BUCHBESPRECHUNG

Wirtschaft und Gesellschaft 49 (1): 187-195

Ein Leitfaden im Labyrinth

multipler Krisen

REZENSENT
Thomas Zotter*

WERK
Brunnermeier, Markus Konrad (2021)

Die resiliente Gesellschaft. Wie wir kiinftige Krisen besser meistern kénnen
Berlin, Aufbau. 336 Seiten. Gebundes Buch. 24,00 EUR.

ISBN 978-3-351-03925-7.

ZUSAMMENFASSUNG

Brunnermeiers Buch ist in Zeiten multipler Krisen insofern ein guter Ratgeber,
als es kein ,How to“-Ratgeber ist, weil es nicht einen vorgefassten Losungsweg an-
preist, sondern Analyseinstrumente und visionire Denkanst6f3e liefert, um als
Individuum und als Gesellschaft selbst den Weg zu mehr Resilienz zu finden. Da-
mit gibt er uns einen Leitfaden im Labyrinth multipler Krisen in die Hand, der
weiter reicht als die gegenwartigen Krisen.

Waihrend in vielen anderen Teilen der
Welt Schocks und Krisen stindige Be-
gleiter waren und sind, wahnte sich der
~Westen“ lange in einer Phase von Sta-
bilitit und Prosperitit, bis sich um die
Jahrtausendwende in scheinbar immer
schnellerem Tempo innere Ungleich-
gewichte in (Finanzmarkt-)Krisen ent-
luden, externe Schocks immer niher

riickten und 2020 eine Pandemie Ge-
sellschaft und Wirtschaft vor veritable
Herausforderungen stellte, bald darauf
gefolgt von der massiven Invasion Russ-
lands in die Ukraine; und das alles vor
dem Hintergrund einer Klimakrise, die
ein tiefgreifendes Umdenken und Ver-
haltensinderungen erfordert, aber von
vielen ignoriert bzw. auf die lange Bank

* Thomas Zotter: Arbeiterkammer Wien, Abteilung Wirtschaftswissenschaft und Statistik

Kontakt: thomas.zotter@akwien.at

187



Wirtschaft und Gesellschaft 49 (1): 187-195

geschoben wird. Es gab schon Phasen, die
zu mehr Optimismus Anlass gaben.

Bevor wir jedoch nach ,Patentrezep-
ten“ fir die Losung unserer multiplen
Krisen suchen, sollten wir sowohl die
Natur von Krisen und Schocks als auch
den Instrumentenkoffer, den wir als Ge-
sellschaft(en) und Individuen zur Verfi-
gung haben, analysieren. Und dazu gibt
uns das Buch des renommierten Finanz-
okonomen Markus Konrad Brunnermei-
er wichtige und visiondre Denkanstofie
und stattet uns mit den noétigen analyti-
schen Ansitzen aus.

Bei der - nicht leichten - Definition von
Resilienz beginnt Brunnermeier mit
dem gleichnisartigen Volatilititspara-
doxon ,Eiche und Schilf®. Die robuste,
standhafte Eiche kann, wenn sie einmal
gebrochen ist, nicht zuriickfedern wie
das biegsame Schilf. Komplexere Syste-
me brauchen Redundanzen, Puffer und
Reserven fiir Resilienz, um wie das Schilf
nach einem Sturm zurtickfedern zu kon-
nen. Eine hohere Resilienz von Systemen
geht mitunter zum Teil auf Kosten von -
kurzfristiger und isoliert betrachteter -
Effizienz, verhindert aber langfristig
schidlichere Vernarbungen. Die Stérung
der Lieferketten im Zuge der COVID-Pan-
demie (und des Angriffskrieges Russ-
lands gegen die Ukraine) hat deutlich vor
Augen gefiihrt, dass das ,Just-in-Time-
Prinzip“ (maximale Fliisse bei geringen
Bestinden) tiberdacht werden muss.

Explizite und implizite Gesellschafts-
vertrige verhindern, dass wir anderen
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Externalititen aufbiirden, um die Ge-
sellschaft oder den ganzen Planeten tiber
Kipppunkte hinauszubringen. In diesem
Sinne hat Resilienz auch mit Nachhaltig-
keit als Antwort auf die Herausforderun-
gen der Klimakrise zu tun.

Explizite und implizite Gesellschafts-
vertrage starken Resilienz

Dabei helfen explizite und implizite Ge-
sellschaftsvertrage mit einem reopti-
mierten Mix aus Regeln (Gesetzen), so-
zialen Normen und Marktmechanismen
(die im Allgemeinen sehr gut darin sind,
verstreute Informationen in Preisen zu
verdichten). Aus makrookonomischer
Sicht bedeutet Resilienz, Volatilitit zu
akzeptieren, gleichzeitig aber auch die
Fahigkeit, Erholung beizubehalten und
zu entwickeln. Bei einem Rennwagen
sind gute Bremsen Voraussetzung dafiir,
beschleunigen zu kénnen. Ahnlich ver-
hilt es sich mit Geldpolitik und Finanz-
markten.

Ein Gesellschaftsvertrag kann nur dann
resilient sein, wenn die Gesellschaft ge-
recht und leistungsorientiert ist und sich
Ungleichheiten in Grenzen halten. Die
Corona-Pandemie liefd mit ihren hetero-
genen Auswirkungen auf verschiedene
Gesellschaftsgruppen diese Problematik
noch deutlicher hervortreten, ebenso
wie die Inflation infolge des Ukraine-
Krieges verschiedene Einkommensgrup-
pen unterschiedlich trifft und neben
vielen Verlierer:innen auch einige davon
profitieren.



Die Krisen der letzten Jahre haben ge-
zeigt, ,dass straflich aufler Acht gelas-
sene Risiken verheerende globale Aus-
wirkungen in einer Gesellschaft haben
konnen, die eine zu geringe Resilienz
besitzt, um unvorhergesehenen Um-
stinden neu zu begegnen“. Ein neuer
Gesellschaftsvertrag muss allen die Mog-
lichkeit bieten, aus eigener Kraft auf die
Beine zu kommen, wenn sie von einem
negativen Schock getroffen werden.

Innovationen, die Wachstum und Resi-
lienz fordern konnen, erfordern auch Ri-
sikobereitschaft. Wo hingegen (Armuts-)
Fallen oder Kipppunkte auf dem volati-
leren Weg liegen, die das Zurtickfedern
nach einem Schock verunmoglichen, gilt
es, den weniger risikoreichen Weg zu
gehen - eine Strategie der Risikovermei-
dung. Ob Risikobereitschaft oder Risiko-
vermeidung der bessere Weg ist, hangt
also von der Art des Schocks und der Fa-
higkeit der Gesellschaft ab, mit Schocks
umzugehen. Tempo des Wandels und die
Fahigkeit zum Wandel miissen zueinan-
derpassen.

Corona und Lehren fiir die Resilienz

In der Aufarbeitung des Umgangs mit
der Corona-Krise hebt Brunnermeier
wichtige Elemente der Krisenbewalti-
gung hervor: ein Verstindnis fiir das
Verhalten der Menschen, Informationen
zur Feinjustierung politischer Reaktio-
nen und das Erkennen von Kipppunkt-
risiken (z. B. Uberlastung des Gesund-
heitssystems), Kommunikation und das
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Hinarbeiten auf einen langfristigen neu-
en Normalzustand - in der Fahigkeit zur
Riickkehr zur Normalitit sieht Brunner-
meier ja Resilienz. Gerade die Kunst der
richtigen Balance in der Kommunikation
bei komplexen Sachverhalten kann ent-
scheidend dafiir sein, Fallen zu vermei-
den. So konnen Lockdowns, die Infek-
tionsketten erfolgreich durchbrechen,
Opfer ihres eigenen Erfolges werden,
indem  Verschworungstheoretiker:in-
nen das Ausbleiben der schlimmsten
Szenarien als ,Beweis* daflir nehmen,
dass die Pandemie nicht das eigentliche
Motiv der Lockdowns gewesen sei. Und
die Kommunikation in der Pandemie
an sich hat sowohl das Potenzial, ein Zu-
sammengehorigkeitsgefiihl (gegen die
Bedrohung durch das Virus) zu verstar-
ken, als auch das Potenzial, Spaltungs-
tendenzen zu fordern. Letzteres wiirde
einer Riickkehr auf einen stabilen Pfad,
also der Resilienz einer Gesellschaft, ent-
gegenstehen. Je komplexer die Sachver-
halte, desto entscheidender ist es, ob sich
die Narrative einer Aufklarung mit nach-
vollziehbaren, simplen Botschaften oder
jene der Ubersimplifizierung und der
Verschworungstheorien durchsetzen.

Makrookonomische Resilienz

Der starkste Teil des Buches beschéftigt
sich mit der makrookonomische Resi-
lienz. Die Auswirkungen der Pandemie
auf unterschiedliche Sektoren waren
verglichen mit anderen Rezessionen
stark heterogen und untypisch (langlebi-
ge Konsumgiiter waren kaum betroffen,
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personliche Dienstleistungen hingegen
stark). Man spricht hier von einer K-Re-
zession mit Gewinner:innen auf dem K-
Aufstrich und Verlierer:innen auf dem
K-Abstrich. Mittel- bis langfristig ist es
noch nicht klar, ob die Auswirkungen
von Corona mehr dem Schocktyp des in-
ternen Ungleichgewichts oder dem des
externen Schocks entsprechen - aus heu-
tiger Sicht, wenngleich tiberlagert von
den Folgen des Ukraine-Kriegs, scheinen
die Folgen der Krise mehr auf den Typ
des externen Schocks hinzuweisen. Ein
Beispiel fiir Schocks mit internen Un-
gleichgewichten ist etwa die japanische
Immobilien- und Finanzkrise. Japan hat
nach dem Schock bisher nicht mehr zum
Wachstumspfad vor dem Platzen der Bla-
se zurtickgefunden. Auch die Erholung
nach der Finanzkrise von 2008/2009 war
wesentlich ziher als jene nach den Lock-
downs im Zuge der Corona-Pandemie.
Die Wiederherstellung solider Bilanzen,
die vor der Finanzkrise vor allem in der
Finanzbranche durch zu geringe Eigen-
kapitalquoten gekennzeichnet waren,
verzogert im Allgemeinen die Riickkehr
zum ,normalen“ Wachstumspfad.

Fiir nachhaltiges Wachstum braucht es
Innovationen und damit eine gewisse
Risikobereitschaft (Kapitel 8). Anderer-
seits drohen bei bestimmten Schocks
auch Vernarbungseffekte. Schocks (oder
deren langes Ausbleiben) haben psycho-
logische Effekte, dies gilt vor allem fiir
seltene Ereignisse mit grofien Auswir-
kungen (,black swan“). Deren Eintritts-
wahrscheinlichkeit wird entweder oft
ignoriert (,overconfidence®, v. a. im Fi-
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nanzsektor) oder nach schweren Krisen
(wie z. B. einer Pandemie) tiberschitzt
(Pessimismus und Risikoaversion, die zu
einer Nachfragellicke fiihren konnen);
auf dem Arbeitsmarkt kann es v. a. bei
Langzeitarbeitslosen zur Vernichtung
von Humankapital kommen. Mit sol-
chen Risiken beschiftigt sich Kapitel 9
(,Vernarbung - Volkswirtschaften in der
Sackgasse®).

Finanzmirkte - ohne ausreichenden
Puffer und Beteiligung der Zentralban-
ken wenig resilient

Im Kapitel zu den Finanzmarkten fokus-
siert Brunnermeier zwar stirker auf
den US-amerikanischen Finanzmarkt,
die Muster lassen sich jedoch verallge-
meinern. Der Finanzmarkt erholte sich
nach dem Pandemieschock erstaunlich
schnell, und Brunnermeier sieht folgen-
de wesentliche Faktoren als dafiir ver-
antwortlich, ndmlich erstens den Bias
des Aktienmarktes in Bezug auf grofie
und Tech-Unternehmen, die bei der K-
Rezession infolge der Pandemie weni-
ger stark betroffen waren oder zum Teil
mit ihren Geschiftslokalen sogar von
der Pandemie profitierten, zweitens die
unkonventionellen Stabilisierungsmaf-
nahmen der Zentralbanken, drittens die
geringen Diskontraten durch das niedri-
ge Zinsniveau sowie viertens - und hier
liegt wieder eine Falle fiir die Resilienz -
Blasenbildung auf den Kapitalmirkten,
getrieben durch erzwungenes Sparen
(Lockdown) bei geringen Opportunitits-
kosten (Zinsen) und z. T. auch durch das



Schlief}en von Wettbiiros und Casinos
sowie neue, provisionsfreie Trading-
Apps neuer Trader:innen.

Traditionell treten Banken als Marktma-
cher auf dem Anleihenmarkt auf, d. h.,
sie bringen Angebot und Nachfrage zur
Deckung. Unmittelbar nach dem Beginn
der Corona-Krise konnten die Banken
nicht mehr genug Staatsanleihen fiir das
Market-Making in ihren Bilanzen halten,
auf dem Markt kam es zu Liquiditatsbe-
schrankungen und Preisausschligen.
Erst durch die Ubernahme der Markt-
macher-Funktion durch die Fed kam es
wieder zu einer Beruhigung des Mark-
tes. Als Konsequenz lautet ein Vorschlag,
das Marktmachen in Hinkunft {iber eine
zentrale Gegenpartei (Handelsplattform)
anstatt iiber den Umweg der Bankbi-
lanzen zu organisieren. Diese Gegen-
partei konnte sich durch Hinterlegung
von Staatsanleihen bei der Zentralbank
mit Liquiditit versorgen und sollte von
dieser und der Marktaufsicht reguliert
und beaufsichtigt werden. Hier waren es
letztlich die liquiditatsstiitzenden Maf3-
nahmen der Zentralbanken, die fiir Re-
silienz sorgten. Ob eine zentrale Gegen-
partei fiir das Marktmachen oder die
Bankbilanzen eher ,,Schilf“ denn ,Eiche”
sind, 1asst sich bei diesem Vorschlag je-
doch anders als bei Brunnermeier nicht
abschlieflend beantworten.

Neben dieser Liquiditatsfunktion tiber-
nehmen Zentralbanken auch zunehmend
die Funktion des Versicherers gegen
(statistisch gesehen) seltene Risiken mit
mehreren Gleichgewichten, bei denen
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die Zentralbanken den Markt durch ihre
Interventionen, die iiber liquiditatsstiit-
zende Mafinahmen hinausgehen, zum
stabilen (,guten”) Gleichgewicht fiihren,
indem sie gegen sich selbst verstiarkende
endogene Krifte durch Aufkiufe inter-
vieren.

In der Eurokrise und der Coronakrise
haben also vor allem Zentralbanken mit
ihrer Lern- und Adaptionsfihigkeit mit
neuen Instrumenten die Resilienz ins-
besondere gegen grofde Schocks erhoht.
Fiir die EZB lief dabei die Legitimation
der wunkonventionellen Maflnahmen
nicht direkt iiber die Finanzmarktstabili-
tat, sondern iiber die Sicherstellung des
geldpolitischen  Transmissionsmecha-
nismus.

Mit Rickblick auf die Reaktionen der
Zentralbanken auf den Corona-Schock
meint Brunnermeier: ,Man konnte sogar
behaupten, dass das Jahr 2020 als Lektion
dafiir diente, wie 2008 hitte gehandhabt
werden sollen® (168). Diese Marktstabi-
lisierungsfunktion der Zentralbanken
erhoht jedoch den ,moral hazard“ der
Marktteilnehmer:innen. Dieser Falle ist
durch entsprechende striktere Regulie-
rung hinsichtlich Liquiditat und Eigen-
kapital insbesondere bei systemisch
wichtigen Finanzdienstleistungsunter-
nehmen sowie durch Bremsen bei der
Kreditvergabe, die fiir Ubertreibungen
auf einzelnen Mairkten sorgen konnte,
zu begegnen, um nicht die gewonnene
Resilienz wieder im Handumdrehen zu
verspielen und damit die Kosten von
Schocks weiter zu erhohen.
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Im Kapitel iber Staatsverschuldung und
Zins (Kapitel 10) beschaftigt sich Brun-
nermeier mit dem Potenzial staatlicher
Stabilisierungspolitik fir Volkswirt-
schaften und vergleicht dabei die unter-
schiedlichen (makrookonomischen) Rah-
menbedingungen und Reaktionsmuster
der Krisen von 2008, 2011/2012 und 2020,
um herauszuarbeiten, wo Kipppunkte
multipler Gleichgewichte liegen und wie
staatliche Stabilisierungspolitik am bes-
ten zur Resilienz beitragen kann.

Inflationsschwankungen haben mit der
Coronakrise und Lieferengpissen zuge-
nommen

Mit den zahlreichen Schocks kam es zu
grofieren Inflationsschwankungen (Ka-
pitel 12). Sowohl Inflationserwartungen
als auch das Preisgefiige und die tatsach-
lich konsumierten Gewichte der Giiter
und Dienstleistungen kamen mit der
Coronakrise gehorig durcheinander.
Wenn aber die Gewichte im Warenkorb
nicht mehr stimmen, weicht auch die ge-
messene von der tatsichlichen Inflation
stark ab. Die Signale fiir die Zentralban-
ken werden schwieriger deutbar, gleich-
zeitig steigt jedoch die Wichtigkeit der
Analyse der genauen Position zwischen
zu geringer und zu hoher Inflation und
der Ursachen der Inflation - Ange-
bots- und Nachfrageschocks indizieren
ganz unterschiedliche Reaktionen auf
dieselbe ausgewiesene Inflationshohe.
Dazu kommen Zwangssparen durch das
Schlieflen kontaktintensiver Dienstleis-
tungen, Vorsorgesparen durch erhohte
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Unsicherheit und Vermégensumschich-
tungen hin zu weniger risikoreichen
Anlageinstrumenten. Und schliefilich
gesellen sich dazu noch Lieferkettenbe-
schriankungen - und in weiterer Folge ist
auch noch die Energiepreisexplosion im
Zuge des Ukraine-Krieges hinzugekom-
men. Jedenfalls erinnert Brunnermeier
daran, wie lange sich die Zentralbanken
gegen deflatorische Risiken stemmen
mussten und dass mit den Nachholef-
fekten (aufgestauter Konsum) nach den
Mobilitatsbeschrankungen das Pendel
wieder zuriickschwingt.

Anhand historischer Beispiele erinnert
er auch daran, dass Inflation vor allem
auch ein politisches Phdnomen ist, nim-
lich in dem Sinne, dass es um die Frage
geht, ob die Gesellschaft und ihre Insti-
tutionen stark genug sind, Maf3nahmen
gegen die Inflation durchzusetzen (205).
In diesem Zusammenhang ist auch zu er-
wahnen, dass sowohl inflationsdidmpfen-
de Maflnahmen als auch Mafdnahmen,
mit denen sich Zentralbanken gegen De-
flation stemmen, im Hinblick auf die Fi-
nanzmarktstabilitit makroprudenziell
(Eigenkapitalvorschriften fiir Banken,
Risikobeschrinkungen bei [Immobilien-]
Kreditvergaben etc.) flankiert sein miis-
sen.

Ungleichheit bringt Gesellschaftsver-
trage unter Druck

Ungleichheit (Kapitel 13) hat auch starke
Auswirkungen auf individuelle und ge-
sellschaftliche Resilienz, was sich durch



die Coronakrise noch verstarkt hat. So
sind drmere Haushalte zum einen weni-
ger in der Lage, in risiko- und meist er-
tragreichere Anlagen zu investieren, weil
ihre Puffer zu gering sind, um liquide Re-
serven aufzubauen, was sie gegeniber
Schocks vulnerabler macht. Dazu kam
in der Coronakrise, dass wenn Haushalte
lber einen zu geringen (Sozial-)Versiche-
rungsschutz und iber zu geringe medizi-
nische Versorgungverfiigten, Kontaktbe-
schriankungen schwieriger einzuhalten
waren, wodurch sie selbst einer héheren
Ansteckungsgefahr ausgesetzt waren
und auch ihre Umgebung einer hoheren
Ansteckungsgefahr aussetzten, und dass
gerade in niedrig bezahlten persénlichen
Dienstleistungsjobs das Ausweichen auf
Arbeit im Homeoffice nicht moglich war.
Ungleichheit macht die Gesellschaft auf
diese Weise weniger resilient und hat das
Potenzial, sich weiter zu verschirfen, zu-
mal auch die Bildungschancen - und da-
mit die Chancen, sich nach einem Schock
wieder aufzurappeln - etwa durch un-
gleiche Ausstattung und Voraussetzun-
gen fiir Homeschooling - ebenfalls un-
gleich verteilt sind.

Wo Ungleichgewichte zwischen Ge-
schlechtern und rassistische (oder klas-
sistische) Benachteiligungen bestehen,
werden daher implizite Gesellschaftsver-
triage briichiger.

Globale Resilienz

In Teil IV beschiftigt sich Brunnermeier
mit Fragen der globalen Resilienz, wobei
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er zunichst die Herausforderungen fir
Schwellenlinder darstellt, um danach zu
fragen, wie eine neue, resilientere Welt-
ordnung aussehen konnte.

Im Abschnitt Giber eine neue Weltord-
nung diskutiert er multilaterale vs. bila-
terale Ansitze bzw. regelbasiertes (z. B.
EZB-Regeln) vs. ergebnisorientiertes
Handeln (Pariser Klimaabkommen) hin-
sichtlich ihres Beitrags zu einer resilien-
teren Weltordnung. Bedroht sieht er sie
vor allem durch die Polarisierung zwi-
schen China und den USA (die russische
militirische Aggression, vielleicht ein
verzweifelter Versuch Putins, sich auf
der weltpolitischen Biihne wieder in Er-
innerung zu rufen, war zum Zeitpunkt
des Erscheinens des Buches trotz der
Krim-Invasion von 2014 noch nicht auf
dem Radar). Dennoch bieten Brunner-
meiers Thesen zur Resilienz hinsichtlich
geo- und gesellschaftspolitischer Span-
nungen, Preisreaktionen, der Lieferket-
tenproblematik und weiterer Polarisie-
rungen wertvolle Einsichten auch fiir
die gegenwairtige Situation - wenngleich
sich gegeniiber China und noch mehr ge-
gentiber Russland zeigt, dass die Maxime
~Wandel durch Handel® an ihre Grenzen
gestoflen ist, um es vorsichtig zu formu-
lieren.

Das Weltwahrungssystem stand in den
letzten Krisen schon einigen Herausfor-
derungen gegeniiber, das Zusammen-
treffen des Wendepunktes in der Zins-
politik und méglicher neuer Phasen der
Flucht in sichere Hifen stellt aber eine
besondere Herausforderung dar und

193



Wirtschaft und Gesellschaft 49 (1): 187-195

macht Balanceakte notig, die alles andere
als resilient sind. Hier schligt Brunner-
meier - dhnlich, wie es eigentlich auch
fiir den Euroraum sinnvoll wire - globa-
le sichere Assets vor, bei denen auf der
einen Bilanzseite ein Pool an Staatsanlei-
hen steht und auf der anderen Bilanzsei-
te Anleihen in Sicherheitstranchen (vor-
und nachrangig) begeben werden. Die
Erwartung wire, dass bei einer Flucht
in sichere Hafen die Flucht primar in die
vorrangigen globalen Anleihen erfolgt
und nicht nur in die sicheren Hifen Dol-
lar, Euro und Yen.

Letztlich dient ein Weltwihrungssystem
dem Welthandel, und auch in diesem Zu-
sammenhang diskutiert Brunnermeier
brisante Fragen fiir eine Neuordnung.
Internationale Wertschopfungsketten
wurden nicht nur durch Corona, son-
dern auch durch den Ukraine-Krieg auf
harte Proben gestellt. Von ,,just in time*
und Kostenminimierung hin zu ,just
in case” gibt es mehrere Antwortmog-
lichkeiten, die nicht nur in Reshoring,
sondern auch in eine stirkere Diversifi-
zierung der Wertschopfungsketten und
grofere Puffer miinden konnen. Indus-
trie- und handelspolitische Strategien
werden dann zum einen eine gréflere
Rolle spielen, zum anderen aber auch
neue Gewinner:innen und Verlierer:in-
nen unter den Lindern sowie innerhalb
der Liander generieren und nicht immer
automatisch zu mehr Resilienz fiihren.
Internationaler Handel muss zur Er-
reichung von mehr Resilienz positive
(Diffusion von Wissen) wie negative Ex-
ternalitaten (z. B. Untergrabung nationa-
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ler Regularien durch Handelsvertrige)
starker beriicksichtigen, wie sich gera-
de auch in der Gesundheitskrise gezeigt
hat.

Viele Fragen der Resilienz und eines
nachhaltigen Gesellschafts- und Wirt-
schaftsmodells betreffen auch direkt Fra-
gen zum Klimawandel (Kapitel 16): Der
menschengemachte Klimawandel be-
droht die Resilienz der Menschheit insge-
samt. Hier sind Trittbrettfahrerproble-
me und Riickkoppelungsexternalititen,
die uns auf Kipppunkte zutreiben lassen,
besonders ausgeprigt. Gleichzeitig ha-
ben Innovationen zur Bewéltigung der
Probleme sehr hohe positive Externali-
taten und erreichen dadurch nicht das
gesamtwirtschaftlich und global notige
Niveau. Strategische Komplementarita-
ten (z. B. E-Autos und Ladestationen) fiih-
ren zu multiplen Gleichgewichten. Was
hier zu resilienteren Gleichgewichten
fiihren kann, sind klare (aber iterative -
je nach Nihe zu Kipppunkten) Zielpfade
und Standards seitens der Politik.

Auf internationaler Ebene schligt der
Nobelpreistrager Nordhaus Klimaclubs
von Staaten vor, die sich zu ambitionier-
ten Zielen verpflichten und Zolle fir
Liander ohne solche Ziele einheben. So
bestiinden sowohl Anreize fiir die Mit-
glieder, den Club nicht zu verlassen, als
auch Anreize fiir Nichtmitglieder, dem
Club beizutreten.



Fazit

Die Geschichte der Menschheit ist eine
Geschichte des Fortschritts und eine von
Schocks. Um nach unerwarteten Schocks
als Gesellschaft (national wie interna-
tional) wieder aufstehen zu koénnen,
braucht es vielschichtige Gesellschafts-
vertrige und Institutionen im Zusam-
menspiel von Staat, Markten und sozia-
len Normen, die negative Externalititen
einschrinken und uns gegen Schocks ab-
sichern. Es braucht aber auch den Raum
fiir Abweichler:innen und Andersden-
kende, weil sie es vielleicht sind, die uns
bei ,black swan“Schocks neue Wege zei-
gen konnen. Vielleicht wiirde dazu auch
das Albert Einstein zugeschriebene Zitat
passen: ,Das Leben ist wie Fahrrad fah-
ren, um die Balance zu halten, musst du
in Bewegung bleiben.”

Brunnermeiers Buch ist in Zeiten multip-
ler Krisen insofern ein guter Ratgeber,
als es kein ,How to*“-Ratgeber ist, weil es
nicht einen vorgefassten Losungsweg
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anpreist, sondern versucht, uns Analyse-
instrumente und visiondre Denkanstofie
in die Hand zu geben, um als Individuum
und als Gesellschaft selbst den Weg zu
mehr Resilienz zu finden. Dass Brunner-
meier wie viele andere Okonom:innen
dabei verschiedene selbst verwaltete Ins-
titutionen, die Externalititen und 6ffent-
liche Giiter verhandeln und so zur Resi-
lienz einer Gesellschaft — nicht zuletzt
im Hinblick auf den Klimawandel - bei-
tragen konnen, nicht weiter behandelt,
ist schade. Gemeint ist damit die Verwal-
tung gemeinschaftlichen Eigentums von
Nutzerorganisationen, wie sie Elinor
Ostrom gezeigt hat.

Eine grof3e Stirke des Buches ist gleich-
zeitig auch ein bisschen dessen Schwa-
che: Die Lektiire eines Kapitels ist auch
ohne die Lektiire vorheriger Kapitel
moglich. Das fiihrt manchmal zu Red-
undanzen, die aber auch als Beitrag zu
einer hoheren Resilienz gesehen werden
konnen.
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