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Erfahrungen mit Ausschreibungen fur Windenergie in Brasilien

Kurzfassung

Im internationalen Umfeld werden Ausschreibungen zunehmend als Férderinstrument fiir erneuerbare Ener-
gien genutzt. In dieser Fallstudie analysieren wir die brasilianischen Erfahrungen mit Ausschreibungen fiir
Windenergie im Zeitraum von 2009 bis 2015 hinsichtlich der Entwicklung der Auktionspreise, der Realisie-
rungsraten und der Marktkonzentration. Methodisch liegen der Fallstudie eigene Daten- und Literaturanaly-
sen sowie Experteninterviews zugrunde.

Die inflationsbereinigten Auktionspreise sind bis Ende 2012 um fast 50% zuriickgegangen und anschlielend
wieder auf fast 90 % des Preises der ersten Runde angestiegen. Die Preisriickginge sind auf die zunehmende
Erfahrung der Akteure und den steigenden Wettbewerb bei Projektierern, Investoren und Turbinenherstellern
zuriickzufiihren. Beim Preisanstieg haben sowohl regulatorische Anderungen, beispielsweise eine Modifika-
tion der Netzanschlussbedingungen, als auch externe Faktoren, zum Beispiel der Wertverlust des Brasiliani-
schen Real gegeniiber dem US-Dollar, eine Rolle gespielt.

Nur 14 % der Windprojekte aus den ersten acht Ausschreibungsrunden sind fristgerecht realisiert worden.
Als Ursachen werden ein verspiteter Netzanschluss, Verzogerungen bei Umweltvertriglichkeitspriifungen,
Lieferengpésse bei Windenergieanlagen, die Insolvenz des Windturbinenherstellers IMPSA, verspitete Finan-
zierungszusagen durch die Brasilianische Entwicklungsbank BNDES und schlechtes Projektmanagement ge-
nannt. Die Anzahl der Projektabbriiche ist jedoch bis dato gering, sodass eine finale Realisierungsrate zwischen
89 % und 98 % wahrscheinlich ist.

Die Anzahl der Eigenttimer von Windenergieprojekten ist von 16 auf 49 Akteure gestiegen. Der Marktanteil der
grofiten fiinf Eigentlimer ist von knapp 60 % auf 37 % zuriickgegangen. Das Verhiltnis von priqualifizierter zu
bezuschlagter Leistung lag stets tiber fiinf und der Herfindahl-Index deutet auf einen unkonzentrierten Markt
hin. Daraus ldsst sich ableiten, dass ausreichend Wettbewerb fiir eine freie Preisbildung im Markt besteht. Bei
den Eigentiimern handelt es sich im Wesentlichen um grofie, finanzstarke Projektierer, Energieversorger oder
Investmentgesellschaften.

Schlussfolgerungen aus den beschriebenen Erfahrungen:

1. Die Auktionspreise sind stark von Faktoren auf3erhalb des Forderinstruments Ausschreibungen abhingig.

2. Die Auktionspreise kénnen trotz starken Wettbewerbs steigen.

3. Viele externe Faktoren konnen die fristgerechte Realisierung der Projekte verhindern.

4. Die Realisierungsdauer der bezuschlagten Projekte kann durch das Ausschreibungsdesign becinflusst werden.
5. Das Ausmaf3 von Projektabbriichen in Brasilien wurde bisher {iberschitzt.

6. Es herrscht ausreichend Wettbewerb fiir eine freie Preisbildung am brasilianischen Windenergiemarkt.

7. Der brasilianische Windenergiemarkt besteht weitgehend aus grof3en, finanzstarken Akteuren.
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1. Hintergrund und Motivation

Der internationale Trend, die Vergiitungshohe fiir
erneuerbare Energien durch Ausschreibungen zu
bestimmen, und die anstehende EEG-Novelle haben
uns dazu veranlasst, die Auslandserfahrungen mit
dem Forderinstrument anhand von Fallstudien zu
untersuchen. Dabei interessiert uns insbesondere,
wie sich die Auktionspreise entwickelt haben, ob die
bezuschlagten Projekte (fristgerecht) realisiert wur-
den und welche Akteure erneuerbare Energien in den
ausgewihlten Lindern besitzen.

Weltweit gibt es insgesamt nur 25 Linder, die in den
Jahren 2013 und 2014 Windenergie in einem relevan-
ten' Maf3stab ausgebaut haben (siche Annex 6). Von
diesen 25 Lindern nutzen nur acht Ausschreibungen
als nationales Forderinstrument flir Windenergie.
Brasilien spielt in diesem Kreis eine besondere Rol-
le. Es weist den grofiten Ausbau an Windenergie in
den Jahren 2013 und 2014 auf und hat mit insgesamt
15 Ausschreibungsrunden eine relativ lange Historie
in Bezug auf Ausschreibungen fiir Windenergie; bei
acht Ausschreibungsrunden sind die Realisierungsra-
ten bereits verstrichen.

Die Literatur zu Ausschreibungen fiir Windenergie
in Brasilien ist vielfdltig. In den vergangenen Jahren
(bis Ende 2015) haben unter anderem Porrua et al.
2010; Cunha et al. 2012; Rego und Parente 2013; Rosa
et al. 2013 das brasilianische Ausschreibungssystem
fiir Windenergie analysiert. Zudem ist eine Vielzahl
von Sammelstudien erschienen, in denen auch ecine
Fallstudie zu Brasilien enthalten ist. Dazu gehoren
unter anderem Maurer und Barroso 2011; Lucas et al.
2013; Shukla et al. 2013; Elizondo Azuela et al. 2014;
Cunbha et al. 2014; Hauser und Kochems 2014; Hauser
ct al. 2014; Held et al. 2014. Trotz der umfangreichen
Literatur werden die jiingsten Erfahrungen nicht sys-
tematisch ausgewertet, relevante Analysen fehlen in
der bestehenden Literatur vollstindig. Zum Beispiel
wird die Entwicklung der Auktionspreise nicht im
landesspezifischen Kontext erldutert, es mangelt an
Analysen zum Realisierungsprozess und es wurden
noch keine Auswertungen zu Eigentimerstruktur
und Marktkonzentration durchgefiihrt. Diese Lii-
cken mochten wir mit dieser Publikation schliefien.

'Relevant bedeutet hier einen Ausbau um mehr als 200 MW in den beiden Jahren 2013 und 2014.
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2. Aufbau und Methodik

In dieser Fallstudie analysieren wir die brasiliani-
schen Erfahrungen mit Ausschreibungen fiir Wind-
energie. Der Aufbau der Studie orientiert sich an den
drei Analysekriterien ,Entwicklung der Auktions-
preise®, ,Realisierungsraten und ,Marktkonzentra-
tion®.

Auktionspreise: Fiir die Bewertung der Aukti-
onspreise einer Ausschreibungsrunde wurden die
Ausschreibungsergebnisse (pay-as-bid) mit dem be-
zuschlagten Volumen gewichtet. Die Auktionspreise
werden in der brasilianischen Wihrung Real als no-
minaler und inflationsbereinigter Wert dargestellt.
Zudem werden die Auktionspreise zum monats-
genauen Wechselkurs in US-Dollar umgerechnet.
Die Inflationsbereinigung erfolgt anhand des bra-
silianischen Erzeugerpreisindex C27 ,Herstellung
von elektrischen Maschinen und Geriten“. Die Aus-
schreibungsergebnisse stammen aus den Verotfentli-
chungen der brasilianischen Energichandelsagentur
CCEE? (siehe CCEE 2015), der verwendete Inflations-
index aus der Datenbank des Brasilianischen Instituts
fiir Geografie und Statistik IBGE3 (siche IBGE 2015).

Bei der Ermittlung der potenziellen Ursachen fiir die
Entwicklung der Zuschlagshohe stiitzen wir uns auf
Informationen aus der Sekundirliteratur und Exper-
teninterviews. Aufgrund der Aktualitit des Themas
fielen in den Bereich der Sekunddrliteratur auch nicht
wissenschaftliche Literatur (z. B. Fachmagazine, Zei-
tungsartikel) sowie die Aussagen von relevanten Sta-
keholdern. Ziel dieser Recherche war es, Hinweise auf
Gesetzesidnderungen und Verdnderungen der Rah-
menbedingungen zu entdecken, die sich potenziell
auf die Kosten von Windenergieprojekten und damit
auch auf die Auktionspreise auswirken kénnen. Bei
den Aussagen der Stakeholder und der nicht wissen-
schaftlichen Sekundérliteratur wurden stets mehrere
Quellen zitiert, um die jeweiligen Behauptungen zu-
sétzlich zu belegen. Zudem wurden die Aussagen, so-
weit moglich, anhand weiterer, 6ffentlich verfiigbarer
Daten auf ihre Plausibilitit tiberpriift.

Berticksichtigt wurden fiir das Analysekriterium
»Kostenentwicklung® alle 15 Ausschreibungsrunden
von Dezember 2009 bis August 2015, an denen sich
Windenergie beteiligen konnte.

2 CCEE steht fur ,Camera de Comercializacdo de Energia Eléctrica".

*IBGE steht fur ,Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica”.
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Realisierungsrate: Fiir die Bewertung der Realisie-
rungsrate wurde der Realisierungsstatus (kommerzi-
eller Betrieb/Bauphase/Planungsphase) der Projekte
analysiert. Zudem wurden der Status des Netzaus-
baus und die Einschitzung der brasilianischen Ener-
gieagentur ANEEL* bertiicksichtigt. Der Status
der Windprojekte und der Status des Netzausbaus
stammen aus Datenbanken und Veréffentlichungen
der Energieagentur ANEEL (siche ANEEL 2015¢
und ANEEL 2015d) und der Energiehandelsagentur
CCEE (siche CCEE 2015).

Berticksichtigt wurden bei der Analyse der Realisie-
rungsrate alle acht Ausschreibungsrunden, bei denen
die Realisierungsfrist spitestens im Januar 2016 ver-
strichen war.

Marktkonzentration: Im Kapitel Marktkonzentra-
tion analysieren wir die Eigentiimerstruktur der bra-
silianischen Windparks. Hierzu verwenden wir die
Indikatoren ,kumulierte Anzahl von Eigentlimern®,
,Marktanteil der fiinf grofiten Eigentiimer* und den
L2Herfindahl-Index*.

Die Grundlage fiir alle drei Indikatoren bilden die
cindeutige Definition eines Eigentiimers und die
Zuordnung cines Eigentiimers zu jedem bezuschlag-
ten Windpark. Die Auswahl des Eigentlimers eines
Windparks ist dabei nicht trivial, denn hinter dem
direkten Eigentiimer (z. B. eine Projektgesellschaft)
kann cine Vielzahl von Muttergesellschaften und
Beteiligungen stehen. Fiir die Berechnung der Indi-
katoren sind nicht die Firmen der Projektgesellschaft
relevant, sondern die dahinterstehenden Investoren,
dic die Bicterstrategie effektiv bestimmen.

Die Primérdaten zur Eigenttimerstruktur stammen
von der brasilianischen Energicagentur ANEEL
(Stand: April 2016), die die Eigenttimerstruktur der
Windparks offenlegt. Das Vorgehen bei der Auswahl
des Eigentiimers des Windparks gestaltet sich im

4 ANEEL steht fur ,Agéncia nacional de energia eléctrica“.

Prinzip wie folgt: Handelt es sich bei der Firma auf
der ersten Ebene um cine Projektgesellschaft, wird
der Mchrheitseigentiimer aus der zweiten Ebene aus-
gewihlt. Handelt es sich bei der Firma auf der zweiten
Ebene um eine Holdinggesellschafts, wird der Mehr-
heitseigentiimer auf der dritten Ebene analysiert. In
einem zusitzlichen Schritt haben wir die finanziellen
Verflechtungen zwischen den ermittelten Eigentii-
mern iiberpriift. Das genaue Vorgehen ist in Annex 1
beschricben.

Fiir die Analyse der Marktkonzentration verwenden
wir mehrere Indikatoren. Der Indikator ,Marktan-
teil der fiinf grofiten Eigentlimer® zeigt, wie sich der
Einfluss der grofiten Unternehmen entwickelt hat, ob
zum Beispiel die grofiten Unternehmen ihren Einfluss
weiter ausbauen konnten oder nicht. Zudem zeigt der
Indikator , kumulierte Anzahl von Eigentiimern®, ob
die Marktbedingungen ausreichend attraktiv fiir den
Eintritt neuer Akteure sind oder auf Markteintritts-
barrieren hindeuten. Zudem berechnen wir den Her-
findahl-Index. Mathematisch gesehen ist der Herfin-
dahl-Index die Summe der quadrierten Marktanteile
der jeweiligen Eigentiimer (Twomey et al. 2005, S.17):

Herfindahl-Index = Marktameill2 + Marktanteil * + ...
+ Marktanteilnl

Im Vergleich zum Indikator ,kumulierte Anzahl von
Eigentiimern® beriicksichtigt der Herfindahl-Index
die Markanteile aller Akteure. Der Herfindahl-Index
kann somit darauf hinweisen, ob es bei Unternehmen
mit relativ kleinem Marktanteil zu einer Marktkon-
zentration kommt. Zudem lisst der Herfindahl-Index
in Anlehnung an Twomey et al. (2005, S. 17) nachfol-
gende Interpretationen zu. Bei einem Wert unterhalb
von 0,1 kann der Markt als unkonzentriert eingestuft
werden, bei einem Wert von 0,1 bis 0,18 als moderat
konzentriert und ab einem Wert von 0,18 als stark
konzentriert.

> |n Brasilien kénnen die einzelnen Projektgesellschaften eines Windparks in einer Holdinggesellschaft

zusammengefasst sein.
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3. Ausschreibungen in Brasilien

Im weltweiten Vergleich gilt Brasilien als eine der
schnell aufstrebenden Volkswirtschaften. Infolge
des Wirtschaftswachstums von durchschnittlich
3,8 % pro Jahr im Zeitraum von 2003 bis 2012 stieg
die Stromerzeugung um 4,8 % pro Jahr an (IEA 2015;
World Bank 2015). Der Zuwachs der Stromerzeugung
erfolgte im Wesentlichen durch Wasserkraft, die im
Jahr 2012 cinen Anteil von 75 % am brasilianischen
Strommix hatte (IEA 2015). Windkraft kann einen
Beitrag dazu leisten, den Strommix zu differenzieren
und die Abhéngigkeit von der Wasserkraft zu redu-
zieren.

In Brasilien sind Ausschreibungen seit 2004 das zen-
trale Element, um den Kraftwerkspark auszubauen
(Elizondo Azuela et al. 2014, S. 7). Seit 2004 wurden
neue Erzeugungskapazititen verschiedener Techno-
logien (z. B. Wasserkraft, Biomasse, Gas) mit einer
Leistung von tber 90 GW durch Ausschreibungen
bezuschlagt.® Mit der Einfiihrung von Ausschrei-
bungen fiir Windenergie im Jahr 2009 wurden die
spezifischen Eigenschaften dieser Technologie im
Ausschreibungsdesign  berticksichtigt. Zuvor exis-
tierte ein Feed-in Tariff fiir Windenergie mit dem Na-
men ,Programa de Incentivo a Fontes Alternativas

Tabelle 1: Liste der
durchgefiihrten
Ausschreibungsrunden

bezuschlagte
Windenergie-
kapazitat

Zeitpunkt der
Ausschreibung
(Monat/Jahr)

Abkiirzung

Name der Ausschreibung

Quelle: eigene Auswer-
tung auf Basis von
CCEE 2015

¢ Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2015,
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de Energia Elétrica“ (PROINFA), durch das 1,3 GW7
Windenergie eine Férderberechtigung erhielten.

Wie Tabelle 1 zeigt, wurden seit Dezember 2009
15 Ausschreibungsrunden durchgefiihrt, an denen
Windenergie teilnehmen konnte. Die Ausschreibun-
gen fanden in unregelméfiigen Abstéinden statt und es
wurde eine Kapazitit von 14,6 GW kontrahiert. Ende
2014 betrug die installierte Kapazitit 5,0 GW (GWEC
20106). Weltweit liegt Brasilien damit auf dem Gebiet
der installierten Windkapazitit auf dem zehnten
Platz. Im Vergleich zu anderen Lindern hat Brasilien
jedoch keine jidhrlichen Ausbauziele. Die bezuschlagte
Menge hingt dort im Wesentlichen von dem erwar-
teten Strombedarfszuwachs ab. Tabelle 1 enthilt die
Eckdaten der Ausschreibung. Fiir die Beschriftung
der nachfolgenden Abbildungen werden zur eindeu-

Nachfrage

tigen Identifizierung der Ausschreibungsrunden die
hier eingefiihrten Abkiirzungen verwendet.

Bei der erfolgreichen Teilnahme an den Ausschrei-
bungen erhalten die Bieter cinen Stromabnahmever-
trag, der eine feste Vergiitung fiir 20 Jahre garantiert.
Erfolgreiche Bieter verpflichten sich, die Anlagen in-
nerhalb der Realisierungsfrist zu errichten und eine
vorab festgelegte jihrliche Strommenge zu erzeugen.
Weitere Eckdaten des Ausschreibungsdesigns gibt
Tabelle 2 wieder. Zusitzliche Informationen zu den
Regeln der Ausschreibungen finden sich in Porrua
(2010) oder Cunha et al. (2014)." Die Details des Aus-
schreibungsdesigns kénnen im jeweiligen Ausschrei-
bungserlass und den dazugehorigen Dokumenten
nachgelesen werden, die von ANEEL (2015b) verof-
fentlicht werden.

Die Auktionen finden in unregelmaBigen Zeitabstéanden statt.

Die Nachfrage wird dabei entweder von den Stromversorgern
(in Abhangigkeit vom erwarteten Strombedarfszuwachs)
oder von der Regierung (in Abhangigkeit von Versorgungs-
sicherheitskriterien) festgelegt.

Auswahl der Auktionsgewinner

Brasilien verwendet einen hybriden Auktionsprozess. Auf eine

,Descending Clock“-Auktion folgt eine ,,Pay-as-bid“-Runde.
Die Bieter mit dem niedrigsten Gebot erhalten eine Vergu-
tung in Hohe des Gebots.

Verpflichtungen des Verkaufers

Der Verkaufer verpflichtet sich, den bezuschlagten Windpark

innerhalb des auktionsspezifischen Zeitraums zu errichten
und 20 Jahre lang zu betreiben. Die Realisierungsfrist betragt
in der Praxis zwei bis funf Jahre. Neben der Installation der
Kapazitat geht der Bieter auch Energielieferungsverpflichtun-
gen ein. Bei Unter- bzw. Ubererfillung werden Pénalen féllig.
Das Inflationsrisiko muss nicht der Bieter tragen, da der Ver-
gltungssatz an den Konsumentenpreisindex gekoppelt ist.

Praqualifikationskriterien

Fur die Teilnahme an den Auktionen sind verschiedene

Nachweise erforderlich. Unter anderem muss die vorlaufige
Umweltvertraglichkeitsprifung vorliegen, die Windertrags-
prognose von unabhangigen Gutachtern erstellt und eine
finanzielle Garantie hinterlegt sein sowie der jeweilige Netz-
betreiber die projektspezifischen Netzanschlussbedingungen
festgelegt haben.

7 Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2014.

8Weitere Beschreibungen des brasilianischen Auktionsdesigns finden sich zum Beispiel in Hauser und Kochems
2014; Held et al. 2014; Elizondo Azuela et al. 2014; Silva, Neilton Fidelis da et al. 2013 oder Molly 2015.

Tabelle 2: Eckdaten
des Ausschreibungs-
designs

Quelle: eigene

Darstellung auf Basis
von Cunha et al. 2014
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4. Auktionspreise

In diesem Abschnitt stellen wir die Entwicklung der
Auktionspreise von Windenergie anhand der Zu-
schlagshhe dar und erldutern mogliche Griinde fiir
deren Verlauf. Abbildung 1 beschreibt die Entwick-
lung der Auktionspreise anhand von drei Indikatoren.
Die nominalen Auktionspreise in der brasilianischen
Wihrung, wie sie zum Zeitpunkt der Auktion ver-
offentlicht wurden, zeigt der Graph ,BRL nominal®.
Von der ersten bis zur siebten Ausschreibungsrunde
(15°LEN 12/2012) fallen die nominalen Auktionsprei-
se von 148 BRL/MWh auf 88 BRL/MWh. Ab der
achten Ausschreibungsrunde steigen die nominalen
Auktionspreise deutlich an und tibersteigen ab Run-
de 14 (03°LFA 04/2015) den Auktionspreis der ersten
Runde. Die inflationsbereinigten Auktionspreise und
die Auktionspreise in US-Dollar weisen den gleichen

Preistrend auf. Die absolute Hohe des letzten Aukti-
onspreises im Vergleich zum ersten Auktionspreis
fallt jedoch in Abhingigkeit von der gewéhlten Dar-
stellung (nominal, inflationsbereinigt, US-Dollar)
unterschiedlich aus. In der nominalen Darstellung ist
der Auktionspreis in der letzten Runde um 229 hoher
als in der ersten Ausschreibungsrunde, in der infla-
tionsbereinigten Darstellung um 13 %, in US-Dollar
sogar um 49 % niedriger. Diese Unterschiede zeigen
bereits, dass sich die Inflation und der Wechselkurs
deutlich auf die Auktionspreise auswirken. Die Li-
teraturanalyse und die durchgefiihrten Interviews
legen weitere Faktoren offen, die die Auktionspreise
fiir Windenergie in Brasilien beeinflussen kénnen.
Mégliche Griinde fiir den Preisverlauf stellen wir in
den nachfolgenden Absitzen dar.
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Abbildung 1: Auktions-
preise und bezuschlagte
Leistung

Quelle: eigene Auswer-
tung auf Basis von
CCEE 2015; IBGE 2015



Fiir das Sinken der Auktionspreise werden als mog-
liche Griinde die Weltwirtschaftskrise und die Krise
der europdischen Windindustrie genannt (Porrua et
al. 2010, S. 2; Lucas et al. 2013, S. 20; Interview 1 2015;
Interview 3 2015). Diese Krisen hatten einen steigen-
den Wettbewerb im brasilianischen Windenergie-
markt bei Projektierern, Investoren und Windan-
lagenherstellern zur Folge. Zum Beispiel haben sich
mit der Einfiihrung der Ausschreibungen mehrere
international titige Windanlagenhersteller in Bra-
silien niedergelassen, um cinen neuen Absatzmarkt
zu erschlieflen (Interview 1 2015; Interview 3 2015).
Im Jahr 2013 waren insgesamt elf Windanlagenher-
steller in Brasilien aktiv — Acciona, Alstom, Fuhrlin-
der, Gamesa, GE, Impsa, Siemens, Suzlon, Vestas,
WEG und Wobben (Enercon) (Lage und Processi
2013, S. 196) —, im Jahr 2009 dagegen lediglich die
Windanlagenhersteller Impsa und Wobben (Castro
et al. 2010). Der steigende Wettbewerbsdruck und
die Professionalisierung der brasilianischen Wind-
energiebranche kénnten somit einen Grund fiir das
Sinken der Auktionspreise darstellen (Castro et al.
2010). Zudem wird erwihnt, dass die Windanlagen-
hersteller in Brasilien zusitzliche Rabatte gewidhrt
haben, um sich den Markt zu erschliefen (Porrua et
al. 2010, S. 7). Des Weiteren konnte auch die niedri-
ge Renditeerwartung der internationalen Investoren
cine Rolle gespielt haben, die als Folge der Weltwirt-
schaftskrise auf den brasilianischen Markt dringten
(Interview 1 2015).

Bei den Ausschreibungsrunden in den Jahren 2012 bis
2015 stiegen die erzielten Auktionspreise wiederan. In
dieser Zeit erfolgten verschiedene Gesetzesinderun-
gen, die bei Windprojekten tendenziell hohere Kos-
ten nach sich zogen. Dazu gehéren zum Beispiel An-
derungen bei den Local-Content-Anforderungen und
den Netzanschlussbedingungen, den Anforderungen
an die Qualitét der Erzeugungsprognosen (die wie-
derum den Cashflow bestimmen), Strafzahlungen bei
Mindereinspeisung und den Finanzierungskonditio-
nen der Brasilianischen Entwicklungsbank BNDES.
Auch die externen Rahmenbedingungen wie die
Entwicklung des Leitzinses und der Wechselkurse

gegeniiber dem US-Dollar kénnen zu den steigenden
Auktionspreisen beigetragen haben. Die moglichen
Auswirkungen dieser Anderungen auf die Kosten
von Windenergie werden in den nachfolgenden Ab-
sdtzen erldutert.

Die Local-Content-Anforderungen werden von der
Brasilianischen Entwicklungsbank BNDES festgelegt
und sind Voraussetzung fiir einen zinsvergtinstigten
Kredit (BNDES 2015b). In der Praxis sind die ver-
glinstigten Kredite fiir die Projekticrer erforderlich,
um wettbewerbsfihige Preise zu erzielen. In den ver-
gangenen Jahren wurden die Anforderungen schritt-
weise erhoht (BNDES 2014a). Infolge der (halb-)
jahrlich steigenden Local-Content-Anforderungen
miissen Windanlagenhersteller und deren Zulicferer
zusitzliche Investitionen in die Produktionskapazita-
ten vor Ort tétigen (Spatuzza 2014, S.17; Interview 2
2015). Sowohl die durch den Ausbau der lokalen Pro-
duktionskapazitdten entstchenden Kosten/Risiken?
als auch die héheren Produktionskosten® in Brasilien
konnten ein Grund fiir einen Anstieg der Preise sein.
Zudem konnten manche Windanlagenhersteller (u.a.
Fuhrlinder, Suzlon und Vestas) die steigenden Local-
Content-Anforderungen (temporir) nicht erfiillen,
sodass der Wettbewerb unter den Anlagenherstel-
lern abgenommen hat (Spatuzza 2013; Interview 1
2015).

Neben den Local-Content-Anforderungen haben
sich weitere Finanzierungskonditionen der Brasilia-
nischen Entwicklungsbank gedindert (siche Tabelle 3).
Zum einen ist der Zinssatz um 1,7 % angestiegen, da
sich der Basiszinssatz und das Entgelt der BNDES er-
hohten. Zudem konnten fiir die Ausschreibungsrun-
den, die im Jahr 2015 durchgefiihrt wurden, nur noch
maximal 70 % der geplanten Investitionssumme tiber
das Forderprogramm der BNDES finanziert werden.
Die Finanzierungskonditionen auf dem Markt ver-
schlechterten sich ebenfalls. Beispiclsweise stieg der
brasilianische Leitzins SELIC, der die Referenz fiir
weitere Zinssitze darstellt, im Zeitraum von 2013 bis
2015 von 7% p.a.auf 14 % p.a. an (siche Annex 4).

2 Zum Beispiel ist unsicher, wie viel Windkapazitat in den nachsten Jahren bendtigt wird (Backwell 2013).

Roberto Veiga vom Verband des brasilianischen Maschinen- und Anlagenbaus schatzt, dass die Kosten fur die
Herstellung von Windturbinen in Brasilien um 15 % bis 30 % hoher sind als im Heimatland der Windanlagen-

hersteller (Spatuzza 2014).
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Tabelle 3: Finanzierungs-
konditionen der Brasilia-
nischen Entwicklungsbank
BNDES

Auktionen 2013 Auktionen 2014 Auktionen 2015

Basiszinssatz (TJPL™) konstant 5 % p. a. konstant 5 % p. a. 5,5 % bis 6,5 % p. a.

Quelle: eigene Darstellung
basierend auf BNDES 2013,
2014b, 2015a

Entgelt BNDES 0,9 % p. a. 1,0 % p. a. 1,2 % p. a.

Risikoaufschlag
(kundenabhéangig)

bis zu 2,87 % p. a.

Zinssatz bis zu 8,8 % p. a.
maximaler 80 %
Finanzierungsanteil

Kreditlaufzeit 16 Jahre

Eine weitere Anderung erfolgte im Jahr 2013 bei den
Netzanschlussbedingungen (PSR 2013; Cunha et al.
2014, S. 4; Interview 1 2015; Interview 2 2015; Inter-
view 3 2015). Bis Ende 2012 wurde die Netzplanung
von der brasilianischen Netzagentur ANEEL durch-
gefiihrt, das heifit, dass sie den Ausbau des Ubertra-
gungsnetzes bis zu den Windparks und den Bau der
Umspannwerke koordinierte. Geméf der neuen Re-
gelung muss der Windanlagenprojektierer den Netz-
anschluss nun selbst koordinieren und trigt damit
seit 2013 auch die Risiken des Netzausbaus und etwa-
iger Verspétungen beim Anschluss.

Ebenfalls im Jahr 2013 wurde cine Regel hinsicht-
lich der Erzeugungsprognosen angepasst (PSR 2013,
S.24; Cunha et al. 2014, S. 4; Interview 2 2015; Inter-
view 3 2015; Interview 4 2015). Diese Erzeugungspro-
gnosen basierten bis 2012 auf dem p50-Wert, dem
zufolge die Wahrscheinlichkeit, dass die Erzeugungs-
prognose erreicht oder tiberschritten wird, bei 50 %
liegt. Seit dem Jahr 2013 muss die Erzeugungsprog-
nose auf dem pgo-Wert basieren, wodurch die Erzeu-
gungsprognose niedriger ausfillt. Diese Anderung
verschlechtert den Cashflow der Windanlagenbe-
treiber, da nur die prognostizierte Energiemenge in
den ersten vier Jahren vergtitet wird. Die Abrechnung
der tatséchlichen Isterzeugung erfolgt hingegen nur
im Vierjahresrhythmus (Porrua et al. 2010, S. 4). Der
schlechtere Cashflow erschwert dic Projektfinan-
zierung, sodass hohere Vergiitungssitze notwendig
sind, um die Mindereinnahmen in den ersten Jahren

"Der Zinssatz TJPL ist nur fur forderungswurdige Investitionen wie zum Beispiel den Ausbau von Windenergie gultig.
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bis 2,87 % p. a. bis 2,87 % p. a.

bis zu 8,9 % p. a. bis zu 10,6 % p. a.

80 % 70 %

16 Jahre 16 Jahre

zu kompensieren. Zudem wurde cine Strafzahlung
in Hohe von 6 % des Verglitungssatzes fiir den Fall
cingefiihrt, dass die Windenergicanlage nicht min-
destens 90 % der p9o-Erzeugungsprognose cinspeist
(PSR 2013, S. 4; Cunha et al. 2014, S. 4).

Eine weitere Rolle fiir den Anstieg der Auktionspreise
konnte die Entwertung der brasilianischen Wihrung
Real gegentiiber dem US-Dollar spiclen, denn dadurch
wurden importierte (und in US-Dollar gehandelte)
Komponenten teurer (Dezem 2015; Interview 1 2015;
Interview 2 2015; Place 2015). Zwischen den Auktio-
nen 05°LER im August 2013 und 22°LEN im August
2015 hat der Brasilianische Real 33 % an Wert gegen-
tiber dem US-Dollar verloren, wobei der Wertverlust
ab September 2014 besonders stark war (siche Annex
5). Der Wechselkurs zum US-Dollar wird von der
brasilianischen Regierung beim Festsetzen der aukti-
onsspezifischen Maximalpreise berticksichtigt (San-
tos 2015). Entsprechend wurden die Maximalpreise
in den letzten beiden Ausschreibungsrunden erhoht
(Dezem 2015).

Zusammenfassend lisst sich feststellen, dass die Auk-
tionspreise durch cine Vielzahl regulatorischer und
externer Faktoren beeinflusst werden kénnen (siche
Tabelle 4). Die regulatorischen Rahmenbedingungen
und externen Faktoren sind wissenschaftlich jedoch
nicht sauber voneinander zu trennen und ihr quan-
titativer Effekt auf den Auktionspreis kann nur mit
hohem Aufwand beziffert werden.



Tabelle 4: Einflussfaktoren
Eigenschaften des Forderinstruments Externe Faktoren auf den Auktionspreis

1 Die Verantwortung fur den Netzanschluss liegt nun
bei den Projektierern.

1 Geforderter Inlandsanteil (,,local content*) steigt
(BNDES).

T BNDES erhoht die Zinsen.

1 Die Einnahmen sind an die p90-Prognose (und
nicht mehr an die p50-Prognose) gekoppelt.

1 Strafzahlungen, wenn die tats&chliche Erzeugung
unterhalb der prognostizierten bleibt.

| Zunehmender Wettbewerb durch die steigende Quelle: eigene Darstellung
Attraktivitat des brasilianischen Marktes
(Weltfinanzkrise)

| Allgemeine Lerneffekte

T Wertverlust des Real gegentber US-Dollar und
Euro, Importkomponenten werden teurer.

T Der Leitzinssatz steigt.

5. Realisierungsrate

In diesem Abschnitt bewerten wir die Realisierungs-
rate der brasilianischen Ausschreibungen fiir Wind-
energie. Von den 15 durchgefiihrten Ausschreibungs-
runden, an denen Windenergie teilnehmen konnte,
ist bei acht die Realisierungsfrist bereits abgelaufen.
Die Auktionen fanden im Zeitraum von Dezember
2009 bis November 2013 statt (siche Tabelle 5). Der

Realisierungszeitraum wurde fiir jede Ausschrei-
bungsrunde individuell vom Gesetzgeber festgelegt
und lag in diesen acht Runden zwischen zwei und vier
Jahren. Die bezuschlagten Projekte dieser Ausschrei-
bungsrunden miissten sich dementsprechend bereits
im kommerziellen Betrieb befinden.
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Name Realisierungs- bezuschlagte

Zeitpunkt der

Realisierungs-

der Ausschreibung | Ausschreibung frist zeitraum Leistung (MW)
(Monat/Jahr) (Monat/Jahr) (Jahre)
02°LER 12/2009 07/2012 1.806
02°LFA 08/2010 01/2013 1.520
04°LER 08/20M 07/2014
O5°LER 08/2013 09/2015 1.505

Der aktuelle Projektstatus dieser acht Ausschrei-
bungsrunden wird in Abbildung 2 dargestellt. Im
kommerziellen Betrieb befanden sich Ende Mirz 2016
72.% der kontrahierten Kapazitit von 9.141 MW.” Ein
Anteil von 17 % befand sich noch in der Bauphase, das
heifit, dass der Bau der Windenergieanlage und/oder
der Bau des zugehorigen Netzanschlusses noch nicht
vollstdndig abgeschlossen waren.” Trotz der teilweise
mehrjihrigen Projektverzogerungen ist ein Grofteil
der Projekte noch in der Planungsphase, wobei die
brasilianische Energicagentur ANEEL bis auf wenige
Ausnahmen (1% der kontrahierten Kapazitit) davon
ausgeht, dass die Projekte noch realisiert werden.™
Laut dem Stand von Ende Mirz ist demnach von

einer Projektabbruchquote von mindestens 2 % aus-
zugehen, da fiir 1 % der kontrahierten Kapazititen
bereits ecine Annullierung der Vertriige beantragt
wurde. Die Bandbreite der finalen Realisierungsrate
konnte demnach zwischen 89 % und 98 % liegen. s

Abbildung 2 zeigt weiterhin, dass die urspriinglich
gesetzten Fristen nur von wenigen Projekten ein-
gehalten werden. Im Durchschnitt wurden nur 14 %
der kontrahierten Kapazitdt fristgerecht realisiert.
Bei den zwei Ausschreibungsrunden 02°LFA und
04°LER wurde sogar kein einziger Windpark inner-
halb der urspriinglichen Realisierungsfrist fertigge-
stellt.

2 Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2015; ANEEL 2016c¢.

¥ Eigene Auswertung auf Basis von ANEEL 20716a.

“Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2015; ANEEL 2016c¢.

588 % der Kapazitat sind aktuell in Betrieb bzw. bereits im Bau. Bei 2 % der Kapazitat wurden die Projekte
abgebrochen oder die Realisierungswahrscheinlichkeit wird als niedrig eingestuft.
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Tabelle 5: Ausschreibungs-
runden mit abgelaufener
Realisierungsfrist

(Stand: Marz 2016)

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015
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Abbildung 3 zeigt die Realisierungsrate der bezu-
schlagten Windenergieprojekte in Abhéingigkeit von
der Zeit. In vielen Fillen werden mehr als vier Jahr fiir
die Inbetriebnahme der Windparks benétigt, in man-
chen Fillen sogar mehr als fiinf Jahre. Im Vergleich
zum vom Gesetzgeber geforderten Realisierungszeit-
raum von zwei bis vier Jahren benotigen Windparks
mitunter die doppelte Zeit. Eine positive Ausnahme

Planungsphase . Projekt abgebrochen == Frist eingehalten

bilden in diesem Zusammenhang die bezuschlagten
Windparks der beiden Ausschreibungsrunden im
Jahr 2013 (05°LER und 17°LEN), fiir die bereits die
neuen Netzanschlussregeln galten. Bei diesen beiden
Runden wurden bereits in einem Zeitraum von drei
Jahren 51 % bzw. 78 % der bezuschlagten Leistung
realisiert.
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6 Der bezuschlagte Windpark Casa Nova ist in ANEEL 20716¢ nicht aufgelistet. In dieser Auswertung wird der
Status als ,Bauphase” eingestuft (Bahia Noticias 2015).

Abbildung 2: Status
der bezuschlagten
Windenergieprojekte
mit abgelaufener
Realisierungsfrist
(Stand: Méarz 2016)

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015;
ANEEL 2016c'®

Abbildung 3: Realisie-
rungsverlauf (Stand:
Maérz 2016)

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015;
ANEEL 2016¢
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Alseiner der wesentlichen Griinde fiir die Uberschrei-
tung der Realisierungsfrist werden die Verspitungen
beim Netzanschluss genannt (Elizondo Azuela et
al. 2014, S.13; Jornal de Hoje 2013; Jornal da Energia
2012). Dieses Problem bestand bereits wihrend der
ersten Ausschreibungsrunden und hilt bis heute an.
Beispielsweise waren 31% der 2010 bezuschlagten
Projekten bei Erreichen der Realisierungsfrist im
Jahr 2013 von Netzverspitungen betroffen (Jornal de
Hoje 2013). Auch heute verfiigen tiber 30 % der Pro-
jekte, deren Realisierungsfrist bereits verstrichen ist,
noch immer iiber keinen Netzanschluss.” Darunter
befinden sich auch bezuschlagte Projekte aus dem
Jahr 2010."® Der absolute und der prozentuale Anteil
der betroffenen Projekte waren teilweise auch hoher.
Eine Stichprobe im September 2015 ergab, dass 48 %
der bezuschlagten Kapazitit auf den Netzanschluss
wartete.” Als Grund fiir den stark verzogerten Netz-
ausbau werden komplexe Regularien hinsichtlich der
Umweltvertriglichkeitspriifung fiir den Netzausbau
genannt. Deren Durchfiihrung dauert laut dem Bra-
silianischen Verband der Ubertragungsnetzbetreiber
ABRATE im Durchschnitt 17 Monate statt der anvi-
sierten vier Monate (Valor Econdmico 2013).

Auch die Local-Content-Anforderungen koénnten
nach Lucas et al. (2013) bei der verspidteten Inbetrieb-
nahme von Windparks eine Rolle gespielt haben.
Beispielsweise war bei der ersten Auktion nur ein
Windanlagenhersteller in Brasilien aktiv, der die Lo-
cal-Content-Anforderungen erfiillen konnte (Lucas
et al. 2013, S. 21). Durch die stufenweise steigenden
Local-Content-Anforderungen konnten die Engpés-
se bei der Herstellung der Windenergieanlagen und
deren Komponenten jedoch bestehen bleiben, denn
viele Anlagenhersteller halten sich mit Investitionen
in lokale Produktionskapazititen zuriick (Spatuzza
2014, S.171f).

Als weiteren Grund fiir die Verzogerungen wird die
Biirokratie im Rahmen der Umweltvertriglichkeits-
priifungen fiir Windenergieprojekte genannt, deren
Prozess sich zusitzlich noch von Staat zu Staat unter-

scheidet (Jornal da Energia 2012; Elizondo Azuela et
al. 2014). Auch die Prozesse, die durchlaufen werden
miissen, um cine Finanzierungszusage zu crhalten,
verzogerten sich (Lovinfosse et al. 2013; Elizondo
Azuela et al. 2014; Interview 5 2015). Beispielsweise
hatte die staatliche Entwicklungsbank nicht ausrei-
chend Mitarbeiter zur Verfiigung, um die Antréige
zeitgerecht zu bearbeiten Angaben (Lovinfosse et al.
2013). Weitere Verzogerungen ergaben sich in der An-
fangszeit der Ausschreibungen, als sich eine staatliche
Regionalbank unerwartet aus der Finanzierung von
Windenergieprojekten zuriickzog (Jornal da Energia
2012).

Als weitere Ursachen fiir die zeitliche Verzogerung
werden die verspitete Lieferung der Windturbinen
(RECHARGE 2013, S. 38) und dic Insolvenz des
Windturbinenherstellers IMPSA genannt (Spatuzza
2015). In der Folge mussten die Projektierer neue Ver-
trige mit anderen Lieferanten abschlieen. Elizondo
Azuela et al. (2014) machen aufierdem ein schlechtes
Projektmanagement fiir die Verspitungen verant-
wortlich. Zudem trugen auch die relativ kurzen Reali-
sierungsfristen von zwei bis drei Jahren dazu bei, dass
nur wenige Projekte fristgerecht umgesetzt werden
konnten.

Neben den Verspiatungen kommt es in Brasilien auch
zu Projektabbriichen. Bis dato wurden aus den ersten
acht Ausschreibungsrunden, deren Realisierungsfrist
bereits verstrichen ist, acht Windprojekte mit einer
Leistung von 214 MW offiziell abgebrochen bzw.
deren Realisierungswahrscheinlichkeit wird von der
Netzagentur ANEEL als niedrig cingestuft.** Dies
entspricht 2 % der kontrahierten Leistung dieser acht
Ausschreibungsrunden. Davon sind insbesondere die
Projekte des Projektierers Bioenergy betroffen (sie-
he Annex 7), der alle seine Projekte aufgeben muss-
te. Ein Medienbericht nennt zwei Griinde fiir diese
Situation: Zum ecinen bestand ein Rechtsstreit mit
dem spanischen Projektierer Mortifer tiber Land-
nutzungsrechte, der dazu fiihrte, dass Bioenergy die
Finanzierung seiner Projekte nicht sichern konnte.

7 Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2015; ANEEL 2016a
'8 Eigene Auswertung auf Basis von ANEEL 2016a; CCEE 2015.
9 Eigene Auswertung auf Basis von ANEEL 2015a; CCEE 2015

20 Annex 7 enthalt eine Auflistung dieser Projekte.
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Zum anderen machten die Verzogerungen den Plan
zunichte, die Windenergieanlagen vor der Realisie-
rungsfrist fertigzustellen und bis zum offiziellen Ver-
giitungsstart am Spotmarkt zu vermarkten, was auf-
grund der temporiren Wasserknappheit schr hohe
Einnahmen versprochen hitte.

Der Umfang der bisherigen Projektabbriiche in Bra-
silien ist jedoch geringer als von verschiedenen Ak-
teuren erwartet. Seit der ersten Ausschreibungsrun-
de fiir Windenergie in Brasilien wurden Stimmen
laut, die befiirchteten, dass die Projekte aufgrund
der niedrigen Auktionspreise nicht realisiert werden
konnten (Porrua et al. 2010, S. 7). Auch der weitere
Riickgang der Auktionspreise veranlasste verschie-
dene Akteure zu der Hypothese, dass die Realisie-
rungsraten zuriickgehen konnten (Elizondo Azuela
etal. 2014, S. 11; Hauser und Kochems 2014, S.33; Held
etal. 2014, S. 53). Bei den ersten acht Ausschreibungs-
runden mit abgelaufener Realisierungsfrist liegt der
Anteil der Projektabbriiche jedoch bis dato nur bei
2%, die zu erwartende Realisierungsrate dagegen bei
mindestens 89 %.

Die Auswertung hat gezeigt, dass eine Vielzahl von
externen Faktoren die Realisierungsdauer der bezu-
schlagten Projekte beeinflussen kann (siche Tabelle
6). Die grofle Varianz zwischen der Realisierungs-
dauer deutet an, dass die bezuschlagten Projekte
unterschiedlich stark von den genannten Faktoren
betroffen sind. Um das genaue Ausmafd der genann-
ten Faktoren zu ermitteln, wiren weitere projektspe-
zifische Analysen notwendig. Der Realisierungs-
fortschritt der Ausschreibungsrunden 05°LER und
17°LEN deutet an, dass sich die regulatorischen An-
derungen (Ubertragung der Verantwortung fiir den
Netzanschluss auf den Projektierer) positiv auf die
Realisierungsdauer der Projekte ausgewirkt haben.
Inwiefern weitere externe Faktoren (z. B. Umwelt-
vertriglichkeitspriifung) im Ausschreibungsdesign
stirker berticksichtigt werden konnten, ist zu disku-
tieren. Im Speziellen ist auch zu erdrtern, ob Ande-
rungen im Ausschreibungsdesign Konflikte mit an-
deren Zielen (z. B. in Form von moglichst niedrigen
Forderkosten) bedingen.

Projektverspatungen Projektabbriiche

m Netzanschluss verspatet (bei 31 % aller aktuell
verspateten Projekte)

= Umweltvertraglichkeitsprtfungen verzégert

= |Lieferengpasse bei Windenergieanlagen durch
geforderten Inlandsanteil

= Insolvenz des Windturbinenherstellers IMPSA
® Finanzierungszusagen durch BNDES verspatet
= Mangelhaftes Projektmanagement

m Kurze Realisierungszeitraume von 2-3 Jahren

m Rechtsstreitigkeiten Gber Landnutzungsrechte

Tabelle 6: Faktoren, die
Projektverspdtungen und
-abbriiche verursachten

Quelle: eigene Darstellung
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6. Marktkonzentration

In diesem Abschnitt beschreiben wir die Eigentii-
merstruktur der bezuschlagten Projekte und be-
rechnen die Marktkonzentration bezogen auf die
Eigenttimer der Projektgesellschaften im brasiliani-
schen Windmarkt. Grundlage ist die Datenbank der
brasilianischen Energicagentur ANEEL, die die der-
zeitigen Anteilseigner der Projektgesellschaften ver-
offentlicht. In der Datenbank sind die notwendigen
Informationen zu den Anteilseignern aus zwolf der 15
Ausschreibungsrunden bereits vollstindig enthalten.
Die Methodik zur Auswahl des (Mehrheits-)Eigentii-
mers wird in Abschnitt 2 beschrieben.

In den zwolf Ausschreibungsrunden, die im Zeit-
raum von Dezember 2009 bis Oktober 2014 statt-
fanden, wurden insgesamt 522 Projektgesellschaften
bezuschlagt. Die Anzahl der zusammenhingenden
Windparks® und die Anzahl der Eigentiimer sind
jedoch deutlich geringer. In diesen zwolf Ausschrei-
bungsrunden ist die Anzahl der Eigenttimer kontinu-
ierlich von 16 auf 49 angestiegen (siche Abbildung 4).
Lediglich in den letzten beiden analysierten Aus-
schreibungsrunden ist die Anzahl der Eigentiimer
nicht gestiegen. Typischerweise gehort die bezu-
schlagte Leistung ciner Ausschreibungsrunde zwi-
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2 Durch das Aufteilen eines Windparks in mehrere Projektgesellschaften (mit einer Leistung von bis zu 30 MW)
kénnen Windparks von einer Netzentgeltreduktion profitieren (Castro et al. 2010, S. 43).
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Kumulierte Anzahl von Eigentiimern

Abbildung 4: Entwicklung
der Anzahl von Eigentii-
mern

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015;
ANEEL 2016b



schen vier und 16 Akteuren.> Die durchschnittliche
bezuschlagte Leistung je erfolgreichem Bieter liegt
zwischen 70 MW und 153 MW. Einzelne Bieter haben
jedoch auch Zuschlige von iiber 500 MW in einer
Ausschreibungsrunde erzielt. Dies deutet darauf hin,
dass Skaleneffekte bei der Projektierung von Wind-
parks eine wichtige Rolle spielen. Ein Trend hin zu
(noch) grofieren Projekten ist anhand der Daten je-
doch nicht zu erkennen.

Abbildung 5 zeigt den kumulierten Marktanteil der
fiinf grofiten Eigentimer* und den Herfindahl-In-
dex. Beide Indikatoren zeigen in den ersten acht Aus-
schreibungsrunden einen fallenden Trend. Beispiels-
weise ist der Marktanteil der fiinf grofiten Eigentiimer

in den ersten sieben Runden von 60 % auf 31 % gefall-
en. Ab der achten Ausschreibungsrunde kommt es
zu einem kleinen Anstieg, ab der 13. Runde liegt der
Indikator konstant bei 37%. Der Wert des Herfindahl-
Index ist seit der ersten Ausschreibungsrunde unter
0,1. In Anlehnung an Twomey et al. (2005) handelt es
sich daher um einen unkonzentrierten Markt. Auch
die Hohe der priqualifizierten Leistung deutet darauf
hin, dass ausreichend Wettbewerb fiir eine freie Pre-
isbildung im Markt bestand. Das Verhéltnis zwischen
praqualifizierter Leistung und bezuschlagter Leis-
tung war in allen Ausschreibungsrunden grofier als
Faktor 5.>* In der Hilfte aller Ausschreibungsrunden
wurde sogar ein Faktor von iiber zehn erreicht.
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22 Eigene Auswertung auf Basis von ANEEL 2016b; CCEE 2015.

Marktanteil der fiinf groBten Eigentiimer

Herfindahl-Index

23 Die Zusammensetzung der funf groBten Eigentimer andert sich zwischen den Ausschreibungsrunden.

24 Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2015; EPE 2016.

Herfindahl-Index

Abbildung 5: Marktanteil
der fiinf gr6Bten Eigentii-
mer und Herfindahl-Index

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015;
ANEEL 2016b
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Die Marktanteile der zehn grofiten Eigentiimer von
Windprojekten, die zusammen einen Marktanteil
von knapp tiber 50 % haben, zeigt Tabelle 7. Mit ei-
nem Anteil von 11 % hat derzeit der halb staatliche
Energieversorger ,Centrais Elétricas Brasileiras*
(Eletrobras) den grofiten Marktanteil in Brasilien.
Die Projektgesellschaften gehoren typischerweise
nicht direkt Eletrobras, sondern einem seiner Toch-
terunternchmen, zum Beispiel ,,Centrais Elétricas do
Norte do Brasil“ oder ,,Companhia Hidro Elétrica do
Séo Francisco“.*® Unter staatlichem Einfluss befindet
sich zudem noch der Energieversorger ,,Companhia
Paranaense de Energia“, der zu etwa 30 % dem brasil-
ianischen Bundesstaat Parana gehort. Zudem halt der
halb staatliche Energieversorger ,Companhia Ener-

gética de Minas Gerais“ Aktien an der Firma ,,Renova
Energia“. Bei den weiteren Unternchmen hélt der
brasilianische Staat keine Anteile. Auf der Grundlage
zusitzlich durchgefiihrter Analysen (siche Annex 3)
kénnen wir zudem signifikante eigentumsrechtliche
Verflechtungen zwischen den Eigentiimern aus-
schlieen. Die aufgelisteten Unternchmen deuten
bereits an, dass auch internationale Investoren stark
am brasilianischen Windmarkt interessiert sind.
Beispielsweise sind die Firmen ,,Enel Green Power,
,Cubico Sustainable Investments“ und Actis (Haupt-
investor von ,Atlantic Energias Renovaveis®) inter-
national tdtige Investoren im Bereich erneuerbare
Energien.

Tabelle 7: Marktanteile der
zehn groBten Eigentiimer
von Windprojekten

Centrais Elétricas Brasileiras % 1.389
Quelle: eigene Auswertung

Salus - Fundo de Investimento em Participacdes 9% 1.226 auf Basis von CCEE 2015;
ANEEL 2016b

Renova Energia 7 % 946

CPFL Energias Renovaveis 5% 691

Companhia Paranaense de Energia 5% 598

Enel Green Power 4% 483

Fundo de Investimento em Participa¢gdes em 4% 474

Infraestrutura Energias Renovaveis

Atlantic Energias Renovaveis 3% 440

Cubico Sustainable Investments Holdings Limited 3% 424

Brave Wind Geradora 3% 402

Kleine Akteure hingegen sind im brasilianischen
Windmarkt relativ selten. Beispielsweise besitzen nur
sieben Firmen weniger als 50 MW (siche Annex 2). Bei
diesen Firmen handelt es sich um brasilianische Ener-
gieunternehmen, Investmentgesellschaften und inter-
nationale Projektentwickler. Die kontrahierte Kapa-
zitit liegt bei diesen Unternechmen zwischen 25 MW
und 50 MW. Dies verdeutlicht, dass im brasilianischen
Windmarkt keine kleinen Unternehmen? aktiv sind.

25 Die vollstandige Tabelle ist in Annex 2 zu finden.

26 Eigene Auswertung auf Basis von CCEE 2015; ANEEL 2016b.

Zusammenfassend lassen sich folgende Punkte fest-
halten: Die durchgefiihrten Auswertungen deuten auf
cinen ausreichenden Wettbewerb fiir cine freie Preis-
bildung im brasilianischen Markt hin. Zudem zeigen
die Daten, dass im brasilianischen Windmarkt nur
Grofunternchmen aktiv sind. Zur Analyse der Hin-
tergriinde sind weitere Untersuchungen notwendig.

27 Als kleine Unternehmen definieren wir hier Unternehmen, die auf Windenergie spezialisiert sind und die Projekte mit

weniger als sechs Anlagen entwickeln und/oder betreiben.
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/. Fazit

Ziel der vorliegenden Fallstudie ist es, die brasiliani-
schen Erfahrungen mit dem Instrument Ausschrei-
bungen im Bereich Windenergie zu analysieren.
Hierzu haben wir Auktionspreise, Realisierungsraten
und die Marktkonzentration in ihrer zeitlichen Ent-
wicklung untersucht. Im Vergleich zur bestehenden
Literatur haben wir erstmals den Realisierungsver-
lauf der einzelnen Ausschreibungsrunden betrachtet
und zeigen anhand dessen, wie zeitlich prizise bzw.
unprizise die Steuerung des Ausbaus von Windener-
gie mit Ausschreibungen in Brasilien in der Praxis
funktioniert hat. Zudem belegen wir, dass die fristge-
rechte Realisierungsrate in Brasilien geringer ist als
von anderen Autoren beschrieben und dass die finale
Realisierungsrate hoher ausfillt als erwartet. Zudem
vergleichen wir erstmals die Marktkonzentration an-
hand des kumulierten Marktanteils der fiinf grofiten
Akteure sowie des Herfindahl-Index. Wir weisen
nach, dass in Brasilien von einem funktionierenden
Wettbewerb und einer freien Preisbildung am Markt
fiir Windenergieprojekte auszugehen ist.

Wir sind zu folgenden Schlussfolgerungen und Er-
gebnissen gekommen:

Die Auktionspreise sind stark von Faktoren au-
3erhalb des Forderinstruments Ausschreibun-
gen abhingig. In Abschnitt 4 haben wir gezeigt, dass
die Auktionspreise (inflationsbereinigt) von 2009 bis
Ende 2012 um fast 50 % zuriickgingen und anschlie-
end wieder auf fast 9o % des Preises der ersten Run-
de anstiegen. Der Preisriickgang ist beispiclsweise auf
dic Weltwirtschaftskrise und den steigenden Wett-
bewerb bei Projektierern, Investoren und Turbinen-
herstellern zuriickzufiihren. Der Preisanstieg wurde
unter anderem durch den Wertverlust des Brasiliani-
schen Real und steigende Zinsen verursacht.

Die Auktionspreise konnen trotz starken Wett-
bewerbs steigen. Eine erste Ursachenanalyse des
Preisanstiegs in Brasilien hat gezeigt, dass Faktoren
auflerhalb des Forderinstruments Ausschreibungen,
beispiclsweise der abnehmende Wert des Real ge-
geniiber US-Dollar und Euro und eine Anderung der
Zuordnung von Netzanschlusskosten und -risiken,
cine wichtige Rolle fiir die Trendumkehr in Brasi-
lien gespielt haben. Anzeichen fiir eine Abnahme
der Wettbewerbsintensitit zeigen die untersuchten
Marktkonzentrationsindikatoren nicht.

Viele externe Faktoren konnen die fristgerechte
Realisierung der Projekte verhindern. Die Rate
der fristgerechten Realisierung liegt in Brasilien bei
nur 14 %, die Inbetriebnahme der Projekte verspitet
sich teilweise um mehrere Jahre. Als Ursachen wer-
den ein verspiteter Netzanschluss, Verzogerungen
durch Umweltvertraglichkeitspriifungen, Liefereng-
piasse bei Windenergicanlagen, die Insolvenz des
Windturbinenherstellers IMPSA, verspitete Finan-
zierungszusagen durch die Entwicklungsbank BN-
DES und schlechtes Projektmanagement genannt.

Die Realisierungsdauer der bezuschlagten Pro-
jekte kann durch das Ausschreibungsdesign
beeinflusst werden. Der Realisierungsverlauf der
ersten beiden Ausschreibungsrunden mit neuen
Netzanschlussbedingungen deutet darauf hin, dass
potenzielle Risikofaktoren fiir Projektverspatungen
im Ausschreibungsdesign teilweise berticksichtigt
werden konnen. Hier wire zu diskutieren, ob durch
entsprechende Anderungen im Ausschreibungsde-
sign Konflikte mit anderen Zielen (z. B. moglichst
niedrigen Forderkosten) entstehen.
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Das Ausmaf3 von Projektabbriichen wurde bisher
iiberschitzt. Aktuell werden 2 % der bezuschlagten
Projekte nicht fortgefiihrt. Die finale Realisierungs-
rate konnte nach aktuellem Stand zwischen 89 % und
98 % liegen. Ein Riickgang der Realisierungsrate im
Zuge der fallenden Auktionspreise konnte nicht be-
stitigt werden. Dies deutet darauf hin, dass es bei den
brasilianischen Ausschreibungen fiir Windenergie
kein systematisches Problem mit zu niedrigen Gebo-
ten und Projektabbriichen gab.

Es herrscht ausreichend Wettbewerb fiir eine
freie Preisbildung am Markt. Die Anzahl der Ei-
gentiimer von Windenergieprojekten ist von 16
auf 49 Akteure gestiegen. Der Marktanteil der finf
grofiten Eigentlimer ist von knapp 60 % auf 37 % zu-
riickgegangen. Das Verhiltnis von priaqualifizierter
zu bezuschlagter Leistung war stets grofier als fiinf
und der Herfindahl-Index deutet auf einen unkon-
zentrierten Markt hin. Daraus ldsst sich ableiten, dass
ausreichend Wettbewerb fiir eine freie Preisbildung
im Markt fiir Windenergieprojekte besteht.

22_1ASS Working Paper

Der Markt besteht ausschliefllich aus grof3en, fi-
nanzstarken Akteuren. Beispielsweise besitzen nur
sieben Firmen weniger als 50 MW installierte Wind-
leistung. Selbst bei diesen sieben Firmen handelt es
sich um bekannte brasilianische Energieunterneh-
men, Investmentgesellschaften oder internationale
Projektentwickler. Kleine Unternehmen, die sich
nur auf Windenergieanlagen in Brasilien speziali-
siert haben, sind nicht anzutreffen. Zur Klirung der
Ursachen und Hintergriinde sind weitere Analysen
notwendig.

Ein weiteres Monitoring der auslindischen
Ausschreibungsergebnisse ist empfehlenswert.
Das Instrument Ausschreibungen ist, trotz seiner
scheinbar weiten Verbreitung, noch ein relativ junges
Instrument zur Forderung erneuerbarer Energien.
Fundierte Ergebnisse auf der Basis von Praxiserfah-
rungen sind somit selten. Was Brasilien anbelangt,
kénnen beispielsweise noch keine abschlieflenden
Aussagen zu den Realisierungsraten der Ausschrei-
bungsrunden mit abgelaufener Realisierungsfrist ge-
troffen werden. Hier sind in naher Zukunft Aktuali-
sierungen notwendig.
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AbkuUrzungsverzeichnis

ANEEL Agéncia Nacional de Energia Elétrica (brasilianische Energieagentur)
BRL Brasilianischer Real
CCEE Camera de Comercializacdo de Energia Eléctrica

(brasilianischen Energiehandelsagentur)

Eletrobras Centrais Elétricas Brasileiras
(Firma, die Windparks in Brasilien besitzt)

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia ¢ Estatistica (Institut fiir Geografie
und Statistik)

MW Megawatt

MWh Megawattstunde

PROINFA Programa de Incentivo a Fontes Alternativas de Energia Elétrica

(Programm zur Férderung erneuerbarer Energien)

uUsbD US-Dollar
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Annex

Annex 1 Methodik zur Auswahl des Mehrheitseigentiimers

In dieser Studie verwenden wir die Indikatoren ,Marktanteil der fiinf grofiten Eigenttimer* und ,,kumulierte
Anzahlvon Eigenttimern®, um das Kriterium Marktkonzentration bzw. Marktmacht zu analysieren. Die Auswahl
des Eigenttimers eines (bezuschlagten) Windparks ist insofern nicht trivial, als hinter dem direkten Eigentiimer
cin komplexes Konstrukt aus einer Vielzahl von Muttergesellschaften und Beteiligungen stehen kann. Fiir die
Berechnung der Indikatoren sind jedoch die Unternechmen relevant, die die Bieterstrategic effektiv bestimmen
koénnen.

Die Tabellen 8 bis 10 stellen vereinfachte Beispiele fiir die Eigentiimerstruktur von Windparks dar. Die drei
Beispiele zeigen, dass der Eigentiimer auf der ersten Ebene nicht geeignet ist, um die Indikatoren zu berech-
nen, da es sich ausschliellich um Projektgesellschaften handelt, bei denen die dahinterstehenden Firmen die
Bieterstrategie effektiv bestimmen. Auch die zweite Ebene ist nicht in allen Fillen geeignet, um die Indikatoren
zu berechnen, wie das dritte Beispiel in Tabelle 10 zeigt. Hier ist auf der zweiten Ebene eine Holdingsgesellschaft
zu finden, die ausschlieSlich zu dem Zweck gegriindet wurde, sich an Projektgesellschaften zu beteiligen. Die
Bieterstrategic wird somit auch in diesem Fall auf einer htheren Eigentiimerebene bestimmt.

Fiir die Auswahl des Eigentiimers haben wir daher ein dynamisches Verfahren gewihlt. Die Vorauswahl des
Eigenttimers erfolgte auf Basis cines Skripts mit VBA fiir Excel. Ausgewihlt wird die Firma, die zuletzt mehr
als 80 % am vorherigen Unternehmen besitzt. Hierfiir wird ab der ersten Ebene schrittweise gepriift, ob cine
Muttergesellschaft (auf der ndchsthoheren Ebene) einen Anteil von mehr als 80 % besitzt. Hierdurch kann
garantiert werden, dass bei einer dhnlichen Eigenttimerstruktur stets diesebe Firma ausgewéhlt wird. Im zweiten
Schritt wurde die Vorauswahl manuell tiberpriift und beispiclsweise bei Holdingsgesellschaften die Auswahl
verdndert, um Doppelzihlungen® zu verhindern. Die Skript-gestiitzte Auswahl ist in Tabelle 8 bis 10 blau
markiert. Wurde eine manuelle Anderung vorgenommen, so wurde diese griin markiert.

29Es kann vorkommen, dass ein Investor an mehreren Holdinggesellschaften beteiligt ist, ahnlich wie ein Investor auch
an mehreren Projektgesellschaften beteiligt sein kann.
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Tabelle 8: Beispiel 1
Anteil an der hoheren Ebene

1 Projektgesellschaft 100 %
1.1 Stromproduzent 100 %
111 Investor 60 %
11.2 Investor 20 %
11.3 Investor 20 %

Tabelle 9: Beispiel 2
Anteil an der héheren Ebene

1 Projektgesellschaft 100 %
1.1 Stromproduzent 100 %
111 Investor 90 %
11.2 Investor 5%
11.3 Investor 5%

Tabelle 10: Beispiel 3
Anteil an der héheren Ebene

1 Projektgesellschaft 100 %
1.1 Holdinggesellschaft 100 %
1.1 Investor 51%
11.2 Investor 48 %
11.3 Investor 1%

In einem zweiten Auswertungsschritt haben wir {iberpriift, ob cin bestimmter Investor an mehreren aus-
gewihlten Mehrheitseigentiimern beteiligt ist. Hierzu wurde die Liste der Investoren (Anzahl: 465) den
Mehrheitseigentiimern (Anzahl: 49) gegeniibergestellt. Tabelle 11 zeigt den strukturellen Aufbau der Tabelle. Die
finale Auswertung belegt, dass die Investoren bis auf wenige Ausnahmefille nur einem Mehrheitseigentiimer
zugeordnet wurden. Das heifit, ein Investor ist in der Regel nur tiber ein Unternchmen an Windparks beteiligt.
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Tabelle 11: Gegeniiber-
stellung von Investoren
und Mehrheitseigentiimern

Mehrheits- Mehrheits- Mehrheits- Mehrheits- Anzahl
eigentiimer 1 | eigentiimer 2 | eigentiimer 3 | eigentiimer 4 Beteiligungen

Investor 2 1

1

Die Ergebnisse der Auswertungen zeigen Annex 2 und Annex 3.

Annex 2 Liste der Mehrheitseigentiimer

Die finale Liste der Mehrheitseigentiimer und die aktuell kontrahierte Leistung zeigt Tabelle 12:

Tabelle 12: Liste der
Mehrheitseigentiimer Kontrahierte Leistung [MW] Mehrheitseigentiimer
und deren kontrahierte
Leistung

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015;
ANEEL 2016b

IASS Working Paper_29



Erfahrungen mit Ausschreibungen fur Windenergie in Brasilien
|

Mehrheitseigentiimer Kontrahierte Leistung [MW]
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Annex 3 Verbindungen zwischen Investoren

Insgesamt sind fiinf Investoren an verschiedenen Mehrheitseigentiimern beteiligt. Die geringe Anzahl von
Verkniipfungen zwischen den Unternehmen zeigt, dass sich die ermittelten Mehrheitseigentiimer zur Berech-
nung der Indikatoren ,Marktanteil der fiinf groiten Eigenttimer*, ,kumulierte Anzahl von Eigenttimern“ und
,Herfindahl-Index“ eignen.

= Der weltgrofite Vermogensverwalter BlackRock, Inc. ist als Minderheitsaktiondr an Renova Energia S/A
(Anteil unter 1%) und an EDP Renovaveis Brasil S.A. (Anteil unter 1%) beteiligt.

® Die Brasilianische Entwicklungsbank BNDES* ist an den staatlichen Energieunternehmen Centrais Elétri-
cas Brasileiras S/A (Anteil von 7 %) und Petrobras Petroleo Brasileiro (Anteil von 17 %) beteiligt. Zudem liegt
eine Minderheitsbeteiligung (Anteil unter 1%) an der Firma TerraForm Global, LLC und der Firma Renova

Energia S.A. vor (Anteil von 4%).

® Das Private-Equity-Unternehmen Creadev ist sowohl eigensténdig im brasilianischen Markt tétig als auch
tiber das Unternehmen Envolver Participacoes S.A. (Anteil von 49 %).

® Der Stromerzeuger Renova Energia S.A. ist ein Minderheitseigentiimer der Firma TerraForm Global, LLC.

® Die Firma FIP - IE Origem ist sowohl eigenstindig im brasilianischen Markt titig als auch iiber das
Unternechmen EOLICA FAISA S.A. (Anteil von 40 %).

0Bzw. BNDES oder BNDES Participacdes S.A.
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Annex 4 Brasilianischer Leitzins SELIC
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Annex 6 Lander mit relevantem Ausbau von Windenergie

Tabelle 13: Ldnder mit
relevantem Ausbau von
Windenergie

Kontinent Ausbau 2013 Ausbau 2014 Instrument

Quelle: eigene Auswer-
tung auf Basis von IEA
PVPS 2015; IEA Wind 2015;
GWEC 2016; RES-LEGAL
2016
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Annex 7 Projektabbriiche in Brasilien

: Tabelle 14: Projekt-
Auktion Projektname Eigentiimer Leistung Status abbriiche in Brasilien
[MW]

Quelle: eigene Auswertung
auf Basis von CCEE 2015,
ANEEL 20164, 2016b, 2016¢c
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