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Unsere Leistungen rund um PPA-Projekte

» Begleitung bei Ausschreibungen, Lols und Term Sheets

* Durchfuhrung von Workshops und Vertragsprifungen
(Due Diligence) und Umsetzung von Erkenntnissen in
der Vertragsdokumentation (PPA, Bilanzkreismanagement,
Finanzierungszusage/Kreditvertrag, Direct Agreement)

« Gestaltung von Mustervertragen fir die Stromlieferung und
-abnahme (physisch, Corporate/Utility), Hedging-Geschafte
und finanzielles Settlement, Bilanzkreismanagement

« Unterstltzung im Rahmen von Vertragsverhandlungen
(Utility PPA, Corporate PPA, Financial PPA)

» Wir bieten 360° Perspektive und Erfahrung und
beraten Projektentwickler, Anlagenbetreiber, (Projekt-
)Finanzierer und Abnehmer (EVUs/Utilities und
Industrie-/Gewerbekunden)

31

Vertragsbewertung im Einzelnen

Mach Prafung der Veriragsdokumente méchten wir insbesondere auf nachfolgende Punkte hin-
weisen und haben diese in einer bewahrten Ampel-Logik" farblich gekennzeichnet, um Be-

denkliches von eher Unbedenklichem zu trennen.

Wir haben zudem verschiedene Handlungsempfehlungen hinsichtlich der Finanzierung bzw.
der Finanzierungsdokumentation aufgenommen und die wesentlichen Anderungen bereits in
Form eines Markups in den entsprechenden Dokumenten vorschlagshalber umgesetzt.

PPA

Ziff.

Tt IRisikohesael

Handlungzempfshiung

Laut Praambel betragt die Gesamtleistung der PV-An-
lage [X] MWp. Die Einspeisezusage von gdig stellt auf
eine Gesamileistung von [X] KWVp ab. In der Ubersicht
wird wiederum eine DC-Gesamtleistung von [X] KWp
angegeben und im Kreditvertragsentwurf von [X] KWp.

Die zutreffende Gesamileistung
sowie die Aufieilung auf die ver-
schiedenen Vermarkiungswege
(EEG-Teil und PPA-Teil) solite im
Kreditvertrag spezifiziert werden.
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Der [¥] stehen neben den HKN auch eventuelle weitere
Mutzen und Vorlegile aus der Umwelieigenschaft des
Stroms zu. Sollten in der Zukunft weitere, yermarkibars,
Umwelteigenschaften eingefiihr oder nutzbar werden,
50 kann [X] diese ohne zusatzliches Entgelt nutzen.

Wir halten ine solche Regelung 2war nicht fur génzlich
auergewdohnlich, eine Sprechklausel bzgl. einer ange-
messenen Anpassung des Arbeitspreises bzw. einer
zusatzlichen Vergitung fir neue Umwelteigenschafien
fiir marki- und interessengerechier.

Zusatz bzgl. der weiteren Nutzen
und Vorleile weiterer Umweltei-
genschafien im PPA entweder zu
streichen oder jedenfalls auf eine
Sprechklausel umzustellen (pri-
mar kommerzielle Relevanz).

13

Die Lieferverpflichtung beaginnt mit der kommerziellen
Inbefriebnahme. Es ist trotz vertraglicher Begnffsbe-
stimmuna unklar, wann genau diese vorliegt.

Es ware bevorzugt, im PPA auf
etablierte Begniflichkeiten oder
Gesetzesdefinitionen abzustellen,
wie etwa die technische Betriebs-
bereitschaft nach vollsténdiger Er-
richtung der PV-Anlage.

Die Lieferung an und Abnahme von Strom durch [X] er-
folgt auf der Basis der am Vortag erstellten gay ghead-
Prognose Uber stundenscharfe Fahrplane, nicht jedoch
auf Basis der tatsachlichen Erzeuguna (sog. pay 5./

reasted)

Da die gay ghead-Frognose nicht 100% genau ist, ist
es somit erforderlich, Mehr- oder Mindermengen zu ver-
markten bzw. zu beschaffen, und damit verbundeng
Ausgleichsenergiernsiken zu minimieren, die nach dem

Diese Verpflichtungen missen im
Dienstleistungsvertrag mit [X]
hinreichend abgebildet werden.
Es muss u. a. sichergestellt wer-
dbn, dass Mehrmengen in eingn
Bilanzkreis eingestellt und zu ent-
sprechenden Konditionen wver-
markiet und dass Fehlmengen be-
schafit werden. Die Mengen- und
Ausgleichsenergiensiken sind auf
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Hintergrund und Treiber flir vPPAS
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Was ist ein Power Purchase Agreement?

Legaldefinition in Art. 2 Nr. 17 EE-Richtlinie (RED II)

Vertrag, bei dem sich eine natirliche oder juristische Person bereit erklart, unmittelbar von einem
Elektrizitatsproduzenten erneuerbare Elektrizitat zu beziehen
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Hintergrund — Einordnung vPPAs

Finanziell/
Virtuell

Pay as Pay as
Produced Forecasted

Physisch

Off-site

Utility

Baseload

ot L4
| '
A4 o
¥ ko
T Ab-
EMU/ nehmer
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Treiber fur vPPAs — Stark schwankende Marktpreise

GroRRhandelspreis Strom DE/LU, Zeitraum 06.10.2021 - 06.10.2023, Auflésung Monat (SMARD)

500

1. August 2022 @ “
465,18 EUR/MWh

400

300 X ﬂf"}"
E Y
§
200
| 1. September 2023 - Absicherung gegen schwankende
] I 100,72 EUR/MWh g9ed

Marktpreise
_'_I§I_| L 9 - Abnehmer: Kostenstabilitat fur
Betrieb und Produktion

. - Anlagenbetreiber: Partizipation an
Jan.'22 Apr. 22 Juli 22 Okt. '22 Jan.'23 Apr. 23 Juli'23 Okt. '23 hOhen Marktprelsen

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Trelber fur vPPAs — Dekarbonisierung und ,Vergrinung"®

- EUROPAISCHE
KOMMISSION

MITTEILUNG DER KOMMISSION AN DAS EUROPAISCHE PARLAMENT, DEN
RAT, DEN EUROPAISCHEN WIRTSCHAFTS- UND SOZIALAUSSCHUSS UND
DEN AUSSCHUSS DER REGIONEN

* Bundesministerium
fiir Umwelt, Naturschutz,

Bau und Reaktorsicherheit

Briissel, den 14.7.2021 -

D d Jap Klimaschutzplan 2050
Klimaschutzpolitische Grundsétze und Ziele
der Bundesregierung

P yFit fiir 55*: auf dem Weg zur Klimaneutralitiit — Umsetzung des EU- Klimaziels fiir

£ EUROPEAN
ks COMMISSION

Brussels, 1.2.2023
COM(2023) 62 final

COMMUNICATION FROM THE COMMISSION TO THE EUROPEAN
PARLIAMENT, THE EUROPEAN COUNCIL, THE COUNCIL, THE EUROPEAN
ECONOMIC AND SOCIAL COMMITTEE AND THE COMMITTEE OF THE
REGIONS

A Green Deal Industrial Plan for the Net-Zero Age

2030

Vorgaben zur Dekarbonisierung
Elektrifizierung

“Vergrinung” durch
Herkunftsnachweise

Klimaschutzprogramm 2030
der Bundesregierung
zur Umsetzung des
Klimaschutzplans 2050

Bundes-Klimaschutzgesetz (KSG)
KSG

Ausfertigungsdatum: 12.12.2019

Vollzitat:

"Bundes-Klimaschutzgesetz vom 12. Dezember 2019 (BGBI. | S. 2513), das durch Artikel 1 des Gesetzes vom 18.
August 2021 (BGBI. | S. 3905) geandert worden ist"

Stand:  Geéndert durch Art. 1 G v. 18.8.2021 | 3905




osborneclarke.com

Treiber fur vPPAs — Herausforderungen bei physischen cPPAs

Vergutung

Letzt-

Anlagen- verbraucher

betreiber

(Industrie-
/IGewerbe)

A
1
1
1
I
1
1

v

Bilanzkreis

~
~ J
Stmmm=——"

Vollversorgung
Netzanschluss/
Netznutzung
HKN-Entwertung

Netzanschluss/
Netznutzung

-

Lieferstruktur von Strom/HKN
IFRS/ESG/CSR Anforderungen
Vollversorgungsintegration und
Entwertung von HKN
Mehr-/Mindermengenabwicklung as
produced vs. as forecasted
Bilanzkreismanagement
Belieferung von Corporate als
Versorger und Letztverbraucher
Bankability von Corporate mit
Branchen-/Bonitatsbewertung
Umsetzung Betreiberpflichten
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Treiber fur vPPAs — Herausforderungen bei physischen cPPAs

Vergutung

HKN

Anlagen-
betreiber

Strom
Bilanzkreis

(BKV)

,,—"""-l

BRP /
Balancing
Dienstleister

~
~
Setmmm=-—" |

Letzt-
verbraucher

(Industrie-
/IGewerbe)

-

Ausgleichsenergie
Forecasting/Prognosen
Vollversorgerkommunikation
Fahrplanstrukturierung von “as
produced” zu “as forecasted” /
“‘Baseload”

Mehr- und Mindermengenabwicklung
HKN Ubertragung

REMIT Compliance
Redispatch 2.0 Compliance
Fernsteuerbarkeit

Abrechnung
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Struktur und
Abwicklungsmechanismus
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Typische Struktur beim vPPA

Mutter-/ Schwestergesellschaft

Anlagen- Lieferung HKN Abnehmer
betreiber/

(Industrie-

vV VvV

SPV R, /IGewerbe)

Financial Settlement

Netzanschluss
Route-to-Market-Agreement SNetzrl‘.“?“”g « \vollversorgungsvertrag Keine physische Stromlieferung
Balancing Agreement B”anZIt(rrc;rir;rlre]aenrgggment zwischen Betreiber und Abnehmer
l Herkunftsnachweise - Keine komplexe Integration in
M Strombeschaffungsstrukturen
notwendig

- Mdglichkeit der Preisabsicherung

EVU/Direkt- - Moglichkeit, HKN zu erhalten

vermarkter
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Abwicklungsmechanismus

EVU/Direkt-
vermarkter

Marktpreis X

P
<

Stromlieferung

Anlagen-
betreiber/

Marktpreis X

<

Referenzpreis Y

Finanzieller
Ausgleich

Stromborse

Abnehmer
(Industrie-
/IGewerbe)

Marktpreis X

P

~ Stromlieferung
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Abwicklungsmechanismus

Anlagen- 120 m m
betreiber/ <
< Stromborse
Marktpreis (120) :
------------------- —-1Referenzpreis (100)
I _|

bnehmer
Jan. '22 Apr. 22 Juli'22 Okt. '22 Jan.'23 Apr. 23 (|ndu3tr|e- 120 -

/IGewerbe) Strombdrse
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Abwicklungsmechanismus

Anlagen- 80 o .
betreiber/ < ]ml‘ m
' Strombdrse
Referenzpreis (100)
_Marktpreis (80)
I _[—

bnehmer 80 m.m‘
an. '22 pr. '22 uli '22 Okt. '22 an. '23 Apr. 23 D
: B J l ’ ' (Industrie- >

/IGewerbe) Strombdrse
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Wesentliche Regelungen
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Wesentliche Regelungen eines vVPPAs — Prels

= Komponenten zur Bildung des Referenzpreises
« CAPEX und OPEX
 Erwarteter Ertrag

+  Balancingkosten ?;Lae?tfgr_, X 'ztr’lgﬁztr:i‘:_r

* Marktpreisentwicklung BT
= Arten des Referenzpreises

* Fixpreis

« Variabler Preis (mit Floor und Cap)

* Indexierter Preis Route-to-Market /

Balancing Agreement

Direkt-

vermarkter
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Wesentliche Regelungen eines vPPAs — Menge

= Mengenstruktur
,As produced"
 As forecasted"
 ,Baseload Anlagen-

betreiber/

Abnehmer

v

(Industrie-
/IGewerbe)

= Anlagenverfiigbarkeit
« Zeitpunkt der Inbetriebnahme
* Anlagenkapazitat
* (Mindest-)Verflugbarkeit
« Wartung und Instandhaltung

Route-to-Market /
Balancing Agreement

Direkt-

vermarkter
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Wesentliche Regelungen eines vPPAs — Ausfallrisiken

= Ausfallrisiken des Abnehmers
* Bonitatsprufung des Abnehmers
« Sicherheitenstellung durch Abnehmer
« Kiindigungsrechte bei Bonitatsverschlechterung

Anlagen-
betreiber/

Abnehmer

v

(Industrie-
/IGewerbe)

= Ausfallrisiken des Anlagenbetreibers
* Bankeneintrittsrecht
« Kindigungsrechte Kreditvertrag

Route-to-Market /
Balancing Agreement

Direkt-

vermarkter
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Wesentliche Regelungen eines vPPAs — Sonstige Regelungen

= Sonstige Regelungen
« Umgang mit negativen Preisen
 EMIR-Reporting
* Abrechnung und Falligkeit
«  Wirtschatftlichkeits- und Rechtsanderungsklauseln
* Rechtsnachfolge und Change of Control
* Haftung
+ Laufzeit

Route-to-Market /
Balancing Agreement

Anlagen-
betreiber/

Abnehmer

v

(Industrie-
/IGewerbe)

Direkt-

vermarkter




00000000000000000

N ‘ Finanzaufsichtsrechtliche
[ Besonderheliten
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Finanzaufsichtsrechtliche Qualifikation

- Qualifikation als Finanzinstrument im Sinne des WpIG bzw. KWG in Form eines Derivats

« Warentermingeschaft
(81 Abs. 11 S. 6 Nr. 2KWG/ 8§ 2 Abs. 8 Nr. 2 WpIG)

Finanzielles Differenzgeschéft - Contract for Difference, CFD
(8 1 Abs. 11 S. 6 Nr. 3KWG/ § 2 Abs. 8 Nr. 3 WpIG)

EMIR Reporting
(Art. 9, Art. 10 EMIR Verordnung)

Mdglicherweise
/O\ erlaubnispflichtige
> = Tatigkeit
\ (8 15 Abs. 1 WpIG
bzw. § 32 KWG)
[ BaFin ]
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Mogliche erlaubnispflichtige Tatigkeiten

Mutter-/

Schwestergesellschaft

P
<

=
N,

1. Vertragsanbahnung

N

VPPA

Multter-/

Schwestergesellschaft

2. Vertragsabschluss

»
»

4 )
1. Vertragsanbahnung
Anlagevermittlung
Abschlussvermittiung
- /
4 )
2. Vertragsabschluss
Eigengeschéft
Eigenhandel
- J
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Meldepflichten nach EMIR

Zu erfillende Meldepflichten an ein bei der ESMA registriertes oder anerkanntes Transaktionsregister, Art. 9, Art. 10 EMIR

Meldepflichten: Pflicht besteht flir samtliche Gegenparteien; auch nichtfinanzielle Gegenparteien (Non-Financial

VIR Counterparty — ,NFC*)

Als nichtfinanzielle Gegenparteien sind sowohl das SPV als auch der Abnehmer meldepflichtig.
Die Einzelheiten der Kontrakte sind spatestens an dem auf den Abschluss, die Anderung oder
Beendigung des Kontraktes folgenden Arbeitstag zu melden.

NFC miussen, sofern sie mittelgrof3e oder grol3e Kapitalgesellschaft und daher nach § 316 HGB
prufungspflichtig sind, bei Uberschreitung eines gewissen Geschaftsumfangs an OTC-Derivaten die
Erfillung der Meldepflicht durch einen Wirtschaftsprifer oder vereidigten Buchprifer bestatigen lassen (8
20 Abs. 1, Abs. 2 und Abs. 5 WpHG).
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Mogliche Rechtsfolgen bei Verstol3

Verstol3 gegen Erlaubnispflichten:

Rechtsfolgen: VPPA wohl aus (deutscher) zivilrechtlicher Sicht nicht unwirksam
Aufsichtsbehorden kdnnten die (weitere) Durchfiihrung des Vertrages untersagen bzw. die
Erlaubnispflichten Ruckabwicklung verlangen; in der Praxis sind uns bislang allerdings keine Féalle bekannt
EMIR

Ggf. Schadensersatzpflicht gegentiber der anderen Partei, wenn eine Partei eine fir den Abschluss und
die weitere Durchfiihrung der Vertrage etwaig notwendige Erlaubnis nicht besal3e

Ggf. Straf- bzw. Bul3geldzahlungen
EMIR-Sanktionen:

8 120 Abs. 7 WpHG: Ein Verstol3 gegen die Meldepflicht nach Art. 9 Abs. 1 EMIR ist gemal3 § 120 Abs. 24
WpHG mit einer Geldbul3e von bis zu 200.000 Euro belegt.

Art. 12 Abs. 2 EMIR: ,naming and shaming“: Offentliche Bekanntgabe verhangten
Sanktionen
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v" vPPAs koénnen einige (aber nicht alle) Herausforderungen der
physischen PPA Welt I6sen

v Parteien kénnen ihre Strompreise absichern und Abnehmer
zugleich seine Dekarbonisierung durch Kauf von HKN voranbringen

v VPPAs bieten (insb. auch kleineren und mittelgrof3en) Unternehmen
einen Zugang zum PPA-Markt und konnen so Treiber der
Energiewende insgesamt sein

v Pooling-Geschaftsmodelle sind mdglich (und oft leichter umsetzbar
als in der physischen Welt)

v Insbesondere die finanzregulatorischen Herausforderungen sind
frihzeitig zu adressieren
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