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Der russische Angriffskrieg auf die Ukraine 
und deren Auswirkungen auf den 
europäischen Energiemarkt stellt alle 
bisherigen, den Energiemarkt betreffenden 
Ereignisse, in den Schatten.



Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom



Gaspreis – THE 2023



Gaspreis – THE 2023

81,05 €/MWh63,15 €/MWh

+ 28%

Beginn des Krieges



Gaspreis – THE 2023

81,05 €/MWh63,15 €/MWh

Beginn des Krieges
90,5 €/MWh

+ 43%

+ 28%



Gaspreis – Woher kommt das Gas

Quelle: https://www.spiegel.de/wirtschaft



Gaspreis – Woher kommt das Gas

Quelle: https://www.spiegel.de/wirtschaft



Gaspreis – Woher kommt das Gas

Quelle: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/164119/umfrage/erdgasverbrauch-in-deutschland-seit-1999/



Gaspreis – Woher kommt das Gas

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Mallnow

Velke

NS 1

Turkstream



Gaspreis – Woher kommt das Gas
Kurzer Exkurs – Umrechnung

1000 m3 Gas  ~ 11,4 MWh

1 million m3 Gas ~ 11,4 GWh

1 mrd m3 Gas ~ 11,4 TWh

NS1 = 160 mill. m3/d = 1,8 TWh/d

Velke = 100 mill. m3/d = 1,14 TWh/d

Mallnow = 20 mill. m3/d = 0,23 TWh/d

= 3,19 TWh/d oder 3.192 GWh/d



Gasflüsse - Reuters

Quelle: Reuters



Gasflüsse - Reuters

Quelle: Reuters



Gasflüsse - Reuters



Gaspreis - Einflüsse
Die Gasflüsse sind weiterhin stabil.

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Schwankungen der Gasflüsse sind 
normal, kurzfristig herrschten z.B. hohe 
Temperaturen Mitte März in Deutschland 
→ weniger Bedarf

… oder wenn es Probleme an den 
technischen Anlagen gibt (das war z.B. in 
Mallnow der Fall)

Der Markt reagiert zur Zeit sehr sensibel 
auf jegliche Art von Schwankungen.



Gaspreis - Einflüsse
Norwegen: Rekordexporte nach Europe

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Im März gab es Rekordlieferungen von 
10,2 Mrd. Kubikmeter Gas nach Europa.

… ebenso gab es Rekordeinnahmen von 
11.8 Mrd. Euro aus den Exporten.



Gaspreis - Einflüsse
Norwegen: Rekordexporte nach Europe

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Im März gab es Rekordlieferungen von 
10,2 Mrd. Kubikmeter Gas nach Europa.

… ebenso gab es Rekordeinnahmen von 
11.8 Mrd. Euro aus den Exporten.

1 Mrd m3 Gas = 11,4 TWh

→ 10,2 Mrd m3 Gas/März = 116 TWh/März



Gaspreis - Einflüsse
LNG: Rekordlieferungen nach Europe

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Der europäische Markt steht hier in 
Konkurrenz zum asiatischen Markt. 

Derzeit (Stand 20.04.2022) liegt das 
Preisniveau am europäischen Gasmarkt 
ca. 10€/MWh über den asiatischen 
Märkten → insbesondere durch eine 
geringe Nachfrage durch Lockdown-
Maßnahmen in China.

… die von der Pandemie betroffenen 
Provinzen in China stehen für 75% des 
jährlichen LNG-Bedarfs (Quelle: 
Montel/ANZ Bank)



Gaspreis - Einflüsse
LNG: Rekordlieferungen nach Europe

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/



Gaspreis - Einflüsse
LNG: Rekordlieferungen nach Europe

Quelle: statiskia



Gaspreis - Einflüsse
LNG: Rekordlieferungen nach Europe

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/



Gaspreis - Einflüsse
LNG: Rekordlieferungen nach Europe

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Ein Terminal an Land kann bis zu 12 Milliarden 

Kubikmeter Erdgas/a aus Flüssiggas 

umwandeln. 

Ein schwimmendes Terminal kann bis zu fünf 

Milliarden Kubikmeter Erdgas/a umwandeln.



Gaspreis - Einflüsse
LNG: Rekordlieferungen nach Europe

Ein Terminal an Land kann bis zu 12 Milliarden 

Kubikmeter Erdgas/a aus Flüssiggas 

umwandeln. 

Ein schwimmendes Terminal kann bis zu fünf 

Milliarden Kubikmeter Erdgas/a umwandeln.

3 Terminals an Land und 2 schwimmende 

Terminals = 

3 x 136 TWh/a + 2 x 57 TWh/a = 522 TWh/a

~ 57 TWh/a

~ 136 TWh/a



Gaspreis - Einflüsse

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

Die Gasflüsse nach Europa sind auf 
einem ähnlichen Niveau wie 2021.

Warum sind dann die Gaspreise so 
hoch?

Terminmarkt → Risikoprämie

Spotmarkt → ??



Gaspreis - Spotmarkt

136 €/MWh88,9 €/MWh

+ 52%

Seit dem April 2021 haben 
sich die Spotpreise am 
Gasmarkt nahezu 
verfünffacht:

April 2021: ~20€/MWh

April 2022: ~100€/MWh



Gaspreis - Spotmarkt

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/

136 €/MWh88,9 €/MWh

+ 52%

Seit dem April 2021 haben 
sich die Spotpreise am 
Gasmarkt nahezu 
verfünfacht:

April 2021: ~20€/MWh

April 2022: ~100€/MWh

Folgende Gründe können hierfür u.a. 
aufgeführt werden:

- Die Zusammensetzung der Gasflüsse hat sich geändert (weniger günstiges Gas aus Russland, 
mehr teures LNG-Gas)

- Weltweit anziehende Nachfrage nach Corona Lockdown Maßnahmen

- Insbesondere China tritt als großer Nachfrager auf, da mit einem teilweisen Umstieg auf Gas 
Emissionen verringert werden sollen

- Eine erhöhte Gasverstromung aufgrund von reduzierten Kohle- und Kernkraftwerkskapazitäten

- Reduzierte Gasflüsse aus den Niederlanden (Erdbeben)

- Extrem niedrige Speicherniveaus erforderten eine Bedarfsdeckung am Spotmarkt



Gaspreis - Speicher

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



Gaspreis - Speicher

Quelle: https://www.bruegel.org/publications/datasets/european-natural-gas-imports/



Gaspreis - Speicher
Der Bund greift nun ein und reguliert die die Speicherbewirtschaftung.



Gas – schwer ersetzbar

Quelle: https://Spiegel.de



Gas – schwer ersetzbar

Quelle: https://Spiegel.de



Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom



EUA

87,63 €/MWh

94,75 €/MWh

-8%

Beginn des Krieges



EUA

87,63 €/MWh

94,75 €/MWh

88,05 €/MWh

-8%

-7%



EUA

Einflüsse auf den EUA-Preis:

- Stromproduktion aus Solar & Wind

- Kohleverstromung

- Gasverstromung

- Stromverbrauch (wirtschaftliche Entwicklung)

- Politische Vorgaben



EUA - Stromproduktion aus Solar & Wind
Q1 2022 

Solar & Wind:

53,7 TWh

Quelle: https://www.energy-charts.info/?l=de&c=DE



Q1 2021 

Solar & Wind:

41,7 TWh

EUA - Stromproduktion aus Solar & Wind

Quelle: https://www.energy-charts.info/?l=de&c=DE



EUA

Im Q1 2022 wurden ca. 12 TWh mehr Strom aus Solar & Wind als im Q1 
2021 erzeugt → bearish



Q1 2022 

Kohleverstromung:

41,7 TWh

EUA - Stromproduktion aus Kohle

Quelle: https://www.energy-charts.info/?l=de&c=DE



Q1 2021 

Kohleverstromung:

37,7 TWh

EUA - Stromproduktion aus Kohle

Quelle: https://www.energy-charts.info/?l=de&c=DE



EUA

Im Q1 2022 wurden ca. 12 TWh mehr Strom aus Solar & Wind als im Q1 
2021 erzeugt → bearish

Im Q1 2022 wurden ca. 4 TWh mehr Strom aus Kohle als im Q1 2021 
erzeugt → bullish



EUA - Stromproduktion aus Gas
Q1 2021 vs 2022 

Gasverstromung:

Q1 2021: 28,6 TWh

Q1 2022: 14,05 TWh

Quelle: https://www.energy-charts.info/?l=de&c=DE



EUA

Im Q1 2022 wurden ca. 12 TWh mehr Strom aus Solar & Wind als im Q1 
2021 erzeugt → bearish

Im Q1 2022 wurden ca. 4 TWh mehr Strom aus Kohle als im Q1 2021 
erzeugt → bullish

Im Q1 2022 wurden ca. 14 TWh weniger Strom aus Gas als im Q1 2021 
erzeugt → bullish



EUA - Stromverbrauch

Quelle: https://www.bdew.de/media/documents/Fakten_und_Argumente_Konjunkturbericht_2022_03_Ausgabe.pdf



EUA - Stromverbrauch

Quelle: https://www.bdew.de/media/documents/Fakten_und_Argumente_Konjunkturbericht_2022_03_Ausgabe.pdf



EUA

Im Q1 2022 wurden ca. 12 TWh mehr Strom aus Solar & Wind als im Q1 
2021 erzeugt → bearish

Im Q1 2022 wurden ca. 4 TWh mehr Strom aus Kohle als im Q1 2021 
erzeugt → bullish

Im Q1 2022 wurden ca. 14 TWh weniger Strom aus Gas als im Q1 2021 
erzeugt → bullish

Gedämpfte wirtschaftliche Entwicklung durch den Krieg vs. eine 
wiederanfahrende Wirtschaft „nach“ Corona(-Maßnahmen). Hohe 
Energiepreise wirken sich eher dämpfend auf das Wachstum aus.

→ bearish

→Unsicherheiten führen zu → hoher Volatilität.



EUA

54,88 €/MWh

95,77 €/MWh

42%



EUA – Politische Vorgaben

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.



Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom



Kohle-Preis (API2)



Kohle-Preis (API2)

145 $/t

127 $/t

Beginn des Krieges



Kohle-Preis (API2)

145 $/t

+96%

127 $/t

285 $/t

+66%

242 $/t



Kohle, API 2 
Ca. die Hälfte der insgesamt über 

31Millionen Tonnen Kohle, die die 

Bundesrepublik 2020 importierte, kam 

nach den Angaben des Vereins der 

Kohlenimporteure aus Russland. 

Mit großem Abstand folgten die 

Herkunftsländer USA und Australien. 

→ Zahlen beziehen sich auf Steinkohle als 

auch auf Koks, das in der Stahlherstellung 

genutzt wird. 

70 Prozent der EU-Kraftwerkskohle 

kommt aus Russland.



Kohle, API 2 

Der Anteil der Kohleimporte aus Südafrika 

lag in der Vergangenheit noch hinter denen 

der USA, Australien oder Kolumbien bei 

unter 5%.

Quelle: Montel

19. April 2022



Kohle, API 2 
Zur herrscht reger Betrieb an den 

Kohleterminals/- Lagern. Die 

Unsicherheiten führen zu einer

Erhöhung der Lagerbestände

Quelle: Montel

19. April 2022



Kohle



Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom



Strommix 



Strom – Base 2023 

168 €/MWh

158 €/MWh

+6%



Strom – Base 2023 

168 €/MWh

158 €/MWh

207 €/MWh

+6%

+31%



Strom – Q3 Base 

233 €/MWh

206 €/MWh
+13%

560 €/MWh

259 €/MWh

+25%



Strom – Mai Base 

205 €/MWh

198 €/MWh
+3%

605 €/MWh

260 €/MWh

+31%



Strom – Spot 2023 
25.04.2022



Strom – Spot 2023 
25.04.2022

23.04.2021 +354%



Strom – Spot 2023 

Quelle: EPEXSPOT



Agenda

→ Gas

→ CO2

→ Kohle

→ Strom



Ausblick – mittelfristig 

→Gas steigend

→CO2 leicht fallend

→ Kohle leicht fallend

→ Strom seitwärts
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