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Grundlagen zur Entwicklung einer Handelsstrategie

INTENSIVTRAINING

Fit for EU-ETS: Zusammenhange verstehen und im Unternehmen anwenden

Seminarreihe von Co,ncept Plus —Oktober 2024 bis Januar 2025

Referent: Valentin Steinberger, FutureCamp Climate GmbH
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Carbon Management: Unternehmensbereiche

Monitoring &
CO,-Datenmanagement:

Wer meldet aktuellen
Emissionsstand an wen?

Wie haufig
(Monat/Quartal/Halbjahr)?

Technik:
Eigene Mdglichkeiten zur

CO,-Minderung?
Wann lohnt sich deren
Realisierung?
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Carbon Management: Vom Anlagenbetrieb bis zum Handel

Anlagenbetrieb Schnittstelle Zentrale Steuerungseinheit

Emissions-
minderungs-
maBnahmen

CO,-Monitoring CO,-Position

= Erfassung der = Ermittlung und = Je Betrieb:
Emissionsdaten Bewertung von Abgleich der CO,-

= CO,-Monitoring und Emissions- Monitoring-Daten mit
Kommunikation mit minderungs- der kostenlosen
den behérdlichen maf3inahmen Zuteilung
Stellen, Emissions- = Gesamt:
berichte Ermittlung der

n Erste”ung von Gesamtposition
Emissions- » Entscheidung Uber
prognosen auf Emissions-
Grundlage von minderungs-
Produktionszielen malnahmen

= Abgabe der = Ableitung des
Emissions- Handelsbedarfs
berechtigungen (EUA)
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Beispiel CO2-Positionsmanagement - Vierteljdhrliche Ubersicht

Kontoauszug Unionsregister EU-Emissionshandel Letzte Aktualisierung:
Unternehmen:
Kontonummer:
Kontotyp:
Kontostand
01.07.2021
EUA-Zuteilung Abgaberelevante Emissionsmenge Prognose Uberschuss/Defizit je Berichtsjahr
Q3 2021 2021 Erwartungswert 30.04.2022 2021 Prognosewert 2021 0 Prognosewert
28.02.2022 2022 Erwartungswert 30.04.2023 2022 Prognosewert 2022 0 Prognosewert
28.02.2023 2023 Erwartungswert 30.04.2024 2023 Prognosewert 2023 0 Prognosewert
28.02.2024 2024 Erwartungswert 30.04.2025 2024 Prognosewert 2024 0 Prognosewert
2025 0 Prognosewert

30.04.2026 Prognosewert

28.02.2025 Erwartungswert

Transaktionen

Prognose CO,-Kontostand

01.05.2022 0 Prognosewert ohne Handel
01.05.2023 0 Prognosewert ohne Handel
01.05.2024 0 Prognosewert ohne Handel
01.05.2025 0 Prognosewert ohne Handel
01.05.2026 0 Prognosewert ohne Handel
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Beispiel CO2-Positionsmanagement - Berechnungstool dynamische Zuteilung

Zuteilungsmenge F = BM*AR*EF*KF (2021-2025)

Zugrunde liegende Daten:
Zuteilungselement
97 Fernwarme

Berechnungsansatz Zuteilungsmenge:

Benchmark 0,17028 t CO2/MWh Warme-Benchmark 47,3 £ CO2/TJ (170,28 g CO2/kWh)
(historische) Aktivitatsrate 65,900 GWh HAR (2014-2018)
Carbon Leakage Exposure Factor 0,3 Festwert flr Fernwarme
Korrekturfaktor 2021 2022 2023 2024 2025
0,8562 0,8342 0,8122 0,7902 0,7682 Linearer Kirzungsfaktor fur Stromerzeuger
vorldufige Zuteilungsmenge 2.882 2.808 2.734 2.660 2.586

Berechnung Zuteilungsanderung:

Zuteilungselement 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

97 Fernwarme in GWh 40,000 65,000 94,000 45,000 85,000 65,000 65,000 *Prognosewert

Rollierender 2-Jahresdurchschnitt " 52,500 " 79,500 " 69,500 " 65,000 " 75,000

Anderung AR -20,33%  20,64% G,46% -1,37% 13,81% Anderung der Zuteilung, falls auBerhalb des Bereichs 85-115%
Dynamisierung Anpassungsfaktor -20,33%  20,64% 0,00% 0,00% 0,00%

Angesetzter Wert in GWh £2,5 79,5 65,9 65,9 65,9

Abweichung gréfer 100 EUA? ja ja nein nein nein

Zuteilung 2.296 3.388 2.734 2.660 2-586'

Beriicksichtigung Zuteilungsdanderungen der 2. Zuteilungsperiode, 4. HP:

_ Annahmen notwendig:
- Sektorlbergreifender Kirzungsfaktor
- Benchmark-Setzung
- Ggfs. Zuteilungsklrzung aufgrund CBAM oder Warme-non-CL (Kirzungsfaktoren bekannt)
- Ggfs. Mehrzuteilung fir Warme aus Strom



FutureCaomre

CO,-Handel: Prozessimplementierung

Interne Prozesse definieren

Klare Prozesse flur die CO,-Positionsfiihrung Festlegung klarer Zustandigkeiten und
sicherstellen Handelsbefugnisse

A 4
___ Hendebsstrateglefestigen

Handelsstrategie festlegen

Risikotiefe Handelsmenge/ EUA

Handelszeitpunkt Spot/Termin Kontroll-Routinen

Marktzugang sicherstellen

|¢

Marktbarriere fur Kleinmengenhandel (< 5.000 t

Festlegung der Handelspartner & Konditionen CO,) beachten

Auswirkung auf Bilanz und Steuer beachten
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Handelsplatze EUA

Bilateral

Geschaftspartner, Energieversorger, Finanzinstitute
Meist Rahmenvertrag und Einzelvertrag erforderlich

Borsen

Anmeldung erforderlich

Meist kostenpflichtig

ICE (Amsterdam): Marktflihrer im Sekundarmarkt

EEX (Leipzig): Marktflihrer im Primarmarkt (Auktionierung im Spot)
Geringe Anzahl der Handler, aber groBes Volumen

Broker

Wichtig beim Start des CO,-Handels
Deutlich abnehmende Bedeutung

_ Oftmals Mindestmengen von 1.000 EUA
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Handelsablauf im EU-Emissionshandel

/_

hNd

0 ([

Handelspartner A

1. Einigung liber die Rahmenbedingungen des Handelsgeschafts

-
Zertifikateart, Preis, Handelsvolumen, Liefertermin, Zahlungstermin, sonstige
Vertragsgrundlagen
2. Lieferung der Zertifikate
-

EUA EUA

3. Bezahlung der Zertifikate

Handelspartner B

VAN

AN
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Grundbegriffe Handel

Handels- Ausubungs- Handels- Markt-
Produkte Zeitpunkt Platze Segmente
| EUA/aEUA ! 1 o 1 |
| | Spot- ) Priméar-
0]
T |CHU/CHUA Handel Borsen markt
al\_l) ;" N ’
T Swap | Termin- (O\(/)e-ll_*cthe Sekundar-
: / Handel markt
Optionen Counter)
L J \ W A\ W A\ Y.

EUA: EU Allowance, aEUA: EU Aviation Allowance, CHU: Swiss Allowance, CHUA: Swiss Aviation Allowance,
UKA: UK Allowance, CER: Certified Emissions Reduction, ERU: Emissions Reduction Unit
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Spot Trading - Beispiel

/6. Dezember 2024:
Vertragsabschluss mit
Festlegung von
Handelsmenge,

Preis und

@usﬂbungszeitpunkt

2024

f& Dezember 2024:
Lieferung der Zertifikate

.

~

/10. Dezember 2024: \
Bezahlung der Zertifikate

. A

A
1"
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Forward Trading - Beispiel

Vertragsabschluss mit Lieferung der Zertifikate
Festlegung von
Handelsmenge,
Preis und

@usﬂbungszeitpunkt ) \

/6. Dezember 2024: \ fll. Dezember 2026: \

/13. Dezember 2026: \
Bezahlung der Zertifikate

"
AR

\. A
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Ziel einer CO,-Handelsstrategie

__Emotionen aus dem Handel nehmen, indem konkrete Regeln flr die Beschaffung
definiert und EINGEHALTEN werden

__Informationen zum eigenen aktuellen und zukinftigen Bedarf sollten zentral
vorliegen (Emissionsprognose)

_Grundlegendes Verstandnis zum EUA-Markt wird bendtigt, um eine informierte
Entscheidung treffen zu kdnnen

_Man sollte immer wissen und verstehen, was man tut und warum!
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Marktakteure

_ Energieversorger

Frihzeitige Handelserfahrung durch die Liberalisierung im Strommarkt
im EUA-Handel von Beginn an sehr aktiv

bis 2017 preisbestimmend

seit 2013 keine kostenlose Zuteilung mehr fur Strom

Durch CO2-Bepreisung wurden EnergieeffizienzmaBnahmen und Brennstoffwechsel (von Kohle zu Gas) wirtschaftlich
attraktiver als zuvor (MinderungsmaBnahmen)

_ Industrie

War bis 2017 sehr passiv im Handel
GroBteil der Zertifikate kostenfrei zugeteilt, aber mit sinkendem Anteil
Missen nun durch Preisanstieg und Kirzungen in der Zuteilung langfristige Handelsstrategien aufstellen

Durch steigende Preisen werden MinderungsmaBnahmen wirtschaftlich attraktiver

_ Finanzakteure sind zunehmend preisbestimmend
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Beispiel Absicherung Stromverkauf bei Energieversorgern

Strom wird bis zu 3 Jahre im Voraus verkauft

Zeitpunkt Stromverkauf (Quelle: Eurelectric):
« 3 Jahre im voraus: 20%
« 2 Jahre im voraus: 20%

« 1 Jahrim voraus: 40%

Absicherung (,Hedging") durch EUA- und Brennstoffeinkauf erforderlich
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CO,-Handelsstrategien von Industrieunternehmen

_bis 2016

- keine Erfahrung, passive Handelsstrategien (insb. KMU)

- aber: Verantwortlichkeit steigt im Laufe der Zeit auf hdhere Unternehmensebene
_Insbesondere seit 2017

- deutliche Tendenz zu aktiven Handelsstrategien mit strukturierter Deckung des
Defizits (teilweise Uberdeckung)

- Steigende Bedeutung des Themas CO,-Handel insbesondere durch
_ steigendes CO,-Defizit
_ stark steigende Preise 2017-2022

- HOhere Bedeutung des EU-ETS (und von Klimathemen allgemein) auf der
Management-Ebene und bei der gesamten Unternehmensstrategie

_Zunahme dieser Tendenz seit 2020 durch
- verscharften Preisanstieg 2020-2022
- geringere kostenfreie Zuteilung seit 2021
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Ansatz Handelsstrategie, z.B. regelmalB3iger EUA-Zukauf

O

1

15. Marz

|

15. Juni
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Ansatz Handelsstrategie, z.B. EUA-Zukauf fir max. 90 Euro/t

95 Euro/t

90 Euro/t

85 Euro/t

70 Euro/t

O

N\
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©
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Festlegung Handelsstrategie

_ Handelsmenge (z.B. vierteljahrlicher Zukauf von 10.000 EUA)
_ Handelszeitpunkte
_ Berlcksichtigung von Preisgrenzen
- Ober-/Untergrenzen
- Anpassung Preisgrenzen
_ Verschiebung von Tranchen bei bestimmter Preislage
- ja/nein
- wie viele Tranchen werden maximal verschoben
_ Anpassung Strategie
- bestimmte Zeitpunkte (z.B. einmal im Jahr)
- bestimmte Preise (z.B. wenn EUA-Preis < 70,00 Euro/t)
_ Produkte
- nur EUA
- auch CER/ERU
- Spot/Termin
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Beispiel: Interne Warmeversorgung Industrie (2018)

_Warmegefuhrtes BHKW
- Warme - wird flr die eigene Produktherstellung bendtigt (80% der Emissionen)
- Strom -2 wird ins Offentliche Netz eingespeist (20% der Emissionen)
- Abschreibung des BHKW bis 2024
_Fixierung der
- Einkaufspreise flir Gas und der
- Verkaufspreise des Produkts (inkl. Kosten fir Warme)
- bis 2024

_Stromerlose abhangig von allgemeiner Strompreisentwicklung

_Handelsstrategie

- Terminkauf: 80% des Zertifikatsbedarfs bis 2024 im Jahr 2018
(deckt Emissionen aus Warmeerzeugung)

- Spot-Kauf: 20% des Zertifikatsbedarfs bei Produktion
(deckt Emissionen aus Strom)
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Entscheidungsprozess Handelsstrategie

Handels-
strategie

Endogene
Entscheidungs-
parameter

Ausgangs-
situation

Exogene
Markteinfluss-
faktoren
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Endogene Entscheidungsparameter

Welches Risiko ist abzusichern?

_ Kostenweitergabe
Kénnen CO,-Preissteigerungen weitergereicht werden?
Gibt es einen kritischen Preis?
Gibt es weitere Emissionsminderungspotentiale (Kosten, Férdermittel)?

_ Absatzplanung
Wie (sicher) ist die Absatzplanung?
Welche Ein- und Verkaufspreise sind bereits fixiert?

_ Risiko-Management
Welche Vorgaben mussen bericksichtigt werden?
Wie lief die Absicherung bisher ab?
Wie ist der Entscheidungsprozess im Unternehmen?
Welche Erwartungen haben die Shareholder?
Welche Erwartungen haben andere Stakeholder?
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Handelsstrategie: Faktor EUA-Preis

Endogene
Entscheidungs-
parameter

Was ist intern
der kritische
EUA-Preis?

Exogene
Markteinfluss-
faktoren

Was ist der
fundamentale
EUA-Preis?
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Handelsstrategie: Uberschreitung von Preisschwellen

_Uberschreitung interner kritischer Preis
- Geschaft droht, unrentabel zu werden
- rechtzeitiger Zukauf angeraten

_Uberschreitung fundamentaler Preis
- Markt scheint Uberhitzt
- zumindest, wenn die Einschatzung des fundamentalen Preises stimmt
- abwarten kann sinnvoll sein
- auBer, der kritische Preis ist ebenfalls Uberschritten
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Handelsstrategie: Pruffragen bei einem vorzeitigen Zukauf

_ Grundsétzliche Uberlegungen
- Welche Vorteile hat ein vorzeitiger Zukauf, falls die Preise zuklnftig steigen?
- Welche Nachteile hat ein vorzeitiger Zukauf, falls die Preise zuklnftig fallen?
- Welche weiteren Grinde kénnen flr einen vorzeitigen Zukauf sprechen?
- Welche dagegen?

_ Uberlegungen zur Umsetzung
- Vorzeitiger Zukauf bis zu welchem Erfullungsjahr?
- Welcher prozentuale Anteil soll vorzeitig zugekauft werden?
- In welchem Zeitraum soll der Zukauf erfolgen?
- Welche Grinde sprechen flr bestimmte Hochstpreise?

_ Werden Preisschwellen definiert?
- Ab denen mehr zugekauft wird
- Ab denen weniger zugekauft wird
- Bei denen andere Instrumente genutzt werden
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Ihr Kontakt

Dominik Holzner
Senior Berater

+49 (1525) 453 67 86
dominik.holzner@future-camp.de

www.future-camp.de
www.carbon-footprinting.de
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Ihr Kontakt

Valentin Steinberger
Berater

+49 (173) 381 20 22
valentin.steinberger@future-camp.de

www.future-camp.de
www.carbon-footprinting.de
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