pétestens seit Einfithrung der verpflichten-
den Direktvermarktung im Erneuer-
bare-Energien-Gesetz (EEG) 2014 ist
klar: Der Marktwert von Windstrom am
Stromgroffhandelsmarkt ist integraler Bestandteil
des Werts eines Windprojekts. Marktwertanalysen
haben sich daher zum Branchenstandard entwi-
ckelt - und Direktvermarktungsvertrige spiegeln
zunehmend den individuellen Marktwert von
Windprojekten wider. Davon profitiert ein Teil der
Anlagenbetreiber durch Mehrerldse; Windparks mit
unterdurchschnittlichem Marktwert sind hingegen
mit geringeren Erlsen respektive hoheren Direkt-
vermarktungskosten konfrontiert.

Mit Beginn der Ausschreibungen ab 2017 wird
sich dieser Effekt verstirken, da sich bereits rela-
tiv kleine zu erwartende Erlosdifferenzen im Gebot
niederschlagen und vorentscheidend fiir Erfolg
oder Misserfolg im Ausschreibungswettbewerb
sein werden.

Ein Atlas als Analyseinstrument

Sowohl Standort als auch Technologie und Naben-
hohe der Windenergieanlage sind ausschlaggebend
fiir den Marktwert. Eine geografisch hochaufgeloste
und zugleich technologiespezifische Marktwertana-
lyse ist deshalb erforderlich. Seit 2014 existiert
fiir die Windbranche ein Bewertungsinstrument
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EURO/MEGA-
WATTSTUNDE
betragen die typi-
schen Marktwertdif-
ferenzen zwischen
den Windparks
gemessen am bun-
desweiten Borsen-
strom-Marktwert.
Mitunter sind die
Differenzen sogar

grofier. Standort-
und Turbinenwahl

entscheiden dariber.

fiir Marktwerteffekte: der Marktwertatlas Wind
(www.marktwertatlas.de). Dieser zeigt fiir eine
Vielzahl géngiger Windturbinentypen und Naben-
hoéhen, wo und in welchem Umfang in Deutsch-
land Mehr- oder Mindererldse im Vergleich zum
bundesweiten EEG-Marktwert erzielt werden. Der
Atlas basiert auf historischen Analysen fiir die Jahre
seit 2010 und ldsst sich in Form elektronischer
Karten mit hoher regionaler Auflésung online
abrufen.

Rund 40 Prozent aller direkt vermarkteten
Windkapazitdten in Deutschland nutzen das
Instrument bereits. Griinde fiir diese Akzeptanz
sind vor allem die umfangreiche Online-Funktio-
nalitdt, die schnelle Abfragen auch fiir Portfolien
ermoglicht, und der grofle Umfang von {iber 500
Einzelatlanten. Mittlerweile ist der Atlas auch
durch die fiir Windgutachten relevante DAkkS
akkreditiert.

Regionale Unterschiede im Marktwert

Die Nutzer sind Direktvermarkter, Investoren und
Anlagenbetreiber. Fiir Betreiber und Investoren
steht die Bewertung eigener Projekte im Vorder-
grund, denn nur wer iiber den Marktwert seines
Projekts Bescheid weif3, kann den Direktvermark-
tungsvertrag auf Augenhohe verhandeln und
optimieren. Auch auf die Preise beim Kauf
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Windenergie

Marktwert und
Marktwertdifferenzen?

PROZENT der DER PROJEKTINDIVIDUELLE Marktwert

direkt vermarkteten  : von Windenergie berechnet sich aus dem
Windparkkapazita- stiindlichen Produktionsgang einer Windtur-
ten in Deutschland : bine und dem zeitgleich herrschenden Bor-
nutzen bereits den senstrompreis am Day-Ahead-Markt. Werden
Marktwertatlas. beide Zeitreihen miteinander multipliziert,

ergibt sich der projektindividuelle Marktwert in
Euro pro Megawattstunde.
Zusatzlich zu den hieraus erzielbaren Strom-
markterl6sen wird die EEG-Marktpramie gezahlt,
um die im Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG)
garantierte EinspeisehShe zu gewahrleisten.
Die Marktpramie berechnet sich auf Basis des
: : bundesweit durchschnittlichen Monatsmarkt-
.Ist Windstrom hier besonders werts von Windenergie. Die tatsdchlichen
wertvoll? Turbine am Umspann- Strommarkterlse einer Turbine weichen von
“gerk Prabichl in Osterreich. : : diesen Durchschnittswerten naturgeméaf nach
FOTO: MICHAEL BREZOCNIK/CC unten oder oben ab. Diese projektspezifischen
' BY-SA 3.0 AT/ Marktwertdifferenzen sind fiir Direktvermarkter
: : und Windparkbetreiber inzwischen interessant:
als Zusatzerlds oder Kostenrisiko.
Bis 2014 hatte eine zusdtzliche Management-
pramie noch dieses Risiko mehr als ausge-

oder Verkauf von Projekten hat der Marktwert glichen. Direktvermarkter und Windparkbe-
einen Einfluss. Wer ihn kennt, kann hier besser : treiber konnten sich damals den Uberschuss
verhandeln. Typischerweise sind Marktwertdiffe-  : : durch diesen Managementzuschuss teilen.

renzen von +/- 2 Euro pro Megawattstunde zum b
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Windenergie

MARKTWERTE ZWEIER TURBINEN-TYPEN (I\HNLICHE NABENH6HE) FUR EIN HISTORISCHES JAHR

iberdurch-
schnittlich

Marktwertdifferenz
[EMIWh]

unterdurch-
schnittlich

Blaue und gelbe Flachen zeigen unterdurchschnittliche (negative), orange und rote Flachen tiberdurchschnittliche (positive) Marktwertdifferenzen an.

GRAFIK: ENERVIS ENERGY ADVISORS

bundesweiten Marktwert zu beobachten, mitunter
auch mehr. Dabei sind deutliche regionale Unter-
schiede zu erkennen: So zeigen die beiden Atlanten
fiir zwei unterschiedliche Anlagentypen in der Abbil-
dung auf dieser Seite tendenziell positive Marktwert-
differenzen in siidlichen Bereichen Deutschlands
sowie an einzelnen Punkten im Binnenland. Vor
allem im Nord-Osten herrschen hingegen negative
Marktwertdifferenzen vor - hier steht momentan
ein Grofiteil der installierten Windkapazitit und
erzeugt Windstrom auch im Uberfluss.

Jedoch gibt es in Bezug auf die geografische
Hohe und Regionalverteilung bedeutende windtur-
binen- und nabenhdhenspezifische Unterschiede.
Daher existiert keine einheitliche Marktwertkarte
fiir Deutschland. Stattdessen enthilt der Markt-
wertatlas bereits {iber 500 verschiedene Karten fiir
marktiibliche Kombinationen aus Anlagen-Typen
und Nabenhd&hen.

Zum Marktwertatlas gehdren
tiber 500 verschiedene Karten fir
marktibliche Kombinationen aus
Anlagentypen und Nabenhdohen.

Autor:

Nicolai Herrmann,
Prokurist

enervis energy
advisors GmbH

FOTO: ENERVIS ENERGY ADVISORS

Die auf der rechten Karte dargestellte Wind-
turbine zeigt beispielsweise insgesamt deutlich
positivere Marktwertdifferenzen, was sich grund-
sdtzlich durch die Leistungskurve begriinden ldsst.
Eine Anlage, die bereits bei schwachem Wind
vergleichsweise viel Leistung bereitstellt, produ-
ziert mehr Strom zu Zeiten tendenziell hdherer
Strompreise und erzielt damit einen héheren spezi-
fischen Marktwert als eine, die erst bei mehr Wind
einspeist. An diesem Beispiel wird auch klar, dass
Marktwertanalysen auch fiir die Auswahl markt-
wertoptimierter Anlagentypen eingesetzt werden
sollten.

Zunehmende Kostendifferenzierung in
Direktvermarktungsvertragen
Marktwerteffekte wirken sich auch direkt auf
die Wirtschaftlichkeit aus. Denn Windenergie-
anlagen mit iberdurchschnittlichen Marktwerten
haben niedrigere, solche mit unterdurchschnitt-
lichen Marktwerten héhere Direktvermarktungs-
kosten.

Bei der optionalen Direktvermarktung nach
dem EEG 2012 waren Direktvermarktungsvertrége
noch {iberwiegend pauschal bepreist. Strommarkt-
basierte Mehr-, aber auch Mindererldse verblieben
beim Direktvermarkter. Dies ldsst sich einerseits
mit der damals lippig bemessenen Managementpréa-
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Inzwischen geht die Differenzie-
rung so weit, dass Projekte mit
uberdurchschnittlichem Markt-
wert eine Pramie erhalten, statt
dass fir sie eine Vermarktungsge-
blihr gezahlt werden muss.

mie erkldren, die eine weitere Differenzierung nicht
erfordert(e) (siche Kasten Seite 35). Andererseits
kannten die wenigsten Betreiber den tatsdchlichen
Marktwert ihres Windparks, weshalb eine Differen-
zierung meist nicht nachgefragt wurde.

Inzwischen geht die Differenzierung so weit,
dass Projekte mit deutlich {iberdurchschnittli-
chem Marktwert sogar eine Primie vom Direkt-
vermarkter erhalten, statt dass fiir sie eine Ver-
marktungsgebiihr gezahlt werden muss. Andere
Projekte mit unterdurchschnittlichem Marktwert
zahlen hohe Gebiihren. Eine Differenzierung von
Direktvermarktungsvertrdgen besteht auch in
einem niedrigeren Grundpreis mit Beteiligung an
Mebhr-, aber auch etwaigen Mindererldsen oder in
einem héheren Grund- beziehungsweise Fixpreis
ohne Beteiligung an Mehr- oder Mindererldsen im
Vergleich zum bundesweiten Marktwert.

Bei nur geringen zu erwartenden Marktwert-
gewinnen oder negativen Marktwertdifferenzen
sollte eher die fiir den Betreiber sichere Variante
der Fixvergiitung gewahlt werden.

Ausblick zur Weiterentwicklung

Derzeit werden Direktvermarktungsvertrage haufig
fiir eine kurze Laufzeit von ein bis drei Jahren abge-
schlossen. Aus Sicht von Betreibern und vor allem
Banken wiren auch deutlich ldnger laufende Ver-
trige wiinschenswert. Dies gibt den Kapitalgebern
mehr Planungssicherheit.

Doch Vertrége mit langerer Laufzeit erfordern
Marktwertanalysen, die nicht mehr nur auf histori-
schen Werten basieren, sondern mit Strompreispro-
gnosen zu verkniipfen sind. Fiir diesen Zweck bieten
die Entwickler des Marktwertatlas, die Unterneh-
men Anemos und Enervis, einen Marktwert-Prog-
nose-Atlas an. Dieser zeigt fiir zukiinftige Jahre die
sich verdndernden regionalen Marktwertdifferenzen
der Windenergie. Auch lidngerfristige Effekte wie
der Zubau von Anlagen mit gréfieren NabenhShen
und Rotoren sind abbildbar - oder erwartete Markt-
wertdifferenzen von Anlagen-Typen, die erst auf den
Markt kommen werden. |
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