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1 Einleitung

Ohne einen Wasserstoff-Markthochlauf und entsprechenden Einsatz von klimafreundlichem Wasserstoff ist das
gesetzlich verankerte Ziel der Klimaneutralitat in Deutschland bis 2045 nicht zu erreichen. Insbesondere in Sek-
toren mit begrenztem Elektrifizierungspotenzial — wie der (Petro-)Chemie- und Stahlindustrie — ist Wasserstoff ein
zentraler Energietrager und Rohstoff der Zukunft. Der Markthochlauf einer leistungsfahigen Wasserstoffwirtschaft
setzt dabei weit mehr voraus als technologische Innovationen und Investitionen in Erzeugungsanlagen. Entschei-
dend ist der Aufbau stabiler, verlasslicher Marktstrukturen Uber die gesamte Wertschopfungskette hinweg.

Fur den Wasserstoffhochlauf bedarf es eines koharenten regulatorischen und finanziellen Rahmens, der Investi-
tionen entlang der gesamten Wertschopfungskette ermoglicht und gleichzeitig Planungssicherheit fur Marktak-
teure schafft. Der Staat Ubernimmt dabei eine zentrale Steuerungsfunktion. Er setzt die regulatorischen Leitplan-
ken, fordert Infrastrukturinvestitionen und fordert den Markthochlauf durch gezielte Férderinstrumente.

Der Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft in Deutschland bleibt jedoch bisher hinter den gesteckten Zielen zurtck.
Die bestehenden Férderinstrumente reichen nicht aus, umu. a. das 10 GW installierte Elektrolyseleistung-Ziel bis
zum Jahr 2030 zu erreichen. Absehbar gibt es im Wasserstoffmarkt eine strukturelle Licke zwischen den Produk-
tionskosten und der Zahlungsbereitschaft bzw. Zahlungsfahigkeit auf der Abnehmerseite. Die Produktionskosten
mussen so stark wie moglich reduziert werden, bspw. durch Vereinfachung der strikten EU-Kriterien an erneuer-
baren Wasserstoff (RFNBO) als auch die Erhéhung der Zahlungsfahigkeit auf der Abnehmerseite durch die Etab-
lierung von griinen Leitmarkten und/oder verbindlichen Quoten. Der Monitoringbericht [1] fasst es wie folgt zu-
sammen: ,,Aktuell gibt es trotz bestehender Instrumente kaum marktseitige Nachfrage nach Wasserstoff. Die
kurz- bis mittelfristigen Bereitstellungskosten von erneuerbarem Wasserstoff liegen Uber den indikativen Zah-
lungsbereitschaften.

Die verstarkte Nutzung von kohlenstoffarmem Wasserstoff (Low-Carbon) lasst eine Reduktion der Zahlungslucke
erwarten und ist im Sinne der Bundesregierung, die Bezahlbarkeit starker in den Fokus der Energiepolitik zu ru-
cken. Das BMWE hat diese Absicht u. a. mitder Aussage im 10-Punkte-Papier, dass kohlenstoffarmer Wasserstoff
gleichberechtigt zu behandeln ist, deutlich zum Ausdruck gebracht[2]. Dennoch wird kurz- bis mittelfristig abseh-
bar eine Zahlungsliicke verbleiben. Diese zentrale Herausforderung der Uberbriickung der Zahlungsliicke kann
nicht durch die Marktakteure allein gelost werden, sondern bedarf staatlicher Unterstutzung.

Der Midstreamer-Rolle kommt im Markthochlauf eine Schlusselrolle zu. Sie bilden das Bindeglied zwischen Er-
zeugung (Upstream) und Verbrauch (Downstream) und sind damit Voraussetzung fir die Bildung eines liquiden
Marktes. Der Aufbau dieser Strukturen ist kapitalintensiv, technisch komplex und mit hohen regulatorischen Un-
sicherheitenverbunden. Gleichzeitig sind Midstreamer entscheidend, um Versorgungssicherheit, Netzintegration
und Synergie- sowie Skalierungseffekte im entstehenden Wasserstoffsystem zu gewahrleisten. Wahrend die po-
litische Aufmerksamkeit bislang stark auf die Erzeugungs- und Anwendungsseite gerichtet war und die fehlende
Nachfrage bei den aktuellen Produktionskosten im Mittelpunkt steht, bedarf es einer gezielten Betrachtung der
Midstreamer-Rolle und von Instrumenten, die ihre Etablierung im Markthochlauf ermdglichen. Daflr ist es not-
wendig, bestehende Forder- und Regulierungsmechanismen weiterzuentwickeln, ggf. abzulésen und ein ausge-
wogenes Verhaltnis zwischen staatlicher Steuerung und marktwirtschaftlicher Dynamik zu finden, um die Rolle
der Midstreamer langfristig und perspektivisch in einem liquiden Markt vorzubereiten.

Neben dem bisher dominierenden Top-down-Ansatz — gepragt durch politische Zielvorgaben und Foérderpro-
gramme - ist ein komplementéarer Bottom-up-Ansatz erforderlich, der die tatsdchlichen Umsetzungsrisiken und
Investitionshemmnisse der Marktakteure bertcksichtigt. Nur durch das Zusammenspiel beider Perspektiven
kann ein tragfahiger Ordnungsrahmen entstehen, der den Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft beschleunigt, die
Wettbewerbsfahigkeit sichert und die Klimaneutralitat bis 2045 ermdglicht.
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Befahigung zum Markthochlauf tiber die Zeit

H,-Mission H,-Ziele H,-Strategie Bestehende Umsetzung
Instrumente
Liquider Hp-Markt zur Zahlreiche politische Ziele Offene politische Frage: Weiter- Umsetzungshirden und -
Erreichung der u. a. bis 2030: Bedarf an Wieviel Steuerung méchte entwicklung Bestehende Instrumente herausforderungen
Klimaneutralitat 2045 H2 und Derivate 95-130 der Staat iibernehmen bestehender sind nicht ausreichend, mussen heute bei der
TWh, 10-GW und wieviel Geld kann er Instrumente zum um die H2-Ziele zu Instrumentenwahl
Elektrolyseure (nicht fiir den Markthochlauf H,- erreichen und den mitgedacht werden
erreichbar) investieren? Markthochlauf Markthochlauf zu
->Anteil von Low-Carbon forcieren.
und RFNBO-H,

Top-down @7 Bottom-up

Abbildung 1: Instrumentenentwicklung fur Wasserstoff-Markthochlauf

Dieses Papier untersucht die Herausforderungen der Wasserstoffwirtschaft und der Hemmnisse fur Midstreamer
im Speziellen und diskutiert potenzielle Forder- und Absicherungsinstrumente, die die Etablierung der Midstrea-
mer-Rolle unterstutzen. Der Fokus liegt auf dem Energietrager Wasserstoff. Besonderheiten in Bezug auf Derivate
sind nicht Gegenstand des Papiers, da diese noch einmal eine andere Infrastruktur, zumindest in den Importha-
fen, voraussetzt. Dieses Papier hat nicht den Anspruch, alle existierenden Herausforderungen und Risiken beim
Wasserstoff-Markthochlauf zu l6sen, sondern entwickelt Losungsimpulse fur die dringlichsten Herausforderun-
gen.

Die Ziele des Impulspapiers sind:

e Aufzeigen der Relevanz von Midstreamern flir den erfolgreichen Markthochlauf von Wasserstoff (Kapi-
tel 2)

e Systematische Bewertung von Herausforderungen und Risiken im Markthochlauf (Kapitel 3)

e Ableitung, Diskussion und vergleichende Bewertung von Instrumenten, die den Wasserstoff-Markthoch-
lauf durch eine Etablierung der Rolle der Midstreamer ermoglicht (Kapitel 4)

Das Impulspapier ist auf Basis der Expertise von BET Consulting GmbH (,,BET“) im Auftrag der SEFE Securing
Energy for Europe GmbH (,SEFE“) entstanden. BET hat Interviews und Workshops mit SEFE durchgefuhrt, Exper-
tise aus der Energiewirtschaft eingeholt und die Einschatzungen zu den Herausforderungen und Risiken sowie
mogliche Losungsansatze mit SEFE diskutiert. Zweck des Impulspapieres ist es, strukturiert Defizite in der aktu-
ellen Situation aufzudecken und Losungsvorschlage einzubringen, die im weiteren Prozess noch weiter zu opera-
tionalisieren sind. Zusatzlich hat die u. a. auf Energie-, Beihilfe- und Férderrechtsfragen spezialisierten Rechtsan-
waltskanzlei Luther Impulse zu den entwickelten Losungsoptionen zum Thema Beihilferecht und Kompatibilitat
zu anderen Forderinstrumenten eingebracht, welche BET bei der Weiterentwicklung der potenziellen Instrumente
berucksichtigt hat. Fir beide Themen konnte jedoch keine vollstandige rechtliche Analyse erfolgen.
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2 Midstreamer als Enabler des Wasserstoffhochlaufs

Der Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft hangt entscheidend von politischen Weichenstellungen, geeigneten For-
derinstrumenten und einem verlasslichen regulatorischen Rahmen ab. Gleichzeitig kann der Markthochlauf nur
gelingen, wenn entlang der gesamten Wertschopfungskette geeignete Marktakteure die entstehenden Strukturen
aktiv mitgestalten und auch nach einer Zeit der staatlichen Anschubférderung den Markt nachhaltig nach markt-
wirtschaftlichen Kriterien bewirtschaften. Entlang dieser Wertschopfungskette stehen alle Akteursgruppen, Up-
streamer, Midstreamer und Downstreamer, vor spezifischen Herausforderungen. Upstream sehen sich die Erzeu-
ger hohen Investitionskosten gegenuber, wahrend Abnahmepfade, Zertifizierungsstandards und regulatorische
Anforderungen noch nicht vollstandig etabliert sind, was das Projektentwicklungsrisiko erhoht. Auch auf der
Nachfrageseite bestehen Hirden, da neben den hohen Kosten volatile politische Vorgaben, technologische Un-
sicherheiten und mangelnde Planungssicherheit, z. B. hinsichtlich griner Leitméarkte, den frihzeitigen Umstieg
auf Wasserstoff erschweren und die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage verzdgern.

Marktakteur Upstream Marktakteur Midstream Marktakteur Downstream
* Erzeugungvon Wasserstoff ¢ Bringt Angebot und Nachfrage zusammen * Verwendung von Wasserstoff
und Derivaten « Sichert Transport-, Speicher- und Importkapazitaten und Derivaten
* Abnahmevertrdge mit « Sorgt fiir Versorgungssicherheit * Abnahmevertrage mit
Midstreamer « Erméglicht langfristige Abnahmevertrége fir Produzenten Midstreamer
* Schafft Marktzugang fiir kleinere Abnehmer (kleine Mengen, kurze
Laufzeiten)

* Bietetindividuelle und strukturierte Produkte

Abbildung 2: Wertschopfungskette der Wasserstoffwirtschaft

Rolle des Midstreamers

Midstreamern kommt eine zentrale Rolle beim Hochlauf zu: Sie fungieren als Bindeglied zwischen Erzeugung und
Verbrauch von Wasserstoff und ibernehmen die Koordination von Transport, Handel und Speicherung. Auf diese
Weise tragen sie wesentlich zu effizienten Marktprozessen bei und verbinden staatlich gesetzte Rahmenbedin-
gungen mit marktwirtschaftlicher Umsetzung, wodurch sie zu einem entscheidenden Enabler des Wasserstoff-
hochlaufs werden.

Midstreamer Ubernehmen dabei eine zentrale Markt- und Koordinationsfunktion. Auf der Angebotsseite sichern
sie die Versorgung durch eine diversifizierte Beschaffung und den Abschluss von Vertragen mit unterschiedlichen
Laufzeiten. Dadurch entsteht ein stabiles und resilient strukturiertes Portfolio, das Investitionssicherheit flr Er-
zeuger schafft und langfristige Absatzperspektiven eroffnet. Auf der Nachfrageseite fungieren sie als Aggregato-
ren: Sie bundeln fragmentierte Nachfrage, schaffen Marktzugang fur kleinere Abnehmer und ermdéglichen eine
effiziente Beschaffung. Damit tragen sie entscheidend dazu bei, den Markt zu strukturieren und eine breite Markt-
beteiligung zu foérdern. SchlieBen Upstreamer und Downstreamer direkt Vertrdge entstehen lediglich Einzelpro-
jekte, jedoch keine Portfolioeffekte und kein Markt.

Operativ sieht die Midstreamer-Rolle vor, die Abwicklung von Beschaffung und Ubernahme des Wasserstoffs am
Erzeugungsort Uber den Import, Transport und Speicherung bis zur Lieferung an den Endkunden oder Weiterver-
teiler zu Ubernehmen. Dabei kdnnen sie auch die Verantwortung fur die regulatorische Qualitat und Zertifizierung
ubernehmen und gleichen kurzfristige Schwankungen zwischen Angebot und Nachfrage aus. Auf diese Weise leis-
ten sie einen wichtigen Beitrag zur Stabilitat des entstehenden Wasserstoffmarktes.

Durch ihre Schnittstellenfunktion zwischen Produktion und Verbrauch, ihre Rolle als Risikoausgleichs- und Koor-
dinationsakteur sowie ihre Fahigkeit, Marktstandards zu etablieren, kommt Midstreamern eine Schlusselfunktion
fur den erfolgreichen Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft zu. Sie sichern Investitionen, professionalisieren Markt-
prozesse und gewahrleisten Versorgungssicherheit in einer dynamisch wachsenden Wasserstoffokonomie.

Midstreamer als Enabler des Wasserstoffhochlaufs: Herausforderungen, Moglichkeiten und Instrumente
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Zusatznutzen eines Midstreamer Forderinstruments

Die bestehenden Férderinstrumente reichen nicht aus, um die strukturellen Herausforderungen des Wasserstoff-
markthochlaufs umfassend zu adressieren. Insbesondere fehlt es an Mechanismen, die eine koordinierte Ent-
wicklung entlang der gesamten Wertschdopfungskette ermdglichen und die zentrale Rolle der Midstreamer be-
rucksichtigen. Ein Forderinstrument, das die Funktion von Midstreamern unterstutzt, konnte bestehende Licken
der bisherigen Forderlandschaft schlieBen und den Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft effizienter und nachhal-
tiger gestalten.

Ein solcher Ansatz wirde es ermoglichen, Verpflichtungen und Investitionsentscheidungen iber mehrere Stufen
der Wertschopfungskette hinweg zu bundeln. Midstreamer kdnnten Risiken Uber ldngere Zeitrdume und lUber ver-
schiedene Schnittstellen, von der Produktion Uber Import und Transport bis hin zur Abnahme, innerhalb eines
Portfolios tragen. Dadurch entstiinde eine hohere Flexibilitdt, um Angebot und Nachfrage besser aufeinander ab-
zustimmen und Investitionsentscheidungen zu stabilisieren.

Zudem wirde ein wettbewerblich ausgestaltetes Midstreamer-Instrument die Marktdynamik fordern. Wahrend
heutige staatliche Férdermechanismen meist auf statischen Preisfestlegungen beruhen, erlaubt der Wettbewerb
zwischen Midstreamern eine marktgerechtere Preisbildung und begunstigt Innovationen in Vertragsmodellen und
Produktangeboten. So kénnten sich langfristig wettbewerbliche Strukturen herausbilden, die den Ubergang von
einer férderbasierten Anlaufphase zu einem selbsttragenden Markt erleichtern.

Auch in operativer Hinsicht bieten Midstreamer erhebliche Effizienzvorteile. Sie verfuigen lGber das notwendige
Know-how zur Strukturierung physischer Lieferketten, zur Buchung von Transportkapazitdten sowie zur Einhal-
tung und Uberpriifung regulatorischer Anforderungen etwa im Bereich der Zertifizierung und Sicherung der regu-
latorischen Wasserstoffqualitat. Im Rahmen eines Portfolios lassen sich diese Aufgaben effizienter und kosten-
gunstiger als auf isolierter Projektebene umsetzen.

SchlieBlich leisten Midstreamer einen Beitrag zur langfristigen Verstetigung der Marktstrukturen. Wahrend staat-
liche Forderinstrumente wie H2Global typischerweise befristet sind und vor allem der Anschubfinanzierung die-
nen, bilden Midstreamer dauerhafte Marktakteure, die mit der Branche wachsen, Infrastruktur nutzen, Produkte
weiterentwickeln und langfristige Kundenbeziehungen aufbauen kénnen. lhre Funktionen gehen damit weit Gber
die reine Subventionierung oder Risikominderung einzelner Projekte hinaus. Sie schaffen die Grundlage fur einen
selbsttragenden, wettbewerbsfahigen Markt flir erneuerbare und kohlenstoffarme Gase und sind somit ein we-
sentlicher Bestandteil einer nachhaltigen Wasserstoffékonomie.

Midstreamer als Enabler des Wasserstoffhochlaufs: Herausforderungen, Moglichkeiten und Instrumente 7
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3 Herausforderungen beim Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft

Die in Abbildung 3 dargestellten friihen Phasen des Wasserstoffmarkthochlaufs', Initialphase, illiquide bezie-
hungsweise semi-liquide Aufbauphase sowie Auspragungsphase, sind von zentraler Bedeutung, da in diesen Stu-
fen die infrastrukturellen, regulatorischen und marktlichen Grundlagen fir einen funktionierenden Wasserstoff-
markt gelegt werden. Die Grundvoraussetzungen fur den Hochlauf bestehen insbesondere darin, die Diskrepanz
zwischen den hohen Produktionskosten des Wasserstoffs und der derzeit begrenzten Zahlungsbereitschaft der
Abnehmer zu Uberbrucken sowie Risiken entlang der Wertschopfungskette zu reduzieren.

Transaktionsvolumen
Fokusgebiet der Analyse Liquider Markt
Auspragungsphase
Aufbauphase im pragungsp

semi-liquider Markt

illiquider Markt /
Initialphase

2027 2035 2040

A

Zeit

Abbildung 3: Marktliquiditat Wasserstoff im Zeitverlauf (Anlehnung an das BDEW-Modell [3])

Fur Midstreamer ergeben sich im Kontext der Wasserstoffwertschopfungskette spezifische Herausforderungen,
die aus ihrer Rolle als Bindeglied zwischen Erzeugung und Absatz resultieren. Die folgenden Unterkapitel folgen
der Einteilung der identifizierten Herausforderungen anhand von sechs Kategorien:

e Zahlungslucke zwischen Angebot und Nachfrage (Kapitel 3.1)

e Volatile und veranderliche Preise (kurzfristiges Preisrisiko) (Kapitel 3.2)
e Counterparty Risk (Kapitel 3.3)

e Mengenrisiken (Kapitel 3.4)

e Infrastrukturrisiken (Kapitel 3.5)

e Regulatorische und Standardisierungs-Risiken (Kapitel 3.6)

In den jeweiligen Unterkapiteln werden diese Herausforderungen fur erneuerbaren Wasserstoff (griin) und koh-
lenstoffarmen Wasserstoff (blau) fur die verschiedenen Marktphasen visualisiert. Zur Einordnung erfolgt eine Ein-
schatzung nach dem Grad der Beherrschbarkeit durch den Midstreamer im Ampelsystem:

e Rot: GroBe Herausforderung, nicht allein durch den Midstreamer beherrschbar
e Gelb: GroBe Herausforderung, jedoch allein durch den Midstreamer beherrschbar
e  Grun: Moderate Herausforderung, allein durch den Midstreamer beherrschbar

Erganzend werden mogliche Anséatze von Mitigationsstrategien aus Midstreamer-Sicht aufgezeigt, mit denen Risi-
ken reduziert und Handlungsspielrdume des Midstreamers gestarkt werden kdnnen.

3.1 Zahlungsliicke zwischen Angebot und Nachfrage

Beschreibung: Zwischen den aktuellen Bereitstellungskosten von Wasserstoff und der Zahlungsbereitschaft auf
der Nachfrageseite besteht eine erhebliche Licke, die den wirtschaftlichen Markthochlauf derzeit hemmt. Diese
Zahlungslucke resultiert aus den hohen Produktionskosten, der Unsicherheit uber zukinftige Preisentwicklungen

"In Anlehnung an das BDEW-Phasenmodell
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und der bislang geringen Bereitschaft, langfristige Abnahmevertrage zu fixen Preisen abzuschlieBen. Flr erneuer-
baren Wasserstoff liegen die Bereitstellungskosten bis 2030 meist uber 200 €/MWh, oberhalb der aktuellen Zah-
lungsbereitschaft von 50 bis 100 €/ MWh. Erst in den 2040er Jahren konnten Importe aus besonders kostenglins-
tigen Regionen diese Grenze unterschreiten. Ohne gezielte Ausgleichsmechanismen bleibt die Finanzierungsli-
cke hoch und verzogert den Markteintritt. Blauer Wasserstoff ist hingegen deutlich kostengtlinstiger (70 bis
180 €/MWh), liegt aber ebenfalls Gber der durchschnittlichen Zahlungsbereitschaft. Seine Marktchancen hangen
stark von CO,-Preisen, dem Erdgaspreis, Herkunftsnachweisen und Akzeptanz ab. [1] Prognosen der Zahlungslu-
cke sind aufgrund der Vielzahl an Einflussfaktoren mit Unsicherheiten behaftet. Wichtiger als die genaue Zahl st
jedoch die Erkenntnis, dass ohne Skaleneffekte bei den Produktionsanlagen sowie Umsetzung und Ausnutzung
der Wasserstoffinfrastruktur keine Kostendegressionen zu erwarten sind. Entsprechend wird sich die Zahlungs-
licke im Zeitverlauf auch nicht schlieBen, wenn keine Anschubfdrderung diese Effekte im Markthochlauf stimu-
lieren.

Aufbauphase 203x  Auspragungsphase  204x Liquider Markt

Low-Carbon

RFNBO

Zahlungs- Gap Produktions-
bereitschaft kosten

Zahlungs- Gap Produktions-
bereitschaft kosten

Zahlungs- Gap Produktions-

§ ””” L I
bereitschaft kosten 1

Abbildung 4: SchlieBung des Gaps Zahlungsbereitschaft vs. Produktionskosten im Zeitverlauf

Die zeitliche Abstimmung von Final Investment Decisions (FIDs) auf Upstream- und Downstreamseite ist eben-
falls eine groBe Herausforderung, die sich durch die bestehende Zahlungsliicke begriindet. Oft ist die Einigung auf
einen langfristigen Liefervertrag zwischen beiden Parteien zu einem flr beide Seiten passenden Zeitpunkt nicht
moglich. Wahrend Erzeuger (Upstream) ihre Investitionen in Erzeugungsanlagen haufig frihzeitig tatigen missen,
erfolgt die entsprechende Abnahmeentscheidung auf der Verbrauchsseite (Downstream) zeitlich verzogert.
Gleichzeitig ist die Bereitschaft, langfristige Abnahmevertrage mit fixen Preisen abzuschlieBen, auf Downstream-
seite bislang gering. Entsprechend muss fur einen erfolgreichen Markthochlauf die Méglichkeit bestehen, die FIDs
Up- und Downstream zeitlich versetzt zu treffen. Flir Midstreamer fuhrt diese Asymmetrie zu temporéar offenen
Positionen mit Herausforderungen bei Preis und Menge; gleichermaBen sind sie die einzigen Player, die Erfahrung
und Bereitschaft fur solches Handeln besitzen.

Mitigationsstrategien: Eine mogliche Risikominderung besteht im Aufbau regionaler Clusterstrukturen, in denen
Erzeugung, Transportinfrastruktur und Abnahme rdumlich eng miteinander verzahnt werden. Zudem kénnen Mid-
streamer durch ein breiter aufgestelltes Portfolio das Risiko einzelner Ausfalle oder Verzégerungen reduzieren.

Herausforderung je Marktphase: In den frihen Phasen des Markthoch- —— RFNBO — — Low Carbon
laufs besteht voraussichtlich eine deutliche Lucke zwischen den Bereit- w ]
stellungskosten von Wasserstoff und der Zahlungsbereitschaft. Diese Dif- 3 g T TN
ferenz wird sich erst mit zunehmender Marktliquiditdt und Standardisie- ® ‘% | \-\
rung der Produkte sowie Skaleneffekte bei den Produktionseinheiten und © § N
Etablierung von Leitméarkten und Quotenregelungen verringern. Es ist je- | | " v
doch zu erwarten, dass die Lucke fur kohlenstoffarmen Wasserstoff gerin- Markthochlauf
ger ausfallen wird, da hier die Produktionskosten voraussichtlich niedriger GroB, Nicht allein beherrschbar
sein werden. S

9
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3.2 Volatile Wasserstoffpreise und kurzfristiges Preisrisiko

Beschreibung: Die potenziell hohe Volatilitdt kurzfristiger Wasserstoffpreise, insbesondere von erneuerbarem
Wasserstoff, stellt eine zentrale Herausforderung dar. Sie kann sowohl durch marktinterne Faktoren als auch
durch externe Einflisse, insbesondere die Korrelation zum Strommarkt und dem Dargebot von Erneuerbaren
Energien, verursacht werden. Herausfordernd ist bspw. der Umgang mit den Stromuberschussmengen aus Fix-
preis-PPAs bei geforderter stiindlicher Korrelation von Strom- und Wasserstofferzeugung sowie die Moglichkeiten
kurzfristig ,,einfachen Netzstrom“ fur die Erzeugung von erneuerbarem Wasserstoff zu nutzen z.B. bei Preisen un-
ter 20 €/MWh oder im Rahmen von EnWG § 13k (Nutzen statt Abregeln). Zudem kdnnen bereits geringe Verande-
rungen im Verhaltnis von Angebot und Nachfrage in einem noch wenig liquiden Wasserstoffmarkt erhebliche
Preisausschlage auslésen mit entsprechenden Ruckwirkungen auf mégliche Wasserstoffmarktindizes. Fur Mi-
dstreamer erschwert diese Preisvolatilitat die Kalkulation und Ausgestaltung wettbewerbsfahiger Preismodelle.

Mitigationsstrategien: Zur Reduzierung der Preisrisiken ist die sorgfaltige Ausgestaltung von Hydrogen Purchase
Agreements (HPA) und Hydrogen Supply Agreements (HSA) von zentraler Bedeutung. Flexible Preisgleitklauseln
oder indexbasierte Preisbildungsmechanismen kénnen helfen, extreme Preisschwankungen abzufedern. Dar-
Uber hinaus kann eine ausgewogene Preisgestaltung, die sowohl kurzfristige Marktbewegungen berlcksichtigt als
auch langfristige Planungssicherheit bietet, die Stabilitdt der Geschaftsmodelle erhéhen.

Herausforderung je Marktphase: Zu Beginn des Markthochlaufs mit nur — RFNBO — — Low Carbon
wenigen Anbietern wirken Erzeugungspreisschwankungen stéarker auf das
Portfolio. Mit groBerem Portfolio nimmt der Einfluss davon ab. Fir kohlen-
stoffarmen Wasserstoff ist zudem von einem gut prognostizierbaren Preis-

Grad der
Herausforderung

niveau auszugehen, da die Erzeugungskosten stabiler und weniger von

volatilen Strompreisen abhangig sind. | 1l M IV
Markthochlauf

GroB, Nicht allein beherrschbar

3.3 Counterparty Risk GroB, allein beherrschbar

Moderat, beherrschbar

Beschreibung: Im fruhen Stadium des Wasserstoffhochlaufs besteht fur Midstreamer eine hohe Abhéangigkeit
von wenigen Marktakteuren. Da die Zahl der Erzeuger und Abnehmer zunachst begrenzt ist, konnen Zahlungsaus-
falle, Lieferverzogerungen oder Insolvenzen einzelner Partner, insbesondere wahrend des Hochlaufs, er wirt-
schaftliche Folgen haben. Fiur Midstreamer bedeutet das groBe, moglicherweis gar existenzielle Risiken beim Aus-
fall einzelner Vertragspartner.

Mitigationsstrategien: Die Aufteilung von Vertragsvolumina auf mehrere Partner kann die Abhangigkeit reduzie-
ren und das Risiko einzelner Ausfalle abfedern. Ergdnzend kdnnen vertragliche Sicherheiten, Burgschaften oder
Bonitatsnachweise eingesetzt werden. Ein konsequentes ,,Know Your Customer“-Verfahren (KYC) unterstutzt zu-
dem die fruhzeitige Bewertung der Bonitat und Zuverlassigkeit potenzieller Gegenparteien und ermaoglicht ein pro-
aktives Risikomanagement.

Herausforderung je Marktphase: Durch eine mdégliche Konzentration zu —— AFNBO — — Low Carbon
Beginn des Markthochlaufs auf eine geringe Anzahl an Vertragen auf Pro-
duktions- und Abnehmerseite sind Klumpenrisiken unausweichlich. Mit
zunehmender Marktliquiditat und einer breiteren Akteursbasis nimmt die-

Grad der
Herausforderung

ses Risiko schrittweise ab. Erst in den spateren Phasen kénnen Midstrea-

mer durch eine starkere Diversifizierung ihres Portfolios und standardi-

| 1l 1 \%
sierte Vertragsmechanismen eine wirksame Risikostreuung erreichen. Markthochlauf
Grof}, Nicht allein beherrschbar
Grof, allein beherrschbar
Moderat, beherrschbar
10
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3.4 Mengenrisiken

3.4.1 Temporire Minderabnahme

Beschreibung: Kurzfristige Abnehmerausfalle oder Mengenrisiken konnen im Wasserstoffhochlauf durch techni-
sche Stérungen, regulatorische Verzdogerungen oder Zahlungsprobleme entstehen. Fiir Midstreamer flhrt dies zu
temporaren offenen Positionen, da zugesagte Liefermengen kurzfristig nicht abgenommen werden.

Mitigationsstrategien: Zur Begrenzung des Risikos kann ein diversifiziertes Portfolio, bestehend aus mehreren
Abnehmern, flexiblen Speicherlésungen und Mengenflexibilitaten, eingesetzt werden. Vertragliche Sicherheiten
sowie Ponalen oder Vertragsstrafen erhohen die Absicherung gegenuiber kurzfristigen Ausfallen und tragen dazu
bei, die wirtschaftlichen Auswirkungen zu begrenzen.

=——— RFNBO — — Low Carbon
Herausforderung je Marktphase: In der Anfangsphase des Markthoch- g
laufs fehlen kurzfristige Marktmechanismen, um Uberschiisse auszuglei- 33 7
chen. Mit zunehmender Marktliquiditat und der Etablierung von Handels- § % _‘ T e e o
plattformen wird es Midstreamern jedoch maoglich sein, temporare Min- E -
derabnahmen besser zu kompensieren und offene Positionen zu reduzie- | I i v
ren. Markthochlauf

GroB, Nicht allein beherrschbar
GroB, allein beherrschbar

3.4.2 Langfristiger Wegfall der Nachfrage Moderat, beherrschbar

Beschreibung: Ein Ausfall der Nachfrage kann eintreten, wenn Abnehmer auf glinstigere Alternativen ausweichen
oder sich regulatorische Vorgaben andern, beispielsweise durch Anpassungen der RED II/1ll-Anforderungen bzw.
Quotenzielen. Fur Midstreamer flihrt dies zu einem langfristigen Ausfall von Abnahmevolumina und damit zu of-
fenen Positionen, die nicht kurzfristig kompensiert werden kénnen.

Mitigationsstrategien: Zur Risikominderung empfiehlt sich eine Begrenzung der Vertragsvolumina pro Abnehmer
sowie der Abschluss langfristiger Vertrage, um die Abhangigkeit einzelner Partner zu reduzieren.

Herausforderung je Marktphase: Dieses Risiko bleibt Uber die ersten — RFNBO — — Low Carbon
Phasen des Markthochlaufs signifikant hoch. Erst wenn durch die geschaf-
fenen Rahmenbedingungen Wasserstoff auch ohne staatliche Férderung
wettbewerbsfahig gegentber (heute ggf. noch unbekannten) Alternativen
ist, reduziert sich das Risiko des langfristigen Wegfalls der Nachfrage. Auf-
grund der héheren erwarteten Produktionskosten bei erneuerbarem Was- | I 11 v
serstoff ist die potenzielle Belastung fiir Midstreamer hier gréBer als bei Markthochlauf

kohlenstoffarmem Wasserstoff. Selbst eine zunehmende Diversifizierung

Grad der
Herausforderung

GroB, Nicht allein beherrschbar
GroB, allein beherrschbar

der Abnehmerstruktur kdnnte bei gunstigeren Alternativen das Risiko nur Moderat, beherrschbar
begrenzt minimieren.

3.4.3 Temporéare Minderlieferung

Beschreibung: Kurzfristige Erzeugerausfalle oder Mengenrisiken kdnnen auftreten, wenn Produktionsanlagen
wie Elektrolyseure oder CCS-Anlagen Verzogerungen bei der Inbetriebnahme erfahren oder ausfallen. Fir Mi-
dstreamer entstehen dadurch temporare offene Lieferpositionen, die kurzfristig ausgeglichen werden mussen.

Mitigationsstrategien: Zur Begrenzung der Risiken kdnnen ein diversifiziertes Portfolio, flexible Speicherlosun-
gen, Mengenflexibilitaten sowie vertragliche Sicherheiten eingesetzt werden. Pénalen oder Vertragsstrafen in den
Liefervertragen tragen zusatzlich dazu bei, die wirtschaftlichen Auswirkungen von kurzfristigen Ausfallen zu be-
grenzen.

Midstreamer als Enabler des Wasserstoffhochlaufs: Herausforderungen, Moglichkeiten und Instrumente "
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Herausforderung je Marktphase: Zu Beginn des Markthochlaufs fehlen _ —RFNBO — — LowCarbon

kurzfristige Marktmechanismen, um Defizite effizient auszugleichen. Mit g

zunehmender Marktliquiditat, Portfolio-Diversifizierung und Ausbau von E § __‘

Speicher- und Flexibilitatsoptionen nimmt das Risiko temporéarer Minder- s g i I —~
lieferungen ab. Das Risiko ist bei kohlenstoffarmem etwas geringer als bei T

erneuerbarem Wasserstoff bewertet, da hier keine Dargebotsabhangigkeit [ 1 n v

. e - . . Markthochlauf
zu Erneuerbaren Energien besteht und mehr Flexibilitdt moglich ist, die
GroB, Nicht allein beherrschbar
GroB, allein beherrschbar
Maoderat, beherrschbar

Produktion hochzufahren bzw. vor- oder nachzuholen.

3.4.4 Strukturierung

Beschreibung: Unterschiede in Produktion und Belieferung der Verbraucher-Downstream flihren zu Ungleichge-
wichten im Portfolio, insbesondere solange kein liquider Markt zur kurzfristigen Kompensation verfugbar ist. Fir
Midstreamer erfordert dies eine aktive Strukturierung des gesamten Portfolios, um Lieferverpflichtungen zuver-
lassig erflillen und Mengen- sowie Preisrisiken steuern zu kénnen.

Mitigationsstrategien: Eine Diversifizierung der Erzeuger- und Abnehmerstruktur bildet die Grundlage flr eine
robuste Portfoliostrategie. Flexible Vertragsgestaltung im Rahmen von HSA sowie der Einsatz von Speicherldsun-
gen ermoglichen es, Schwankungen in Angebot und Nachfrage auszugleichen. Durch aktive Portfolio-Bewirt-
schaftung konnen Midstreamer die Belieferung effizient strukturieren und Risiken minimieren.

— RFNBO — — Low Carbon

Herausforderung je Marktphase: Mit steigenden Vertragsvolumina und
steigenden Anteilen des klimaneutralen Wasserstoffanteils in den End-
kundenprozessen nimmt die Anforderung an die Strukturierung der Belie-
ferung zunachst zu. Sofern ausreichend Speicher oder andere Flexibilita-

Grad der
Herausforderung

ten verfluigbar sind, kbnnen Midstreamer diese Anforderungen erflllen. Bei

kohlenstoffarmem Wasserstoff ist der Strukturierungsaufwand aufgrund | Il 1]l v

kontinuierlicherer Erzeugung vergleichsweise geringer zu erwarten. Markthochlauf

GroB, Nicht allein beherrschbar
GroB, allein beherrschbar
Moderat, beherrschbar

3.5 Infrastrukturrisiken

3.5.1 Verfiuigbarkeit der Pipelineinfrastruktur

Beschreibung: Verzogerungen beim Ausbau von Pipelines, Kernnetzen, CO,-Netzen oder den letzten Meilen zu
industriellen Abnehmern kdnnen die physische Bereitstellung von Wasserstoff erheblich beeintrachtigen. Fur
Midstreamer fuhrt eine verzogerte Inbetriebnahme der Infrastruktur zu erheblichen Herausforderungen bei der
Erfullung vertraglicher Lieferverpflichtungen. Ohne verfugbare Leitungsinfrastruktur ist eine physische Lieferung
des Wasserstoffs nicht moglich, wodurch vertragliche Zusagen gegentber Abnehmern gefahrdet werden.

Mitigationsstrategien: Zur Reduzierung dieses Risikos kann ein zeitlicher Puffer zwischen der Errichtung bezie-
hungsweise Inbetriebnahme der Transportinfrastruktur und dem Abschluss von HPA oder HSA eingeplant wer-
den. Sofern moglich — und gerade in regionalen Clustern — kann eine vorausschauende Abstimmung der Projekt-
zeitschienen entlang der Wertschopfungskette zu einer besseren Synchronisierung zwischen Netzverfligbarkeit
und Vertragsbeginn flhren.
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Herausforderung je Marktphase: In den frihen Phasen des Markthoch-  RFNBO — — LowCarbon
laufs stellt die begrenzte Verfugbarkeit von Wasserstoff-Pipelineinfra-
struktur einen Engpass dar. Mit der Umsetzung des geplanten Kernnetzes
wird ein Uberregionales Transportnetz geschaffen. Wie bei allen Infra-

Grad der
Herausforderung

strukturmaBnahmen besteht die Gefahr der verzogerten Umsetzung. Mit

fortschreitender Marktentwicklung und der Realisierung der Kernnetzes

| I I v
sowie dem Ausbau erganzender Netze wird die Verfugbarkeit der Infra- Markthochlauf
struktur zunehmen und das Risiko der Nichterfillung von Lieferverpflich- GroB, Nicht allein behsrrschbar

. . . GroB, allein beherrschbar
tungen aufgrund fehlender Pipelines sukzessive abnehmen. Moderat, beherrschbar

3.5.2 Verfiigbarkeit der Speicherinfrastruktur

Beschreibung: Verzogerungen beim Ausbau der erforderlichen Speicherinfrastruktur konnen die Flexibilitat und
Strukturierungsmoglichkeiten der Midstreamer erheblich einschrénken. Eine unzureichende Speicherinfrastruk-
tur begrenzt die Fahigkeit der Midstreamer, Erzeugungs- und Nachfragespitzen auszugleichen und langfristige Lie-
ferverpflichtungen, insbesondere Bandlastlieferung an die Industrie, zuverlassig zu erfullen.

Mitigationsstrategien: Zur Verringerung dieser Risiken kdnnen Anforderungen an die Erzeugungsstruktur, insbe-
sondere fur kohlenstoffarmen Wasserstoff, angepasst werden. Eine kontinuierlichere Erzeugung reduziert den
Bedarf an groBen Speicherkapazitaten. Dartuber hinaus ist auch die Flexibilitdt auf der Abnahmeseite zu prufen
und moglichstin den Abnahmevertragen zu nutzen.

Herausforderung je Marktphase: Der prognostizierte Speicherbedarf — RFNBO — = Low Carbon
Ubersteigtin den ersten Phasen des Hochlaufs die bisher getroffenen FIDs
fur Speicherprojekte. Mit zunehmendem Ausbau der Infrastruktur steigt
jedoch sukzessive die Verflgbarkeit der Speicherkapazitaten, wodurch

Grad der
Herausforderung

die Flexibilitat der Midstreamer verbessert wird. Bei kohlenstoffarmem

Wasserstoff ist aufgrund einer kontinuierlicheren und weniger dargebots- \ 1l I Y%
. . . . . . Markthochlauf
abhangigen Erzeugung der Speicherbedarf zudem vergleichsweise gerin-
GroB, Nicht allein beherrschbar

ger' GroB, allein beherrschbar
Moderat, beherrschbar

3.56.3 Verfiigbarkeit der Uberseeimportinfrastruktur

Beschreibung: Die Verfligbarkeit der erforderlichen Importinfrastruktur, wie Wasserstoff-Terminals oder Ammo-
niak-Cracker, ist fiir die sichere Versorgung mit Wasserstoff aus Ubersee von zentraler Bedeutung. Verzégerungen
beim Ausbau oder Umbau dieser Infrastruktur kdnnen die Fahigkeit der Midstreamer erheblich einschranken, ver-
tragliche Lieferverpflichtungen zuverlassig zu erfullen.

Mitigationsstrategien: Zur Reduzierung dieses Risikos empfiehlt sich die Einplanung eines zeitlichen Puffers zwi-
schen der Fertigstellung der Infrastruktur und dem Abschluss von HPA und HSA. Eine frihzeitige Abstimmung mit
den Betreibern der Importanlagen sowie eine flexible Vertragsgestaltung tragen zusatzlich zur Minimierung von
Lieferrisiken bei.

Herausforderung je Marktphase: In der kurzen und mittleren Frist wer- | T Tee T ewGuben

den die Kapazitaten fiir Uberseeimporte in Deutschland voraussichtlich £

aufgrund bereits gebuchter LNG-Kapazitaten begrenzt sein, sodass Mid- §§ x
streamer vorerst auf Pipeline-Erzeugung und Lagerung angewiesen blei- 5 % 1

ben. Ammoniak-Cracker sind noch nichtim groBen MaBstab realisiert, so- T

dass auch hier im weiteren Markthochlauf Unsicherheiten und Risiken be- I 1 1] v

. . . . Markthochlauf
stehen bleiben, diese aber mit dem fortschreitenden Markthochlauf durch
. .. . .. GroB, Nicht allein beherrschbar
den Ausbau der Importinfrastruktur aus Ubersee in Europa fur Wasserstoff GroB, allein beherrschbar

Moderat, beherrschbar
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und Derivate sinken. Flr kohlenstoffarmen Wasserstoff ist eine Uberwie-
gend europdische, Pipeline-gebundene Versorgung zu erwarten.

3.6 Regulatorische und Standardisierungsrisiken

3.6.1 Verdnderliche Regulierung

Beschreibung: Anderungen regulatorischer Qualitatskriterien, wie etwa Anpassungen der RED lI/Ill-Anforderun-
gen, Zertifizierungen oder regulatorische Vorgaben aus WASABI? und WaKANDA?® nach FID, konnen die Wirtschaft-
lichkeit, Abnahme und Refinanzierung von Wasserstoffprojekten erheblich beeinflussen. Flr Midstreamer bedeu-
tet eine sich verdndernde Regulierung, dass sie sich kontinuierlich an neue Anforderungen anpassen und diese in
ihren Lieferketten umsetzen mussen.

Mitigationsstrategien: Zur Reduzierung regulatorischer Risiken empfiehlt sich die Gestaltung von HPA- und HSA-
Vertragen mit dynamischen Verweisen auf den aktuellen Regulierungsrahmen. Ergédnzend kdnnen flexible Preis-
gestaltung und Anpassungsklauseln implementiert werden, um wirtschaftliche Auswirkungen bei Anderungen
der regulatorischen Anforderungen abzufedern.

= RFNBO — — Low Carbon

Herausforderung je Marktphase: Zu Beginn des Markthochlaufs wird der
regulatorische Rahmen etabliert und gegebenenfalls weiter angepasst.

Mit fortschreitender Marktentwicklung etabliert sich ein klarer, verlassli-

cher Rahmen, der Planungssicherheit schafft. Dennoch kénnten sich im - -

~

Grad der
Herausforderung

Zuge der Erreichung der Klimaneutralitat Anforderungen an kohlenstoffar-

men Wasserstoff oder dessen Akzeptanz (wieder) andern. | I n v
Markthochlauf

GroB, Nicht allein beherrschbar
GroB, allein beherrschbar

3.6.2 Regulatorische Commodity-Qualitat und deren Nachweis Moderat, beherrschbar

Beschreibung: Unklare Normqualitaten oder die Nicht-Erfullung von Anforderungen durch den Erzeuger kénnen
dazu fihren, dass eine Zertifizierung nicht erteilt wird und somit die rechtliche Wasserstoffqualitat fehlt. Fur Mid-
streamer entstehen dadurch Herausforderungen bei der zuverlassigen Erfullung von Lieferverpflichtungen.

Mitigationsstrategien: Risiken kdnnen durch eine sorgfaltige Ausgestaltung der Bezugsvertrage sowie durch ver-
tragliche Pénale oder Vertragsstrafen reduziert werden. Dies stellt sicher, dass die Zertifizierungsanforderungen
eingehalten werden und die Lieferverpflichtungen rechtlich abgesichert sind.

Herausforderung je Marktphase: Zu Beginn des Markthochlaufs werden T frRe T towarbon

die Anforderungen an die rechtliche Wasserstoffqualitat definiert und bei %ﬂ

Bedarf angepasst. Mit der Etablierung von Zertifizierungsstellen und kor- § §

respondierenden Prozessen entstehen bereits in der frihen Phase des gg

Markthochlaufs Transparenz und Sicherheit Uber die zu erflillenden Anfor- £

derungen, sodass Midstreamer friihzeitig planen und Lieferverpflichtun- I I i v

Markthochlauf

gen ZUVerlaSSlg erfuuen kOnnen. GroB, Nicht allein beherrschbar

GroB, allein beherrschbar
Moderat, beherrschbar

2 Festlegungsverfahren der BnetzA zum Wasserstoff Ausgleichs- und Bilanzierungsgrundmodell

3 Festlegungsverfahren der BnetzA zum Wasserstoff Kapazitaten Grundmodell und Abwicklung des Netzzugangs
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3.6.3 Physikalische Commodity-Qualitat

Beschreibung: Unklare Normqualitaten oder die Nicht-Erfillung von Anforderungen durch den Erzeuger kénnen
dazu fuhren, dass Wasserstoff nicht in das Transportnetz eingespeist werden kann. Fur Midstreamer entstehen
dadurch Herausforderungen bei der Erfullung von Lieferverpflichtungen.

Mitigationsstrategien: Die Risiken konnen durch eine sorgfaltige Ausgestaltung der Liefervertrage sowie durch
vertragliche Ponale oder Vertragsstrafen gemindert werden. Dadurch wird sichergestellt, dass Qualitatsanforde-
rungen eingehalten und Lieferverpflichtungen zuverlassig erfullt werden kénnen.

Herausforderung je Marktphase: Zu Beginn des Markthochlaufs werden A

die Anforderungen an die physikalische Wasserstoffqualitat definiert und . §

bei Bedarf angepasst, um eine zuverlassige Einspeisung in das Transport- ﬁ g

netz zu gewahrleisten. Bereits in dieser frihen Phase ist ein klarer Markt- & ?

standard erforderlich, der von allen Akteuren eingehalten werden muss T

und damit eine Grundlage fiir einheitliche Qualitatsanforderungen und si- ! I I v

Markthochlauf
chere, planbare Lieferprozesse schafft.

GroB, Nicht allein beherrschbar
GroB, allein beherrschbar

Maderat, beherrschbar
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4 Voraussetzungen zur Etablierung von Midstreamern fiir den Wasserstoffhoch-
lauf

4.1 Allgemeine Anforderungen an die Rahmenbedingungen

Die im vorherigen Kapitel 3 skizzierten Herausforderungen gilt es fur einen erfolgreichen Markthochlauf aufzulé-
sen. Ubergeordnet sind jegliche politische MaBnahmen fiir einen Wasserstoff -Markthochlauf anzustreben, um

e die Wasserstoff -Infrastruktur zu schaffen,

e die Produktionskosten zu senken, bspw. durch praktikablere EU-Kriterien flr erneuerbaren oder kohlen-
stoffarmen Wasserstoff,

e flr die Nachfrageseite die Technologieoffenheit und damit die politisch angestrebte Menge von kohlen-
stoffarmem Wasserstoff im Verhaltnis zu erneuerbarem Wasserstoff festzulegen und

e Planungssicherheit herzustellen.

Wichtig ist somit die klare Definition politischer Ziele hinsichtlich Menge und regulatorischer Qualitat, welche
durch die Ausgestaltung von Quotenregelungen, Férderbedingungen und Leitméarkten durch den Staat gesteuert
werden kdnnen.

Esist Aufgabe des Staates bzw. der Europaischen Union, einen verlasslichen und langfristig konsistenten Rahmen
fur den Markthochlauf zu setzen und dessen Einhaltung sicherzustellen. Ein zentraler Bestandteil ist dabei die
Schaffung eines effizienten und stabilen Regulierungsrahmens, der den Marktakteuren Planungssicherheit bietet.
Vertrauen in diesen Regulierungsrahmen ist entscheidend, damit Investitionen getatigt und Projekte umgesetzt
werden.

Insbesondere fur First Mover miussen geeignete Sicherheiten bestehen, damit sie durch nachtrégliche Anpassun-
gen der regulatorischen Anforderungen nicht schlechter gestellt werden als vor der Anpassung der Regulatorik.
Entsprechend sind Grandfathering-Regelungen bei zukiinftigen Anderungen vorzusehen.

Daruber hinaus spielt der Aufbau einer leistungsfahigen Infrastruktur eine tragende Rolle. Sie bildet die physische
Grundlage flr eine Versorgung mit Wasserstoff und ist damit eine wesentliche Voraussetzung fur den Markthoch-
lauf. Verlassen sich Marktakteure auf den rechtzeitigen Ausbau der Infrastruktur, dieser jedoch nicht im notwen-
digen Umfang erfolgt, konnen sie die daraus entstehenden Konsequenzen weder beeinflussen noch tragen. Daher
ist es Aufgabe des Staates, verlassliche Rahmenbedingungen zu schaffen, die allen Marktakteuren Planungssi-
cherheit geben und sie vor untragbaren Risiken schiitzen. Ohne ein solches MaB an Verlasslichkeit wird der er-
folgreiche Markthochlauf der Wasserstoffwirtschaft erheblich gefahrdet.

4.2 Geeignete Instrumentenarten zur Herausforderungsbewaltigung

Doch selbst bei Umsetzung dieser allgemeinen Anforderungen bleiben Teile der Risiken und Herausforderungen,
die im Markthochlauf nicht von Markakteuren getragen werden kdnnen bzw. den Hochlauf bremsen. Es ist jedoch
auch festzuhalten, dass Marktakteure, wie in anderen Commodity-Markten auch, einen Teil dieser Herausforde-
rungen und Risiken im Hochlauf des Marktes fur Wasserstoff verteilt tragen kdnnen und hierzu auch bereit sind.

Von den in Kapitel 4 identifizierten Herausforderungen kénnen einige wahrend des Markthochlaufs der Wasser-
stoffwirtschaft nicht ausschlieBlich durch Marktakteure gelost werden. Dabei unterscheiden sich die einzelnen
Herausforderungen nicht nur in Art, sondern auch in ihrer Dringlichkeit und den erforderlichen MaBnahmen. Ei-
nige Herausforderungen bedurfen spezieller Instrumente, um wirksam adressiert zu werden, andere betreffen
ausschlieBlich erneuerbaren Wasserstoff. Wieder andere Risiken kénnen auch ohne zusatzliche Instrumente von
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Midstreamern selbst getragen und gesteuert werden. Welche Art von Instrument zur Bewaltigung einer bestimm-
ten Herausforderung geeignet ist, ldsst sich der entsprechenden Ubersichtstabelle entnehmen, in der zudem die
Dringlichkeit der jeweiligen MaBnahme bewertet wird. In einem liquiden Markt hingegen kénnen viele dieser Her-
ausforderungen weitgehend vom Midstreamer selbst bzw. im Verhéaltnis mit den Vertragspartnern beherrscht
werden, sodass die unterstiitzenden Instrumente in diesem Stadium nur noch eine untergeordnete Rolle spielen.

Herausforderung Instrumentenbedarf Dringlichkeit Geeignete Instrumentenart
@ akuter Handlungsbedarf
@ Handlungsbedarf
O kein Handlungsbedarf
. Finanzierungsinstrument der Zah-
Zahlungsliicke v o .
lungslucke
. . Risiko wird vollstandig von einem
Volatile Preise X O )
Midstreamer getragen
. Garantieinstrument zur Sicherung
Counterparty Risk v o .
des Portfolios
Verflgbarkeit v ° Garantieinstrument zur Sicherung
Pipelineinfrastruktur des Portfolios
v
Verfugbarkeit . . Garantieinstrument zur Sicherung
) ) (tendenziell eher fir o .
Speicherinfrastruktur des Portfolios
RFNBO)
" . v .
Verfligbarkeit Ubersee- . . Geringerer Handlungsdruck, des-
. ) (vorwiegend fir Qo .
importinfrastruktur wegen nichtim Fokus
RFNBO)
Temporére o Risiko wird vollstdndig von einem
X
Minderabnahme Midstreamer getragen
Finanzierungsinstrument der Zah-
Ausfall der Nachfrage v ® -
lungsliicke
Temporare o Risiko wird vollstéandig von einem
X
Minderlieferung Midstreamer getragen
. Risiko wird vollstéandig von einem
Strukturierung X @) .
Midstreamer getragen
B . Kein Instrument notwendig, politi-
Veranderliche . .
. X O sche Entscheidung mit Grandfat-
Regulierung . .
hering notwendig
o Risiko wird vollstéandig von einem
Physikalische . .
. i X @) Midstreamer getragen, Entschei-
Commodity-Qualitat . . .
dung dber Qualitdt notwendig
) Kein Instrument notwendig, politi-
Regulatorische . .
X O sche Entscheidung mit Grandfat-

Commodity-Qualitat

hering notwendig

Tabelle 1: Ubersicht Herausforderungen inkl. geeignete Instrumentenart

Neben den Herausforderungen, die durch spezifische Instrumente adressiert werden kdnnen, bestehen weitere
Herausforderungen, die kein zusatzliches Instrument benétigen, da die zugrunde liegenden Risiken, wie bereits
in Kapitel 3 erlautert, durch vertragliche Ausgestaltung und geeignete Vereinbarungen wirksam mitigiert werden
kénnen.
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Der Fokus liegt im Folgenden auf zwei zentralen Instrumenten, die einen beschleunigten Hochlauf der Wasser-
stoff-Wirtschaft ermoglichen kdnnen und, wie oben in Tabelle 1 dargestellt, auf mehrere zentrale Herausforde-
rungen einzahlen.

Dabei geht es zum einen in Kapitel 4.3 um Maéglichkeiten, die Zahlungsliicke zwischen Angebot und Nachfrage
moglichst effizient zu schlieBen, und zum anderen in Kapitel 4.4 um die Ubernahme von staatlichen Garantien,
um unvorhergesehene Situationen sei es auf Seiten der Produktion, Abnehmer oder Transportmaoglichkeiten ab-
zufedern, solange die Diversifikation der Wasserstoffportfolien im Markthochlauf noch begrenzt ist und sich die
Infrastruktur noch im Aufbaustadium befindet.

4.3 Ausgestaltung: Instrumente zur SchlieBung der Zahlungsliicke im Portfolio

In den folgenden Unterkapiteln werden unterschiedliche Varianten zur SchlieBung der Zahlungsliicke auf Portfo-
lio-Ebene der Midstreamer diskutiert. Dabei werden zunachst drei verschiedene Contract-for-Differences (CfD)-
Instrumente diskutiert, die sich hinsichtlich der Mengenflexibilitat, den zu bietenden Preisen (Einkauf- oder Ver-
kaufspreisen) und Referenzpreisen unterscheiden sowie Instrumente fur fixe Pramien.

4.3.1 Variante A: CfD fixe Menge
4.3.1.1 Variante A1: CfD fixe Menge mit Gebotspreis auf Upstreamseite

Ein CfD auf fixe Mengen kann als Instrument zur gezielten SchlieBung von Zahlungsliicken im Wasserstoffmarkt
eingesetzt werden.

Vertragszeitraumvonz.B.15Jahren Gebotdes

an den Staatanteiligzuriickzuerstatten

/L—/

Strike Preises

Staatliche
Forderung

Prais [€4]
Gebotswerte in €/t

2030 2095 2040 2045 S8 Max. Fordervolumen Mengeint
— max. (Referenzpreis, tats. Verkaufspreis) Strike Preis # Nicht bezuschlagte Gebote
Abbildung 5: CfD fixe Menge Upstream-Ausgestaltung Abbildung 6: CfD fixe Menge Upstream-Férdervolumen

Gebot-Preis: Der Bieter gibt ein Gebot fur den Strike-Preis ex ante ab, der sich aus den geplanten Beschaffungs-
kosten und seinem Aufwand ableitet. Der Staat kann einen maximalen Gebotspreis je Jahr als Gebotshochst-
grenze definieren.

Gebot-Menge: Der Bieter gibt im Rahmen einer Auktion ein Gebot fur eine (Plan-)Menge pro Jahr ab, die per CfD
abgerechnet wird.

Referenzpreis: Als Referenzpreis dient ein staatlich definierter Index, zum Beispiel Erdgas plus CO,-Kosten oder
grauer Wasserstoff, der mdglichst gut das Niveau der Zahlungsbereitschaft widerspiegelt. Der fur die Aus- und
Ruckzahlungen maBgebliche Preis wird als Maximum von tatsachlichem Verkaufspreis und Referenzpreis festge-
legt.

Fordervolumen: Die staatliche Unterstitzung erfolgt mengenabhéangig, wobei die Férderung flr jede tatsachlich
gelieferte Menge bis zur gebotenen Menge gewahrt wird. Das Férdervolumen ergibt sich aus der Differenz zwi-
schen Strike-Preis und Referenzpreis multipliziert mit der Menge, wobei sowohl Referenzpreis als auch damit das
exakte Férdervolumen ex ante unbekannt sind.

Zuschlag: Die Vergabe erfolgt nach dem Prinzip der wirtschaftlichsten Angebote, beginnend mit dem minimalen
Strike-Preis, aufsteigend geordnet, und innerhalb einer konservativen Gesamtvolumengrenze, berechnet als
Strike-Preis multipliziert mit der gebotenen Menge.
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Clawback und Ponale: Fir den Fall, dass der Referenzpreis den Strike-Preis Uibersteigt, ist ein Clawback an den
Staat vorgesehen. Die erzielten Verkaufserlose sind regelmaBig, etwa einmal im Quartal, gegenlber dem Forder-
mittelgeber offenzulegen. Zusatzlich sollten Pdnalen bei Mengenunterschreitung vorgesehen werden.

Anreizmechanismus: Um die Interessen von Staat (mdéglichst wenig Forderung) und Marktakteur (Gewinnerzie-
lung) auch nach Zuschlag bei der Auktion gleichzurichten, erhalt der erfolgreiche Bieter einen Anreiz, seinen tat-
sachlichen Verkaufspreis moglichst hoch und oberhalb des Referenzpreises zu erzielen. Damit erhalt er einen
Anreiz fur harte Verhandlungen auf der Verkaufsseite Uber den gesamten Vertragszeitraum. Dies ermoglicht auch
erst spater, sich auspragende ,,Green Premiums“ von Endprodukten und eine damit verbundene erhdhte Zah-
lungsbereitschaft fordermittelreduzierend zu nutzen. Der Anreiz erfolgt Gber die Differenz zwischen dem tatséch-
lich erzielten Verkaufspreis und dem Referenzpreis, wobei der Marktakteur von einer hohen positiven Differenz
zwischen diesen beiden Werten profitiert. Damit kombiniert das Instrument sowohl Anreize flur eine moglichst
geringe anfangliche Forderlicke im Rahmen des Gebotsverfahrens als auch fur die Optimierung der spateren re-
alen Differenz. Dabei konnen die drei in Abbildung 7 skizzierten Falle auftreten.

Fall A FallB FallC
Verkaufspreis = Index Verkaufspreis > Index Verkaufspreis < Index

Index Mehr-/  Verkaufspreis Index Mehrerlose Verkaufspreis Index Mindererlose Verkaufspreis
Mindererlose

+ Verkaufspreis/Index maBgeblich fur + Verkaufspreis maBgeblich fur eine * Index maBgeblich fur eine Aus- oder
eine Aus- oder Riickzahlung Aus- oder Rlickzahlung Riickzahlung
» Keine Mehr- oder Mindererlése = Mehrerlése gegenliber dem Index = Mindererlose gegenliber dem Index
gegeniiber dem Index = Beteiligung des Midstreamers an = Keine Beteiligung des Staates an
den Mehrerldsen, damit dieser den Mindererlésen

angereizt wird den Verkaufspreis zu
maximieren und die Kosten des CfD
zu senken

Abbildung 7: Abbildung des Anreizmechanismus fur einen hohen Verkaufspreis

Ein CfD dieser Art ermdglicht dem Marktakteur, das Mengenrisiko zu tragen, reduziert aber gleichzeitig Unsicher-
heiten bei der Preisgestaltung. Die Gesamtférderkosten bleiben trotz der variablen Auszahlungen begrenzt,
wodurch das Instrument eine gezielte Licke im Portfolio schlieBen kann, ohne dass der Staat ein unbegrenztes
Risiko ubernimmt.
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4.3.1.2 Variante A2: CfD fixe Menge mit Gebotspreis auf Downstreamseite

Alternativ lieBe sich der Mechanismus auch spiegelbildlich auf der Downstream-Seite anwenden. Dabei bliebe
die grundlegende Funktionsweise des CfD unverandert, jedoch wurde die Forderung an die Abnahmeseite ge-
knupft.

Vertragszeitraumvon z.B. 15Jahren Férdervolumen

\ \\ o

2030 2035 2040 2045 WY Max. Fordervolumen Mengeint

— min(Referenzpreis, tats. Einkaufspreis) Strike Price i Nicht bezuschlagte Gebote

an den Staat
an(ETLig]zuruCkzuErSlaﬂen

Staatliche
Férderung

Preis [€4]

Gebotswerte in €/t

Abbildung 8: CfD fixe Menge Downstream- Ausgestaltung Abbildung 9: CfD fixe Menge Downstream- Férdervolumen

Gebot-Preis: Der Strike-Preis setzt sich in diesem Fall aus dem erwarteten Vertriebspreis abzlglich des erwarte-
ten Midstream-Aufwands zusammen, sodass bei der Downstream-Variante umgekehrt der maximale Strike-Preis
den Zuschlag erhalten wurde.

Referenzpreis: Im Unterschied zur Upstreamvariante wird hierbei der Referenzpreis staatlich festgelegt, bei-
spielsweise anhand eines Wasserstoffpreisindex (z. B. EEX Hydrix), idealerweise auf dem Niveau der Wasserstoff-
Beschaffungskosten. Der fur die Aus- und Ruckzahlungen maBgebliche Preis wird als Minimum von tatsachli-
chem Einkaufspreis und Referenzpreis festgelegt.

4.3.2 Variante B: CfD mit Mengen-Cap & -Floor
4.3.2.1 Variante B1: CfD mit Mengen-Cap & -Floor auf Upstreamseite

Eine Erweiterung des zuvor in Kapitel 4.3.1 skizzierten CfD kann durch die Auflésung der starren Mengenbedin-
gung erfolgen.

Gebot-Menge: Anstatt beispielsweise eine zuvor festgelegte fixe Menge, die jedes Jahr in den Markt gebracht wer-
den muss, festzulegen, kann auch ein Korridor um die zu bietende Planmenge erstellt werden. Dieser kann auf-
grund der hoheren Unsicherheit zu Beginn auch deutlich groBer sein als zum Ende des Forderzeitraums. Ein fle-
xibler Mengenabweichungskorridor berucksichtigt anfangliche Unsicherheiten, z. B. #40 % zu Beginn, der schritt-
weise, um 2 %-Punkte pro Jahr, auf 10 % im Jahr 2045 reduziert wird. Dabei kann auch alternativ Uber einen Stu-
fenverlauf des Mengenkorridors nachgedacht werden. Die Forderung erfolgt nur bis zur jdhrlichen maximalen
Menge. Innerhalb des Mengenkorridors greift der CfD und der erfolgreiche Bieter erhalt einen Ausgleich fir die
Differenz bzw. zahlt mittels Clawback-Mechanismus an den Staat. Eine Unterschreitung des Mengenkorridors
muss mit einer Ponale belegt werden.

)
) __/_/_//
a0
C
(]
=
2030 2035 2040 2045

= min. Menge — Planmenge max. Menge

Abbildung 10: Verlauf der Menge inkl. Cap & Floor

Midstreamer als Enabler des Wasserstoffhochlaufs: Herausforderungen, Moglichkeiten und Instrumente 20



BET

Die EinfUhrung eines Mengen-Cap & -Floor-Mechanismus bringt mehr Flexibilitat fir den Bieter indem ein Hoch-
lauf im Portfolio abgebildet wird und den hohen Unsicherheiten, wieviel Menge in den Markt gebracht werden
kann, in den ersten Jahren besser Rechnung getragen wird. Auch hier wiirde das Fordervolumen mengenabhangig
berechnet, das Mengenrisiko verbleibt beim Marktakteur und die Gesamtférderkosten bleiben begrenzt, jedoch
sind diese mit groBeren Unsicherheiten behaftet als in einer Variante mit fixer Menge.

4.3.2.2 Variante B2: CfD mit Mengen-Cap & -Floor auf Downstreamseite

Auch diese Erweiterung des CfD lieBe sich spiegelbildlich auf die Downstream-Seite wie in Kapitel 4.3.1 darge-
stellt anwenden und mit der Mengenflexibilitat erweitern.

4.3.3 Variante C: CfD mit Gap Cap und Mengen-Cap & -Floor

Ein CfD mit Gap Cap stellt ein Forderinstrument dar, das speziell darauf zugeschnitten ist, die Wasserstofferzeu-
gung sowie -abnahme zusammenbringen. Die zentrale Idee dabei ist, die Marktakteure direkt auf die erwartete
Zahlungsliicke zwischen der Upstreamseite und der Downstreamseite bieten zu lassen —anstelle wie bei Variante
A und B auf eine vereinfachende Annaherung der Zahlungslicke durch eine einseitige erzeuger- oder abnehmer-
seitige Indizierung.

Vertragszeitraum von z.B. 15 Jahre

Zusétzlicher Gewinn Férdervolumen
Teilung zwischen Staat und Midstreamer

& Gebotdes Gap Cap
[%
= £
) a
(2] ©
3 8
o Q
[}
]
2030 2035 2040 2045 S\wMax. Fordervolumen Mengeint
— Einkaufspreis + Midstream Aufwand Verkaufspreis 7 Nicht bezuschlagte Gebote
Abbildung 11: CfD mit Gap Cap-Ausgestaltung Abbildung 12: CfD mit Gap Cap-Férdervolumen

Gebot-Preis: Daflir bildet sich der Bieter zum einen eine Erwartung im Zeitverlauf von seinem durchschnittlichen
Einkaufspreis des Portfolios zuzuglich der Aufwendungen fur Strukturierung und Transportkosten. Zum anderen
bildet er sich eine Erwartung an die erzielbaren Verkaufspreise. Entscheidend ist die Differenz zwischen beiden
Positionen, woraus sich die erwartete Zahlungslucke (,Gap®) ergibt. Im Wettbewerb wird im Rahmen einer Auk-
tion ein jahresspezifisches maximales Gap fur eine Planmenge mit Abweichungstoleranz (Jahresmindestmenge
und Jahreshochstmenge), die er jahrlich in den Markt bringt, geboten. Dieses Gap Cap wird jahresspezifisch tUber
den Forderzeitraum angegeben, wobei der Staat optional ein maximales Gap Cap je Jahr als Gebotshdochstgrenze
definieren kann. Der Bieter verspricht mit dem Gebot eines Gap Cap, dass er eine groBere Differenz — Uber das
Cap hinaus - selbst tragen wuirde.

Referenzpreis: Wird nicht bendtigt.

Gebot-Menge: Die Logik des Mengengebots folgt dem in Kapitel 4.3.2 beschriebenen Mengen-Cap- & -Floor-An-
satz. Um groBeren Unsicherheiten zu Beginn des Markthochlaufs zu begegnen und einen Portfolioaufbau zu er-
moglichen wird ein flexibler Mengenabweichungskorridor vorgeschlagen, mit z. B. +40 % zu Beginn, der schritt-
weise, um 2 %-Punkte pro Jahr, auf 10 % im Jahr 2045 reduziert wird. Dabei kann auch alternativ Gber einen Stu-
fenverlauf des Mengenkorridors nachgedacht werden. Die Forderung erfolgt nur bis zur jahrlichen maximalen
Menge. Innerhalb des Mengenkorridors greift der CfD und der erfolgreiche Bieter erhalt einen Ausgleich fir die
Differenz bzw. zahlt mittels Clawback-Mechanismus an den Staat.

Zuschlag: Fiur die Gebotsermittlung wird das arithmetische Mittel von Gap-Preis Cap und Planmenge lber den
Forderzeitraum herangezogen. Die Vergabe der Forderung erfolgt mengenabhéngig auf Basis des minimalen Gap-
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Caps, aufsteigend geordnet, innerhalb einer konservativen Gesamtvolumengrenze, berechnet als Gap Cap mul-
tipliziert mit der maximalen Menge.

Férdervolumen: Der Staat erstattet innerhalb des Foérderzeitraums das Minimum von gebotenem Gap Cap und
tatsachlich eingetretenem und nachgewiesenem Gap multipliziert mit der tatsachlich gelieferten Menge. Da die
tatsachliche Zahlungslicke bei Férderbeginn unbekanntist, istauch das tatsadchliche Fordervolumen unbekannt.
Allerdings kann das maximal erforderliche Fordergeld durch die Multiplikation von Hochstmenge und Gap Cap
berechnet werden.

Clawback und Ponale: Unterschreitet der Midstreamer seine jahrliche Mindestmenge, wird eine Ponale fallig.
Dreht sich das Vorzeichen des Gaps innerhalb des Forderzeitraums um, zahlen die Gewinner der Auktion den
groBten Teil an den Staat zurlick. Die erzielten durchschnittlichen Einkaufs- und Verkaufspreise sowie die korres-
pondierenden Mengen sind regelmaBig, etwa einmal im Quartal, gegentiber dem Fordermittelgeber offenzulegen.

Anreizmechanismus: Um die Interessen von Staat (mdéglichst wenig Forderung) und Marktakteur (Gewinnerzie-
lung) auch nach Zuschlag bei der Auktion gleichzurichten, erhalt der Marktakteur einen Anreiz, die tatsachliche
Zahlungsliicke moglichst klein zu halten und damit einen Anreiz flr harte Verhandlungen sowohl auf der Einkaufs-
als auch auf der Verkaufsseite Uber den gesamten Forderzeitraum zu haben. Die Gewinner der Auktion werden
motiviert, ein moglichst kleines Gap-Cap-Gebot abzugeben, da die Zuteilung nach minimalem Gap Cap erfolgt.
Daruber hinaus wird spater, nach Zuschlagserteilung, die tatsadchliche Zahlungsliicke jahrlich berechnet (Be-
schaffungskosten + Midstream Aufwand - Vertriebspreis). Dabei ist der Midstream Aufwand als fixer Betrag bei
der Gebotsabgabe anzugeben, sodass spater die Nachweispflicht auf den durchschnittlichen Einkaufs- und Ver-
kaufspreis des Portfolios beschrankt ist. Aus der Differenz zwischen dem ex ante gebotenen Gap Cap und der
tatsachlichen Forderlucke erhalt der Marktakteur einen Anteil, wodurch ein Optimierungsanreiz geschaffen wird.
Dieses Vorgehen fordert den Anreiz einer Reduktion der realen Zahlungsliicke durch aus Marktakteur-Sicht mog-
lichst niedrige Einkaufspreise sowie moglichst hohe Verkaufspreise. Es ermoglicht dem Marktakteur also zuséatz-
liche Gewinne, sofern es ihm gelingt, die Zahlungsliicke méglichst klein zu halten. Somit kombiniert das Instru-
ment sowohl Anreize flr eine moglichst geringe anfangliche Forderlicke im Rahmen des Gebotsverfahrens als
auch fur die Optimierung der spateren realen Differenz. Dabei konnen die folgenden drei skizzierten Falle auftre-

ten.
Fall 1: Liicke = gebotenes Gap Cap Fall 2: Liicke gréBer als gebotenes Gap Cap Hohere Liicke als Gebot
- -7777 Mehrkosten von Midstreamer
R - zu tragen
Einkaufspreis Midstream Verkaufspreis  Tatsachliches Differenz Gap Cap Einkaufspreis Midstream Verkaufspreis  Tatsdchliches Differenz Gap Cap
Aufwand Gap tatsachliches Aufwand Gap tatsachliches
Gap zu Gap Gap zu Gap
Cap Cap
Abbildung 13: Anreizregelung Fall 1 Abbildung 14: Anreizregelung Fall 2

Fall 3: Liicke kleiner als gebotenes Gap Cap
Kleinere Liicke als Gebot 3

| X9% hiervon gehtan
T Midstreamer
Einkaufspreis Midstream Verkaufspreis  Tatsachliches Differenz Gap Cap
Aufwand Gap tatséchliches

Gap zu Gap
Cap

Abbildung 15: Anreizregelung Fall 3

Das Instrument ist so konzipiert, dass es einerseits eine belastbare Erwartung an die Zahlungslicke zwischen
Beschaffung und Verkauf berlcksichtigt und damit die finanziellen Unsicherheiten fir den Midstreamer reduziert.
Andererseits verbleibt das Mengenrisiko anteilig beim Midstreamer und die Gesamtférderkosten bleiben
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begrenzt. Uber den Forderzeitraum adressiert der Gap-Cap-Mechanismus zudem die abnehmenden Risiken im
Markthochlauf, indem die Forderanreize flexibel an die Marktentwicklung angepasst werden.

4.3.4 Variante D: Fixe Pramie

4.3.4.1 Variante D1: Fixes Budget

Gebot
Hoéhefixe Pramie

N\ ~

)
/

B8 Max. Fordervolumen Mengeint

2030 2035 2040 2045

. . - ¢ Nicht bezuschlagte Gebote
= Tatsachliche Zahlungsliicke Fixe Pramie
Abbildung 16: Verglitung der fixen Pramie Abbildung 17: Fordervolumen der fixen Pramie

Gebot-Preis: Bei dem Instrument der fixen Prdmie gibt der Auktionsteilnehmer ein Gebot fur eine feste Pramie in
€/kg pro Jahr ab.

Mengen-Gebot: Parallel bietet der Marktakteur eine (Plan-)Menge pro Jahr.

Zuschlag: Die Vergabe erfolgt nach dem Prinzip der wirtschaftlichsten Angebote, beginnend mit der niedrigsten
fixen Pramie.

Fordervolumen: Das Foérdervolumen ergibt sich aus der Multiplikation von Pramie und Menge, wobei beide Gro-
Ben zu Beginn der Férderung bekannt sind.

Clawback und Pénale: Fur den Fall, dass die gebotene Menge unterschritten wird, werden Ponalen fallig.

Diese Form der Férderung stellt eine mengenabhangige, pauschale Forderung dar, die pro tatsachlich in Verkehr
gebrachten Kilogramm Wasserstoff ausgezahlt wird.

4.3.4.2 Variante D2: Einspeisevergilitung

Alternativ kann die fixe Pramie in Form einer Einspeisevergltung ausgestaltet werden.

Py T~ =

ul \/ NS

€/kg

2030 2035 2040 2045

— Tatséachliche Zahlungsliicke Fixe Pramie
Abbildung 18: Einspeiseverglitung

Preis-Gebot: Der Staat legt die Pramie in €/kg fur jede eingespeiste Menge Wasserstoff fest.

Mengen-Gebot: Eine Mengenbegrenzung existiert nicht.
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Fordervolumen: Das Fordervolumen ergibt sich ebenfalls aus der Multiplikation von Pramie und Menge, wobei
die tatsachlich eingespeiste Menge zu Beginn unbekannt ist.

Clawback und Pénale: Eine Riickzahlung oder Ponale bei Mengenunterschreitung ist in dieser Variante nicht vor-
gesehen. Die Forderung erfolgt somit ebenfalls mengenabhangig, pro tatsachlich in Verkehr gebrachtem Wasser-
stoff, jedoch vollig ohne vorherige Begrenzung des maximalen Férdervolumens.

4.3.5 Bewertung der Instrumente fiir den Wasserstoffhochlauf
4.3.5.1 Risiko- & Aufgabenverteilung zwischen Staat und Midstreamer

Fur die Bewertung der Forderinstrumente ist entscheidend, wie Risiken zwischen Staat und den Akteuren, wie
z. B. dem Midstreamer, verteilt sind. Wesentliche Risikodimensionen betreffen dabei das Preisrisiko in der Be-
schaffung, das Preisrisiko im Vertrieb, das Mengenrisiko sowie die Strukturierungs- und Transportaufgabe. Wah-
rend sich das Preisrisiko auf Veranderungen der Beschaffungs- bzw. Absatzpreise nach Zuschlag des Instruments
bezieht, umfasst das Mengenrisiko die Verantwortung fur Abweichungen von der geplanten Férdermenge. Struk-
tur- und Transportaufgaben beziehen sich auf die operative Sicherstellung der Belieferung und der physischen
Logistik entlang der Wertschopfungskette.

Bei einem CfD mit fixer Menge verbleiben das Mengenrisiko sowie die Strukturierungs- und Transportaufgabe
grundsatzlich bei einem Marktakteur (Ublicherweise dem Midstreamer). Dieser ist verantwortlich flr die verlass-
liche Bereitstellung und Lieferung der im Rahmen des CfD geférderten Portfoliomenge sowie flir die Abwicklung
zwischen Erzeuger- und Abnehmerseite. Die Verteilung der Preisrisiken hangt hingegen von der Ausrichtung des
Instruments ab. Bei einer upstreamseitigen Ausgestaltung (Variante A1) tragt der Akteur zuséatzlich das Preisrisiko
auf der Beschaffungsseite, da der Strike-Preis auf den erwarteten Beschaffungskosten basiert. Das Preisrisiko im
Vertrieb liegt in diesem Fall beim Staat, der durch die Festlegung des Referenzpreises das Absatzrisiko absichert.
In der spiegelbildlichen, downstreamseitigen Variante verschiebt sich die Verantwortung: Hier tragt der Akteur
das Preisrisiko im Vertrieb, da der Strike-Preis auf den geplanten Absatzpreis bezogen ist, wahrend das Preisrisiko
der Beschaffung vom Staat libernommen wird.

Beim CfD mit Mengen-Cap & -Floor entspricht die grundsatzliche Risikoallokation weitgehend derjenigen des
CfD mit fixer Menge. Der Akteur ist weiterhin fir die operative Umsetzung verantwortlich, also flr Strukturierung
und Transport der Wasserstoffmengen entlang der Wertschopfungskette. Ebenso verbleiben die Preisrisiken je
nach Ausgestaltung des Instruments (upstream- oder downstreamseitig) in gleicher Weise verteilt. Der wesentli-
che Unterschied liegt in der Behandlung des Mengenrisikos. Wahrend beim CfD mit fixer Menge das Mengenrisiko
vollstandig beim Akteur liegt, wird es im Fall des Mengen-Cap-Mechanismus zwischen Staat und Akteur geteilt.
Durch die Einfihrung eines flexiblen Mengenkorridors kann der Akteur innerhalb definierter Grenzen von der ge-
planten Férdermenge abweichen, ohne dass die Forderung vollsténdig entfallt. Dadurch wird das Risiko von Men-
genabweichungen, insbesondere in friihen Marktphasen mit hoher Unsicherheit, abgefedert und gleichmaBiger
zwischen beiden Parteien verteilt.

Beim CfD mit Gap Cap und Mengen-Cap & -Floor liegt die Risikoverteilung differenziert zwischen Staat und Ak-
teur. Die Strukturierungs- und Transportaufgaben verbleiben vollstéandig beim Akteur. Im Gegensatz zu den CfD-
Varianten mit fixer Menge oder Mengen-Cap wird das Preisrisiko sowohl auf der Beschaffungs- als auch auf der
Vertriebsseite zwischen Staat und Akteur geteilt, wobei der groBere Anteil der Verantwortung beim Akteur liegt.
Der Staat tragt nur einen begrenzten Teil des Preisrisikos Uber das vereinbarte Gap Cap, das die maximale Diffe-
renz zwischen Beschaffungs- und Vertriebspreisen definiert. Damit werden staatliche Fordermittel gezielt einge-
setzt, wahrend der Akteur permanent einen erheblichen Eigenanreiz zur effizienten Preisgestaltung behalt. Das
Mengenrisiko ist — analog zum CfD mit Mengen-Cap - zwischen Staat und Akteur geteilt. Der Mengenkorridor er-
moglicht Abweichungen von der geplanten PortfoliogroBe.
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Bei der Fixen Pramie liegen nahezu alle Risiken beim Akteur. Dieser tragt die volle Verantwortung flr die Beschaf-
fungs- und Vertriebspreise, das Mengenrisiko (sofern eine fixe Menge vereinbart ist) sowie die Strukturierungs-
und Transportaufgaben. Der Staat gewahrt lediglich eine pauschale Férderung pro in Verkehr gebrachter Einheit
Wasserstoff. Eine Ausnahme stellt die Variante der Fixen Pramie mit Einspeisevergltung dar. Hier liegt das Men-
genrisiko beim Staat, da keine feste Planmenge vereinbart wird und die Férderung mengenabhangig ohne obere
Begrenzung erfolgt. Der Staat tragt somit das Risiko, dass bei stark wachsender Einspeisung hohere Férderkosten
entstehen. Die Ubrigen Aufgaben verbleiben jedoch weiterhin vollstandig beim Akteur.

Risiken & Aufgaben

Staat Midstreamer
w?ﬁ Preisrisikobeschaffung (@ ()
= CfD fixe Menge Prei K b ® a
s — reisrisikovertrie
@‘D Beschaffung .
= Mengenrisiko [ a
A2 ) Abnehmer
B Struktur/Transportaufgabe [ 9
@
Preisrisikob haff
(B)—g D mit Mengsncap reisrisikobeschaffung (@ ]
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Q
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Abbildung 19: Risiko- & Aufgabenverteilung zwischen Marktakteur und Staat

4.3.5.2 Anwendung der Bewertungskriterien auf Férderinstrumente

Die Bewertung der vorgeschlagenen Forderinstrumente erfolgt anhand definierter Kriterien, um deren Wirksam-
keit und Effizienz fir den Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft zu prifen und miteinander zu vergleichen. Dabei
werden sechs zentrale Dimensionen herangezogen.

Die Effektivitat fur erneuerbaren Wasserstoff (RFNBO) bewertet, inwiefern das jeweilige Instrument Akteure in
die Lage versetzt, erneuerbaren Wasserstoff unter tragbaren Risiken in den Markt zu bringen. Dabei flieBt insbe-
sondere die Frage ein, ob Mengenrestriktionen der Forderung oder Pénalen bei Nichterflllung eine potenziell ab-
schreckende Wirkung entfalten.

Analog wird die Effektivitat fiir kohlenstoffarmen Wasserstoff (Low Carbon) bewertet. Hier steht im Vorder-
grund, ob die Akteure kohlenstoffarmen Wasserstoff mit vertretbaren Risiken in den Markt einbringen kdnnen und
ob restriktive Forderbedingungen oder Vertragsstrafen Hemmnisse erzeugen.

Die Fordereffizienz bewertet das Verhaltnis von erwarteter Menge an gefordertem Wasserstoff (in Kilogramm) zu
den eingesetzten Fordermitteln (in Euro). Damit kann abgeschatzt werden, wie ressourceneffizient ein Instrument
zur Erreichung der Marktziele beitragt.

Die Planungssicherheit fiir den Staatshaushalt bewertet die Vorhersagbarkeit des maximalen Finanzbedarfs
aus Sicht des Staates, was fir die Haushaltsplanung und Risikominimierung relevant ist.

Die Kompatibilitat mit bestehenden Forderinstrumenten prift, ob die vorgeschlagenen Mechanismen grund-
satzlich mit bestehenden OPEX- oder CAPEX-Forderungen kombinierbar sind. Hierbei wurden relevante Forder-
instrumente wie die Klimaschutzvertrage (KSV), die Bundesforderung Industrie und Klimaschutz (BIK), H2Global,
IPCEI-Projekte sowie die European Hydrogen Bank berlcksichtigt.
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Die vorgestellten Instrumente wurden in diesem Kontext auf Basis der genannten Kriterien gleichgewichtet be-
wertet. Dabei erfolgte die Prifung der Kompatibilitdt mit bestehenden Férdermechanismen in Kooperation mit
der auf Energie-, Beihilfe- und Férderrechtsfragen spezialisierten Rechtsanwaltskanzlei Luther.

— Bewertungskriterien
(i

[Bewerungaureimersiata || p e oiat | Effektivitat | Forder- Planungs- Mittelwert | Mittelwert
von 1 (schtecht) bis 5 (gut) - sicherheit Kompatibilit:t

RFNBO Low Carbon effizienz Low Carbon RFNBO

Staatshaushalt

&) §§§ Cf1D fixe Menge 4 3 3 4 3 3,3 3,5
HH ZA:‘ID Beschaffung
(a2) Abnehmer 2 2 2 2 3 2,3 2,3
o ‘i;:‘ of, CTD mit Mengencap) 5 3 5 3 3 3,5 4,0
= & -floor
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El (B2 )Abnehmer 3 3 1 1 3
= —_—
0 —
= e %3
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— vergitung 5 5 1 1 3 2,5 2,5

Abbildung 20: Bewertung der Instrumente zur SchlieBung der Zahlungsliicke

In der Folge wird insbesondere die Bewertung der Instrumente B1 und C erlautert, da diese als die am besten
geeigneten Instrumente fur erneuerbaren Wasserstoff beziehungsweise kohlenstoffarmen Wasserstoff eingestuft
wurden. Ebenso wird auf Instrumente eingegangen, die innerhalb eines Kriteriums besonders gut abschneiden.

Bei der Bewertung der Effektivitat fiir den erneuerbaren Wasserstoff schneidet Instrument B1 am besten ab.
Grund dafur ist, dass ein Strike-Preis auf der Produktionsseite geboten wird, der auf Basis der Langfristigkeit der
Bezugsvertrage auf der Upstreamseite gut abgeschatzt werden kann. Durch den Referenzpreis auf der
Downstream-Seite werden Marktpreisverdnderungen durch den Mechanismus abgedeckt und mussen nicht be-
reits beim Gebot durch den Bieter abgeschatzt werden. Das Instrument hilft damit den Akteuren, effektiv Unsi-
cherheiten zu begegnen. Die Flexibilitdt der Menge ermoglicht eine bessere Integration kurzfristiger Schwankun-
gen als in Instrument A1, die durch die volatile Erzeugung von erneuerbarem Wasserstoff auf Basis erneuerbarer
Energien entstehen. Auch Instrument D2 ist mit einer festen Einspeisevergutung fur den Akteur sehr effektiv und
planbar, sofern die Verglitung ausreichend hoch ist. Instrument C schneidet in der Bewertung schlechter ab. Dies
ist damit begrindet, dass es fur den Bieter schwer ist, eine Zahlungsliicke Uber mehr als eine Dekade zwischen
Erzeugungskosten und Absatzpreisen vorherzusehen, da sich diese bei erneuerbarem Wasserstoff nicht gleich-
formig oder an einen gemeinsamen Index orientierend in die Zukunft bewegen.

Instrument C weist fur kohlenstoffarmen Wasserstoff demgegenuber eine sehr hohe Effektivitat auf. Die Pro-
duktionskosten werden, zumindest bei der Route Uber blauen Wasserstoff, maBgeblich durch die Erdgaskosten
bestimmt und auch bei den Absatzpreisen ist von einer Korrelation mit den Erdgaspreisen als Alternative in vielen
Industrien auszugehen. Die resultierende Zahlungslicke ergibt sich im Wesentlichen aus den Kosten fur die Ka-
pazitaten zur Erzeugung von kohlenstoffarmem Wasserstoff. Damit kann das Instrument den Unsicherheiten zwi-
schen Bezugs- und Absatzpreisen effektiv begegnen. Ebenso ist das Instrument D2 als sehr effektiv in Bezug auf
kohlenstoffarmen Wasserstoff einzuschatzen. Auch Instrument B1 scheint ein effektives Instrument fur kohlen-
stoffarmen Wasserstoff zu sein, allerdings weniger effektiv als Instrument C, da die Bezugspreise fur kohlenstoff-
armen Wasserstoff von den Kosten flr Erdgas abhangen und ein Strike-Preis eine Erwartung Uber die (unsicheren)
Kosten von Erdgas beinhalten muisste, was zu weiteren Risikoaufschlagen fuhrt. Die Flexibilitat der Menge ist fur
beide Instrumente als praktikabel zu bewerten, auch wenn sie fur kohlenstoffarmen Wasserstoff weniger ent-
scheidend ist als fur erneuerbaren Wasserstoff.
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In Bezug auf die Fordereffizienz sind die Instrumente B1 und C gleichermaBen gut bzw. am besten einzuschatzen.
Beide Instrumente erméglichen es, die zur Verfiigung gestellten Mittel vollstandig fiir die Uberbriickung der Zah-
lungsliicke zu nutzen, da der CfD in beiden Fallen so ausgestaltet ist, dass die Differenz zwischen Ein- und Ver-
kaufspreis vergltet wird. Zudem ist der Midstreamer in beiden Fallen incentiviert, die Kosten fir den CfD zu mini-
mieren und somit das benotigte Kapital fir die geférderte Menge an Wasserstoff zu senken. Instrumentenunab-
hangig ist ergdnzend festzuhalten, dass aufgrund der erwarteten geringeren Produktionskosten von kohlenstoff-
armem Wasserstoff im Vergleich zu erneuerbarem Wasserstoff die in den Markt gebrachte Menge Wasserstoff
pro eingesetztem Fordergeld bei kohlenstoffarmem Wasserstoff hoher sein durfte.

Bei der Planungssicherheit der Férderkosten schneidet Instrument D1 am besten ab, da ein vorher definiertes
Budget abgerufen wird, dessen Hohe vollstandig bekannt ist, mit dem verbundenen Nachteil, dass die geforderte
Menge dafur unbekanntist. Bei Instrument B1 ist die HOhe zwar begrenzt, allerdings ist die genaue Héhe unsicher,
was die Planung erschwert. Es ist absehbar, dass nicht jedes Jahr das vollstandig vom Haushalt zur Verfugung
gestellte Budget genutzt wird. Gleiches gilt auch flr Instrument C.

Die Frage der Kompatibilitat der Instrumente mit anderen, bereits bestehenden Férderungen ist differenziert zu
betrachten. Es ist festzustellen, dass keine ,klassischen“ Kumulierungen vorliegen, denn die anderen bestehen-
den Forderungen sind nicht an Midstreamer adressiert und stellen damit einen eigenen Empféangerkreis dar. For-
derprogramme enthalten in der Regel nur Vorgaben zur ,.klassischen Kumulierung” (Kumulierung verschiedener
Férderungen bei derselben Partei) und es fehlen klare Regelungen zur Kompatibilitat der vorgelagerten/nachgela-
gerten Forderungen im Vertragsumfeld (z. B. Férderungen von Vertragspartnern/Lieferanten) mit der eigenen For-
derung. Eine Kompatibilitat mit anderen Férderungen scheint daher auf der Konzeptebene nicht ausgeschlossen.

Die Prufung der Kanzlei Luther hat ergeben, dass es auf der Konzeptebene keine Differenzierung zwischen denim
Rahmen dieses Impulspapiers vorgeschlagenen Instrumenten hinsichtlich der Kompatibilitdt mit den Forderin-
strumenten KSV, BIK, H2Global, IPCEI, EHB und THG-Quote gibt. Denn gegenwartig schlieBt keines der genannten
bestehenden Forderinstrumente (KSV, BIK, H2Global, IPCEI, EHB und THG-Quote) auf der Downstream-Ebene
die Inanspruchnahme der vorgeschlagenen Instrumente(A1, A2, B1, B2, C, D1 oder D2) auf der Midstream-Ebene
juristisch direkt aus. Jedoch ist zu berlicksichtigen, dass jeweilige Vorteile auf der Midstream-Ebene aus den vor-
geschlagenen Instrumenten auf die Vorteile aus der Inanspruchnahme der bestehenden Forderinstrumente auf
der Downstream-Ebene indirekt — zumindest faktisch beziehungsweise 6konomisch — ,,durchschlagen®. Dabei ist
seitens Luther keine Differenzierung hinsichtlich der einzelnen Ausgestaltung der CfD-Instrumente (A1, A2, B1,
B2 oder C) erfolgt, da insofern die konkreten Zuwendungsvoraussetzungen und spiegelbildlich die ,,(Abwehr-)Re-
aktion“ der Foérderinstrumente KSV, BIK, H2Global, IPCEI, EHB und THG-Quote noch unbekannt sind. Entspre-
chend ist dieses Bewertungskriterium beim Vergleich der Instrumente nicht ausschlaggebend. Jedoch bestehen
in der Einschatzung von Luther Unterschiede in der zu erwartenden Kompatibilitat der Instrumente mit den jewei-
ligen bereits bestehenden Forderinstrumenten KSV, BIK, H2Global, IPCEl und EHB.

Dabei ist nach Einschatzung von Luther eine sehr gute Kompatibilitat zur BIK-Forderung zu erwarten, weil es sich
bei dieser um eine reine CAPEX-Forderung handelt und bei den in diesem Papier vorgeschlagenen Instrumenten
um eine OPEX-Férderung. Entsprechend existiert keine Uberschneidung der Férderung der OPEX-Kosten, was
eine Kumulierung und Kompatibilitat der beiden Programme ermadglicht. Diese Interpretation wird auch explizitin
den FAQ der BIK-Forderung bestatigt. Dahingegen wiirde die mogliche Kompatibilitat mit H2Global als deutlich
schwieriger eingeschatzt. Hintergrund ist, dass im Rahmen des H2Global-Systems erhaltene Férderungen nicht
mit anderen 6ffentlichen Fordermitteln fur dieselbe Anlage, Infrastruktur oder Projektphase kumuliert werden
durfen. Dieses Forderinstrument verpflichtet den Zuwendungsempfanger zur Offenlegung samtlicher direkter und
indirekter Subventionen —unabhangig vom Empfanger der Forderung. Da prinzipiell aber mit den in diesem Papier
vorgeschlagenen Instrumenten genauso wie dem H2-Global Mechanismus die Zahlungslucke geschlossen wer-
den soll, kdnnte dies dem entgegenstehen. Die Forderinstrumente Klimaschutzvertrag, IPCEIl, EHB und THG-
Quote enthalten keine klare Regelung flir den Umgang mit der ,,Kompatibilitat“ anderer Férderungen, sodass dies
im Rahmen der Kurzprifung weder als gesichert noch ausgeschlossen eingewertet werden kann. Bezogen auf die
THG-Quote ist zu berucksichtigen, dass Quotenhandelsberechtigter der — etwa von einem Midstreamer belieferte
27
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—Tankstellenbetreiber ist. Insofern bestiinde ein sehr mittelbarer (Zuwendungs-)Vorteil zugunsten des Midstrea-
mers. Angesichts der Unbestimmtheit (Foérderinstrumente KSV, BIK, IPCEI, EHB) beziehungsweise der Offenheit
(Forderinstrument H2Global) der Kompatibilitatsanforderungen kommt Luther insofern jeweils hinsichtlich der
THG-Quote unter konservativen Aspekten zu derselben Bewertung. Als zentraler Befund ist somit festzuhalten,
dass sich die forderrechtliche Bewertung schwerpunktmaBig nicht in der Logik der ,klassischen Kumulierung“
von Férderungen bewegt, sondern in einer bislang ungeklarten ,,Kompatibilitatslicke*“ zwischen Industrie-, Was-
serstoff- und Infrastrukturférderprogrammen. Es bedarf somit der Abstimmung und Ricksprache mit den jewei-
ligen Fordermittelgebern und rechtlicher Einzelfallprifung.

CfD-Instrument bewertet von 1 (schlecht) bis 5 (gut) KSV BIK H2Global| IPCEI EHB g:':;
CfD fixe Menge - Beschaffung (A1) 3 5 2 3 3 3
CfD fixe Menge - Abnehmer (A2) 3 5 2 3 3 3
CfD mit Mengencap & -floor - Beschaffung (B1) 3 5 2 3 3 3
CfD mit Mengencap & -floor - Abnehmer (B2) 3 5 2 3 3 3
CfD mit Gap-CAP & Mengencap & -floor (C) 3 5 2 3 3 3
Fixes Budget (D1) 3 5 3 3 3 3
Einspeisevergutung (D2) 3 5 2 3 3 3

Abbildung 21: Kompatibilitat der diskutierten Instrumente mit bestehenden Foérderinstrumenten

Wenn die Bundesregierung ihren Ausfihrungen einer Starkung des Wasserstoffhochlaufs mit kohlenstoffarmem
Wasserstoff folgt, so gibt es daflir bislang noch kein etabliertes Férderinstrument. Mit Instrument C ,,CfD mit Gap
Cap und Mengen-Cap & -Floor“ konnte hier ein effektives und effizientes Instrument zur SchlieBung der Deckungs-
licke eingefuhrt werden, welches gleichzeitig die Entwicklung der Midstreamer-Rolle im Hochlauf der Wasser-
stoffwirtschaft unterstitzt.

4.4 Ausgestaltung: Garantieinstrumente zur Teil-Absicherung nicht beeinflussbarer Risken

Wahrend der Staat den Ubergeordneten Rahmen fir den erfolgreichen Hochlauf der Wasserstoffwirtschaft
schafft, insbesondere durch verlassliche Regulierung und den rechtzeitigen Ausbau der Infrastruktur, bedarf es
zusatzlich gezielter Instrumente, um die wirtschaftlichen Risiken einzelner Marktakteure abzufedern. Speziell
Midstreamer stehen in frihen Marktphasen vor erheblichen Unsicherheiten, da sie zwischen Erzeugern und Ab-
nehmern vermitteln. Diese Unsicherheiten erschweren oder verhindern gar Vertragsabschliisse und treiben die
Preise durch Risikoaufschlage aus volkswirtschaftlicher Sicht unnoétig nach oben. Auch kénnen diese Risiken
nicht effektiv und durch bestehende Marktinstrumente zu wirtschaftlich vertretbaren Konditionen abgesichert
werden. Daher bietet sich ein Garantieinstrument als ergdnzendes Instrument zu einem CfD an, das ein Risikore-
duzierung der Geschéafte gestattet, Vertragsabschlisse ermdglicht sowie Kosten und damit auch die Zahlungsli-
cke reduziert. Damit kdnnten insgesamt die Kosten des CfDs fuir den Staat gesenkt werden.

Damit eine Garantie moglichst effizient genutzt werden kann, sollte diese nicht die Summe aller Einzelrisiken ab-
sichern, sondern Multiplikator flr eine moglichst groBe Vertragsmenge eingesetzt werden. Auch sollte die Garan-
tie auf die wesentlichen Risiken beschrankt werden, die anders nicht durch die Marktakteure beherrschbar sind.

Dabei kann man sich den Portfolioeffekt zu Nutze machen, der wesentlicher Wertschopfungshebel der Midstrea-
mer ist und der bereits eine natlrliche Risikostreuung ermoglicht. Die Absicherung musste daher nicht auf ein-
zelne Vertrage oder Projekte beschrankt werden, sondern konnte das gesamte Portfolio (bestehend aus Bezugs-,
Absatz-, Ausgleichs- und Transportvertragen) umfassen. So reicht es, nur einen kleinen Teil des Portfolios abzu-
sichern, wahrend die Garantie als Hebel flr ein deutlich groBeres Volumen wirkt. Das verbleibende Risiko fiir den
allergroBten Teil des Portfolios tragt der Midstreamer selbst. Ein Portfolio-Garantieinstrument kann damit Risiken
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hochst effizient reduzieren und die zentrale Rolle der Midstreamer fir einen effizienten und funktionsfahigen Was-
serstoffmarkt gezielt starken.

Die Garantie wirde Risiken aus Vertragsverletzungen (vornehmlich finanzielle Schaden oder Schadensersatzan-
spruche) absichern, die darin begriindet sind, dass ein Vertragspartner des Midstreamers seine Verpflichtungen
nicht eingehalten hat. Im konkreten Fall sollen damit Ereignisse wie der Ausfall von Vertragspartnern durch Insol-
venz oder Zahlungsverzug (Counterparty Risiken) sowie die Nichterflllung wesentlicher Vertrags-, Liefer- und Ab-
nahmeverpflichtungen abgesichert werden. Zusatzlich sollen Risiken aus der verzogerten Inbetriebnahme von
Infrastrukturen unter den Garantieschirm fallen. Die Garantie umfasst also die Vertrage auf Upstream- und Dow-
mstreamseite sowie fur Transport und Strukturierung. Die Garantie soll allerdings keine uneingeschrankte Risiko-
ubernahme darstellen. Risiken wie eigene Pflichtverletzungen der Midstreamer, Marktpreisdnderungen, hohere
Gewalt oder regulatorische Anpassungen verbleiben im Verantwortungsbereich des Unternehmens und waren
nicht von der Garantie abgedeckt.

Eine Ausgestaltung konnte sich an der ,,First Loss Portfolio Guarantee“ des European Investment Fund orientieren
[4]. Auch wenn der Anwendungsfall abweicht, wirde das Instrument &hnlich genutzt, um ein groBes Portfolio auf-
zubauen und eine Hebelwirkung zu erzielen. Die KfW koénnte dabei einen geeigneten Sicherheitengeber flr ein
solches Instrument darstellen. Die zu stellende Sicherheit wirde auf einen Teil des abzusichernden Portfolios
begrenzt, beispielsweise einen festgelegten Prozentsatz (z. B. 10 — 20 %) oder alternativ auf einen absoluten Be-
trag (in Millionen Euro). Insgesamt wéare die Hohe der Sicherheit so zu wahlen, dass nur ein kleinst notwendiger
Anteil des gesamten Portfolios davon abgedeckt ist. Diese ware im Falle der Inanspruchnahme nicht wieder auf-
zufullen.

Sollte ein Garantiefall eintreten, greift zunachst die Garantie der KfW (First Loss) und deckt den Verlust ab (z.B.
100 % Abdeckung). Ubersteigt der Garantiefall das Volumen der Garantie, ist der Midstreamer fiir den restlichen
Schaden vollstandig verantwortlich. Die Garantie wére insgesamt in der Héhe begrenzt und zeitlich befristet. So-
mit kann Planbarkeit fur die KfW gewéhrleistet werden.

— Gesamtes Portfolio
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Abbildung 22: Garantieinstrument zur Teil-Absicherung des Portfolios

Voraussetzung fur die Inanspruchnahme der Garantie ist der Nachweis, dass der Midstreamer zuvor alle ihn zu-
mutbaren und verfugbaren MaBnahmen zur Risiko- und Schadensminimierung ausgeschopft hat. So sollten z.B.
Anforderungen an die Vertragspartner und die Vertragsgestaltung, etwa hinsichtlich Bonitat oder Credit-Rating
und zu stellenden Sicherheiten der Vertragspartner, Flexibilitaten der Lieferung und Abnahme sowie strikte Re-
portingpflichten zur Portfolioentwicklung und zum Risk-Assessment (Vorschlag: quartarlich) definiert werden. Er-
ganzend ist der Midstreamer durch die Ausgestaltung als nicht wieder aufzufiillende Sicherheit ohnehin interes-
siert, einen etwaigen Schaden zu minimieren. Damit sind die Interessen von KfW und Midstreamer bereits gleich-
gerichtet.

Fur die KfW ware das Instrument als Eventualverbindlichkeit zu verstehen, die nichtin voller Hohe haushaltswirk-
sam wird. Eine Risikoanalyse zur Ermittlung der Eintrittswahrscheinlichkeit von Garantiefallen wirde die
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erforderliche Ruckstellung bestimmen. Fur die Bereitstellung der Sicherheit ist es zu erwagen, ob und in welcher
Hohe der Midstreamer eine Risikopramie zu entrichten hatten.

Es erscheint sinnvoll, das Garantieinstrument an alle Akteure auszustellen, die in der Ausschreibung des CfDs
erfolgreich sind. Die Kombination der Instrumente kann die Differenzen in der Zahlungslucke Uberbricken, die
VertragsschlieBung ermoglichen und die Kosten der CfDs senken. Zusatzlich kdnnte sich die Hohe der Garantie
auch relativan der Hohe des Ausschreibungsergebnisses bemessen.

4.5 Mégliche Operationalisierung der Instrumente

4.5.1 Gezielte Forderung von Midstreamer-Rolle durch Teilnahmebedingungen

Midstreamer spielen eine zentrale Rolle im Gasmarkt und werden voraussichtlich auch in einem liquiden Wasser-
stoffmarkt als Bindeglied zwischen Erzeugung und Abnahme unverzichtbar sein. Dabei ibernehmen sie Risiken,
die sonst kein anderer Marktakteur tragen kann. Um die Etablierung der Rolle der Midstreamer zu ermdglichen
und den Hochlauf des Wasserstoffmarktes effizient zu gestalten, sollte die Teilnahme an der Forderung an klar
definierte Kriterien gebunden sein.

Mogliche Teilnahmekriterien konnten folgende Anforderungen umfassen:

e Fodrderung ausschlieBlich an Gesellschaften, die als Bindeglied zwischen Erzeuger und Verbraucher
nachweislich klassische Aufgaben von Midstreamer Ubernehmen kénnen bzw. bereits Ubernommen ha-
ben (Portfoliorisiken, Strukturierung, Transport u. a.)

e Hauptsitz der Gesellschaft im europaischen Wirtschaftsraum (EWR)
e Point of Delivery fliir den Abnehmer auch innerhalb Deutschlands
e Ausreichendes Credit Rating zur Sicherstellung der Finanzkraft

Die Festlegung klarer Rahmenbedingungen fur die Forderung ist entscheidend, um eine effiziente Allokation der
Mittel zu gewahrleisten. Zielist es, die Midstreamer-Rolle zu starken, den deutschen Wasserstoffmarkt zu stlitzen
und gleichzeitig ein funktionierendes, marktorientiertes Forderumfeld zu schaffen.

4.5.2 Mogliche Férdermengen und notwendiger Forderbetrag durch ein Instrument zur SchlieBung der
Zahlungsliicke

Um dem Gedanken des Portfolioaufbaus durch Midstreamer sowohl Upstream als auch Downstream Rechnung
zu tragen, bedarf es ausreichend groBer Losmengen. Gleichzeitig sollte Ziel sein, mdglichst mehrere Midstreamer
zu fordern, um auf Dauer auch einen Wettbewerb zwischen verschiedenen Midstreamern zu etablieren.

Es besteht Unsicherheit dartber, wie sich die Kosten und Absatzpreise und demnach die Zahlungslucke fur er-
neuerbaren und kohlenstoffarmen Wasserstoff entwickeln. Daher wird in der Folge auf Basis von einfachen
exemplarischen Annahmen die mdgliche jahrliche Férdermenge an Wasserstoff in Abhangigkeit der eingesetzten
finanziellen Mittel beleuchtet.

Bei einem jahrlichen Forderbetrag von 1 Mrd. € und unter Annahme einer tUber den Zeitraum durchschnittlichen
Zahlungslicke von 3 €/kg ware eine jahrliche Fordermenge von erneuerbarem Wasserstoff von 11 TWh (~ 333 kt)
moglich. Dies entspricht in etwa der Wasserstoffmenge, die eine vollstandige Dekarbonisierung von zwei bis drei
DRI-Stahlrouten ermoglicht. Fur kohlenstoffarmen Wasserstoff ist eine geringere Zahlungsliicke von 1,5 €/kg
denkbar. Daraus ergibt sich in etwa die doppelte jahrliche Férdermenge mit 22 TWh (~ 667 kt). Bei einer sich an-
ders darstellenden Zahlungslicke, z. B. durch erhdhte Zahlungsbereitschaft, etwa durch Einfihrung von Quoten
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oder Leitmarkten und sinkende Produktionskosten im Zeitverlauf, verandern sich sowohl die Férdermengen als
auch die notwendigen Forderbetrage. Genau dieser Unsicherheit tragen die CfD-Instrumente Rechnung, um eine
Uber- oder Unterférderung zu vermeiden.

4.5.3 Finanzierungsméglichkeiten

Die Bewertung und Ausgestaltung der Finanzierung der vorgeschlagenen Instrumente war nicht im Fokus dieses
Impulspapiers. Letztlich erfordert dies eine politische Abwagung und kann je nach politisch gewlnschter Kosten-
verteilung unterschiedlich erfolgen. Grundsatzlich kdnnten bspw. eine direkte Finanzierung aus dem Staatshaus-
halt, eine Umlagenfinanzierung (mit zeitlichem Armortisationskonto) oder als ergdnzende Option steuerliche Ent-
lastungen als Finanzierungsmechanismen in Erwagung gezogen werden. Sollte sich das Instrument erfolgreich
etablieren und ein Markthochlauf erfolgen, kann perspektivisch auf weitere Forderinstrumente verzichtet werden.

4.5.4 Genehmigungsfiahigkeit und Ausschreibungsumsetzung (Luther)

Die Forderinstrumente tragen zu energie- und industriepolitischen Zielen der EU bei. Beihilfen im Energiesektor
mit Ziel der Dekarbonisierung industrieller Produktionsprozesse pruft die EU-Kommission grundsatzlich auf
Grundlage ihrer Leitlinien fir staatliche Klima-, Umweltschutz und Energiebeihilfen 2022 (2022/C 80/01, Leitli-
nien) oder dem Beihilferahmen flr den Deal fur eine saubere Industrie (C/2025/3602, Beihilferahmen). Dabei be-
steht Unsicherheit, ob die Forderinstrumente unter Leitlinien oder Beihilferahmen subsumiert werden konnen, da
Leitlinien und Beihilferahmen auf die Férderung von Investitionen in umweltfreundliche Technologie und Produk-
tion Upstream und Downstream zielen, wobei Betriebskosten in diesem Zusammenhang mitgefordert werden
konnen. Die Midstreamer investieren mit den vorgeschlagenen Instrumenten jedoch nicht direkt in eine Techno-
logie oder umweltfreundliche Produktion, die CO, einspart, sondern bezahlen die Investitionen der Produzenten
bspw. in Elektrolysekapazitaten Uber Leistungspreise. Dies kann ggf. dazu fuhren, dass die EU-Kommission For-
derinstrumente speziell flir Midstreamer am MaBstab des EU-Primarrechts, Art.107 Abs. 3 ¢c) AEUV, prufen wiirde,
was groBere Hiurden zur Folge haben kdnnte.

Far eine erfolgreiche Genehmigung ist u. a. sicherzustellen, dass

— die Forderinstrumente der Entwicklung eines Wirtschaftszweigs dienen und den Beihilfeempfangern An-
reiz bieten, eine Tatigkeit auszulben, die sie ohne Beihilfe nicht ausuben wirden

— Forderinstrumente nicht gegen EU-Recht verstoBen, insbesondere diskriminierungsfrei ausgestaltet
sind,

— Forderinstrumente erforderlich und geeignet sind, das Forderziel zu erreichen (und zwar besser als an-
dere oder alternative Instrumente)

— Férderung angemessen ist und nicht zu einer Uberférderung fithren

— Forderinstrument einem ,,Balancing-Test“ standhalten muss, d.h. positive Auswirkungen der Beihilfe
mussen den negativen Auswirkungen Uberwiegen

Im Weiteren ist politisch abzuwagen, auf welche regulatorische Qualitat von Wasserstoff der Fokus gelegt wird
und ein Forderinstrument auch entsprechend darauf vorzugsweise ausgelegt wird und welche Voraussetzungen
es ggf. aus der Genehmigungsfahigkeit gibt. Im Anwendungsbereich des Clean Industrial Deal State Aid Frame-
work der EU immer eine mindestens 30%ige Férderung von erneuerbaren Wasserstoff erforderlich.* Im Rahmen
von Gesprachen zur Genehmigung durch die EU-Kommission ist zu eruieren, inwiefern separate Ausschreibungen

4 siehe Clean Industrial Deal State Aid Framework, 4.2. (74)
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fur erneuerbaren und kohlenstoffarmen Wasserstoff erfolgen konnen oder eine Gesamtausschreibung mit einem
Mindestanteil von 30% erneuerbarem Wasserstoff anzustreben ist.

Eine effiziente Umsetzung der Forderung erfordert die Organisation zielgenauer Ausschreibungen. Eine staatliche

Instanz bzw. ein damit beauftragter Projekttrager ist fur die sachgerechte Abwicklung und Monitoring Uber den
Vertragszeitraum zwingend erforderlich.
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5 Zusammenfassung

Fur den erfolgreichen Wasserstoffmarkthochlauf braucht es verlassliche infrastrukturelle und moglichst pragma-
tische regulatorische Rahmenbedingungen. Dariiber hinaus bedarf es vor allem einer Uberbriickung der Zah-
lungslicke zwischen Produktionskosten und Zahlungsfahigkeit der Endverbraucher, sowie einer staatlichen
Ubernahme von Risiken, die fir Marktakteure in den ersten Markthochlaufphasen nicht tragbar sind.

Midstreamer kdnnen einen wesentlichen Beitrag zur langfristigen Etablierung und Verstetigung von Marktstruktu-
ren als Bindeglied zwischen Produktion und Abnahme leisten. Sie werden Infrastrukturen buchen und nutzen,
Standardprodukte (weiter)entwickeln und langfristige Kundenbeziehungen aufbauen. Doch auch wenn Midstrea-
mer im Portfolio Risiken besser als auf Einzelprojektebene managen kénnen, sind die zentralen Herausforderun-
gen auch fur Midstreamer nicht ohne Anschubunterstitzung moglich.

Entsprechend wurden in diesem Impulspapier verschiedene Instrumente flr die SchlieBung der Zahlungsliicke
und eine First Loss Guarantee auf Portfolioebene diskutiert.

Instrument 1: Uberwindung der Zahlungsliicke

Es wurden verschiedene Instrumente, die eine Uberwindung der Zahlungsliicke ermdglichen, miteinander vergli-
chen. Die Instrumente reichen von fixen Pramien bzw. fixen Budgets bis zu unterschiedlichen Ausgestaltungen
von Contracts for Difference (CfD). Dabei er6ffnen manche Instrumente auch die Nutzung von Synergien, die sich
bei einem Portfolio aus mehreren Vertragen auf der Einkaufs- und Verkaufsseite ergeben, und zielen nicht nur
singuldr auf einzelne bilaterale Liefer-/Abnahmevertrége ab. Die Bewertung und der Vergleich der verschiedenen
Instrumente basiert auf den Kriterien der Effektivitat, Fordereffizienz, Budget-Planungssicherheit flir den Staat
und Kompatibilitdt mit bestehenden Férderinstrumenten. Zudem erfolgte eine Differenzierung nach kohlenstoff-
armem und erneuerbarem Wasserstoff. Die Teilnehmer an dem Mechanismus mussten stets wettbewerblich
Uber eine Ausschreibung ermittelt werden.

Fir kohlenstoffarmen Wasserstoff ergibt sich als vorzugswiirdiges Instrument ein CfD mit direktem Gebot
auf die maximal vom Staat zu tragende Zahlungsliicke (Gap Cap) mit einer Mengenbedingung. Bei diesem
Konzept wird in einer wettbewerblichen Auktion auf eine maximal vom Staat zu finanzierende Zahlungsliicke (Gap
Cap) zwischen Produktionskosten und Midstream Aufwand (Strukturierung, Transportkosten, etc.) auf der einen
Seite und dem Verkaufserlds auf der anderen Seite geboten. Bei kohlenstoffarmem Wasserstoff ist davon auszu-
gehen, dass sowohlin den Beschaffungsvertragen als auch in den Abnahmevertragen eine Erdgas- und ETS-Inde-
xierung des Preises eine Rolle spielen wird, sodass sich die beiden Seiten in gewissem MaBe gleichférmig in der
Zukunft bewegen durften. Entscheidend ist die Differenz zwischen beiden Positionen, woraus sich die erwartete
Zahlungslucke (Gap) ergibt (s. Abbildung 23). Im Rahmen einer Auktion bieten nun verschiedene Wettbewerber
ein maximales Gap (Gap Cap) fur eine bestimmte Menge (s. Abbildung 24).
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Abbildung 23: CfD mit Gap Cap-Ausgestaltung Abbildung 24: CfD mit Gap Cap-Férdervolumen

Die in den Markt zu bringende Menge liegt in einem definierten relativen Mengenkorridor (Mindest- und Maximal-
menge, s. Abbildung 25), der sich Uber den Vertragszeitraum verengt. So wird hohen Unsicherheiten zu Beginn
hinsichtlich der Menge Rechnung getragen und zugleich ein Hochlauf des Portfolios ermdglicht. Die niedrigsten
Gap-Cap-Gebote erhalten den Zuschlag bis zur Ausschopfung des zur Verfigung gestellten Fordervolumens. Der
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Staat erstattet innerhalb des Forderzeitraums maximal den tatsachlichen fir das Portfolio nachgewiesenen jahr-
lich ermittelten Gap bis zur gebotenen Hochstgrenze (Gap Cap). Dreht sich das Vorzeichen des Gaps innerhalb
des Forderzeitraums um, zahlt der Marktakteur den Uberschuss an den Staat zuriick. Den Ausgleich der Zahlungs-
lucke erhalt der erfolgreiche Bieter nur fir Mengen bis zur jahrlichen Mengenhochstgrenze. Unterschreitet der
Marktakteur seine jahrliche Mindestmenge, wird eine Ponale fallig.

Fall 3: Liicke kleiner als gebotenes Gap Cap
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Abbildung 25: Verlauf der Menge Abbildung 26: Anreizmechanismus

Um die Interessen von Staat (moglichst wenig Forderung) und Marktakteur (Gewinnerzielung) auch nach Zuschlag
bei der Auktion gleichzurichten, erhalt der Marktakteur einen Anreiz, das tatsachliche Gap moglichst klein zu hal-
ten bzw. das Vorzeichen umzukehren (s. Abbildung 26). Dies sichert einen Anreiz fiir harte Verhandlungen sowohl
auf der Einkaufs- als auch auf der Verkaufsseite.

Fir erneuerbaren Wasserstoff hat sich ein CfD auf Basis eines fixen Gebots fiir die Beschaffungsseite und
indexierten Referenzpreises auf der Absatzseite mit einer Mengenbedingung als vorzugswiirdiges Instru-
ment gegenuber anderen Alternativen bei der Bewertung herauskristallisiert. Der Vorteil dieses Instruments fur
erneuerbaren Wasserstoff im Vergleich zum zuvor flr kohlenstoffarmen Wasserstoff vorgestellten Instrument
ergibt sich im Wesentlichen dadurch, dass bei der Erzeugung von erneuerbaren Wasserstoff auf der Abnehmer-
seite Erdgas inkl. ETS-Kosten auch eine Referenzim Sinne von Opportunitatskosten flir den Abnehmer darstellen.
Jedoch stehen diese auf der Produktionsseite nicht im Einklang mit den Herstellungskosten, die durch Strom-
preise bzw. oft fixe PPA-Preise bestimmt werden. Dementsprechend kann ein CfD sinnvoller sein, der den erwar-
teten Einkaufspreis sowie Aufwendungen fir Strukturierung und Transportkosten auf der einen Seite abdeckt, auf
der anderen Seite aber ein vorgegebener Referenzpreis steht, der sich aus Erdgaspreis- und ETS-Indexierung
ergibt. Die vom Staat zu erstattende Differenz ergibt sich aus dem gebotenen Strike-Preis und dem Maximum von
tatsachlich erléstem Verkaufspreis und Referenzpreis (s. Abbildung 27). Zuschlagskriterium im Rahmen der Auk-
tion ist der niedrigste gebotene Strike-Preis (s. Abbildung 28).
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Abbildung 27: CfD Upstream-Ausgestaltung Abbildung 28: CfD Upstream-Fordervolumen

Far die gebotenen Mengen schlagen wir ebenfalls eine zuldssige Abweichung vor, die im Zeitverlauf geringer wird,
um sinkenden Risiken in spateren Marktphasen Rechnung zu tragen. Den Ausgleich der Zahlungsliicke erhalt der
erfolgreiche Bieter nur fir Mengen bis zur jahrlichen Mengenhdchstgrenze. Unterschreitet der Marktakteur seine
jahrliche Mindestmenge, wird ebenfalls eine Pdnale fallig. Dreht sich das Vorzeichen der Zahlungsluicke innerhalb
des Forderzeitraums, zahlt der Marktakteur den Uberschuss an den Staat zuriick. Um die Interessen von Staat
(moglichst wenig Foérderung) und Marktakteur (Gewinnerzielung) auch nach Zuschlag bei der Auktion gleichzu-
richten, erhalt der Marktakteur einen Anreiz, die tatsadchliche Zahlungslicke moglichst klein zu halten bzw. das
Vorzeichen umzukehren. Dies sichert einen Anreiz fur harte Verhandlungen auf der Verkaufsseite.

Midstreamer als Enabler des Wasserstoffhochlaufs: Herausforderungen, Moglichkeiten und Instrumente 34



BET

Instrument 2: Garantieinstrumente zur Teil-Absicherung des Midstreamer-Portfolios

Aufgrund des aktuellen Stands des Hochlaufs des Wasserstoffmarktes und der -infrastruktur bestehen weiterhin
strukturelle Herausforderungen, die Vertragsschlusse verhindern oder erschweren und die Preise erhdhen. Ein
Garantieinstrument kann dabei helfen, Risiken zu reduzieren und Vertragsschliisse zu ermaoglichen.

Ein effektives Mittelist ein Portfolio-Garantieinstrument, das nicht einzelne Projekte oder bilaterale Vertrage, son-
dern einen kleineren Teil eines groBeren Portfolios besichert. Das Garantieinstrument wird dabei als Hebel ge-
nutzt, der erst das groBere Portfolio ermoglicht (s. Abbildung 29). Akteure wie Midstreamer bieten den Vorteil,
dass sie ein solches Portfolio bereitstellen und durch dieses bereits viele Risiken selbst beherrschen konnen. So-
mit kann das Garantieinstrument auf die wesentlichen Herausforderungen, wie Insolvenzen oder Zahlungsaus-
falle der Vertragspartner und unplanmaBige Verzogerungen bei der Bereitstellung von Infrastruktur (z. B. Trans-
portnetz), beschrankt werden und stellt keine uneingeschrankte Risikolbernahme dar. Eigene Pflichtverletzun-
gen oder Preisanderungen (sowie weitere Ereignisse) sind nicht durch die Garantie abgedeckt und durch den Mi-
dstreamer selbst zu tragen.

— Gesamtes Portfolio
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Abbildung 29: Garantieinstrument zur Teil-Absicherung des Portfolios

Der Midstreamer erhalt strenge Auflagen und Anforderungen an die Vertragspartner und die Vertragsgestaltung,
um die Risiken zu minimieren, Schaden vorzubeugen und potenziell bestmoglich selbst zu ldsen/minimieren (z. B.
wenn moglich durch Ersatzbeschaffung).

Die Ausgestaltung konnte sich an der ,First Loss Portfolio Guarantee® des European Investment Fund orientieren
[4]. Die KfW kdnnte dabei einen geeigneten Sicherheitengeber fur ein solches Instrument darstellen. Die zu stel-
lende Sicherheit wirde auf einen Teil des abzusichernden Portfolios begrenzt, beispielsweise einen festgelegten
Prozentsatz (z. B. 10 — 20 %) oder alternativ auf einen absoluten Betrag. Sollte ein Garantiefall eintreten, greift
zunachst die Garantie der KfW (First Loss) und deckt den Verlust ab (z.B. 100 % Abdeckung). Ubersteigt der Ga-
rantiefall das Volumen der Garantie, ist der Midstreamer fir den restlichen Schaden verantwortlich. Die Garantie
ware insgesamtin der Hohe begrenzt, zeitlich befristet und als Eventualverbindlichkeit nur bedingt haushaltswirk-
sam.

Um Vertragsschlisse zu ermoglichen und die Kosten des CfDs zu senken, sollte das Garantieinstrument in Kom-
bination mit dem CfD vergeben werden. Dabei ware es sinnvoll, die Hohe der Garantiesumme an das Ausschrei-
bungsergebnis und die Hohe des CfDs zu koppeln und einen relativen Anteil davon absichern.

Operationalisierung

Um die Etablierung der Rolle der Midstreamer zu ermoglichen und den Hochlauf des Wasserstoffmarktes effizient
zu gestalten, sollte die Teilnahme an der Férderung an klar definierte Kriterien gebunden sein. Mogliche Teilnah-
mekriterien konnte die Ubernahme von Dienstleistungen, zwischen Erzeuger und Verbraucher, also nachweislich
die Ubernahme von klassischen Midstream-Aufgaben (Portfoliorisiken, Strukturierung, Transport u. a.) sein. Um
die Nutzung der Forderung fur den Hochlauf der deutschen Wasserstoffwirtschaft sicherzustellen, sind weitere
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Kriterien wie der Point of Delivery fir die Abnehmer des geforderten Portfolios innerhalb Deutschlands sowie ein
ausreichendes Credit Rating zur Sicherstellung der Finanzkraft sinnvoll.

Bei einem jahrlichen Foérderbetrag von 1 Mrd. € und unter Annahme einer Uber den Zeitraum durchschnittlichen
Zahlungsliicke von 3 €/kg ware eine jahrliche Fordermenge von erneuerbarem Wasserstoff von 11 TWh (~ 333 kt)
moglich. Dies entspricht in etwa der Wasserstoffmenge, die eine vollstandige Dekarbonisierung von zwei bis drei
DRI-Stahlrouten ermdéglicht. Fur kohlenstoffarmen Wasserstoff ist eine geringere Zahlungsliucke von 1,5 €/kg
denkbar. Daraus ergibt sich in etwa die doppelte jahrliche Férdermenge mit 22 TWh (~ 667 kt). Bei einer sich an-
ders darstellenden Zahlungsliicke, z. B. durch erh6hte Zahlungsbereitschaft und sinkende Produktionskosten im
Zeitverlauf, verandern sich sowohl die Férdermengen als auch die notwendigen Forderbetrdge. In Kombination
z.B. mit einer Quotenreglung bzw. einem Leitmarkt wiirden sich die Forderkosten tendenziell verringern. Genau
dieser Unsicherheit tragen die CfD-Instrumente Rechnung, um eine Uber- oder Unterférderung zu vermeiden.

Die Finanzierung von CfDs im Wasserstoffmarkt kann je nach politisch gewunschter Kostenverteilung unter-
schiedlich erfolgen. Es konnen eine direkte Finanzierung aus dem Staatshaushalt, eine Umlagenfinanzierung (mit
zeitlichem Armotisationskonto) oder als ergdnzende Option steuerliche Entlastungen als zusatzliche Finanzie-
rungsmechanismen in Erwagung gezogen werden. Sollte sich das Instrument erfolgreich etablieren, kann per-
spektivisch auf weitere Forderinstrumente verzichtet werden.

Die vorgeschlagenen Instrumente tragen zu energie- und industriepolitischen Zielen der EU bei. Dennoch sind auf
EU-Ebene genehmigungsrechtliche Hurden zu nehmen. Dabei ist politisch abzuwéagen auf welche regulatorische
Qualitat von Wasserstoff der Fokus gelegt wird (erneuerbarer oder kohlenstoffarmer). Diese Entscheidung beein-
flusst, auf welche regulatorische Qualitat ein Forderinstrument vorzugsweise ausgelegt wird. Dabei sind Voraus-
setzungen der Genehmigungsfahigkeit zu bertcksichtigen. Im Rahmen der Genehmigung durch die EU-Kommis-
sion ist entsprechend zu eruieren, inwiefern separate Ausschreibungen fir erneuerbaren und kohlenstoffarmen
Wasserstoff erfolgen kdnnen oder eine Gesamtausschreibung mit einem Mindestanteil von erneuerbarem Was-
serstoff anzustreben ist.

Eine effiziente Umsetzung der Férderung erfordert neben den finanziellen Mitteln auch die Organisation umfang-
reicher Ausschreibungen. Eine staatliche Instanz bzw. ein damit beauftragter Projekttrager ist flr die sachge-
rechte Abwicklung und das Monitoring tUber den Vertragszeitraum erforderlich.

Fazit

Die erarbeiteten Ideen und Vorschlage zur Uberwindung zweier zentraler Hemmnisse beim Wasserstoffhochlauf
bieten die Chance den Markthochlauf staatlich effizient zu unterstlitzen. Durch staatliche Unterstlitzungin friihen
Marktphasen und Etablierung aller Marktrollen kann langfristig ein liquider Markt entstehen.
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