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Fast sieben Jahre sind vergangen, seit die EGL ihr erstes Erdgasgeschäft tätigte. Inzwischen hat sich die EGL mit 
einem Erdgas-Portfolio von rund 3,5 Mrd. m³ auf der Basis von Langfristverträgen zu einem wichtigen Akteur im 
europäischen Erdgasmarkt entwickelt. 

Unser Kompetenzbereich ist Europa, wobei die langfristigen Beschaffungsaktivitäten hauptsächlich ausserhalb 
Europas erfolgen. Das Ziel in der Anlaufphase war die Sicherung der Gasversorgung für die neu gebauten Gas-
Kombikraftwerke der EGL in Italien (rund 2000 MW Leistung bis 2009).

Die Erdgasstrategie der EGL bezieht den Upstream-Sektor nicht mit ein, was auch in Zukunft so bleiben soll. In 
den Downstream-Märkten hat die EGL durch ihr diversifiziertes Portfolio Know-how erworben, das ihr über ihre 
Tochtergesellschaften in rund 20 europäischen Ländern eine starke Kundenbasis und einzigartige Marketing-
Möglichkeiten verschafft. 

Die EGL startete ihr Erdgasgeschäft in Italien und Rumänien und dehnte es danach auf Deutschland, Österreich, 
Frankreich und Spanien aus. Heute sind die Erdgashandelsaktivitäten im Geschäftsbereich Energy Trading & Origi-
nation gebündelt, über den sämtliche Commodities der EGL Gruppe gehandelt werden. Alle Marktplätze und Hubs 

– wie NBP, ZBH, EGT, PSV, PEG usw. – sind uns zugänglich und werden zur Strukturierung eines wettbewerbsfähi-
gen und flexiblen Erdgas-Portfolios für Origination- und Downstream-Verkaufsaktivitäten genutzt.

Darüber hinaus evaluiert die EGL Investitionsmöglichkeiten im Erdgassektor, wobei der Schwerpunkt auf der Ent-
wicklung von und der Beteiligung an Midstream-Assets wie Pipelines und Speicheranlagen liegt. Das Projekt der 
Trans Adriatic Pipeline (TAP) beispielsweise soll dereinst dazu dienen, die Gas-Kombikraftwerke der EGL in Ita-
lien mit Gas direkt von Produzenten zu beliefern. Die EGL entwickelt dieses Grossprojekt zusammen mit dem 
norwegischen Öl- und Gasunternehmen STATOIL und plant, künftig auch mit anderen europäischen Energieun-
ternehmen zusammenzuarbeiten.  

Seit 2008 ist die EGL auch am Markt für Liquefied Natural Gas (LNG) tätig. LNG dient ihr als ergänzende Versor-
gungsquelle, um ihr Erdgas-Portfolio auszubauen und gewisse Downstream-Aktivitäten in Ländern zu unterstüt-
zen, in denen LNG-Regasifizierungskapazitäten für Dritte zur Verfügung stehen. LNG ist ein globaler Rohstoff und 
gewinnt als Versorgungsquelle für die europäischen Gasmärkte zunehmend an Bedeutung. 

Die EGL ist und bleibt ein Nischenanbieter im europäischen Gasmarkt – mit einem hohen Grad an Flexibilität und 
kreativen Ideen. Strategischen Partnerschaften in der Gaswertschöpfungskette und in regionalen Märkten steht 
sie offen gegenüber. Die hohe Volatilität der Preise für Öl- und Erdgas – sowie für alle gehandelten globalen Com-
modities – hat ein Umfeld entstehen lassen, in dem das nachhaltige Wachstum des Erdgasgeschäfts der EGL in 
strategischen Märkten Europas Priorität hat.

Markus Brokhof 
Head Gas Supply & SEE
Member of the Executive Management EGL AG

«Die Gaswelt der EGL» – Nischenanbieter
oder europäischer Champion?

Der europäische Gasmarkt
im Fluss

Der europäische Gasmarkt hat sich in jüngster 
Zeit wesentlich verändert und ist als ein Markt 
ins Rampenlicht gerückt, dem interessante Zei-
ten bevorstehen. 

Vor einem Blick in die Zukunft lohnt sich jedoch 
ein Blick in die Vergangenheit: Die Geschichte 
der einheimischen Gasproduktion in der EU zeigt, 
dass diese unaufhaltsame Entwicklung haupt-
sächlich mit einem Rückgang der Produktion im 
britischen Teil der Nordsee ihren Anfang nahm. 
Eine gewisse Verlangsamung des aktuellen Rück-
gangs könnte die Entwicklung unkonventioneller 
Ressourcen (z.B. von so genanntem «Shale Gas») 
bewirken. «Shale Gas» ist Erdgas, das sich in Ton-
gesteinen bildet und gespeichert ist. In den USA 
gewinnt es als Erdgasquelle zunehmend an Be-
deutung und könnte auch zum wichtigen Einfluss-
faktor für Europa werden. In Mitteleuropa sind 
bereits erste Untersuchungen im Gange: Unter-
nehmen wie Exxon Mobil, ConocoPhillips, OMV 
und Shell suchen nach den in Tonschiefer einge-
schlossenen Erdgasvorkommen. Wie gross diese 
Reserven sind, ist bis jetzt noch unbekannt. 

Aufgrund der sinkenden Produktion suchen die 
europäischen Produzenten und Lieferanten der 
EU (wie z.B. Russland) nach neuen Wegen zur 
Versorgung der europäischen Märkte. Ein Resul-
tat dieser Bemühungen sind zahlreiche Pipeline- 
und LNG-Projekte, die den  Import zusätzlicher 
Mengen an Erdgas ermöglichen sollen. 2008 im-
portierten die «Big 5» der EU – Grossbritannien, 
Deutschland, Italien, Spanien und Frankreich – 
rund 245 Mrd. m3 Gas über Pipelines (2001: 170 
Mrd. m3) und rund 44 Mrd. m3 LNG (2001: 26 
Mrd. m3). Für diese Steigerung gab es neben dem 
Wunsch nach einer grösseren Diversifikation der 
Versorgung einen weiteren Grund: Der Erdgas-
verbrauch der «Big 5» nahm von 302 Mrd. m3 
im Jahr 2001 auf 337 Mrd. m3 im Jahr 2008 zu. 
Seit dem Beginn der Finanzkrise im September 
2008 ist die Nachfrage jedoch drastisch gesun-
ken und die europäischen Gaspreise sind stark 
eingebrochen. Neben dem Nachfragerückgang 
beeinflussten weitere Faktoren diese Preisent-
wicklung: LNG-Verflüssigungs- und Regasifizie-
rungsprojekte, der Bau neuer Pipelines, die In-
betriebnahme bzw. geplante Erschliessung neuer 
Gasfelder oder regulatorische Entwicklungen 
und politische Ereignisse.

Die vielleicht auffälligste angebotsseitige Ent-
wicklung im europäischen Gasmarkt des Jah-
res 2009 war die Zunahme der Bedeutung von 
LNG. Die «Big 5» der EU steigerten ihre LNG-Im-
porte 2009 im Vergleich zum Vorjahr aus mehre-
ren Gründen. Der erste war die Eröffnung einer 
Reihe von Verflüssigungsanlagen in Katar, Russ-
land, Jemen und Indonesien im Jahr 2009, mit de-
ren Bau begonnen worden war, als die Gaspreise 
noch höher waren. Obschon nicht alle diese An-
lagen Europa direkt beliefern, vereinfachte ihre 
Eröffnung dennoch die Lieferung grösserer Men-
gen LNG nach Europa. Die zusätzlich entstande-
nen Lieferkapazitäten tragen nämlich dazu bei, 
dass gewisse Frachtkontingente nach Europa 
gelangen, die früher an andere Empfänger ge-
gangen wären. Zweitens wurden 2009 in ganz 
Europa neue Regasifizierungsterminals für LNG 
eröffnet, d.h. die Region konnte grössere Men-
gen der per Schiff transportierbaren Form von 
Gas importieren. Und schliesslich war ein massi-
ver Rückgang des Bedarfs asiatischer Länder am 
verfügbaren LNG zu beobachten. Dies, weil die 
Volkswirtschaften der Region durch die Finanz-
krise ins Taumeln gerieten und sich die Produk-
tion der japanischen Kernkraftwerke von den Fol-
gen des Erdbebens im Jahr 2007 erholt hatte und 
entsprechend anstieg. In der Folge konnten grö-
ssere LNG-Mengen nach Europa gelangen. 

Für die Zukunft wird derzeit davon ausgegangen, 
dass zwischen 2010 und 2013 weltweit weitere 
LNG-Verflüssigungsanlagen mit einer Kapazität 
von 64 Mrd. m3 pro Jahr den Betrieb aufnehmen 
werden. Im gleichen Zeitraum werden in Europa 
zusätzliche Regasifizierungsanlagen mit einer Ka-
pazität von 19 Mrd. m3 pro Jahr gebaut. Es scheint 

also klar, dass die Bedeutung von LNG für die Ent-
wicklung der europäischen Gaspreise weiter zu-
nehmen wird.

2006 rückte der ukrainisch-russische Gasstreit 
erstmals ins Blickfeld der Öffentlichkeit. Seither 
steht eine Reihe von Pipelineprojekten im Ram-
penlicht, die eine alternative Gasversorgung Eu-
ropas ermöglichen sollen - die indes nicht alle 
realisiert werden dürften. Als nächstes wird die 
Medgaz-Pipeline ihren Betrieb aufnehmen. Sie 
wird mit algerischem Gas gespeist, das in einer 
Menge von 8 Mrd. m3 pro Jahr nach Spanien flie-
ssen wird. Die nächste grössere Pipeline, die in 
Betrieb gehen und Westeuropa mit Gas versor-
gen soll, ist Nord Stream. Diese Pipeline wird 
russisches Gas nach Deutschland transportieren 
und ihren Betrieb in zwei Stufen aufnehmen: Die 
erste Stufe mit einer Kapazität von rund 27,5 Mrd. 
m3 pro Jahr soll 2011 fertiggestellt sein. Zu einem 
späteren Zeitpunkt ist die Verdoppelung der Ka-
pazität geplant. In fernerer Zukunft sollen zusätz-
liche Pipelines Gas nach Westeuropa transportie-
ren. Eine davon ist South Stream. Dieses Projekt 
befindet sich derzeit im Planungsstadium und 
würde russisches Gas nach Bulgarien leiten, von 
wo aus es nach Westeuropa weitertransportiert 
würde. Nach den aktuellen Planungen ist der Be-
triebsstart der Pipeline mit einer angekündigten 
Kapazität von 61 Mrd. m3 pro Jahr irgendwann im 
Jahr 2015 vorgesehen. Obschon an der Realisier-
barkeit dieser Pläne erhebliche Zweifel bestehen, 
spielt South Stream eine wichtige Rolle im Kampf 
um den so genannten «vierten Korridor», wie die 
Erdgastransportroute durch Aserbaidschan und 
Georgien bezeichnet wird, die als Ergänzung der 
drei bereits existierenden Routen aus Russland, 
Norwegen und Nordafrika zu verstehen ist.

Die EU sieht ihre starke Abhängigkeit von rus-
sischem Gas mit gewisser Besorgnis und prüft 
daher Alternativen für den Bau von Pipelines für 
den Gastransport aus anderen Ländern. Eine die-
ser Möglichkeiten ist die Trans Adriatic Pipeline 
(TAP), mit der Gas via Griechenland und Albanien 
und über die Adria nach Italien und weiter nach 
Westeuropa transportieren werden soll. Darüber 
hinaus ist vorgesehen, die Pipeline nach Osten 
hin an das türkische Transportnetz anzuschlie-
ssen und dadurch Zugang zu Erdgasvorkommen 
im Kaspischen Meer und im Nahen Osten zu er-
möglichen. Die Gaspipeline soll in wenigen Jah-
ren mit einer Kapazität von 10 Mrd. m3 pro Jahr in 
Betrieb gehen, die je nach Durchsatz auf 20 Mrd. 

Globale LNG Kapazität
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DER EUROPÄISCHE
GASMARKT IM FLUSS

MONTOIR
10 BCM/YR  

NBP

NCG

VTP

PSV

MS-ATR

PEG (SUD)

PEG (NORD)

VESTERLED
13.1 BCM/YR

LANGELED
25.3 BCM/YR

IUK
25.5 BCM/YR

ZEEPIPE
15.3 BCM/YR

FRANPIPE
19.6 BCM/YR

EUROPIPE II
23.7 BCM/YR

EUROPIPE I
16.6 BCM/YR

MEG
12 BCM/YR

MEDGAZ
8 BCM/YR

START-UP 2010 

GALSI
8 BCM/YR
START-UP 2014

GREENSTREAM
8 BCM/YR

TRANS-MED
27 BCM/YR

IGI
PH. I 8 BCM/YR START-UP 2012
PH. II 12 BCM/YR

TENP
16 BCM/YR

TAG
32.5 BCM/YR

WAG
4.5 BCM/YR

NABUCCO
PH. I 8 BCM/YR START-UP 2014
PH. II 31 BCM/YR START-UP 2019

EUROPOL
26 BCM/YR

NORD STREAM
PH.I 27.5 BCM/YR START-UP 2011
PH.II 55 BCM/YR START-UP 2012

NACH DE
27 BCM/YR

DEUDAN
3.0 BCM/YR

TRANSITGAS
22.6 BCM/YR

ZEEBRUGGE
8.4 BCM/YR

GATE
12 BCM/YR
2011

TEESSIDE
4 BCM/YR

HEIMDAL

SLEIPNER
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GASPOOL
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35.4

TOTAL
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FOS CAVAOU
8.3 BCM/YR

DAMIETTA

REVITHOUSSA
5.3 BCM/YR

IDKU

KASPISCHER RAUM & 
MITTLERER OSTEN

88.5 TCM

NORD AFRIKA
8.2 TCM

Algerien

Marokko

Ägypten

Türkei

Libyen

Libyen

ITALIEN

75.3

TOTAL

1.6

77.7

CEGH

Tunesien

ARZEW Griechenland

Rumänien

Ukraine

Moldawien

Schwarzes Meer

NORPIPE
16.2 BCM/YRBBL

14.2 BCM/YR

Spanien

Portugal

Frankreich

Schweiz Österreich

Deutschland

Italien

TTF

Bulgarien

Serbien

Montenegro

Bosnien-
Herzegovina

FYRO
Mazedonien

Albanien

Kroatien

Slowakei

Polen

Tschechische Rep.

Belgien

Niederlande

Slowenien

UK

Irland

Schweden

Dänemark

Norwegen

Finnland

Litauen

Lettland

Weissrussland

Russland

Georgien

Syrien

Libanon
Zypern

Israel

Irak

Jordanien

Suez-Kanal

Saudi Arabien

TAP (TRANS ADRIATIC PIPELINE)
PH. I 10 BCM/YR
PH. II 20 BCM/YR

BARCELONA
15.3 BCM/YR

FOS TONKIN
7 BCM/YR

HUELVA
12.5 BCM/YR

MUOGARDOS EL FERROL
3.8 BCM/YR   

BILBAO
7.4 BCM/YR

DRAUPNER

TCM

Verbrauch

Pipelines

LNG

Stromerzeugung

Industrie

Gewerbe/Haushalte

Andere

BCM/YR

EGL Analysis & Strategy 
Energy Market Analysis

Lerzenstrasse 10, CH-8953 Dietikon
www.egl.ch

Geplant

im Bau

Kapazität > 20 bcm/Jahr

Kapazität < 20 bcm/Jahr

Schifffahrtrouten

Milliarden Kubikmeter

Phase

Zentraler europäischer Hub

LNG Regasifizierungsanlage – in Betrieb

LNG Regasifizierungsanlage – im Bau

Bohrplattform

LNG Verflüssigungsanlage

Gasvorkommen billionen m3 – 2008

Trillionen Kubikmeter

Kontakt:
Adam Bromley, Tel. +41 44 749 46 87
Kathrin Meyer, Tel. +41 44 749 46 06

ORMEN LANGE

YAMAL EUROPE
32.3 BCM/YR

HAG
4.5 BCM/YR

SOL
3.3 BCM/YR

Ungarn

BLUE STREAM
16 BCM/YR

SOUTH
STREAM

IGI

NABUCCO

Iran

SOUTH STREAM
61.5 BCM/YR
START-UP 2015

WHITE STREAM
PH.I 8 BCM/YR START-UP 2015
PH.II 16 BCM/YR
PH.III 32 BCM/YR

SOUTH CAUCASUS
PIPELINE (SCP)

20 BCM/YR

VON RUSSLAND

MARSA EL
BREGA

DZHUBGA

VARNA

BRINDISI

CONSTANTA

SUPSA

SAMSUN

Armenien

Azerb.

Estland

SAGUNTO
7.4 BCM/YR

CARTAGENA
12.5 BCM/YR

ISLE OF GRAIN
13 BCM/YR

PHASE 3 EXPANSION
7 BCM/YR

2011
EUROPA
5.7 TCM

ROVIGO
8.0 BCM/YRPANIGAGLIA

4.7 BCM/YR

SOUTH HOOK
21 BCM/YR

DRAGON
6 BCM/YR

ALIAGA

MARMARA EREGLISI
3.2 BCM/YR

SINES
6.0  BCM/YR

VON: NIGERIA/
TRINIDAD & TOBAGO

SOUTH
STREAM

BAZARGAN

VON SHAH DENIZ
GAS FIELD

ISACCEA

NEGRU VODA

RUSSLAND
43.3 TCM

EU 'BIG 5' NACHFRAGE-ANGEBOT-BILANZ IN MILLIARDEN M3 – 2008

*Exportzahlen anhand von BP-Daten berechnet u.Ann. konstanter Speicherfüllstände

Frankreich Deutschl. Italien Spanien UK

Produktion marg. 13.0 8.4 marg. 69.6

Import 49.3 87.1 76.9 39.6 36.4

Export* 5.1 18.1 7.6 0.6 12.2

Verbrauch 44.2 82.0 77.7 39.0 93.9

EU 'BIG 5' AUFTEILUNG DER NACHFRAGE – 2008

Frankreich Deutschl. Italien Spanien UK

Stromerzeugung 3% 24% 29% 33% 30%

Industrie 30% 29% 32% 53% 19%

Gewerbe/Haushalte 66% 45% 37% 14% 44%

Andere 1% 2% 2% 0% 7%

BROTHERHOOD
PIPELINE

GREIFSWALD

VYBORG

EU 'BIG 5' LNG-IMPORTE UND IMPORTE PER PIPELINE – 2008

Frankreich Deutschl. Italien Spanien UK
PL* LNG PL* LNG PL* LNG PL* LNG PL* LNG

Algerien – 7.6 – – 24.4 1.6 9.0 4.9 – 0.4

Belgien 0.8 – – – – – – 0.2 1.1 –

Ägypten – 1.1 – – – – – 4.9 – 0.1

Deutschland 2.4 – – – 1.1 – – – – –

Libyen – – – – 9.9 – – 0.5 – –

Niederlande 8.0 – 20.5 – 8.7 – – – 9.0 –

Nigeria – 3.6 – – – – – 7.5 – –

Norwegen 15.9 0.3 26.4 – 6.0 – 1.8 1.1 25.3 –

Qatar – – – – – – – 5.1 – 0.1

Russland 8.8 – 36.2 – 24.5 – – – – –

Trinidad&Tob. – 0.1 – – – – – 4.3 – 0.5

UK 0.6 – 1.6 – 0.7 – – – – –

Andere 0.2 – 2.4 – – – 0.1 0.3 – –

Total Import 36.7 12.6 87.1 – 75.3 1.6 10.9 28.7 35.4 1.0
*PL = Pipeline

VON: 
ÄGYPTEN/QATAR/

OMAN/EQUAT. GUINEAVON: 
LIBYEN

UZHGOROD

Quellen: EGL, BP, PIRA, GIE, Company reports

KONDRATKI

PH.

GERMANY TOTAL

87.1

–

82.0

ITALY TOTAL

75.3

1.6

77.7

FRANCE TOTAL

36.7

12.6

44.2

UK TOTAL

35.4

1.0

93.9

SPAIN TOTAL

10.9

28.7

39.0
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Quellen: EGL, BP, PIRA, GIE, Geschäftsberichte
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lNG regasifi zierungsanlage – in Betrieb
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lNG Verfl üssigungsanlage

Gasvorkommen 2008
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im Bau
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  eu 'BiG 5' auFteiluNG Der NachFraGe – 2008  
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m3 erhöht werden könnte. Eine weitere Pipeline, 
der die Medien viel Beachtung schenken, ist Na-
bucco. Sie soll 2014 mit einer Kapazität von 8 
Mrd. m3 pro Jahr in Betrieb gehen, die bis 2019 
auf 31 Mrd. m3 erhöht werden könnte.

Es ist auf lange Sicht klar, dass die neuen LNG- 
und Pipelineprojekte für die Gasversorgung Eu-
ropas notwendig sind, um den unaufhaltsamen 
Rückgang der einheimischen Produktion auszu-
gleichen, der bereits eingesetzt hat. Wir erwarten, 
dass die gesamte EU bis 2020 rund 45% mehr 
Erdgas importieren muss als noch 2008.

Auf der Nachfrageseite war das Bild 2009 ein 
ziemlich düsteres, denn der Gesamtverbrauch 
der «Big 5» der EU ging im Jahresvergleich um 
7% zurück. Der europäische Produktionssektor 
wurde von der Wirtschaftskrise hart getroffen, 
weshalb die Nachfrage nach Gas drastisch ein-
brach. Der Gesamtgasverbrauch dürfte 2010 mo-
derat steigen, da wahrscheinlich eine Erholung 
der Weltwirtschaft einsetzen wird, was den Gas-
bedarf im Strom- und Industriesektor etwas be-
leben könnte. Dennoch wird die Nachfrage vor-
aussichtlich deutlich unter dem Niveau von 2008 
bleiben, das wohl kaum vor 2012 wieder erreicht 
werden wird. 

In Zukunft wird die europäische Gesamtnach-
frage wahrscheinlich wieder steigen, wobei die 
Entwicklungen im Stromerzeugungssektor der 
entscheidende Faktor für das Ausmass dieses 
Wachstums sein dürfte. Der Erdgasverbrauch im 
europäischen Stromerzeugungssektor wird den 
Prognosen zufolge steigen, weil Gas die Kohle 
künftig teilweise ersetzen dürfte. Grund hierfür 
dürften vor allem potenziell strengere Emissions-
standards sein, die eine stärkere Nutzung von 
Erdgas in der Stromerzeugung fördern könnten. 
Gleichzeitig könnte die vermehrte Nutzung von 
erneuerbaren Energiequellen dieses Wachstum 
auch wieder in gewissem Umfang dämpfen. 

Für den Industriesektor gilt allgemein der Kon-
sens, dass dessen Gasverbrauch europaweit 
künftig wahrscheinlich kaum mehr zunehmen 
wird. Demgegenüber gibt es klar ein Wachs-
tumspotenzial, was den Verbrauch im privaten 
Wohnbausektor betrifft, nimmt die Zahl der Ei-
genheime, die an die Gasversorgung angeschlos-
sen werden, doch stetig zu. Unser Basisszenario 
über alle Sektoren deutet daher darauf hin, dass 
der EU-Gesamtverbrauch bis 2020 rund 15% über 

demjenigen von 2008 liegen wird. Mit dem dras-
tischen Einbruch der Nachfrage im Jahr 2009 bei 
gleichzeitig zunehmenden Angebotsalternativen 
sanken die europäischen Spot-Gaspreise auf ein 
sehr niedriges Niveau und standen in starkem 
Kontrast zu den Vorjahrespreisen. 2008 war 
Asien während eines grossen Teils des Jahres 
ein wichtiger Abnehmer für das weltweit verfüg-
bare LNG-Volumen, denn die Volkswirtschaften 
der Region boomten, und in Japan kam es zu einer 
grossen Zahl von Ausfällen von Kernkraftwerken. 
Dadurch wurden die Gaslieferungen aus norwegi-
schen und russischen Pipelines, die überwiegend 
an den Ölpreis gekoppelt sind, für Europa zum 
Preisführer bei den Spot-Preisen. Darüber hinaus 
sind auch die asiatischen Preise vorwiegend an 
den Ölpreis gekoppelt. Um also mit asiatischen 
Mitbewerbern um den Zuschlag für Frachtkon-
tingente konkurrieren zu können, mussten Käu-
fer aus Europa bereit sein, an den Ölpreis gekop-
pelte Erdgaspreise zu akzeptieren.

Mit Blick in die Zukunft ist ferner zu erwähnen, 
dass auch das Tempo der Liberalisierung der eu-
ropäischen Gasmärkte eine Rolle bei der Preis-
entwicklung spielt. 2009 wurden in Deutschland 
Massnahmen umgesetzt, um Drittparteien (sog. 
«third-party shippers») den Zugang zu Pipelineka-
pazitäten zu erleichtern. Wenn diese Art von Poli-
tik in Deutschland und den anderen kontinental-
europäischen Märkten strikter durchgesetzt wird, 
werden wir wahrscheinlich erleben, dass die Ent-
wicklung der Spot-Gaspreise vermehrt von An-
gebots-Nachfrage-Fundamentaldaten statt vom  

Öl bestimmt werden, wie dies in Grossbritannien 
beobachtet werden konnte. 

Mit der Erhöhung der globalen Verflüssigungs- 
und europäischen Regasifizierungskapazitäten 
dürften unseres Erachtens die LNG-Lieferungen 
nach Europa im gesamten Jahr 2010 höher als 
die in 2009 erreichten Mengen ausfallen. Wei-
tere Volumina sind zudem nach der voraussicht-
lichen Inbetriebnahme der Medgaz-Pipeline zu 
erwarten, was dazu führen könnte, dass die Spot-
Gaspreise im Sommer 2010 ihren Tiefpunkt er-
reichen. Ab dann dürfte unserer Ansicht nach 
jedoch eine – wenngleich langsame – Erholung 
bei den Preisen einsetzen, sobald die Nachfrage 
in robusterem Masse zu steigen beginnt und die 
einheimische Produktion weiter abnimmt. Da in 
den kommenden Jahren ein reichhaltiges Ange-
bot zu erwarten ist, gehen wir nicht davon aus, 
dass die europäischen Spot-Preise vor 2013/14 

– dann, wenn die Pipeline-Anbieter wahrschein-
lich wieder die Marktmacht erlangen werden – 
nachhaltig auf das an den Ölpreis gekoppelte Ni-
veau zurückkehren werden. Ab diesem Zeitpunkt 
werden jedoch die anhaltenden Rückgänge in  
der europäischen Gasproduktion und die zuneh-
mende europäische wie globale Gasnachfrage  
(z.B. aus China) wahrscheinlich dazu führen, 
dass sich die europäischen Gaspreise weiter auf- 
wärts bewegen.

Stärkere Verbindung zwischen 
EU- und US-Gaspreisen

Als die LNG-Nachfrage in Asien 2009 zusammen-
brach, gelangten grosse Mengen von per Schiff 
transportierbarem Gas in das Atlantikbecken, wo 
Europa und die USA um sie konkurrierten. Die 
Folge war eine stärkere Verbindung zwischen 
den US-amerikanischen und europäischen Gas-
preisen. Der entscheidende Umschlagplatz, der 
den Händlern als Massstab zur Bewertung der 
Situation in den USA dient, ist der so genannte 
«Henry Hub». Dieser Knotenpunkt spielt eine im-
mer wichtigere Rolle für die Entwicklung der eu-
ropäischen Spot-Preise, insbesondere derjeni-
gen in Nordwesteuropa (NBP, Zeebrügge, TTF).

2009 wurde auch die US-Gasnachfrage schwer 
von der Wirtschaftskrise beeinflusst. Das An-
gebot an Gas ging allerdings nicht im gleichen 
Masse zurück, weil in den letzten Jahren, als 
die Preise hoch waren, viele neue unkonventi-

onelle Reserven gefördert wurden. Dadurch wa-
ren die US-Speicherkapazitäten am Ende der 
Einspeisungssaison 2009 auf Rekordniveau ge-
füllt. Und obwohl die LNG-Importe in die USA im 
Vergleich zum Vorjahr aufgrund deutlich tieferer 
LNG-Preise stiegen, lagen sie weiterhin unter ih-
rem Fünfjahresdurchschnitt. Die LNG-Importe in 
die USA dürften in den nächsten Jahren relativ 
gering bleiben, da bei einer grossen Zahl unkon-
ventioneller Reserven die Förderung aufgenom-
men werden könnte, sobald die Preise steigen. 
Dies würde die Notwendigkeit begrenzen, künftig 
wesentlich höhere Mengen von per Schiff trans-
portiertem Gas zu importieren. 

Die LNG-Importe in die USA dürften erst 2013/14 
wieder zunehmen. Es ist kein Zufall, dass diese 

Zeitspanne mit dem Zeitpunkt zusammenfällt, für 
den wir eine Annäherung der europäischen Gas-
preise an das an den Ölpreis gekoppelte Preis-
niveau erwarten. Wenn die USA beginnen, mehr 
LNG aus dem Atlantikbecken abzuziehen, wird 
sich Europa wahrscheinlich zunehmend zu den 
an den Ölpreis gekoppelten Quellen von Pipeline-
Gas orientieren, die dann wieder wettbewerbsfä-
hig sein werden. Angesichts der Wahrscheinlich-
keit, dass die USA und Europa künftig grössere 
Mengen an LNG abnehmen werden als gegen-
wärtig, gehen wir davon aus, dass die Verbindung 
zwischen den US-amerikanischen und den eu-
ropäischen Gaspreisen langfristig anhalten wird.

Entwicklungen in Asien führen 
zu einer Ausdehnung des globa-
len Gasmarkts

Wie schon erwähnt brach die Nachfrage nach 
LNG in Asien 2009 ein, was dazu führte, dass 
der Anteil der Region an Spot-LNG auf ein sehr 
niedriges Niveau sank. In der Folge fanden zu-
nehmend LNG-Mengen aus dem Spot-Markt den 
Weg ins Atlantikbecken, wo Europa und die USA 
um sie konkurrierten. Die Verbindung zwischen 
den europäischen und asiatischen Gaspreisen 
schwächte sich dadurch ab. 

Japan ist der weltweit grösste Importeur von LNG, 
denn das Land gehört nicht nur zu den drei wich-
tigsten Wirtschaftsmächten der Erde, sondern 
weist ausserdem nur eine sehr geringe einhei-
mische Gasproduktion auf. Die Gasnachfrage in 
Japan wurde von der Wirtschaftskrise allerdings 
hart getroffen. Zudem stieg die Produktion in ver-

schiedenen japanischen Kernkraftwerken wieder 
an, nachdem diese aufgrund der Folgen von Erd-
beben im Juli 2007 längere Zeit stillgelegt wor-
den waren. Diese Faktoren führten 2009 zu ei-
nem massiven Rückgang der Nachfrage Japans 
nach LNG und damit zu einer Reduzierung des 
Wettbewerbs zwischen europäischen und japa-
nischen Abnehmern um Frachten. Dieser dürfte 
unseres Erachtens indes im Jahr 2010 wieder 
leicht zunehmen. 

Spricht man über Asien, muss man zwangsläu-
fig auch über China reden. Auch wenn das Land 
derzeit nicht zu den wichtigen Akteuren am heu-
tigen Weltgasmarkt gehört, wird sein Einfluss am 
globalen Markt künftig zunehmen. In den letz-
ten Jahren hat China begonnen, LNG zu impor-
tieren, und wird dies künftig vermutlich in zuneh-
mendem Masse tun. Den Prognosen zufolge wird 
die Nachfrage die hohen Zuwachsraten bei den 
einheimischen Produktionskapazitäten überstei-
gen. Von Bedeutung ist zudem, dass die Pipeline-
Importe nach China in Zukunft ebenfalls zuneh-
men dürften. Wir gehen davon aus, dass China 
bis 2020 rund 30 Mrd. m³ Pipeline-Gas aus Turk-
menistan, Myanmar, Kasachstan und Russland 
importieren wird. Der grösste Teil dieser Volu-
mina wäre früher nach Europa geflossen, wes-
halb dieser Trend die europäischen Gasmärkte 
langfristig zunehmend unter Druck setzen dürfte. 
Dies ist ein weiteres Anzeichen dafür, dass sich 
die Gasindustrie künftig weiter von einem regi-
onal zu einem global orientierten Gasmarkt ent-
wickeln wird.

durchschnittlicher import-preis 
Deutschland vs. ttf spot-preis
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