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Bei den installierten Leistungen erneuerbarer Energien haben sich die im aktuellen Jahr be-
obachtbaren Verschiebungen betreffend die genutzten Vermarktungsmodelle fortgesetzt. Uber
das Marktpramienmodell wurden binnen eines Jahres zusatzlich Anlagen mit einer kumulierten
Leistung von 1,4 GW vermarktet. Diese im Vergleich zum Vorjahr deutlich geminderte Leis-
tungssteigerung und der Riickgang bei der Leistung in der Festverglitung sind primar auf das
Ende der Vergutungsperiode fiir die ersten Anlagen-Erneuerbarer-Energien zurtickzufuhren.
Diese Anlagen sind grofstenteils in die sonstige Direktvermarktung gewechselt und haben in
diesem Vermarktungsmodell die Leistung sehr stark erhoht. Damit gewann das Vermarktungs-
modell der sonstigen Direktvermarktung spurbar an Relevanz. Dieser Trend setzte sich im drit-
ten Quartal fort und wurde durch die hohen Borsenstrompreise zusatzlich verstarkt, die einen
Wechsel in die ungefdrderte sonstige Direktvermarktung attraktiver macht. Der Trend hin zu un-
geforderten PV-Neuanlagen, der 2020 an Fahrt aufgenommen hatte, bestatigt sich 2021 bisher
hingegen nicht. Die vermehrten PPA-Abschlisse und Wechsel in die sonstige Direktvermarktung
betreffen in erster Linie Altanlagen. Tabelle 1 zeigt die vermarkteten Leistungen in den ver-
schiedenen Vermarktungsformen jeweils fur das Ende der dritten Quartale 2019, 2020 und
2021. Die Ausfallvergutung wird auch in Q3 2021 nur in sehr wenigen Fallen zur Absicherung

der Finanzierung herangezogen.

Tabelle 1: Ubersicht der vermarkteten Leistung (in MW) im Marktpramienmodell, Festvergiitung, sonstiger
Direktvermarktung und Ausfallvergutung im Vorjahresvergleich (Betrachtung zum Quartalsende) [Quelle:
eigene Darstellung nach netztransparenz.de und Markstammdatenregister]

Angaben in MW Q3 2019 Q3 2020 Q3 2021

Marktpramienmodell 78.764 82.982 84.361

Festvergltung 39.936 39.023 36.959
Sonstige Direktvermarktung 205 381 3.961
Ausfallverglitung 103 120 148

Die Marktwerte der Technologien Solar, Wind an Land und Wind auf See sind im letzten Quartal
deutlich gestiegen und erreichen fast das Dreifache der Vorjahreswerte. Lagen die Marktwerte
im dritten Quartal des letzten Jahres noch bei 29 bis 32 EUR/MWh, erreichten die Werte im letz-

ten Quartal 84 bis 89 EUR/MWh. Grund dafir ist das aktuell hohe Strompreisniveau, getrieben
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durch hohe Beschaffungskosten fossiler Kraftwerke fur Gas, Kohle und CO,-Zertifikate. Trotz der
im Schnitt hohen Preise kam es in 22 Stunden zu negativen Strompreisen. Dieser Wert liegt et-
was unter den Quartalswerten der Vorjahre, aber dennoch auf einem verhaltnismafig ahnlichen
Niveau, da die hohen Grenzkosten von Kohle- und Gaskraftwerken in Stunden niedriger Strom-
nachfrage einen untergeordneten Einfluss haben konnen. Die jeweiligen Quartalsdaten sind in

Tabelle 2 dargestellt.

Tabelle 2: Ubersicht zentraler Marktdaten in der Direktvermarktung in Q3 2019-2021 [Quelle: eigene Dar-
stellung nach netztransparenz.de und EPEX Spot]

03 2019 032020 032021
Anzahl der Stunden mit
. . 26 34 22
negativen Preisen
@ Marktwert! Solar i
arktwert! Solar in 36 3 28
EUR/MWh
@ Marktwert! Wind an Land in
32 29 84
EUR/MWh
@ Marktwert! Wind auf See in
33 31 89
EUR/MWh

! mengengewichteter, durchschnittlicher Marktwert
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1. MONITORING DER VERMARKTUNGSANTEILE
INNERHALB DER EEG-FORDERUNG

1.1. ENTWICKLUNG DER VERMARKTETEN LEISTUNG
IN DER GEFORDERTEN DIREKTVERMARKTUNG (MARKTPRAMIE)
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Abbildung 1: Entwicklung der vermarkteten Leistung im Marktpramienmodell [Quelle: eigene Darstellung
nach netztransparenz.de]

Wie bereits in den ersten zwei Quartalsberichten 2021 beschrieben, ergab sich ein deutlicher
Rickgang der Gesamtleistung (ca. 2,1 GW) von Dezember 2020 auf Januar 2021 (siehe Abbil-
dung 1). Er resultiert insbesondere aus dem Wechsel von ausgefdrderten Anlagen in die sons-

tige Direktvermarktung.

Im dritten Quartal 2021 stieg die im Rahmen der Marktpramie geforderte Erneuerbaren-Leis-
tung um ca. 1 GW. Davon entfielen ca. 584 MW auf Windenergie an Land und ca. 488 MW auf
solare Strahlungsenergie, wahrend auch in diesem Quartal keine zusatzliche Leistung fir Wind-
energieanlagen auf See zu verzeichnen ist. Rechnet man diese Ausbauzahlen fir Q3 auf ein Jahr
hoch, lage der Jahreszubau innerhalb des Marktpramienmodells fur Windenergie an Land bei
rund 2,3 GW und fir solare Strahlungsenergie bei rund 2 GW. Im Vergleich zum zweiten Quartal
2020 lag der Leistungszuwachs bei Windenergie an Land um 64 Prozent héher und bei der sola-

ren Strahlungsenergie um 33 Prozent niedriger. Gegenlber dem Vorjahr, in welchen die grofiten
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Leistungssteigerungen auf die solare Strahlungsenergie entfielen, zeigt sich dieses Jahr eine ge-
wisse Trendwende hin zu Windenergie an Land als dominanterer Energietrager. Aktuell liegt der
Anteil der Windenergie an Land an der insgesamt durch die Marktpramie geférderten Leistung
bei 60 Prozent (Q3 2020: 62 Prozent) und der Anteil der solaren Strahlungsenergie bei 21 Pro-
zent (Q3 2020: 19 Prozent). Darauf folgen die Windenergie auf See mit 9 Prozent und Biomasse-

anlagen mit 8 Prozent.

1.2.  WIRTSCHAFTLICHE KENNZAHLEN DER GEFORDERTEN DIREKTVERMARK-
TUNG (MARKTPRAMIE)

Monatliche Marktwerte
140
120
100 -

80 -+

EUR/MWh

60

40 -

20 +

Windenergie an Land Windenergie auf See

Solare Strahlungsenergie «=®==EPEX DA Base in EUR/MWh

Abbildung 2: monatliche Marktwerte je Technologie vs. Base-Preis [Quelle: eigene Darstellung nach EPEX
Spot und netztransparenz.de]

Analog zu den Basepreisen haben sich die Marktwerte fir Solar- und Windenergieanlagen im
Verlauf des letzten Quartals weiter deutlich erhdht (vgl. Abbildung 2). Insbesondere trifft dies
fur den September 2021 zu. Treiber hierflr sind die Beschaffungskosten fossiler Kraftwerke fur
Gas, Steinkohle und CO,-Zertifikate. Insbesondere die Gas- und Steinkohlepreise sind in den
letzten Monaten extrem gestiegen. Da fossile Kraftwerke in der Day-Ahead-Auktion - aufgrund
ihrer im Vergleich zu anderen Kraftwerken hohen Grenzkosten - besonders haufig den Preis

setzen, wirken sich solche Commodity-Preisentwicklungen unmittelbar auf den Strompreis aus.
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Wahrend hohe Strompreise Verbraucher belasten, hat sich die Erlossituation fir erneuerbare
Energien kurzfristig stark verbessert. Da die Marktwerte oberhalb der anzulegenden Werte eini-
ger jungerer Anlagen liegen, ist ein Wechsel in die sonstige Direktvermarktung attraktiv. Das
hohe Preisniveau befordert auch eine Vermarktung der Direktvermarktungsmengen an den Ter-

minmarkten.

Aufgrund des Merit-Order-Effekts erneuerbarer Energien lagen die Marktwerte fur die Wind- und
Solarenergie auch im dritten Quartal unterhalb des Basepreises. Im Vergleich zum Vorquartal
haben sich die monatlichen Marktwertfaktoren, also das Verhaltnis des jeweiligen Marktwertes
zum Basepreis, jedoch wieder etwas erhoht. Dies ist ein Hinweis darauf, dass der Merit-Order-
Effekt im letzten Quartal trotz einer, bedingt durch hohe Commaodity-Preise, steileren Merit-Or-

der etwas weniger stark ausgepragt war.

Wie bereits im Grof3teil der Vormonate und -jahre zu beobachten, lag der Marktwert Solar auch
im Juli und August 2021 oberhalb der Marktwerte fir die Windenergie. Der Merit-Order-Effekt
der Windenergie war in diesen Monaten starker ausgepragt als der Effekt der Solarenergieein-
speisung. Im September dirfte das im Vergleich der Vorjahre unterdurchschnittliche Winddarge-
bot wiederum flr einen schwacheren Merit-Order-Effekt der Windenergie gesorgt haben, sodass

die Markwerte Wind tber den Marktwert Solar kletterten.

Preisspreads am Day-Ahead-Markt

Anhand von Preisspreads lasst sich beurteilen wie attraktiv die Flexibilisierung der Erzeugung
von beispielsweise Biomasse oder aber der Speichereinsatz und die Lastverschiebung der
Stromnachfrage ist. Hohe Preisspreads implizieren, dass flexible Erzeuger einen hohen De-

ckungsbeitrag erzielen kdnnen, und dies kann Investitionen in derartige Technologien anreizen.
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Abbildung 3: Preisspreads in der Day-Ahead-Auktion der EPEX Spot [Quelle: eigene Darstellung nach
EPEX Spot]

Der Trend vergleichsweise hoher Preisunterschiede im Bereich der 90 Prozent haufigsten
Strompreise aus Q2/2021 setzt sich in Q3/2021 fort. So lagen etwa im Juli und August 2021 je-
weils 90 Prozent der Strompreise zwischen rund 44 und 110 EUR/MWh (Juli) bzw. 122 EUR/MWh
(August). Mit 66 (Juli) bzw. 78 EUR/MWh (August) liegen die resultierenden Spannweiten zwi-
schen diesen Preisen deutlich Uber den meisten Monatswerten der vergangenen 15 Monate (mit
Ausnahme der Monate Marz bis Mai 2021 und Dezember 2020). Im September hat sich dieser
Trend weiter verstarkt. So lagen 90 Prozent der Day-Ahead-Preise dieses Monats zwischen rund
78 und 188 EUR/MWh, eine Spannweite von knapp 111 EUR/MWh. Zudem trat mit

237 EUR/MWh ein neuer Hochstwert auf, der in der Day-Ahead-Auktion seit 2008 nicht mehr er-

reicht wurde und der den September 2020 als bisherigen Hochstwert der letzten Jahre lbertrifft.

Die Marktumgebung fir flexible Akteure auf dem Strommarkt wie zum Beispiel Batterien,
Pumpspeicher oder flexible Stromnachfrager gewinnt dadurch weiter an Attraktivitat. In Abbil-
dung 3 sind die Preisspreads der Day-Ahead-Auktion seit Juli 2020 in der Form von Box Plots

dargestellt, die Preisextreme sowie 5-Prozent- und 95-Prozent-Quantile umfassen.
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1.3. AUSFALLVERGUTUNG

Die Inanspruchnahme der Ausfallvergutung ist seit der Schaffung dieser Vergutungsform im Jahr
2015 auf niedrigem Niveau nahezu kontinuierlich angestiegen. Da die Ausfallvergutung nur vo-
rubergehend in Anspruch genommen werden darf und die Anzahl der Anlagen in dieser Verau-
Rerungsform sehr gering ausfallt, ist der Leistungswert im Jahresgang ublicherweise deutlichen
Schwankungen unterworfen. Nachdem sich zum Jahreswechsel 2020/2021 die Leistung in der
Ausfallvergitung sprunghaft erhéhte (siehe Abbildung 4), liegt sie seit dem zweiten und auch

im dritten Quartal wieder in etwa auf dem Niveau von Ende 2020.

Somit entfallt wieder, wie auch in den letzten Jahren, der grof3te Anteil der Leistung in der Aus-
fallvergutung auf Solaranlagen (80 Prozent) und der zweitgroRRte Anteil auf Windenergieanlagen
an Land (16 Prozent). Insgesamt bleibt die lber die Ausfallverglitung finanzierte erneuerbare
Leistung an der insgesamt installierten erneuerbaren Leistung mit rund 0,1 Prozent weiterhin

auf sehr niedrigem Niveau.
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Abbildung 4: Entwicklung der Leistung in der Ausfallverglitung [Quelle: eigene Darstellung nach
netztransparenz.de]
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2. MONITORING DER VERMARKTUNGSANTEILE
AURERHALB DER EEG-FORDERUNG

2.1. ENTWICKLUNG DER VERMARKTETEN LEISTUNG
IN DER SONSTIGEN DIREKTVERMARKTUNG
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Abbildung 5: Entwicklung der vermarkteten Leistung in der sonstigen Direktvermarktung [Quelle: eigene
Darstellung nach netztransparenz.de]

Anlagen, die sich in der sonstigen Direktvermarktung befinden, erhalten keine finanzielle Forde-
rung nach dem EEG. Dennoch gibt es fiir Anlagenbetreiber daraus resultierende Vorteile, die
diese Vermarktungsoption interessant machen. Da in der sonstigen Direktvermarktung keine
Vermarktung im Sinne einer Zuordnung der Grinstromqualitat als EEG-Strom gegenliber den
Endverbrauchern im Rahmen der Stromkennzeichnung stattfindet, ist eine Vermarktung des EE-

Stroms als ,Grinstrom® moglich, ohne dass das Doppelvermarktungsverbot hier greifen wiirde.

Wie bereits im ersten Quartalsbericht 2021 beschrieben, ergab sich zum Jahreswechsel
2020/2021 ein erheblicher Anstieg der Leistung in der sonstigen Direktvermarktung (ca. um den
Faktor sechs), der insbesondere auf ausgeforderte Anlagen entfallt. Im dritten Quartal 2021
zeigt sich bei der installierten Leistung in der sonstigen Direktvermarktung noch mal eine deut-
liche Steigerung. Die Leistung stieg um 532 MW (16 Prozent) an (siehe Abbildung 5). Davon ent-
fallen 246 MW auf die solare Strahlungsenergie und 232 MW auf Windanlagen an Land. Zum
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Ende des dritten Quartals 2021 entfielen von der insgesamt in der sonstigen Direktvermarktung
vermarkteten Leistung 24 Prozent auf solare Strahlungsenergie (Q1 2021: 15 Prozent) und

66 Prozent auf Windenergieanlagen an Land (Q1 2021: 74 Prozent).

In Abbildung 6 ist die Leistung der Anlagen zu sehen, die in den Monaten Juli, August oder Sep-
tember 2021 neu in die sonstige Direktvermarktung gewechselt sind. Ebenso dargestellt ist,
welche Vergutungsform die Anlagen im Vormonat (also vor dem Wechsel in die sonstige Direkt-
vermarktung) in Anspruch genommen hatten. Es zeigt sich, dass der kleinste Anteil auf im drit-
ten Quartal 2021 neu installierte Anlagen entfallt (4 Prozent). Die meisten Anlagen wechselten
aus einer anderen Vergutungsform in die sonstige Direktvermarktung. Der grofite Anteil entfallt
hierbei auf Anlagen, die im Vormonat im Marktpramienmodell waren (80 Prozent). Von der neu
in der sonstigen Direktvermarktung vermarkteten Windenergieleistung an Land entfallen

ca. 88 Prozent auf ausgeforderte Anlagen.

600
500
400

_ =
Z 300
200
100
0

Neu Marktpramie Festvergutung Ausfallvergtitung
Vermarktungsform im Vormonat
Biomasse Deponie- Klar- und Grubengas = Solare Strahlungsenergie
m Wasserkraft ® Windenergie an Land

Abbildung 6: Leistung der Anlagen, die im dritten Quartal 2021 neu in der sonstigen Direktvermarktung
waren [Quelle: eigene Darstellung nach netztransparenz.de und MaStR]

Der Umfang der in der sonstigen Direktvermarktung finanzierten Leistung gegenuber der insge-
samt installierten EE-Gesamtleistung bleibt weiterhin relativ gering, konnte aber seinen Anteil
gegenlber dem zweiten Quartal 2020 von ca. 0,3 Prozent auf 3,2 Prozent steigern. Auch fir die

kommenden Jahre ist mit einer dynamischen Entwicklung zu rechnen. Zum einen erreichen in
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den nachsten vier Jahren jahrlich ca. 3 GW an installierter Anlagenleistung das Forderende und
bendtigen alternative Finanzierungsoptionen fir den Weiterbetrieb. Zum anderen deutet die
Zahl der PPA-Abschlusse (vgl. Kapitel 2.2) auf weiteren Neuanlagenzuwachs in diesem Segment
hin. Abhangig von der weiteren Entwicklung der Strompreise und der in den Ausschreibungen
bezuschlagten anzulegenden Werte durfte ein Wechsel in die sonstige Direktvermarktung zu-

dem eine zunehmend attraktive Option zur Erlésoptimierung fur EEG-Anlagen darstellen.

2.2. ENTWICKLUNGEN AUF DEM PPA-MARKT

Kontrahierte Leistung

EE-Anlagenbetreiber unterschiedlicher Vermarktungsmodelle kénnen ihren Strom unter ande-
rem auch Uber langfristige Stromliefervertrage (im Folgenden Power Purchase Agreements:
PPA) vermarkten. Erhalten sie dabei keine EEG-Forderung, konnen sie so ihre Griinstromeigen-
schaft vermarkten. Abbildung 7 stellt die kontrahierte Leistung der in der Fachpresse publizier-
ten PPA-Abschlusse in Deutschland von 2016 bis September 2021 dar. Wie in den vorherigen
Quartalsberichten berichtet, fihrten vor allem die vielen Weiterbetriebs-PPA mit ausgeforderten

Windenergieanlagen an Land zu einem starken Anstieg bei den PPA-Abschliissen in 2021.
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Abbildung 7: 6ffentlich erwahnte PPAs in Deutschland [Quelle: Rechercheergebnis Fachpresse, durchge-
flihrt durch Energy Brainpool, Stand: Ende September 2021]?

2 Die Abbildung bildet keine vollstidndige Statistik ab, auch Vertragsbeginn und -ende sind nicht in jedem
Fall bekannt. Zudem ist bei den erfassten Pressemeldungen keine einheitliche Definition der PPAs festzu-
stellen, sowohl hinsichtlich Laufzeit als auch hinsichtlich Mengen- und Preisregelungen.
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Im dritten Quartal verringerte sich der Zuwachs an PPA-Abschlussen etwas. So wurden Wind-
energieanlagen an Land und auf See mit einer installierten Leistung von insgesamt 131 MW
kontrahiert, wahrend im zweiten Quartal mehrheitlich Solaranlagen zu einem Zuwachs von Uber

700 MW fuhrten.

Wahrend es sich in Deutschland bei Solar-PPAs fast ausschliefslich um Neuanlagen handelt, so
werden Wind-PPAs vor allem mit Bestandsanlagen abgeschlossen, die das EEG entweder vorzei-
tig oder nach 20 Jahren Forderzeit verlassen. So haben neben forderfreien Neuanlagen und aus-
geforderten Anlagen auch EEG-geforderte Bestandsanlagen die Moglichkeit zur Griinstromver-
marktung Uber PPAs, insofern sie sich flr den freiwilligen Ausstieg aus dem Marktpramienmo-
dell und einen Wechsel in die sonstige Direktvermarktung entscheiden. Ab Beginn der Vertrags-
laufzeit tauchen diese Leistungsmengen entsprechend auch in der Statistik zur sonstigen
Direktvermarktung (siehe Kapitel 2.1 und Abbildung 5) auf. In der Vergangenheit konnte ein
Uber ein PPA finanzierter, vorzeitiger Wechsel aus dem EEG lediglich bei Windenergieanlagen
auf See beobachtet werden. Entweder haben diese Anlagen im Rahmen einer EEG-Ausschrei-
bung einen Zuschlag zu O ct/kWh erhalten, oder sie fallen nach den ersten acht Jahren aus dem
EEG-Stauchungsmodell. Informationen Uber PPA-Abschlisse der in Abbildung 6 dargestellten
Anlagen, die im letzten Quartal in die sonstige Direktvermarktung gewechselt sind, liegen nicht
vor. Neben einer langfristigen Absicherung tUber PPAs besteht die Mdglichkeit, dass die dort auf-
gefuihrten Anlagen die Vermarktungsform lediglich voriibergehend und im Sinne der kurzfristi-

gen Erlésoptimierung bzw. Generierung von Herkunftsnachweisen wechseln.

Im europaischen Vergleich liegt Deutschland hinsichtlich der kontrahierten Leistungen weiter-
hin im oberen Mittelfeld und holt gegenlber den friheren Leitmarkten wie UK oder den skandi-
navischen Landern weiter auf (Abbildung 8).> Dieser Trend ist bereits seit Beginn des Jahres
2020 zu beobachten. Allerdings ist die Anzahl 6ffentlich kommunizierter PPA-Abschlisse UGber
PV-Neuanlagen gegenuiber 2020 bisher deutlich geringer ausgefallen. Der Trend hin zu einem

zusatzlichen Bau ungeforderter PV-Anlagen bestatigt sich 2021 bisher nicht.

® Auch diese Zahlen bilden nur in der Fachpresse diskutierte Projekt ab. AuBerdem ist die Bandbreite des-
sen, was in Europa begrifflich mit ,PPA* gemeint ist, noch breiter. Ein Beispiel: In GroRbritannien spielen
auch PPAs ohne Preisbindung eine Rolle, in Deutschland wiirde dies eher als Direktvermarktungsvertag
mit langer Laufzeit bezeichnet werden.
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Abbildung 8: 6ffentlich erwahnte PPA-Abschlisse in Europa in MW kontrahierter Leistung [Quelle: Re-
chercheergebnis Fachpresse, durchgefiihrt durch Energy Brainpool, Stand: Ende September 2021]*

Entwicklung der KenngréfSen zur PPA-Bewertung

Mochte man den monetaren Vertriebswert der Stromerzeugung aus diesen forderfreien Anlagen
ermitteln, so hangt der durchschnittliche Erlds in EUR/MWh (PPA-Bewertung) neben dem Markt-
preisniveau und dem Einspeiseprofil®> auch von der Stundenanzahl mit negativen Strompreisen

wahrend der Einspeisung ab, da Anlagen ohne EEG-F&rderung im Gegensatz zu geférderten An-

lagen ihren Strom nur zu positiven Strompreisen gewinnbringend vermarkten kénnen.

4 Im Vergleich zu vorherigen Quartalsberichten wurden die Markte Litauen und Rumaénien hinzugefiigt

> Der Merit-Order-Effekt erneuerbarer Energien verringert das generelle Preisniveau wéhrend der Einspei-
sung. Dieser Effekt wird fir die von PPA-Anlagen erzielbaren Preise in ahnlicher Form bertcksichtigt wie
bei den Marktwerten der EEG-Anlagen.
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Um vom Base-Preis auf die technologiespezifische PPA-Bewertung zu schliefen, wird dieser mit
einem Faktor, dem sogenannten Grundlastparitatsfaktor, multipliziert. Er quantifiziert die rela-
tive Wertigkeit einer Lieferung fluktuierenden erneuerbaren Stroms im Vergleich zu einer
Grundlastlieferung gemessen am Borsenstrompreis. Im Vergleich zum Marktwertfaktor bezieht
der Grundlastparitatsfaktor zusatzlich zum Einspeiseprofil einen Abschlag fur die Nicht-Ver-
marktung in Stunden negativer Preise ein.® Die Grundlastparitatsfaktoren in Abbildung 9 veran-
schaulichen demnach vorrangig den Einfluss des technologiespezifischen Merit-Order-

Effekts auf die jeweiligen PPA-Bewertungen in Abbildung 10. Die Grundlastparitatsfaktoren stie-
gen im vergangenen Quartal leicht an, was auf einen schwacher ausgepragten Merit-Order-

Effekt hindeutet.
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Abbildung 9: Grundlastparitatsfaktor je Technologie [Quelle: eigene Darstellung nach EPEX Spot und Ein-
speiseprofilen gemaR Ubertragungsnetzbetreiber]

® In Zeitrdumen ohne negative Preise sind die beiden Faktoren identisch.
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Abbildung 10: PPA-Bewertung historisch und zukinftig (basierend auf Day-Ahead-Base-Preisen und Fu-
ture-Base-Preisen vom 11. Oktober 2021) [Quelle: Eigene Darstellung nach EEX/EPEX Day-Ahead und Fu-
ture]

Abbildung 10 zeigt die resultierenden monatlichen PPA-Bewertungen im Zeitraum Juli 2020 bis
September 2021. Dies schafft einen Uberblick tiber die kurzfristige Entwicklung der monatlichen
Wertigkeit von PPA-Strom, wenngleich die spezifische Bewertung eines PPAs laufzeitabhangig
erfolgen sollte. Bei langjahrigen PPAs sind auch langfristige Entwicklungen zu bertcksichtigen,
die Uber den Terminmarkthorizont hinausgehen. Wahrend die Historie auf realen Werten fiir den
Grundlastparitatsfaktor beruht, werden deren monatsspezifisch gemittelten Werte der letzten
36 Monate fir die Abschatzung zukinftiger PPA-Bewertungen vereinfacht fortgeschrieben. Auf-
grund des voranschreitenden Ausbaus erneuerbarer Energien ist jedoch mit zunehmenden

Merit-Order-Effekten und daher mit einer Degression der Grundlastparitatsfaktoren zu rechnen.

Mit Blick auf die letzten drei Monate sowie fur kiinftige Lieferperioden erhéht sich die PPA-Be-
wertung von Wind- sowie Solaranlagen deutlich. In Anbetracht der momentanen Preisentwick-
lung am Terminmarkt ist flr die ndchsten Monate ein weiter steigendes Niveau der Strompreise
zu erwarten, welches sich in der PPA-Bewertung niederschldagt und auch hier zu hoheren Wer-
ten fuhrt. Diese hohen Spot- und Terminmarktpreise heben die PPA-Bewertung im September
bzw. die erwartete PPA-Bewertung im vierten Quartal erstmals auf Gber 120 EUR/MWh. Fir den
PPA-Markt bleibt abzuwarten, ob die aktuell hohen Preise den Wunsch von Verbrauchern nach
langfristigen Stromliefervertragen und damit die Nachfrage nach PPAs verstarken, oder ob po-

tenzielle Abnehmer sich mit Abschlussen in Erwartung fallender Strompreise eher zuriickhalten.
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Der hohe Marktwert erneuerbarer Energien am Terminmarkt hat gemafs den Aussagen einiger
Marktakteure zur Folge, dass Direktvermarkter von Marktpramien-Anlagen zunehmend anbieten,
die derzeit hohen Marktwerte am Terminmarkt fiir die Zukunft abzusichern. Sollte der Spot-
marktpreis in Zukunft wieder fallen, konnten Anlagenbetreiber von den heute vereinbarten
Marktwerten profitieren. Sollte der Spotmarktpreis hingegen weiter steigen, ist der am Termin-
markt abgesicherte Preis unglinstig. Da der durchschnittliche monatliche Marktwert weiterhin
Uber den Spotmarktpreis berechnet wird, hat die Wahl der Vermarktungsstrategie keine Auswir-

kung auf die Marktpramie.
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3. MONITORING NEGATIVER PREISE

3.1. ENTWICKLUNG IM VERGLEICH ZUM VORJAHRESZEITRAUM

Tabelle 3: Haufigkeit negativer Preise bzw. der Anwendungsfalle des § 51 (4H- bzw. 6H-Regel) in 2020
und 2021 in der DA-Auktion der EPEX Spot [Quelle: eigene Darstellung nach EPEX Spot]

032020 Q3 2021

Stunden mit

) . 34 298 22 127
negativen Preisen
6h & 51 EEG alt 16 192 17 73
4h § 51 EEG 2021 24 245 17 110

Tabelle 1 zeigt die Haufigkeit der Stunden mit negativen Preisen bzw. von mindestens 6 bzw.

4 Stunden mit negativen Preisen am Stiick (,6H-Regel® nach § 51 EEG 2017 und ,4H-Regel"
nach & 51 EEG 2021) fur Q3 2020 und 2021 sowie fiir das Gesamtjahr 2020 und die ersten drei
Quartale 2021 kumuliert. Im Vergleich zum Vorjahresquartal ist die Anzahl der Stunden mit ne-
gativen Preisen um rund 35 Prozent gesunken, negative Preise im 6h-Zeitfenster waren jedoch
ahnlich haufig.

Zudem zeigt Tabelle 1 auch die Wirkung der 4H-Regel auf, die fir EEG-Anlagen gilt, welche ab
dem 01. Januar 2021 bezuschlagt wurden und vergleicht diese mit dem Vorjahr. Dabei wird an-
genommen dass diese Regelung bereits zu diesem Zeitpunkt gegolten hatte. Im Quartalsver-
gleich zeigt sich eine Reduktion um 29 Prozent zum Vorjahreszeitraum. Die Anzahl der 4H-Zeit-
fenster bis Ende des dritten Quartals 2021 macht dabei erst 45 Prozent der Anzahl des Gesamt-
jahres 2020 aus. Vergleicht man die Haufigkeit miteinander, mit der beide Regeln greifen wir-
den, so greift die 4H-Regel bisher in 2021 eineinhalb Mal haufiger als die 6H-Regel. In Q3 2021

wadren beide Regeln mit je 17 Mal gleich oft zum Tragen gekommen.
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3.2. STUNDEN MIT NEGATIVEN PREISEN

Anzahl und Héhe negativer Preise
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Abbildung 11: Monatsdurchschnitt und Anzahl negativer Preise gruppiert nach Hohe; bezogen auf DA-

Preise der EPEX Spot [Quelle: eigene Darstellung nach EPEX Spot]
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Abbildung 11 stellt den Monatsdurchschnitt und die Anzahl negativer Preise dar, gruppiert nach

Hohe in den letzten 15 Monaten (Day-Ahead-Auktion der EPEX Spot). Vergleicht man Q3 2021

mit dem Vorquartal, ist eine signifikante Abnahme der Anzahl insbesondere im Vergleich zu den

Monaten des Frihjahrs zu beobachten. Dies gilt insbesondere fur die Anzahl von Preisen unter -

10 EUR/MWh. Der Durchschnitt der negativen Preise im Juli und August lag dabei im Bereich der

Vormonate. Im September kam es zu keiner Stunde mit einem negativen Strompreis. Im Ver-
gleich zum dritten Quartal 2020 bestehen keine signifikanten Unterschiede, lediglich im Juli

2020 kam es nachfrage- und wetterbedingt deutlich haufiger zu negativen Preisen.
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Negative Preise nach Tageszeiten
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Abbildung 12: negative Strompreise gruppiert nach Tageszeit [Quelle: eigene Darstellung nach EPEX
Spot]

Abbildung 12 zeigt, zu welcher Tageszeit die negativen Strompreise in den letzten 15 Monaten
auftraten. Typischerweise treten diese besonders in den Wintermonaten nachts und in den Mor-
genstunden auf, wahrend der Anteil der Mittagsstunden aufgrund der Solareinspeisung in den
Sommermonaten hoher ist. Im Juli von Q3 2021 traten alle negativen Preise in den Mittagsstun-
den auf. Dies durfte insbesondere auf eine hohe Solareinspeisung in diesen Zeitraumen zurtick-
zufiihren sein. Im August verteilten sich die negativen Preise hingegen auf mehrere Tageszei-

ten.

Angebotsiiberhang bzw. fehlende Nachfragegebote an der Strombérse wihrend negativer Preise

Bis dato wird das Ausmaf negativer Preise vor allem durch ihre Hohe bestimmt, d. h. in einer
Stunde mit einem Preis von -50 EUR/MWh geht man von einem stirkeren marktlichen Uberan-
gebot aus als in einer Handelsstunde mit -10 EUR/MWh. Mit dieser Betrachtungsweise lasst sich
jedoch keine Aussage dariiber treffen, wie viel Uberangebot in MW den Marktpreis negativ wer-
den hat lassen bzw. wie viel zusatzliche Nachfragekapazitat in dieser Stunde notwendig gewe-
sen ware, um einen negativen Preis zu verhindern. Diese Kennzahl kann jedoch aus den stiindli-

chen Angebots- und Nachfragekurven der EPEX Spot abgeleitet werden, wenngleich nur fur den
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Anteil von Angebot und Nachfrage, der an der Day-Ahead-Auktion der EPEX Spot teilnimmt.
Abbildung 13 stellt diese exemplarisch dar. Bildet man die Differenz aus den angebots- und
nachfrageseitigen Geboten zu 0 EUR/MWh innerhalb der Kraftwerksreihenfolge, so erhalt man
die oben beschriebene Kennzahl (Angebotsuberhang/fehlende Nachfrage). Zum Vergleich im
Beispiel der Abbildung 13: Verschiebt man die Angebotskurve um 1.000 MW nach links (bzw. die
Nachfragekurve nach rechts), so bildet der neue Schnittpunkt beider Gebotskurven einen Preis
von 0 EUR/MWh. Folglich betragt der Angebotsiiberhang bzw. die fehlende Nachfrage in diesem
Beispiel 1.000 MW.
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Abbildung 13: exemplarische Skizze der Gebotskurven in einer Handelsstunde der Day-Ahead-Auktion an
der EPEX Spot

Diese Betrachtungsweise lasst sich auch auf die Stunden mit negativen Preisen des zurlicklie-
genden Quartals beziehen. Die Abbildung 14 Abbildung 15 stellen die aufgetretenen Angebots-

uberhange der Monate Juli und August als Histogramm dar.

Auch wenn es nur zu einer geringen Anzahl an Stunden mit negativen Preisen kam, so waren
beide Monate von vergleichsweise hohen Angebotsiiberhangen von durchschnittlich 1693 (Juli)
bzw. 3295 MW gepragt. Im Juli fehlten in rund 58 Prozent der Stunden mit negativen Preisen
mindestens 1000 MW an zusatzlicher Nachfrage, um einen negativen Preis zu verhindern. Im

August war dies sogar in 81 Prozent der Stunden der Fall.
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Abbildung 14: Histogramm des Angebotsiiberhangs/der fehlenden Nachfrage wahrend negativer Preise
im Juli 2021 [eigene Darstellung nach EPEX Spot]

Der hohe durchschnittliche Angebotsiiberhang im August ist jedoch auf eine niedrige Anzahl
negativer Preise zurlickzufiihren, die alle in der Day-Ahead-Auktion fiir den 08.08. entstanden.
An diesem Tag uberlagerten sich eine jeweils hohe Wind- und Solarstromeinspeisung. Wahrend
der Uberschuss an diesem Tag zwischen Stunde 7 und 17 des Tages im Mittel bei 3295 MW lag,
kam es in den Stunden 14, 15 und 16 zu Hochstwerten von 6052, 7354 bzw. 6630 MW fehlen-
der flexibler Nachfrage.
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Abbildung 15: Histogramm des Angebotsiiberhangs/der fehlenden Nachfrage wahrend negativer Preise
im August 2021 [Eigene Darstellung nach EPEX Spot]
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Um die Angebotsiiberhdnge des letzten Quartals besser einordnen zu kdnnen, vergleicht Abbil-
dung 16 die durchschnittlichen Angebotsiiberhange der Monate in den Jahren 2020 und 2021.
Es wird erkennbar, dass es insbesondere im August im Vergleich der Vormonate zu Hochstwer-
ten kam. Im Vergleich zum Vorjahr liegt der durchschnittliche Angebotsiiberhang in 2021 etwas

mehr als 100 MW darunter.
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Abbildung 16: monatlicher, durchschnittlicher Angebotsiiberhang/fehlende Nachfrage wahrend negativer
Preise in 2020 und 2021 [Eigene Darstellung nach EPEX Spot]
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3.3. 6H-REGEL (&8 51 EEG 2017)
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Abbildung 17: Haufigkeit der Perioden von mindestens sechs Stunden am Stick mit negativen Preisen
sowie Anteil der betroffenen EEG-Anlagen je Technologie [Quelle: Eigene Darstellung nach EPEX Spot]

Windenergieanlagen an Land, die gemaf3 § 51 EEG 2017 keine EEG-Forderung in solchen Zeit-
fenstern erhalten, in denen der Strompreis 6 Stunden in Folge negativ ist, haben im Schnitt in
den Monaten Juli und August jeweils fur 4 Prozent des erzeugbaren Stroms keine Forderung er-
halten. Fur Windenergie auf See und Solar lag dieser Wert bei 2 Prozent im Juli und 3 Prozent

im August. Im September trat kein Fall der 6H-Regel auf,

3.4. 4H-REGEL (8 51 EEG 2021)

§ 51 EEG 2021 sieht vor, dass sich die Forderung fur EEG-Anlagen, deren anzulegender Wert in
einer Ausschreibung nach dem 1. Januar 2021 bestimmt wurde, in Perioden auf null reduziert, in
denen mindestens vier aufeinanderfolgende Stunden mit negativen Preisen auftreten. Die rele-

vanten Anlagen wirden somit voraussichtlich vor allem ab 2022 in Betrieb gehen.

Um eine Abschatzung der Auswirkungen der neuen 4H-Regel zu geben, zeigt Abbildung 18 die
Anzahl der Falle der 6H-Regel fur Bestandsanlagen sowie die Falle der 4h-Regel flr Neuanla-
gen im Vergleich. Im Juli und August wurden 4H- und 6H-Regel gleich oft wirksam. Ursachlich
daflr waren in beiden Monaten jeweils ein Tag, an dem ein Intervall von 6 bzw. 11 Stunden am

Stuck mit negativen Preisen behaftet war.
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Abbildung 18: Haufigkeit der Stunden in Perioden von mindestens sechs (graue Balken) bzw. vier Stunden

(turkisfarbene Balken) am Stlick mit negativen Preisen [Quelle: eigene Darstellung nach EPEX Spot]

Monitoringbericht der Direktvermarktung 09/2021

25



EUR3010/MWh

CASE STUDY: EINBLICK IN DIE RISIKOANALYSE VON
INVESTITIONEN IN ERNEUERBARE ENERGIEN

Energy Brainpool Aﬂk

4. CASE STUDY: EINBLICK IN DIE RISIKOANALYSE VON INVESTITIONEN IN

ERNEUERBARE ENERGIEN

Fir PV-Freiflachenanlagen mit einer installierten Leistung von mehr als 20 MW stellt das EEG

keine Finanzierungsoption dar. Auch fur andere forderfahige Anlagen wird die sonstige Direkt-

vermarktung attraktiv. Eine Abschatzung langfristiger Preisentwicklungen wird daher immer

wichtiger fir die Anlagenfinanzierung. Sie kann beispielsweise auf Basis der Modellierung von

Strommarktszenarien getroffen werden. Abgeleitete Aussagen zum erwartbaren kiinftigen Erlos

beruhen dabei auf langfristigen Markttrends, wie zum Beispiel einem steigenden CO,-Preis oder

dem wachsenden Wettbewerb von Solarstrom.

Doch Fragen, die vom Durchschnitt wegfiihren, lassen sich mit solchen dem Trendfolgenden

Strompreisszenarien nicht beantworten. Im Rlckblick auf das Auf und Ab der Strompreise in den

vergangenen 24 Monaten riicken solche Fragen jedoch verstarkt in den Fokus:

A Wie wahrscheinlich ist es, dass innerhalb von 30 Jahren keine kurzfristigen Peaks und

Taler bei Strompreisen auftreten?

A Wie wahrscheinlich ist es, dass keine weiteren Krisen oder Konjunkturen die

Stromnachfrage fallen bzw. steigen lassen?

A Der Klimawandel vermehrt Extremwettersituationen: Welche Schwankungen ergeben

sich dadurch in Erlés und Menge einer wetterabhangigen PV-Anlage?

— P-50
P-90
P-10
Min. values
Max. values

2022 2026 2030 2034 2038 2042

2046

2050

Abbildung 19: Bandbreite maoglicher jahrlicher PPA-Bewer-
tungen fur Solaranlagen in Deutschland schematisch darge-

stellt als Szenarioschwarm

Monitoringbericht der Direktvermarktung 09/2021

Dass diese Fragen aber eine hohe Rele-
vanz fir eine PV-Anlage haben, macht
Abbildung 19 begreiflich. Sie zeigt die
Bandbreite der Erlose, die durch solche
Ereignisse aufgespannt wird. Aufbau-
end auf einem Basisszenario wurden
hierfiir die drei Szenarioparameter
LAbweichung vom Commodity-Preis-
trend®, ,Abweichung Stromnachfrage”
und ,Wetterjahr® in 1.000 verschiede-
nen Kombinationen berechnet. Die
Wetterjahre berlcksichtigen dabei, dass

die Wahrscheinlichkeit von Warmjahren
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mit fortschreitenden Modelljahren immer weiter zunimmt. Aus der Volatilitat dieser Preisein-
flusse ergibt sich die dargestellte Schwankungsbreite der jahrlichen PPA-Bewertung fur Solar-
strom in Deutschland. Im Sinne einer adaquaten Risikobewertung sind solche Preiseffekte fur

Investoren und Betreiber von Anlagen ohne EEG-Forderung zunehmend zu berticksichtigen.

Im Rahmen der Szenarioschwarmmodellierung bildet dabei jeder einzelne Szenariolauf eine
gleichwahrscheinliche, in sich konsistente Kette von Wetterjahren, Preisspitzen, Krisen und
Preistdlern ab. Bei der Interpretation sollte man die Gesetze der Wahrscheinlichkeitsrechnung
nicht vergessen: So unwahrscheinlich es ist, dreif3ig Mal hintereinander eine Sechs zu wiirfeln,
so wahrscheinlich ist es, dass bei dreifsigmaligem Wurfeln eine Sechs unter den Wirfelergebnis-
sen ist. Das heif3t, mit Blick auf die Risikomodellierung: Extremwerte am Betrachtungsrand wer-
den nicht 30 Jahre in Folge auftreten, aber innerhalb der 30 Jahre ist es wahrscheinlich, dass sie

05
auftreten werden.

Auch die Wahrscheinlichkeit des

04
Uber- oder Unterschreitens einer

Preismarke lasst sich mithilfe der

=
w

Modellierung von Szenarioschwar-

men quantifizieren. Solche Betrach-

Cumulative Density
o
M

tungsweisen spielen insbesondere

bei der Bewertung von Strompreisri- 01

siken im Rahmen der Projektfinanzie-  0.05

rung eine Rolle. Sie sind aber auch 00 o 4247 45 © =

30 35
oo . EURzolgl"MWh
fur EEG-Anlagenbetreiber relevant,

Abbildung 20: Wahrscheinlichkeitsdichtefunktion der Base-
load-Preise im Jahr 2025 [Quelle: beispielhafte Modellie-
sonstige Direktvermarktung in Erwa- rung Energy Brainpools]

die aktuell einen Wechsel in die

gung ziehen. Abbildung 21 illustriert diese Betrachtungsweise fiir das Beispieljahr 2025. Mit ei-
ner Wahrscheinlichkeit von 95 Prozent liegt der Strompreis in dieser Szenarioschwarm-
berechnung bei Uber 42,47 EUR/MWh, mit einer Wahrscheinlichkeit von 90 Prozent tber

46,95 EUR/MWh.

Aussagen Uber die Auspragung dieser Risiken sind allerdings nur innerhalb der Grenzen der je-
weiligen Grundszenarien giiltig. Diese Grenzen werden festgelegt durch den angenommenen
Ausbau erneuerbarer Energien, die energiepolitischen Plane wie Kernkraft- und Kohleausstieg
aber auch der unterliegende Langfristtrend der Commoditypreise. Daher gibt es um jedes

schlissige Strompreisszenario eine eigene Verteilung von Szenarioschwarmen. Aber welches

Monitoringbericht der Direktvermarktung 09/2021 27



CASE STUDY: EINBLICK IN DIE RISIKOANALYSE VON . /I‘I\
Energy Brainpool 41l
INVESTITIONEN IN ERNEUERBARE ENERGIEN

Grundszenario wahrscheinlicher ist, das bleibt eine subjektive und nicht zuletzt politisch deter-

minierte Frage.

Monitoringbericht der Direktvermarktung 09/2021 28



QUELLENVERZEICHNIS Energy Brainpool Ahk

QUELLENVERZEICHNIS

EEX (European Energy Exchange) (2021): Marktdaten, Futures. [online]
https://www.eex.com/de#/de

EPEX-Spot (European Power Exchange) (2021): Day-Ahead-Auktion, Marktdaten. [online]
http://www.epexspot.com/de/

ENTSO-E Transparency Platform (2021). [online] https://transparency.entsoe.eu/

Montel News (2021). [online] https://www.montelnews.com

Transparenzplattform der Ubertragungsnetzbetreiber (2021): Informationen zur Direktvermark-

tung [online] https://www.netztransparenz.de/

Monitoringbericht der Direktvermarktung 09/2021

29


https://www.eex.com/de#/de
http://www.epexspot.com/de/
https://transparency.entsoe.eu/
https://www.montelnews.com/

KURZPORTRAIT ENERGY BRAINPOOL Energy Brainpool m

KURZPORTRAIT ENERGY BRAINPOOL

Die Energy Brainpool GmbH & Co. KG bietet unabhangige Energiemarkt-Expertise mit Fokus auf

Marktdesign, Preisentwicklung und Handel in Deutschland und Europa. 2003 grundete Tobias

Federico das Unternehmen mit einer der ersten Spotpreisprognosen am Markt. Heute umfasst

das Angebot Fundamentalmodellierungen der Strompreise mit der Software Power2Sim ebenso

wie vielfaltige Analysen, Prognosen und wissenschaftliche Studien. Energy Brainpool berat in
strategischen und operativen Fragestellungen und bietet seit 2008 Experten-Schulungen und
Trainings an. Das Unternehmen verbindet Wissen und Kompetenz rund um Geschaftsmodelle,
Digitalisierung, Handels-, Beschaffungs- und Risikomanagement mit langjahriger Praxiserfah-

rung im Bereich der steuerbaren und fluktuierenden Energien.
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