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KORTE GESCHIEDENIS

 Na Wereldoorlog II (*), kende de energiesector 3 periodes:

 Een volledig gereguleerde omgeving (of bedrijven van de staat)

 Liberalizering met een splitsing tussen marktdeelnemers en gereguleerde net 
operatoren (ca. 2000-2016)

 Het prosumer tijdperk, waar productie meer gedecentraliseerd wordt, met nieuwe 
taken voor zowel de commeriële nutsbedrijven als de netbedrijven

(*) het begon allemaal met alleenstaande elektriciteitscentrales die de mijn- en 
staalindustrie dienden, en in een volgende fase interconnectie en schaaleffecten
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KORTE GESCHIEDENIS
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GEREGULEERD BUSINESS MODEL

 Toestemming om alle operationele kosten, investeringskosten en een redelijk 

rendement op deze investering in rekening te brengen in wat genoemd wordt 

een ‘rendement regeling’ (rate-of-return regulation)

 Dergelijke aanpak leidt tot twee bijkomende aandachtspunten in de regulering

 Hoe het risico van overinvestering vermijden (Averch-Johnson)

 Hoe de kosten toe te wijzen aan de verschillende klantsegmenten (Ramsey-

Boiteux)
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TECHNOLOGICAL RAPIDS

 Liberalisering getriggerd door het 

einde van schaaleffecten in de 

productie

 Technologische doorbraak (CCGT)
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GLOBAL ENERGY MARKETS
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MAIN PLAYERS IN ENERGY TRADING, BY TYPE OF 

COMPANY

Source: Company websites and reports, Roland Berger analysis
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ASSET & LIABILITY MANAGEMENT (ALM)

Market

•Margin management

•Maturity risk management

Gross margin

– Costs

= net margin
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Transfer price Transfer price
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PIVOTALITY

 Extreme impact on market 

prices

 Almost unlimited ability to set 

market price

 Pivotal capacity

 Minimum capacity of generator  
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avoid outage
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hour if pivotal capacity is 

positive
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GROWING RES CAPACITY IN EUROPE

 Since 2008 the capacity of intermittent RES has tripled in EU:

Especially the number of Photovoltaic (PV) installations has exploded

 In Central Western Europe we see the same evolution:

Source: GDFS

Source: GDFS
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IMPACT ON WHOLESALE PRICES IS BIGGER 

THAN EXPECTED

 Merit order effect:

 RES pushes conventional power plants out of the merit order

high wind & solar  low wholesale 

price

BUT

price for end-customer increases due 

to remuneration RES via subsidy

Classical units only remunerated 

through wholesale markets 

Investment decision also impacted, 

resulting in :

• Mothballing, decommissioning

• Or modification to more flexibility
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SOLAR

 Cost evolution towards 

competitive level

 Next generation is in 

the labs

 Building material 

integration with 

organic PV

© Esofin Economic, Social & Financial Research 24



STORAGE

 Battery storage becomes 

much cheaper 
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PROSUMERS
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COST DISTRIBUTION

Distributie - net
19%

Distributie - REG
11%

Distributie - sociaal
5%

Elia
6%

Energie
31%

Tax
28%

78 
EUR/MWh

90 
EUR/MWh

17 
EUR/MWh

15 
EUR/MWh

32 
EUR/MWh

53 
EUR/MWh

Factuur à 285 EUR/MWh (3.5 MWh x 285 = 1000 EUR)
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REGULERING

 Een belangrijke verschuiving in regulering is vereist (en zal plaatsvinden) in 

distributie.

 Naar een zero marginale kost maatschappij?

 Correcte economische signalen zijn nodig om productie- en opslaginvesteringen  

te alloceren tussen gecentraliseerde en gedecentraliseerde en om de elasticiteit 

van de korte termijn vraag een boost te geven.
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DISTRIBUTION

 Rate of return? (Benelux)

 RAB (Regulated Asset Base)

 Building extra Transfo

 Versus Generation (local generation) or

 Versus Savings or Demand Side Management
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VERDIENMODEL

 Producenten en consumenten samenbrengen in een deeleconomie model via:

 blockchain technologie

 gedecentraliseerde productie

 micro netten 

 Energy as a service
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VERDIENMODEL IN A TRIPLE ZERO WERELD

 Alle transacties via Blockchain

 Distributed management: iedereen draagt 

automatisch bij tot de systeembalans
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SCALING & SHARING
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SCALING & SHARING
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FROM …… TO

 From hedging and year ahead trading

 From focus on limited number of 

suppliers

 From inelastic demand

 From stable offer curve

 From non-storable

 From economic forecast models

 … to short term and volatility trading

 … to focus on residential demand 

(big data)

 … to elastic demand

 … to intermittent supply

 … to battery optimization

 … to weather forecast models
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BUSINESS MODELS / EARNING MODELS
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SOME EXAMPLES ON THE STOCK EXCHANGE
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Regulated
Asset Liability 

Management
Services

Elia X

Fluxys X

Engie X X X

ENI X X

EON X

RWE X

EDF X X X



 ELIA, Fluxys, Fluvius

 Engie, Eneco, Luminus

 Nanogrid, Yuso, Stroohm, Eazy, Eoluz

EARNING MODELS



AANPAK ANALYSE

 Wat is het relatief gewicht van de verschillende verdienmodellen en hun

evolutie?

 Wat is de hedging poltiek?

(vb. nucleaire taks gebaseerd op 3j 2j 1j spot)
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ANNEXEN
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SOME EXAMPLES ON THE STOCK EXCHANGE

ELIA - FLUXYS
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SOME EXAMPLES ON THE STOCK EXCHANGE

ENGIE - ENI
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SOME EXAMPLES ON THE STOCK EXCHANGE 

EON – RWE
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(verleden EON is ongeveer RWE – toekomst RWE is productie / EON is netten + leveringen)



MARKET PRICES COMMODITIES
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Gas and Oil Power

Coal CO2



SOME EXAMPLES ON THE STOCK EXCHANGE

EDF - ENGIE
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SOME EXAMPLES ON THE STOCK EXCHANGE

7C SOLARPARKS - SEO
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EXCELCO SECTORANALYSE
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