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Erdölpreisschock und  
Weltwirtschaftskrise

Landläufig wird durch Medi-
en und Politik kommuniziert, 
dass die Weltwirtschaftskri-
se 2008 durch die Hypothe-
kenkrise der amerikanischen 
Immobilienwirtschaft ausge-
löst worden wäre.

Nach ersten deutschen, kanadischen 

und amerikanischen Analysen, und 

jüngsten wirtschaftswissenschaftlichen 

und städtebaulichen Studien muss diese 

Meinung wohl revidiert werden.

Erste Zweifel an Erklärungsmustern

Bereits Ende des Jahres 2008 äußert 

der Chefökonom von Financial Times 

Deutschland, Thomas Fricke, massive 

Zweifel daran, dass die Subprime-Crisis 

in den USA der zentrale Auslöser der 

massivsten Rezession seit 1929 gewe-

sen sein soll.

Arbeitsmarkt und Konjunkturdaten aus 

den USA, aber beispielsweise auch der 

Index für Geschäftserwartungen der 

deutschen Wirtschaft 2008 zeigten 

deutlich, dass der Wirtschaftsabschwung 

und das Eintreten in die Rezession sich 

Monate vor dem Zusammenbruch von 

Lehmann-Brothers in den USA ereignet 

hatten.

Fricke sucht nach einem anderen Mega-

Ereignis, das mit den Abstürzen der 

Wirtschaftsdaten im Frühling 2008 be-

ginnend und danach bis in den Sommer 

2008 hinein andauernd korreliert, und 

er identifiziert den vor einem Jahr ex-

plodierenden Erdölpreis als dieses Glo-

balereignis. 

 

Erdölpreis verursachte Weltwirt-

schaftskrise 

Jeff Rubin, führender Vertreter der  

kanadischen Ökonomen und jahrelang 

Chefökonom der Canadian Imperial 

Bank of Commerce (CIBC), lässt in sei-

ner Marktanalyse 2008 keinen Zweifel:

Fast allen globalen Rezessionen der 

Nachkriegszeit waren massive Preis-

steigerungen bei Erdöl vorausgegan-

gen. In der letzten Wachstumsphase 

2002 bis 2007/2008 vor der Rezession 

stieg der Ölpreis um 500 Prozent (!), 

um ein Vielfaches im Vergleich zu frü-

heren Wirtschaftskrisen. Fast zynisch 

äußert er sich dazu, die Immobilienkrise 

zur zentralen, primären Ursache der 

Rezession machen zu wollen.

Für ihn ist es völlig unverständlich, dass 

diese so offensichtlichen, ökonomi-

schen Datenlagen der globalen Ölpreis-

entwicklung bisher so an die Seite der 

medialen ökonomischen Diskussion ge-

drängt wurden. Rubin stellte außerdem 

fest, dass diese Rezession nachweislich 

etwa zwei Quartale vor dem Eintreten 

der Subprime-Crisis begann. Auch in 

Europa und Japan.

Gastautor: DI Andreas Postner

Architekturbüro

postnerandpartner@iplace.at

Lehmann verschwand später. Geschäftserwartungen  

der deutschen Wirtschaft, Index (ifo-Umfrage). 

Quelle: FTD, ifo
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Als Hauptursache der Weltwirtschafts-

krise sieht der langjährige Chefökonom 

der CIBC die gigantischen Einkommens

transfers aus den OECD-Staaten an die 

Erdöl exportierenden Länder. Die letz-

ten fünf Jahre hindurch waren jährlich 

rund 700 Milliarden Dollar zur Bezah-

lung von fossilen Energieträgern in 

Richtung Öl-Produktionsländer geflos-

sen, von denen nur ein geringer Bruch-

teil in die Weltwirtschaft zurückfloss.

Extrem niedrige Elastizität

In einer sehr detaillierten wirtschafts-

mathematischen Untersuchung geht 

der renommierte Makro-Ökonom und 

Energiewirtschaftler James Hamilton 

(University of California) den möglichen 

Ursachen der Weltwirtschaftskrise 

nach. Er stellt eine extrem niedrige 

Elastizität sowohl beim Angebot (Sup-

ply) als auch bei der Nachfrage (De-

mand) am globalen Erdölmarkt fest 

(0,06). Konkret bedeutet dies: Um ei-

nen weiteren Nachfrage-Anstieg von 

85,5 mb/d (2007) auf 90,5 mb/d zu 

verhindern – offensichtlich hatte das 

Angebot mit 86,5 mb/d die Kapazitäts-

grenze für 2008 erreicht, der Bedarf 

„durfte“ und konnte dann auch nicht 

weiter steigen – war auf dem Welterdöl-

markt eine Preissteigerung von 55 $/

Barrel auf 142 $/Barrel erforderlich.

(Anm: mb = Million Barrel).

Wie Rubin stellt auch Hamilton fest, 

dass praktisch alle großen Rezessionen 

mit einem vorangegangen, starken An-

stieg des Erdölpreises korrelieren.

Hamilton führt eine besondere Simulati-

on durch: Sein Modell enthält alle Rah-

mendaten und ableitbaren Bedingungen 

früherer Rezessionen und der Gegen-

wart. Als er nun den Erdölpreis und sei-

ne Steigerung 2007 bis 2008 aus sei-

nem Gleichungs-System herausnahm,  

ergab sich sogar ein leichtes Wachstum 

für die US-Wirtschaft während des letz-

ten Jahres. Er hält dazu fest: „Die Evi-

denz ist für mich überzeugend, dass wir 

– hätte es keinen Ölschock gegeben – die 

US-Wirtschaft von 2007 Q4 bis 2008 Q3 

als langsam wachsend, aber nicht in  

einer Rezession bezeichnen würden.“

Hamilton warnt abschließend die Politik 

vor Fehlurteilen, sollte sie nicht erken-

nen, dass die Krise aufgrund einer un-

vermeidlichen und weiter anhaltenden 

Verknappung von Erdöl entstanden ist, 

die nur durch den spektakulären Kol-

laps der Weltwirtschaft für den Augen-

blick aufgelöst wurde. Wenn die Schwel-

lenländer ihre frühere Wachstumsge-

schwindigkeit wieder aufnehmen, würden 

wir uns sehr bald in der gleichen Aus-

gangslage wiederfinden (extremer An-

stieg des Erdölpreises aufgrund der Ver-

knappung der Produktion), die das 

Grundproblem der heutigen Situation 

darstellt.

An den Rand des Abgrundes getrieben

In dieser bemerkenswerten, städtebau-

lich-raumplanerischen Analyse von Joe 
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Cortright (CeosforCities), die sehr stark 

auf energiewirtschaftlichen Aspekten 

von Verkehrswegen beruht, die von 

Menschen in den Suburbs alltäglich zu-

rückzulegen sind, wird das Hineinschlit-

tern in die Megakrise an den Stadträn-

dern der USA sehr eindrucksvoll und 

nachvollziehbar beschrieben. Besonders 

betroffen waren Bewohner an den Rän-

dern der Suburbs.

 

Als die Gallone noch 1 Dollar 50 Cent 

kostete, gab es Tausende von Men-

schen, die damals schon 20 % bis 30 % 

ihres Haushaltseinkommens für tägli-

che, billige Autofahrten verwendeten. 

Es wird in beklemmender Weise erkenn-

bar, was es heißen muss, wenn die 

Treibstoffpreise ab 2004 Monat für  

Monat bis auf 3 Dollar pro Gallone 

2008 – und darüber – angestiegen sind.

Anfangs stiegen die Preise von Häusern 

– auch in den Suburbs – noch, bis etwa 

2006, dann setzte eine Trendumkehr 

ein, die Treibstoffpreise stiegen weiter, 

es wurde immer schwieriger, mit den 

Haushaltseinkommen an den infrastruk-
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turell extrem schlecht ausgestatteten 

Stadträndern auszukommen. Gegen  

Ende 2007 setzte der wirtschaftliche 

Rückgang bereits ein, Auftragslagen in 

der amerikanischen Exportwirtschaft 

gingen zurück, die Automobilbranche 

brach ein, die Arbeitslosigkeit begann 

zu steigen, doch der Ölpreis stieg im-

mer noch.

Große Bevölkerungsgruppen versuch-

ten, zentraler in die Städte zu ziehen, 

ihr verfügbares Einkommen war stark 

gesunken und auch die Preise ihrer 

Häuser auf dem Immobilienmarkt san-

ken nun dramatisch ab. Viele waren in 

eine doppelte Schuldenfalle geraten, 

unfähig, die Kredite ihrer Häuser je zu-

rückzuzahlen. Die Subprime-Crisis nahm 

ihren Lauf. 

Cortrights Studie beschreibt real, wie 

der hohe Treibstoffpreis die US-Immo-

bilienblase platzen ließ. Sie ist eine ein-

drucksvolle Offenlegung städtebauli-

cher, verkehrlicher und energetischer 

Zusammenhänge und Entwicklungen 

unter fossilen Energie-Verknappungs-

bedingungen.

The Economics of Volatile Oil Price.
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