
 
 
 
 

 
 
 

Seminar in Finance and Accounting 
 im Sommersemester 2012:   

 
Pricing, Hedging und Risikomanagement auf Energiemärkten 

Themenübersicht 
 

1. Einführung 
 Energiemärkte: Stylized Facts und Unterschiede zu Finanzmärkten 
 Kontrakte im Energiesektor 

— Futures, Standard Optionen 
— Swing Optionen, Flexibility 
— Swaps, Spreads 
— Vertragsmanagement (Take-or-Pay) 
— Bepreisung von Erzeugungsressourcen 

 Bepreisungsansätze 
— No-Arbitrage Pricing 
— Alternative Ansätze 

 No-Arbitrage Pricing in a Nutshell 
 No Arbitrage Bedingung als Erfüllbarkeit des dualen Hedging Problems. 
 Vollständige Märkte, Fundamental Theorem of Asset Pricing 
 Die Black-Scholes Formel: Model und Limitationen 
 Energiemärkte und Continuous Finance: Chancen und Probleme. 

 
2. Preismodellierung in Energiemärkten 

 Seasonalität. 
 Mean Reversion und Sprünge 
 Convenience Yield und Cost-of-Carry. 
 Spotpreismodelle 
 Futurepreismodelle 

 
3. No-Arbitrage Pricing in Energiemärkten 

 Put- und Call-Optionen 
 Spread Options (calendar spreads, location spreads, spark spread) 
 Flexibilität und Swing Optionen 
 Bepreisung von Speichern 

 
4. Alternative Ansätze 

 Least-Square Monte-Carlo und Realoptionstheorie. 
 Stochastische dynamische Optimierung. 
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5. Risikomanagement für Energie-Derivate 
 Hedging und Residualprofile. 
 Value-at-Risk (VaR) 

— Delta-VaR 
— Delta-Gamma VaR (Approximationen höherer Ordnung) 
— Historischer VaR 

 Kreditrisiko 
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