Erdgas oder Kernenergie? -
Investitionskosten gegen
Betriebskosten
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In den letzten Monaten verscharft sich immer mehr die Diskussion um die
zukunftige Gestaltung des Kraftwerkparks. Grundsatzlich ist die
Fragestellung welcher Brennstoff zukinftig eingesetzt werden soll, so
alt wie die Stromerzeugung und unterliegt immer noch dem gleichen
Kraftedreieck unterschiedlicher Interessen:

1. Welche Brennstoffe oder sonstige "Rohstoffe" (Wasserkraft, Wind
etc.) sind am Standort zu welchen Preisen vorhanden?

2. Wie hoch sind die erforderlichen Investitionskosten fir die in
Frage kommenden Kraftwerkstypen?

3. Wie lauten die gesellschaftlichen Randbedingungen?

Den letzten Punkt kdonnte man auch als Politik bezeichnen. Er liegt
zumeist weit aulerhalb des Einflussbereichs von Investoren und kann sehr
irrationale Grunde haben, wie die "Energiewende" eindrucksvoll zeigt. Er
soll hier nicht weiter betrachtet werden. Allerdings kann er in seinen
Auswirkungen die beiden ersten beiden Gesichtspunkte bei weitem
ubertreffen und kann auBerst kurzfristig wirken (z. B. Abschaltung der
Kernkraftwerke nach Fukushima) und zerstdrerisch sein. Oder anders
ausgedruckt: Sachverstand ist gegen politischen Glauben v6llig machtlos!

Stromerzeugung und -verteilung erfordert am Anfang sehr hohe
Investitionen. Man muB Uber sehr lange Zeitraume
Investitionsentscheidungen betrachten. Je weiter man aber in die Zukunft
schauen muB, um so ungewisser sind die Randbedingungen. Will man
akzeptable Preise fur eine Energieeinheit erzielen, muBl man sehr
langsame Kapitalrickflisse ansetzen. Dabei bewegt man sich auch noch in
einem etablierten Markt: Anders, als z. B. bei der Erfindung von
Computern oder Mobiltelefonen, hat man nicht die Nischen, fir die auch
ein extrem teures Produkt noch nutzen hat. Diese "Erstanwender"
finanzieren dann die weitere Entwicklung. Elektrische Energie ist
demgegenliber ein streng genormtes Produkt. Es macht fur den Nutzer
Uberhaupt keinen Unterschied, wie es erzeugt wurde. Technologische
Fortschritte interessieren deshalb nur einseitig den Erzeuger.

Aus dem bereits etablierten Marktpreis ergibt sich folgendes Dilemma:
Man muB den Anteil der Kapitalkosten méglichst gering halten, da ja die
Brennstoffpreise ebenfalls festliegen. Je langer man jedoch den
Amortisationszeitraum ansetzt, um so groBer wird auch das Risiko
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steigender Brennstoffpreise. Dieses Risiko ist um so schlechter
kalkulierbar, je breiter die Anwendung des Brennstoffs ist. Erdgas z. B.
konkurriert auch mit Industrie und Gebauden. Uran andererseits, ist
praktisch nur in Kernkraftwerken nutzbar.

Betrachtet man die Investitionskosten fir ein Kraftwerk, so bildet eine
Gasturbine die untere Schranke und ein Kernkraftwerk die obere Schranke.
Bei den Brennstoffpreisen verhalt es sich genau umgekehrt. Eine

Optimierung ist notwendig. Einfache Antworten kdénnen nur Laien liefern.

Preisschwankungen beim Brennstoff

Kraftwerke sind langlebige
Investitionsgiiter. Ihre technische
Lebensdauer ist praktisch unendlich.
Ublicherweise wird jedoch der
Instandhaltungsaufwand und der
technische Fortschritt nach vier bis
sechs Jahrzehnten so grofl, daB eine
Verschrottung sinnvoll wird. Man muR
also den Verlauf der
Brennstoffpreise iiber so lange
Zeitraume abschatzen. Bei den
Kohlepreisen aus der nahen Grube 1ist
dies noch einfach, bei frei
handelbaren und auch anderweitig
nutzbaren Brennstoffen, wie Ol und
Gas, 1st das weitaus schwieriger. So
muBten beispielsweise 0l- und
Gaskraftwerke vorzeitig (gemeint ist



vor dem erreichen ihrer technischen
Lebensdauer) ausscheiden.

Ein wichtiges MaR fir das
Investitionsrisiko 1ist die
Volatilitat der Brennstoffpreise
(Schwankungen in der Hohe und
zeitlichen Frequenz) in der
Vergangenheit. Erdgas unterlag immer
grofen Schwankungen. In der
Vergangenheit versuchte man diese,
durch die sog. "Olpreisbindung" im
Griff zu behalten. Im letzten
Jahrzehnt setzte sich immer mehr
eine freie Preisbildung durch.
Sinkende Preise waren sowohl fiur
Anbieter (Marktanteil) als auch
Nachfrager, einfach zu verlockend.
Es lohnt sich daher, sich etwas
naher mit den Einflussfaktoren zu
beschaftigen.



Die Shale-Gas
Revolution

Die typische
Erdgaslagerstatte
1st eine
"Gasblase", die
sich unterhalb
einer
undurchlassigen
Schicht gebildet
hat. Bohrt man



diese an, stromt
es meist unter
hohem Druck aus.
Bei entsprechend
groffien Vorkommen -—
wie z. B. 1n
RuSland und dem
Iran — kann das
Jahrzehnte
andauern, ohne dafd
die Fordermenge
merklich absinkt.



Weitaus groRer
sind jedoch die
Vorkommen von sog.
"unkonventionellem
Gas'. Darunter
versteht man
Erdgas, das 1in den
feinen Poren von
Schiefer (shale
gas) oder
tiefliegenden
Kohlenflozen (coal



seam gas)
eingeschlossen
ist. Ein nur
senkrechtes
Anbohren hilft da
nicht weiter. Man
mull waagerecht
innerhalb dieser
melist dinnen
Schichten entlang
bohren.
AnschliefRend



mussen die
unzahligen
Gasporen noch
hydraulisch
aufgebrochen
werden. Eine sehr
kostspielige
Angelegenheit. Im
Durchschnitt
kostet eilne
einzelne Bohrung
inclusive Fracking



etwa 6 Millionen
Dollar.

Fuhrt man sich das
Grundprinzip vor
Augen: Eine zwar
porose, aber
ziemlich
undurchlassige
Schicht wird durch
kiilnstliche Risse
erschlossen, so



wird eilne
charakteristische
Eigenheit dieser
Fordermethode
erkennbar. Etwa 80
% der gesamten
Ausbeute fallen 1n
den ersten zwel
Jahren nach dem
AufschlufS an. Mit
anderen Worten,
will man aus einem



Gasfeld eine
langfristig
konstante Ausbeute
erzielen, mufR man
kontinuierlich
immer neue Locher
bohren. Die
alteren Bohrungen
geben fur
Jahrzehnte nur
noch einen
klaglichen



Gasstrom her, da
das Gas aus den
Poren nur sehr
langsam zu den
Rissen wandern
kann.

Aus dieser
technisch/geologis
chen Randbedingung
wird klar, welche
Investoren hier



tatig werden. Es
sind weniger die
grofien
Mineralolkonzerne,
als
hochspekulative
Kapitalanleger. In
einer
aullergewohnlichen
Niedrigzinsphase
kann man mit
relativ wenig



Eigenkapital groRe
Geldmengen flissig
machen. Geht die
Wette auf, flieRt
in kurzer Zeit das
eingesetzte
Kapital zuruck.
Man kann
weltermachen oder
sich der nachsten
Geschaftsidee
zuwenden.



Parallelen zur
Hauser -
Spekulationsblase
in USA sind
auffallig. Auch
der "Shale Gas
Revolution" wohnt
eiln bischen
Schneeballsystem
inne. Die Sache
lauft so lange
weiter, wie die



Gasprelise steigen
(sollen). Welche
Groflenordnung das
Ganze allein 1n
USA angenommen
hat, machen ein
paar Zahlen
deutlich: Um die
derzeitige
Gasforderung
aufrecht zu
erhalten, sind



nach allgemeinen
Schatzungen rund
42 Milliarden
Dollar pro Jahr
notig. Bel den
heute niedrigen
Gaspreisen wird
aber lediglich eiln
Umsatz von etwa 32
Milliarden Dollar
jahrlich erzielt.
Die einschlagigen



Gasproduzenten
erzielen sogar nur
einen cash flow
von etwa 8
Milliarden Dollar.
Die Reaktionen
erfolgen prompt:
So sind 1im
Haynesville Shale
nur noch 40
Bohrtirme im
Einsatz. Man geht



davon aus, dals
unterhalb eines
Gaspreises von 7
$/Mcf (1 Mcf
entspricht rund
28,32 Kubikmeter)
keine Bohrung mehr
rentabel sein
wird. Bereits 3500
Bohrungen sind im
Suden der USA fast
fertiggestellt,



aber noch nicht 1in
Betrieb gesetzt
worden. Eine
kurzfristige
Steigerung 1ist
noch moglich.

Die




Transport
frage

wenn man
1rgendwo
Erdgas




findet,
1st es
praktisch
vollig
wertlos,
solange




man
keilnen
Anschluf
an ein
Rohrleitu
ngsnetz




hat. Dies
1st eiln
ausschlag
gebender
Unterschi
ed zu




Kohle und
Erdol,
die man
notfalls

mit dem
LKW oder




der Bahn
bis zum
nachsten
Einspeilse
punkt
transport




ieren
kann. Die
schlechte
Transport
ierbarke1i
t fuhrt




auch zu
den
regionale
n

Preisunte
rschieden




Ein
einfaches
umleiten
eines
Tankers
oder




Frachters
1st nicht
moglich.
Derzeit
1st
Erdgas 1n




Europa
etwa 2,5
bis 3 mal
teurer
und 1n
Asien




sogar 4
bis 5 mal
SO teuer,
als 1n

den USA.
Preisunte




rschiede
— sofern
sie hoch
genug

sind und
langerfri




stig
erscheine
n_
werden
aber
immer




durch den
Ausbau
heuer
Transport
wege
ausgeglic




hen. Ein
typischer
Ablauf
findet
derzeit
in den




USA
statt.
Ursprungl
1ch
wurden
die




grofSen

Verbrauch
er an der
Ostkuste
durch
Ferngasle




1tungen
vom Golf,
aus
Kanada
und den
Rockies




versorgt.
Seit die
Forderung
aus dem

Marcellus
und Utica




Shale auf
uber 10
Bcf/d
hochgesch
ossen
ist, wird




nun lokal
mehr
produzier
t als
(zumindes
t 1m




Sommer)
verbrauch
t werden
kann. Der
Ausgleich
geht uber




den
Preis:
Das "'neue
Gas"”
unterbiet
et Llokal




jeden
Ferngasli
eferanten
, da es
ohne
Absatz




eln
wirtschaf
tlicher
Totalverl
ust ware.
Der




geringere
Absatz 1in
der
Ferne,
koppelt
durch ein




plotzlich
entstande
nes
Uberangeb
ot 1n den
Feldern




des
mittleren
wWestens,
Kanadas

und am
Golf bis




1n weilt
entfernte
Regionen
zuruck.
Die
Preise




fallen
weltraumi
g. Dies
funktioni
ert aber
nur, well




die USA
uber die
erforderl
1che
Infrastru
Ktur




verfugen
und eine
politisch
e Einhe1it
bilden.




In weliten
Tellen
der Welt
sieht es
ganzlich
anders




aus. Man
konnte
den
Syrienkon
flikt z.
B. als




en
grstenkri
Erdgas
Egzeichne
n.




Vordergru
ndig
handelt
es sich
um einen
Burgerkri




e\?\lischen
Z

unnitenu
S ntersth
(ut durc
Z
;atar),



Schiiten

(unterstu
tzt durch
Iran) und
dem Rest

des




Assad-
Regimes
(unterstu
tzt durch
Ruffland).
Was hat



aber ein
wilnzlges
Scheichtu
m am

Persische
n Golf




mit
Moskau
und
Teheran
gemeinsam
? Die




Antwort
1st
simpel:
Erdgas,
1n
riesigen



Mengen,
ZU extrem
unterschi
edlichen
Preisen.
Iran




besitzt
nach
RufSland
die
zweltgroR
ten




(konventi
onellen)
Erdgasvor
kKommen
der Welt.
Anders




als
RulSland,
1st es
geografis
ch und
politisch



gefangen.
Seln
Erdgas
1st
wertlos.
Es mulS




allein

1,4 Bcf/d
Begleitga
S aus der

Erdolprod
uktion




unter
gewaltige
n
Unweltpro
blemen
einfach




abfackeln
. Die
einzigen

potentiel

Len
Markte




liegen 1n
Pakistan
(nur
eingeschr
ankt
moglich),




der
Turkeil
und
RuffSland
und
heuerding




s 1m Irak
mit
Jordanien
und
Syrien 1m
Anschluls.




Uber
Syrien
gelange
auch ein
Anschluf
an den




lukrative
n Markt
Europa.
Ein
Albtraum
fur den




roten
Zaren aus
Moskau.

Der Kreis
schliellt
sich mit




Qatar.
Qatar hat
riesige
Gasfelder
gemeinsam
mit Iran




unter dem
persische
n Golf.
Qatar
Kann
diese




solange
alleiln
nutzen,
wie Iran
— aus den
vorgenann




ten
Grunden -
nichts
damit
anzufange
n weis.




Anders
als Iran,
kKonnte
Qatar 1in
glgantisc
he




Verflussi
gungsanla
gen (LNG)
mit eilner
Transport
Kette




nach
Asien und
die
grofSten
zwel
Anlagen




ZUur
Erzeugung
synthetis
cher
Kraftstof
fe (GTL)




investier
en. Es
ware doch
wirklich
schade,
wenn




diese
Investiti
onen
durch
elne
Pipeline




nach
Syrien
entwertet
wurden.
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