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ERDGASPREISE

Internationale Erdgaspreise:
Marktsegmentierung und
Transaktionskosten fiithren

zu dauerhafter Preisdivergenz

Von Anne Neumann, Micaela Ponce und Christian von Hirschhausen

Erdgas spielt als ,Briicken"-Energietrédger beim Umbau hin zu
CO,-armeren Energiesystemen in Deutschland, Europa und weltweit
eine wichtige Rolle. In diesem Zusammenhang ist die Entwicklung
der Erdgaspreise von groer Bedeutung, insbesondere im Verhéltnis
zum Konkurrenzrohstoff Kohle. Bis vor einigen Jahren ging man da-
von aus, dass aufgrund der Globalisierung von Erdgasmarkten die
Preise in den verschiedenen Weltregionen konvergieren wiirden. Tat-
sachlich beobachtet man aber heute eher das Gegenteil, das heif3t
eine stark ausgepragte, dauerhafte Diskrepanz zwischen den regi-
onalen Erdgaspreisen in Europa, den USA und Asien. So liegen die
Erdgaspreise in den USA derzeit aufgrund des Schiefergasbooms
relativ niedrig, dagegen sind die Preise in Asien circa vier- bis fiinf
mal hoher. Die europaischen Erdgaspreise liegen dazwischen, sind
jedoch wegen des noch unterentwickelten Binnenmarktes auch
stark divergent. Aufgrund hoher Kapitalintensitat, hoher Transport:
kosten und technischer Spezifika hat sich bis heute kein funktionie-
render Markt fiir Fliissiggas als Grundlage fiir eine Preiskonvergenz
gebildet. Empirische Evidenz sowie eine Analyse von etwa 500
Langfristvertragen legen nahe, dass sich diese Marktstruktur in
absehbarer Zeit auch nicht wesentlich andern wird.

26

Erdgas hat sich in den vergangenen Jahren als Briicken-
energietriger auf dem Weg in eine weitgehend CO -
freie, auf erneuerbaren Energien beruhende Energie-
wirtschaft herausgestellt. Erdgas weist im Verhiltnis
zur Kohle, seinem Hauptkonkurrenten bei der Ver-
stromung, weniger als die Halfte der spezifischen
CO,-Emissionen auf. Erdgaskraftwerke zeichnen sich
durch eine besonders hohe Flexibilitit und einen hohen
Wirkungsgrad aus, und Erdgas kann auch in anderen
Sektoren, insbesondere im Verkehr und in der Raum-
wirme, eingesetzt werden.

Jedoch leidet die Erdgaswirtschaft derzeit unter relativ
hohen Preisen, insbesondere in Europa und Asien. An-
gesichts des auf absehbare Zeit niedrigen Preises fiir
CO,-Emissionszertifikate hat der relativ wenig CO _-in-
tensive Energietriger Erdgas somit einen Wettbewerbs-
nachteil gegeniiber dem wesentlich CO_-intensiveren,
aber preislich giinstigen Energietridger Kohle (Steinkoh-
le und Braunkohle). So beobachtet man in Deutschland
sowie in anderen europdischen Lindern (zum Beispiel
den Niederlanden und in Osteuropa) einen Riickgang
der Erdgasverstromung zugunsten der Kohle und einen
hoheren CO_-Ausstof. Auch in Asien fiithren sehr hohe
Erdgaspreise zu einer geringeren Wettbewerbsfihig-
keit. Lediglich in den USA hat der Schiefergasboom zu
niedrigeren Preisen und einer weitgehenden Substitu-
tion von Kohle durch Erdgas gefiihrt; jedoch ist unklar,
ob dieser Trend sich als dauerhaft erweist.

Im Kontext der Umstrukturierung des Erdgassektors
in Europa in Folge diverser Binnenmarktrichtlinien
(1998, 2003 und 2009) gingen Marktbeobachter von
einer Konvergenz der europdischen und der internatio-
nalen Erdgaspreise aus. Oftmals wurde sogar von der
Globalisierung der Erdgasmirkte gesprochen und dabei
eine Analogie zum globalen Erdélmarkt hergestellt. Aus
heutiger Sicht stellt sich diese Erwartung als falsch her-
aus, und man beobachtet eher das Gegenteil: den Riick-
fall auf regionale Erdgasmirkte mit sehr spezifischen
Markt- und Preismechanismen. In diesem Zusammen-
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Abbildung 1

Stilisierte Struktur der Wertschopfungskette des Erdgassektors
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Quelle: Darstellung des DIW Berlin.
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hang miissen die institutionellen und technischen Spe-
zifika des Sektors offensichtlich genauer analysiert wer-
den, wie zum Beispiel Kapitalintensitit, Vertragsstruk-
tur, Transportkosten und dhnliches.

Erdgas: Ein komplexer Industriesektor

Erdgas spielt eine bedeutende Rolle in allen Verbrauchs-
sektoren, neben der Verstromung vor allem auch im Ver-
kehrssektor und im Warmebereich. Erdgas besteht vor
allem aus Methan (CH ) und wird entweder als Kuppel-
produkt mit der Férderung von Erdél (,associated na-
tural gas“) oder in alleiniger Forderung (,dry natural
gas“) produziert. Konventionelle Lagerstitten sind gro-
e, zusammenhingende Felder, die mit groffindustriel-
len Férdermethoden gehoben werden kénnen. Unkon-
ventionelle Erdgasvorkommen zeichnen sich hingegen
durch eine niedrige Durchlissigkeit der Gesteinsschich-
ten aus und erfordern spezielle Techniken der Forde-
rung, wie horizontale Bohrungen und das sogenannte
»Hydraulic Fracturing* (,Fracking®).?

»Den“ Markt fiir Erdgas gibt es nicht, vielmehr erfolgen
die Produktion, der Handel und der Vetrieb in Wert-
schopfungsketten, die sich stark voneinander unter-
scheiden (Abbildung 1): Die Forderung von Erdgas ist

1 Holz, F, Richter, P.M., von Hirschhausen, C. (2013): Strukturverschiebung
in der globalen Erdgaswirtschaft: Nachfrageboom in Asien, Angebotsschock in
den USA. DIW Wochenbericht Nr. 31,/2013.

2 Hierbei wird eine Mischung aus Wasser, Sand und Chemikalien zur
Aufspaltung der das Erdgas umschlieBenden Gesteinsschichten verwendet, vgl.
Holz, F. et al. (2013), a.a.0.
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eine sehr kapitalintensive Tatigkeit. Der Transport er-
folgt entweder gasférmig in Pipelines oder als Fliissig-
gas (liquified natural gas, LNG) auf Schiffen; die An-
lagen zur Verfliissigung von Erdgas im Férderland so-
wie zur Entspannung zuriick in die Gasphase erfordern
ebenfalls hohe Investitionen. Der internationale Handel
beschrinkte sich bis vor einigen Jahren auf die Regionen
Nord- und Stidamerika, Europa und Asien. Aufgrund
technologischen Fortschritts sowie steigender Impor-
te und Diversifizierungsbestrebungen insb. in Europa
und Asien sind inzwischen weltweite LNG-Transporte
iiblich geworden. Die LNG-Wertschopfungskette ist je-
doch durch hohe Faktorspezifitit gekennzeichnet; das
bedeutet, dass die Anlagen und Schiffe nicht fiir ande-
re Zwecke verwendet werden konnen. Schliefllich gibt
es auf der Vertriebsebene unterschiedliche Koordinie-
rungsmechanismen: In den USA bezieht sich der Grof-
teil der Verkiufe auf einen Handelspunkt (Henry Hub
in Louisiana), in Europa gibt es derzeit mehrere solcher
Hubs (unter anderem in England, den Niederlanden,
Stiddeutschland und Italien). Da es sich bei Erdgas um
ein natiirliches Monopol handelt, wird die Verteilung
an die Endkunden in allen Lindern von den nationa-
len Behérden reguliert.

Internationale Erdgaspreise bleiben
stark segmentiert

Bis zu Beginn des vergangenen Jahrzehnts bestanden
zwischen den drei grofRen Verbrauchsregionen (Nord-
und Stidamerika, Europa, Asien) nur sehr geringe Han-
delsfliisse; demzufolge bildeten sich auch die Preise in-
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Abbildung 2

Schitzung weltweiter LNG-Importpreise im Oktober 2013
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Quelle: FERC, Market Oversight (September 2013).
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Die Importpreise unterscheiden sich je nach Region erheblich.
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nerhalb dieser Regionen unabhingig voneinander. Im
Zuge der Entwicklung eines EU-weiten Erdgasbinnen-
marktes und analoger Bestrebungen in einigen wenigen
asiatischen Lindern entstand bei den Marktteilnehmern
eine Erwartungshaltung in Richtung konvergierender
Erdgasmirkte: Aufgrund zunehmenden Wettbewerbs
insbesondere auf der Handelsstufe, groflerer Flexibili-
tit des Transports sowie des Anstiegs der Erdgasnach-
frage rechnete man mit der Globalisierung der Erdgas-
mirkte und einer Angleichung der Preise. In Analogie
zum globalen Erdélmarkt ging man auch von einem
globalen Erdgasmarkt aus.

Allerdings hat sich die Erwartung globaler Erdgasmirk-
te bis heute nicht erfiillt, und man sollte auch fiir die
nihere Zukunft nicht mit einer solchen Entwicklung
rechnen. Im Gegenteil, jiingere Preistrends lassen eher
eine zunehmende Divergenz erwarten. So legt die Ent-
wicklung historischer durchschnittlicher Fliissiggasbe-
zugspreise nahe, dass es keine Konvergenz in Richtung
eines globalen Erdgasmarktes gibt, wie vor etwa einem
Jahrzehnt angenommen wurde (zum Beispiel Jensen,
2004) .2 Neben besonders starken Preisausschligen, bei-
spielsweise infolge des Hurrikans Katrina im Sommer
2005inden USA, fallen auch die grofle Spannbreite der
Preise sowie unterschiedliche Streuungsgrade tiber die
Zeit auf. Besonders prignant ist dabei die starke Diver-
genz der Preise nach einer Periode relativer Homoge-
nitit im Jahr 2008: Insbesondere die Dreiteilung zwi-

3 Jensen, JT. (2004): The development of a global LNG market. OIES NG 5,
Oxford.

schen dem niedrigen US-Preis, dem sehr hohen japa-
nischen und den in der Mitte liegenden europiischen
Importpreisen sticht hervor.+

Noch ausgeprigter stellt sich die Divergenz zwischen
den kurzfristigen Spotmarktpreisen fiir Erdgas dar. Die
kurzfristigen Fliissiggasbezugspreise zeigen die grofie
Bandbreite auf, die in den drei groflen Erdgasregionen
herrscht (Abbildung 2). Solagen die Importpreise an der
US-Ostkiiste mit circa drei bis vier US-Dollar je MBTU
(Million British Thermal Units) um den Faktor zwei bis
drei unter den europiischen Preisen. Japan weist tradi-
tionell sehr hohe Fliissiggaspreise auf; seit dem Unfall
in Fukushima und der Abschaltung der meisten Kern-
kraftwerke hat sich diese Tendenz weiter verschirft.

Das Fehlen einer international zertifizierten und ver-
gleichbaren Preisstatistik erschwert die Analyse und gibt
Insidern Raum fiir strategisches Verhalten. Zwar ver-
offentlichen nationale Regierungen Grenziibergangs-
preise, jedoch nur auf monatlicher Basis und ohne die
Moglichkeit der Verifizierung der von den Importeu-
ren tibermittelten Daten. Das Angebot fiir kiirzerfri-
stige und detailliertere Preisdaten ist stark oligopolis-
tisch geprigt: In Europa haben die beiden Agenturen
Platts und Heren de facto ein Duopol bei der Versffentli-
chung von Preisdaten, die durch persénliche Gespriche
mit Hindlern und anderen Marktteilnehmern ermittelt
werden; weitere kommerzielle Anbieter sind Bloomberg
und Reuters. An der Objektivitit dieser Preisdaten istin
jungerer Zeit Kritik aufgekommen. Die EU-Kommission
hat erste Mafinahmen ergriffen und eine Markttrans-
parenz-Verordnung verabschiedet.s Neben der genau-
en Definition und Beobachtung von Marktmachtmiss-
brauch fordert diese Verordnung auch das Monitoring
der Grofthandelsplitze von Elektrizitit und Erdgas, um
Insiderhandel zu unterbinden.

Regionale Marktspezifika und
Olpreisbindung bleiben stark

Ein Erkliarungsansatz fiir Preisdivergenzen besteht in
den nach wie vor sehr spezifischen Marktformen in
den unterschiedlichen Regionen. Im asiatischen Raum
gibt es historisch gewachsene monopolistische Markt-
strukturen; bilaterale Monopole in Vertragsbeziehun-
gen sind bislang die Regel. So haben die beiden grofien
asiatischen Importlinder Japan und Korea bis heute
stark an der Olpreisbindung von Liefervertrigen fest-
gehalten; die Erdgaspreise sind in etwa der Hilfte aller

4 Neumann, A, von Hirschhausen, C. (2013): Natural Gas Market
Globalization Revisited. DIW Diskussionspapier (im Erscheinen).

5 EU-Verordnung Nr. 1227,/2011 tber die Integritat und Transparenz des
EnergiegroRhandelsmarkts (Regulation on wholesale energy market integrity
and transparency; REMIT).
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Fille langfristig an die Olpreise gekoppelt,® die in den
vergangenen Jahren relativ hoch waren. Eine preistrei-
bende Rolle diirfte dabei auch die geringe Preiselasti-
zitit der Nachfrage spielen: Die meisten asiatischen
Linder sind rohstoffarm, und insbesondere Japan ist
nach der Abschaltung der Kernkraftwerke nach dem
Fukushima-Unfall in besonderem Mafe auf Fliissig-
gasimporte angewiesen.

In Nordamerika, der Region mit den derzeit niedrigs-
ten Kosten und einem wettbewerblich strukturierten
Markt, ist die Versorgungssituation entspannt: Neben
der Anbindung an kanadische Forderregionen durch
Pipelines hat die einheimische Produktion von Schie-
fergas zu einem Riickgang der Preise gefiithrt. Der US-
Groflhandelspreis (sogenannter ,Henry Hub“ in Loui-
siana) liegt traditionell niedrig und ist in den vergan-
genen Jahren weiter gefallen. Derzeit wird kontrovers
diskutiert, ob dieser Preisriickgang temporir oder dauer-
haftist. Auch die bisherigen Einschrankungen der Erd-
gasexportkapazititen tragen zu der Preisdifferenz mit
dem tiberseeischen Ausland bei.

In Europa wiederum lassen sich Markt- und Regulie-
rungsstrukturen beobachten, die zwischen den Extre-
men in Asien beziehungsweise Nordamerika liegen:
Zum einen herrschen auch in Europa oftmals noch Ver-
trige mit Olpreisbindung vor, andererseits hat sich die
Versorgungsstruktur stark diversifiziert. Insbesonde-
re hingt Europa aufgrund vielfiltiger Versorgung mit
Pipeline- und Flussiggas nicht mehr am russischen
Erdgas. Dennoch bleiben die Preise relativ hoch, was
unter anderem mit der unvollstindigen Liberalisierung
sowie einem komplexen Regulierungssystem zusam-
menhingt.

Langfristvertrige dominieren weiter

Ein weiterer Grund fiir die internationale Preisdiver-
genz besteht darin, dass nach wie vor Langfristvertri-
ge die dominierende Form der Vertragsgestaltung sind,
auch wenn sich die Vertragsbedingungen verschoben
haben. Gerade in der Aufbauphase des Sektors in den
7oer Jahren waren langfristige Vertrige ein geeignetes
Instrument zur Schaffung notwendiger Infrastruktur
(Pipelines): Diese Vertrage sicherten fiir den Exporteur
den Absatz von Erdgas bei unsicherer Nachfrage und
fur den Importeur auf lingere Sicht den Preis. Da Erd-
gas zunichst als Konkurrenzprodukt zu Erddl in den
Markt kam, wurde der Preis des Erdgases explizit an
den Olpreis gekoppelt, meist mit einer zeitlichen Ver-
zbgerung von etwa einem halben Jahr. Weitere typi-
sche Bestandteile dieser Vertrige waren Mindest- und

6 International Gas Union (2013): Wholesale Gas Price Survey - 2013
Edition - A Global Review of Price Formation Mechanisms 2005-2012.
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Héchstabnahmemengen sowie Anpassungsklauseln.
Die Erschlieffung russischer, norwegischer und hol-
landischer Erdgasreserven in den 7oer Jahren basierte
ausschlieflich auf Vertrigen mit einer Laufzeit min-
destens 20 Jahren.

Entgegen der vor einem Jahrzehnt geduflerten Vermu-
tung, dass Langfristvertrige zugunsten des Spotmarkt-
handels abgel6st wiirden,” ist der internationale Erdgas-
handel nach wie vor von ihnen geprigt. Zwar haben sich
mit dem Aufbrechen monopolistischer Marktstruktu-
ren seit den goer Jahren die Wettbewerbsbedingun-
gen verdndert; auch ist inzwischen das Gros der Infra-
struktur fertiggestellt (Pipeline, Fliissiggasterminals),
sodass die Faktorspezifitit der Investitionen gesunken
ist. Dennoch bleibt der Langfristvertrag das dominan-
te Koordinierungsinstrument.

Ein am DIW Berlin erstellter und fortlaufend gepfleg-
ter Datensatz sammelt Informationen tiber Erdgasim-
portvertrige seit den Goer Jahren (Kasten). Die Daten
zeigen eine ausgeprigte Zunahme an internationalem
Fliissigerdgashandel seit der Jahrtausendwende, eben-
so einen Riickgang der durchschnittlichen Vertragslauf-
zeit, die heute bei etwa 17 Jahren liegt (Abbildung 3). Al-
lerdings ist auch das noch eine lange Laufzeit, und ein
weiterer drastischer Riickgang der Laufzeiten ist vor-
erst nicht zu erwarten.

Dariiber hinaus zeigen die Daten zunehmend unter-
schiedliche Formen der Preisbildung. In Erginzung
zum Erdélpreis sind die Vertrage heute auch vermehrt
an Benchmark-Erdgaspreise (zum Beispiel den Hen-
ry Hub) oder an die Preise von anderen Substitutions-
energietrigern, beispielsweise Kohle oder Elektrizitit,
gekoppelt. Dennoch bleibt die Olpreisbindung domi-
nant, insbesondere bei den asiatischen Importvertrigen.

Europdische Erdgaswirtschaft:
miihsame Systemkonvergenz

Die Situation auf den nationalen europiischen Erdgas-
mirkten ist besonders uneinheitlich: Zum einen haben
die Lander die Umsetzung der Erdgas-Binnenmarktricht-
linien in sehr unterschiedlicher Geschwindigkeit vorge-
nommen, wobei Groflbritannien Vorreiter und die konti-
nentaleuropiischen Linder, darunter auch Deutschland,
Nachziigler waren. Zum anderen ist die Versorgungs-
struktur unterschiedlich: So hat sich beispielsweise Grof3-
britannien durch Fliissiggasimporte stark diversifiziert,
wihrend Mittel- und Osteuropa lange von Pipelinegas-
lieferungen aus Russland abhidngig waren und teilweise

7 Neumann, A, von Hirschhausen, C. (2004): Less Long-Term Gas to Europe?
A Quantitative Analysis of European Long-Term Gas Supply contracts. Zeitschrift
fiir Energiewirtschaft, Vol 28, No. 3, 175-182.
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Kasten

DIW-Datenbank zu Langfristvertragen in der Erdgaswirtschaft

Tabelle 1

Deskriptive Statistik der Datenbank

. Durch-
Min. schnitt Max
Vertragsvolumen (jahrlich)
in Milliarden Kubikmeter 0,03 2,63 30
Vertragsvolumen (kummuliert)
in Milliarden Kubikmeter 0,38 53,96 900
Vertragslaufzeit in Jahren 5 19,05 39

Quelle: Berechnungen des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2013

Tabelle 2

Regionale Verteilung der Vertrage nach Export- und Importregionen

Anz?hl Region |Gesamtvolumen Anzalhl Region Gesamtvolumen in tcm
Vertrdge | Importeur In tcm Vertrdge Exporteur

193 Asien 782 85 Afrika 3,88
223 Europa 13,83 138 Asien-Pazifik 4,37
33 Nordamerika 179 88 Europa 4,57
7 Stidamerika 0,38 48 FSU 6,16
59 Mittlerer Osten 3,41
25 Nordamerika 1,84
16 Stidamerika 0,55

Quelle: Berechnungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2013
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noch sind. Zum dritten beeinflussen auch natiirliche geo-
graphische Gegebenheiten die Marktstruktur: So ist die
iberische Halbinsel durch die Pyrenien weitgehend vom
Kontinent getrennt; auch die Erdgasversorgung von Ita-
lien unterliegt Transportengpissen. Somit gibt es in Euro-
pa geographisch bedingt zwei strukturell unterschiedli-
che Erdgasmirkte: Portugal und Spanien sind vom euro-
pdischen Erdgasmarkt weitgehend getrennt und nehmen
am internationalen Wettbewerb um Fliissiggas teil, wo-
bei sie insbesondere derzeit mit Asien konkurrieren; der
Rest Europas bezieht zwar auch Fliissiggas, jedoch gibt
es dartiber hinaus einheimische Férderung (Norwegen,
Niederlande, GB) sowie in erheblichem Maf3e Pipeline-
Importe aus Russland und Nordafrika.

Im Gegensatz zum US-amerikanischen Grofthandels-
markt fiir Erdgas, der sehr liquide ist und den vielen Teil-

Ein am DIW Berlin erstellter und fortfiihrend gepflegter
Datensatz sammelt Informationen zu unterzeichneten Erd-
gasimportvertrdgen seit den 60er Jahren. Langfristvertrage
umfassen dabei o6ffentlich bekannt gemachte bilaterale
Lieferabkommen mit Laufzeiten von mehr als vier Jahren.!
Etwa ein Drittel der erfassten Vertrage deckt Lieferungen
per Pipeline ab, der Rest bezieht sich auf Flissiggas. Das
aggregierte Volumen der Pipeline-Vertrage ist groBer als das
der zahlenmé&Big hoheren LNG Importvertrage. Regional de-
cken die Lieferungen den internationalen Handel mit Erdgas
gut ab. Europa ist der gr6te Erdgasimporteur per Pipeline,
wéhrend Asien die meisten LNG-Importe aufweist.

Die im Jahr 2004 begonnene Datenbank umfasst inzwischen
467 Vertrage, die zwischen 1963 und 2013 unterzeichnet
wurden; darunter sind 55 substanzielle Vertragsverlange-
rungen enthalten. 216 Vertrage wurden vor dem Jahr 2000
unterzeichnet. 163 Vertrage beziehen sich auf Pipelinegas
mit einem gesamten Volumen von knapp 14 Trilliarden m3;
die 304 Fliissiggasvertrage summieren sich zu 11,3 Trilliar-
den m? auf.

1 Von Hirschhausen, C., Neumann, A.: Long-Term Contracts and Asset
Specificity Revisited: An Empirical Analysis of Producer-Importer Relations
in the Natural Gas Industry. Review of Industrial Organization, Vol. 32 No.
2,131-143.

nehmern nur geringe Transaktionskosten abverlangt,
sind die europdischen Mirkte bis heute hochgradig seg-
mentiert und entsprechen, auch 15 Jahre nach dem Be-
ginn der Umstrukturierung, nicht dem urspriingli-
chen Ziel eines liquiden, EU-weiten Erdgasmarktes. So-
mit kénnen auch nur wenige Effizienzpotenziale durch
Handel gehoben werden. Im Rahmen der Umstruktu-
rierung wurde fiir Europa ein System nationaler ,En-
try-Exit“-Systeme festgelegt, das den grenziiberschrei-
tenden Transport entlang von Marktzonen organisiert.
Ziel war es, den Erdgashindlern einen einfachen Markt-
zugang zu gewihrleisten und so den Wettbewerb mit
den vormals vertikal integrierten fritheren Monopolis-
ten anzuregen. Im Zuge dieser Entwicklung entstan-
den tatsichlich Handelszentren, sogenannte ,Hubs®,
in Mittel- und Westeuropa, an denen eine besonders in-
tensive Handelstitigkeit entstehen sollte (Abbildung ).

DIW Wochenbericht Nr. 47.2013
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Abbildung 3

Zahl und durchschnittliche Laufzeit fiir
Pipeline- und LNG-Vertrige
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Quelle: Berechnungen des DIW Berlin.

© DIW Berlin 2013

Die Laufzeiten fiir langfristige Vertrage sind seit den 70er Jahren
ricklaufig.

Jedoch weisen nur drei der Handelsplitze eine nennens-
werte Handelsaktivitit auf (NBP in GrofRbritannien,
TTF in den Niederlanden und Zeebrugge in Belgien);
dabei kommt kein einziger auch nur entfernt an die Li-
quiditit des US-Marktes (Henry Hub) heran. Griinde
hierfiir liegen in der geringen Beteiligung von Anbie-
tern und Nachfragern an den Hubs, den relativ hohen
Transaktionskosten der Handelstitigkeit sowie der nach
wie vor dominanten Bedeutung von Langfristvertrigen.
Somit ist es bisher zwar zu physisch real existierenden
Handelsplitzen, nicht jedoch zu dem erwarteten wett-
bewerblichen Umfeld gekommen.

Zumindest beim Kurzfristhandel haben sich in den ver-
gangenen Jahren die Preise zwischen den Hubs integ-
riert. Dies ist ein moglicher Ausgangspunkt fiir die zu-
kiinftige EU-weite Integration, die von Nordwest-Euro-
pa ausgehen konnte. Die drei bedeutendsten Hubpreise
NBP, TTF und Zeebrugge sind fast vollstindig integ-
riert; sie weichen lediglich in den seltenen Fillen vonei-
nander ab, in denen die Kapazititen der Interkonnekto-
ren-Pipelines zwischen dem Kontinent und Grof3britan-
nien tiberlastet sind (Abbildung 4). Deutlich erkennbar
ist die Abtrennung des iberischen Marktes vom Rest
Kontinentaleuropas (PEG Siid) zum Ende des Beob-
achtungszeitraumes, der wegen fehlender Pipelines der
internationalen Konkurrenz um Fliissiggasimporte aus-
gesetzt ist.

Eine empirische Analyse zeigt, dass tatsichlich wei-
terhin wesentliches Potential zur Integration des ibe-

DIW Wochenbericht Nr. 47.2013

Abbildung 4

Europaische Erdgashandelsplitze
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rischen Marktes besteht. ® Trotz der Fortschritte bei
der Liberalisierung verbleibt das Preisniveau in Euro-
pa hoch, insbesondere auch im Vergleich zu den USA.
Vor allem seit dem Sommer 2008 weichen die Erdgas-
preise in Europa und den USA stark voneinander ab.
Das heutige europiische Spotpreisniveau von 2.6 bis 28
Euro je MWh (das entspricht etwa zehn bis elf US-Dol-
lar je MmBtu) liegt tiber dem Doppelten des US-Wertes.

Europdischer Regulierungsrahmen bleibt
trotz Netzwerkcodes und ,Target Model"
komplex

Die Europiische Kommission hat die Problematik er-
kannt und im dritten Energiepaket von 2009 die Vol-
lendung des europdischen Erdgasmarktes bis 2014
ausgerufen. Hierzu sind in der dritten Erdgasbinnen-
marktdirektive sowohl die MafRnahmen der vertikalen
Trennung verstirkt als auch die Rolle der grenziiber-
schreitenden Koordination der Regulierung gestarkt

8  Wie beispielsweise in Cullmann, A, Neumann, A. (2012): What's the Story
with Natural Gas Markets in Europe? Empirical Evidence from Spot Trade Data.
Conference Proceedings of the 9th International Conference on the European
Energy Market (EEM) (IEEE).
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Abbildung 5

Erdgaspreise an einigen Handelspladtzen in Europa
In Euro je Megawattstunde
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Die Preise sind einheitlich auf hohem Niveau.
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worden; hierfiir wurde eine eigene , Agentur zur Koor-
dinierung europdischer Regulatoren“ (ACER) mit Sitz
in Ljubljana gegriindet. ACER ist insbesondere fiir die
Kontrolle der durch die europdische Erdgaswirtschaft
vorbereiteten Netzwerkkodizes zustindig. Das nach wie
vor komplexe Regulierungsmodell in Europa sowie in
den Mitgliedsstaaten trigt zu dem hohen Preisniveau
insofern bei, als es einen echten Gas-zu-Gas-Wettbe-
werb erschwert, nationale Marktgrenzen weitgehend
aufrecht erhilt und Transaktionskosten fiir die Markt-
teilnehmer erzeugt.

Das derzeit auf europiischer Ebene diskutierte zu-
kiinftige Regulierungsmodell, das sogenannte ,Tar-
get Model“, gibt wenig Anlass zur Erwartung drastisch
sinkender Erdgaspreise durch erhchten Wettbewerb.
Das Modell sieht zwar eine weitergehende Integration
von Marktgebieten durch Marktkopplung vor, jedoch
bleiben sowohl das Entry-Exit-System als auch die Ab-
grenzung nationaler Zonen unangetastet. Die Imple-
mentierung des Gas Target Models auf EU-277-Ebene
beinhaltet dartiber hinaus insgesamt die Schaffung
und Umsetzung von nicht weniger als 12 Netzwerkko-
dizes. Die wesentlichen widmen sich dem Engpassma-
nagement, Kapazititsallokationsverfahren, Balancing,
der Harmonisierung von Tarifen und der Interoperabi-
litdt. Der aktuelle Stand zeigt die unterschiedliche zeit-
liche Umsetzung jedes einzelnen Kodex: Die Prioriti-

tenliste der Europdischen Kommission setzt in ihrem
letzten Beschluss die Interoperabilitit, Tarifharmoni-
sierung und Kapazititsallokation fiir neue Transport-
infrastruktur ganz nach oben.? Wie die Monopolkom-
mission in ihrem Sondergutachten ausfiihrt, wird mit
der Umsetzung des Kapazititsallokationskodex bei-
spielsweise nicht frither als 27 Monate nach Verof-
fentlichung gerechnet.” Der zihe Prozess sowie das
komplexe Verfahren der Europiischen Rechtsprechung
werden demnach die Erreichung des Gas Target Model
vor dem Jahr 2020 verhindern. Das europdische Sys-
tem soll nach der Umsetzung als funktionierendes En-
try-Exit-System mit der Moglichkeit bestehen bleiben,
Ein- und Ausspeisekapazititen unabhingig voneinan-
der zu alloziieren.”

Schlieflich bedingt eine Ausweitung der Erdgasver-
stromung in Richtung CO -drmerer Energiewirtschaf-
ten auch eine starkere Konvergenz zwischen Elektrizi-
tits- und Erdgasmirkten. War der Einsatz von Erdgas-
kraftwerken im alten, konventionell fossil dominierten
Stromsystem auf die Spitzenlastversorgung reduziert,
wird in einem System auf der Basis von erneuerba-
ren Energien eine wesentlich hohere Flexibilitit er-
forderlich, welche — bis zur groflindustriellen Durch-
setzung von Stromspeichertechnologien — iiberwie-
gend von Erdgaskraftwerken geleistet werden muss.
Somit entsteht eine neue Situation, bei der die Voll-
laststunden von Erdgaskraftwerken tendenziell riick-
laufig sind, obwohl ihnen 6fter eine strategische Be-
deutung zur Aufrechterhaltung der Versorgungssi-
cherheit zukommt. In diesem Zusammenhang ist
eine effiziente Koordinierung zwischen dem Elektri-
zititsmarkt und den Erdgasmirkten notwendig. Die-
se beiden Mairkte sind bisher kaum koordiniert und
folgen unterschiedlichen Einsatzplinen, Mittelfrist-
planung und Preisbildung.

Last but not least diirfte sich auch die Vertragsgestal-
tung bei Erdgasliefervertrigen den neuen Gegeben-
heiten anpassen: So sind die meisten Erdgaslieferver-
trage derzeit ,unterbrechbar” ausgestaltet, das heifdt,
sie konnen jederzeit fiir eine gewisse Zeit unterbro-
chen werden. Dies ist keine Option fiir Erdgaskraft-
werke, die fiir den Erhalt der Versorgungssicherheit
vorgesehen sind.

9  Europaische Kommission (2013): COMMISSION DECISION of 21 August
2013 on the establishment of the annual priority lists for the development of
network codes and guidelines for 2014.

10 Monopolkommission (2013): Energie 2013: Wettbewerb in Zeiten der
Energiewende. Sondergutachten gemaR § 62 Energiewirtschaftsgesetz, Bonn.
11 Wahrend die deutsche Regulierungsbehdrde noch im Konsultationsverfah-
ren zur Fusion der Marktgebiete NCG und GASPOOL steckt, hat die franzésische
Behorde bereits im Sommer 2012 die Zusammenlegung der verbleibenden drei
Marktgebiete bis zum Jahr 2018 angeordnet.
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Fazit

Erdgas spielt bei der Systemtransformation der Energie-
wirtschaften weltweit eine bedeutende Rolle und kommt
zunehmend in das Blickfeld von Energie- und Klima-
politik. Jedoch unterliegen die Erdgasmirkte in den Re-
gionen Nordamerika, Europa und Asien nach wie vor
sehr unterschiedlichen technischen, wirtschaftlichen
und institutionellen Rahmenbedingungen. Eine Kon-
vergenz der Erdgasmarkte, die von vielen Beobachtern
des Sektors erwartet wurde, ist daher nicht absehbar.

Im Zusammenhang mit der Erwartung der interna-
tionalen Konvergenz wurden auch in Europa gewisse
Hoffnungen auf die Entwicklung einheimischer Quel-
len von Schiefergas gesetzt, die in den USA in den ver-
gangenen Jahren erheblich zur Steigerung des Ange-
bots beziehungsweise zur Preissenkung beigetragen
hat. Jiingere Forschungsergebnisse sowie eine regu-
lierungsokonomische Analyse der Erdgaswirtschaftin
Europa legen jedoch nahe, dass der europiische Erd-
gaspreis weder von moglichen Schiefervorkommen in
Europa noch von dem aktuellen Boom in Nordameri-
ka profitieren wiirde: Die europiischen Vorkommen
sind klein und diirften mit hohen Produktionskosten

Anne Neumann ist Wissenschaftliche Mitarbeiterin beim Vorstand des DIW
Berlin | aneumann@diw.de

Micaela Ponce ist Wissenschaftliche Mitarbeiterin am Lehrstuhl Wirtschafts-
politik der Universitat Potsdam | mponce@uni-potsdam.de

INTERNATIONAL NATURAL GAS PRICES:

verbunden sein; massive US-Exporte sind nicht zu er-
warten.

Dagegen konnten die weitere Integration der europdischen
Erdgasmirke und die Intensivierung des Gas-zu-Gas-
Wettbewerbs einen stirkeren Einfluss auf die Erdgasprei-
se haben. Zwar beobachtet man eine gewisse Preiskon-
vergenz innerhalb der nordwesteuropiischen Kernzone,
jedoch sind die Potenziale fiir Wettbewerb in den unter-
schiedlichen Marktsegmenten (Groffhandel, Balancing,
etcetera) noch nicht ausgeschopft. Auch eine europawei-
te Betrachtung der Entwicklungen der , Hubs* zeigt, dass
es noch erhebliches Preissenkungspotential gibt. Vielver-
sprechender erscheinen wettbewerbspolitische Mafinah-
men, um den Druck auf die Erdgaspreise zu verstirken.

Besonderes Interesse verdient dariiber hinaus die Kon-
vergenz von Erdgas- und Strommirkten. Gerade in Spit-
zenlastzeiten kann es zu Konflikten bei Infrastruktur-
und Erdgasnutzung kommen, welche mit dem Ausbau
der schwankenden erneuerbaren Energien zunehmen
konnen. Ein klares Regelwerk beziiglich Erdgasnetz-
nutzung und Priorisierung von Versorgungsvertrigen
istnotwendig, um bestehende Unklarheiten in Zukunft
zu beseitigen.

Christian von Hirschhausen ist Forschungsdirektor Internationale Infra-
strukturpolitik und Industrieékonomie am DIW Berlin | chirschhausen@diw.de

MARKET SEGMENTATION AND TRANSACTION COSTS RESULT IN LONG-TERM PRICE DIVERGENCE

Abstract: Natural gas is playing an important role in Ger-
many, Europe, and around the globe as a bridge fuel in
the transition toward lowercarbon energy systems. In this
context, natural gas price development is very important,
particularly in relation to its competitor, coal. Up until

a few years ago, it was assumed that prices in different
regions of the world would converge due to the globaliza-
tion of natural gas markets. In actual fact, however, the
opposite can be observed today, namely marked and
enduring divergence between regional natural gas prices
in Europe, the US, and Asia. For example, natural gas

JEL: Q02, Q41, L51

Keywords: natural gas, international prices, market strukture
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prices in the US are relatively low due to the shale gas
boom, while in Asia, they are four to five times higher.
European natural gas prices fall between the two, but also
diverge markedly because of the as yet underdeveloped
single market. Due to high capital intensity, high transport
costs, and specific technical features, a functioning market
for liquid natural gas, which would provide the basis for
converging prices, does not yet exist. Empirical evidence
and an analysis of 500 long-term contracts suggest that
this market structure will not change significantly in the
foreseeable future.
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