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Welchen Preis kann erneuerbarer Strom in Zukunft erzielen? An den Strommarkten lasst sich der Gegenwert der kiinf-
tigen Solar- und Windproduktion absichern. Dazu stehen klassische Terminmarktprodukte ebenso zur Verfiigung wie
langfristige Stromliefervertrage (PPA). Die Erzeugungsstruktur von Wind- wie auch Solaranlagen macht einen Preisin-
dex notwendig, der den Profilwert der jeweiligen Technologien berucksichtigt. Der PPA-Preismonitor zeigt auf Basis
historischer Profilwerte [ENTSO-E, EPEX] und tagesaktueller Handelsdaten [EEX] kostenlos Indizes fur gangige Liefer-

fristen.

Aktuelle Marktdaten zur Terminbewertung einer Stromlieferung aus erneuerbaren Energien

Die Erneuerbare-Energien-Preisindizes (EEP) aus Ta-
belle 1 beziffern den durchschnittlichen Profilwert einer
Stromlieferung einer Solar- oder Windanlage fir die ge-
zeigte Frist. Sie errechnen sich aus dem Produkt der Sett-
lementpreise und der Base-Parity-Ratio (BPR). Die Einheit
ist Euro je Megawattstunde.

Datengrundlage der Indizes

Die klassischen Terminmarkte ermoglichen gegenwartig
einen liquiden Stromhandel mit Base- und Peakloadpro-
dukten bis zu drei Jahre in der Zukunft. Die Settlement-
Preise der EEX bieten eine transparente und verlassli-
che Preisquelle, um eine Grundlasteinspeisung zu bewer-
ten. Die kuinftige Erzeugungsstruktur von Solar- und Wind-
anlagen ist unbekannt. Jedoch bietet ihr relativer Profil-
wert der letzten drei Jahre eine valide Bewertungsgrund-
lage fur Lieferzeitrdume mit nahem Lieferbeginn. Die re-
lative Profilwertigkeit heif3t BPR und sie bertcksichtigt
bereits die Nichteinspeisung bei negativen Strompreisen.
Sie wird fur den vorliegenden Index monats- quartals-

und jahresscharf rollierend aus den jeweils letzten drei
Fristigkeiten ermittelt [ENTSO-E und EPEX]. Die Jahres-
werte werden zusatzlich Uber den Degressionskoeffizi-
enten der Marktwertfaktoren der jeweils aktuellen EEG-
Mittelfristprognose korrigiert [Netztransparenz].

Handelsvorteile durch fundamentale Daten

Eine Prognose der BPR und ihrer wetterbedingten
Schwankungsbreite sowie der wetterbedingten Schwan-
kungsbreite der Terminmarktpreise optimiert den Handel
und das Risikomanagement von Energieversorgungsun-
ternehmen. Long- und Short-Positionen im Portfolioma-
nagement mit Wind- und Solarstrom lassen sich erst mit
BPRs genau bestimmen. Energy Brainpool vermittelt der
Energiebranche das Know-How und die Daten, um Han-
del und Portfoliomanagement mit erneuerbarem Strom
zu etablieren und zu optimieren. Die historische Preisent-
wicklung der Indizes kann ebenfalls von uns bezogen wer-
den.

Tabelle 1: Erneuerbare-Energien-Preisindizes, Terminmarktbewertung einer Stromlieferung aus Solar- und Windan-
lagen, Bewertung zu Settlementpreisen am 24.03.2022

Lieferzeitraum Wind Onshore [€/MWAh] Wind Offshore [€/MWh] Solar [€/MWh]
Monat  Apr 22 210,17 216,71 202,41
Mai 22 227,51 22691 231,13
Jun 22 234,62 243,27 254,09
Quartal Q2 22 219,17 226,57 230,43
0322 226,76 238,21 241,82
04 22 218,52 239,73 260,10
Jahr 2023 141,99 157,84 154,78
2024 97,92 108,97 106,40
2025 77,45 86,28 83,88
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Fairer Wert eines PPAs: 5 Jahre, Fixpreis, Pay-as-Prognosis

Der faire Wert eines langfristigen Stromliefervertrags
berucksichtigt neben den durchschnittlichen, volumenge-
wichteten EEPs weitere Vermarktungskosten und —erlose.
Damit ist der faire Wert ein Index, um die Direktvermark-
tung von Strom aus erneuerbaren Energien so bewerten,
dass ein Marktwert Uber funf Jahre zuzlglich des jeweils
laufenden Jahres garantiert wird.

Berechnungsweise des fairen Wertes

Der faire Wert eines PPAs beriicksichtigt neben Strom-
preis und Profilwert insbesondere das Wetterrisiko, die
Vermarktungskosten und einen Erlos fur Herkunftsnach-
weise. Das Wetterrisiko ergibt sich hier aus einer regel-
mafdig von Energy Brainpool durchgefuhrten Simulation.
Konkret handelt es sich um eine szenarioschwarmbasierte
Monte-Carlo-Simulation des Einflusses des Wetters auf die
Vermarktungserlose. Hierfur wird die zweifache Standard-
abweichung der Gber funf Jahre erzielbaren Erlose abgezo-
gen. Fur die Vermarktungskosten werden zwei Kostenpo-
sitionen addiert: zunachst sind das die historischen Kosten
des viertelstindlichen Bilanzkreisausgleichs eines mittle-
ren Prognosefehlers am Intradaymarkt. Weiterhin werden
Kosten einer Terminmarktglattstellung bertcksichtigt: Fur
die nur mit geringer Liquiditat handelbaren Fristigkeiten
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Y+4 und Y+5 erfolgt die preisliche Bewertung Uber die
Fristigkeit Y+3 zuzuglich der volumengewichteten zwei-
fachen Standardabweichung der historischen Spreads aus
Y+3 und Y+2 (rollierender Hedge). Der gezeigte Wert fur
Herkunftsnachweise spiegelt eine Markteinschatzung von
Energy Brainpool wider, einschldgige Preisinformationen
liegen gegennwartig nicht vor.

Individuelle PPA-Bewertung

Bei Zeitraumen uber funf Jahren erfolgt die Bewertung von
PPAs auf Basis von Strompreisszenarien. Was ist das rea-
listische Wort-Case-Szenario fur die Projektfinanzierung?
Energy Brainpools Strompreisszenarien dienen in vielen
Neubauprojekten als Berechnungsgrundlage. Gegenwar-
tig zeigt eine Mehrzahl an europadischen Strompreiss-
zenarien steigende Vermarktungserlose und faire Werte
fur PPAs. Weitere PPA-Ausgestaltungsvarianten mit Cap-
und Floorpreis, fixen Mengenregelungen oder Preisanpas-
sungsformeln bendtigen eine tiefgehende, datenbasierte
Analyse und Risikoeinschatzung. Energy Brainpool berat
Marktakteure bei diesen Fragen als unabhangiger Energie-
marktexperte. Die historische Entwicklung des fairen Wer-
tes kann ebenfalls von Energy Brainpool bezogen werden.

141,28 141,28
-15,48 -14,92
-0,63| -0,68|
-0,90 -1,34
1,50 1,50
125,78 125,84
Quelle: Energy Brainpool, Daten: EEX
P PP R RPRPRRPRRER ORERRREBR L
NN WWRARDNUTUI LTO O R, EFEFNNWWDRNMNULWU
O U1 O U1l O v owm O U1 O v O w v O U1 O Ww
ffshore [€/MWh] Solar [€/MWh]

Abbildung 1: Fairer Wert eines PPAs mit Laufzeit von 5 Jahren (zuziiglich laufendes), Fixpreis, Pay-as-Prognosis, Be-

wertung zu Settlementpreisen am 24.03.2022
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