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Was tun, wenn der (Gas-)Markt kollabiert?
Ein Versagen des Preismechanismus im Gasmarkt ist nicht ausgeschlossen. Der Beitrag 
erläutert, wie es zu einem Marktzusammenbruch kommen kann und welche Auswirkungen 
bereits die Möglichkeit eines Marktkollapses haben kann. Es wird gezeigt, welche Elemente ein 
ökonomisches Regelwerk im Schatten eines etwaigen Marktzusammenbruchs haben sollte.
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Die Situation ist sehr ernst. Etliche Gaskunden werden im 
Winter ihre Heizung herunterdrehen oder ihre Produktion 
herunterfahren müssen. Je kälter der Winter, desto größer 
das Problem. Ökonomen sind sich weitgehend einig, dass 
die Politik die Entscheidung, wer wie viel Gas einspart, 
dem Markt und dem Preismechanismus überlassen soll 
(z. B. Bayer et al., 2022; Ockenfels, 2022). Dafür gibt es 
gute Gründe, auch wenn hohe Preise und die damit ver-
bundenen Verbrauchsreduktionen sehr schmerzhaft 
sind. Und so gehen auch praktisch alle Maßnahmen der 
Bundesregierung und der Bundesnetzagentur zur Vorbe-
reitung auf und zum Umgang mit einer Gasmangellage 
davon aus, dass der Gashandel funktionieren wird und 
die Gaszuteilung im Wesentlichen übernimmt. Doch was, 
wenn der Handel im Gasmarkt zusammenbricht? Gänz-
lich unwahrscheinlich ist das nicht (Wambach, 2022).

Wie kann es zu einem Marktzusammenbruch 
kommen?

Deutschlands Unternehmen, Energiekonzerne und Haus-
halte müssen angesichts des knappen Angebots ihren Gas-
verbrauch in diesem Winter, in dem der Gasverbrauch mehr 
als doppelt so hoch ist wie im Sommer, um etwa 10 % bis 
zu 25 % im Vergleich zum üblichen Verbrauch reduzieren 
(Bachmann et al., 2022; EWI, 2022). In solchen Zeiten, in de-
nen Märkte für essenzielle Güter mit extremer Knappheit zu 
kämpfen haben, steigt das Risiko, dass sie kollabieren.

Die Gründe dafür sind vielfältig. So trifft das unflexible 
Gasangebot auf eine träge Nachfrage: Haushalte etwa 

reagieren nur sehr eingeschränkt auf Preiserhöhungen, 
da oft fixe Preise vereinbart wurden und deswegen kurz-
fristige Änderungen der Großhandelspreise irrelevant für 
den Gaskonsum sind. Haushalte erreichen Preissigna-
le oft auch erst mit deutlicher Verzögerung, da sie diese 
nicht unmittelbar sehen und ihren Verbrauch nicht per-
manent messen und entsprechend anpassen können. 
Schließlich ist die Nachfrage auch träge, weil Haushalte 
ihre Heizung nicht beliebig herunterstellen können (Tie-
demann et al., 2022). Wenn sich aber sowohl Nachfrage 
als auch Angebot von immer höheren Preisen kaum be-
eindrucken lassen, ist es möglich, dass der Markt keinen 
Preis ermitteln kann, der Angebot und Nachfrage zum 
Ausgleich bringt (vgl. Abbildung 1). Der Markt versagt 
dann bei seiner zentralen Aufgabe. Während ein solcher 
Marktzusammenbruch in kaum einem Lehrbuch der Wirt-
schaftswissenschaften zu finden ist, ist er nicht bloß ei-
ne theoretische Besonderheit. Solche Situationen sind 
etwa aus Strommärkten bekannt, in denen bei extremer 
Knappheit verbunden mit unflexibler Nachfrage der Markt 
keinen Strompreis ermitteln kann (Cramton und Ocken-
fels, 2012). Die Folgen sind kontrollierte oder unkontrol-
lierte Blackouts, die ganze Regionen von der Stromver-
sorgung abtrennen, mit desaströsen Folgen, wie man sie 
zuletzt in Texas beobachten konnte (Cramton, 2022). In 
Strommärkten sind solche Herausforderungen aufgrund 
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Abbildung 1
Unelastisches Gasangebot trifft auf unelastische 
Gasnachfrage

ct/kWh
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der Nichtlagerbarkeit von großen Strommengen zwar ten-
denziell größer als in Gasmärkten, doch auch beim Gas 
können sie in extremen Knappheitssituationen nicht aus-
geschlossen werden.

Ein anderer Grund für einen Marktkollaps ist, dass wegen 
einer stark ansteigenden Nachfrage infolge einer Kaltfront 
die Preise an der Gasbörse in ungeahnte Höhen schnel-
len, zugleich auch die Marktmacht der Anbietenden zu-
nimmt und die Gasbörse infolgedessen entscheidet, den 
Handel einzustellen. Im Finanzmarkt sind solche Reak-
tionen von Handelsplattformen auf extreme Ereignisse 
nicht unbekannt. Auch kann die Gaseinspeisung so nied-
rig sein, dass die Systemstabilität gefährdet wird und es 
schließlich zu einem Zusammenbruch der Gasversorgung 
kommt. Dies kann auch passieren, wenn wegen extrem 
hoher Preise Gaseinkäufer wie z. B. die Stadtwerke sich 
das Gas aus Liquiditäts- oder anderen Gründen nicht 
mehr leisten können, ihre Kunden aber weiter Gas konsu-
mieren, und nicht ausreichend Gas vorhanden ist, sodass 
die Marktgebietsverantwortlichen und Regulierer die 
Nachfrage nicht mehr über eine Bereitstellung über Re-
gelenergie oder durch Ausspeicherung bedienen können.

Einige der derzeit diskutierten politischen Eingriffe können 
diese Szenarien wahrscheinlicher machen. In verschiede-
nen EU-Mitgliedsländern werden angesichts exorbitanter 
Preise und dem damit einhergehenden sozialen Spreng-
stoff Forderungen laut, nationale Märkte abzuschotten 
oder fundamentale Prinzipien wettbewerblicher Märkte 
und der Preisbildung in Gas- und Strommärkten außer 
Kraft zu setzen und damit auch die Anreize für ein mög-
lichst großes Angebot und eine möglichst geringe Nachfra-
ge abzuschwächen. Aber Maßnahmen, die direkt oder in-
direkt zu einem erhöhten Nachfrageüberhang führen, ver-
stärken die Knappheitssituation statt sie zu mindern, und 
erhöhen damit das Risiko eines Marktzusammenbruchs.

Es kann auch gute ökonomische Gründe geben, warum die 
Gaszuteilung nicht allein dem Markt überlassen werden 
sollte. Einer ist Versorgungssicherheit. Der Markt erzeugt 
aus sich heraus nur unzureichende Anreize, die Risiken 
abzusichern, die sich durch gewaltige Abhängigkeiten von 
politischer und marktmächtiger Einflussnahme aus Russ-
land und anderswo ergeben können. Auch berücksichtigt 
ein einzelner Gaskunde nicht den Effekt seiner Entschei-
dung auf das Risiko einer Lieferunterbrechung, falls es zu 
einem Systemungleichgewicht kommt. Es ist angesichts 
solcher externen Effekte unwahrscheinlich, dass der Markt 
auf sich allein gestellt ein gesellschaftlich erwünschtes Ni-
veau an Versorgungssicherheit herstellen kann (z. B. Ott 
und Wambach, 2021; Cramton et al., 2013). Auch die Gas-
speicher können kein ausreichendes Maß an Versorgungs-
sicherheit herstellen, wenn sie allein den Marktanreizen 
folgen. Versäumen Politik und Regulierung, ergänzend Ver-
sorgungssicherheit zu garantieren, kann der Markt in eine 
bedrohliche Schieflage geraten. In dieser Situation befin-
den wir uns nun.

Schon die Möglichkeit eines Marktkollapses hat 
große Konsequenzen

Wenn der Markt nicht mehr seine Funktionen wahrneh-
men kann, muss der Staat einspringen und im Extremfall 
auch die Zuteilung von Gas und dabei zumindest indirekt 
die Gaspreise bestimmen. Dies ist eine Aufgabe, bei der 
kostspielige Fehler kaum zu vermeiden sind, mit mögli-
cherweise katastrophalen Auswirkungen für viele Betrof-
fene (Bayer und Wambach, 2022). Doch die Frage, wie 
genau ein Marktkollaps gehandhabt werden soll, erhält 
vergleichsweise wenig Aufmerksamkeit. Selbst wenn die 
Wahrscheinlichkeit für einen Kollaps gering ist, braucht 
es heute schon gut kommunizierte Pläne für den Ernst-
fall. Denn die Antwort auf die Frage, was genau bei einem 
Marktzusammenbruch passiert, hat erhebliche Auswir-
kungen auf das Verhalten heute und damit auch auf die 
Wahrscheinlichkeit eines Kollapses. Wenn eine Unterneh-
merin glaubt, dass ihr Unternehmen in der Gasmangel-
lage zu einem vergleichsweise moderaten Preis prioritär 
Gas zugeteilt bekommt, hat sie wenig Anreiz, sich darauf 
vorzubereiten. Wenn sie aber glaubt, dass sie bei einer 
Gasmangellage leer ausgeht oder der Gaspreis bei einer 
Zuteilung sehr hoch sein wird, ist der Anreiz groß, sich 
auf den Mangelfall mit aller Kraft vorzubereiten. In eini-
gen Strommärkten wird deswegen für den Fall extremer 
Stromknappheit der Markt ausgesetzt und der Strom-
preis stattdessen administrativ auf ein sehr hohes Niveau 
(beispielsweise mehr als das Hundertfache des normalen 
Preises) festgesetzt, um ausreichend Vorsorgeanreize vor 
der Mangellage und starke Sparanreize in der Mangella-
ge zu geben. Der Preis soll die Zahlungsbereitschaft der 
Nachfrage widerspiegeln, um unfreiwillige Abschaltungen 
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abzuwehren; diesen Preis kann der Markt aus sich heraus 
nicht ermitteln.

Preise und Zuteilungsmechanismen in der Mangellage be-
einflussen die Wahrscheinlichkeit für das Eintreten einer 
Mangellage. Die Anreize werden idealerweise so gesetzt, 
dass diese Wahrscheinlichkeit klein ist. Im ungünstigen Fall 
aber – die Situation, in der wir uns befinden – bleibt Politik 
und Regulierung viele Antworten schuldig, wer bei einem 
Marktzusammenbruch wie viel Gas erhält und welchen Preis 
er wird zahlen müssen, sodass die Anreize verwässern.

Wie soll Gas bei einem Marktzusammenbruch 
zugeteilt werden?

Der Notfallplan Gas der Bundesregierung sieht eine Ra-
tionierung durch die Bundesnetzagentur auf Stufe 3, der 
Notfallstufe, vor. Dabei soll sie die im öffentlichen Interes-
se liegende Versorgung sicherstellen, einen Ausgleich der 
elektrizitäts- und gaswirtschaftlichen Bedürfnisse und In-
teressen der Länder herbeiführen und die Versorgung der 
sogenannten privilegierten Kundengruppen sicherstellen, 
die einen besonderen Schutz genießen. Dies sind Haus-
haltskunden und grundlegende soziale Dienste.

Konzeptionell ist es sinnvoll, darüber hinaus die Unterneh-
men vorrangig zu bedienen, die eine höhere Wertschöpfung 
durch Gas aufweisen, die weniger einfach von Gas auf an-
dere Energieträger umstellen können und deren Produkte 
schlechter (aus dem Ausland) substituiert werden können. 
Während viel darüber diskutiert wird, wer Gas erhalten soll 
und wer nicht, ist auch wesentlich, nach welchen Regeln 
die Preissetzung für privilegierte oder nicht-privilegierte 
Kunden von Gas funktionieren soll, und welche Kompensa-
tionen abgeschaltete Nachfrager erhalten sollen, insbeson-
dere wenn der Markt für sich genommen keine markträu-
menden bzw. keine zuverlässigen Preissignale aussenden 
kann und der Regulierer durch seine Entscheidungen die 
Preise und Opportunitätskosten beeinflusst.

Marktwirtschaftliche Mechanismen könnten dazu bei-
tragen, Unternehmen mit geringer und solche mit hoher 
Wertschöpfung zu identifizieren. Das Gas, das nach Zu-
teilung an die privilegierten Kunden an die weitere Kund-
schaft geht, könnte auch dann noch durch Wettbewerbs-
verfahren zugeteilt werden, wenn der sonstige Handel 
teils ausgesetzt ist (Cramton et al., 2022). Eine Möglichkeit 
wäre, die Zuteilung des knappen Gases auf privilegierte 
und nicht-privilegierte Kunden zu steuern, indem flexibel 
und transparent in einem gemeinsamen ökonomischen 
Rahmen Lizenzen für die Nutzung des verfügbaren Gases 
je nach Kundengruppen zu Festpreisen oder in Wettbe-
werbsverfahren ausgegeben werden (Ockenfels, 2022; 
Schlecht et al., 2022). Den meisten Lizenzinhabern könn-

te man den Handel mit den Lizenzen erlauben. So kann 
den Preissignalen und Opportunitätskosten des Gasver-
brauchs die maximal mögliche Rolle bei der Zuteilung zu-
kommen. Außerdem würde durch die Konzentration der 
Nachfrage nach dem verfügbaren Gas im Lizenzmarkt ein 
Teil der Renten im Gasmarkt nicht an die Gasanbieter ge-
hen, sondern an den Staat. Diese Einnahmen können für 
die finanzielle Entlastung der Nachfrage verwendet wer-
den (weitere Details zum Lizenzmarkt: Ockenfels, 2022).

Was sollte zur Vorbereitung auf eine Gasmangellage 
geschehen?

Die Sorge vor einem Marktzusammenbruch wirkt sich 
schon heute aus. Dass Unternehmen nicht wissen, ob 
sie im Rationierungsfall Gas bekommen und wie viel, hat 
Einfluss auf ihr heutiges Verhalten, etwa indem sie heute 
vorproduzieren, um im Krisenfall lieferfähig zu sein. Mit 
dem höheren Gaskonsum könnten sie aber damit zur Kri-
senentsteheung beitragen. Wenn sie stattdessen sicher 
sein könnten, ob und wie viel Gas sie auch im Rationie-
rungsfall zugeteilt bekommen würden, könnten sie heute 
den Verbrauch reduzieren. Manche Unternehmen mögen 
wegen der unsicheren Lage schon heute die Produktion 
ins Ausland verlagern. Die sogenannten Pull-Anreize, die 
durch die unklaren Gaspreise in einer Gasmangellage 
ausgehen, führen noch nicht unbedingt zu einer optima-
len Reduktion im Gasverbrauch.

Deshalb sind zusätzliche Anstrengungen notwendig – der 
Push-Anreiz, der ergänzend Vorsorgeinvestitionen an-
schieben soll. Eine vielversprechende Implementierung 
dieser Push-Anreize sind Abschalt- oder Umstellungsauk-
tionen (Cramton et al., 2022), die über die derzeit geplan-
ten hinausgehen würden. Unternehmen bekommen dann 
Geld dafür, dass sie Vorsorge treffen, um in bestimmten 
Situationen ihre Gasnachfrage nach Aufforderung her-
unterfahren zu können, etwa indem sie ihre Produktion 
herunterfahren oder indem sie befähigt werden, Investiti-
onen für den Einsatz anderer Energieträger zu stemmen 
(Fuel-Switch). In Strommärkten (Cramton und Ockenfels, 
2012), bei der Produktion von Impfstoffen in der Pandemie 
(Ockenfels, 2021) und in anderen Krisensituationen (Cram-
ton et al., 2020) gibt es ähnliche Push-Anreize, die ergän-
zend zu den Pull-Anreizen zusätzliche Anstrengungen er-
zeugen sollen, um für mögliche Krisen vorbereitet zu sein.

Anders als die Bundesnetzagentur dies bislang plant 
sollten solche Reduktionen des Gasverbrauchs nicht nur 
stunden- oder tageweise erfolgen, sondern für Wochen 
oder gar Monate – die Knappheitssituation dauert den 
ganzen Winter an und ist nicht nach ein paar Tagen be-
hoben. Darüber hinaus erleichtert Zahlungssicherheit für 
längere Amortisationszeiten größere Investitionen. Solche 
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Auktionen helfen dabei, die Unternehmen zu identifizie-
ren, die dies zu den geringsten Investitions- und Vorberei-
tungskosten zu leisten vermögen. Marktmachtprobleme, 
die dann entstehen, wenn nur wenige Unternehmen für 
diese Auktionen infrage kommen, müssen beim Design 
der Auktion berücksichtigt werden. Eine mitunter schwie-
rige Herausforderung bei der Gestaltung von Anreizen zur 
Nachfragereduzierung ist die Festlegung eines Referenz-
punktes für die Nachfrage, mit dessen Hilfe die Reduzie-
rung gemessen werden kann.

Die bereits in Kraft getretene Befüllungspflicht der Spei-
cher und die Ausschreibungen von sogenannten „Stra-
tegic Storage Based Options“ können bei kluger Ausge-
staltung ein weiterer solcher Push-Faktor sein (Boltz et 
al., 2022; Ockenfels und Zachmann, 2022; Gretschko und 
Ockenfels, 2022). Solche Push-Maßnahmen, konkret aus-
gestaltete Pull-Anreize und geeignete Prozeduren im Falle 
eines Marktzusammenbruchs führen nicht nur dazu, dass 
sich ein Kollaps besser managen lässt, sondern auch, 
dass er weniger wahrscheinlich wird.

Handlungsempfehlungen

• Die Bundesnetzagentur sollte klarstellen, wie sie im 
Falle eines Marktzusammenbruchs agieren wird.

• Bei diesem Marktzusammenbruch sollten preisbasierte 
Instrumente eingesetzt werden: Eine Form wäre, Zertifi-
kate für den Gasbezug den Unternehmen zuzuteilen und 
ihnen dann die Möglichkeit zu geben, diese zu handeln.

• Die Regierung sollte einen Mix an Push- und Pull-An-
reizen einsetzen, um Unternehmen dazu zu bewegen, 
noch mehr auf Gas zu verzichten.

• Eine Form der Pull-Anreize sind Abschalt- oder Um-
schaltauktionen. Anders als die derzeit geplanten Ab-
schaltauktionen sollten sie das Abschalten über meh-
rere Wochen und Monate vorsehen.
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Title: What to Do When the (Gas) Market Collapses?
Abstract: A failure of the price mechanism in the gas market cannot be ruled out. The article explains how a market collapse can occur 
and what effects even the possibility of such a collapse can have. It explains the essential elements that an economic framework should 
have in the shadow of a possible market collapse.


