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Gemeinsames GEE / ZEW Symposium

Realoptionen - eine sinnvolle Bewer-
tungsmethode im Energiebereich?

Die Bewertung von Investitions- und Betriebsentscheidungen mit Real-
optionen stellt ein modernes Instrument der Finanzékonomik in den Dienst
der Betriebswirtschaft. Der Ansatz ist auch fiir die Energiewirtschaft eine
interessante und relevante Neuerung gegeniiber konventionellen Be-
wertungsmethoden, zum Beispiel bei Investitionen im Kraftwerksbau oder
beim Betrieb von Energiespeichern. Im Kern geht es bei der Theorie der
Realoptionen darum, bei irreversiblen 6konomischen Entscheidungen ne-
ben der Kostenstruktur und den erwarteten Einnahmen auch die Entwicklung
relevanter Informationen und Alternativen zu beriicksichtigen. Opportu-
nitatskosten und zukiinftige Handlungsoptionen gehen, anders als in der
klassischen Investitionstheorie, in die Bewertung der Entscheidung mit
ein. Die Realoptionstheorie macht nicht nur Aussagen tiber die Profitabilitat
von Investitionen, sondern auch tiber deren optimales Timing. Sie findet
Anwendung tberall dort, wo irreversible Entscheidungen unter Unsicherheit
getroffen werden.

GroBinvestitionen im Energiebereich sind fast immer irreversibel, und die
Entwicklung von Nachfrage und Technologie ist unsicher, und so hat die
Okonomik Realoptionen in die Analyse der Energiewirtschaft eingefiihrt.
Folgende Optionstypen sind von besonderer Bedeutung:

® Spread-Option (z.B. Preisspread zwischen Elektrizitdt und Erdgas)
= Switching Optionen (Variation von Outputs bzw. Inputs)
m Option-to-postpone (Verzégerungsoption)

Was genau unterscheidet die Optionsbewertung von Investitionen ge-
geniiber den konventionellen Bewertungsverfahren in der Praxis? Wie las-
sen sich die Werttreiber von Realoptionen identifizieren und quantifizieren?
In wie weit stellt der Riickgriff auf Realoption-Methoden eine signifikan-
te Verbesserung von Entscheidungen im Energiebereich dar? Wo liegen die
Gefahren bei der Anwendung dieser Methoden? Wie sehen die Erfahrun-
gen mit der Anwendung entsprechenden Bewertungsverfahren aus?
Diese und dhnliche Fragen wollen wir mit Ihnen am 14. April 2008 in Mann-
heim diskutieren. Gleichzeitig werden Sie auch einen Uberblick zum ge-
genwdrtigen Entwicklungsstand der Optionsbewertung erhalten.

Das Symposium wird gemeinsam von der Gesellschaft fiir Energiewis-
senschaft und Energiepolitik (GEE) e.V. und dem Zentrum fiir Europdische
Wirtschaftsforschung (ZEW) GmbH organisiert.

Im Namen der Veranstalter wiirden wir uns freuen, Sie auf dem Symposium
begriiBen zu dirfen.

Dr. Andreas Léschel
Abteilungsleiter Umwelt-
und Ressourcendkonomik,
Umweltmanagement, ZEW

Prof. Dr. Georg Erdmann
Vorstandsvorsitzender der GEE e.V.

Programm

Montag, 14. April 2008

10:00 Uhr

10:30 Uhr

11:00 Uhr

12:00 Uhr

13:00 Uhr

14:00 Uhr

15:00 Uhr

15:30 Uhr

16:30 Uhr

17:30 Uhr

BegruRung mit Kaffee,
Aushédndigung der Tagungsunterlagen

Einfiilhrung

Prof. Dr. Georg Erdmann,
GEE elV.

Dr. Andreas Loschel,
ZEW Mannheim

Realoptionen in der Energiewirtschaft —
eine Einfilhrung mit Beispielen

Dr. Tim Mennel, ZEW Mannheim
Ph.D. Sara Scatasta, ZEW Mannheim

Fossile Kraftwerke als Call-Option auf den
Spark Spread bzw. den Dark Spread

Dr. J6rg Borchert, BET Biiro fiir Energiewirtschaft
und technische Planung GmbH

Marc Hasenbeck, price[it] GbR

Mittagspause

Valuing flexibility in gas and electricity markets —
Examples for natural gas storages and
power stations (in Deutsch und Englisch)

Dr. Michael Kraus,
NERA Economic Consulting London

Sean Gammons,
NERA Economic Consulting London

Kaffeepause

Optionsbewertung von dezentralen
Stromerzeugungsanlagen (in Englisch)

Afzal S. Siddiqui,
University College London

Abschlussdiskussion

Ende der Veranstaltung

Weitere Informationen

Zielgruppe

Praktiker aus dem Finanzdienstleistungsbereich und aus der Industrie,
insbesondere aus der Energiewirtschaft

Seminardatum, -zeit, -ort
Montag, 14. April 2008, 10:30 bis 17:30 Uhr
Zentrum flir Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW)

L 7,1 (zwischen Hauptbahnhof und Schloss)
68161 Mannheim

Teilnahmegebiihr

fiir Nicht-GEE-Mitglieder: ~ EUR 420,- (zzgl. 7 % USt.)
Studenten: EUR 150,- (zzgl. 7 % USt.)
EUR 350,- (zzgl. 7 % USt.)
Studenten: EUR 120,— (zzgl. 7 % USt.)
(*bei dieser Teilnahmegebiihr findet das Rabattsystem des ZEW
keine Anwendung.)

fuir GEE-Mitglieder*:

Die Teilnahmegebiihr beinhaltet die Teilnahme am Symposium,
die Tagungsunterlagen, das Mittagessen, Kaffeepausen und Getranke.

Veranstaltungsorganisation
Bei Fragen wenden Sie sich bitte an Vera Pauli,
Telefon 0621/1235-240, Fax 0621/1235-224, E-Mail pauli@zew.de

Hotel

Sollten Sie eine Ubernachtung benétigen, wenden Sie sich bitte an
Vera Pauli. Es steht ein begrenztes Zimmerkontingent zu vergiinstigten
Preisen zur Verfiigung.

Anmeldung

Die Anmeldung zur Teilnahme an der Veranstaltung konnen Sie
per E-Mail (pauli@zew.de),

liber das Internet (www.zew.de/symposiumrealoptionen),

per Fax (0621/1235-224)

oder per Brief (siehe Anmeldeformular) vornehmen.

Nach Eingang der Anmeldung wird diese als verbindlich gebucht.

Wir empfehlen eine frithzeitige Anmeldung, denn die Teilnehmerzahl
ist beschrankt.



