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Entwicklung der Energiemärkte
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Marktentwicklung Gas- und Strompreis (Spot- und Terminmarkt)
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Einem Energieversorger stehen verschiedene Handelskanäle offen
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Stromhandel

Großhandel

Börsenhandel

Spotmarkt Terminmarkt

Day-Ahead Futures

Intraday Optionen

Systemdienstleistungen

Over-the-Counter (OTC)

Spotmarkt Terminmarkt

Struktur des Stromhandels in der Europäischen Union
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Merit Order Modell
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Merit Order Modell
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Einflussfaktoren Strompreise

Primär-
energie

Gaspreise

ÖlpreiseKohle-
preise
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Einflussfaktoren Strompreise

Gaspreise

Main Drivers - Winter 2022/2023
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Verordnung zur Reduktion des Stromverbrauchs
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Outlook Winter 2022/2023

• Freiwilliges Gesamtreduktionsziel von 10% des 
Bruttostromverbrauchs 

• Verbindliches Reduktionsziel von 5% des Stromverbrauchs in 
Spitzenzeiten
• Maßnahmen sind frei gestaltbar
• Mitgliedstaaten müssen jene 10% der Stunden mit dem höchsten 

erwarteten Preis ermitteln

Sonstige Maßnahmen
• Abschöpfung von Übergewinnen – Obergrenze von EUR 180/MWh
• Verpflichtender Solidaritätsbeitrag (Öl-, Gas-, Kohle und 

Raffineriesektor)

Verbrauch 
-10%

geringere
Nachfrage

niedrigere
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Outlook Winter 2022/2023
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Verfügbarkeiten französischer AKW

AKW in Frankreich
• Im Sommer ca. 30-40% 

weniger Output als 2019 
bzw. 2021

• 2020 Spezialsituation 
Covid Pandemie

• Ende Dezember sollte 
Produktion annähernd 
auf Normalniveau sein
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Erholung der Weltwirtschaft 
nach Corona-Lockdown -

Anstieg der Gasnachfrage–
geringere LNG und 
Pipelinegasflüsse

FR 
AKW -
Dürre Gas-

speicher 
sehr voll, 
warmer 
Herbst

Nord 
Stream2

Zusammenfassung der Ereignisse bis Mitte Nov. 2022
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Marktentwicklung Gas- und Strompreis (Spot- und Terminmarkt)

Starke 
Erhöhung der 

EU LNG 
Versorgung 
(+110% ggü. 

2021)

Phase 1 Phase 2 Phase 3 Phase 4 Phase 5

Russischer 
Überfall auf die 

Ukraine

Black
Friday
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Margins
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Initial Margin Variation Margin

„Sicherheitsleistung/Kaution“

• Sicherheitsleistung für zukünftige Lieferungen an 
der Börse

• Wird von der Börse als „Polster“ gehalten

• Wird bei Volatilitätsänderungen angepasst

„Barausgleich“

• Täglicher Ausgleich von Preisschwankungen der 
offenen Börse-Positionen

• Der Gewinn- und Verlustausgleich findet durch 
die zuständige Clearingstelle in bar statt

• Margins werden für an der Börse gehaltene Derivate verrechnet
• Für die Wien Energie sind das gehandelte Future Positionen vorwiegend für Strom und Gas 
• Dies basiert auf der risikoaversen Vermarktungs- und Beschaffungsstrategie der Wien Energie
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Preis gefallen: Variation 
Margin in Form einer 
Zahlung der Clearingbank 
an Wien Energie

Je nach Preisverlauf werden Ausgleichszahlungen fällig oder rückerstattet

© Wien Energie12

Strompreis 

Zeit 
Verkaufs-

zeitpunkt =
Handelstag

Handels-
tag + 1 

Handels-
tag + 2 

• Für jedes Handelsgeschäft fallen 
Initial Margins an

• Danach sind, in Abhängigkeit der 
Marktpreisentwicklung Strom, 
jeden Tag Variation Margins zu 
zahlen

• Variation Margins lösen eine 
Zahlung oder einen Ausgleich aus 
(Cash-out oder Cash-in)

• Wien Energie schließt täglich 
mehrere Geschäfte ab (Teil der 
risikoaversen Strategie) 

Beispiel Initial und Variation Margin in Abhängigkeit der Strompreisentwicklung 

Hinterlegung von Sicherheit beim Handel = Initial Margin 
Höherer Strompreis führt zu höheren Initial Margins

Preis gestiegen: Variation Margin in Form einer 
Zahlung von Wien Energie an Clearingbank
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Kreditrisiko

Spot Beschaffung

Jede Form des Handels wägt ein Risiko gegen das Andere ab
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• Durch das höhere Zinsniveau wird der Energiehandel zunehmend herausfordern! 

Börse OTC

Marktrisiko: Es kommt zu unvorher-
gesehenen nachteiligen Preisschwankungen

Kreditrisiko: Es kommt zu Zahlungs-
ausfällen von Handelspartnern

Liquiditätsrisiko: Es kommt zu 
unvorhergesehenen Barmittelabflüssen

Liquiditätsrisiko

Marktrisiko
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Review
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Merit Order
letztes Kraftwerk setzt den Preis

sehr hohe Volatilitäten an den 
Energiemärkten

Margins
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Roman Weber
Wien Energie

Portfoliomanagement / Origination
roman.weber@wienenergie.at

+43 664 88480741
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