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Unser Auftrag

= Uniper SE (“Uniper”) betreibt u.a. in Deutschland mehrere Untergrund Erdgasspeicher.

» Wahrend und nach der Energiekrise 2022 wurden verschiedene Mallnahmen auf EU und nationaler deutscher Ebene ergriffen, um die Gas-
Versorgungssicherheit zu erhéhen und die Gasspeicherbeflllung anzureizen bzw. sicherzustellen.

= Unter anderem auch durch das erwartete EU-Versorgungssicherheitspaket ist die zukiinftige Ausgestaltung des Gasmarktmodells hinsichtlich der
Mechanismen fur Versorgungssicherheit sowie der Beflllung bzw. Regulierung von Gasspeichern aktuell unklar.

= Vor dem Hintergrund hat uns Uniper damit beauftragt,

die energiedkonomische Bedeutung von Erdgasspeichern darzustellen;
die Bedeutung von Gasspeichern im deutschen Kontext zu analysieren;

die Prinzipien, Rahmenbedingungen (inkl. deren Veranderung) sowie Kosten und Wirkungen des aktuellen deutschen Marktmodells fur Gasspeicher zu
analysieren;

die fur Energie- und Gasmarktdesign relevanten ékonomischen Prinzipen knapp aufzuzeigen;
die Prinzipien des franzésischen Marktmodells fur Gasspeicher darzustellen;
das deutsche und franzosische Marktmodell fur Gasspeicher faktenbasiert, hinsichtlich Kosten und Wirkung zu vergleichen;

Schritte flir eine Anpassung des deutschen Marktmodells fir Gasspeicher zu skizzieren.

» Es war nicht Ziel dieser Studie, ein Speichermarktmodell fir Deutschland auszuwahlen bzw. zu entwickeln oder zu analysieren, in welchen Aspekten ggfs.
Anpassungen des franzdsischen Speicherregulierungsmodells an deutsche Gegebenheiten erforderlich waren bzw. entsprechende Anpassungen konkret zu
entwickeln.
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—
— Die Bedeutung von Gasspeichern als Flexibilitatsquelle im Winter 2025/26

In Situationen schnell erhohten Gasverbrauchs sind Pipeline- und LNG-Lieferungen relativ unverandert geblieben
wahrend Gasspeicher erhebliche Flexibilitat — auch fur Nachbarlander — bereitgestellt haben.

Gasnachfrage, Pipelineimporte, LNG-Importe und Ausspeichermengen [TWh/d] Speicher sind
_________________________________ Haupt-Flexibilitatsquelle

KW 52 (zggg;a\gg”;v% 3 (2026) = Gasspeicher haben im Winter 2025/26
den Uberwiegenden Teil flexibler

Gasaufbringung gestellt
= Gasspeicher kdnnen auch kurzfristig
zusatzliche Leistung bereitstellen
Aus- (05.01.2026: + 1 TWh/Tag)

speicherung ] o
DE+ATI! Speicher stellen Flexibilitat

SIS auch fiir Nachbarlander bereit

Deutschland(? = Ausspeicherung, Pipeline- & LNG-Importe
Ubersteigen die heimische Nachfrage

LNG-Importe = Zusatzlichen Gasmengen — und damit die
“send-out” Flexibilitat deutscher Gasspeicher —

werden Nachbarlander bereitgestellt

7 Wenn die in Deutschland
verfligbare Gasmenge die 5. Januar 2026:
_______ |=——==-----—-—---—, | Inlandsnachfrage lbersteigt, | | = — .. —

6 iDunkel- Kaltewelle 1 erfolgen Exporte in i Erhohung ’

' flaute KW 47/48 Nachbarlander. AL:.?IS%e’:’(;‘hﬁg];g
8. bis

5 10.11.

LNG kann Flexibilitat nicht im

selben Umfang bereitstellen

Pipeline-
importel3!

Maximale deutsche LNG-Importe
(0,51 TWh/d) und LNG-Importkapazitat
(0,83 TWh/d) liegen deutlich unter der
:2.07'6 Speicherspitzenleistung (7,5 TWh/d) und

0
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der taglichen Zusatzleistung (+1 TWh/d)
%o C o M P A s S Anmerkung: [1] Die Speicher Haidach (SEFE) und 7Fields (Uniper), die in Osterreich liegen, aber an das deutsche Marktgebiet angeschlossen sind, wurden Mai 2026 5
e o inkludiert. [2] Tégliche Erdgasverbrauchsdaten basieren auf Schétzungen von Trading Hub Europe. [3] Pipelineimporte beinhalten auch LNG-Anlandungen aus
LY L E X E C o N Nachbarstaaten. [4] Analyse basierend auf BDEW (2022), DET und Sea-Distances unter der Annahme von 988 nm bei ener Geschwindigkeit von 10-19 Knoten

Quelle: Compass Lexecon Analyse basierend auf Bundesnetzagentur (Smard), Bundesnetzagentur — Aktuelle Gasversorgung und Trading Hub Europe



https://www.bdew.de/media/original_images/2022/09/26/lng-prasentation.pdf
https://energy-terminal.de/de/terminals/brunsbuettel
https://sea-distances.org/
https://sea-distances.org/
https://sea-distances.org/
https://www.smard.de/home/downloadcenter/download-marktdaten/
https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Gasversorgung/aktuelle_gasversorgung/_svg/Gasimporte/Gasimporte.html?nn=652300
https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Gasversorgung/aktuelle_gasversorgung/_svg/Gasimporte/Gasimporte.html?nn=652300
https://www.tradinghub.eu/de-de/Ver%C3%B6ffentlichungen/Transparenz/Aggregierte-Verbrauchsdaten

- Executive Summary
|

Gasmarktpreise setzen nur begrenzte Anreize fur Versorgungssicherheit

Gasmarkte liefern nur begrenzt geeignete Preissignale zur Vorbereitung auf Versorgungssicherheitsrisiken. Wahrend der
Arbitragewert von Gasspeichern am Gashandelsmarkt vergutet wird, wird ihr Versicherungs-wert Uber Gas-Marktpreise

nicht vollstandig vergutet.

Was spiegeln Marktpreise wider?

Durch Marktpreise vergutete
Wertbeitrage von Gasspeichern

Gaspreis
[EUR/MWh]

Potenzielle zukunftige | |
Spotpreisentwicklungen

“heute” beobachtbare | |
Futures-Preise

5%- & 95%-Quantile
potenzieller zukunftiger
Spotpreise

Marktsignale am Terminmarkt
spiegeln hauptsachlich

erwartete Ereignisse wider, z.B.:

= erwartete Nachfrage
(d. h. durchschnittlich kalter
Winter und durchschnittliche
Erneuerbaren Erzeugung),

= saisonale Wetterbedingungen,

= bekannte industrielle
Verbrauchszyklen.

heute

COMPASS

Extremereignisse werden am

Terminmarkt nur teilweise

beriicksichtigt:

= kalte Winter (unerwarteter
Anstieg der Nachfrage),

= Dunkelflaute (Perioden mit
geringer Wind- und PV-
Erzeugung),

= Unterbrechungen der LNG- oder
Pipeline-Versorgung.

L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse; Graphik adaptiert von price[it]

Arbitrage-
Wert

(auch Markt-
oder Handelswert)

Versicherungs-
Wert
(= Beitrag zur
Sicherheit der Gas-
& Stromversorgung)

Uber den
Gashandelsmarkt

vergqiitet

Durch unvollstandige
Internalisierung des
Versicherungswerts in
Terminmarktpreisen
nicht (vollstandig) durch
den Markt vergiitet
= “Missing Money”
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Speicherparadoxon und Probleme der marktlichen Befullung (1/2)

Je mehr Gas aus Speichern im Winter entnommen wird, desto geringer sind ceteris paribus die Marktanreize, die
Speicher vor dem nachsten Winter wieder aufzufullen; sofern — auch bei (noch) nicht gefuliten Speichern — ausreichende

Winter-Versorgung erwartet wird.

Hohe Einspeisungen im
Sommer nétig

Sommerpreise steigen
starker als Winterpreise

Niedrige Speicherstéande
Ende des Winters

; Hohe Gasspeicher-

nutzung in Winter Y

COMPASS
L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse

* Geringerer Anreiz zur

Niedrigerer Sommer-

Winter Spread

Speicherbefiillung
vor Winter Y+1

= Ein kalter Winter mit hoher Ausspeicherung

fuhrt zu einer héheren Sommer-Gasnachfrage
zur Wiederbefullung und damit einem héheren
Sommer-Gaspreis

Bei Erwartung ausreichender Winter-
Versorgung — auch bei (noch) nicht gefullten
Speichern — steigt der Winterpreis nicht im
gleichen Umfang

Im Ergebnis sinkt daher der Sommer-Winter-
Spread und liefert geringe Marktanreize zur
Speicherbefillung

= Paradoxon:
Mit steigendem Wiederbefullungsbedarf
sinkt der kommerzielle Marktanreiz
fiir diese Befullung.
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—— §Speicherparadoxon und Probleme der marktlichen Befullung (2/2)

Das Speicherparadoxon hat sich auch wahrend der Kaltewelle im Winter 2025/26 gezeigt. Mit der aktuellen Krise sind
die Sommer-Winter-Spreads derzeit aber noch deutlich tiefer negativ.

THE Futures Sommer-Winter Spreads fiir 2026/27 (Einspeicherung Sommer 2026 und Entnahme
Winter 2026/27) [EUR/MWh] und deutsche Speicherfiillstandel'1[%]

Kaltewelle

78% 76%

flllstand

S/W-Spread

C O M p A s s Abkiirzung: S/W-Spread ... Sommer-Winter-Spread

Anmerkung: [1] Inkl. Haidach (SEFE) und 7Fields (Uniper).
L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse, S/W-Spread basierend auf energymarketprice, GIE AGSI.



https://agsi.gie.eu/data-overview/21W000000000057V/AT/21X000000001127H
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~— Deutsche (THE) Spotgaspreise und Sommer-Winter-Spreads 2025/26
Deutsche Gaspreise und Sommer-Winterspreads sind aktuell sehr volatil. Wahrend Spreads Ende 2025 v.a. durch die

Kaltewelle belastet waren, waren sie nach Ausbruch des Kriegs im Persischen Golf tief negative und sind seither volatil.
THE Futures Sommer-Winter Spreads fiir 2026/27 [EUR/MWh]

< Max. Spread

THE Spotpreis Deutschland [EUR/MWAh] (Einspeicherung Sommer 2026 und Entnahme Winter 2026/27)
2  Kaltewelle | ,
0 S/W-Spread ! i I
’ Beginn Krieg im o e e ' ] !
Persischen Golf ! :M

1
I
I 1
! i
! I
1 0 i
! : : < Min. Spread
: p | : (Mai 26 — Sep 26
dTd v -~ . TTTmTTTT : i vs. Winter 26/27)
1 I
1 -2 |
1 |
I |
-3 |
1 1
1 1
I -4 I
1 1
20 1 1
1 -5 1
I I
10 ! !
I -6 Beginn Krieg im :
: Persischen Golf I
0 r T T T T II T T '7 r T T T T Il . T T
1. Okt. 1. Nov. 1. Dez. 1. Jan. 1. Feb. 1. Mrz. 1. Apr. 1. Mai. 1. Okt. 1. Nov. 1. Dez. 1. Jan. 1.Feb. 1. Mrz. 1. Apr. 1. Mai.
2025 2025 2025 2026 2026 2026 2026 2026 2025 2025 2025 2026 2026 2026 2026 2026
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L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse, Spotpreis und S/W-Spread basierend auf energymarketprice
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Marktwert von Gasspeichern, “Missing Money” und Stilllegungsrisiken

Fallt der von Marktteilnehmern realisierte Wert der Speicher unter die Speicherkosten, gefahrdet dies — ohne
Regulierungsmaflinahmen — die wirtschaftliche Tragfahigkeit der Speicher und deren Verflgbarkeit fur

Versorgungssicherheitszwecke.

Werden Tarife auf Kostenbasis festgelegt,
werden die Kapazititen moglicherweise
nicht gebucht

Betriebskosten des
Speicherbetriebs

Vereinfachte

Darstellung

FNBEntgelte? | [N @ 49

am Speicher-

Anschlusspunkt
CNAE Speicherwert liegt
Mlssmg unterhalb der
Money” Kosten

(ohne Regulierung)

= Geringe/negative Gewinne der

Speicherbetreiber fiihren zu Stilllegungen
A

Werden Tarife

Netto-Marktwert der

Gasspeichernutzung(®!

Netto-Marktwert der

Kapitalkosten des

Speicherbetriebs Gasspeichernutzungf®

Nachdem die Stillleg
Arbeitsgaskapazital
2025 bereits angez@
Genehmigung zur St
35h EWG mit Wirkl
den gesetzlich erforg

Von Marktteilnehmern
internalisierter und P
realisierter Speicherwert 1

JahrY

Von Marktteilnehmern
internalisierter und
realisierter Speicherwert

Jahr X

Speicherkosten!'!

auf Basis des Netto-Marktwerts festgelegt,
decken sie moglicherweise nicht die Kosten

= Geringe/negative Gewinne der
Speicherbetreiber fiihren zu Stilllegungen

Disseldorf, 02. Oktober 2025

Uniper Energy Storage hat die Stilllegung des
Erdgasspeichers Breitbrunn beantragt

L
bayernugs GmbH hat die Stilllegung des Erdgasspeichers Wolfersberg beantragt

bayernugs GmbH hat die Genehmigung zur Stilllegung des Erdgasspeichers Wolfersberg durch die Bundesnetzagentur
gemal § 35] EnWG mit Wirkung zum 01. April 2027 6:00 Uhr beantragt. Der Antrag beinhaltet den gesetzlich erforderlichen
Nachweis, dass von einer Stilllegung des Gasspeichers Wolfersberg keine nachteiligen Auswirkungen auf die

Versorgungssicherheit der Region, der Bundesrepublik Deutschland oder der Europaischen Union ausgehen.

Der Erdgasuntertagespeicher Wolfersberg befindet sich in der ca. 20 km stdostlich von Minchen gelegenen Gemeinde

Oberpframmern, Ortsteil Wolfersberg im Landkreis Ebersberg.

Abkiirzungen: FNB...Fernleitungsnetzbetreiber; Anmerkungen: [1] Kostenunterscheidung relevant aus Betreibersicht, da die Wirtschaftlichkeit der Speicheranlage unmittelbar geféhrdet

COMPASS
LEXECON

ist, wenn die kurzfristigen Grenzkosten (Zahlungswirksame Betriebskosten) nicht durch Speichertarife gedeckt werden kénnen. [2] In einigen Mitgliedstaaten werden diese Kosten direkt
vom Speicherbetreiber getragen (wie in diesem Beispiel gezeigt), in anderen Mitgliedstaaten werden sie von den Speicherkunden getragen — wodurch sich der Nettohandelswert der
Speicher verringert. [3] Abziiglich z. B. Kapitalkosten fiir Speicherbefiillung, Handelskosten, etc.; Quelle: Compass Lexecon Analyse


https://www.uniper.energy/news/de/uniper-energy-storage-hat-die-stilllegung-des-erdgasspeichers-breitbrunn-beantragt
https://www.bayernugs.de/
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Prinzipien des deutschen Marktmodells fur Gasspeicher
Es gibt keine okonomische Speicherregulierung und gab bis zur Energiekrise 2022, auch keine Regulierung der

Befullung von Gasspeichern.

1. ,,Verhandelter* Drittzugang
KEINE keine Speicherentgeltregulierung
okonomische
Infrastruktur-

Regulierung

2. Keine Abdeckung nicht am Markt
erloster Speicherkosten
(,,Missing Money“ Risiko)

3. Keine expliziten
Fullstandsvorgaben fur

KEINE
Regulierung der
ST I CYG TG CM 4. .. Importkapazitaten ausreichend

Gasspeicher

vor der zur Aufrechterhaltung der
Energiekrise Versorgungssicherheit
2022

5. Von THE beschaffte LTOs sind nicht

zur Erhohung der Versorgungssicherheit
gedacht und reizen keine zusatzliche
Speicherbuchung/-nutzung an

Abkiirzungen: THE ... Trading Hub Europe (Deutscher Marktgebietsverantwortlicher Gas), LTO... Long Term Options, nTPA...negotiated Third Party Access
C O M P A s s Anmerkung: [1] auch nicht im Rahmen des gem. EU Gas SoS Verordnung zu erfiillenden Versorgungsstandards.[2] LTOs sind ein Regelenergieinstrument; gem. GaBi Gas 2.1 Tenor 6

L E X E C O N dient Regelenergie dem “Ausgleich von Schwankungen der Netzlast”;

» Verhandelter Drittzugang (nTPA) zu angemessenen und diskriminierungs-freien
technischen und wirtschaftlichen Bedingungen
= Tarife werden in bilateralen Verhandlungen oder uiber Auktionen bestimmt

» Kein 6konomischer Regulierungsrahmen flir Speicher

= Keine Abdeckung von Speicherkosten, die nicht am Markt erlést werden kénnen
(streng marktbasierter Ansatz)

= Seit 2022: Anmeldung und BNetzA-Widerspruchsrecht bei Stilllegungen

Vor EinfGhrung der EU-FUllstandsvorgaben in 2022, gab es in Deutschland keine
rechtlichen Vorgaben zur Befiillung von Gasspeichern —i.e.:

= keine Verpflichtung fir Marktteilnehmer, Speicherkapazitat zu buchen!'!

= keine Verpflichtung fir Speicherkapazitatsinhaber, Kapazitaten zu fillen

= Vor 2022 (- Praventionsplan Gas 2019) wurden Importkapazitaten als
ausreichend angesehen, um die Versorgungssicherheit aufrecht zu erhalten.
» Weitere (z.B. Speicher-basierte) Malnahmen waren nicht vorgesehen

»= Von THE beschafften LTOs sind eigentlich zum Ausgleich von Prognosefehlern
und nicht zur Erhéhung der Versorgungssicherheit gedacht.?

= Sie kdnnen — aber mussen nicht — an Speichern angeboten werden und die
Beschaffung im Oktober (fir den Beginn des Folgejahres) reizt keine zusatzliche
Speicherbuchung (typisch: im Sommer VOR dem Gasjahr) an.

11

Quelle: Compass Lexecon Analyse basierend auf Préventionsplan Gas (2019), THE-Produktbeschreibung .Long Term Options*,



https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Beschlusskammern/1_GZ/BK7-GZ/2024/BK7-24-0008/Anlagen/BK7-24-01-0008_Unverbindliche Lesefassung_Download_BF.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Beschlusskammern/1_GZ/BK7-GZ/2024/BK7-24-0008/Anlagen/BK7-24-01-0008_Unverbindliche Lesefassung_Download_BF.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundeswirtschaftsministerium.de/Redaktion/DE/Downloads/P-R/praeventionsplan-gas-fuer-die-bundesrepublik-deutschland.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bundeswirtschaftsministerium.de/Redaktion/DE/Downloads/P-R/praeventionsplan-gas-fuer-die-bundesrepublik-deutschland.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/090924_PB LTO THE clean.pdf?ver=x7eAnxdpe4FFKHiVmVqqOA%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/090924_PB LTO THE clean.pdf?ver=x7eAnxdpe4FFKHiVmVqqOA%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/090924_PB LTO THE clean.pdf?ver=x7eAnxdpe4FFKHiVmVqqOA%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/090924_PB LTO THE clean.pdf?ver=x7eAnxdpe4FFKHiVmVqqOA%3d%3d
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Veranderung der Rahmenbedingungen seit der Energiekrise 2022
Die Bedeutung gefullter Gasspeicher ist deutlich gestiegen, durch die starkere Abhangigkeit von Marktpreisen ist das

Risiko unzureichender Befullung aber auch angestiegen.

Bedeutung
gefiillter
Gasspeicher
ist seit der
Energiekrise
deutlich gestiegen

1. Reduktion deutscher
Gas-Importkapazitaten

2. Deutsche Gasspeicher haben
eine erweiterte europaische
Dimension erhalten

ABER: Risiko
unzureichender
Befullung ist
ebenfalls deutlich
gestiegen

3. Anteil langfristiger
Speicherbuchungen ist drastisch
zuruckgegangen

4. Gazprom als Speichernutzer ist
auf dem deutschen Gasmarkt nicht
mehr vertreten

COMPASS

L E X E C 0 N Quelle: Compass Lexecon Analyse

Durch den Wegfall Russischer Gasimporte hat sich die tatsachlich nach
Deutschland verfligbare Importkapazitat deutlich reduziert
Ohne Gasspeicher kann die Spitzenlast nicht mehr gedeckt werden

Durch den Wegfall russischer Gasexporte nach Europa ist die Bedeutung des
deutschen Gassystems fur die Versorgung Europas gestiegen
Flexibilitat deutscher Gasspeicher wird auch in den Rest Europas “exportiert”

Der Anteil langfristiger Speicherbuchungen ist deutlich zuriick gegangen
Damit Speicher gebucht werden (um anschlielend geflllt zu werden) sind somit
konkrete positive Marktanreize erforderlich

Gazprom hatte direkt (oder tGber Tochterunternehmen) Einfluss auch ca. 1/3 der
deutschen Gasspeicherkapazitaten und diese vielfach unabhangig von
Handelsmarktanreizen befllt.

Mit Wegfall von Gazprom sind diese Speicherkapazitaten “auf dem Markt”

12
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Okonomische Prinzipien: Design von VersorgungssicherheitsmafBnahmen

Das Design von MalRnahmen zur Erhohung der Versorgungssicherheit sollte 6konomische Prinzipien berucksichtigen,
wie sie auch im Strommarktdesign lange etabliert sind.

i. Systemperspektive
einnehmen

li. Versicherungswert
bereitstellen

iii. Vorausschauend
und vorhersehbar
agieren

iv. Kosteneffizient
agieren

v. Marktverzerrungen
vermeiden

COMPASS

Versorgungssicherheitsmalinahmen sollten das Gesamtsystem bertlicksichtigen (alle Verbraucher und ihre Bedarfe
sowie alle Gasquellen und ihre Fahigkeiten und Limitationen).

Diese Systemperspektive nimmt aktuell niemand dauerhaft ein — THE wird nur ad-hoc mit der Umsetzung von
Notfallmallinahmen beauftragt).

Versorgungssicherheitsmalinahmen sollten sicherstellen, dass der Versicherungswert von Speichern verfugbar
gemacht wird, indem Speicher im erforderlichen Ausmal} (a) vorgehalten (und nicht stillgelegt) und (b) befullt werden.

Im aktuellen Modell sind Verfugbarkeit und Beflllung von Gasspeichern nicht strukturell sichergestellt.

VersorgungssicherheitsmalRnahmen sollten vorausschauend und vorhersehbar sein, damit Marktakteure sich darauf
einstellen kdnnen.

Im aktuellen Marktmodell erforderliche Markteingriffe erfolgen i.d.R. kurzfristig und ungeplant.

Die Absicherung der Versorgung auf dem gewtinschten Niveau sollte zu den geringstmoglichen — direkten und
indirekten (siehe Marktverzerrungen unten) Kosten erfolgen.

Die geringen Kosten des aktuellen marktbasierten Modells werden einerseits mit ggfs. nicht ausreichender Vorsorge und
andererseits mit erheblichen Kosten im Krisenfall “erkauft”.

Versorgungssicherheitsma3nahmen sollten Marktverzerrungen vermeiden — auch in benachbarten Markten (z.B.
Gasgrolhandels-, Endverbraucherversorger- oder Speichermarkt).

Marktverzerrungen kénnen zu (erheblichen) zusatzlichen indirekten Kosten flihren (z.B. durch steigende Gaspreise).

13

L E X E C o N Abkiirzungen: THE...Trading Hub Europe (Deutscher Marktgebietsverantwortlicher Gas).

Quelle: Compass Lexecon Analyse




- Executive Summary

MaBRnahmen zur Starkung der Versorgungssicherheit durch Gasspeicher
Es gibt drei Gruppen von Mallnahmen zur Starkung der Versorgungssicherheit durch Speicherbeflllung: (i) das Setzen

von Anreizen, (ii) das Definieren von Verpflichtungen oder (iii) administrative Malinahmen

A. Anreize
im Einklang mit Externalitaten

Anreizmechanismen fur Marktteilnehmer,
den Versicherungs- und Systemwert von
Speichern (teilweise) zu internalisieren.

2. Speicher- 3. Versteigerung
befiillungs von
CfDs Befullungszielen

1. Pramie fiir die

Befillung von
Speichern

Verpflichtungen zu
Befullungszielen/-
pfadenl? sowie
zugehdrige
Speicherkapazitaten
werden zu reduzierten
Tarifen und / oder Uber

= Speichernutzer
erhalten fur
eingespeichertes
Gas die Differenz
zwischen einem
Referenzpreis und
dem Sommer-

= Speichernutzer
erhalten eine Pramie
fir das Erreichen von
Befullungszielen/-
pfadenl?l

= Die Pramie wird
administrativ und

ex-ante festgelegt Winter-Spread Pramien fir die sich z.B. an einem Anteil ihrer kann nur auf Zielfullstand verfehlt
* In der Regel in Speichernutzer Anteil ihrer Importvolumina Anordnung der = Gas wird im selben
Kombination mit verauktioniert Endverbraucher- orientieren Regierung fur Winter wieder auf
Befullungszielen/- Nachfrage orientieren Versorgungssicher- den Markt gebracht
pfadent2l heitszwecke
I_Il verwendet werden -|
C o M p A s s Abkiirzungen: CfD ... Differenzkontrakt (Contract for Difference); Anmerkungen: [1] Fiir jede dieser MaBnahmen gibt es eine Vielzahl von Ausgestaltungen, die 14

erhebliche Auswirkungen auf die (un-)beabsichtigten Effekte der MalBnahme haben kénnen. [2] Die Befiillungspfade kénnen (liber die anféngliche Befiillung

L E X E C O N hinaus bis tief in den Winter hineinreichen. Quelle: Compass Lexecon Analyse

B. Verpflichtungen
zur Bereitstellung von Externalitaten

C. Administrative MaBnahmen

zur Bereitstellung von Externalitaten

Regulierungsmalinahmen, die
Marktteilnehmer verpflichten, im Einklang
mit dem gesamtgesellschaftlichen Nutzen

der Verfugbarkeit und Nutzung von
Speichern zu handeln.

Administrative Buchung und Beflllung von
Speicherkapazitaten, um (i) die optimale
Verfugbarkeit und Nutzung von Kapazitaten
und gespeicherten Mengen sowie (ii)
Kostendeckung fur Speicherbetreiber und
Kapazitatsinhaber sicherzustellen.

4. Speicher- 5. Speicher-
verpflichtung fur

Versorger

verpflichtung
fur Importeure

Gas-Importeure
werden verpflichtet,
Speicherkapazitaten

zu buchen und

Befullungsziele/-
pfadel@ einzuhalten,

die sich z.B. an einem

Versorger
ausgewahlter Kunden
werden verpflichtet,
Speicherkapazitaten
zu buchen und
Befullungsziele/-
pfadel® einzuhalten,

6. Strategische !

Reserve

Speicherbefiillung
als letztes Mittel

= Beauftragte
Institution bucht und
befillt Speicher-
kapazitat, sobald
absehbar ist, dass
marktbasierte
Befullung den

= Beauftragte
Institution bucht und
befillt Speicher-
kapazitaten und halt
diese aul3erhalb des
Marktes vor

= Gespeichertes Gas
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Heterogene Regulierungslandschaft in der EU

Deutsche Gasspeicher stehen im Wettbewerb mit Speichern, die Zusatzerlose erhalten, wenn Markterlose unterhalb der
Speicherkosten liegen (in 4 von 18 EU-Staaten).

Arbeitsgasvolumen der Gasspeicher [TWh] und Speichermarktmodelil'l

251

Legende (Diagramm und Landkarte):
- EU-Mitgliedsstaaten ohne Untertagespeicher (UGS)
- EU-Mitgliedsstaaten mit UGS und Erlésausgleichs-Regulierung

EU-Mitgliedsstaaten mit UGS und strategischer Reserve (kein
direkter Erlésausgleich)

EU-Mitgliedsstaaten mit UGS, aber ohne Erlésausgleichs-
Regulierung und ohne strategischer Reserve

Abkiirzungen: UGS ... Untertagegasspeicher, AGV... Arbeitsgasvolumen; 15
C O M PAS S Anmerkung: [1] Anlagen sind unabhé&ngig vom Netzanschluss dem Land zu geordnet, auf dessen Gebiet sie sich befinden. Quelle: Compass Lexecon Analyse

L E X E C o N basierend auf GIE — Storage Inventory, ACER (2022) Report on Gas Storage Regulation and Indicators, CEER (2022) Requlation of Long-Term Energy Storage,
EC Report — Gas Storage (2025), Eurostat.



https://agsi.gie.eu/
https://agsi.gie.eu/
https://agsi.gie.eu/
https://www.acer.europa.eu/sites/default/files/documents/Publications/VIS-Study_Gas_Storage_Report.pdf
https://www.ceer.eu/wp-content/uploads/2024/04/C21-GIF-169-07_Reflection_Paper_on_Long_Term_Energy_Storage_clean.pdf
https://www.ceer.eu/wp-content/uploads/2024/04/C21-GIF-169-07_Reflection_Paper_on_Long_Term_Energy_Storage_clean.pdf
https://www.ceer.eu/wp-content/uploads/2024/04/C21-GIF-169-07_Reflection_Paper_on_Long_Term_Energy_Storage_clean.pdf
https://energy.ec.europa.eu/document/download/f293d175-7d1f-4bb5-9ada-7a60071f0cee_en?filename=COM_2025_98_1_EN_ACT_part1_v4.pdf
https://energy.ec.europa.eu/document/download/f293d175-7d1f-4bb5-9ada-7a60071f0cee_en?filename=COM_2025_98_1_EN_ACT_part1_v4.pdf
https://energy.ec.europa.eu/document/download/f293d175-7d1f-4bb5-9ada-7a60071f0cee_en?filename=COM_2025_98_1_EN_ACT_part1_v4.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/product/view/NRG_CB_GASM
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u Prinzipien der franzosischen Gasspeicher- und Full-Regulierung

Das franzdsische Regulierungsmodell kombiniert Mal3hahmen zur Erhohung der Kapazitatsbuchungen (Abdeckung
“Missing Money”) mit solchen zur Sicherstellung der Speicherbefullung.

Infrastruktur-
Regulierung
im engeren Sinne

= Ziel: Erhdhung
der Speicher-
buchungen

1. Auktion von Speicherkapazitaten mit
Reservepreisen unter Vollkosten

2. Umlage nicht gedeckter
Speicherkosten Uber FNB-Umlage

Regulierung der
Befullung

=> Ziel: Erhdhung
der Speicher-
befullung

3. Befiillungspflicht
fir gebuchte Speicherkapazitaten

4. Befullung letzter Instanz
durch die Speicherbetreiber/\Versorger

Speicherkapazitaten werden von Betreibern verauktioniert (Pay-as-cleared)
Im aktuellen und folgenden Speicherjahr gilt ein Zero-Reserve Preis, weiter in
der Zukunft liegende Buchungen werden mit Mindestpreisen versteigert, die
auf den aktuellen Sommer-Winter-Preis-Spreads basieren

Fir alle gemaf Langfristplanung fur die Versorgungssicherheit relevanten
Speicherkapazitaten erhalten die Betreiber einen Kostenausgleich tber
Fernleitungsnetzentgelte, wenn die Auktionserldse nicht ausreichen, um die
regulierten Kosten der Speicherbetreiber zu decken

Alle Speicherkunden unterliegen einer Beflllungspflicht von mindestens 85 %
zum 1. November des jeweiligen Jahresl!'!

Bei Nichteinhaltung drohen (i) Geldstrafen (Doppelte des Beflillungspreises)
und (ii) Entzug der Versorgerlizenz

Wird nicht ausreichend Kapazitat gebucht, kann die Regierung
Speicherbetreiber und/oder Versorger zur Speicherbefiillung verpflichten
Kosten der Befullung durch Speicherbetreiber werden ebenfalls Uber die
Netzentgelte (- FNB-Umlage) getragen

C
L

o M P A S S Abkiirzung: FNB ... Fernleitungsnetzbetreiber
E X E C o N Anmerkung: [1] Die Umsetzung des Versorgungsstandards in Frankreich erfordert keine Speicherbuchung oder —fiillung.

Quelle: Compass Lexecon Analyse basierend auf CRE, Légifrance, CRE-Déliberation 2020-2023, PPE2, CRE (2025) Rapport annuel a la Commission européenne
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https://www.cre.fr/gaz/reseaux-de-gaz-naturel/stockage.html
https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/article_jo/JORFARTI000036936732
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Deliberations/import/200123_2020-011_ATS2.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Deliberations/import/200123_2020-011_ATS2.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Deliberations/import/200123_2020-011_ATS2.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Deliberations/import/200123_2020-011_ATS2.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Deliberations/import/200123_2020-011_ATS2.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Deliberations/import/200123_2020-011_ATS2.pdf
https://www.ecologie.gouv.fr/sites/default/files/documents/20200422%20Programmation%20pluriannuelle%20de%20l%27énergie.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Rapports_et_etudes/2025/Rapport_annuel_DG_ENER_2025_CRE.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Rapports_et_etudes/2025/Rapport_annuel_DG_ENER_2025_CRE.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Rapports_et_etudes/2025/Rapport_annuel_DG_ENER_2025_CRE.pdf
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Rapports_et_etudes/2025/Rapport_annuel_DG_ENER_2025_CRE.pdf
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B Langfristige Speichervermarktung und Volatilitat von Spreads

Die franzosische Speichervermarktung beginnt vier Jahre vor dem jeweiligen Speicherjahr und kann von den uber
diesen Zeitraum veranderlichen Sommer-Winter-Spreads profitieren.

Speicherjahr 2020: Franzéosische Sommer-Winter Spreads zu den Speicherjahr 2022: Franzéosische Sommer-Winter Spreads zu den
Vermarktungszeitpunkten + Durchschnitt positiver Spreads [EUR/MWh] Vermarktungszeitpunkten + Durchschnitt positiver Spreads [EUR/MWAh]

Sommer-Winter-Spreads

° zu den Zeitpunkten der Speichervermarktung 2e S
A T ) A (positiver Werte)
5 4 A 0 : : . . . ; ’. .
4 ™~
%o
4 *e ) Negative Sommer-
'S i Winter-Spreads
____________________________ fuhren absehbar
3 'R 4 -4 zu keiner
TS Vermarktung
L 4 *® und wurden daher
2 -6 in der
. Durchschnitts-
1 8 * bildung nicht
berucksichtigt
0 . , , -10 —~
Q Q N N N N N N
'»Q»ib @(b f&»& @»a q?»a @»9 ‘9@ w“’s f&@ w&Q w&% X o g ?@ ) oS . ‘W@ . o ., o X j»&' § & i ?&‘1' ‘ féu
Y.OQ" o‘.}. 001,. ‘ & VQ‘. R S O‘y 001, ‘ & 79“ of & & ?'Q S & L & & ?'Q
C O M p A s s Anmerkung: Zu den einzelnen Vermarktungszeitpunkten gelten Grenzen fiir die maximal vermarktbaren Kapazitdten — diese wurden in der Durchschnittsbildung 17

nicht beriicksichtigt. Da Sommer und Winter-Saison vier und drei Jahre vor dem Speicherjahr i.d.R. nicht liquide gehandelt werden, wurden diese
L E X E C O N Vermarktungszeitpunkte in der Darstellung nicht berticksichtigt. Quelle: Compass Lexecon Analyse auf Basis von Daten von energymarketprice
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Kosten: Speicherkosten vs. Endverbraucherpreis 2025 (Abschatzung)

Die Umlage nicht am Markt gedeckter Speicherkosten hat in Frankreich 2025 nur ca. 1,3% des Gas-Haushaltskunden-
Referenzpreises ausgemacht. Die deutsche Speicherumlage war 1,6-mal hoher — und hat nur einen Teil der Krisenkosten
gedeckt.

Franzésische Gaspreiskomponenten fiir I_' Deutsche Gaspreiskomponenten fiir
Haushalte, Juni 202521 [ct/kWh] Haushalte, Juli 2025[] [ct/kWh]

< Gesamtpreis >

-
-
-
-
-
-

Umsatzsteuer

2025 war die deutsche
Speicherumlage 1,6-mal

hoher als die franzosische
<: FNB-Umlage (umgerechnet

Sonstige Abgaben
CO2-Abgabe

Speicherumlagel']

auf ct/kWh). Die deutsche
Speicherumlage hat 2024
dabei nur ca. 30% der Kosten
der Energiekrise 2022
gedeckt.

Anmerkung: [1] In Frankreich ist diese Umlage nicht explizit in EUR/MWh oder ct/kWh angegeben sondern die Verrechnung erfolgt indirekt iiber die
C O M PA S S Netzentgelte. Der hier fiir Frankreich berichtete Wert wurde aus den jahrlichen Gesamtkosten und Verbrauchsmengen abgeschétzt. 18
L E X E C o N Anmerkung: [a] CRE-Referenzpreis fiir Haushaltskunden. [b] Durchschnittlicher Gaspreis fiir ein Ein-Familienhaus mit Jahresverbrauch von 20.000

kWh. Quelle: Compass Lexecon Analyse basierend auf CRE — Referenzpreis, CRE, BDEW



https://www.cre.fr/consommateurs/prix-reperes-et-references/prix-repere-de-vente-de-gaz-naturel-a-destination-des-clients-residentiels.html
https://www.cre.fr/consommateurs/prix-reperes-et-references/prix-repere-de-vente-de-gaz-naturel-a-destination-des-clients-residentiels.html
https://www.cre.fr/consommateurs/prix-reperes-et-references/prix-repere-de-vente-de-gaz-naturel-a-destination-des-clients-residentiels.html
https://www.cre.fr/fileadmin/Documents/Rapports_et_etudes/2025/Observatoire_T2_2025.pdf
https://www.bdew.de/media/documents/2025_07_17_Statusreport_Gas_final.pdf
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H Kosten: Vergleich direkter Kosten der Speicherintervention im Zeitverlauf
|

In Frankreich liegen die jahrlichen Kosten typischerweise Uber den deutschen, jedoch Uberstiegen die deutschen Kosten
wahrend der Energiekrise diese deutlich.

» Historisch waren in Deutschland die direkt Direkte Kosten der Speicherinterventionen in Deutschland und Frankreich, 2018-2025 [mEUR]

sichtbaren Kosten fur Versorgungssicherheit 9184
(i.e. Kosten fir Long-Term Options (LTOs))
relativ konstant und auf relativ niedrigem
Niveau

= Wahrend der Energiekrise, mussten in
Deutschland jedoch kurzfristig mehrere ad-hoc
MafRnahmen zur Erhéhung der
Versorgungssicherheit eingesetzt werden, die
zu sehr hohen Kosten gefuhrt haben

» |m Vergleich dazu sind in Frankreich die direkt
sichtbaren Kosten flr Versorgungssicherheit
(d.h. die nicht GUber den Markt sondern Uber die
FNB-Umlage gedeckten Speicherkostenanteile)
hdher aber konstanter

Deutschland

» Zudem wurden in Frankreich wahrend der (LTOs, SSBOs und
Energiekrise 2022 keine zusatzlichen Beflllung durch THE)

Speicherbefiillungs-Mallnahmen bendtigt. 528 540
o BED EEEE

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

C O M P A s s Abkiirzungen: LTO...Long Term Options, FNB... Fernleitungsnetzbetreiber, SSBO ... Strategische Speicheroption 19
Quelle: Compass Lexecon Analyse basierend auf CRE-Tarifentscheidungen, THE — Procurement Strateqy, THE — SSBO Conditions, THE — SSBO
L E X E C O N Tenders THE — Incurred Cost, THE- LTO tender results, ENB - Winterriickblick



https://www.cre.fr/actualites/nos-lettres-dinformation/la-cre-publie-le-terme-tarifaire-stockage-applicable-a-compter-du-1er-avril-2022.html#:~:text=Le%20niveau%20du%20terme%20tarifaire,%2FMWh%2Fj%2Fan.
https://www.cre.fr/actualites/nos-lettres-dinformation/la-cre-publie-le-terme-tarifaire-stockage-applicable-a-compter-du-1er-avril-2022.html#:~:text=Le%20niveau%20du%20terme%20tarifaire,%2FMWh%2Fj%2Fan.
https://www.cre.fr/actualites/nos-lettres-dinformation/la-cre-publie-le-terme-tarifaire-stockage-applicable-a-compter-du-1er-avril-2022.html#:~:text=Le%20niveau%20du%20terme%20tarifaire,%2FMWh%2Fj%2Fan.
https://www.tradinghub.eu/en-gb/About-us/Newsroom/News/Details-en-GB/ArtMID/1412/ArticleID/110
https://www.tradinghub.eu/en-gb/About-us/Newsroom/News/Details-en-GB/ArtMID/1412/ArticleID/110
https://www.tradinghub.eu/en-gb/About-us/Newsroom/News/Details-en-GB/ArtMID/1412/ArticleID/110
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/DLC%20SSBO/220505_AGB_SSBO_Stufe1_final.pdf?ver=c7krgrAknZtN40E1qzUIFg%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/DLC%20SSBO/220505_AGB_SSBO_Stufe1_final.pdf?ver=c7krgrAknZtN40E1qzUIFg%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/DLC%20SSBO/220505_AGB_SSBO_Stufe1_final.pdf?ver=c7krgrAknZtN40E1qzUIFg%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Security-of-Supply/Results-tender-SSBO-level-1
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Security-of-Supply/Results-tender-SSBO-level-1
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Security-of-Supply/Results-tender-SSBO-level-1
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Security-of-Supply/Results-tender-SSBO-level-1
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/20.11.24/20241120_Berechnungsgrundlage%20Gasspeicherumlage.pdf?ver=j1faN8zRnJPbZ4r4LK9DmA%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/20.11.24/20241120_Berechnungsgrundlage%20Gasspeicherumlage.pdf?ver=j1faN8zRnJPbZ4r4LK9DmA%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/Portals/0/20.11.24/20241120_Berechnungsgrundlage%20Gasspeicherumlage.pdf?ver=j1faN8zRnJPbZ4r4LK9DmA%3d%3d
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Balancing-gas/Results-longterm-tender
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Balancing-gas/Results-longterm-tender
https://www.tradinghub.eu/en-gb/Publications/Balancing-gas/Results-longterm-tender
https://fnb-gas.de/erdgastransport/winteraus-und-rueckblick/
https://fnb-gas.de/erdgastransport/winteraus-und-rueckblick/
https://fnb-gas.de/erdgastransport/winteraus-und-rueckblick/
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Auswirkungen: Buchungsstand Speicherjahr 2026/27 (per Marz 2026)

Wahrend franzosische Speicher fur das Speicherjahr 2026/27 bereits vollstandig gebucht sind (und damit auch zu min.
85% geflillt werden), ist absehbar!ll ein Drittel der deutschen Speicherkapazitat noch ungebucht.

Buchungsstand franzosischer Gasspeicherkapazitiaten l_l Buchungsstand deutscher Gasspeicherkapazitiatenll 5
fur das Speicherjahr 2026/27 per Anfang Marz 2026 [TWh | %] fur das Speicherjahr 2026/27 per Anfang Marz 2026 [TWh | %]
Ungebuchte Kapazitat
0%
Ungebuchte Kapazitat
82 TWh

37%

Gebuchte Kapazitat

Gebuchte Kapazitat 13231;)Nh
126 TWh o
100%
®e Mai 2026 20
® ® C o M PAS s Anmerkung:[1] nicht alle Speicherbetreiber veréffentlichen den Buchungsstand.
L L E X E C 0 N Quelle: Uniper Analyse auf Basis von PRISMA-Daten und SSO-Websites
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u Wirkung: Speicherfullstande Frankreich & Deutschland 2025/26

-| In Frankreich ist mit Beginn der Einspeichersaison 2026 ein Anstieg des Fullstands zu beobachten; in
Deutschland nur geringfugig.
Deutsche und franzosische Speicherfullstande, 2019-26 [% des AGV]

Beginn >
100% Einspeichersaison

In Frankreich ist mit Beginn der
Einspeichersaison ein

< Maximaler Fllstand Anstieg des Fiillstands zu beobachten;
(2025/26) (2019-2024) in Deutschland nur geringfligig.
60% S

<« Durchschnittlicher Fullstand
(2019-2024)
40%

Minimaler Fullstand

20% (2019-2024)

*°+ COMPASS

Mai 2026 21
Abkiirzung: AGV ... Arbeitsgasvolumen
L L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse basierend auf AGSI.


https://agsi.gie.eu/
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Zusammenfassungq: Vergleich der Gasspeicher-Marktmodelle

In den letzten Jahren hat sich das franzosische Modell als stabiler, effizienter bei der Speicherbefullung und dem Erhalt
der Speicherinfrastruktur sowie als kostengunstiger im Krisenfall gezeigt.

I I Franzosisches Marktmodell

» Regulierungsrahmen seit 2018 im Wesentlichen
unverandert
= Bietet Planungs- und Betriebssicherheit

» Keine speziellen SpeicherbefiillungsmaBnahmen
(und damit verbundene Kosten) wahrend der
Energiekrise 2022

» Franzosische Fullstande zu Winterbeginn
liegen regelmaRig liber den deutschen

= Auch wahrend der Energiekrise fand ausreichend
marktbasierte Befiillung statt

» Regelmafige Ermittlung der flr Versorgungs-
sicherheit benoétigten Speicherinfrastruktur in
der franzdsischen Energieplanung (PPE) — flr bis zu
zehn Jahre im Voraus

» Keine Stilllegung von Speicherinfrastruktur bis 2035
vorgesehen

COMPASS
L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse

Verlasslichkeit und Stabilitat
des Regulierungsrahmens

Kriseninterventionskosten

Anreize fuir marktbasierte
Speicherbefiillun

Ermittlung erforderlicher
Speicherkapazitaten

Langfristige Sicherung der
Speicherinfrastruktur

- Deutsches Marktmodell

= Regulierungsrahmen in der Energiekrise unter
Zeitdruck ad hoc angepasst
= Weiterhin Unsicherheit Uber Weiterentwicklung

= Erhebliche Kosten der Energiekrise, die Uber
mehrere Jahre verteilt wurden (Speicherumlage)
= Kosten einer neuerlichen Krise unabschatzbar

= Befiillung unter Plan und unter jener Frankreichs

= Ad-hoc Interventionen (THE-Sonderausschreibung”)
als Indikation, dass auch zuklnftig bei zu geringen
Flllstdnden Eingriffe erfolgen kénnten

= Keine institutionalisierte Analyse der flr deutsche
Versorgungssicherheit erforderlichen Gasvolumina
und Speicherkapazitaten

= Aktuell sind Speicherstilllegungen geplant
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- Executive Summary
I

Schritte zur Anpassung des deutschen Marktmodells

Im Rahmen der Definition eines deutschen Gasmarktmodells zur Aufrechterhaltung der Versorgungssicherheit sind
politische Entscheidungen erforderlich.

Definition
Absicherungsniveau

Ermittlung Speicherbedarfe
(initial und wiederkehrend)

Auswahl und Definition
Marktmodell

COMPASS
L E X E C O N Quelle: Compass Lexecon Analyse

Gegen welche Versorgungssicherheits-Risiken mdchte man sich
absichern?

Welche Witterungssituationen? Welche technischen Probleme? Welche
geopolitischen Bedrohungen?

Beauftragung einer Klarung, wie viel (gefiillte) Speicherkapazitat
bendétigt wird, um sich gegen definierte Risikoszenarien abzusichern (i.e.
wie viel Volumen und wie viel Ausspeicherrate wird benétigt)

Verankerung einer wiederkehrenden Aktualisierung der Bedarfsanalyse
vor dem Hintergrund der Transformation des Energiesystems

Welches Marktmodell und welche MaBnahme(n) sind geeignet, um
Versorgungssicherheit zu gewahrleisten? (inkl. Verantwortungen,
Kostentragung und Finanzierung)

Wie kdnnen Marktverzerrungen minimiert werden?

W
2

&

e B\
1. Wie groR
ist das
Problem?

\ Y,
e B\

2. Wie soll das
Problem gelost
werden?

- J

23



COMPASS
LEXECON

Bringing CLARITY to the complex.

COMPASS LEXECON
EMEA Energy Practice

Paris

22 pl. de la Madeleine

75008 Paris

London

5 Aldermanbury Sqr.

London, EC2V 7HR

Berlin Dusseldorf

Kurfurstendamm 217  K6-Bogen

10719 Berlin Kdnigsallee 2b
40212 Disseldorf

Madrid Helsinki

Pas. de la Castellana 7 Unioninkatu 30
28046 Madrid Helsinki, 00100

© 2026 FTI France S.A.S. Alle Rechte vorbehalten.

Lisbon

Praga Marqués de
Pombal 14
1250-162 Lisbon

Brussels
5 Champ de Mars
1050 Brussels

Rome
Via del Tritone, 132
Roma 00187

Milan
Via San Prospero 1
Milan 20121

Gerald Aue

Vice President | Paris, Berlin & Wien

gaue@compasslexecon.com
+337 6193 93 46

www.compasslexecon.com/practice-areas/energy



	Slide 1
	Slide 2: Disclaimer
	Slide 3: Unser Auftrag
	Slide 4: Inhalt der Vollversion der Studie
	Slide 5: Die Bedeutung von Gasspeichern als Flexibilitätsquelle im Winter 2025/26
	Slide 6: Gasmarktpreise setzen nur begrenzte Anreize für Versorgungssicherheit
	Slide 7: Speicherparadoxon und Probleme der marktlichen Befüllung (1/2)
	Slide 8: Speicherparadoxon und Probleme der marktlichen Befüllung (2/2)
	Slide 9: Deutsche (THE) Spotgaspreise und Sommer-Winter-Spreads 2025/26
	Slide 10: Marktwert von Gasspeichern, “Missing Money” und Stilllegungsrisiken
	Slide 11: Prinzipien des deutschen Marktmodells für Gasspeicher
	Slide 12: Veränderung der Rahmenbedingungen seit der Energiekrise 2022
	Slide 13: Ökonomische Prinzipien: Design von Versorgungssicherheitsmaßnahmen 
	Slide 14: Maßnahmen zur Stärkung der Versorgungssicherheit durch Gasspeicher 
	Slide 15: Heterogene Regulierungslandschaft in der EU
	Slide 16: Prinzipien der französischen Gasspeicher- und Füll-Regulierung
	Slide 17: Langfristige Speichervermarktung und Volatilität von Spreads
	Slide 18: Kosten: Speicherkosten vs. Endverbraucherpreis 2025 (Abschätzung)
	Slide 19: Kosten: Vergleich direkter Kosten der Speicherintervention im Zeitverlauf
	Slide 20: Auswirkungen: Buchungsstand Speicherjahr 2026/27 (per März 2026)
	Slide 21: Wirkung: Speicherfüllstände Frankreich & Deutschland 2025/26
	Slide 22: Zusammenfassung: Vergleich der Gasspeicher-Marktmodelle
	Slide 23: Schritte zur Anpassung des deutschen Marktmodells
	Slide 24
	Slide 94

