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Wirkung der
Wirtschaft

Energiepreise auf die oOsterreichische

Anstieg der Strom- und Gaspreise konnte die Wirtschaft bremsen?

Ende 2021 haben die Preise fir Strom und Erdgas am
GroRhandelsmarkt neue Rekordhdhen erreicht (siehe
Abbildung 1). Der Preis fir Stromlieferungen in den Peak-
Stunden (das heif3t fir Mo bis Fr 8 bis 20 Uhr) lagen im
Monatsdurchschnitt im Dezember 2021 bei Uber 300 Euro
pro Megawattstunden (MWh) im Spotmarkt (day ahead).
Auch die Terminmarktprodukte fir Base- und Peakload
erreichten im Dezember neue Allzeithochs, die weit Uiber den
bisherigen Rekordhochs aus dem Jahr 2008 lagen. Und auch
wenn die Terminmarktpreise seit dem Hoéchststand vom
21.12.2021 wieder leicht gesunken sind, liegt die
Preiserwartung derzeit beim rund Dreifachen des Niveaus
der Jahre 2019 und 2020. Wie an den Terminmarktpreisen
gut erkennbar ist, erwarten die Marktteilnehmer, dass die
Preise fur Strom und Erdgas weiter sehr hoch bleiben. Die
Markterwartungen der Osterreichischen  Strom- und
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Gaslieferanten kdnnen anhand der Preise der Terminmarkt-
Futures abgelesen werden. Es handelt sich dabei um Preise,
die fir die zukiinftige Lieferung von Strom und Erdgas
vereinbart werden. Abbildung 2 zeigt die Terminmarktkurve
mit Wertedatum vom 12.01.2022 und bildet damit die
zuklnftige ,Preiserwartung” der Marktteilnehmer ab.?2 Auf
Basis dieser Terminmarktpreise bildet sich aber aufgrund
langfristiger Einkaufe der Energieversorger bereits jetzt der
Preis der Endverbraucher fir die nahe Zukunft. Die hohen
Preiserwartungen flieRen daher bereits jetzt in die
zukinftigen Endkundenpreise mit ein. Da Strom und Erdgas
nicht tagesaktuell, sondern mittels Durchschnittspreisbildung
beschafft werden, sind die hohen Energiepreise erst zum Teil
bei den Haushalten und Unternehmen angekommen und es
sind weiter Kostenerhdhungen zu erwarten.

2019 2020 2021 2022

2023 2024 2025 2026 2027

Werte bis Jdnner 2022: EPEX day-ahead Power Austria Base, : EPEX day-ahead Power Austria Peak, PEGAS
CEGH day-ahead; Werte ab Februar 2022: Price Forward Curve mit Wertedatum 12.01.2022 auf Basis von EEX
Austria Futures Base, EEX Austria Futures Peak und PEGAs CEGH Futures HPFC, Power Austria EEX EPEX

Peak.
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Abbildung 1: Day-Ahead Preise fur Strom und Erdgas bis Janner 2022 (in EUR pro MWh); Terminmarktpreise ab Februar
2022 mit Wertedatum 12.01.2022.

Die Futurespreise geben Auskunft dariber, wie die
Marktteilnehmer die kinftige Entwicklung von Angebot und
Nachfrage einschatzen. Wahrend die Marktteilnehmer beim
Erdgas langfristig wieder einen starkeren Rickgang

erwarten, sind die Preiserwartungen fur Strom bis 2027 etwa
doppelt so hoch wie vor Beginn der Corona-Krise.
Moglicherweise schatzen die Marktteilnehmer die derzeit
zum Teil politisch bedingten Angebotsengpésse bei Erdgas

! Diese Analyse wurde mit fachlicher Unterstiitzung der Energiemarktexperten der Firma INERCOMP

( ) durchgefiihrt. Wir méchten uns ausdriicklich fiir die Unterstiitzung bei der Entwicklung der
Berechnungsmethodik sowie die Bereitstellung von Daten bedanken.

2 Die Werte der Terminmarktkurve sind tagesaktuell und schwanken tiglich mit dem Bérsenhandelspreis. Die Kurve hier
basiert auf den Schlusskursdaten der Futures vom 12. Janner 2022.

(?) INERCOMP
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als temporar ein, wahrend die Kosten der Stromproduktion,
nicht zuletzt wegen nationalen und internationalen
Bestrebungen zur Reduktion des CO2 AusstoRRes (etwa im
Rahmen des EU-ETS oder der Energiewende in
Deutschland) weiter hoch erwartet werden. Dies bestatigen
auch die Preise der langfristigen Futures fir
Emissionshandelsrechte im Rahmen des EU-ETS. Es kann
und wird natirlich aus verschiedenen Grinden zu
Abweichungen von dieser Erwartung kommen, dennoch
bilden Terminmarktpreise die beste verfligbare Prognose.
Und da Futures der langfristigen Beschaffung fir Industrie
und Haushalte dienen, werden diese Preise bereits heute fir
die Zukunft fixiert.

Fir die Abbildung 2 wurde die Preisentwicklung der Futures
fur die Lieferung im Jahr 2022, 2023 und 2024 (Lieferung fir
das gesamte Kalenderjahr) seit 1.1.2018 abgebildet. Der
Preis fur eine Lieferung 2022 wurde im Dezember 2021 bei
Uber 210 EUR/MWh fir Baseload (Lieferung 24/7) und bei
275 Euro fiir Peakload (Mo-Fr 8 bis 20 Uhr) gehandelt. Das
bedeutet in anderen Worten, dass die Marktteilnehmer im
Dezember 2021 der Meinung waren, dass der
Durchschnittpreis am Day-ahead Markt im Jahr 2022 bei
diesem Preis liegen wird.2 Die Lieferungen fiir die Jahre 2023
und 2024 lagen bei 125 und 91 Euro, was zwar signifikant

2022 2023 2024

weniger ist, aber dennoch mehr als das Doppelte des
Vorkrisenniveaus.

Die Gaspreise sind zwar in absoluten Werten niedriger, aber
zeigen eine sehr ahnliche Dynamik. Terminmarktvertrage fir
Lieferungen im Winter 2022 und Winter 2023 wurden im
Dezember 2021 im Schnitt bei etwa 77 EUR/MWh gehandelt,
fur das Kalenderjahr 2023 lag der Preis bei etwa 35
EUR/MWh. Auch in diesem Fall bedeutet dies einen
massiven Anstieg gegentber den Vorjahren, wo sich die
Preise meist zwischen 10 und 20 Euro pro MWh bewegt
haben.

Doch welche Kosten kommen durch die massiv gestiegenen
Energiepreise auf die 0Osterreichische Wirtschaft zu?
Entwicklungen am GroRhandelsmarkt schlagen nicht sofort
1:1 auf Verbraucher durch, da unterschiedliche, teils
langfristige Beschaffungsstrategien verwendet werden. Wir
versuchen daher diese Frage mit der Nachbildung von
typischen Einkaufsstrategien der Energieversorger auf Basis
der Terminmarktpreise zu beantworten. Die erwartete
Preisentwicklung fiir verschiedene Wirtschaftsakteure wird in
der Tabelle 1 zusammengefasst. Die zugrundliegenden
Annahmen entsprechen einem typischen Kaufverhalten der
verschiedenen Akteure in der Wirtschaft.
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Lesebeispiel: Im Dezember 2021 bezahlte man 218,28 Eur pro MWh fir einen Jahresvertrag an
Stromlieferung (Base) fiir das gesamte Jahr 2022, Der Preis fir Jahr 2023 lag bei 125 Eur pro

MWh.
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Abbildung 2: Preise auf Terminmarkten fur jahrliche Stromlieferungen 2022 bis 2024 (in EUR pro MWh);
Monatsdurchschnitte.

Diese Annahmen sind:

e GroRindustrie verbraucht Strom vor allem als
Bandlieferung Baseload (= Stromverbrauch 24/7);

3 Hedging mit Terminkontrakten wird primar, um Risiko zu
minimieren, betrieben. Dennoch gibt der
Gleichgewichtspreis eine gute Anndherung der
Erwartungen, weil die Teilnehmer, die der festen

diese werden zu 30% am Spotmarkt (day-ahead)
und zu 70% am Terminmarkt eingekauft; die

Uberzeugung sind, dass kiinftige Preise niedriger werden,
haben eine niedrigere Wahrscheinlichkeit den Kauf zu
diesem Preis zu tatigen.
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Beschaffung am Terminmarkt erfolgt im Vorjahr auf
Basis einer Durchschnittspreisbildung;

e  Gewerbe und Haushalte haben einen Strommix von
65% Baseload und 35% Peakload. Hier werden nur
Terminmarktpreise beriicksichtigt, da diese in der
Regel meist (ber keine Spotmarktvertrage
verfligen. Fir die Einkaufspreise wird jeweils der
Jahresdurchschnitt des Jahresterminmarktprodukts
im Vorjahr angenommen.

e Wegen preislichen Unterschieden in der
Saisonalitéat bei Erdgas wird bei Haushalten und

Gewerbe zwischen Winter- und Sommerpreisen
unterschieden. Der durchschnittliche Jahrespreis
fuir die Haushalte und Gewerbe ergibt sich gewichtet
aus dem typischen Heizlastprofil und saisonalen
Preisen.

e Die GroBindustrie kauft Erdgas in Form von
Jahresbandern  (der  Verbrauch ist nicht
heizlastabhangig) zu 40% am Spotmarkt und zu
60% am  Terminmarkt im Jahr  zuvor
(Durchschnittspreisbildung).

Strom Gas
Haushalte/Gewerbe Grollindustrie Haushalte/Gewerbe GroRindustrie
2019 50,31 44,74 21,13 19,35
2020 54,94 4573 18,03 16,49
2021 46,06 61,95 18,54 23,77
2022 98,25 116,82 42,69 44,58
2023 132,60 120,97 48,97 44,46
2024 110,62 97,36 30,22
2025 105,17 89,74 25,98
2026 98,89 87,94 24,00

Preise fiir saisonale Futures Winter/Sommer, die flir Haushalte relevant sind, sind derzeit nur bis

Ende 2023 verfligbar.
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Quelle: EEX, EPEX, PEGAS; Eigene Berechnungen. * Erstellt mit Datawrapper INSTITU

TFOR
WIRTSCHAFTSFORSCHUNG.

Tabelle 1: Erwartete Beschaffungskosten der Energielieferanten fur Endverbrauchersegmente gemaf typischer
Beschaffungsstrategien (Jahresdurchschnitte, in EUR pro MWh)

Wie in der Tabelle 1 ersichtlich, werden die prognostizierten
(durchschnittlichen) Beschaffungspreise* fiir Strom bis 2026
auf einem deutlich héheren Niveau sein als vor 2020. Preise
fur Gas wiederum sinken ab dem Jahr 2023 und kehren zu
den niedrigeren Niveaus zurlick. Klargestellt wird, dass es
sich hierbei bloR um die Beschaffungspreise der
Energieversorger handelt und diese nicht mit
Endkundenpreisen verglichen werden kdénnen, die mehr
(Kleinabnehmer) oder weniger (GroRabnehmer)
Deckungsbeitrdge und Nebenkosten beinhalten. Der
Vergleich der absoluten Niveaus lasst jedoch Erwartungen
zu, mit welchen Zusatzkosten im Vergleich zu Vorjahren zu
rechnen ist.

Die Frage bleibt, wie gro3 die Reaktion der Nachfrage der
Haushalte und Industrie auf diese Preisédnderung sein wird.
Diese wird anhand der sg. Elastizitdt gemessen: einer Zahl,
die die prozentuelle Anderung der Nachfrage aufgrund der
prozentuellen Anderung des Preises beschreibt. Ein Wert
von -0,2 bedeutet etwa, dass bei 1%-Anderung der Preise ein
Riuckgang der Nachfrage um 0,2% zu erwarten ist. Die
Preiselastizitét bei Energie ist jedoch kurzfristig eher gering.

4 Die Preise beinhalten auch Nebenkosten und
Deckungsbeitrage, die hier nicht bericksichtigt sind.

Erdgas wird von privaten Haushalten zum Heizen und
Warmwassergewinnung herangezogen. Derzeit gilt dies fiir
rund 900.000 private Haushalte. Die empirische Literatur zur
Nachfrageelastizitat in Bezug auf das Heizen st
Uberschaubar, aber lasst einige Schlusse zu. Auf der Seite
der privaten Haushalte kann man von einer
Nachfrageelastizitat fir Heizen und Verwendung von Strom
fur andere Zwecke von -0,3 bis -0,4 ausgehen (siehe Alberini
et al. (2019), Schulte und Heindl (2016), Haas und Biermayr
(2000), Kratena et al. (2008)). Fur Gewerbe und Industrie
weisen Bach et al. (2019) Nachfrageelastizitaten von rund -
0,2 kurzfristig und -0,4 bis -0,5 langfristig aus. In der
folgenden Analyse wird allerdings ein Anstieg der Kosten fur
ein ceteris paribus Szenario untersucht, d.h. ohne jeglicher
Ausweichreaktion und mit einer Elastizitat von 0,2
(kurzfristig), das heif3t fiir 1-Prozentigen Anstieg des Preises
sinkt die Nachfrage um 0,2 Prozent. Fir die Prognose des
Verbrauchs bis ins Jahr 2025 wurde der Ausblick des

Endkonsumentenpreise beinhalten dariiber hinaus
Abgaben. Netzentgelte und Beitrage.
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Umweltbundesamts herangezogen.® Dieses prognostiziert
einen Anstieg des Stromverbrauchs in Osterreich bis zum
Jahr 2025 um etwa 5,3 Prozent und eine Senkung des
Gasverbrauchs um 5,2 Prozent, wobei es hier Unterschiede
zwischen den Sektoren gibt, die berlcksichtigt werden. Der
Endverbrauch basiert auf Daten des Umweltbundesamts. Fir

Gas wurde die energetische Endnachfrage herangezogen.
Die Berechnung erfolgt unter der Annahme, dass der
Preisschock exogen ist.

Strom Erdgas
2019 2,89 1,11
2020 3,00 0,92
2021 2,95 1,17
2022 6,16 2,35
2023 7,86 2,46
2024 6,62 1,67
2025 6,36 1,43
2026 6,16 1,32

Jahrliche Kosten in Milliarden Euro; fir Erdgaspreise der Haushalte ab dem Jahr
2024 wurde die Dynamik der Industriepreise angenommen, Fir den
Erdgasverbrauch wurde die energetische Endnachfrage herangezogen.

Quelle: E-Control; Umweltbundesamt; Eigene Berechnungen. « Erstellt

mit Datawrapper
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Tabelle 2: Prognose der aggregierten Kosten fir Strom und Erdgas (in Milliarden) Euro (ohne Abgaben, Beitrage,
Nebenkosten und Netzentgelte u.&.)

Die erwarteten Mehrkosten der Verbraucher fiir Strom liegen
fur 2023 bei knapp 5 Milliarden Euro im Vergleich zum Niveau
2020. Eine &hnliche Entwicklung ist beim Erdgas zu
beobachten, hier werden mehr als eine Milliarde Euro an
Mehrkosten erwartet. Sollte die Nachfrage nach diesen
Energietrdgern negativ beeinflusst werden, wirden zwar die
Kosten nicht in diesem AusmalRd steigen, aber gleichzeitig
ware ein Riuckgang der Nachfrage einer deutlichen
Reduktion der Wirtschaftsaktivitat gleichzusetzen.

Handlungsempfehlungen:

Der Anstieg der Energiepreise kann erhebliche
Auswirkungen auf die Haushalte und die Wirtschaft —
insbesondere die Industrie — haben. Gleichzeitig ist aber
anzumerken, dass der Anstieg aus Sicht der Umweltpolitik
die notwendige Umstellung auf energieeffizientere Prozesse
und Produkte beschleunigt. Die Wirkung entsteht, &hnlich wie
bei einer CO2-Bepreisung durch die Preislenkung, die
allgemein als effiziente LOosung in der Klimaproblematik
gesehen wird. Dennoch mussen gleichzeitig MaRnahmen
getroffen werden, die zwar diese Lenkungswirkung so wenig
wie moglich beeintrachtigen, aber gleichzeitig fir den
Ausgleich der Kaufkraft der Betroffenen sorgen. Dazu
gehdren folgende Méglichkeiten:

5> Herangezogen wird die Prognose ,with additional
measures” fiir die Jahre 2020 bis 2025. Weitere Details im
Annex 2 Umweltbundesamt (2021)

e Senkung anderer Abgaben, die unmittelbar die
Einkommen der Haushalte bzw. Kosten der
Unternehmen beeinflussen, etwa
Einkommensteuern oder Lohnnebenkosten.

e Senkung weiterer Abgaben auf elektrische Energie
oder Netzentgelte, die angesichts der bereits
gegebenen Lenkungswirkung der Preise nicht
zwingend notwendig sind. Dazu gehdren auch etwa,
Okostromforderbetrag und  Okostrompauschale.
Anzumerken ist dennoch, dass diese Senkungen
die Nachfrage nach Energie positiv beeinflussen
und unter Umstanden zur Verstarkung des
inflationaren Druckes beitragen kdnnten.

e  Erh6hung des Heizkostenzuschusses oder ahnliche
treffsicheren MalRnahmen fur besonders betroffene
Haushalte mit niedrigem Einkommen.

e Die Kalte Progression soll abgeschafft werden, um
die zusatzliche Belastung der Haushalte durch hohe
Inflation, die mit Energiepreisen zusammenhangt,
nicht zu verstarken.
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