Energiewissen kompakt - Stromhandel

TERMINGESCHAFTE: HEUTE DEN
PREIS FIXIEREN, MORGEN LIEFERN
UND BEZAHLEN

Beim Erwerb von Waren erfolgen Bezahlung und Lieferung von Giitern
Ublicherweise mdglichst bald nach dem Abschluss des Geschéftes.
Anders verhalt sich das bei so genannten Termingeschéften. Bei die-
sen wird ein bestimmtes Produkt zu einem heute vereinbarten Preis
erst zu einem spateren Zeitpunkt verkauft bzw. gekauft.

Unterschieden wird dabei zwischen unbedingten und bedingten Ter-
mingeschéaften. Unbedingte Termingeschéfte (sog. Forwards oder Fu-
tures) missen seitens Kaufer und Verkdufer zwingend erfiillt werden.
Es kommt also zu einer effektiven Lieferung gegen Bezahlung oder zu
einem Barausgleich zwischen den Parteien. Bei bedingten Terminge-
schéften (Optionen) hingegen wird einer Vertragspartei das Wahlrecht
eingerdumt, erst in der Zukunft zu entscheiden, ob sie das Geschaft
zu den vereinbarten Konditionen tatsdchlich durchfiihren méchte.

Welches Ziel verfolgen Kéaufer und Verkaufer mit einem solchen Ge-
schéaft? Sie wollen sich damit gegen nachteilige Preisentwicklungen

absichern. Konkret: Wer sich schon heute eine Ware zu einem gewis-
sen Preis sichert, muss steigende Preise in der Zukunft nicht fiirchten.
Oder wer seine kiinftige Produktion bereits jetzt zu einem sicheren
Preis an den Mann bringt, braucht sich lber das Risiko eines spateren
Preiszerfalls keine Sorgen zu machen.

STROMDERIVATE: SICHERHEIT BEI
PREISSCHWANKUNGEN

Termingeschafte werden unter anderem auch im Handel mit Energie
abgeschlossen. Energiederivate sind von physischen Energielieferun-
gen abgeleitete (derivative) Termingeschafte, in deren Rahmen ein
Produkt - etwa die Lieferung einer bestimmten Menge Strom - zu
einem heute vereinbarten Preis zu einem spéateren Zeitpunkt verkauft
bzw. gekauft wird. Stromproduzenten, aber auch grosse Verbraucher
wie Stadte oder Industriebetriebe sowie Energiehdndler sichern sich
damit gegen Preisrisiken ab.

In den zunehmend deregulierten und liberalisierten Energiemark-
ten Europas orientieren sich die Preise etwa fiir Strom stark an An-
gebot und Nachfrage und schwanken Uber die Zeit entsprechend
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Ein Stromproduzent beflirchtet
sinkende Preise und verkauft
seine Produktion fiir 2011 bereits
2010 zu einem fixen Preis.

So nutzen Produzenten und Grossverbraucher Stromderivate zur Absicherung von Preisrisiken
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Ein Stadtwerk befiirchtet stei-
gende Preise und kauft seinen
bendtigten Strom fiir 2011 bereits
2010 zu einem fixen Preis.




(sog. Volatilitat). Die wichtigsten Faktoren fiir die Preisbildung sind
dabei der Strombedarf, die Verfligbarkeit von Kraftwerken, Preise fiir
Brennstoffe und CO.-Zertifikate sowie die Devisenkurse. Die Erwar-
tungen beziglich der Entwicklung dieser Einflussfaktoren bilden die
Basis fiir den Derivatehandel. Erwartet zum Beispiel ein Stadtwerk
steigende Preise fiir Strom, wird es versuchen, sich die kiinftig flr die
Belieferung seiner Kunden bendtigte Strommenge im Rahmen eines
Termingeschéaftes schon heute und zu aktuellen Marktpreisen zu be-
sorgen. Furchtet umgekehrt ein Stromproduzent sinkende Preise, weil
demnachst neue Kraftwerke ans Netz gehen und mehr Strom auf den
Markt kommt, wird er seine kiinftige Produktion mdéglichst schon jetzt
und zu aktuellen Preisen verdussern.

Wie erwahnt, konnen Termingeschafte auch bedingten Charakter
haben. Die Vertragsparteien haben dabei die Mdglichkeit, erst im
Laufe der Zeit zu entscheiden, ob ein vereinbartes Geschaft zustan-
de kommt oder nicht. So kann ein Marktteilnehmer zum Beispiel das
Recht erwerben, zu einem kiinftigen Zeitpunkt eine gewisse Menge
Strom zu einem heute definierten Preis zu beziehen - und sich so vor
dem Risiko schiitzen, dass sich der Strompreis zu seinen Ungunsten
entwickelt. Gewinnt sein Bezugsrecht an Wert, weil die Marktpreise
fur Strom steigen, kann sich der Besitzer des Rechtes fiir dessen ge-
winnbringenden Verkauf an andere Interessenten entscheiden.

Stromderivate sollen der Absicherung gegen Preisrisiken dienen. Was
passiert nun aber, wenn sich ein Marktteilnehmer in seiner Erwartung
beziiglich der Preisentwicklung tduscht und in ein Derivat investiert,
das plotzlich wertlos oder gar zum Verlustgeschaft wird?

Grundsatzlich gilt, dass Energiederivate einen direkten Zusammen-
hang zum origindren Stromgeschéft haben und transparent aufgebaut
sind. Das mit diesen Produkten zusammenhangende Risiko ist daher
geringer als bei komplexeren, teils kaum durchschaubaren Deriva-
ten. Darliber hinaus verfiigen professionelle Stromhéandler tber ein
umfassendes Risiko-Management. Dieses beinhaltet eine akkurate
Einschatzung von Marktentwicklungen, von operationellen, regulato-
rischen und Marktrisiken. Zuséatzlich dient eine eingehende Priifung
der Bonitat von Handelspartnern und Kunden und eine damit verbun-
dene Limitensetzung dazu, Kreditrisiken zu minimieren. Klare Limiten
fiir jeden einzelnen Handler sowie deren zeitnahe Uberwachung ver-
hindern schliesslich, dass dieser durch individuelles Fehlverhalten ein
unkontrollierbares Risiko eingeht.

So gelingt es erfolgreichen Energiehdndlern, Risiken im Umgang mit
Derivaten zu steuern und zu begrenzen und - wie Produzenten, Wei-
terverteiler und Grossverbraucher von Strom es auch tun kénnen -
gleichzeitig fiir die Absicherung eigener Risiken zu nutzen.

Einflussfaktoren fiir den Handel mit Stromderivaten

Basis fiir den Derivatehandel bilden die Erwartungen von Marktteilnehmern beziiglich der Entwicklung einzel-
ner Einflussfaktoren fiir die Strompreisentwicklung. Die Zahl dieser Faktoren ist gross:
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Wollen Sie mehr zum Thema Stromhandel erfahren? Dann beachten Sie die Broschiire «Energiewissen kompakt - Stromhandel» der EGL.
Sie finden sie auf unserer Website (unter Publikationen) oder kdnnen sie per E-Mail bestellen.
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