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Kurzfassung: Im Zuge der Verlustenergiebeschaffung durch APG finden stochastische
Optimierungsverfahren Anwendung, mit dem Ziel das vorhandene Portfolio optimal auf
standardisierte Produkte zu zerlegen. Hierfir wird ein risikoaverses Optimierungsmodell
verwendet, welches als Zielfunktion den Conditional Value at Risk (CVaR) der offenen
Position minimiert. Die zur Bewertung herangezogenen Preisszenarien werden aus einem
eigens entwickelten stochastischen HPFC-Modell mit einer entsprechenden Anzahl von
Simulationen generiert. Dieses Modell zeichnet sich durch einen sequenziellen dreistufigen
Berechnungsprozess, aufgeteilt in Monats-, Tages- und Stundenpreise aus, in dem die
Preisstruktur der EEX Phelix Futures und die taglichen Spotpreisprofile der EXAA abgebildet
werden. Die letztendlich zur Bewertung herangezogenen Preissimulationen werden durch
Simulation der historischen Fehlerverteilungen zwischen Modellpreisen und realen Preisen
ebenfalls in einem dreistufigen Prozess ermittelt. Um die unterschiedlichen nicht
normalverteilten Fehler zu simulieren werden diese durch nichtlineare Transformationen auf
Normalverteilungen transformiert bzw. riucktransformiert. Das HPFC-Modell wurde
gemeinsam in Zusammenarbeit mit Univ.-Prof.Dipl.-Ing. Dr. Hermann Schichl (Institut fur
Computermathematik, Universitat Wien) entwickelt.
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1 Einleitung (Motivation)

APG beschafft seit Anfang 2011 den grofiten Teil der Verlustenergie, die bei den
Osterreichischen Netzbetreibern anféllt. Zu diesem Zweck werden wochentlich
Ausschreibungen auf einer eigenen Ausschreibungsplattform durchgefuihrt, in denen
handelstibliche Forwardprodukte (jahrliche, quartalsweise und monatliche Produkte als Base
und Peak) fir nationale und internationale Anbieter zugeschlagen werden kdnnen. Um die
Beschaffungsaktivitat optimal mit geringstmdglichem Risiko zu gewahrleisten muss ein an
die Bedurfnisse angepasstes Portfolio- und Risikomanagement durchgefihrt werden. Der
Aufbau und die Methodik dieses stochastischen Portfoliomanagement ist Thema dieses
Dokuments.

Die Abbildung 1 zeigt die Prozessdarstellung des kurzfristigen und des langfristigen
Beschaffungsprozesses. Jeder Netzbetreiber ist verpflichtet Langfristprognosedaten (LFPD)
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der 3 Folgejahre zu uUbermitteln. Beim kurzfristigen Beschaffungsprozess ubermitteln die
Netzbetreiber ihre Day Ahead Lastgange (KFPD) bis 09:30 fir den Folgetag bzw. fur das
Wochenende (5-Tages-Betrieb).

1 KFPD:taglich bis08:30fur den Folgetag
1 BBVE: bereits beschaffte Verlustenergiemengen
durch Ausschreibungsprozess

LFPD:bis 30.06.furfolgenden 3 Jahre
BSP - 30.06.2013: LFDPs fiir 2014, 2015 und 2016
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Abbildung 1: Kurz - und langfristiger Beschaffungsprozess der Verlustene rgie

2 Portfoliomanagement

Wie eingangs erwahnt wird der groite Teil des Portfolios durch wdchentliche
Ausschreibungen von Forwardprodukten beschafft. Die Deckung zwischen LFPD und KFPD
wird durch Handelsgeschéfte an der EXAA erzielt.

Zur Bestimmung der wochentlichen Ausschreibungsprodukte wird ein stochastisches
Portfoliomanagement verwendet, das in erster Linie darauf abzielt, das Risiko bei der
langfristigen Beschaffung zu minimieren. Ziel des Portfoliomanagements ist es, aus dem
kumulierten Lastgang aller Netzbetreiber mit geringstmoéglichem Risiko mdglichst optimale
Terminmarktprodukte abzuleiten, wie schematisch in Abbildung 2 dargestellt ist.
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Abbildung 2: Aufteilung des kumulierten Lastgangs i n Terminprodukte
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In der Zielfunktion der Optimierung wird das Conditional Value at Risk CVaR der offenen
Position minimiert.

Mm{ CVaR =VaR + ; > (AVaR, )}
n*(1-p) = |

udN. p ve = ZP(P _H_ *pgm, )+P_S, Vi
AVaR_= Z! [S'por _stmu, [ *P S, + ZP (P_H,*ip,* pgm, )|—VaR Vs

y N gewichtete

{ D Abweichung
VaR vom
Erwartungswert
bei einer
definierten
Strategie

CVvaR

E(Kosten Wahrscheinlichkeit
Abbildung 3: Berechnung des Conditional Value at Risk CVaR

Dabei sind die Anzahl der verwendeten Spotpreisszenarien s und das Konfidenzniveau {8 fur
den der ausgegebene Value at Risk (VaR) gilt, exogen vorgegeben. Das mathematische
Programm wahlt durch die Optimierung den VaR, fur den lediglich (1- B)*n Szenarien mit
einem hoheren Kostenwert als der gewahlte VaR-Wert existieren. Die Variable CVaR ergibt
sich dann als Summe aus dem VaR und der zu erwartenden Uberschreitung des VaRs, wie
in Abbildung 3 dargestellt ist. Letztere wird als Erwartungswert durch Gleichgewichtung aller
Werte der Szenarien, welche den VaR uberschreiten (beschrieben durch AVaRs) berechnet.
Die Kopplung der zuvor genannten finanziellen Variablen an die stiindliche (t) physische
Verlustenergieposition p_ve, erfolgt in den beiden Nebenbedingungen. Die
Produktgultigkeitsmatrix pgm;, besteht hierbei aus Nullen und Einsen und beschreibt, welche
Lieferstunden t durch die Produkte p abgedeckt sind. Dort werden damit die Offpeak- und
Peak-Informationen eingespeist; ebenso wird dort die Verfugbarkeit von bestimmten
Produkten definiert. Die Variable P_H, beschreibt die optimale Hedgeposition je Produkt p.
Die Terminmarktpreise tp, lassen sich als Mittelwerte fir die jeweiligen Lieferstunden eines
Produktes p aus der arbitragefreien HPFC fir den jeweiligen Tag berechnen. Die stiindliche
Residualstruktur P_S; hingegen beschreibt die nach dem Hedge noch offene Position,
welche im Spotmarkt beschafft werden muss. Fir diese Positionen ist der Preis unsicher,
d.h. je nach realem Spotpreisszenario spot_simu,s ergeben sich unterschiedliche
Beschaffungskosten im Spotmarkt. Als Ergebnis der Optimierung liefert das Modell die
stundenscharfe zu beschaffende Terminmarktposition, welche sich wie folgt ableiten lasst:

P_Tt = z p(P_Hp * pgmt, p)
14
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3 HPFC

3.1 Einfihrung

Im vorigen Kapitel wurde gezeigt, wie man mit den Spotpreissimulationen spot_simu;s durch
geeignete Wahl von Optimierungsparametern eine Lastgangkurve in
Terminstandardprodukte zerlegen kann. In diesem Kapitel geht es nun darum zu zeigen, wie
man diese Spotpreissimulationen berechnen kann. In der Praxis wird hierfir eine Hourly
Price Forward Curve (HPFC) bzw. HPFC-Simulationen verwendet.

Im energiewirtschaftlichen Portfoliomanagement verwendet man zur Bewertung des
Portfolios haufig eine HPFC. Diese soll einerseits die aktuell verfugbare Preisinformation an
den Terminmarkten, aber auch das Verhalten der stiindlichen Preisprofile, widerspiegeln. Die
wichtigste Forderung an eine HPFC, die in einer Optimierung verwendet wird, ist die der
Arbitragefreiheit. Das bedeutet, dass bei der Auswahl von verschiedenen Monats- Quartals-
und Jahresprodukten keine Arbitragemdglichkeit zwischen den Produkten bestehen darf.
Eine weitere wichtige Eigenschaft einer HPFC ist im Folgenden dargestellt.

E{Spot(t)} = F;(T) furt €T fir vi

Spot (1) Spotpreis zum Lieferzeitpunkt t
T Lieferzeitraum des Futures
Fi(T) Preis des i-ten Future Produktes

Der Erwartungswert der HPFC Uber den Lieferzeitraum eines bestimmten Produktes muss
exakt gleich dem aktuell gulltigen Preis des Terminmarktproduktes sein. Diese Bedingung
muss gleichermafien fur Base- und Peakprodukte gelten. Das Resultat der Berechnung ist
ein stindliches Spotprofil, welches genau die Preise beinhaltet, durch den Handel mit EEX-
Futures gebildet wurden. In dieses stindliche Preisprofil flieRen somit historische Spot- und
Futurepreise und vor allem auch die aktuellen Futurepreise ein.

3.2 Methodik der Berechnung der HPFC

3.2.1 Allgemein

Die Berechnung der HPFC wird nach der APG-Methodik als dreistufiger Prozess ausgefihrt,
wobei der Folgeprozess die Resultate des Vorgangerprozesses als Eingangsdaten
verwendet.

Um nun zu einer stundlichen Preiskurve zu kommen, welche die Bedingung der
Arbitragefreiheit erfllt, ist es notwendig, zuerst eine monatliche Preiskurve MPFC (Monthly
Price Forward Curve) zu berechnen. Darauf aufbauend wird eine tagliche Preiskurve DPFC
(Daily Price Forward Curve) und zum Schluss die eigentliche HPFC berechnet. Die
jeweiligen Einzelschritte sind im Folgenden erklart.

3.2.2 Modell der MPFC

Ziel dieses Schrittes ist es, die Preise von Jahres-, Quartals- und Monatsfutures in
arbitragefreie Monatspreise umzuwandeln. Fur die Monate, fur die ein Preis an der Borse
existiert, braucht dieser nicht mehr berechnet zu werden. Er kann direkt Gbernommen
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werden. Fir Monate, fir die nur indirekt Preisinformationen tber Jahres- und Quartalsfutures
vorhanden sind, muissen hingegen Umrechnungsfaktoren gefunden werden, die den
Monatspreis arbitragefrei abbilden. Diese werden ex post aus dem Verhaltnis der Spotpreise
zu den dazugehdrigen Futures durch ein kleinstes Quadrate Problem ermittelt.

Price_Mtb

Price_M?

(Price_Mod_Mtb> - c. Price_Qtb
Price_Mod_M,? ) Price_Q.”

\ Price_Ytb /
Price_Y?

Als letzten Schritt missen die Modellpreise dann mittels Korrekturfaktoren Ay vio unter der
folgenden Bedingung arbitragefrei gemacht werden.

Price_Y - Hour_Y = }yereal Price_M - Hour_M + Ay v * X memoder Price_ZMod_M - Hour_M

Price_Y/Q/M Preis des Jahres/Quartals/Monatsfutures

Hour_Y/Q/M Anzahl der Stunden des Jahres/Quartals/Monatsfutures
Price_Mod_M Umgerechneter Monatsmodellpreis

C Umrechnungsfaktoren Year(Quartal) zu Monat

Durch die Korrektur resultieren die monatlichen Base- und Peakpreise m°, m®.

Die Abbildung 4 zeigt die Berechnung der MPFCs (ber einen Zeitraum von 4 Jahren.
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Abbildung 4: Berechnung der MPFC flir Base und Peak
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3.2.3 Modell der DPFC

In einem né&chsten Schritt werden von den MPFCs ,Daily Price Forward Curves* (DPFCs) fur
Base und Peak abgeleitet. Die Umrechnung erfolgt Gber Tagesfaktoren p, wobei insgesamt
27 verschiedene Tagesarten definiert sind, die aus einer Clusteranalyse gewonnen wurden.
Diese Tagesarten werden nach Wochentagen und auch nach dem Zeitraum, an denen sie
auftreten, zusammengefasst (z.B.: Alle Montage im Janner und Februar). An den
Wochenendtagen, an denen es keine Peakpreise gibt, nimmt die Peak-DPFC den Wert null
an. Die Umrechnungsfaktoren von Monats- zu Tagespreisen werden wiederum durch ein
kleinstes Quadrate Problem ermittelt. Die Tagespreise errechnen sich mit:

( jf) = Do) (1)

d®,d” Tagesbase bzw. Tagespeak
D Tagesfaktor

Mp Tagesart im DPFC-Modell
m®, mP Monatliche Preise aus MPFC

Um einen weichen Ubergang an den Monatsiibergangen zu gewahrleisten, wurden lineare
B-Splines verwendet, die die Monatspreise an den Ubergangszonen unterschiedlich
gewichten. Ein Ausschnitt der DPFCs Uber mehrere Monate ist in Abbildung 5 dargestellt.

01.02.2014 01.03.2014 01.04.2014 01.05.2014 01.06.2014 01.07
MPFC Base MPFC Peak e=—=DPFC Base ==DPFC Peak

Abbildung 5: Berechnung der DPFCs aus den MPFC
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3.2.4 Modell der HPFC

Aus den Tagespreiskurven missen in einem letzten Schritt noch die stiindlichen Preise
abgeleitet werden. Auch hier wurden Uber eine Clusteranalyse 28 verschiedenen Tagesarten
definiert, fur die die stindlichen Preise unterschiedlich bewertet wurden. Es wird bei der
Bestimmung des Tagestyps auch nach dem relativen Spread unterschieden. Dieser wird wie
folgt berechnet.

ead. - 2@ —d")
pre@tra = abs(dP) + abs(dP)

d’ Tagespeakpreis

d° Tagesbasepreis

Grundsatzlich gibt es zwei einfache Mdoglichkeiten von Tages- auf Stundenpreise
umzurechnen. Einerseits kann der stiindliche Preis durch eine additive Komponente p, auf
dem Tagespreis berechnet werden andererseits kann eine Umrechnung auch ber
Stundenfaktoren E erfolgen.

Il
ISP

1 +p,
pp=d-E

>

Bei der HPFC-Berechnung wurden hauptséchlich Linearkombinationen beider Modelle
verwendet, deren Gewichtung aus einem kleinsten Quadrate Problem berechnet wurde.

p=1-0) (d+p)+c-E-d

P stindlicher geschéatzter Preis

o Gewichtung des jeweiligen Modells

d Tagespreis geschatzt aus DPFC

Py Additive Komponente die die Abweichung der Stundenwerte von den
Tageswerten beschreibt

E 1x24 Matrix mit stindlichen Preisfaktoren

Vektor mit realen Stundenpreisen

Vektor mit realen Tagespreisen

Die Abbildung 6 zeigt, wie von den DPFCs die HPFC abgeleitet wird. In der Abbildung 7
sieht man die Darstellung der HPFC Uber ein Beschaffungsjahr.
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Abbildung 6: Berechnung der HPFC aus den DPFCs

Abbildung 7: HPFC Uber ein Jahr

3.3 Methodik der HPFC-Simulationen

Die HPFC stellt ein Instrument zur finanziellen Bewertung des vorliegenden Portfolios dar.
Um nun das Risiko der Preisschwankungen am Day Ahead Markt abzubilden, missen
Preissimulationen generiert werden, die das typische Verhalten an den Bdrsen modellieren.
Auch hierfir wird ein dreistufiger Prozess verwendet. Die |dee zur Berechnung dieser
Szenarien besteht darin, den Fehler, der bei den 3 Berechnungsschritten gegentiber den
realen Preisen entsteht, ex post abzuschatzen und ex ante zu simulieren.
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3.3.1 Modell der MPFC-Simulationen

Bei der Berechnung der MPFC aus den Futurepreisen entsteht ein Fehler €y gegenuiiber den
realisierten Preisen. Ausgangspunkt der Berechnung ist das urspringliche um den
Fehlerterm ey, erganzte MPFC-Modell.

Price_Mtb
Price_M,”
(Price_Mod_Mb ) - C Price_Q,° +
. = . €M
Price_Mod_MP Price_Q.”
\Pricw_Ytb /
Price_Y”

Um nun den Fehlervektor ey zu ermitteln wird folgende Gleichung verwendet.

Pricey tb

Pricey,”

Pricthb B <Price_Real_Spot_Mb )

em(t—s)= C-
m( ) | Price_Real_Spot_MP

Pricthp |

PriceYtb

Pricey,”
s Prognosezeitpunkt
t Realisierungszeitpunkt

Das bedeutet, dass der Abstand des Prognhosezeitpunktes zum Realisierungszeitpunkt in
diesem Modell bericksichtigt wird. Durch obige Gleichung ergeben sich also m
Fehlervektoren wobei m die Anzahl der Prognosemonate darstellt. Durch die gesonderte
Betrachtung von (t-s) wird eine grolRere Unsicherheit bei gréReren Zeitabstanden
berticksichtigt. Durch diese Unterteilung entsteht fir jeden Abstand (t-s) ein eigenes
Fehlermodell. Wie die unterschiedlichen Fehler in weiterer Folge behandelt werden, ist in
Kapitel 3.3.4 beschrieben. Eine Simulation von Monatspreisen ist in Abbildung 8 dargestellt.
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Abbildung 8: MPFC-Base Simulationen
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3.3.2 Modell der DPFC-Simulationen

Die Berechnung der Fehler im DPFC-Modell gestaltet sich sehr ahnlich zu dem vorigen
Modell, jedoch mit dem Unterschied, dass hier fir jede Tagesart im DPFC-Modell ein
Fehlervektor ep ohne Berlicksichtigung von t-s ermittelt wird.

()=o) +

Somit ergibt sich fur jede Tagesart der Fehler zu:

Price_Real_Spot_M" )

mb
€ =D : -
p(Kp) (p) (mp ) <Price_Real_Spot_MIfJ

3.3.3 Modell der HPFC-Simulationen

In einem weiteren Schritt muss der Fehler im HPFC-Modell ermittelt werden.

Ausgehend von einem verallgemeinerten HPFC-Modell kénnen die Fehlervektoren fir jede
Stunde des Tages folgendermalf3en berechnet werden.

p = HPFC(dP, dP)

p stundlicher Preisvektor

db Téglicher Basepreisvektor
dP Taglicher Peakpreisvektor

Damit ergeben sich die Fehlervektoren fir jede Stunde h gemal’ des Clustering des HPFC-
Modells p, durch:

€g(1y, h) = Price_Real_Spot(uy, h) — HPFC(a.B, dp)

Die Abbildung 9 zeigt einen Ausschnitt tber den Zeitraum von 5 Tagen tber 1000 HPFC-
Simulationen.
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Abbildung 9: Ausschnitt aus den HPFC -Simulationen (5 Tage)
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3.3.4 Simulation der Fehler

Um die in den vorigen Punkten diskutierten Fehler zu simulieren, mussen die Fehler
zunéchst in eine Form gebracht werden, die eine einfache und schnelle Simulation
ermdglicht. Durch die groBe Anzahl von unterschiedlichen Fehlermodellen stellt ein
manuelles Transformieren der Fehlerverteilungen in geeignete Verteilungen keine sinnvolle
Option dar. In diesem Modell werden die Fehlervektoren durch einen automatisierten
Prozess durch nichtlineare Transformation auf Normalverteilungen transformiert, die in
weiterer Folge durch ein Kovarianzmodell gefittet werden. Einen beispielhaften Fehlervektor
aus einer MPFC-Berechnung zeigt die Abbildung 11. In Abbildung 10 ist der transformierte
Fehler und die passende Normalverteilung dargestellt. Die Simulationen der
unterschiedlichen Fehlerverteilungen werden mit Normalverteilungen durchgefihrt und die
Resultate werden durch Ricktransformation wieder in den urspringlichen Fehlerraum
zurlUcktransformiert, wie in Abbildung 12 dargestellt
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Abbildung 11:Wahrscheinlichkeitsdichte Abbildung 10: Wahrscheinlichkeitsdichte des
eines monatlichen Fehlers aus MPFC-Modell transformierten Fehlers mit ermittelter
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Abbildung 12: Wahrscheinlichkeitsdichte des
ricktransformierten Fehlers

Um nun zu den Fehlersimulationen zu kommen, missen die simulierten Fehler in den
einzelnen Berechnungsschritten zur Berechnung der MPFC, DPFC und HPFC uberlagert
werden. In einem abschlieBenden Korrekturschritt wird gewahrleistet, dass der
Erwartungswert in jeder Stunde gleich dem Wert der HPFC in dieser Stunde ist.
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3.4 Implementierung und Verwendung

Die gesamte Implementierung der HPFC wurde in MATLAB ausgefiuhrt und ist mit Hilfe einer
graphischen Benutzeroberflache zu Bedienen. Mit Hilfe dieser GUI ist es mdglich HPFCs
und Simulationen mit unterschiedlichen Parametern zu berechnen oder aber auch die
Modellparameter Uber die Auswahl von unterschiedlichen Kalibrierungsdaten neu zu
berechnen. In einem automatischen Prozess werden zu jedem Handelstag an der EEX nach
Handelsschluss 1000 Simulationen Uber den gesamten Portfoliozeitraum von 3 Jahren
berechnet. Diese Daten flieBen in den taglichen Risikomanagementprozess und den
wochentlichen  Portfoliomanagementprozess ein. In der Abbildung 13 st die
Benutzeroberflache dargestellt mit der HPFCs und HPFC-Simulationen mit verschiedenen
Berechnungsparametern verwendet werden kdénnen.

B )=
— HPFC Par Graphical Output Calibrati
a

HPFC Date 23012014 | H St eaunton

[ cacuatetiprc | [catcuiate 7 e | e (8 412 01.01.2010 & | start Date

HPFC Years (incl. current) 3 30.06.2013 & | endpate

I 1 =l orre
HPFC-Factors e 2010 01 012013 08 30mat| LD Ll [¥] Futurefactars [V Spotfactors.
: T

Error-Models FC_2010_01_01-2013_09_30.mat Error Fits o Start Calibration

[l upre —
1000 B 01.01.2010 Ej Start Date

Number of Simulations
- 30.06.2013 & | EndDate
7] simulations

[#] mpFc [¥] oPFC [¥] HPFC
— Save t
Data Source
o HPFCI [ Open Si ]
[7] csv beitan Datend1 HPFCI02 APGwneutral, : [ nes PSR [ update i B

Abbildung 13: MATLAB-Oberflache zur Berechnung und Kalibrierung von HPFCs und HPFC-Simulationen
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