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Irritierende Embargo-Prognosen:
Okonomen-Rat in der Zeitenwende iiberfordert

Ende einer Illusion

Der Bundeskanzler hat nach Russlands Angriffskrieg in der Ukraine nicht nur fir
die klinftige Sicherheits- und Friedenspolitik die grolle ,Zeitenwende” ange-
kiindigt. Der Schwur auf die 6konomische Internationalisierung der Staaten Eu-
ropas, die wegen der wechselseitigen Vorteile und der Abhangigkeiten militari-
sche Konflikte vermeiden, ist geplatzt. Damit verliert der Pazifismus seinen dko-
nomischen Optimismus von der friedensstiftenden Internationalisierung der
nationalen Wirtschaften: Norman Angell, der Friedensnobelpreistrager von
1933, liegt mit seiner Bibel zum 6konomisch begriindeten Pazifismus von 1909
unter dem Titel ,The Great lllusion — A Study of the Relation of Military Power
to National Advantage” daneben. Mit Putins Krieg kommt der Hyper-Globali-
sierung durch den Freihandel ihre sicherheitspolitische Naivitat abhanden.
Uber Nacht wird die lange Zeit erfolgreiche Politik ,Wandel durch Handel“, die
erst die bedrohliche Abhangigkeit von Rohstoffen geschaffen hat, durch Putins
grofSrussischen Chauvinismus attackiert. Willy Brandts Entspannungspolitik
bleibt ohne Zweifel weltpolitisch eine groRartige Leistung, die in der Auflosung
des Ostblocks gipfelte und die Voraussetzung fiir die deutsche Wiedervereini-
gung schuf. In diesem politischen Klima der politischen Entspannung und des
Wirtschaftshandels sind die Wohlstandsgewinne fiir beide Seiten allerdings nur
durch wachsende Abhangigkeiten von den russischen Energieressourcen
moglich geworden.! Heute offenbart sich das Dilemma: Der Erfolg der Entspan-
nungspolitik und die damit durchgesetzte 6konomische Verflechtung bietet Pu-
tin im Stellvertreterkrieg gegen die Ukraine die Moglichkeit, die Abhangigkeit
nicht nur von Energieressourcen aus Russland als Waffe einzusetzen. Ob es
jemals wieder eine Riickkehr zum Jahrzehnte erfolgreichen , kapitalistischen
Frieden” (Erich Weede, The Expansion of Econmic Freedom and the Capitalist Peace,
2016/2021) durch internationalen Handel, Auslandsinvestitionen und offene
Finanzmarkte, die ein massiv verringertes Kriegsrisiko garantieren, geben kann,
|asst sich heute nicht zu beantworten.

! Der Einstieg erfolge 1970 durch die damalige sozialliberale Bundesregierung: Nach dem Ende des jahrelangen
Rohrenlieferembargos durch die NATO wurden Mannesmann-Réhren zum Bau der Pipelines in die Sowjetunion
geliefert und spater mit dem transportierten Gas bezahlt.




Krieg als beherrschbarer Schock der heilen Makromodellwelt?

Diese durch Putins Krieg erzwungene Zeitwende verandert die Wirtschaft
Deutschlands und die darauf bezogene Wirtschafts- und Finanzpolitik funda-
mental. Bisher nicht gekannte Preissteigerungen, demolierte Lieferketten, Pro-
duktionseinbriiche, Verluste an Arbeitsplatzen sowie Folgekosten der Flucht
und Vertreibung riicken ins Zentrum. Da ist der wissenschaftliche Rat der Oko-
nominnen und Okonomen besonders dringlich. Im Mittelpunkt steht die Be-
wertung der gesamtwirtschaftlichen, sozialen und 6kologischen Auswirkungen
der Sanktionspolitik mit dem Ziel, die russischen Kriegshandlungen zu stoppen.
Allerdings bieten die bisher vorgelegten Ratschlage eher Ungereimtheiten statt
plausible Losungsansatze anzubieten. Oftmals fehlt das selbstkritische Einge-
standnis, Ratschlage ohne genaues Wissen Uber die relevanten politischen Risi-
ken abgeben zu missen. Hier racht sich der doppelte Reduktionismus der vor-
herrschenden Wirtschaftswissenschaft. Sie denkt zum einen in tber flexibel
Preise optimal gesteuerten Gleichgewichtsmodellen. Zum anderen mangelt es
an Erkenntnissen zu einer Okonomie, die vom Primat der Politik unter militari-
schen Bedingungen bestimmt wird. Bei der Abschatzung der gesamtwirtschaft-
lichen Wirkungen fehlt der Bezug auf eine Okonomie unter Kriegseinfliissen.
Dagegen dominiert der Glaube an die sich selbststabilisierenden Marktkrafte,
die die exogenen Schocks zligig bewaltigen. Der Angriffskrieg samt den Sanktio-
nen gegen das Putin-Regime lasst sich jedoch nicht nach dem traditionellen
Muster als exogener Schock modellieren. SchlieRlich ist nicht einmal die Zeit,
wie lange der Schocks dauert, bekannt. Die Unsicherheit Giber Putins Verhalten
gegenliber der Sanktionspolitik wird apodiktisch mit einer nicht belegbaren Un-
terstellung zu UGberbriicken versucht: Nur ein totaler Lieferstopp fiir fossile
Energien flihrt zum Riickzug des Militars aus der Ukraine. Da liegt der Trug-
schluss oftmals nahe, denjenigen, die diese Erwartung als lllusion charakteri-
sieren, die Verantwortung fiir die Weiterfihrung des Krieges und damit die
vielen Toten aufzublrden. Was aber, wenn der Expansionswahnsinn nicht ge-
stoppt wird, jedoch durch die Sanktionen in den EU-Staaten die Okonomien zu-
sammenbrechen, die 6ffentlichen Haushalte kollabieren, die sozialen Span-
nungen zunehmen und der 6kologische Umbau auf breiter Front gestoppt
wird? Vieles deutet auf einen Putin hin, der zumindest in den kommenden Wo-
chen unbeeindruckt von den realisierten und angedrohten Sanktionen den
Krieg weiterfihren wird. Dabei nimmt er die schweren Belastungen der
russischen Bevolkerung durch die Sanktionen jenseits der Oligarchen in Kauf.
Wiahrend der hohe Preis der Sanktionen bezahlt werden wird, droht das Toten
in der Ukraine fortgesetzt zu werden. Dieses schreckliche Szenario auf der Basis



einer in den nachsten Wochen erfolglosen Sanktionspolitik verlangt allerdings
eine Neubewertung der Verteidigung durch die Ukraine gegen diesen
Angriffskrieg samt der auslandischen Unterstiitzung.

Irrtumswahrscheinlichkeiten der Embargo-Prognosen

Wahrend es an Expertisen zum Nutzen und zu den Kosten der unterschiedli-
chen Sanktionsoptionen fehlt, operiert die vorherrschend beratende Wirt-
schaftswissenschaft bei der Ableitung der gesamtwirtschaftlichen Schaden ei-
nes totalen Embargos fiir die fossilen Energien Gas, Kohle und Ol mit zwar
mathematisch hoch entwickelten, aber gegentber der Wirklichkeit zu stark ab-
geschotteten 6konometrischen Modellen.

Abschatzungen der Verluste an gesamtwirtschaftlicher
Wertschopfung (BIP) durch ein Embargo fossiler
Energieressourcen aus Russland”

Bachmann et al. Varianten des Riickgangs der kompletten BIP-Wachstum:
Energieimporte -0,5% bis—3%
(in: ECONtribute Policy Brief Nr. 029)

Sachverstiandigen- Rickgang Erdgasimport aus Russland Gegeniiber BIP-
rat (SVR) um 75%; % kompensiert; Gaspreis Basisszenario: —2%
auf 350 € je MWh

Deutsches Komplettes Embargo russischer Energie 10 Jahre BIP-Verluste
Wirtschafts- Hohepunkt nach
forschung (DIW) Monaten: - 3%

Institut fiir »Halbes” Energieembargo 2022 Rezession mit: -6 %
Makroékonomie Verzicht auf die Halfte der russischen

und Konjunktur- Gases, die 30% in Deutschland aus-

forschung (IMK) machen mit 900 € je MWh

Gemeinschafts- Komplettes Sofort-Embargo 2022: 1, 9% statt -2,2 % (-0,8PP)
gutachten Erdgas+Rohol 2023: -2,2% statt 3,1%% (-5,3PP)
Frithjahr 2022 2022/2023 rd. -220 Mrd. € BIP (-6,5%)

*) Alternativszenario ohne Energierohstoffe (nur Erdgas) aus Russland bezogen auf das
Basisszenario (BIP = Bruttoinlandsprodukt)



Hat der Bundeskanzler Scholz mit seiner tiberraschend klaren Kritik beim ,,Anne
Will“-Talk Recht, wenn er sagt: Diese Wirtschaftswissenschaft kann nur ,,ir-
gendwelche mathematischen Modelle zusammenrechnen, die dann nicht funk-
tionieren“? Bevor die mit Skepsis wahrgenommenen Betroffenen mit dem Vor-
wurf der Missachtung unabhangiger Wirtschaftswissenschaft reagieren,
empfiehlt sich eine selbstkritische Evaluation der eigenen Prognosearbeit.
Allein schon die auffallig deutlich voneinander abweichenden Prognosen zu
den Wachstumsverlusten durch ein totales Energieembargo lassen Zweifel an
eindeutigen Ratschldgen aufkommen. Was soll die Politik und die Offentlichkeit
mit einer Bandbreite von 0,5 % bis Giber 6% und dariiber hinaus anfangen?

In der Ubersicht der ,,Verluste an gesamtwirtschaftlicher Wertschépfung (BIP)
durch ein Embargo fossiler Energieressourcen aus Russland” werden die Ergeb-
nisse wichtiger Prognosen gegenlbergestellt. Dabei irritiert vor allem die Ex-
pertise von ,,ECONtribute”, dem Exzellenzcluster der Universitaten Bonn und
KoIn: Der Absturz wird optimistisch zwischen 0,5% bis 3 % geschatzt. Der Rat an
die Politik: Ein sofortiges Komplettembargo fiir russische Energieressourcen ist
y,handhabbar”. Am anderen Ende der Prognosen steht das , Institut fiir Mak-
rookonomie und Strukturforschung (IMK)“. Vorhergesagt wird ein gesamtwirt-
schaftlicher Verlust durch den effektiven Verzicht auf 30 % an russischem Gas
um 230 Mrd. €, also einen Riickgang des Bruttoinlandsprodukts mit 6%. Und es
kann, wenn die Sanktionen Putin nicht zur Umkehr zwingen und die Anpas-
sungsprozesse mehr Zeit benoétigen, schlimmer kommen. In dem im April vor-
gelegten Gemeinschaftsgutachten zeichnet sich auf der Basis zeitnaher Daten
fir die Jahre 2022 und 2023 eine Rezession um 6,5 % ab. Nach der Prognose
des ,,Deutschen Instituts flir Wirtschaftsforschung (DIW)“ werden dagegen die
Wirtschaftskraftverluste auf 10 Jahre mit 3 % im Hohepunkt nach 18 Monaten
angegeben.

Wie sind diese Unterschiede zu erklaren? Immerhin gibt der ,Sachverstandi-
genrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR)“ in sei-
nem Sondergutachten Hinweise zu den unterschiedlichen Verfahren und den
Annahmen, mit denen die fiir die Folgen der Sanktionspolitik relevanten Wir-
kungsketten erfasst werden.

* Die Annahmen Uber die schnelle, preisgetriebene Substitution etwa des Ver-
lustes von russischem Erdgas durch Alternativen und durch das Einsparpoten-
zial werden oftmals Giberschatzt. Auch fehlen Angaben zur Dauer, die zum Aus-
stieg aus der Erdgasnutzung gebraucht wird.



* Die Wirkungsanalyse reicht bei den optimistischen Prognosen nicht aus, die
komplexen Verflechtungen des Energiehandels zu erfassen. So verwendet zwar
die Forschungsgruppe Bachmann et al. ,,ein modernes multisektorales Modell
der offenen Volkswirtschaft”, aber die Ubertragungseffekte tiber die gesamte
Wertschopfungskette bleiben unterbelichtet. Es reicht nicht aus, sich vorrangig
auf die Primarimpulse steigender Energiepreise, also auf die erste Wirkungs-
stufe des Impulses zu konzentrieren. In die Abschatzung der Gesamtbelastung
mussen die krisenverscharfenden Kaskadeneffekte dieser Sanktionspolitik ein-
bezogen werden. Darauf verweist beispielsweise die chemische Industrie, die
den Wegfall des Gases vom Primareinsatz in der Produktion tiber das produ-
zierende Gewerbe bis zum Endprodukt beim Verbraucher erfasst.

* Viele Prognosen schlief3en die Folgen der Sanktionen fiir die in vollem Gang
befindliche 6kologische Transformation komplett aus. Sie sind 6konomisch
kurzsichtig und 6kologisch blind. Wie das Beispiel ,griiner Stahl“ zeigt, wird
zum bereits der mit hohen Investitionssummen gestartete Ausstieg aus CO;-
Stahl durch den Einsatz von Wasserstoff (Direktreduktionsanlagen statt Hoch-
ofen) Erdgas als Briickenenergie gebraucht. Da geht es nicht um die Substitu-
tion des bisherigen Gaseinsatzes, sondern um eine riesige Zusatznachfrage. Ein
Embargo vor der Realisierung der Wasserstofftechnologie wiirde diesen Umbau
bedrohen.

* Die 6konomischen Belastungen durch die Sanktionspolitik fiihren zu Rickwir-
kungen auf den Finanzmarkten vor allem zu veranderten Bewertungen der be-
sonders stark betroffenen Unternehmen und damit auch zu Verlusten bei den
Vermogenswerten in Form von Aktien und Unternehmensanleihen.

* Wahrend die dominierenden Preisspringe durch Angebotsverknappung und
Spekulationsgeschafte mit der expansiven Geldpolitik der Europaischen
Zentralbank (EZB) nichts zu tun haben, empfehlen die optimistischen Progno-
sen zur Bewaltigung des Stopps der russischen Energieressourcen der Noten-
bank, die volkswirtschaftliche Liquiditat zu verknappen und Uber steigende Zin-
sen zu verteuern. Dass dadurch vor allem die Uber Kredite finanzierte Wirt-
schaft unnotigerweise schwer belastet wird und Arbeitsplatze verloren gehen,
wird ausgeblendet. Die Geldpolitik muss dagegen mehr denn je die Finanzstabi-
litat sichern.



Grundsatzlich kommt die modellglaubige Wirtschaftswissenschaft nicht umhin,
die systemischen Grenzen der vorliegenden Prognosemodelle offenzulegen.
Einzig und allein hat das , Institut fir Makrookonomie und Strukturforschung
(IMK)“ darauf verwiesen. Die Empirie der heute angewendeten Modelle orien-
tiert sich an der Vergangenheit. Die Erfahrungen aus friiheren Krisen passen
nicht zur heutigen Entwicklung. Es gibt fir den heutigen Sanktionsschock histo-
risch keine Erfahrungen. Der jetzt propagierte Stopp der Erdgaslieferungen ist
,€in absolutes Novum fiir die deutsche Wirtschaft” (Sebastian Dullien). Alles in
allem sind die vorliegenden Modelle bei der Prognose eines Totalembargos ge-
genlber einer stark abhangigen und hoch verflochtenen Wirtschaft tGberfor-
dert. So sprengt die komplette Anpassung lber steigende Preise flir Erdgas das
Modell: Sollte der Preis, bei dem das russische Gas nicht mehr nachgefragt
wird, erreicht werden, dann kann, so die Erkenntnis des IMK, ,,das Modell keine
stabilen Zahlen mehr produzieren®.

Also, die Skepsis des Bundeskanzlers ist trotz der modernsten Prognosetechni-
ken begriindet. Die beratende Okonomenzunft liefert sicherlich wichtige Hin-
weise zu den wirtschaftlichen Konsequenzen der Zeitenwende. Fiir die Politik
reicht dies jedoch nicht aus. Sie muss hier und heute unter hohem Risiko oft-
mals auch ohne brauchbare 6konomische Ratschlage schnell und verantwor-
tungsvoll handeln. Dazu ein Beispiel: An den Tankstellen zeigt sich beim Benzin-
preis im Vergleich zum Rohdlpreis, dass Spekulationen auf den Finanzmarkten
wirken. Hinzukommt die Marktmacht der Mineral6lkonzerne, die mit schwer
durchschaubaren Preisabstimmungen etwa Uber die ,,barometrische Preisfiih-
rerschaft” Monopolpreise durchsetzen. Wahrend die vorherrschende Wirt-
schaftswissenschaft diesen Herausforderungen nicht nachgeht, ist auf Anord-
nung durch den Bundesminister flir Wirtschaft und Klimaschutz das Bundeskar-
tellamt dabei, diese Fehlentwicklung zu erkunden.

Die beratende Wirtschaftswissenschaft ist gut beraten, auch im Streit um die
Prognosen proaktiv auf die Grenzen ihrer Modelle hinzuweisen. Mehr Demut
ware wegen der objektiv begrenzten Beratungsfahigkeiten geboten. Wieder
einmal wird klar, beim Fir und Wider der Prognosen ist der plurale Dialog ent-
scheidend. Annahmen zum Modell und die Art der methodischen Verarbeitung
der interdependenten Wirkungskanale sollten offengelegt werden. Letztlich ist
die Entscheidung fir Sanktionen die einsame Aufgabe der Politik. Sie kann sich
bei der Abschatzung der Folgen auf die beratende Wirtschaftswissenschaft



nicht verlassen. Weiterentwicklung der Modelle im offenen Diskurs ist die rich-
tige Antwort.

Dabei stehen auf der Agenda der Wirtschaftswissenschaft noch viele kaum ge-

klarte Punkte zur Analyse der 6konomischen Folgen eines totalen Sofortembar-

gos flir russische Energieressourcen:

* Bekampfung der Inflation voribergehend auch mit Preiskontrollen

* EinfUhrung sozialer AusgleichsmalRnahmen

* Analyse der Konstellaltion hohe Inflation bei wirtschaftlicher Rezession, die
weit Uber die Stagflation der 1970er Jahre hinausgeht.

* Neue Rolle der derzeit eher machtlosen Geldpolitik

* Aktive Finanzpolitik mit neuen Aufgaben und deren Finanzierung ohne
Schuldenbremse.



