WINDENERGIE

FACHAUFSATZ

* Der Wert des Windes

Je nach Standort und Technologie fallen Stromerlose in der
Direktvermarktung sehr unterschiedlich aus.
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Fiir die Direktvermarktung von Windstrom spielt
nicht nur der absolute Jahresertrag eine Rolle,
sondern auch dessen zeitliche Verteilung. Sie be-
stimmt, welche Erlose durch den Stromverkauf zu
ebenfalls schwankenden Stundenpreisen an der
Stromborse erzielt werden konnen. Der Wert des
Windstroms hiangt daher sowohl von der zeitlichen
Verteilung der Windertrdge am Standort als auch
von den technischen Parametern der Windenergie-
anlage selbst ab. Dieser Artikel zeigt anhand von
zwei Beispielstandorten, dass diese Unterschiede
zu relevanten Erlosdifferenzen fithren konnen. Fiir
Direktvermarkter ist das bereits heute relevant.
Und sobald es zu einer verpflichtenden Direktver-
marktung kommt, ist die belastbare Abschéitzung
der standortspezifischen Stromerlose auch fiir In-
vestoren von hoher wirtschaftlicher Bedeutung.

Sinkende Pramien kompensieren

Rund 80 Prozent der Windleistung werden mittler-
weile direkt im Stromgrofhandel vermarktet. Ge-
steuert wird dieser Trend momentan vom Anreiz
fiir die Betreiber, durch Direktvermarktung ihre
EEG-Vergiitung aufzubessern. Der Windstrom
wird meist durch Dienstleister vermarktet. Die da-
fiir vom Netzbetreiber ausgezahlte Management-
pramie nimmt jedoch ab: von 1,2 Cent pro Kilo-
wattstunde (kWh) im Jahr 2012 auf 0,65 Cent je
kWh 2013 und 0,3 Cent je kWh 2015. So steigt der
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Druck auf die Direktvermarkter, ihre Margen zu
optimieren, um sinkende Pramien zu kompensieren.
Die Direktvermarkter sind daher bereits heute
darauf bedacht, ihr Portfolio iiber eine individuelle
Bewertung der Anlagen zu optimieren. Dabei spielt
der standortspezifische Marktwert des zeitlich auf-
gelosten Stromerzeugungsprofils einer Windturbine
eine entscheidende Rolle. Bei sinkenden Margen ist
damit zu rechnen, dass vergleichsweise erlosschwa-
che Anlagen von den Direktvermarktern identifi-
ziert und deren Vertragskonditionen mit den Be-
treibern nachverhandelt werden, um das Portfolio
zu optimieren. Dariiber hinaus ist es notwendig,
zusdtzliche Vermarktungsmoglichkeiten beispiels-
weise am Regelenergiemarkt in Betracht zu ziehen.
Ahnliche Optimierungsiiberlegungen sollten aber
auch bei aktuellen Investitionsentscheidungen von
Windenergieanlagen-Betreibern eine Rolle spielen.
Denn mit einer verpflichtenden Direktvermark-
tung — die eines der wahrscheinlicheren Szenarien
fiir die erwartete Anpassung der Erneuerbaren-
Forderung nach der Bundestagswahl 2013 darstellt
— wiirde die heute noch vorhandene Alternative ei-
ner festen EEG-Einspeisevergiitung zumindest fiir
Neuanlagen entfallen. Tritt dies ein, dann tragen
Windturbinenbetreiber einen zunehmend grofe-
ren Teil der wirtschaftlichen Chancen und Risiken
aus der Direktvermarktung, die technologie- und
standortspezifisch unterschiedlich ausfallen. In die-
sem Fall wird eine Uberpriifung des individuellen
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Der Standort spielt bei der
Direktvermarktung eine vollig
andere Rolle als beim EEG.

Rund 80 Prozent
der Windleistung werden
mittlerweise direkt
im Stromgrofhandel
vermarktet.

Erlospotenzials eines Windparks erforderlich. So-
zusagen ein Erlosgutachten, das zusétzlich zum
Windgutachten in die Standortbewertung und In-
vestitionsentscheidung eingeht. Eine detaillierte Er-
l6sermittlung muss zwei Faktoren beriicksichtigen:
den Standort-Faktor und den Technologie-Faktor.

Der Standort-Faktor

Im Rahmen des EEG-Marktpramienmodells wird
die Marktpramie heute anhand eines deutsch-
landweit einheitlichen Marktwerts ermittelt. Auf-
grund dieser pauschalen Bewertung vergiiten
Direktvermarkter jeden Windpark mit seiner ent-
sprechenden EEG-Einspeisevergiitung zuziiglich
einer Zusatzmarge aus der Managementpramie.
In Bezug auf den tatsdchlichen Marktwert eines
Standorts ist dieses pauschale Vorgehen jedoch
nicht ausreichend, da es nicht die standortspezi-
fischen Stromerlése, sondern nur den Mittelwert
des deutschen Onshore-Windportfolios wider-
spiegelt. Dieser weicht haufig vom tatsdchlichen
Marktwert eines Windstandorts ab, weshalb fiir
eine exakte energiewirtschaftliche Bewertung das
lokale Windangebot ausschlaggebend ist. Hierfiir
spielen sowohl die Verteilung des Windangebots
— also die Haufigkeit bestimmter Windgeschwin-
digkeiten — als auch die zeitliche Verteilung des
Ertrags im Vergleich zur Hohe der zeitgleich er-
zielbaren Strompreise (Ertrags-Erlos-Relation)
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Vergleich von zwei Beispielstandorten
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Abbildung 1: Verteilung der

Stromerlose an zwei Bei-

spielstandorten {iber einen

Zeitraum von fiinf Jahren.
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eine Rolle. Dies verdeutlicht die oben dargestell-
te Analyse von zwei Windenergieanlagen iden-
tischen Typs mit gleich hohen Jahresertrdagen an
zwei geographisch unterschiedlichen Standorten.
Die Standorte unterscheiden sich lediglich in der
zeitlichen Verteilung des Ertrags und damit in Be-
zug auf die erlosbaren GroBhandelsstrompreise,
welche stiindlich schwanken.

Abbildung 1 (links) zeigt den erzielbaren
spezifischen Stromerlos (Y-Achse) der beiden
Beispielstandorte in Abhingigkeit von der Wind-
geschwindigkeit (X-Achse) auf Basis historischer
Daten von fiinf aufeinanderfolgenden Jahren. Die
spezifische Erloskurve féllt von links nach rechts
stetig ab. Bei hohen Windgeschwindigkeiten und
viel Windstromeinspeisung liegen die Strompreise
also tendenziell niedriger als bei niedrigen Windge-
schwindigkeiten und wenig Windstromeinspeisung.
Windstromerzeugung hat also einen dédmpfenden
Effekt auf die Strompreise, weshalb der spezifi-

sche Stromerl6s in Starkwindzeiten unter dem in
Schwachwindzeiten liegt. Modellberechnungen
zeigen, dass der Windenergiezubau diesen Effekt
kiinftig weiter verstiarken wird.

Die rechte Grafik in Abbildung 1 zeigt die
Verteilung der Windertragsdifferenzen in Kilowatt-
stunden der beiden Beispielstandorte aufgrund der
unterschiedlichen Verteilung der Windgeschwindig-
keiten und die daraus resultierenden kumulierten
Erlosdifferenzen in Euro in Abhéngigkeit von der
Windgeschwindigkeit. Der zeitliche Zusammen-
hang der standortspezifischen Stromerzeugung mit
der deutschlandweiten Windstromerzeugung und
die erzielbaren Stromerlose sind in Abbildung 1
(links) gut zu erkennen: Standort A erzielt bei ge-
ringen Windgeschwindigkeiten hohere spezifische
Erlose (Cent pro kWh) als Standort B. Dieser wie-
derum kann bei mittleren und insbesondere hohen
Windgeschwindigkeiten hohere spezifische Erlose
erzielen. Der Grund hierfiir ist, dass Standort A
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Im Rahmen des EEG-Marktpramien-
modells wird die Marktpramie heute anhand
eines deutschlandweit einheitlichen
Marktwerts ermittelt.

eine hohere Zeitgleichheit zur deutschlandweiten
Winderzeugung insbesondere in Starkwindzeiten
aufweist, so dass hier der preisddimpfende Ge-
samteffekt der Windstromeinspeisung stirker ins
Gewicht fallt als an Standort B. Standort B ist also
untypischer im Vergleich zum Mittelwert des deut-
schen Onshore-Portfolios als Standort A und hat
daher eine andere Ertrags-Erlos-Relation.

Betrachtet man die Verteilung der Windstrom-
erzeugung nach Windgeschwindigkeit (Abbildung 1
rechts), zeigen sich weitere wichtige Unterschiede:
Obwohl beide Standorte in Summe den gleichen
energetischen Windertrag (kWh pro Jahr, kWh/a)
haben, erzielt Standort B eine héhere Stromerzeu-
gung bei Schwach- und bei Starkwind; im mittleren
Bereich der Windgeschwindigkeiten hat Standort
A hohere Ertrage. Wird die standortspezifische
Erzeugung mit den zeitgleich erzielbaren Stro-
merlosen gewichtet, so zeigt sich, dass Standort B
insbesondere durch hohere spezifische Erlose in
Starkwindzeiten die Mindererlose bei mittleren
Windgeschwindigkeiten gegeniiber Standort A
deutlich tiberkompensieren kann (vergleiche dar-
gestellte Erlosdifferenz rechts in Abbildung 1).

In Summe erzielt Standort B trotz gleicher
Jahreserzeugung einen absoluten Mehrerlos von
rund drei Prozent im Jahr gegeniiber Standort
A - alleine aufgrund der unterschiedlichen stand-
ortspezifischen Ertrags-Erlos-Relation. In Bezug
auf die degressiv ausgestaltete Managementpramie
(2013/2014) bedeutet diese Schwankungsbreite
sogar Mehr- beziehungsweise Mindererlose in der
Groenordnung von 15 bis 30 Prozent. Das macht
deutlich, dass der maximale Jahresertrag als Kenn-
wert fiir die Bewertung der Stromerlose, also der

erzielten Cent pro Kilowattstunde, kiinftig nicht
mehr ausreichend ist. In der Direktvermarktung
muss vielmehr eine Einzelfallbetrachtung unter
Beriicksichtigung der standortspezifischen Ertrags-
Erlos-Relation erfolgen (Standort-Faktor).

Fiir einen Direktvermarkter wiirde ein Wind-
park mit den Eigenschaften des Standorts A bei der
heutigen pauschalen Betrachtung demnach zu einer
Margenminderung im Portfolio fithren, Standort B
hingegen zu einer Verbesserung. Der Anlagenbe-
treiber selbst tragt im heutigen Marktpramienmo-
dell zunéchst nicht das Risiko potenzieller Minder-
erlose (vergleiche Standort A), allerdings kann er
Mehrerlose (siehe Standort B) auch nicht abschop-
fen. Diese Situation dndert sich grundlegend, wenn
die Direktvermarktung verpflichtend werden sollte.
Direktvermarkter werden stromerldsorientierte
Standortbewertungen dann vermehrt als Grund-
lage zur Portfoliooptimierung und zur Anpassung
von Vertragskonditionen nutzen, insbesondere fiir
Anlagen an erlosschwachen Standorten. Die Betrei-
ber erlosstarker Windstandorte hingegen konnten
ihre Verhandlungsposition gegeniiber Direktver
marktern starken und folglich hohere Margen er-
zielen. Neben dem ertragsbasierten ergibt sich so
auch ein erlosbasierter Standortwettbewerb.

Der Technologie-Faktor

Der Stromerlos wird jedoch nicht nur durch den
Anlagenstandort, sondern auch durch die Anla-
genauswahl beeinflusst. Die Leistungskennlinie
der Windturbine bestimmt dabei, wie viel Leis-
tung bei welcher Windgeschwindigkeit erzeugt
werden kann. Fiir eine Optimierung der Stromer-
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Prognose fiir die Verteilung von Stromerlésen
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Abbildung 2: Beispielprog-
nose fiir die Verteilung von
Stromerldsen und Wind-
stromerzeugung.
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lose ist insbesondere das Teillastverhalten rele-
vant, denn in diesem Bereich werden tendenzi-
ell die hochsten spezifischen Stromerldse erzielt
(vergleiche Abbildung 1, links).

Am Beispiel des oben verwendeten Standorts
A lasst sich dies verdeutlichen: Mit einer Wind-
kraftanlage anderen Typs, die aber aufgrund ihrer
Leistungskennlinie ein giinstigeres Teillastverhal-
ten zeigt, erhoht sich der Stromerlos bei gleichem
Jahresertrag in Megawattstunden um rund 0,05
Cent/kWh/a — immerhin ein Erlosunterschied von
acht Prozent bezogen auf die Hohe der Manage-

mentpramie in 2013. Im Ergebnis sind fiir die
Erlosbewertung von Windprojekten sowohl der
standortspezifische Marktwert als auch der anlagen-
spezifische Marktwert von Windstrom relevant. Es
ist daher absehbar, dass fiir die Standortbewertung
zukiinftig nicht nur Windertragsgutachten notwen-
dig sind, sondern dass auch eine Begutachtung des
mit diesem Ertrag erzielbaren standortspezifischen
Stromerloses (Erlosgutachten) erfolgen muss.

Entwicklung von Marktwerten

Fir die Zukunft kann erwartet werden, dass In-
vestoren im Windbereich zunehmend auch lidnger-
fristige Strompreisrisiken iibernehmen (miissen).
Insbesondere dann, wenn im Rahmen einer Direkt-
vermarktungsverpflichtung keine Option auf Fix-
vergiitung mehr bestehen sollte. Spatestens dann ist
eine Abschitzung der Erlosmoglichkeiten nicht nur
kurzfristig, sondern auch fiir die mittel- bis langfris-
tige Zukunft notwendig — also iiber den dreijéhri-
gen Zeitraum hinaus, fiir den am Terminmarkt ein
Future-Strompreis als Benchmark existiert. Da kein
direktes Preissignal des Strommarkts besteht, wird
fiir die Abschitzung des zukiinftigen Marktwerts
dann eine Strompreisprognose notwendig.
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Abbildung 2 zeigt auf Basis einer stundenschar-
fen und regional aufgelosten Strompreisprognose,
wie sich die standortspezifische Strompreisvertei-
lung fiir die Jahre 2015 bis 2025 fiir einen ausge-
wihlten Beispielstandort entwickelt. Es zeigt sich,
dass der preisddimpfende Effekt der Windeinspei-
sung einen zunehmenden Einfluss auf die zu er
zielenden Stromerlose entfaltet. In Zukunft steigt
demnach der Wert von Windstrom, der zu Zeiten
erzeugt werden kann, in denen dem Stromversor
gungssystem insgesamt wenig Windstrom zur Ver
fiilgung steht. Dies ist an Standorten der Fall, die
eine Windhaufigkeitsverteilung haben, die sich vom
deutschen Mittelwert deutlich unterscheidet. Aufler-
dem konnen Windturbinen mit Leistungskennlinien,
die explizit auf Erzeugung auch bei niedrigen Wind-
geschwindigkeiten ausgelegt sind, einen wirtschaftli-
chen Vorteil generieren. Der Trend bei der Anlagen-
entwicklung geht momentan auch in diese Richtung.

Bei Investitionsentscheidungen sollten poten-
zielle Anlagenbetreiber daher ihren Standort und
die gewihlte Anlagenkonfiguration mithilfe von
Strompreisprognosen auf ihre Wettbewerbsfihig-
keit im Strommarkt hin priifen.

Mit abschmelzenden Managementpramien
und einer moglichen Direktvermarktungsverpflich-
tung spielt die Optimierung direkt vermarkteter
Windparks eine immer wichtigere Rolle. Die hier
skizzierte standort- und technologiespezifische
Bewertung hilft dabei, Mehr- bzw. Mindererlose zu
identifizieren, die bereits heute einen erheblichen
Anteil an der Marge der Direktvermarktung aus-
machen konnen. Aber auch Anlagenbetreiber soll-
ten die mit einer Direktvermarktung verbundenen
Chancen und Risiken kennen, um eine erldsopti-
mierte Investitionsentscheidung zu treffen. m
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