WINDENERGIE FACHAUFSATZ

Der regionale Wert der
Windkraft wird kiinftig fiir die
Direktvermarktung wichtiger

werden. Welche Erldse sich
fiir die Betreiber von Wind-
parks erzielen lassen, hdngt
auch davon ab, wie diese
den Wert ihres Beitrags zur
Stromversorgung einschdt-
zen kdnnen.

Mehr wertgeschatzt

EEG 2014: Erlosgutachten zeigen, wo Windprojekte kiinftig
Geld einbringen. Und wie viel.

Am 8. April 2014 hat die Bundesregierung die No-
velle des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG)
beschlossen und damit den ordnungspolitischen
Rahmen fiir kiinftige Erneuerbare-Energien-Pro-
jekte festgelegt. Fiir die Onshore-Windenergie
fithrt die Politik so unter anderem fiir Neubaupro-
jekte die verpflichtende Direktvermarktung ein, sie
senkt die Vergiitungsdauer der erhohten Anfangs-
vergiitung an windhoffigen Standorten und redu-
ziert fiir Bestandsanlagen die Managementpramie
auf vier Euro pro Megawattstunde (MWh) ab 2015.
Mit diesen politischen Mafnahmen steigt die Be-
deutung von Grof3handelserlosen fiir Windprojek-
te. Energiewirtschaftliche Analysen zur Bestim-
mung von projektspezifischen Grofhandelserlosen
(projektspezifischer Marktwert) werden erforder-
lich, um die daraus resultierenden Chancen und Ri-
siken fiir die Marktteilnehmer bewerten zu konnen.

Im EEG 2012 wurde fiir die Vermarktung von
Windstrom eine fixe Einspeisevergiitung und eine
optionale Direktvermarktung (Marktprdmienmo-
dell) festgelegt. Die fixe Einspeisevergiitung wird
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auf jede eingespeiste Kilowattstunde (kWh) gezahlt

— unabhéngig vom Zeitpunkt der Netzeinspeisung.

Das Erlosrisiko reduzierte sich hierbei bisher auf

das Ertragsrisiko. Ein Preisrisiko kennt die fixe Ein-

speisevergiitung nicht.

Rund 85 Prozent der installierten Windkraft
wird jedoch schon jetzt direkt vermarktet. Die
Betreiber konnen hierbei ihre Erlose maximieren,
ohne ein zusitzliches (Preis-)Risiko zu iiberneh-
men. Grund hierfiir ist der finanzielle Anreiz der
Managementpriamie, die im Rahmen der optiona-
len Direktvermarktung als Ergdnzung zusétzlich
zum fixen Einspeisetarif gezahlt wird. Die Direkt-
vermarkter bieten den Betreibern eine Vergiitung
oberhalb des Einspeisetarifs an und iibernehmen
das vollstandige Vermarktungsrisiko. Diese Ent-
wicklung hat zwei Griinde:

1. Das Hauptziel der Direktvermarkter war
der Aufbau eines moglichst grolen Vermark-
tungsportfolios. Sie konnten aufgrund der
zeitweise grofziigig ausgestatteten Manage-
mentpramie und des wachsenden Vermark-
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Die Differenz zwischen bundesweitem
und projektspezifischem Marktwert
ist der Treiber fiir die Mehrerloschance
oder das Mindererlosrisiko.

tungsportfolios die Einzelrisiken eines Wind-
parks kompensieren.

2. Gleichzeitig waren die Direktvermarkter ge-
zwungen, einen Preis oberhalb der fixen Einspei-
severgiitung anzubieten, weil sonst die Betreiber
in der fixen Einspeisevergiitung geblieben wiren.

Betreiber an Preisrisiko beteiligt

Mit dem EEG 2014 und der Einfithrung der ver-
pflichtenden Direktvermarktung wird der Betrei-
ber jedoch mittelbar am Preisrisiko beteiligt. Dies
hat direkten Einfluss auf die Verhandlungsposition
der Betreiber und Direktvermarkter. Der Betrei-
ber hat nicht mehr die Riickfallposition einer fixen
Einspeisevergiitung, sondern muss den energie-
wirtschaftlichen Wert seiner Windkraftanlage im
Sinne von GroBhandelserlosen kennen und auf
dieser Basis den (Netto-)Vergiitungssatz mit dem
Direktvermarkter verhandeln. Dieser kann vom
gesetzlichen Einspeisetarif des EEG 2014 abwei-
chen. Denn grundsétzlich besteht die Gesamtvergii-

tung von Windstrom kiinftig aus projektspezifischen
Grof3handelserlosen (Marktwert) und der gleitenden
Marktpramie abziiglich Direktvermarktungskosten.
Die gleitende Marktpramie berechnet sich aus
der gesetzlichen FEinspeisevergiitung — abhingig
von Inbetriebnahmejahr und -quartal —, von der die
durchschnittlichen Grofhandelserlose des bundes-
weiten Onshore-Windanlagenportfolios eines Mo-
nats (bundesweiter Marktwert) abgezogen werden.
Wihrend die gleitende Marktpramie also fiir jede
Windkraftanlage in gleicher Hohe angesetzt wird,
weichen die projektspezifischen Grohandelserlose
(projektspezifische Marktwerte) sowohl voneinan-
der als auch vom bundesweiten Marktwert ab. Dem-
zufolge weicht auch die tatsdchliche projektspe-
zifische Gesamtvergiitung von der gesetzlichen
Einspeisevergiitung ab — nach oben wie nach unten.

Regionale Mehrerloschancen

Die Differenz zwischen bundesweitem und pro-
jektspezifischem Marktwert ist daher der aus-
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WINDENERGIE

Abb. 1: Erlose abhdngig von Region und Technologie
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Abb. 2: Grof3handel statt Grundvergiitung
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Abbildung 1: Die rdumliche Verteilung hat Einfluss auf die Erldse, ebenso auch die Anlagentechnik - hier ein historisches Beispieljahr.
Abbildung 2: Nach der erhdhten Anfangsvergiitung: Lukrativer im Bdrsenstromhandel - doch wie viel Mehrerlgs ist drin?

Betreibern und Investoren sollten
die Mehrerloschancen ihrer
Windprojekte bewusst sein, um
mit den Direktvermarktern auf
Augenhohe zu verhandeln.
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schlaggebende Treiber fiir die Mehrerloschance

oder das Mindererlosrisiko einer Windkraftanlage.

Abbildung 1 zeigt fiir ein Beispieljahr und einen

beispielhaften Windenergieanlagentyp die regio-

nale Verteilung der Differenz der standortspezi-
fischen Marktwerte abziiglich des bundesweiten

Marktwerts. Es wird deutlich, dass insbesondere

Regionen mit einem signifikanten Gleichschrittver-

halten unterdurchschnittliche GroRhandelserlose

beziehungsweise Marktwerte aufweisen. Das heif3t:

In Zeiten von hoheren

Windgeschwindigkeiten

in diesen Regionen be-

steht ein so hohes Wind-
stromangebot, dass die

Borsenpreise und da-

mit die Vermarktungs-

erlose sinken (blaue

Fldachen). Regionen mit

einem abweichenden Einspeiseprofil konnen ho-

here Gro8handelserlose erzielen, da sie nicht dem

Gleichschritteffekt ausgeliefert sind (griine bis rote

Flachen). Die Unternehmensberatung Enervis und

das Windgutachterbiiro Anemos haben gemein-

sam die Erloschancen und -risiken analysiert. Sie
stellten Abweichungen in der Grofenordnung von
plus/minus einigen Euro je MWh anhand von ener-
giewirtschaftlichen Marktwertanalysen fest. Auf

Monatsebene kann die Streuung ungleich groBer

sein.

Abbildung 1 zeigt neben der rdumlichen Ver-
teilung zusétzlich den Einfluss der Windturbinen-
Technologie auf die Mehr- oder Mindererlossitua-
tion. Den Betreibern und Investoren sollten diese
Erlospotenziale ihrer Windprojekte bewusst sein,
um mit den Direktvermarktern auf gleicher Au-
genhohe verhandeln zu konnen. Die beiden Markt-
wertatlanten geben hierzu einen ersten Uberblick.
Folgende Anwendungsbereiche ergeben sich:

e  Fiir Bestandsanlagen konnen zunéchst fiir die
Historie und die mittelfristige Zukunft die
Mehr- oder Mindererlose bestimmt bezie-
hungsweise simuliert werden. Diese Analysen
bilden die Grundlage zur Uberpriifung der
projektspezifischen Direktvermarktungskon-
ditionen.

ERNEUERBARE ENERGIEN | Juni2014

e  Fiir Neubauprojekte ist ergdnzend zum Wind-

und Ertragsgutachten ein Erlosgutachten zu
empfehlen. Das Erlosgutachten hat die Auf-
gabe, die Gro8handelserlose eines Windpro-
jekts technologiespezifisch iiber die Betriebs-
laufzeit  unter  Beriicksichtigung  der
standortspezifischen Windverhaltnisse
(stindliche Auflosung) und einer fundamen-
talen Strompreisprognose (stiindliche Auflo-
sung) zu quantifizieren.

Grof3handelserlose voraussehen

Die Bedeutung von Grofhandelserlosen nimmt
insbesondere auch fiir Windprojekte an windhoffi-
gen Standorten zu. Die Bundesregierung plant, mit
dem angepassten Referenzertragsmodell die Dauer
der erhohten Anfangsvergiitung fiir Windprojekte
an windhoffigen Standorten zu reduzieren. Winds-
tandorte mit einer Standortqualitidt von grofer als 90
Prozent erhalten demnach die erhohte Anfangsver-
giitung nur fiir bis zu 16 Jahre und fiir einen umso
kiirzeren Zeitraum, je besser die Standortqualitit
ist. Danach fallen diese auf die Grundvergiitung von
49,50 Euro je MWh ab. Die ersten Neubauprojekte
werden bereits ab etwa 2022 in die Grundvergii-
tung fallen. Zu dieser Zeit soll die Stilllegung der
Kernkraftwerke abgeschlossen werden; weitere
Stilllegungspléne von fossilen Kraftwerken liegen
vor. Die Verknappung der Stromerzeugungska-
pazititen wirkt sich grundsitzlich strompreisstei-
gernd aus, sodass zukiinftig das Strompreisniveau
oberhalb der Grundvergiitung liegen konnte. Die
Grundvergiitung wiirde zwar als Erlosuntergren-
ze fungieren, mit einer marktorientierten energie-
wirtschaftlichen Bewertung waren jedoch hohere
GroBhandelserlose und damit Gesamterlose vor-
stellbar, wie schematisch in Abbildung 2 dargestellt.

Das bedeutet, dass fiir Windprojekte an guten
bis sehr guten Windstandorten zusétzliche ener-
giewirtschaftliche Analysen erforderlich sind, um
auch die aktuellen und mittelfristigen Marktent-
wicklungen auf dem Stromerzeugungsmarkt — wie
Stilllegung von Kernkraftwerken und fossilien
Stromerzeugungskapazititen — in die Projektbe-
wertung einflieBen zu lassen.



Fazit: Energiewirtschaftliche
lysen bieten Projektentwicklern, Investoren und
Banken folgende Wettbewerbsvorteile:

e Betreiber von Bestandsanlagen konnen an-
hand von historischen Marktwertanalysen den

Marktwertana-

Marktwert von Windprojekten ermitteln und

diesen den projektspezifischen Direktvermark-
tungskonditionen gegeniiberstellen.
existiert eine Argumentationsgrundlage fiir die
Neuverhandlung hin zu verbesserten Konditio-

nen.

e Projektentwicklungsunternehmen und andere
Anbieter von Windenergieprojekten werden
auf Basis energiewirtschaftlicher Analysen ho-
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Damit

here Kaufpreise fiir Neubauprojekte verlangen

und begriinden konnen.

Abgesichert in Preisverhandlungen

Investoren  kon-
nen anhand von
energiewirtschaft-
lichen Analysen
einen  erhohten
Kaufpreis  recht-
fertigen (Mehrer-
loschance). Dies
wird ein Erfolgs-
faktor fiir die Pro-
jektakquisition
werden.

Banken stehen im
starken Wettbe-
werb um die Finan-
zierung von Wind-
projekten. Sie
konnten anhand ei-
ner marktbasierten
Bewertung der Pro-
jekterlose  gegebe-
nenfalls giinstigere
Finanzierungskon-
ditionen als die
Konkurrenten an-
bieten und damit
ihren Marktanteil
steigern.

Um die projektspezifi-
schen Markterlose be-
werten zu konnen, ist
ein integriertes Modell
unter Beriicksichtigung
standortspezifischer
Windzeitreihen  und
energiewirtschaftli-
cher Modellierung der
stiindlichen Stromprei-
se notig. Enervis und
Anemos verbinden
durch ihre Kooperati-
on diese Kompetenzen
und bieten standortspe-
zifische Erlosgutachten
und regionale Markt-
wertatlanten aus einer
Hand an. m
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