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ENERGIESICHERHEIT:
DIE ERDGASMARKTE IM UMBRUCH

Auf den Erdgasmarkten haben sich die Krafteverhaltnisse innert kurzer Zeit verschoben.

Die rasante Erschliessung unkonventioneller Erdgasressourcen hat zu einer Gasschwemme
beigetragen und die traditionellen Produzentenstaaten in eine schwierige Lage gebracht. Die
Versorgungssicherheit der Konsumentenstaaten hat sich entsprechend verbessert. Allerdings
bleibt das globale Forderpotential von unkonventionellem Erdgas unklar. Mittelfristig

konnte sich die Marktsituation wieder zugunsten der Produzenten verandern. Die EU sollte
deshalb ihre Bemuhungen zur Starkung der Energiesicherheit durch eine Diversifizierung der

Versorgung fortsetzen.

' REUTERS / Alexander Demianchuk

Der russische Prdsident Medwedew schreibt «viel Gliick!» auf die Nord-Stream-Pipeline, 10. April 2010

Auf den Erdgasmarkten lasst sich eine
schleichende Revolution beobachten. Noch
vor wenigen Jahren waren die Produzen-
ten in einer starken Position. Die an den
Olpreis gebundenen Gaspreise stiegen
rapide an. Dies galt nicht nur fur die tradi-
tionellen regionalen Gasmarkte, in denen
Gas via Pipelines von den Produzenten-
zu den Konsumentenstaaten transpor-
tiert wird, sondern vor allem auch fir das
global  transportierbare  Flissigerdgas
(Liquefied Natural Gas, LNG), das in den
letzten Jahren stark aufgekommen ist.
Wachsender Bedarf und knappe Kapazi-
taten erlaubten den Produzenten, sowohl
den Preis als auch die Politik im Erdgas-
geschaft zu diktieren.

Heute sieht die Lage anders aus: Gas ist
von einem Verkdufer- zu einem Kaufer-

markt geworden. Das hat teilweise mit
der Wirtschaftskrise zu tun, die sich in
einer sinkenden Nachfrage nach Gas ma-
nifestiert. Die Entspannung auf dem Gas-
markt ist aber auch auf die zunehmende
Erschliessung von «unkon-
ventionellen»

sogenannt
Erdgasressourcen zurlick-
zufihren. Im Vordergrund steht dabei
«Schiefergas» (Shale Gas), also Erdgas aus
Schiefergestein, das seit kurzem dank neu-
er Explorations- und Bohrtechnologien
rentabler geférdert werden kann. Treiben-
de Kraft hinter dieser Entwicklung sind
die USA, die Uber riesige unkonventionelle
Erdgasvorkommen verfligen und Russland
als bisher grosstem Gasproduzenten zu-
nehmend den Rang ablaufen. Aber auch
zahlreiche andere Staaten sind auf den
Schiefergas-Zug aufgesprungen, kénnten
doch die weltweiten Vorkommen gemass
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Schatzungen der Internationalen Energie-
agentur bis zu flinfmal grosser sein als die
nachgewiesenen Reserven in der traditio-
nellen Erdgasforderung.

Vor diesem Hintergrund zeichnet sich
eine moglicherweise tiefgreifende Um-
strukturierung der Erdgasmarkte mit neu-
en Produzenten und einer schwaécheren
Marktmacht der traditionellen Lieferanten
ab. Mit Blick auf die Versorgungssicher-
heit westlicher Staaten ist dies positiv zu
werten. Allerdings ist vor (ibertriebenen
Erwartungen zu warnen. In Bezug auf die
tatsachlich forderbare Menge an unkon-
ventionellem Erdgas bestehen noch grosse
Fragezeichen. Auch konnte eine neuerliche
Anspannung der Marktsituation schneller
als erwartet eintreten, nicht zuletzt auf-
grund einer stark steigenden Nachfrage in
den Nicht-OECD-Staaten. Rohstoffe haben
einen ausgepragt konjunkturellen Charak-
ter. Die Konsumentenstaaten sollten sol-
che Faktoren in ihrer Politik gegeniiber den
traditionellen Lieferstaaten berlcksichti-
gen — auch wenn Letztere derzeit wegen
der Gasschwemme an Massnahmen wie
eine Begrenzung der Férdermenge oder
gar die Bildung eines Kartells analog zur
OPEC nicht denken kdnnen.

Produzenten in Riicklage

Die rasante Entwicklung der Schiefergas-
produktion geht auf die hohen Gaspreise
des letzten Jahrzehnts zurlick, welche das
zuvor unrentable Geschaft mit unkonven-
tionellem Gas wirtschaftlich interessant
gemacht haben. Die Gasproduzenten wur-
den von dieser Entwicklung Uberrascht.
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Unkonventionelle Gasvorkommen nach Schatzungen der IEA
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I Unkonventionelles Gas in Trillionen Kubikmetern Quelle: Internationale Energieagentur

Seit 2007 haben die USA im nicht-konven-
tionellen Sektor ein Flissiggasaquivalent
von 40 Mio. Tonnen pro Jahr produziert.
Dies entspricht in etwa der Halfte der US-
Gasproduktion. Die Rentabilitat ist dabei
durchaus konkurrenzfahig. Als unkon-
ventionell bezeichnetes Gas wird damit
zumindest in den USA zunehmend zum
Standard.

Gasproduzenten wie Katar und einige
westafrikanische Staaten haben in den
letzten Jahren jedoch massiv in Flissig-
erdgas investiert. Infolge der stark ge-
sunkenen Nachfrage und der steigenden
Schiefergasproduktion sitzen sie heute
auf einem Uberschuss von 8o Mio. Ton-
nen LNG. Auch Pipelinegas wird heute
weit weniger gekauft als noch vor einigen
Jahren prognostiziert. Die daraus resultie-
rende Gasschwemme hat bereits grosse
Auswirkungen auf den Henry-Hub-Spot-
marktpreis in den USA gezeigt. Der sich
abzeichnende Wegfall des amerikanischen
Marktes, der lange als kiinftiger Schliissel-
markt fir Flussiggas galt, ist fur die LNG-
Produzenten ein herber Riickschlag.

Nimmt damit die Bedeutung Europas als
Absatzmarkt zu, so ringen hier Russland
und Produzenten aus Nahost, Nordafrika,
Skandinavien und Zentralasien um den
Erhalt ihrer Marktanteile. Das Uberange-
bot dirfte entsprechend weiter anstei-
gen, zumal urspringlich fir die USA vor-
gesehenes LNG jetzt teilweise in Europa
auf den Markt kommt. Noch 2008 hatte
Gazprom vorausgesagt, die Gaspreise
in Europa wiirden um das Dreifache auf
1500 US$ je tausend Kubikmeter steigen.
In der Realitat sind die Preise im letzten
Jahr jedoch auf 300 US$ gefallen und
2010 bereits unter diesen Wert gesunken.
Gleichzeitig haben nun auch die Euro-
paer damit begonnen, nach mdoglichen

Erschliessungsgebieten fiir Schiefergas zu
sondieren. Sie hoffen, analog zu den USA
kiinftig mit Schiefergas ihre Importab-
hangigkeit mindern zu kénnen.

Angesichts dieser Entwicklungen haben
europaische Energieriesen wie Eon, Gdf-
Suez und Eni begonnen, bei langfristi-
gen Erdgas-Liefervertraigen mit Gazprom
auf die Abkoppelung von der Olpreis-
bindung und grossere Spotmarktanteile
hinzuwirken. Zwar sind die europaischen
Regierungen diesbezuglich vorsichtiger,
da sie eine Konfrontation mit Russland
aus politischen Griinden vermeiden wol-
len. Entsprechend halt Deutschland etwa
am Pipeline-Projekt «Nord Stream» fest,
obwohl ein Bedarf dafiir aus Sicht des
Marktes zum heutigen Zeitpunkt nur be-
grenzt erkennbar ist. Dennoch ist unver-
kennbar, dass sich in Europa die Krafte
zugunsten der Konsumenten verschoben
haben — hauptsachlich auf Kosten Russ-
lands als grosstem Gaslieferanten der EU.

In Asien sind die Aussichten fiir die Produ-
zenten nur bedingt besser. Zwar hat Chi-
na angekiindigt, den Anteil von Gas am
Gesamtenergiemix auf mindestens 10%
zu erhohen. Entsprechend hat es beispiels-
weise Katar Teile des Uberschiissigen Flis-
sigerdgases abgekauft. Der Preis dafur ist
aber tief. Zudem nimmt die Marktmacht
Chinas laufend zu, was nicht nur mit der
schwindenden Nachfrage Stdkoreas und
Japans, sondern auch mit Pekings eigener
Diversifizierungsstrategie
hangt. So ist China zum gréssten Abneh-
mer von australischem Flozgas (einer wei-
teren unkonventionellen Gasressource)
geworden. Auch will es kiinftig selber un-
konventionelle Gasvorkommen erschlies-
sen. Gleichzeitig diversifiziert es auch sein
Netzwerk von traditionellen Lieferanten.
All diese erweiterten Versorgungsoptionen

Zusammen-
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Chinas stellen insbesondere fiir Russland
ein grosses Problem dar, war Gazprom
doch davon ausgegangen, teure Gasliefe-
rungen aus Sibirien auf dem chinesischen
Markt absetzen zu konnen.

Unwaigbarkeiten

Aufgrund der aktuellen Entwicklungen
stehen Produzenten wie Russland, Iran,
Venezuela und Algerien zwar noch nicht
vor uniberwindbaren wirtschaftlichen
Problemen. Sie haben aber allen Anlass zur
Sorge. Ebenso ergeht es den Golfstaaten,
die ihre Produktionskosten bereits massiv
senken mussten. Die Konsumentenstaaten
finden sich demgegenlber in einer uner-
wartet vorteilhaften Position wieder. Die
USA sind dabei zweifellos der grosste Ge-
winner, reduziert sich ihre Versorgungsab-
hangigkeit doch in einem Ausmass, wie sie
das viele Jahre vergeblich angestrebt hat-
ten. Damit erhoht sich auch ihre politische
Handlungsfreiheit gegentlber Produzen-
tenstaaten. Aber auch die Europder und
China stecken nicht mehr in einem ahnlich
engen energiepolitischen Korsett wie noch
vor wenigen Jahren, weshalb auch ihre
aussenpolitischen  Handlungsspielraume
und ihre Energiesicherheit grosser werden.

Obwohl die Mdrkte derzeit die Konsu-
menten beglnstigen, sind doch auch
zwei Vorbehalte anzubringen. Einerseits
ist zu erwarten, dass in einer Welt mit ei-
nem Uberangebot an Gas weniger Mittel
in die Forderung erneuerbarer Energien
fliessen werden. In den USA haben sich
die Verhaltnisse bereits so geandert, dass
Washington heute den Ausstieg aus der
Kohle zugunsten von Gas erwagt. Ein sol-
cher Schritt zur Reduzierung von Emissio-
nen ware klimapolitisch sinnvoll und wirt-
schaftlich mit weitaus kleineren Opfern
verbunden als der Ausbau der erneuerba-
ren Energien — oder der Bau neuer Atom-
kraftwerke. Insbesondere in Europa dirfte
aber der Umstand, dass die starkere Ge-
wichtung von Gas im Energiemix teilweise
auf Kosten der erneuerbaren Energien ge-
hen kénnte, mancherorts mit Unbehagen
registriert werden.

Andererseits ist auch nicht auszuschlies-
sen, dass das kiinftige Volumen der Schie-
fergasforderung signifikant unter den
heutigen Erwartungen und Prognosen
liegt. So beruht der Grossteil der Analysen
zu unkonventionellem Gas bisher auf der
Grundlage von potentiellen Vorkommen,
nicht auf der eigentlichen Fordermenge.
Gesicherte Kenntnisse uber
Schiefergasressourcen fehlen in den meis-

forderbare
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ten Regionen noch. Europa etwa hat erst
vor kurzem mit einer systematischen Klas-
sifizierung der entsprechenden Lagerstat-
ten begonnen. Das Produktionspotential
durfte hier aufgrund der kleinrdumigeren
geologischen Strukturen insgesamt gerin-
ger sein als in den USA.

Auch okologische Bedenken, die sich
meist auf den grossen Wasserverbrauch
und beigemischte Chemikalien beziehen,
konnten zu einem Hindernis flr die For-
derung von unkonventionellem Erdgas
werden. In den USA hat die Environmental
Protection Agency bereits ihre Bedenken
angemeldet. Im dicht besiedelten europa-
ischen Raum konnte sich der 6kologische
Aspekt zu einem Kernpunkt der Schiefer-
gasdebatten entwickeln. Aber auch die
Kosten werden eine Rolle spielen, beson-
ders flir Markte, in denen die Erdgasvor-
kommen in tieferen Erdschichten liegen,
wie in Deutschland, Ungarn, Osterreich
und der Ukraine. Auch Asien wird sich mit
dem Thema Produktionskosten auseinan-
dersetzen missen. Schiefergas ist nicht
gleich Schiefergas, d.h. je nach geologi-
schen Bedingungen kénnen unterschied-
lich hohe Kosten resultieren.

Sicher ist, dass die Welt auch in Zukunft
auf grosse Mengen Gas angewiesen sein
wird: Europa aufgrund seiner Umwelt-
schutzauflagen, Asien zur Ankurbelung
des Wirtschaftswachstums, die USA zur
Begrenzung Energieabhangigkeit
und die Produzentenstaaten zur Deckung
ihrer teilweise steigenden Binnennach-
frage. Ob aber auch die heutige Annahme
zutrifft, dass Gas kinftig im Uberfluss zur
Verfliigung stehen wird, muss sich erst
weisen. Manche Experten prognostizie-
ren in drei bis vier Jahren neue Engpdsse,
die sie vor allem auf den Energiehunger
Chinas und Indiens zurlickflihren. Unwag-
barkeiten bleiben aber auf der Angebots-
seite bestehen, wobei neben der Schiefer-
gasentwicklung auch die kiinftige Politik
der traditionellen Produzenten eine Rolle
spielt.

ihrer

Ein Gaskartell?

Am zehnten Ministertreffen der elf Mit-
gliedstaaten des Gas Exporting Countries
Forum (GECF) in Algerien im April 2010
drangte das Gastgeberland auf eine Be-
schrankung des Spotmarktes und auf Ge-
sprache uber eine Kartellbildung der Gas-
produzenten analog zur OPEC. Katar und
Russland erteilten diesen Bestrebungen
vorerst eine Absage. Beide Lander verdie-
nen gut an Zusatz- und Nebenprodukten

Gas Exporting Countries Forum

I Gegriindet: 2001
I sitz: Katar

I Mitglieder: Agypten, Aquitorial Guinea,
Algerien, Bolivien, Iran, Katar, Libyen,
Nigeria, Russland, Trinidad und Tobago,
Venezuela

I Beobachter: Kasachstan, Norwegen
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im Gasmarkt und haben zum heutigen
Zeitpunkt kein Interesse daran, sich fur
eine Untergrenze von Gaspreisen auf dem
Spotmarkt einzusetzen.

Daraus darf jedoch nicht gefolgert wer-
den, Produzenten interessierten sich per
se nicht fir die Hohe des Spotpreises. Auch
wenn der Spotmarkt im Gassektor immer
noch verhaltnismassig klein ist, bleibt of-
fen, wie lange die Gasproduzenten die
Preiseinbussen hinnehmen kdénnen und
wollen. Zudem ist schwer abzuschatzen,
wie diese Staaten reagieren werden, wenn
die niedrigen Spotpreise den Weg fiir wei-
tere Neuverhandlungen von langfristigen
Liefervertragen ebnen. Moskau hat jeden-
falls deutlich gemacht, dass es bei seinen
wichtigsten Pipelines an der Olpreisbin-
dung festhalten will.

Sollten die Konsumentenstaaten zu viel
Druck auf die Produzenten ausiiben, wird
kiinftig nicht nur Algerien eine Lieferbe-
schrankung fir die Spotmarkte fordern.
Und falls Katar den Grossteil seiner neuen
Flissigerdgas-Kapazitaten mit Hilfe lang-
fristiger Liefervertrage nach Asien verkau-
fen kann, dirfte es eine Untergrenze fir
Spotmarktpreise positiv, im Sinne einer
langfristigen Sicherung seiner Gaseinkiinf-
te, werten. Tatsache ist, dass sich die bisher
regional ausgerichteten Gasmarkte dank
Flissiggas zunehmend zu einem globalen
Markt entwickeln. Sollte dieser Trend trotz
der derzeitigen Schiefergasdynamik anhal-
ten, wiirden sich die Chancen fir ein wirk-
sames globales Gas-Kartell erhohen. In
dieselbe Richtung wirken die zunehmende
Angleichung der Spotpreise (wobei sich
Europa und Asien am Henry-Hub-Preis in
den USA ausrichten) und der Bedeutungs-
verlust der Olpreisbindung zugunsten des
freien Gaspreises.

Auch wenn ein Gaskartell angesichts der
aktuellen Gasschwemme noch Zukunfts-
musik ist, dirfte die Relevanz der GECF mit
abnehmenden Gaslberschiissen steigen.
Zu neuen Engpassen konnte dabei nicht
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nur eine steigende Nachfrage, sondern
auch die geringe aktuelle Investitionsta-
tigkeit der Produzenten fiihren. Russland
wird grossere Verpflichtungen erst wieder
eingehen, wenn die Nachfrage zunimmt
und die Preise steigen. Katar hat aus-
dricklich zu verstehen gegeben, dass es
sich vorerst passiv verhalten wird. Libyen
wird zunehmend zuriickhaltender, was
Upstream-Auslandinvestitionen auf sei-
nem Territorium angeht. Algerien zdgert,
wertvolle Lieferungen auf einem Kaufer-
markt zu verschleudern. Iran wird auch
weiterhin seinem Nuklearvorhaben Prio-
ritat vor der Erdgasforderung einraumen.
Den Fordermengen in Irak sind aufgrund
der politischen Gegebenheiten weiterhin
Grenzen gesetzt. Vormalige Flissiggas-
schwergewichte wie Malaysia schliesslich
zbgern mit dem Ausbau der konventionel-
len Flussigerdgas-Produktion und bleiben
aufgrund der Dynamik des unkonventio-
nellen Gassektors verunsichert.

Erforderliche Weitsicht

Auch wenn es sich bei Erdgas derzeit um
einen Kaufermarkt handelt, ist die mit-
tel- und langfristige Entwicklung kaum
vorhersehbar. Setzt sich die unkonventi-
onelle Erdgasforderung im grossen Stil
durch, werden die Produzentenstaaten
sowohl wirtschaftlich als auch politisch in
Schwierigkeiten geraten. Da dies jedoch
keineswegs sicher ist und sich das Blatt
schnell wieder wenden kann, tun die Kon-
sumenten gut daran, die Produzenten von
konventionellem Erdgas in den kommen-
den Jahren nicht zu stark unter Druck zu
setzen.

Fur Europa heisst das, dass sich einerseits
durchaus umfangreiche Investitionen in
neue, moglichst umweltvertragliche Tech-
nologien im Schiefergasbereich aufdran-
gen. Andererseits sollte die EU aber auch
in ihren Bemihungen zur Starkung der
Energiesicherheit durch eine Diversifizie-
rung der Versorgung und eine Liberalisie-
rung des Marktes nicht nachlassen. Dabei
wird sie sich darauf einstellen miussen,
dass sie kinftig vor allem mit Asien in ei-
nem verscharften Wettbewerb um Gas
stehen kénnte — wohingegen die USA weit
weniger Gefahr laufen, in absehbarer Zeit
mit Versorgungsengpassen konfrontiert zu
werden.
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