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Leipziger Schwergewicht Der Energiekonzern VNG z&hit zu Deutschlands gréBten Gasimporteuren.

Gashandel Der russische Krieg
gegen die Ukraine markierte fir
den Energiekonzern VNG eine
Zeitenwende. Wie hat sich der
Gasmix beim Leipziger Handler
seitdem verandert? Und wie
liquide ist der Gasmarkt schon
wieder? Ein Gesprach mit
Stephan Haupt, einem der
beiden Geschaftsfiihrer von
VNG Handel & Vertrieb

Herr Haupt, die Gasmarkte haben sich in
den vergangenen Wochen merklich beru-
higt. Wird das die ndchsten Monate so wei-
tergehen?

Eines voraus: Auch wir konnen nicht hell-
sehen. Aber wir halten das aktuelle Preis-
niveau von 40 bis 60 Euro pro Megawatt-
stunde fiir angemessen, um Angebot und
Nachfrage ins Gleichgewicht zu bringen.

Wird auch wieder mehr gehandelt?

Ja, die Liquiditat auf den Terminmarkten ist
wieder gestiegen. In den zuriickliegenden
Monaten hatten wir das Problem, dass der
bilaterale Handel auerhalb der Borse so gut
wie gar nicht mehr funktioniert hat, weil
die Kreditlimits, die gegenseitig gewahrt
wurden, ausgeschopft waren. Mit Beglei-

chung der Winterrechnungen werden jetzt
aber wieder Kreditlinien frei. Das dirfte die
Liquiditat weiter steigern.

Wie schwer haben es Versorger, die mehre-
re Jahre im Voraus einkaufen wollen?
Generell kann man sagen, dass Angebot
und Nachfrage diinner werden, je weiter es
auf der Terminkurve hinausgeht. Bei Pro-
dukten, deren Lieferbeginn mehr als ein
Jahrin der Zukunft liegt, 1asst die Liquiditat
noch immer zu winschen iibrig. Das war
aber auch schon in den Monaten vor dem
Kriegsausbruch in der Ukraine der Fall.

Bietet die VNG selbst Gas mit langer Vor-
laufzeit an?

Ja, das machen wir. Wir bieten derzeit bis
in die Jahre 2026 und 2027 Festpreise an.
Wir preisen fiir diese Produkte dann aber
auch entsprechende Risikoaufschlage ein,
eben weil wir uns in einem illiquideren
Markt bewegen und uns absichern miis-
sen. Zudem sind es ja selten Standardpro-
dukte, die bei uns nachgefragt werden,
sondern komplexere Produkte, bei denen
wir meh Ji dl hritte vor-
nehmen miissen. Das ist nichts Neues fiir
uns. Neu ist jedoch, dass die Zahl der Han-
delspartner kleiner und die Risikoaversion
auf allen Seiten grofler geworden ist.

Neu fiir Stadtwerke ist auch, dass die Risi-
koaufschldage deutlich hoher ausfallen als
vor der Krise.
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Wir bieten derzeit
bis in die Jahre
2026 und 2027
Festpreise an. Wir
preisen aber auch
entsprechende
Risikoaufschldge
ein.«

ZURUCK IN DIE GEWINNZONE

Bilanz Das Aus russischer Gaslieferungen kam die VNG teuer
zu stehen. Doch inzwischen hat sich die Lage aufgehellt

Andreas Baumer, Berlin

VNG gehort mehrheitlich dem baden-
wirt i i nEnBW.

te WIEH der VNG eine vollstindige Erstat-
tung der Mehrkosten fiir die Ersatzbeschaf-
fung nicht gelieferter Mengen zu.

Kapitalerhohung: Zustimmung
von Stadtwerken fehlt noch

Den zweiten Vertrag hatte die VNG mit
Gazprom Export geschlossen. Hier kompen-
sierte die Bundesregierung die entstande-
nen Mehrk fur die Ersatzbeschaffung

m September hatte es noch so ausgese-

hen, als konnte die Leipziger VNG nach

Uniper und Sefe der dritte grofle Gas-

handler in Deutschland werden, der
verstaatlicht werden muss. Da bat der Kon-
zern offiziell um Bundeshilfen. Es ist dann
doch anders gekommen.

Drei Monate spater wurde der Antrag
wieder zuriickgezogen. Da hatten die Be-
teiligten bereits einen anderen Weg gefun-
den, um die VNG-Finanznéte zu lindern.

Die Lage hat sich seitdem fiir die Leipzi-
ger sichtlich aufgehellt. Wurde das vergan-
gene Geschaftsjahr noch mit einem herben
Verlust von 337 Mio. Euro beendet, rechnet
das Unternehmen fiir das laufende Jahr
schon wieder mit einem bereinigten Ergeb-
nis (Ebit) von 110 bis 160 Mio. Euro. Die

Auch ostdeutsche Kommunen und Stadt-
werke halten Anteile.

Russische Gasvertrage
Ende 2022 beendet

Dass der Handler wieder zuversichtlicher
in die Zukunft blicken kann, liegt zum ei-
nen daran, dass die zwei russischen Gas-
vertrage, die das Unternehmen im vergan-
genen Jahr in die Misere gestiirzt hatten,
ausgelaufen sind. Russland hatte 2022 sei-
ne Gaslieferungen nach Deutschland
schrittweise zuriickgefahren und schlie3-
lich komplett eingestellt.

Ein Kontrakt war iiber die verstaatlichte
Sefe-Tochter WIEH gelaufen. Die beiden
Parteien hatten sich noch im Sommer vor
Gericht gestritten. Doch schlielich sicher-

teilweise. Dem Vernehmen nach handelte
es sich dabei um mehrere hundert Millio-
nen Euro.

Stabilisiert wurde das Unternehmen
aber auch durch eine Eigenkapitaler-
héhung um 850 Mio. Euro. Darauf hatten
sich die Anteilseigner Mitte Dezember ge-
einigt.

Noch aber fehlt die finale Zustimmung
einiger ostdeutscher Stadtwerke. Sie haben
bis Ende Mai Zeit, ihren Anteil an der Kapi-
talerhohung zu zahlen. Laut einem Spre-
cher der Leipziger Stadtwerke gibt es dazu
noch keine Entscheidung. »Es werden nach
wie vor Gesprache auf verschiedenen Ebe-
nen gefiihrt«, sagte er.

Sollten sie das Bezugsrecht nicht wahr-
nehmen, wiirden diese an die restlichen
Gesellschafter fallen.

Zur Wahrheit gehort aber auch, dass die
Aufschlage vor der Krise schon auflerge-
wohnlich niedrig waren, denn jeder der
Grofen wollte Teil des Wettbewerbs blei-
ben und seine Marktposition behaupten
oder ausbauen. Doch die Lage ist nun eine
ganz andere.

Namlich?

Im vergangenen Jahr haben wir Preis-
spriinge von mehr als 50 Euro pro Mega-
wattstunde innerhalb eines Tages gese-
hen. Zudem sind Gasproduzenten seltener
als frither bereit, langfristig Flexibilitat
anzubieten, sprich Zwischenhandlern die
Moglichkeit zu bieten, je nach Bedarf
mehr oder weniger Gas abzunehmen, um
ihre Portfolios zu balancieren. Diese neu-
en Risiken miissen wir in unsere Produkte
mit einpreisen, denn wir sind trotz derzeit
ruhigerer Markte nicht davor gefeit, dass
es noch einmal zu Preisausschlagen und
Engpissen wie im vergangenen Jahr kom-
men wird.

Das vergangene Jahr war fiir die VNG auch
deshalb ein tiefer Einschnitt, weil zwei rus-
sische Langfristvertrage wegbrachen. Wie
hat sich IThr Gasmix seitdem verandert?
Erstens hatten wir weniger Absatz, wir
haben also in Folge der allgemeinen Ein-
sparungen des Gesamtmarkts weniger Gas
verkauft. Zweitens verfolgen wir weiter-
hin das Ziel, einen diversifizierten Gasmix
auf der Beschaffungsseite zu haben. Der
speist sich vor allem aus Mittel- und Lang-
fristvertragen mit Norwegen. Von dort
wollen wir zusitzliche Mengen beziehen.
Zudem sind wir auf der Suche nach neuen
Lieferanten aus Nordafrika und dem Na-
hen Osten. Wir sind auch zusammen mit

{Die Risikoaversion
st auf allen Seiten
of3er gewordens

unserem Mutterkonzern EnBW mit weite-
ren Lieferanten in Verhandlungen. Und
drittens beschaffen wir auch direkt am
Handelsmarkt. Das war schon immer Teil
unseres Beschaffungsmixes.

Wie stark war denn zuletzt die Verhand-
lungsposition europaischer Gashandl

auf den internationalen Markten?

Aus meiner Sicht ist die Verhandlungs-
macht europaischer Handler nicht so in
die Knie gegangen, wie man das meinen
konnte, nur weil die russischen Beziige
eingebrochen sind. Gerade im mittel- und
langfristigen Bereich hat sich die Situati-
on da nicht dramatisch geandert. Und
auch im Kurzfristbereich haben wir ge-
zeigt, alternativ Gas beschaffen zu kon-
nen, weil die Preissignale da waren. Gene-
rell sind die Europaer angesichts ambitio-
nierter Klimaziele zuriickhaltender, was
Langfristigkeit und Olpreisbindung be-
trifft.

Ist die Unklarheit, wie lang die Gasbriicke
dauert, nicht ein veritabler Nachteil fiir Sie
in Verhandls mit neuen Lief ?
Es kommt darauf an, mit wem man ver-
handelt. Die Produzenten ticken da sehr
unterschiedlich. Da gibt es LNG-Produzen-
ten, die eher 20-Jahres-Vertrage suchen.
Dann gibt es aber auch Wettbewerber, die
um den Mehrwert einer kurzfristigeren
Vermarktung wissen und die Effekte kurz-
fristiger Preisentwicklungen mitnehmen
und flexibel bleiben wollen. Insgesamt ist
der Markt fur deutsche Gashandler groff
genug, um sich gemag der eigenen Preis-
politik einzudecken.

Das Interview fiihrte Andreas Baumer

Damit Ihre Ertrédge
nicht vom Winde
verweht werden.

Maximaler Ertrag, minimaler
Aufwand: Wir vermarkten
Ihren Strom aus Wind-,
Sonnen- und Wasserkraft
zum besten Preis fir Sie

Verbund

VERBUND vermarktet Ihren Strom: einfach, unkompliziert,
profitabel. Mit staatlichem Mehrheitsbesitz und eigenen
Pumpspeicherkraftwerken hat VERBUND sowohl die
Finanzkraft wie auch die Vermarktungsflexibiitat, um den
bestméglichen Ertrag fur Ihre Energie zu erzielen. Filr Sie
bringt das weniger Aufwand - und mehr Ertrag.

Wir beraten Sie direkt und unverbindlich: 089 890 560 oder
verbund.de/direktvermarktung




