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1 Zusammenfassung

Hintergrund und Aufgabenstellung

Nach der vollstdndigen Einstellung von russischen Pipelinegaslieferungen nach Deutschland und
der weitestgehend Einstellung von pipelinegebundenen Lieferungen nach Europa, stellt sich die
Situation hinsichtlich der zukinftigen Versorgung Europas und Deutschlands mit Erdgas wie folgt
dar: Zum einen herrscht derzeit Knappheit an Erdgas in Europa, die Versorgungssicherheit ist ak-
tuell geféahrdet. Aus diesem Grund werden in Europa und Deutschland neue LNG-Terminals ge-
plant und gebaut. Andererseits will die EU bis 2027 aber den Gasbedarf deutlich senken (rund
50% im Vergleich zu 2019)1 und langfristig (2050) klimaneutral werden.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, ob die Versorgung mit Erdgas Uber LNG-Importe bzw.
einzelne Elemente der LNG-Lieferkette wie die in Deutschland geplanten LNG-Importterminals,
die weltweit geplanten LNG-Verflissigungskapazitaten oder die damit verbundene Explorations-
und Forderungstatigkeit Pfadabhangigkeiten entstehen lassen bzw. es zu Lock-in-Effekten kom-
men kann, die die Erreichung der Klimaschutzziele verhindern bzw. stark verteuern kdnnen.

Definition von Lock-in-Effekten

Lock-ins bezeichnen Situationen, in denen Anwender oder Produzenten aufgrund hoher Wechsel-,
Such- oder Investitionskosten nicht von einer Technologie bzw. von einem Produkt auf andere,
vielversprechendere Technologien oder Produkte wechseln, da der zeitliche Aufwand bzw. die
Kosten den Nutzen des Wechsels Ubersteigen.

Hinsichtlich der zu betrachtenden LNG-Infrastrukturen wird diese Definition so angewendet, dass
ein Lock-in entsteht, wenn die Akteure nicht vom Pfad der eingeschlagenen Erdgasproduktion
und Nutzung abweichen, obwohl der Wechsel fur die Erreichung der Klimaziele notwendig ware.

Lock-in-Effekte bei Importterminals konnen vermieden werden

Sofern an einer konsequenten Klimapolitik festgehalten wird, gehen von der Errichtung der LNG-
Importterminals in Deutschland eher geringe Lock in Gefahren aus. Dennoch besteht die Gefahr,
dass mit den geplanten LNG-Importterminals Stranded Assets generiert werden. Um diese zu ver-
meiden ist generell eine Nachnutzung der Terminals anzustreben. Der Gesetzgeber sollte auf die
Nachnutzung hinwirken. Die Nachnutzung der Terminals sollte bereits bei der Planung und der
Errichtung der stationaren Anlagen mitgedacht und vorgeschrieben werden. Auerdem sollte der
Betrieb des LNG-Importterminals im Einklang mit der Klimapolitik begrenzt werden und langfris-
tige Kapazitatsbuchungen (>10 Jahre) vermieden werden.

Gefahr des Lock-ins besteht bei langfristigen Abnahmevertragen
Insbesondere die langfristige Vermarktung von LNG-Mengen, die derzeit Uberwiegend zur Refi-

nanzierung von LNG-Verflissigungsanlagen genutzt wird, birgt erhebliche Lock-in-Risiken. Daher
sollte beim Abschluss von Liefervertrageninsbesondere moglichst kurze Laufzeiten angestrebt

1siehe z. B. (E3G, 2022)
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werden. Zudem sollten Mengen auch Uber Spotmarkte beschafft werden. Dartber hinaus sollten
feste Anlandepunkte in den Vertragen vermieden und die Gasmengen maglichst getrennt von den
Verflussigungskapazitaten beschafft werden.

Erhebliche Gefahr des Lock-ins bei der ErschliefSung zusatzlicher Gasfelder

Bei der Exploration und Produktion von Erdgas kénnen erhebliche Skaleneffekte auftreten. Diese
Skaleneffekte fuhren dazu, dass bei einmal erschlossenen Feldern ein erheblicher Anreiz besteht,
diese gut auszulasten. Auch aus technischen Griunden gibt es fur die Produzenten nur einen sehr
geringen Anreiz, die Gasproduktion bei sinkender Nachfrage zu drosseln. Aus diesen Grinden
sollte die ErschlieBung zuséatzlicher Gasfelder als Ersatz fir die russischen Mengen in Europa
maéglichst vermieden werden. Denn diese ErsterschlieBung birgt enorme Lock-in-Gefahren, die zu-
dem durch die europaische Klimapolitik nicht oder nur sehr eingeschrankt beeinflussbar sind.
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Stranded Assets und Lock-ins durch LNG-Importe nach Deutschland - Einordnun... | Aufgabenstellung

2 Aufgabenstellung

Die energie- und sicherheitspolitische Lage in Deutschland ist aufgrund des Angriffskrieges Russ-
lands auf die Ukraine durch die Bundesregierung neu bewertet worden. Eine Diversifizierung der
Bezugsquellen und eine verstarkte Unabhangigkeit von Russland sollen die sichere Energiever-
sorgung von Deutschland gewahrleisten.

In diesem Zusammenhang erfolgte auch die Verabschiedung des am 1. Juni 2022 in Kraft getre-
tenen LNG-Beschleunigungsgesetzes, dieses verkurzt Zulassungs-, Vergabe- und Nachprifungs-
verfahren u.a. durch die Ermoglichung von Ausnahmen einer Umweltvertraglichkeitsprifung so-
wie einer verkiirzten Offentlichkeitsbeteiligung. Das Gesetz dient dem Zweck die nationale Ener-
gieversorgung, durch den zugigen Aufbau der LNG-Infrastruktur und die Gewahrleistung der Gas-
lieferungen durch andere Lander, zu sichern.

Gleichzeitig will die Bundesregierung im Einklang mit den Zielen des Bundes-Klimaschutzgesetzes
die Nutzung von fossilen Energietragern, wie Gas zeitlich begrenzen. So sind Genehmigungen fur
LNG-Anlagen bis spatestens zum 31. Dezember 2043 befristet und bereits bei der Planung von
Gaskraftwerken und Infrastruktur soll die sukzessive Umstellung auf CO2 neutrale Produkte, wie
Wasserstoff und dessen Derivate (,wasserstoffreadiness®, ,fuel switch“) berlcksichtigt werden.

Der Lenkungskreis der Wissenschaftsplattform Klimaschutz hat beschlossen, zu den klimapoliti-
schen Implikationen der Nutzung von LNG als Ersatz fUr den Import des Erdgases aus Russland
mehrere Auftragsstudien zu vergeben, die einige dieser Fragestellungen aufgreifen.

Diese Studie greift folgende Fragestellung auf: Welche Aspekte der neu aufzubauenden LNG-
Lieferketten sind aus der Perspektive von Lock-in-Effekten wie zu bewerten und welche
Schlussfolgerungen bzw. Optionen fiir energie- und klimapolitisches Handeln ergeben sich da-
raus?
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3 Ausgangssituation

Nach der vollstdndigen Einstellung von russischen Pipelinegaslieferungen nach Deutschland und
der weitestgehend Einstellung von pipelinegebundenen Lieferungen nach Europa, stellt sich die
Situation hinsichtlich der zuklnftigen Versorgung Europas und Deutschlands mit Erdgas wie folgt
dar: Zum einen herrscht derzeit Knappheit an Erdgas in Europa, die Versorgungssicherheit ist ak-
tuell gefahrdet. Aus diesem Grund werden in Europa und Deutschland neue LNG-Terminals ge-
plant und gebaut. Andererseits will die EU bis 2027 aber den Gasbedarf deutlich senken (rund
50% im Vergleich zu 2019)2 und langfristig (2050) klimaneutral werden.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, ob die Versorgung mit Erdgas Uber LNG-Importe bzw.
einzelne Elemente der LNG-Lieferkette wie die in Deutschland geplanten LNG-Importterminals,
die weltweit geplanten LNG-Verflissigungskapazitaten oder die damit verbundene Explorations-
und Forderungstatigkeit Pfadabhangigkeiten entstehen lassen bzw. es zu Lock-in-Effekten kom-
men kann, die die Erreichung der Klimaschutzziele verhindern bzw. stark verteuern kénnen.

Um sich der Beantwortung dieser Fragen zu nahern, wird zunachst eine theoretische Einordung
von Lock-in Effekten und Pfadabhangigkeiten vorgenommen (Kapitel 4). Danach werden die Lock-
in-Effekte spezifisch fur die LNG-Lieferkette - LNG-Importterminals (Kapitel 5), LNG-Verflissi-
gungsanlagen (Kapitel 0) und Gasexploration und -Foérderung (Kapitel 7) - analysiert. In Kapitel 7
werden die Analysen zu einem Fazit zusammengefuhrt.

4 Theoretische Einordnung von Lock In Effekten und Pfadab-
hangigkeiten

Grundsatzlich sind verschiedene Entwicklungspfade und Transformationen von Systemen wie
dem Energiesystem denkbar. Welche Entwicklungspfade jeweils eingeschlagen werden, hangt
von einer Reihe von Pramissen und Nebenbedingungen ab, die die Entscheidungen der Akteure
beeinflussen. Im Extremfall verharren Akteure auf einem einmal eingeschlagenen Pfad, obwohl
ein Pfadwechsel mit einem gréfReren Nutzen flir das Gesamtsystem verbunden ware. In diesen
Fallen kann von Pfadabhangigkeiten gesprochen werden, die zu einem Lock-in des jeweiligen Pfa-
des fuhren. Lock-ins lassen sich wie folgt definieren:

Lock-ins bezeichnen Situationen, in denen Anwender oder Produzenten aufgrund hoher
Wechsel-, Such- oder Investitionskosten nicht von einer Technologie bzw. von einem Pro-
dukt auf andere, vielversprechendere Technologien oder Produkte wechseln, da der zeitli-
che Aufwand bzw. die Kosten den Nutzen des Wechsels (bersteigen.

2 siehe z. B. (E3G, 2022)
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Hinsichtlich der zu betrachtenden LNG-Infrastrukturen wird diese Definition so angewendet, dass
ein Lock-in entsteht, wenn die Akteure nicht vom Pfad der eingeschlagenen Erdgasproduktion
und Nutzung abweichen, obwohl der Wechsel fur die Erreichung der Klimaziele notwendig ware.

Es gibt eine Reihe von Aspekten, die Pfadabhangigkeiten entstehen lassen oder verstarken kon-
nen, die dann auch zu Lock-ins fuhren kénnen. Tabelle 1 gibt in Anlehnung an Acatech (2017) ei-
nen Uberblick (iber diese Aspekte, die jeweils der Nachfrage- bzw. Nutzerseite und der Angebots-
bzw. Produzentenseite zugeordnet werden kdnnen. Die dargestellte Tabelle erhebt keinen An-
spruch auf Vollstandigkeit, sondern soll vielmehr die grundlegenden Konzepte und Wirkmechanis-
men bei der Entstehung von Lock-ins verdeutlichen.

Tabelle 1: Aspekte der Entstehung bzw. Verstarkung von Pfadabhangigkeiten und Lock-in-Effekten

Nachfrage- bzw. Anwenderseite Angebots- bzw. Produzentenseite

Bekanntheit Skaleneffekte

Erwartungen Lerneffekte

Netzwerkeffekte Versunkende Kosten und die Gefahr von Stran-
ded Assets

Vertragliche Bindungen Standards und Normen

Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Acatech (2017)
unterstrichene Aspekte weisen einen besonderen Bezug zu LNG-Infrastrukturen auf

Aspekte, die fiir LNG-Infrastrukturen nur eine untergeordnete Rolle spielen:

Bekanntheit: Durch die Bekanntheit von Produkten erhdht sich die Wahrscheinlichkeit, dass
diese auch in Zukunft verstarkt nachgefragt werden. Weniger bekannte Substitute werden auf-
grund mangelnder Bekanntheit weniger nachfragt, obwohl sie potenziell einen héheren Nutzen
stiften kdnnen.

Erwartungen: Erwarten Konsumenten, dass eine in der Vergangenheit sehr weit verbreitete Tech-
nologie bzw. ein weit verbreitetes Produkt auch in Zukunft wichtig sein wird, wird diese im Folgen-
den weiter stark nachgefragt. Im Sinne einer selbsterfullenden Prophezeiung setzt sich diese
Technologie dann auch In Zukunft gegentber anderen Technologien durch. Eine Pfadabhangig-
keit von einer einmal verbreiteten Technologie entsteht.

Netzwerkeffekte: Durch die Verwendung einer Technologie durch andere Nutzer entsteht ein
Nutzen auch fur andere Benutzer dieser Technologie. Hierdurch wird immer mehr dieser Techno-
logie nachgefragt. Ein zukUnftiger Wechsel der Technologie wird dann aufgrund des Netzwerkef-
fektes zunehmend unwahrscheinlich. Ein klassisches Beispiel hierfur ist die Telekomunikation o-
der Soziale Netzwerke.

Lerneffekte: Mit fortschreitender Produktion lernen die Hersteller, wie ihre Produkte noch effizi-
enter und damit kostenglnstiger hergestellt werden kbnnen. Diese Produkte haben dann einen
Kostenvorteil gegenlber moglichen Substituten, deren Herstellungsprozess noch nicht etabliert
ist. Ahnliches gilt fir die Anwendungsseite, wo Lernprozesse ebenfalls dazu fiihren kénnen, dass
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Konsumenten, die gelernt haben, mit bestimmten Produkten umzugehen, diese auch in Zukunft
nachfragen. Ein klassisches Beispiel hierfur sind Softwareprodukte.

Aspekte, die fir LNG-Infrastrukturen eine wichtige Rolle spielen:

Vertragliche Bindungen: Der Abschluss von Vertragen mit langen Laufzeiten und Abnahmegaran-
tien kann dazu fuhren, dass Produkte langer als notwendig konsumiert werden. Dies ist insbeson-
dere dann der Fall, wenn die Vertrage erhebliche Vertragsstrafen oder andere negative Konse-
quenzen fur den Verbraucher bei Vertragsbruch enthalten. Auch im Bereich der LNG-Infrastruktur
spielen vertragliche Bindungen eine wichtige Rolle. So refinanzieren sich LNG-Verflussigungsanla-
gen vor allem Uber langfristige Abnahmegarantien.

Versunkene Kosten und die Gefahr von Stranded Assets: Bei versunkenden Kosten handelt es
sich um Ausgaben, die einmal getatigt nicht wieder erlangt werden kdnnen. Typischerweise han-
delt es sich hierbei um Investitionen in Guter, die nicht veraufierbar sind. Typische Beispiele hier-
fur sind Investitionen in Infrastrukturen z.B. Straf3en, die nicht bzw. nur sehr bedingt, weiterverau-
Rert werden kdonnen. Dieser Fall trifft auch auf viele der Investitionen in LNG-Infrastrukturen zu,
deren Assets nur bedingt weiterveraufRert werden kénnen.

Bei ,Stranded Assets” handelt es sich um Vermdgenswerte deren Marktwert unerwartet drastisch
sinkt bzw. bis zur vollstdndigen Wertlosigkeit zurickgeht. Bei einem mittelfristigen RlUckgang des
Gasverbrauchs aufgrund klimapolitischer Maihahmen sinkt auch die Auslastung der zu errichten-
den Importinfrastrukturen. Hierdurch droht eine Unterdeckung der Finanzierung dieser Anlagen,
wodurch die Gefahr von ,Stranded Assets” in diesem Bereich besteht.

An dieser Stelle werden versunkende Kosten und Stranded Assets zusammen betrachtet, da es
hinsichtlich der Gefahr von Pfadabhangigkeiten sowohl eine Rolle flr die Investoren spielt, dass
die Guter nicht weiterverauflert werden kdnnen als auch das sich diese nicht ausreichend refi-
nanzieren kdénnen. Insbesondere die Kombination aus versunkenden Kosten und der Gefahr von
Stranded Assets kann zu Pfadabhangigkeiten fuhren, da die Betreiber der Anlagen einen Anreiz
haben diese mindestens Uber den gesamten Refinanzierungszeitraum zu betreiben und die
Standed Assets nicht zu realisieren.

Das Auftreten von Stranded Assets fuhrt jedoch nicht zwangslaufig zum Auftreten von Pfadabhéan-
gigkeiten und Lock-ins, sondern diese stellen lediglich einen starken Anreiz fur Investoren dar, der
zu Pfadabhangigkeiten und Lock-ins fuhren kann. Fir das tatsachliche Auftreten von Lock-ins
sind noch weitere Faktoren entscheidend, wie z.B. die jeweilige Wettbewerbssituation, in der sich
die Investoren bzw. Produzenten befinden oder ihre gesellschaftliche Relevanz.

Skaleneffekte: Bei hohen Fixkosten und konstanten (oder sogar sinkenden) variablen Kosten sin-
ken die durchschnittlichen Produktionskosten mit steigender Produktion. Dadurch kdnnen Guter
zunehmend kostenglnstiger produziert werden. Sobald Guter mit hohen Skaleneffekten produ-
ziert werden, weisen sie daher Kostenvorteile gegentber Substituten anderer Pfade auf, die diese
Skaleneffekte (noch) nicht generiert haben. Dieser Fall spielt insbesondere bei der Exploration
und Férderung von Gas eine wichtige Rolle, wo hohe Anfangsinvestitionen getatigt werden mus-
sen, die variablen Kosten der Férderung aber bis zur Kapazitatsgrenze weitgehend konstant sind.

Die Aspekte Vertragliche Bindungen, Stranded Assets und Skaleneffekte werden im Folgenden
detailliert anhand der LNG- Infrastrukturen erldutert und aufgezeigt, inwiefern diese fur das Auf-
treten von Lock-in Effekten eine Rolle spielen.
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5 LNG-Importterminals

5.1 Vorgehen

Derzeit sind umfangreiche Investitionen in die Errichtung von LNG-Importterminals geplant bzw.
teilweise bereits getatigt worden (Prognos, 2023). Es ist davon auszugehen, dass flr einen Teil
dieser Investitionen das Risiko besteht, dass diese sich zu Stranded Assets entwickeln. Eine wei-
tere Gefahr des Lock-ins geht von langfristigen Kapazitatsbuchungen aus. Im Folgenden wird da-
her zunachst der Umfang der geplanten Investitionen in LNG-Importterminals quantifiziert, an-
schlieRend werden mdégliche Strategien zur Vermeidung von Stranded Assets diskutiert und die
damit verbundenen Lock-in-Risiken analysiert.

5.2 Szenario der deutschen Gasversorgung

Um eine Quantifizierung der mdglichen auftretenden Stranded Assets vorzunehmen, wird zu-
nachst ein Szenario der deutschen Gasversorgung bestimmt. Dazu wird bewusst ein hinsichtlich
der Versorgung sehr kritisches Szenario gewahlt, um die Aspekte der Versorgungsicherheit ada-
quat zu adressieren (Prognos, 2023). Das Szenario fur die deutsche Gasversorgung umfasst den
Zeitraum von 2021 bis 2050. Die Werte flr die Jahre 2021 und 2022 basieren auf Statistiken.
Ab 2023 werden diese Werte fortgeschrieben.

Folgende Annahmen wurden getroffen:

m Es wird angenommen, dass es zu einer Beschadigung der grofiten verbleibenden Pipeline-
verbindung - in diesem Fall die Europipe | - kommt. Im Jahr 2022 wurden Uber diese
Pipeline rund 24 bcm geliefert, die dann zukanftig nicht mehr geliefert werden kdnnen.
Zuvor war die grofte einzelne Transportleitung die Jamal-Pipeline aus Russland tber Po-
len, gefolgt von der Nord Stream 1. Insofern ist das n-1-Kriterium erfullt, wenn die Versor-
gungssicherheit bei einem Ausfall der Europipe | aufrechterhalten werden kann.

m In 2023 gelangen voraussichtlich noch Gaslieferungen aus Russland in Héhe von rund 27
bcm in die EU3. Es wird angenommen, dass diese Lieferungen ebenfalls wegfallen. Dies
hat zur Folge, dass die osteuropaischen Lander ggf. durch Transite Uber Deutschland mit-
versorgt werden mussen, um den Wegfall des verbleibenden ukrainischen Transits von
rund 14 bem zu kompensieren. Zu den zu versorgenden Léandern zahlen Osterreich,
Tschechien, Slowakei, die Ukraine und Moldawien. Durch diese Reduktion erhdht sich der
Export nach Tschechien und Osterreich auf rund 29 becm im Jahr 2023. Mit den bestehen-
den Transiten in die anderen Nachbarlander betragt der Gesamttransit rund 41 bcm.4

m FUr die Entwicklung der Gasnachfrage wurde der obere Rand der ausgewerteten Kli-
maneutralitatsszenarien (BCG, 2021) verwendet. In diesem steigt der Gasverbrauch bis
2030 sogar leicht gegenuber dem Niveau von 2022 an.

3 Gaslieferungen aus Russland Utber die Jamal-Pipeline fielen im Jahr 2022 fast vollstandig aus. Hinzu kam der Ausfall der Nord
Stream 1 ab September 2022. Derzeit gelangt Gas aus Russland noch Uber die Ukraine und die Turkstream in die EU-27.

4 Obwohl in diesem Szenario Osteuropa mitversorgt werden musste, sind die Transite insgesamt etwas geringer als vor der Krise in
2021. Dies liegt u.a. daran, dass Transite Uber die Nord Stream 1 nach Frankreich und Niederlande seit 2021 weggefallen sind.
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Im gewahlten Szenario, wird damit der Wegfall eines wichtigen Versorgungsweges kombiniert mit
einem Anstieg der Nachfrage. Ein solches Szenario kdnnte den Auslegungsfall der Infrastrukturen
darstellen, um auch in sehr kritischen Situationen die Versorgungsicherheit gewahrleisten zu kén-
nen.

Die Abbildung 1 zeigt die Versorgungssituation in Deutschland in diesem Szenario. Nachrichtlich,
sind ebenfalls die Transite (im unteren Teil als Exporte dargestellt) abgebildet. Im oberen Teil der
Darstellung sind die fur den Transit bestimmten Mengen bereits abgezogen. Unter ,Pipeline-Net-
toimport” wird der Import aus den westlichen Landern zusammengefasst, der in Deutschland ver-
bleibt und nicht LNG-Lieferungen zugeordnet werden kann. ,Pipeline - LNG Uber Ausland“ sind
LNG-Lieferungen, die aus den westlichen Landern Uber Pipelines nach Deutschland gelangen. Zu-
dem ist die Bandbreite der Klimaneutralitdtsszenarien dargestellt. Der mittlere Verlauf der Nach-
fragekurven stellt den Mittelwert aus dem hdchsten und dem niedrigsten Nachfrageszenario dar.
Liegen die Nachfrageszenarien unterhalb der in Deutschland verbleibenden Gasmengen, so sind
Uberkapazitaten zu verzeichnen.

Unte"r diesen Annahmen entstehen bereits ab 2027 Uberkapazitaten an LNG-Importkapazitaten.
Die Uberkapazitaten entstehen jedoch nur, weil der Weiterbetrieb der geplanten FSRU angenom-
men wird. Ohne den Weiterbetrieb der FSRU entstehen Uberkapazitaten erst ab dem Jahr 2033.5

Abbildung 1: Gasversorgung Deutschland mit LNG-Bezug Uber die in Planung und Bau befindlichen
LNG-Importterminals
zusatzliche Versorgung osteuropaischer Lander und Ausfall der groften einzelnen Pipeline-Verbindung
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Quelle: (ENTSOG, 2023), (Prognos, Oko-Institut, Wuppertal-Institut, 2021), (BCG, 2021), (EWI, 2021), (Ariadne, 2022), (BMWK,
2022); (BMWK, 2023), (Agora Energiewende, Prognos, Consentec, 2022), eigene Berechnung

5 Nach Redaktionsschluss zu den Analysen in dieser Studie wurde bekannt, dass zwei weitere FSRU in Mukran/Rigen mit einer Ge-
samtkapazitat von 10-15 bem bis 2024/25 gebaut werden sollten. Fur die folgenden Betrachtungen sind FSRU jedoch nachrangig, da
der Fokus der Stranded Assets auf den festen Importterminals liegt.
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5.3 Stranded Assets

Zur Bestimmung der Stranded Assets werden im Folgenden die ermittelten Uberkapazitédten mo-
netar bewertet. Dazu wurden aktuelle Zahlen aus BMWK (2023) verwendet und um eigene An-
nahmen erganzt. Fur die Quantifizierung der Stranded Assets wurde die Grundannahme getrof-
fen, dass keine der spater beschriebenen Vermeidungsstrategien von Stranded Assets zur An-
wendung kommt.

Zur Quantifizierung wurden die Annahmen getroffen, dass Pipelineimporte nach Deutschland
glnstiger sind als LNG-Importe und diese zuerst zur Nachfragedeckung genutzt werden. Auf3er-
dem wurde unterstellt, dass fur FSRU ein Subcharter stattfinden kann, sofern diese nicht mehr
bendtigt werden. Diese werden also bei Nichtnutzung in anderen Regionen weiterbetrieben, so-
dass keine Standed Assets bei FSRU entstehen. Es wurde jedoch unterstellt, dass die bauliche
Infrastruktur, die fir die FSRU geschaffen wurde fir den Betrieb der stationaren Importterminals
weitergenutzt werden kann.

Die Gesamtkosten der FSRU belaufen sich nach BMWK (2023) auf 8,2 Mrd. Euro. Hiervon wur-
den die Betriebskosten der FSRU in H6he von 1,6 Mrd. Euro abgezogen und die Investitionsaus-
gaben (CAPEX) der festen Importterminals in H6he von 6,2 Mrd, Euro hinzuaddiert. Insgesamt er-
geben sich dadurch wie in Abbildung 2 dargestellt Charterkosten und CAPEX fur die Importinfra-
struktur in Héhe von 12,7 Mrd. Euro. Da die Anlagen ab 2033 aufgrund der sinkenden Nachfrage
nicht mehr voll ausgelastet werden und hierdurch Einnahmen fir die Refinanzierung fehlen, ent-
stehen in der Folge Stranded Assets in Hohe von 3,3 Mrd. Euro.

Abbildung 2: Stranded Assets bei LNG-Importterminals
Charterkosten und CAPEX fur FSRU und feste LNG-Importterminals

1000
900
12,7 Mrd.€ Charterkosten und CAPEX
800 davon potenziell
700 3,3 Mrd. € Stranded Assets
600
.("9)' 500
=
400
20 !7??7???
777
. !%ﬁ%%%é%%ﬁﬁ
) >
LGRS L Ry R SRS LR S o e N AR IR SR RIS
R L ) P P 0 D ) P A ) R A A A %
# Feste Importterminals (Stranded Assets) B Feste Importterminals m FSRU

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von (BMWK, 2023), (GEM, 2022)

Annahmen: Investitionskosten = 1 Mrd.€ je festes Terminal, 8% WACC, 20 Jahre Lebens- und Abschreibungsdauer, 3 feste Termi-
nals in Deutschland geplant, Auslastung 100%.

Eine Variation zu einer 100% Auslastung findet sich unter ,Reduktion der Abschreibungsdauer” in diesem Kapitel.
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Es muss angemerkt werden, dass die Hohe der Stranded Assets stark von den getroffenen An-
nahmen im Szenario abhangt. Da bewusst ein sehr konservatives Szenario mit hoher Nachfrage
nach Gas und niedrigem Angebot gewahlt wurde kénnen die Werte durchaus hoher ausfallen,
wenn die Nachfrage niedriger angesetzt wird oder das Angebot héher ausfallt.

Strategien zur Vermeidung von Stranded Assets

Dem Risiko von Stranded Assets kann mit unterschiedlichen Strategien entgegengetreten wer-
den, die zum Teil auch Auswirkungen auf das Risiko von Pfadabhéngigkeiten und Lock-in Effekten
haben. Drei mdgliche Strategien werden hier genannt und ausfuhrlich erlautert:

m Beeinflussung der Gasnachfrage
m Reduktion der Abschreibungsdauer
m Nachnutzung der Terminals mit anderen Energietragern oder Gutern.

Beeinflussung der Gasnachfrage

Betreiber von Importterminals haben prinzipiell den Anreiz ihre Anlagen méglichst gut auszulas-
ten. Bei einem Ruckgang der Nachfrage nach Erdgas besteht dieser Anreiz weiterhin. In der Reali-
tat sind zumindest teilweise Betreiber von Importterminals auch Gasimporteure und gasvertrei-
bende Unternehmen.

Dementsprechend kdnnten Betreiber von Importterminals gewillt sein, im Falle einer Unterauslas-
tung ihrer Anlagen, sehr gunstiges Erdgas zu importieren (sofern sie gleichzeitig auch Gasimpor-
teure sind). Das gunstige Erdgas konnte weiterhin wettbewerbsfahig gegen treibhausgasneutra-
len Substituten sein und so weiter Abnehmer finden. Die Nachfrage ginge also nicht zurtck, wie
eigentlich klimapolitisch gewollt.

Damit diese Strategie tatsachlich umgesetzt werden kann, missen jedoch mindestens zwei Be-
dingungen erfullt sein: Erstens muss tatsachlich sehr gunstiges Erdgas auf den LNG-Markten zur
Verflgung stehen. Aus heutiger Perspektive kann angenommen werden, dass die Wahrscheinlich-
keit hierfur durchaus besteht, insbesondere wenn die weltweite LNG-Nachfrage ebenfalls zurick-
geht. Die zweite Bedingung fur diese Strategie ist jedoch, dass die Betreiber der Importterminals
auch Abnehmern fur das LNG finden mussen. Die potenziellen Nachfrager von LNG kénnen je-
doch nicht unabhangig von der europaischen und nationalen Klimapolitik agieren. Aus diesem
Grund kann der Gesetzgeber an dieser Stelle Uber geeignete klimapolitische Instrumente eingrei-
fen und den Anreiz zur weiteren Nutzung von Erdgas unterbinden. Ein typisches Instrument hier-
flr ware beispielsweise ein (hoher) CO2 Preis oder Preis fur Emissionshandelszertifikate, der den
Erdgaseinsatz verteuert.

Hinsichtlich Pfadabhangigkeiten und Lock-ins flr den weiteren Einsatz von Erdgas birgt diese
mogliche Anpassungsstrategie der Importterminalbetreiber, die oftmals auch den Gesamtimport
des Erdgases verantworten, die groften Risiken. Wie allerdings aufgezeigt wurde, kann der Ge-
setzgeber Uber geeignete Klimapolitik dieser Strategie entgegenwirken, sodass die Gefahren ei-
nes Lock-ins an dieser Stelle beherrschbar erscheinen.

Reduktion der Abschreibungsdauer
Eine mogliche Strategie zur Vermeidung von Stranded Assets ist die Verkurzung der Refinanzie-

rungsdauer der Anlagen. Da bereits heute absehbar ist, dass die Anlagen nicht Uber ihre gesamte
Lebensdauer von 20 Jahren refinanziert werden kbnnen, kann die Abschreibungsdauer der
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Anlagen klrzer als die technische Lebensdauer gewahlt werden. Dies hat zur Folge, dass uber die
kurzere Abschreibungsdauer héhere Erldse erwirtschaftet werden mussten. Abbildung 3 zeigt die
Auswirkungen kUrzerer Abschreibungsdauern von Regasifizierungsanlagen auf die spezifischen
Kosten. Es ist zu erkennen, dass die Kosten der Regasifizierung bei einer Lebensdauer von 10
Jahren gegenuber 20 Jahren deutlich ansteigen. Zur Einordnung ist jedoch anzumerken, dass die
Grofhandelspreise fiir Erdgas in Europa zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Studie mit ca. 40 €
/MWh ein Vielfaches der hier dargestellten Kosten betragen.

Die Durchfiihrung dieser Strategie der Betreiber hangt stark vom wettbewerblichen Umfeld und
damit der Moglichkeit ab, die hdheren Kosten einer verklrzten Abschreibungsdauer auch an die
Kunden weitergeben zu kdnnen. Bei starkem Wettbewerb der Importanlagenbetreiber untereinan-
der besteht die Moéglichkeit, dass gerade die Betreiber mit verklrzten Abschreibungsdauern ihre
Anlagen nicht auslasten kdnnen, da dies mit Kostenaufschlagen verbunden ist. Der Gesetzgeber
kann aber zum Beispiel Uber entsprechend kirzere Betriebserlaubnisse darauf hinwirken, dass
die Abschreibdauern aller Betreiber kurzer gewahlt werden.

Abbildung 3: Anderung der spezifischen Kosten der Regasifizierung bei schnellerer Refinanzierung der
Importterminals
Spezifische Kosten der Regasifizierung (exemplarische Rechnung)

100% Auslastung 50% Auslastung

Refinanzierung in 20 Refinanzierung in 10 | Refinanzierung in 20 Refinanzierung in 10
Jahren Jahren Jahren Jahren

Quelle: eigene Berechnung auf Basis von (GEM, 2022)
* Investitionskosten = 1 Mrd.€, 8% WACC, 26 Mio.€ OPEX per annum, 100% Auslastung = jahrlicher Durchsatz 10 bcm oder ca.
108 TWho

Die Strategie von verklrzten Abschreibungsdauern reduziert die Gefahr von Stranded Assets.
Diese Strategie fuhrt auch zu einer Reduzierung der Lock-in Gefahren, da die Betreiber der Anla-
gen ihre Investments wahrscheinlich refinanzieren kdnnen. Da die Anlagen jedoch nur buchhalte-
risch abgeschrieben werden und diese technisch noch nutzbar sind, besteht grundsatzlich der
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Anreiz die Anlagen uber die Abschreibungsdauer hinweg zu betreiben. Dem kann Uber gesetzliche
Bestimmungen aber entgegengewirkt werden.

Nachnutzung der Terminals durch andere Energietrager oder Giiter

Sofern LNG-Importterminals aufgrund sinkender Gasnachfrage nicht mehr fir den LNG-Import ge-
nutzt werden, kdnnten sie fur den Import anderer Energietrager genutzt werden. Mégliche Ener-
gietrager hierfur sind treibhausgasneutraler Wasserstoff oder Ammoniak.

Eine Studie des Fraunhofer-ISI (2022) hat die Nachnutzungsmoglichkeiten von LNG-Importtermi-
nals untersucht und kommt zu dem Ergebnis, dass eine Nachnutzung mit Ammoniak deutlich viel-
versprechender ist als mit Wasserstoff.

Bereits beim Bau der Anlagen mussten jedoch Anpassungen vorgenommen werden. Das
Fraunhofer-ISI (2022) geht davon aus, dass Assets im Wert von 70 % der urspringlichen Investiti-
onen in LNG-Importterminals flr den Import von Ammoniak wiederverwendet werden kdnnen. Da-
bei ist jedoch zu beachten, dass keine Nickel-, Kupfer- oder Zinkverbindungen in Tanks oder Anla-
gen verwendet werden, die mit Ammoniak in Berihrung kommen. Bereits bei der Auslegung der
Anlagenteile ist fir eine mogliche Nachnutzung wichtig zu beachten, dass Ammoniak etwa 1,7
mal schwerer ist als LNG. Daher muss bei einer Nachnutzung darauf geachtet werden, dass die
Fundamente fir die spateren schweren Lasten ausgelegt sind. Alternativ kdnnen die Tanks nur
eingeschrankt mit Ammoniak befullt werden. Auflerdem missen bei der Planung bereits Auflagen
zu Mindestabstanden zu anderen Gebduden und Anlagen fur Ammoniak mitbertcksichtigt wer-
den. Das Fraunhofer ISI empfiehlt zudem, das Boil-off-System der LNG-Importterminals modular
aufzubauen, so dass bei einer Nachnutzung nur die fir Ammoniak ungeeigneten Teile ausge-
tauscht werden mussen (Fraunhofer-ISI, 2022).

Die Planungen des BMWK sehen derzeit fur die geplanten Terminals in Stade und Brunsbuttel
eine Nachnutzung fur den Import von Ammoniak vor. Fur das Importterminal in Wilhelmshaven ist
die Nachnutzung durch synthetisches Methan vorgesehen, hier sind keine Anpassungen am Ter-
minal erforderlich. Allerdings liegen die Herstellungskosten flir synthetisches Methan um ein Viel-
faches Uber den heutigen Erdgaskosten und auch die Herstellungspfade sind derzeit noch mit
vielen Unsicherheiten behaftet, z.B. hinsichtlich der Verfugbarkeit einer nachhaltigen Kohlenstoff-
quelle.

Die Nachnutzung der Terminals verringert prinzipiell die Gefahr eines Lock-ins und ist allgemein
anzustreben, da dann auch die Moglichkeit besteht Stranded Assets vollkommen zu vermeiden.
Aus heutiger Sicht ist jedoch nicht sicher welcher Energietrager in Zukunft fir Importe eine gro-
Bere Rolle spielen wird. Die Nachnutzung der Importterminals ist daher in dieser Hinsicht mit Un-
sicherheiten verbunden.

Einschrankend ist jedoch zu erwahnen, dass die Gefahr besteht, dass mit der Begrindung einer
méglichen Nachnutzung zunéchst Uberkapazitaten gerechtfertigt werden kénnten. Sollte eine
Nachnutzung aus wirtschaftlichen oder anderen Grinden dann doch nicht erfolgen, kdnnten die
oben beschriebenen Gefahren eines Weiterbetriebs des LNG-Terminals (z.B. Beeinflussung der
Gasnachfrage und zusatzlicher Gasabsatz) wieder auftreten. Um dieser Gefahr vorzubeugen
sollte die Nachnutzung sehr konkret vorgeschrieben werden.
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54 Vertragliche Bindung bei LNG-Importterminals

Die Kapazitaten der LNG-Importterminals werden in der Regel Uber langfristige Vertrage gebucht.
Damit soll die Finanzierung der LNG-Importterminals im Voraus gesichert werden. Dartber hinaus
haben Importeure die Moglichkeit, einen gesicherten Anlandepunkt fur ihre langerfristigen Gaslie-
ferungen zu erhalten. Zehn Prozent der Jahreskapazitat missen jedoch fur den Spotmarkt vorge-
halten werden und durfen nicht langfristig vergeben werden (Energate, 2023).

Diese vertraglichen Bindungen kdnnten potenziell einen Lock-in darstellen, wenn sie langfristig
(10 Jahre und langer) angelegt sind. Beispielsweise wurde berichtet, dass fur den LNG-Importter-
minal in Brunsbuttel mehrere langfristige Buchungen mit verschiedenen Importeuren abgeschlos-
sen wurden. Die Laufzeiten dieser Buchungen sind nicht verdffentlicht und unterliegen dem Ge-
schaftsgeheimnis (Energate, 2022). Je langfristiger diese Buchungen sind, desto grofer ist die
Gefahr, dass die Importeure das Terminal auch Gber 2033 hinaus nutzen werden.

Die LNG-Importeure agieren jedoch, wie bereits unter dem Punkt Stranded Assets erwahnt, nicht
unabhangig von der deutschen bzw. europaischen Klimapolitik. Durch eine strikte Klimapolitik
kann die Nachfrage nach Erdgas deutlich zurtickgehen, so dass fur die Importeure trotz langfristig
gebuchter Importkapazitaten kein Anreiz besteht, LNG zu importieren. Der Anreiz entfallt, da
schlicht die Nachfrage nach Erdgas fehlt und eine zusatzliche Nachfrage aufgrund zusatzlicher
Kosten nicht entsteht. Aus diesem Grund erscheinen die Lock-in-Gefahren durch vertragliche Bin-
dungen begrenzt. Langerfristige Vertrage sollten dennoch vermieden werden, da sie fur die Im-
porteure mit zusatzlichen Kostenrisiken verbunden sein kdnnen. Es kbnnte auch die Gefahr be-
stehen, dass staatliche Eingriffe notwendig werden, um nicht mehr solvente Importeure zu retten
(wie z. B. bei Uniper geschehen). Zudem muss die Nachnutzung der Importterminals sicherge-
stellt werden, was bei bestehenden langfristigen Kapazitatsbuchungen schwieriger planbar er-
scheint.

55 Bewertung und Einordnung

Sofern an einer konsequenten Klimapolitik festgehalten wird, gehen von der Errichtung der LNG-
Importterminals in Deutschland eher geringe Lock in Gefahren aus. Dennoch besteht die Gefahr,
dass mit den geplanten Terminals nicht unerhebliche Stranded Assets generiert werden. Um
diese zu vermeiden ist generell eine Nachnutzung der Terminals anzustreben. Der Gesetzgeber
sollte auf die Nachnutzung hinwirken. Die Nachnutzung der Terminals sollte bereits bei der Pla-
nung und der Errichtung der stationaren Anlagen mitgedacht und vorgeschrieben werden. AuRer-
dem sollte der Betrieb des LNG-Importterminals im Einklang mit der Klimapolitik begrenzt werden
und langfristige Kapazitatsbuchungen (>10 Jahre) vermieden werden.
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6 LNG- VerflUssigungsanlagen

Grundséatzlich besteht auch bei Investitionen in Verflissigungsanlagen das Risiko von Stranded
Assets, die Uber Anreize zur Auslastung der Anlagen wiederum Lock-in-Risiken darstellen. Aller-
dings werden Verflussigungsanlagen in der Regel Uber langfristige Vertrage finanziert, die das Ri-
siko von Stranded Assets weitgehend vom Anlagenbetreiber auf den LNG-Nachfrager verlagern.
Daraus ergeben sich unterschiedliche Pfadabhangigkeiten und Lock-in-Risiken, die im Folgenden
naher analysiert werden.

Dazu wird zunachst ein Uberblick Uiber die Vertragsarten im weltweiten LNG-Handel gegeben.
Zum Versténdnis der Situation in Europa wird ein Uberblick (iber die vertraglich gesicherten Gas-
mengen nach Europa gegeben. Es folgt eine Analyse der Angebotsseite der wichtigsten Gasliefer-
lander Katar und USA. Aus diesen Erkenntnissen werden Ruckschlisse auf Lock-in-Risiken gezo-
gen und Handlungsempfehlungen zu deren Vermeidung gegeben.

6.1 Der aktuelle LNG-Handel

Bei der Beschaffung von LNG-Mengen kann zwischen kurzfristig gehandelten Spotmengen und
langfristig kontrahierten Mengen unterschieden werden. Der LNG-Spothandel hat in den letzten
Jahren stetig zugenommen, dennoch werden knapp 2/3 der weltweit gehandelten LNG-Mengen
Uber langfristige Vertrage gehandelt (Abbildung 4). In den dargestellten Spotmengen durfte auch
ein sehr hoher Anteil an Sekundarvermarktung aus bestehenden langerfristigen Vertragen ohne
festen Anlandeort enthalten sein, was die Bedeutung langfristiger Liefervertrage nochmals unter-
streicht.

Im Vergleich zu Mengen aus Langfristvertrégen bieten Spotmengen eine hohere Flexibilitat hin-
sichtlich Menge, Lieferzeitpunkt und Lieferort. Aus diesem Grund ist bei der Beschaffung tber
den Spotmarkt mit deutlich geringeren Lock-in-Risiken zu rechnen. Der Bezug Uber den Spot-
markt sollte daher bevorzugt angestrebt werden. Allerdings weisen Spotmengen héhere Preisvola-
tilitaten auf, bei globalen Knappheiten (wie im Jahr 2022) reagieren Spotmengen unmittelbar,
wahrend Langfristvertrage je nach vereinbarter Preisformel weniger volatil sind. Dies kann zu
Mehrkosten bei der Gasbeschaffung flihren.
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Abbildung 4: Entwicklung Anteil Spot & Short Term* und Import Gber Langfristvertrage im weltweiten
LNG-Handel
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Quelle: (GIIGNL, 2022)
*Vertrage mit Laufdauer von bis zu vier Jahren. In 2021 wurden 161 bcm bis zu drei Monate nach der Transaktion geliefert.

Bei den Mengen, die Uber langfristige Vertrage vermarktet werden, kann zwischen Mengen mit
festem Anlandeort und Mengen mit flexiblem Anlandeort unterschieden werden. Derzeit sind un-
gefahr die Die weltweit vertraglich fixierten Mengen sind halftig mit fixem Anlandepunkt und half-
tig mit flexiblem Anlandepunkt. (siehe Abbildung 5). Ein langfristiger Vertrag mit flexiblem Anlan-
depunkt ermdglicht es dem Kaufer, Mengen leichter weltweit weiterzuverkaufen. Das Lock-in-Ri-
siko ist daher geringer.

Grundséatzlich kbnnen auch Mengen mit festem Anlandeort (Delivered ex ship (DES)) durch Umla-
dung der Lieferung am Lieferort (Re-Loading) weiterverkauft werden. Hierflr findet eine reguldre
Lieferung der Mengen zu einem vereinbarten Anlandepunkt statt. Anschlieend wird das LNG auf
ein anderes Schiff geladen und dann zu einem anderen Anlandepunkt verschifft. Dennoch waren
Vertrage mit Free on Board (FOB) zum Re-Loading zu bevorzugen, da sie bereits ab der Beladung
der Mengen flexibler, kostenginstiger und klimafreundlicher sind.
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Abbildung 5: Lieferortflexibilitat der vertraglich fixierten Menge*
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Quelle: (GIIGNL, 2022)

* Laufende und abgeschlossene Vertrage bis 2021 als auch bekannte neue Vertrage aus 2022 ausgewertet

DES = Delivered ex ship, FOB= Free on Board. Zum fixen Anlandepunkt wurden auch die Angaben CIF, CFR und DPU gezahlt. Zum
flexiblen Anlandepunkt wurde auch die Angabe Tolling gezahit.

6.2 LNG-Vertrage Europa

Im Jahr 2021 verflgte Europa noch Uber ausreichend kontrahierte LNG-Mengen, um die Nach-
frage zu decken. Seit Beginn des Angriffskrieges ist die Nachfrage nach LNG jedoch sprunghaft
angestiegen (siehe Abbildung 6). Die fehlenden Mengen fur 2022 mussten durch Spotkaufe kom-
pensiert werden. Fur 2023 kdnnte sich diese Situation durch den weiteren Ausfall von Gasmen-
gen aus Russland im Laufe des Jahres 2022 verscharfen. Als neuer langfristiger Lieferant treten
die USA auf. Insbesondere polnische und deutsche LNG-Kunden haben neue Vertrage oder
Heads of Agreements mit den USA abgeschlossen.
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Abbildung 6: LNG-Vertrage EU-27, UK und Schweiz* nach Exportregionen und LNG-Nachfrage
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Quelle: (GIIGNL, 2022), (IEA, 2022), Auswertung von Newslettern, eigene Berechnungen

* Laufende und abgeschlossene Vertrage bis 2021 als auch bekannte neue Vertrage aus 2022 ausgewertet. Inklusive Heads of
Agreement** (siehe unten).

Disclaimer: Nicht immer ist eine eindeutige Zuweisung der LNG-Mengen zu den Exportregionen moglich. Es wurde teilweise ein
Abgleich mit historischen Liefermengen vorgenommen sowie andere Quellen verglichen, um eine ungefahre Abschatzung der Ver-
tragsstruktur vorzunehmen.

** Heads of Agreement = Vorvertrage mit konkreten Vertragsparametern

Wenn Europa seine Nachfrage entsprechend dem IEA-Szenario APS6 (IEA, 2022) reduziert, be-
steht insbesondere bis zum Ende der 2020er Jahre eine hohe Abhangigkeit von (derzeit noch)
nicht kontrahierten Mengen. Erst ab 2030 werden keine neuen kontrahierten Mengen mehr be-
notigt. Der Abschluss langfristiger Vertradge mit neuen Verflissigungskapazitaten, die voraussicht-
lich erst 2026 oder 2027 fertiggestellt werden, soll die Versorgung sicherstellen. Aber im Sinne
einer Reduktion von Lock-in Risiken ist der Abschluss solcher Vertrage nur dann sinnvoll, wenn in
den langfristigen Vertragen festgelegt wird, dass das Gas bei Nichtbedarf an Dritte weiterverkauft
werden kann.

Die Analyse der Situation zeigt, dass derzeit die Gefahr besteht, dass Europa aufgrund der stei-
genden Nachfrage nach LNG weitere langfristige Vertrage abschliefit. Der Abschluss dieser Liefer-
vertrage uber das Jahr 2037 hinaus birgt erhebliche Risiken flr die Erreichung der Klimaziele,
wenn die Mengen auch in Europa verbleiben und hier verbraucht werden. Hier besteht die Gefahr
eines Lock-ins.

6 Das APS-Szenario der IEA geht davon aus, dass weltweit Klimaneutralitat erreicht wird. Die einzelnen Lander und Regionen erreichen
die Klimaneutralitat jedoch zu den von ihnen angegebenen Zeitpunkten (Deutschland 2045, EU 2050, China 2060 etc.) Entsprechend
entwickelt sich auch die Nachfrage und fihrt insgesamt zu einer deutlichen Reduktion des weltweiten Gasverbrauchs.
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6.3 Long-term Vertrage: Unterschiede Katar und USA

Die folgende Analyse zeigt die maRgeblichen Unterschiede der Vertrage der beiden bedeutenden
Lieferlander USA und Katar. Diese werden zunachst dargestellt und im Anschluss hinsichtlich
Lock-in Gefahren analysiert.

Katars Exportvertrage wurden Uberwiegend mit fixiertem Anlandepunkt (DES) abgeschlossen. Sie
haben zumeist eine Laufzeit von 20 Jahren und mehr. Grundsatzlich verlangen Verkaufer lange
Laufzeiten ab 20 Jahren, damit eine Refinanzierung der Verflissigung und Exploration gesichert
ist. Im Fall von Katar wird ausschlieflich sowohl die Verflissigungskapazitat als auch das Gas zu-
sammen kontrahiert, das heifdt der Kaufer muss das Gas auch abnehmen.

Bei den Exportvertragen der USA handelt es sich Uberwiegend um flexible Vertrage ohne festen
Anlandepunkt (FOB). Zu den Flex-Vertragen gehoéren nicht nur FOB-Vertrage, sondern auch soge-
nannte Tolling-Vertrage. Dabei handelt es sich um Vertrage zur ausschliefllichen Nutzung der Ver-
flissigungskapazitat ohne gleichzeitigen Bezug von Gas. Das Gas muss separat eingekauft wer-
den. Auch in den USA betragt die Laufzeit der Liefervertrage in der Regel 20 Jahre und mehr. Un-
ter anderem verlangt die amerikanische Genehmigungsbehoérde FERC, dass ein potenzieller Be-
treiber von Verflussigungskapazitaten solche langfristigen Liefervertrage vorlegt, bevor eine Ge-
nehmigung flr den Bau einer Verflussigungsanlage erteilt wird.

Abbildung 7: Katar — LNG-Exportvertrage

Liefervertrage nach Liefervertrage nach
Lieferflexibilitat in Mt* Laufzeit
‘ = Flex (FOB) 5
m>5-1
Fix (DES) >15
>15-20
® FOB und m>20
DES Hn.a.

Quelle: (GIIGNL, 2022)

* 1 Mt= Million Tonnen entspricht 1,39 bcm

DES = Delivered ex ship, FOB= Free on Board. Zum fixen Anlandepunkt wurden auch die Angaben CIF, CFR und DPU gezahlt. Zum
flexiblen Anlandepunkt wurde auch die Angabe Tolling gezahlt.
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Abbildung 8: USA — LNG-Exportvertrage

Liefervertrége nach Liefervertrage nach
Lieferflexibilitat in Mt* Laufzeit
= -
* %
H Flex (FOB) m>5-15
>15-20
Fix (DES) E>20
Hn.a.

Quelle: (GIIGNL, 2022)

* 1 Mt= Million Tonnen entspricht 1,39 bcm

** inklusive Tolling-Vertrage

DES = Delivered ex ship, FOB= Free on Board. Zum fixen Anlandepunkt wurden auch die Angaben CIF, CFR und DPU gezahlt. Zum
flexiblen Anlandepunkt wurde auch die Angabe Tolling gezahlt.

Im Hinblick auf die Vermeidung von Lock-ins sollte beim Abschluss von LNG-Vertragen eine mog-
lichst kurze Laufzeit angestrebt werden. Darlber hinaus sollte eine Festlegung des Anlandepunk-
tes (DES) vermieden werden und die LNG-Kapazitaten sollten moéglichst getrennt von den Gas-
mengen bestellt werden. Der Vergleich der beiden Lieferlander Katar und USA zeigt somit in allen
drei Kriterien, dass Vertrage aus den USA bevorzugt werden sollten. Die konkrete Vertragsgestal-
tung ist jedoch im Einzelfall zu prufen.

6.4 Bewertung und Einordnung

Insbesondere die langfristige Vermarktung von LNG-Mengen, die derzeit Gberwiegend zur Refi-
nanzierung von LNG-Verflussigungsanlagen genutzt wird, birgt erhebliche Lock-in-Risiken. Daher
sollte beim Abschluss langerfristiger Liefervertrage insbesondere maoglichst kurze Laufzeiten an-
gestrebt werden. Zudem sollten Mengen auch Uber Spotmarkte beschafft werden. Dartber hin-
aus sollten feste Anlandepunkte in den Vertragen vermieden und die Gasmengen maoglichst ge-
trennt von den Verflissigungskapazitaten beschafft werden.

Es sollte jedoch vermieden werden, dass durch den Abschluss neuer langfristiger Liefervertrage
Anreize fir den Bau zusatzlicher LNG-Verflissigungsanlagen und die ErschlieBung neuer Forder-
statten geschaffen werden (siehe auch Kapitel 7). Dies kann z.B. durch die Verlangerung auslau-
fender Vertrage erreicht werden. Andernfalls kénnte die Situation eintreten, in der die neuen Ver-
flissigungsanlagen und die zusatzliche Férderung aufgrund einer sinkenden Nachfrage nicht
mehr fur Importe in die EU gebraucht werden. Stattdessen wiirden aber die Gasmengen weltweit
weiterverkauft, was zu einem Anstieg der Emissionen weltweit flihren kdnnte, da zusatzliche Men-
gen genutzt werden.
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7 Gasexploration und Forderung

Far die Gasexploration und Férderung (Exploration and Production - E&P) besteht ebenfalls die
Gefahr von Lock-in-Effekten. Bei E&P kann vermutet werden, dass insbesondere durch auftre-
tende Skaleneffekte die Gefahr von Pfadabhangigkeiten und Lock-in Effekten besonders hoch ist.
Hinzu kommen technische Restriktionen bei der Produktion, die die Gefahr von Lock-ins noch-
mals verstarken.

Die in den anderen Infrastrukturkapiteln ausfuhrlich behandelten Gefahren von langfristigen Ab-
nahmevertragen und Stranded Assets treffen zum Teil auch auf E&P zu. An dieser Stelle Uberwie-
gen jedoch die Effekte von Skalenertragen, die auch Ruckwirkungen auf die nachgelagerten Infra-
strukturen hat, daher wird im Folgenden hierauf der Fokus gelegt.

7.1 Skaleneffekte bei der Gasexploration und Férderung

Die Exploration und Férderung von Gasvorkommen ist mit hohen Anfangsinvestitionen fur die Auf-
findung und Erschlieung der Lagerstatten verbunden. Die anschliefende Férderung der Gasvor-
kommen ist jedoch mit vergleichsweise geringeren Betriebskosten (OPEX) verbunden, die bis zum
Erreichen der Kapazitatsgrenze der Forderung weitgehend konstant sind. Abgesehen von den
Kosten fur die Erhaltung der Lagerstatte bzw. Wartung der Férderanlagen fallen in der Regel
keine nennenswerten weiteren Kosten flr die Gasproduktion an.

Aufgrund dieses Zusammenhangs fuhrt eine Erhdhung der Produktionsmenge zu sinkenden
Durchschnittskosten der Gasférderung. Sieht man von strategischem Verhalten zur Preisbeein-
flussung ab, so haben die Betreiber der Forderanlagen durch das Auftreten von Skaleneffekten
einen Anreiz, moglichst viel Gas zu produzieren und ihre Anlagen moglichst bis an die Kapazitats-
grenze auszulasten.

Das folgende Beispiel zeigt diesen Zusammenhang anhand der Produktionskosten in den USA im
Jahr 2015. Es wird deutlich, dass die durchschnittlichen Kosten mit steigender Produktions-
menge sehr stark sinken. Theoretisch hat der Betreiber einen Anreiz zu produzieren, solange der
Preis, hier dargestellt in verschiedenen Henry Hub Preisen, Gber den OPEX liegt. In dem hier ge-
wahlten Beispiel ist dies auch bei niedrigen Henry Hub Preisen immer der Fall. Der Erzeuger wird
daher versuchen, so viel wie méglich zu produzieren, bis die hier nicht dargestellte Grenze seiner
Erzeugungskapazitat erreicht ist.
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Abbildung 9: Kosten der Gasforderung
Am Beispiel der Forderkosten eines Bohrlochs in den USA im Jahr 2015
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| Quelle: eigene Darstellung auf Basis von (EIA, 2022), (Mistre, Crenes, & Hafner, 2018)

Der Anreiz, die Anlagen moglichst gut auszulasten, besteht auch bei sinkender Nachfrage und da-
mit verbundenen sinkenden GrofShandelspreisen. Einmal erschlossene Forderstatten werden so
moglichst vollstandig ausgebeutet. Theoretisch werden die Forderanlagenbetreiber ihre Anlagen
so lange moglichst gut auslasten, wie der erzielbare Preis fur das weiterverkaufte Erdgas die vari-
ablen Forderkosten deckt. Da die variablen Forderkosten relativ gering sind, kann der Preis auch
sehr tief fallen, ohne dass die Forderung eingestellt oder reduziert wird. Neben den Forderkosten
muss der Erdgaspreis auch die weiteren variablen Kosten des Transports, der Verflissigung und
der Regasifizierung decken.

Eine britische Studie hat sich der Frage gewidmet, mit welchen Angebotspreisen fur Erdgas in Eu-
ropa im Jahr 2030 zu rechnen ist. In den Angebotspreisen sind neben den Férderkosten auch
weitere Kosten fur Transport, Verflussigung und Regasifizierung enthalten. Das Ergebnis ist in der
folgenden Grafik dargestellt, in der allerdings noch russische Angebotsmengen enthalten sind,
die aus heutiger Sicht mit hoher Wahrscheinlichkeit entfallen wurden.
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Abbildung 10: Angebotskurve fir Erdgas in Europa im Jahr 2030*
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Quelle: (Rystad, 2019)
* Umrechnung von $MMBtu in €/MWh anhand eines Faktors von 3,1 jedoch abhéngig von jeweiligen Dollar/Euro Wechselkurs.

Derzeit werden in Europa ca. 400 bcm pro Jahr verbraucht, was nach Rystad (2019) einem Ange-
botspreis von 6-9 USD/MMBtu bzw. 19-28 €/MWh im Jahr 2030 entspricht. Bei einem Nachfra-
geruckgang ware dann mit deutlich niedrigeren Preisen zu rechnen. Das APS-Szenario der IEA
sieht einen Gasbedarf von unter 300 bcm in 2030 vor, sodass die Angebotspreise auf 3-6
USD/MMBtu bzw. 10-19 €/MWh liegen kdnnten. In den 2040er Jahren kdnnte der Gasbedarf
dann auch unter 100 bcm fallen (IEA, 2022). Unterhalb von 100 bcm sind die Angebotspreise
sehr niedrig. In diesem Bereich waren Anbieter auch bereit, Erdgas zu Preisen von unter 10
€/MWh anzubieten, darunter fallen auch Teilmengen der beiden LNG-Produzenten USA und Ka-
tar.

Diese potenziell niedrigen Angebotspreise bergen erhebliche Risiken hinsichtlich eines moglichen
Lock-ins, da bei einem Nachfragertuckgang auch mit einem sehr deutlichen Rickgang der Gas-
preise zu rechnen ware. Ohne zusatzliche Mechanismen haben die Akteure dann einen Anreiz,
weiterhin Gas zu nutzen. Die niedrigen Gaspreise machen damit eine deutlich gedampfte Reduk-
tion des Gasverbrauchs im Sinne eines Rebound-Effekts ohne weitere regulatorische Eingriffe
wahrscheinlicher. Die nationale und europaische Klimapolitik hatte die Moglichkeit Gber entspre-
chende Mechanismen, z.B. einen CO2-Preis, dem weiteren Gaseinsatz entgegenzuwirken. Ent-
sprechende LNG-Mengen kdnnten jedoch auf dem Weltmarkt weiterverkauft werden und die
Wahrscheinlichkeit, dass sie Abnehmer finden, ist bei entsprechend niedrigen Preisen durchaus
gegeben. Damit fande ein Leakage der Emissionen in andere Regionen ohne eine weltweite Ab-
senkung statt.
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Die technischen Bedingungen der Férderung verstarken diesen wirtschaftlichen Anreiz zur weite-
ren Forderung. So ist die Férderung von Gas- und Olfeldern nicht beliebig steuerbar. Ist ein Gas-
feld einmal erschlossen, entweicht das Gas relativ kontinuierlich aus dem Bohrloch und der
Gasstrom kann zumindest kurzfristig nur bedingt reguliert werden. Eine Losung fur die Bohrloch-
betreiber, auf einen Nachfrageruckgang zu reagieren, besteht darin, die Bohrlécher wieder zu ver-
schliefen. Bei einer zukilinftig geplanten Wiederinbetriebnahme ist jedoch mit einem starken
Ruckgang der erzielbaren Fordermengen zu rechnen. Die Bohrlochbetreiber versuchen daher, das
VerschlieRBen von Bohrldchern bei kurzfristigen Nachfrageriickgangen moglichst zu vermeiden
(Weber, et al., 2021). Eine Alternative ist das Abfackeln des Gases, wie es 2022 in Russland zu
beobachten war. Dies ist sowohl 6konomisch als auch 6kologisch sehr bedenklich, da Ressour-
cen verschwendet werden und zusatzliche Emissionen entstehen.

7.2 Bewertung und Einordnung

Die Analyse hat gezeigt, dass bei der Exploration und Férderung von Erdgas erhebliche Skalenef-
fekte auftreten. Diese Skaleneffekte fihren dazu, dass bei einmal erschlossenen Feldern ein er-
heblicher Anreiz besteht, diese gut auszulasten. Auch aus technischen Grinden gibt es fur die
Produzenten nur einen sehr geringen Anreiz, die Gasproduktion bei sinkender Nachfrage zu dros-
seln.

Aus diesen Griinden sollte die ErschlieBung zusatzlicher Gasfelder als Ersatz fur die russischen
Mengen in Europa moglichst vermieden werden. Denn diese ErsterschlieBung birgt enorme Lock-
in-Gefahren, die zudem durch die europaische Klimapolitik nicht oder nur sehr eingeschrankt be-
einflussbar sind.

8 Fazit

Die potenziellen Lock-in-Risiken von LNG-Infrastrukturen sind je nach Teilinfrastruktur sehr unter-
schiedlich. Aus diesem Grund mussen diese differenziert behandelt werden.

Ein Grofdteil der derzeit geplanten festen LNG-Importkapazitaten lauft Gefahr, als Stranded Asset
zu enden. Um dies zu vermeiden, sollte bereits bei der Planung dieser Kapazitaten eine mogliche
klimaneutrale Nachnutzung, z.B. durch Ammoniakimporte, geplant und festgeschrieben werden.

Der Gesetzgeber sollte auf die Nachnutzung hinwirken und den Betrieb von LNG-Importterminals
maoglichst zeitlich begrenzen.

Bei LNG-Verflissigungsanlagen ergeben sich Lock-in-Gefahren insbesondere aus der bisher vor-
herrschenden langfristigen Vermarktung der LNG-Mengen. Um diese Gefahren zu vermeiden, soll-
ten neue Vertrage mit moglichst kurzen Laufzeiten abgeschlossen und Mengen verstarkt Uber
Spotmarkte beschafft werden. DarUber hinaus sollte auf Klauseln zu festen Anlandepunkten fur
die LNG-Mengen verzichtet werden und die Beschaffung von Verflissigungskapazitadten und Gas-
mengen moglichst getrennt erfolgen.

Bei der Exploration und Produktion von Erdgas bestehen erhebliche Lock-in-Risiken bei der Er-
schlieBung neuer Gasfelder. Aufgrund von Skaleneffekten und technischen Gegebenheiten ist zu
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erwarten, dass einmal erschlossene Felder mdglichst vollstandig ausgebeutet werden. Aus euro-
paischer Sicht sollte daher méglichst vermieden werden, dass durch die europaische LNG-Nach-
frage zusatzliche Gasfelder auerhalb Europas erschlossen werden. Insbesondere auch deshalb,
weil der Weiterbetrieb von Gasfeldern auerhalb Europas nicht direkt durch die europaische
Klimapolitik beeinflusst werden kann.

Insgesamt ist festzuhalten, dass die Risiken eines Lock-ins in Deutschland durch den Bau neuer
LNG-Importterminals durch eine konsequente Klimapolitik beherrschbar erscheinen. Die verblei-
benden Risiken kdnnen durch entsprechende Steuerung und Regulierung vermieden werden. Die
Risiken eines Lock-ins im Ausland (Verflissigungskapazitaten, Exploration und Produktion) kon-
nen nur indirekt beeinflusst werden. Sie kdbnnen aber ebenfalls durch die oben beschriebenen
Mafnahmen vermieden bzw. begrenzt werden.
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