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Nach welchen Kriterien die Priifung erfolgen soll, ist
unklar. Insbesondere erscheint es herausfordernd,
kurzfristig aufzudecken, ob entlastete Unternehmen
gleichzeitig die Energiekostenerhéhungen an den End-
kunden weiterreichen, da auch die Kosten flir andere
Inputs gestiegen sind.

Produktionsstilllegungen erméglichen,
wenn volkswirtschaftlich sinnvoll

Auch wenn die staatlichen Entlastungen den Indust-
riestandort Deutschland erhalten sollen, konnen ein-
zelne Produktionsstilllegungen volkswirtschaftlich
sinnvoll sein, um die notwendigen Einsparungen im
Gasverbrauch zu erreichen. Dies gilt insbesondere
dort, wo Substitute leicht erhaltlich sind z.B. durch Im-
porte. Nach den Empfehlungen der Expertinnen-Kom-
mission Gas und Warme kénnen Unternehmen die
geférderte Gasmenge auch auf dem Markt verduRRern.
Als Bedingung fiir die Forderung gilt u.a. der Standort-
erhalt. Damit wirkt die MaRnahme Einsparungen, die
zum Beispiel durch temporare Stilllegungen erreicht
werden konnen, nicht entgegen. Aus industriepoliti-
schen Griinden mag es insbesondere sinnvoll sein, die
Unternehmen, die eine hohe Wertschopfung generie-
ren oder in der Wertschopfungskette eine wichtige
Rolle spielen, zu unterstiitzen. Auch sollte darauf ge-
achtet werden, sich durch den Bezug von Substituten
nicht in weitere globale Abhédngigkeiten zu begeben.
Eine Differenzierung nach objektiven Kriterien ist nicht
Teil des ersten Kommissionsvorschlags. Aufgrund der
Dringlichkeit ist kein Antragsverfahren vorgesehen,
das eine solche Differenzierung erméglichen wiirde.
Dementsprechend wird die MaBnahme den notwen-
digen Strukturwandel wahrscheinlich eher entschleu-
nigen als unterstitzen.

Stefan Kooths

Strategie statt Subventionen

Noch bevor sich die deutsche Wirtschaft von den
Folgen des Corona-Schocks vollstédndig erholt hat,
6st der Energiepreisschock nach
dem russischen Uberfall auf die
Ukraine nun hierzulande die
nachste makrodkonomische
GroRkrise aus. Der Wertschop-
fungsausfall belauft sich im
jeweils akuten Krisenzeitraum

in dhnlichen GréRenordnungen.
Driickte die Pandemie in den Jah-
ren 2020/2021 die Wirtschaftsleis-
tung schatzungsweise um 270 Mrd.
Euro, so diirfte die Energiekrise al-
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lein in den Jahren 2022/2023 mit 225 Mrd. Euro zu
Buche schlagen.?

Wahrend der Coronakrise wurde mit dem »Kie-
ler Modell fir betriebliche Stabilisierungshilfen« ein
Vorschlag fiir eine weitreichende Unterstiitzung des
Unternehmenssektors vorgelegt, um auf die damalige
makrodkonomische Notlage zweckmaRig zu reagieren
(Kooths und Felbermayr 2020; Felbermayr und Kooths
2020). Ziel war es, die marktfahige Substanz der deut-

! Die Angaben beziehen sich auf das preisbereinigte Bruttoinlands-

produkt (verkettete Volumenwerte). Sie beziffern die Differenz der
Herbstprognosen der Gemeinschaftsdiagnose aus den jeweiligen
Vorkrisenjahren 2019 und 2021 gegeniiber der tatsachlichen Ent-
wicklung bzw. der Prognose im jlingsten Herbstgutachten. (vgl. Pro-
jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2019; 2021; 2022).
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schen Wirtschaft liber die Zeit des pandemiebedingten
Stillstands hinweg zu erhalten. Angesichts der mit der
neuerlichen Krise einhergehenden Belastungen durch
steigende Energiekosten ist der Ruf nach Unterneh-
menshilfen wieder deutlich vernehmbar. Sollte man
darauf horen? Ist das gar ein Fall fiir das Kieler Modell?
Die Antwort ist nein. Denn die Krisen sind von ihrer
6konomischen Natur und - damit zusammenhéngend
- den unternehmerischen Reaktionsmoglichkeiten
grundverschieden.

KRISENURSACHEN: INTERAKTIONS- VS.
ANGEBOTSSCHOCK

Die Pandemie wirkte im Wesentlichen als Interakti-
onsschock, der sich dem uiblichen Schema aus Ange-
bots- und Nachfrageschocks entzieht. Okonomische
Aktivitat wurde im Zuge der Infektionsschutzmaf3-
nahmen vor allem in den kontaktintensiven Branchen
massiv unterbrochen. Damit war sie aber nicht grund-
satzlich in Frage gestellt. Vielmehr konnte aus guten
Griinden davon ausgegangen werden, dass diejenigen
Geschéftsmodelle, die vor der Pandemie marktféhig
waren, dies auch nach der Pandemie sein wiirden. So
ist es im GroRen und Ganzen auch gekommen, sicht-
bar am V-férmigen Konjunkturverlauf (auch wenn sich
der Lieferkettenstress als hartnackiger herausgestellt
hat, als zunachst veranschlagt). Zudem galten die In-
fektionsschutzmalRnahmen einem libergeordneten ge-
samtwirtschaftlichen Ziel, so dass neben allokativen
Aspekten (Erhalt des in den Unternehmen gebundenen
organisatorischen Wissens) auch distributive Aspekte
(fairer Lastenausgleich der mit staatlichen Eingriffen
verbundenen EinbufRen) fiir Unternehmenshilfen nach
dem Kieler Modell sprachen.

Die Energiekrise ist demgegenlber die Folge ei-
nes klassischen negativen Angebotsschocks. Mit dem
Wegfall russischer Gaslieferungen geht hierzulande
die grofite Terms-of-Trade-Verschlechterung sei liber
40 Jahren einher. Insgesamt flieBt dadurch netto mehr
Einkommen in die tbrige Welt ab, so dass im Inland
alle miteinander darmer geworden sind.

UNKLARE KRISENBETROFFENHEIT UND
STRUKTURBRUCHE

Zu spliren bekommen dies die privaten Haushalte, de-
ren real verflighares Einkommen so stark einbrechen
dirfte wie noch nie seit der Wiedervereinigung. Dies
wird die Konsumnachfrage deutlich schmélern, wo-
runter die konsumnahen Wirtschaftsbereiche leiden -
und zwar auch unabhangig davon, wie energieintensiv
ihr jeweiliges Geschédftsmodell ist. Entscheidend ist,
wo die Konsumenten den Rotstift bei ihren Einkdufen
ansetzen. Das kann die Hersteller langlebiger Kon-
sumguter genauso treffen wie bestimmte Dienstleis-
ter. Ob es etwa bei dem in dieser Frage mittlerweile
zu einiger Prominenz gelangten Backergewerbe zu
Kaufzuriickhaltung kommt, ist keinesfalls ausgemacht.

ZUR DISKUSSION GESTELLT

Von daher erschwert schon die blofRe Diagnose der
Krisenbetroffenheit zielgenaue Hilfen.

Noch schwerer wiegt, dass der Energiepreis-
schock - anders als die Corona-Pandemie - wohl kein
rein temporares Phanomen bleibt. Vielmehr ist davon
auszugehen, dass insbesondere die Gaspreise nicht
mehr zu ihrem Vorkrisenniveau zurickkehren, son-
dern auf absehbare Zeit bei einem Vielfachen davon
verharren werden. Infolge dieser Strukturverdanderun-
gen werden auch nicht mehr alle Geschaftsmodelle,
die bislang tragfahig waren, am Markt bestehen kon-
nen. Hilfen, die den notwendigen Anpassungsprozess
hinauszogern, erhéhen im Ergebnis die gesamtwirt-
schaftlichen Kosten der Krise. Insbesondere blieben
dann Zombie-Unternehmen am Markt, die knappe
Ressourcen - insbesondere Arbeitskrafte - binden,
statt sie in produktivere Verwendungen zu lenken.

UNTERNEHMERISCHE HANDLUNGSMOGLICHKEI-
TEN UND FUNKTIONALE MARKTREAKTIONEN

Entscheidend ist schlieBlich, dass die Unternehmen
- wiederum anders als in Lockdown-Phasen - staat-
licherseits nicht zur (weitgehenden) Untétigkeit ver-
dammt sind, sondern weiterhin frei agieren kénnen.
Insbesondere kdonnen sie hohere Energiekosten liber-
wiélzen. Ausweislich der Erzeugerpreise ist der Uber-
walzungsprozess auf der Absatzseite schon in vollem
Gange. Zuletzt legten sie im Inlandsabsatz mit 45%
gegenliber dem Vorjahr so kraftig zu wie noch nie
seit Beginn der Aufzeichnung Mitte der 1970er Jahre.
Zum Vergleich: Bis Mitte 2021 wurde die 10%-Marke
nie Giberschritten. Auch die Ausfuhrpreise zeigen eine
seit der ersten Olkrise nicht mehr gesehene Dyna-
mik. Zur Uberwilzung kann je nach Konstellation
auch das Riickwalzen gegeniiber anderen Inputs,
insbesondere den Arbeitskosten und immobilen Fak-
toren (Boden, Gebaude) gehoéren. Letztlich sortiert
sich so das marktwirtschaftliche System lber neue
Relativpreise. Wirtschaften dreht sich immer um die
Bewaltigung von Knappheiten. Bislang ist kein bes-
seres Verfahren fiir den intelligenten Umgang damit
bekannt als das marktwirtschaftliche Preissystem. Es
gibt keinen Grund, in Phasen verscharfter Knappheit
die Preissignale abzudimmen und so den wichtigsten
Kompass Uber Bord zu werfen. Ein Navigationssystem
im Auto wiirde man auch nicht abschalten, nur weil
die Wegstrecke ruppiger wird.

Diejenigen, die in diesem Umfeld gestiegene Kos-
ten nicht Uber Preisanpassungen bewaltigen kdnnen,
miissen ihre Aktivitat einschranken oder ganz aus dem
Markt ausscheiden. Auf diese Weise identifiziert der
Marktmechanismus insgesamt am zuverlassigsten, an
welcher Stelle am ehesten auf Energieeinsatz verzich-
tet werden kann. Das ist im Einzelfall mit Harten ver-
bunden, die es sozialpolitisch abzufedern gilt. An der
kurzfristigen Einsparnotwendigkeit fiihrt angesichts
der verschérften Knappheitslage aber kein Weg vorbei.
Jede staatliche Rationierung von Energie kann nicht
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ndherungsweise so zielgenau sein, wie das sich neu an
die gednderten Knappheitsverhaltnisse anpassende
Preissystem, das die relevanten Informationen am um-
fassendsten verarbeitet (Hayek 1945). Zugleich setzt
es funktionale Anreize fiir Angebotsausweitungen und
die Suche nach Substituten. Viele Akteure halten auf
der einzelwirtschaftlichen Ebene die Durchsetzbar-
keit hoherer Preise moglicherweise auch deshalb fiir
unmoglich, weil derartige Kostenschiibe lange Zeit
nicht verdaut werden mussten. Dieses Schicksal teilen
sie jedoch mit ihren Konkurrenten, so dass bei den
binnenwirtschaftlich orientierten Unternehmen der
Wettbewerbsprozess unterstiitzend wirkt.

Auch die Aufenhandelsbeziehungen spielen mit
Blick auf die notwendige Gasverbrauchsreduktion eine
problemlésende Rolle. Wenn im Inland Produktion
eingeschrankt und vermehrt auf auslandische Vorpro-
dukte zurlickgegriffen wird (wie derzeit in der Chemie-
industrie), ist das ein Beitrag zur Kriseneindammung,
weil so Gas fuir andere - offenkundig weniger gut zu
substituierende - Verwendungen frei wird. SchlieRlich
fangt der Wechselkurs einen Teil der notwendigen
Preisanpassungen fiir diejenigen Unternehmen ab, die
im internationalen Wettbewerb stehen. Die Energie-
krise wiirde dramatisch eskalieren, falls infolge einer
Gasmangellage auf administrativem Wege industri-
elle GroRverbraucher abgeschaltet werden miissten
(Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2022, Ka-
pitel 5). In diesem Falle drohen nicht nur weitere
Produktionsausfalle in den gasintensiven Indust-
rien selbst, sondern auch in den nachgelagerten
Produktionsstufen.

Eine preisgesteuerte Allokation der knapperen
Energie schafft die damit verbundenen Wohlstands-
verluste nicht aus der Welt. Aber sie reduziert sie auf
das gesamtwirtschaftlich geringstmogliche Niveau.
Preissubventionen schaffen hingegen nur die Illusion
eines weniger bedriickenden Engpasses. Damit verrin-
gern sie notwendige Anpassungen und beschwdéren
noch weitaus bedrohlichere Risiken herauf.

GEZIELTE TRANSFERS: ORDNUNGS- UND STABILI-
TATSPOLITISCH GEBOTEN

Stabilitatspolitisch muss die Wirtschaftspolitik be-
achten, dass sie in einem stark inflationaren Umfeld
agiert. Was bislang zu wenig beachtet wird: Die kraf-
tig anziehenden Inflationsraten sind nicht nur den
sprunghaft gestiegenen Energiepreisen geschuldet.
Vielmehr ist auch der heimische Preisauftrieb langst
in Gang gekommen, ablesbar am Deflator der Brut-
towertschopfung (dem Preis fiir heimische Produkti-
onsfaktoren), der zuletzt mit 5% so kraftig anzog wie
noch nie seit dem Wiedervereinigungsboom. Pumpt
der Staat liber umfangreiche Hilfsprogramme - durch
breitenwirksam subventionierte Energiepreise fiir Un-
ternehmen und Konsumenten - weitere Kaufkraft in
den Privatsektor, facht er die heimische Teuerung
weiter an. Die Lebenshaltung wiirde damit zusatzlich
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verteuert, womit diese Form des Interventionismus
gerade den einkommensschwachen Privathaushalten
einen Bdrendienst erwiese.

Gerade eine die Folgen durchdenkende Sozialpo-
litik muss darauf achten, Hilfen auf die Bedirftigen zu
konzentrieren. Krisentransfers, die mit dem Einkom-
men abgeschmolzen werden, sind hierfiir das beste
Instrument, wobei das Abschmelzen nicht nur liber
die Einkommensbesteuerung erfolgen muss, sondern
auch aggressiver erfolgen kann, so dass diejenigen,
deren wirtschaftliche Existenz durch hohere Energie-
rechnungen nicht bedroht ist, leer ausgehen. Eine
»Viel hilft viel«-Haltung ist mit Blick auf den fiskali-
schen Expansionsgrad die falsche Antwort auf einen
negativen Angebotsschock. Die von der Bundesre-
gierung eingeschlagene »Wumms«-Rhetorik, die auch
schon in der Coronakrise problematisch war, wird da-
her der Problemlage nicht gerecht.

PREISSYSTEM STARKEN, NICHT SCHWACHEN

Mit der Gasumlage war die Bundesregierung grund-
satzlich auf dem richtigen Weg - namlich die in
Deutschland ausgeprégte Tragheit der Preisanpas-
sung auf der Verbraucherstufe zu verbreitern und zu
beschleunigen. Dadurch waren das Preissignal und
entsprechende Einsparanreize auch bei denjenigen
angekommen, deren Vertrage mit sehr giinstigen Kon-
ditionen noch langer liefen, ohne dass ihre Lieferanten
darliber zusammenbrechen. Dies war die 6konomisch
entscheidende Begriindung fiir die Gasumlage, nicht
die Rettung insolvenzbedrohter Gashéndler. Die Aus-
gestaltung als fixer Zuschlag war freilich nicht ideal
und hatte entsprechend nachgebessert werden kén-
nen. Dies wadre allemal kliiger gewesen, als mit der
Gaspreisbremse die wirtschaftspolitischen Pferde zu
wechseln und fortan das Preissystem zu schwachen,
statt zu starken.

Mit dem Fokus auf Hilfen fiir die Privathaushalte
kann die Politik das ordnungspolitisch Gebotene
(Uberwélzung héherer Energiekosten im Unterneh-
menssektor) mit dem sozialpolitisch Gebotenen (Hil-
fen gegen existenzielle Uberforderung) kombinieren.
Sinnvollerweise stellt der Umverteilungsstaat auf die
wirtschaftliche Leistungsfahigkeit der Biirger ab - so-
wohl bei Transfers wie bei der Besteuerung. Die rele-
vante Information hieriliber liegt naturgemaR nur auf
der Ebene der Privathaushalte vor. Eine Sozialpolitik
Uber allgemeine Preissubventionen geht demgegen-
Uber mit zu groRen Streuverlusten einher. Augenfallig
ist das unmittelbar dort, wo wohlhabende Haushalte
in den Genuss staatlich bezuschusster Energiekon-
tingente kommen. Aber auch Energiesubventionen
fir Unternehmen wirken zu ungenau. Beispiel Backe-
reien: Werden deren Energiekosten so abgefedert,
dass sie ihre Preise deshalb weniger erh6hen miis-
sen, kdnnen auch Wohlhabende weiterhin glinstigere
Brotchen kaufen. Solche Streuverluste treten an allen
Ecken und Enden auf. Sie verursachen erhebliche fis-



kalische Mehrkosten, behindern die einzelwirtschaft-
liche Koordination und wirken gesamtwirtschaftlich
destabilisierend.

GEWINNABSCHOPFUNG: OKONOMISCHE
KRITERIEN STATT ROBIN-HOOD-MENTALITAT

Mit Blick auf das Abschépfen von »Ubergewinnen«
(im Sinne von Windfall-Profits), das vor allem fir
die Finanzierung von Preisbremsen auf dem Strom-
markt diskutiert wird, ist Vorsicht geboten. Statt in
Robin-Hood-Manier willkiirlich umverteilend einzu-
greifen, sollte sich die Politik von 6konomischen Kri-
terien leiten lassen. Hierzu ist es zweckmaRig, Strom-
erzeugung und Stromverteilung (Bereitstellung und
Management des Netzes) zusammen zu denken. So
reichen die Grenzkostenpreise der Stromerzeugung in
normalen Zeiten nicht aus, um die Systemkosten der
Energieverteilung zu decken, die mit Blick auf die ge-
samte Strommenge Fixkostencharakter haben. Diese
werden daher als Netzentgelt dem Strompreis zuge-
schlagen. Ziehen die Grenzkostenpreise in der Merit
Order infolge stark verteuerten Erdgases drastisch an,
konnen die Grenzkostenpreise der Erzeugung auch
Uber den Durchschnittskosten (aus Erzeugung und
Verteilung) liegen. In diesem Fall wird durch den Zu-
schlag der Fixkostenanteile ein nach oben verzerrter
Preis signalisiert, der damit nicht nur verteilungspo-
litisch, sondern auch allokativ zu hoch ist. Eine Regu-
lierung, die auf dieser Basis zundchst die Produzen-
tenrenten zur Abdeckung der systemischen Fixkosten
heranzieht, ist sachgerechter als ein verteilungspo-
litisch motiviertes Abschopfen von Gewinnen. Denn
jeder willkiirliche Eingriff in die Unternehmensgewinne
beschadigt auch den Investitionsstandort insgesamt.

ENERGIEPOLITIK FIRST, FISKALPOLITIK SECOND

Einer Energiekrise muss die Wirtschaftspolitik ener-
giepolitisch begegnen, idealerweise durch eine tech-
nologieoffene Herangehensweise, die mit den Markt-
kraften spielt und nicht gegen sie. Voraussetzung hier-
fur ist eine neue Energiestrategie, nachdem mit dem
russischen Gas der wichtigste Briickenenergietrager
der Energiewende weggefallen ist. Diese Strategie
steht weiterhin aus. Hierzu gehort nicht nur, aufzu-
zeigen, wo man in 20 Jahren stehen will, sondern
auch, wie man dorthin kommt. Erst dann kénnen sich
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auch die Marktakteure ein Bild davon machen, wo das
neue Energiepreisniveau mittelfristig liegen kénnte.
Bis dieses neue Ufer nicht erkennbar ist, kann man
auch keine Briicken dorthin bauen. Jedenfalls keine,
die irgendwo ankommen.

Das Schniiren fortlaufend neuer Entlastungspa-
kete, verbunden mit immer umfangreicheren Preis-
eingriffen auf den Energiemarkten, |8st das Energie-
problem nicht. In den 1970ern wusste man das noch.
Erschwerend kommt hinzu, dass dieser Politikansatz
in der EU in Form nationaler Alleingdnge bereits gras-
siert. Ringsum halten die Européer ihre Energienach-
frage und mit ihnen den LNG-Weltmarktpreis hoch
und begeben sich so in ein hausgemachtes Gefan-
genendilemma. Im Ergebnis flittern die EU-Staaten
die Lieferanten in Ubersee und entlasten nicht die
heimischen Verbraucher. Eine solche Politik dirfte
kaum mehrheitsfahig sein. Solche dysfunktionalen
Politikreaktionen sollen die Wettbewerbsregeln zum
Schutz des Binnenmarktes verhindern. Es ist an der
EU-Kommission, diese Regeln konsequent durchzu-
setzen. Genau dafiir ist sie da. Statt Gber EU-weite
Gasdeckel- und kurzfristige Einkaufskartelle zu disku-
tieren (wodurch nur neue Konflikte (iber die interne
Verteilung der dann weiterhin zu knappen Mengen
entstehen), sollte die EU-Kommission (iber binnen-
marktkonforme Regeln nachdenken, die das politi-
sche Risiko langfristiger Liefervertrage absichern. Nur
wenn die Europder Investitionen in zusatzliche Gas-
produktion in der Gibrigen Welt anreizen, so dass das
Gesamtangebot auf dem Weltmarkt steigt, wird dies
Preisdruck von den Markten nehmen. Mehr Strategie,
weniger Subventionen - das sollte die Devise fiir die
Bewaltigung der Energiekrise sein.
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