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Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom
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Gaspreis – TTF 2022
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Gaspreis – TTF 2022
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Gaspreis – TTF 2022

+ 450%

16,55 €/MWh

73,5 €/MWh

+ 290%

6.10.2021

Was war da los ?
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Gaspreis – TTF 2022

+ 450%

16,55 €/MWh

73,5 €/MWh

+ 290%

6.10.2021
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

u.a. einem höheren Verbrauch 
im Winter 2020/2021



Confidentiality: C2 - Internal

23.11.2021

8
Quelle: https://erdgasspeicher.de/erdgasspeicher/gasspeicherkapazitaeten/

DEUTSCHLAND IST WELTSPITZE BEI DER GASSPEICHERUNG

Gaspreis – TTF 2022
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

u.a. einem höheren Verbrauch 
im Winter 2020/2021

- max. ca. 230 TWh

- aktuell ca. 160 TWh

Anfang. Nov. 

- 2020: 214 TWh

- 2019: 225 TWh

- 2018: 203 TWh

- 2017: 206 TWh

- 2016: 210 TWh

→ Großteil des Deltas (Speicherstand 2020 zu 2021) resultieren aus den leeren Gazprom-Speichern. 

Quelle: www.agsi.gie.eu
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Gaspreis – TTF 2022

Quelle: Refinitiv

Gazprom Speicher NWE Gasspeicher

Rot = 2021 

Dunkelblau = 2020
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

u.a. einem höheren Verbrauch 
im Winter 2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona). 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona). 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

Quelle: Refinitiv
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona). 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

Quelle: https://erdgas-umstellung.de/

Maximal noch 3,9 Mrd. m3 Erdgas sollen 2021 aus dem

Gasfeld in Groningen gefördert werden. Dies ist der endgültige

Produktionsplan für das Gaswirtschaftsjahr 2021/22 (unter

normalen Temperaturbedingungen).

Zum Vergleich:

Im Gaswirtschaftsjahr 2020/21 wurden noch 8,1 Mrd. m3

Erdgas in Groningen gefördert.

Die Niederländer halten somit trotz der aktuellen Gasknappheit

und den extrem hohen Preisen für Erdgas an den

Handelsmärkten an ihrem Ausstiegsplan fest. Unter

Normalbedingungen wird ab 2022 aus Groningen kein Gas

mehr verkauft.
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona. 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)
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- Niedrige Speicherstände durch 
höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona). 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

Quelle: DIW Berlin - Deutsches Institut für 
Wirtschaftsforschung e.V.

Gaspreis – TTF 2022

~12%
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- Niedrige Speicherstände durch 
höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona). 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

Quelle: Refinitiv

LNG Lieferungen nach NWE & UK

Gaspreis – TTF 2022
bcm/y

Prognose
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona). 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

Quelle: Refinitiv

bcm/y
LNG Lieferungen nach NWE & UK

Delta ~ 100 bcm/a 

= ca. 1.000 TWh/a

~2,7 TWh/d



Confidentiality: C2 - Internal

23.11.2021

18

Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona. 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

- Keine zusätzlichen Lieferungen 
von Gazprom/Russland (Druck 
auf die EU, um NS2 in Betrieb 
zu nehmen?)
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona. 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

- Keine zusätzlichen Lieferungen 
von Gazprom/Russland (Druck 
auf die EU, um NS2 in Betrieb 
zu nehmen?)

Seit der KW 45 sind erhöhte Gas-Lieferungen zu 

beobachten. Dies wurde nach entsprechenden 

Ankündigungen von Gazprom/Putin erwartet.
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

höheren Verbrauch im Winter 
2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona. 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

- Keine zusätzlichen Lieferungen 
von Gazprom/Russland (Druck 
auf die EU, um NS2 in Betrieb 
zu nehmen?)

Quelle: MBI TN
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Gaspreis – TTF 2022
- Niedrige Speicherstände durch 

u.a. einem höheren Verbrauch 
im Winter 2020/2021

- Innereuropäische 
Gasproduktion war niedriger 
aufgrund von verschobenen 
Wartungsarbeiten von 2020 
nach 2021 (wegen Corona. 
Gasförderung in den 
Niederlanden ist stark rückläufig 
(Erdbeben in Groningen)

- Reduzierte LNG-Lieferungen 
aufgrund hoher asiatischer 
nachfrage (JKM)

- Keine zusätzlichen Lieferungen 
von Gazprom/Russland (Druck 
auf die EU, um NS2 in Betrieb 
zu nehmen?)
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Gaspreis – TTF 2022
- Innerhalb von 72 Stunden 

stieg/fiel der Gaspreis TTF 2022 
um mehr als 26€/MWh (4.11.-
6.11.) 

- Zum Vergleich: Die 
Tradingrange vom TTF 2022 lag 
zwischen Dez. 2017 und Mai 
2021 (3,5 Jahre) bei ca. 
9€/MWh
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Quelle: 

energyCharts.de

(5.10.2021)

Quelle: MBI TN (6.10.2021)

Quelle: 

energyCharts.de

(6.10.2021)
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Quelle: Eigener Newsletter 

(8.10.2021)

Quelle: Montel (6.10.2021)
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Quelle: Eigener Newsletter (8.10.2021)

Quelle: Eigener Newsletter (8.10.2021)
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Gaspreis – TTF 2022
Das hohe Niveau der Gaspreise kann fundamental erklärt werden.

Trotzdem ist die extreme Preisbewegung, die nie dagewesene Volatilität in der ersten 
Oktoberwoche fundamental kaum/nicht erklärbar.

Defintion Spekulationsblase:

Als Spekulationsblase wird in der Makroökonomie eine Marktsituation bezeichnet, in der die Preise 
eines oder mehrerer Handelsgüter bei hohen Umsätzen über ihrem inneren Wert (auch: 
Fundamentalwert) liegen.

Bei einem funktionierenden Markt können Überbewertungen entstehen, die aber von anderen 
Marktteilnehmern dann erkannt werden und durch entsprechendes Handeln beendet werden.

Spekulationsblasen können demnach ein Zeichen für einen ineffizienten Markt, irrationales
Verhalten und/oder Unsicherheit an den realen Märkten sein.
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Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom
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EUA
6.10.2021

184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Spekulativer Handel

Geänderter politischer 
Rahmen, 
ambitionierter 
Klimaziele 

184%
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EUA
6.10.2021

184%
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EUA – Erneuerbare 20
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Quelle: Energy-Charts.de
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EUA – Erneuerbare 21
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Quelle: Energy-Charts.de
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EUA – Erneuerbare 21
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

minus 15,04 TWh (Wind- & Solarstrom)

Vergleich: Die ersten 10 Monate 2020 (157,62) zu ersten 10 Monate 2021 (142,58)

Quelle: Energy-Charts.de
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EUA – Kohle 10 Monate 20
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Quelle: Energy-Charts.de
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EUA – Kohle 10 Monate 21
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Quelle: Energy-Charts.de
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EUA – Kohle 10 Monate 21
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

plus 24,82 TWh (Strom aus Braun- & Steinkohle)

Vergleich: Die ersten 10 Monate 2020 (89,69) zu ersten 10 Monate 2021 (114,51)

Quelle: Energy-Charts.de
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EUA
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Spekulativer Handel

Geänderter politischer 
Rahmen, 
ambitionierter 
Klimaziele 

Quelle: MBI Tradenews
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EUA
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Spekulativer Handel

Geänderter politischer 
Rahmen, 
ambitionierter 
Klimaziele 
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EUA
184% seit Start 2021

Erhöhter EUA-Bedarf, 
weil weniger Wind-
PV-Strom erzeugt 
wurde

Spekulativer Handel

Geänderter politischer 
Rahmen, 
ambitionierter 
Klimaziele 

Das „Fit for 55%“ bzw. der European 

Green Deal wird langfristig eine Reihe von 

bullishe Veränderungen  im EU ETS mit 

sich bringen. 

„Fit for 55%“ → Was ist das?

Ein von der EU Kommission im Juli 21 

verabschiedetes Reformpaket, mit dem 

Ziel, bis 2030 den Ausstoß von 

Treibhausgasen gegenüber von 1990 um 

55% zu reduzieren und bis 2050 

klimaneutral zu sein.
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Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom
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Kohle-Preis (API2)
- 147% seit Start 2021

- Erhöhter nationaler 
Bedarf (CDS positiv)

- Erhöhter Bedarf aus 
dem asiatischen Raum

- Verknappung auf der 
Angebotsseite

193 $/t

275%

70 $/t
147%

103 $/t
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Kohle-Preis (API2)
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Kohle-Preis (API2)
- 147% seit Start 2021

- Erhöhter nationaler 
Bedarf (CDS positiv)

- Erhöhter Bedarf aus 
dem asiatischen Raum

- Verknappung auf der 
Angebotsseite

193 $/t

275%

70 $/t
147%

103 $/t



Confidentiality: C2 - Internal

23.11.2021

43

Kohle-Preis (API2)
- 147% seit Start 2021

- Erhöhter nationaler 
Bedarf (CDS positiv)

- Erhöhter Bedarf aus 
dem asiatischen Raum

- Verknappung auf der 
Angebotsseite

Quelle: MBI Tradenews

 es wird bereits gegengesteuert
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Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom
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Strom 
177 €/MWh

114 €/MWh+347%

51 €/MWh

+220%

- 220% seit Start 2021

- Hohe Brennstoffpreise

- weniger Wind- & PV-
Strom Erzeugung

- Hohe EUA-Preise

- Spotpreise
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Strom 
177 €/MWh

114 €/MWh+347%

51 €/MWh

+220%
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Strom 

275%
12.11.2020

11.11.2021
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Strom 
330 €/MWh

Base Nov. 2021

320 €/MWh

Base Q1 2022

177 €/MWh

Base 2022
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Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom



Confidentiality: C2 - Internal

23.11.2021

50

Wie agiert man in so einem Markt?

Als Händler kann man versuchen, sich bei so einem Szenario 

´zurückzuziehen´, Positionen zu schließen und eher defensiv zu handeln 

oder aktiv zu sein bei den enormen Preisbewegungen.

Als ´Hedger´ hat man keine Wahl. Man muss sich dem Markt stellen und auf 

die Preisbewegungen reagieren.

→ Nie war ein Risikohandbuch/eine Strategie und eine Nähe zum Markt 

(Beratung/zeitnahe Nachrichten, etc.) wichtiger/wertvoller als in diesen 

Tagen.

Extreme Marktbewegungen und die Reaktion hierauf sollten dort 

beschrieben sein.
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Wie agiert man in so einem Markt?

Es gibt hier kein allgemein gültiges ´Rezept´, da jeder Marktteilnehmer 

natürlich eigene Restriktionen hat.

Grundlegende Bausteine sollten jedoch in keinem Beschaffungsplan 

fehlen, wie z.B.:

- Einkaufszeitraum (1 Jahr, 2 Jahre, … )

- Produkte (Jahre, Quartale, Monate, Spot, …)

- max. Preise (je Zeitfenster und/oder insgesamt)

- Reporting/Risikomessung 

- …

Ein Risikohandbuch/eine Strategie sollte gelebt und regelmäßig hinterfragt 

werden denn → „Kein Plan überlebt die erste Feindberührung.“



Rudolf Herick

Entwicklung des Energiemarktes

Fokus: Oktober 2021

Vielen Dank für Ihre Aufmerksamkeit


