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Pas pa vindindekset ved
kob af meller i Tyskland

AF Mikke! Rosmussen
Profact Director, infernotional Wind Energy 4.5

Som tidligere behandler i Naturlig Energi,
findes der en reekke forskellige vindindeks
for Tyskland, hvoraf Ingenieurwerkstar
Energietechniks ("TWET™) indeks af
mange stadig anses som det mest aner-
kendte. I 2006 blev det hiddl geldende
tyske IWET vindindeks ("TWET ver.03™)
korrigeret (opjusteret) og foreligger i den
nyeste version ("TWET ver.06") tilbage
fra 2000, Parallelt hermed foretog EMD {
2005 en sikaldt rekalibrering al TWET
ver.03. EMD's rekalibrerede indeks
("EMI ver.05™) foreligger tilbage fra
1993 og er generelt set hajere end ITWET
ver.06, idet det er EMIYs opfattelse, at
IWET ver.06 stadig er for lavt (og dermed
giver for oprimistiske forventninger til
fremtidens vind).

Brug af vindindeks

i budgetteringen

I forbindelse med salg af vindmeller, der
allerede har produceret strem i en drrek-
ke, vil man som udbyder have adgang til
vindmellernes fakriske produktonstal.
For ar kunne budgettere den fremtidige
stremproduktion pd baggrund af de fako-

ske produktionstal (budgetter for vind-
malleinvesteringer opstilles typisk for en
20-8rig periode), er det nedvendigr at
omregne den fakdske produktion i et
givent ar til indeks 100 pi baggrund af
vindindekset for den pég®ldende vindre-
gion i det pigeldende 4r,

Begrundelsen for, at man bar lave denne
omregning, hviler pd en forudseming om,
at gennemsnirter af vindindeksene i en
vindreglon over en lengere periode stati-
stisk set vil veere indeks 100, Ved at omreg-
ne de faknske produktonstal ol indeks
100 korrigeres der siledes for, om de fak-
tiske produktionstal er opndet i "gode”
eller "dirlipe” vindir,

Hyvilket indeks - og hvor

meget betyder det?

I falgende eksempel demonstreres, hvorle-
des valget mellem IWET ver.03, IWET
ver.06 og EMD ver.05 kan have afgerende
ekonomisk berydning for en investor, der
pétenker at investere i et vindmellepro-
jekr. Det er i eksemplet forudsat, at der er

IWET Indeks
(kWh) ver.03 100

" B.175.549 9.686.660
7.413.877 . B.964.785

Produktion

9.300.3648
8.918.962
9.217.701

Gnsnit. | 7.74B6.377

tale om 4 stk. 1,3 MW vindmeller, der er
placeret i Tyskland i vindregion 12,
Vindmellerne er sat i drift og har produ-
ceret strom siden udgangen af 2003, De
benyttede indekstal er autentiske.

TWET ver.03 contra EMD wer. 05

Som det fremgdr, er deri det konkrete
eksempel en forskel pi 982.378 KWh pr,
4r mellem gennemsniter ved en bereg-
ning med IWET ver.03 og EMD ver.05.
Med en afregningspris pd eksempelvis
66,4 oreEWhi 15 dr og 44,8 ere/KWhi 5
dr derefter vil forskellen svare tl kr.
11.985.012 (10,66 %) over en 20-4rig
budgetperiode.

ITWET ver.06 conra EMD wver. (15
Forskellen mellem gennemsnittet ved en
beregning med IWET ver.06 og EMD
ver.03 er pd 573.115 KWh pr. &r. Med
ovennavote afregningspris vil forskellen
svare til kr. 7.017.794 (6,51 %) over en
20-drig budgetperiode,

Der er sdledes store beleb at tjene (og

IWET
ver.06

Indeks
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mange grgrelser at spare), hvis man som
irvestor alrid har fokus pd, hvorledes en
udbyder af et vindmelleprojekt har bud-
getteret den fremuidige produktion over
budgetperioden.

Endnu en justering

- for de konservative

Selvom ovennevnte beregningsmetode pd
baggrund af EMD ver.05 umiddelbart
synes af vare den mest troverdige og kon-
servative beregning af den fremtidige pro-
dukton, 54 er der endnu en test, man som
udbyder {og investor) kan forerage for at
verificere den budgenerede vindproduks-
on. Testen rager sit udspring i forudseet-
ningen om, at gennemsnitret af vindindek-

pd 8.235.323 EWh/r sfledes skulle nedju-
steres til 8,029,440 kKWh. Alene denne
nedjustering svarer dl kr, 2,511,773 over
en 20-drig budgetperiode.

Sidste test
= et reality check

Afslutningsvis er det vor anbefaling, at
investorer tager et “reality check™ pd den
af udbyderen budgetterede fremridige
produktoen. Hermed menes, st investoren
bar kontrollers, at de pdgeldende vind-
maller i et af de tidligere produkticnsir
rent faktisk har produceret mere end det
produktionstal, der benyvttes i budgerter. 1
modsat fald kan det som udbyder veere
vanskeligt at forklare en investor, at vind-

sene i en vindregion over en lengere peri-
ode statistisk set bar vare 100,

Som beskrevet foreligger EMID ver.05 dl-
bage fra 1993, Det er siledes muligt at
beregne gennemsnittet af EMD ver, 05
indeksene for en given vindregion i
Tyskland fra 1993 og frem dl i dag. Hvis
derte gennemsnit over 15 dr ikke er 100,
s kan der veere grundlag for st antage, at
gennemsnittet § denne vindregion faktisk
ikke er indeks 100, Vindforholdene i den
phgeldende vindregion kan siledes have
udviklet sig anderledes, end man forvente-
de, da man oprindeligre beregnede vindin-
dekset. Betragtningen er den, at hvis gen-
nemsnittene af indeksene over 15 4r
endnu ikke er ndet op pd indeks 100, 54

mallerne over budgetperioden pludselig
vil producers mere, end de nogensinde
tdligere har gjort.

Dt skal dog bemerkes, at hvis de 4r, hvor
vindmallerne allerede har producerer, alle
ligger en del under indeks 100, 54 kan for-
klaringen findes her. Ud fra forudseemin-
gen om, at indekset i gennemsnit over den
20-irige budgetpericde ber vere 100, kan
der argumenteres for, at vindmellerne
over de kommende &r vil producere bedre,
end de allerede har gjort.

Konklusion

T et budget for en vindmelleinvestering
har den fremiidige produkton vesentlig
berydning, da stromproduktionen er vind-
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kan der vaere vanskeligt at forsvare, at

de skulle gere det over den kommende
20-drige budgetperiode. Som investor

vil det under alle omstendigheder vere
et relevant spergsmé] at stille dl en ud-
byder, der ikke foretaper denne verifi-
kation af de omregnede produktons-

tal,

Gennemsnittet for EMD ver.(05 indeks-
enc for vindregion 12 fra 1993 dl og med
2007 er eksempelvis indeks 97,5. Pi den
baggrund ber det realistiske og konserva-
tive budget tage den budgetterede pro-
duktion omregnet efter EMD ver.05 og
nedjustere il indeks 97,5. Med basis i
vores regneeksempler ovenfor vil den
omregnede produktion efter EMID ver .05

mellens eneste indtzgrskilde. Som denne
artikel demonstrerer, er valget af vindin-
deks afgerende for beregningen af den
budgetterede produktion. Indekset har
siledes s4 stor ekonomiske berydning, at
det i sidste ende kan vere bestemmende
for, om investeringen akonomisk set er
attrakriv for en investor eller ej. Enhver
potentiel investor i et vindmelleprojekt
ber derfor forstd, hvorledes vindindeksene
piivirker budgettet og ber endviders
undersoge, hvorledes udbydere af vind-
melleprojekter budgetterer vindmellernes
fremtidige produkton. Kun pé den méide
kan man som investor sege at gardere sig
imod ubehagelize overraskelser,
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