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Im vorliegenden Buch widmet sich
Heinz Kurz der Theoriegeschichte von
Erklarungsmodellen sakularer Stagna-
tion, einer anhaltenden Phase von ge-
ringem Wirtschaftswachstum.

Das Konzept der sakularen Stagnati-
on stammt urspriinglich vom US-ame-
rikanischen Okonomen Alvin Hansen,
der fir die Jahrzehnte nach der Gro-
Ren Depression 1929ff eine Phase der
Wachstumsschwéache fiir die USA vor-
aussagte. Der Eintritt in den Zweiten
Weltkrieg sowie der Wiederaufbau Eu-
ropas brachten jedoch auRerordentlich
hohe Wachstumsraten und lie3en die
Vorstellung einer langerdauernden
Stagnation in Vergessenheit geraten.
Die Idee wurde schliellich 2013 von
Larry Summers in einer Rede vor dem
IWF wiederaufgegriffen,” wobei Sum-
mers von den Auswirkungen einer dau-
erhaft niedrigen privaten Investitions-
nachfrage im Verhaltnis zu hohen pri-
vaten Ersparnissen sprach, die sich in
niedrigen oder gar negativen realen
Zinssatzen und geringen Wachstums-
raten niederschlagen.?

Die Relevanz einer solchen Phase
niedrigen Wachstums wird u. a. durch
die Prognosen der OECD?® und des
IWF bestatigt,* die fur die entwickelten
Volkswirtschaften geringe Wachstums-
raten und niedrige Investitionen vor-
hersagen. Seit 2010 stieg das reale
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Pro-Kopf-BIP um lediglich 1,3% pro
Jahrim Median der OECD-Lander, und
die realen Zinssatze sind fir viele der
entwickelten Volkswirtschaften nega-
tiv. Das Thema der sakularen Stagnati-
on scheint damit sowohl relevant als
auch aktuell, weshalb Heinz Kurz ei-
nen Blick in die Geschichte theoreti-
scher Erklarungsversuche wirft.

Kurz spannt auf vergleichsweise we-
nigen Seiten einen weiten historischen
Bogen, der von den Okonomen der
Klassik sowie Marx Uber Vertreter des
Marginalismus und der Neoklassik bis
hin zu (post-)keynesianischen Ansat-
zen reicht. Mit Robert Gordon und Tho-
mas Piketty wird auch auf aktuelle Bei-
trdge Bezug genommen, wahrend Lar-
ry Summers mit dem Verweis auf ein-
gehende Behandlung in der Literatur
ausgespart bleibt.

Kurz teilt das Buch in drei Teile, die
sich hinsichtlich der Bewertung des
Say‘schen Gesetzes in den jeweiligen
Stagnationstheorien  unterscheiden.
Der erste Teil widmet sich den Okono-
men der Klassik, welche das Say’sche
Gesetz in seiner ursprunglichen Form
akzeptieren, die den Gutermarkt, nicht
aber den Arbeitsmarkt umfasst. Im
zweiten Teil werden Ansétze des Mar-
ginalismus bzw. der Neoklassik disku-
tiert, die eine Tendenz zur Vollbeschaf-
tigung auch am Arbeitsmarkt mit ein-
schlielRen. Im dritten Teil skizziert Kurz
schlieRlich jene Okonomen, die das
Say‘sche Gesetz in beiden Fassungen
ablehnen und die gesamtwirtschaftli-
che Nachfrage als entscheidende Gro6-
Re zur Erklarung von Wachstum und
Stagnation sehen.

Okonomische Klassik und Marx

Die Okonomen der Klassik akzeptie-
ren die urspringliche Form des Say’-
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schen Gesetzes, wonach jegliches An-
gebot auf dem Gitermarkt eine ent-
sprechende Nachfrage findet. Bei den
Klassikern sowie bei Marx resultiert
eine Wachstumsschwache aus den
wirtschaftlichen und gesellschaftlichen
Veranderungen im System.

Kurz beschreibt zun&chst die wachs-
tums- und stagnationstheoretischen
Vorstellungen Adam Smiths und David
Ricardos. Smith fihrt zwei Argumente
fur das Auftreten von sékularer Stag-
nation an. Einerseits behauptet er,
dass ein Ansteigen der Kapitalakkumu-
lation zu starkerer Konkurrenz fihrt,
was langfristig ein Sinken der Profit-
und damit der Wachstumsrate bewirkt.
Sein Hauptaugenmerk zur Erklarung
von Stagnation liegt jedoch auf den
Produktivitadtsunterschieden der ein-
zelnen Wirtschaftssektoren. Da aus
der Landwirtschaft Giter wie beispiels-
weise Korn hervorgehen, die als Basis-
produkte in die Erzeugung aller Giiter
eingehen, sieht Smith die Landwirt-
schaft als produktivsten Wirtschafts-
sektor an, gefolgt von der Industrie,
dem Binnenhandel und dem Fernhan-
del. Fortschreitende wirtschaftliche
Entwicklung geht mit einem strukturel-
len Wandel einher: Der Anteil der land-
wirtschaftlichen Wertschépfung an der
Gesamtwertschdpfung sinkt, Industria-
lisierung und merkantilistische Politik
bewirken eine Verschiebung hin zu
den weniger produktiven Sektoren. Da
mit der Zeit immer unproduktivere Sek-
toren einen immer gréReren Wert-
schdpfungsanteil ausmachen, sinkt die
Wachstumsrate. In Smiths Vorstellun-
gen ist dieser strukturelle Wandel die
Ursache fiir Stagnation.

Bei David Ricardo hingegen liegen
die Grunde fur Stagnation vor allem in
der Verknappung naturlicher Ressour-
cen sowie im unzureichenden techni-
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schen Fortschritt. Knappe natrliche
Ressourcen und ein fallendes Grenz-
produkt der Arbeit reduzieren die Profi-
trate und mit ihr die Kapitalakkumulati-
on und das Wirtschaftswachstum. Die-
se Entwicklung kann Ricardo zufolge
vom technischen Fortschritt aufgehal-
ten werden, welcher noch auf ,unab-
sehbar lange Zeit dem Geiz der Natur
erfolgreich entgegenwirken® (S. 36)
wird, so Ricardos positive Zukunfts-
aussichten.

Neben den Klassikern wird auch auf
Karl Marx eingegangen, der Stagna-
tion mit dem Gesetz des tendenziellen
Falls der Profitrate begrindet. Der
technische Fortschritt fuhrt zur Ratio-
nalisierung der Produktion und der Er-
setzung von Arbeitskraften durch Ma-
schinen. Die ,organische Zusammen-
setzung des Kapitals®, also das Ver-
haltnis von eingesetztem Kapital zu
eingesetzter Arbeit, erhéht sich stetig.
Da jedoch die Quelle von Mehrwert
einzig die menschliche Arbeitskraft
selbst ist, sinken dadurch auch die Pro-
fitrate und das Wachstum. Die sich in
der Folge verschlechternden Bedin-
gungen der anwachsenden ,industriel-
len Reservearmee* flhren letztendlich
zu einem Bruch mit dem Kapitalismus
und in den Sozialismus.

Stagnation bei den Klassikern sowie
bei Marx wird endogen und damit aus
den Entwicklungen im Wirtschaftssys-
tem heraus erklart. Veranderungen in
der Wirtschaftsstruktur, die Verknap-
pung natulrlicher Ressourcen oder der
Anstieg der organischen Zusammen-
setzung des Kapitals durch den techni-
schen Fortschritt werden als Ursachen
von Wachstumsschwache genannt.
Das unterscheidet sie von den Ansat-
zen jener Okonomen, die im néchsten
Kapitel diskutiert werden, den Margina-
listen und Neoklassikern.
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Marginalismus und Neoklassik

Heinz Kurz widmet sich zunachst den
Okonomen des spaten 19. Jhd.s Willi-
am Stanley Jevons und Léon Walras.
Die von den Marginalisten entwickelten
Konzepte dienen als theoretische
Grundlage fir die Modelle spaterer
neoklassischer Okonomen wie Robert
Solow, Paul Romer oder Robert Lucas.

In den Vorstellungen Robert Solows
und im ,Solow-Modell“ hangt die (stea-
dy-state-)Wachstumsrate von zwei
Faktoren ab: der Wachstumsrate der
Arbeitsbevdlkerung sowie dem techni-
schen Fortschritt. Erstere ist eng ver-
bunden mit der marginalistischen Fas-
sung des Say’'schen Gesetzes, wo-
nach jede beliebige Angebotsmenge
auch die entsprechende Nachfrage fin-
det. Letzterer wurde von Solow erst
spater eingefihrt, um den ,unerklarten
Rest“ in seinem Modell aufzuldésen.
Beide Erklarungsfaktoren sind jedoch
exogen, werden also nicht im Modell
bestimmt. Wachst die Wirtschaft nicht,
sondern stagniert, dann hat dies mit ei-
ner Verringerung des Bevdlkerungs-
wachstums und/oder einer Abschwa-
chung des technischen Fortschritts zu
tun. Wie es allerdings zu einer Verrin-
gerung bzw. Abschwachung kommt,
bleibt unerklart.

Dies andert sich auch in den Model-
len der neuen Wachstumstheorie Paul
Romers und Robert Lucas‘ nicht. Bei
Romer ist es der technische Fortschritt,
der das Wirtschaftswachstum be-
stimmt, bei Lucas das Wachstum des
Humankapitals. Beide werden nicht im
Modell erklart, sondern, wie bei Solow,
von aufden vorgegeben. Damit bleibt
die Frage nach den Ursachen fir Stag-
nation (und Wachstum) letztlich unbe-
antwortet.

Im letzten Kapitel widmet sich Kurz

430

45. Jahrgang (2019), Heft 3

groRteils Okonomen, die das Say’sche
Gesetz und die neoklassischen Vor-
stellungen von Wachstum ablehnen
und stattdessen die aggregierte Nach-
frage in den Mittelpunkt stellen. Spe-
ziell wird auf die Beitrage Josef Steindls
und Robert Gordons eingegangen.

Josef Steindl und Robert Gordon

Josef Steindl, der in der Tradition von
Michal Kalecki steht, bringt mehrere
Griinde vor, die eine Phase anhalten-
der Stagnation in entwickelten Volks-
wirtschaften erklaren sollen. Er unter-
scheidet dabei zwischen endogenen
und exogenen Ursachen. Als endoge-
ne Ursachen nennt er einerseits den
empirisch zu beobachtenden Anstieg
der Ersparnisse als Anteil am verflg-
baren Einkommen, welcher sinkende
Profitraten zur Folge hat. Damit steht
ein zunehmender Nachfrageausfall im
Zentrum von Steindls Uberlegungen.
Andererseits naherte sich das techni-
sche Niveau der Produktion in Europa
dem Niveau der USA, wodurch sich je-
nes Wachstum abschwéchte, das aus
dem technischen Aufholprozess resul-
tierte.

Ein erheblicher Teil der Wachstums-
schwéache liegt laut Steindl jedoch
auch in politischen, also exogenen, Be-
stimmungsgrinden. Darunter versteht
er vor allem eine Anderung des politi-
schen Klimas, in dem nicht mehr Voll-
beschéaftigung und der Ausbau des So-
zialstaats in den Mittelpunkt gestellt
werden, sondern Arbeitslosigkeit ak-
zeptiert und niedrige Léhne als Wett-
bewerbsvorteil gesehen werden. Diese
Griinde sind laut Steindl die Ursachen
sakularer Stagnation. Um die geringen
Wohlstandszuwachse einer solchen
Phase zu kompensieren, schlagt er
eine Politik der Umverteilung von den
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Profiten zu den Léhnen vor, was aller-
dings aufgrund der oligopolistischen
Struktur vieler Markte als unwahr-
scheinlich gelte.

Kurz widmet sich auch rezenten
stagnationstheoretischen Ansatzen wie
jenen Robert Gordons, der sich mit den
Grunden fir eine dauerhafte Wachs-
tumsschwache in entwickelten Volks-
wirtschaften Europas oder den USA
beschaftigt. Fir die USA nennt Gordon
eine Reihe von Faktoren (,head-
winds®), die einem dauerhaft hohen
Wirtschaftswachstum entgegenwirken:
die Abnahme der Rate des techni-
schen Fortschritts, wobei hier vor allem
sich erschdpfende Produktivitatsbei-
trage aus dem IKT-Sektor gemeint
sind; das niedrigere Bevolkerungs-
wachstum und die zunehmende Uber-
alterung der Bevdlkerung; die Ver-
knappung natirlicher Ressourcen; die
sich vergréRernde Schere in der Ein-
kommens- und Vermodgensverteilung.
Diese Faktoren erklaren die niedrigen
Wachstumsraten der USA im letzten
Jahrzehnt.

Resiimee

Im Klappentext des Buches schreibt
Heinz Kurz, dass im jingsten Verlauf
der Auseinandersetzung mit stagna-
tionstheoretischen Erklarungen ,wenig
wirklich Neues hinzugekommen, aber
so manches brauchbare Alte verloren
gegangen® ist. Dabei kommen die
heutzutage in den 6konomischen Lehr-
blchern dominanten Erklarungsansat-
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ze (vor allem die Modelle von Robert
Solow und Paul Romer) vorwiegend
aus dem Kreis neoklassischer Okono-
minnen, wobei darin die Ursachen flr
Stagnation nicht aus dem Modell selbst
erklart werden kénnen.

Alternative Ansatze wie beispielswei-
se aus dem Postkeynesianismus oder
dem Marxismus kdénnen einen wertvol-
len zuséatzlichen Beitrag zur Erklarung
von sakularer Stagnation liefern, indem
sie zum Beispiel die Einkommens- und
Vermoégensverteilung, die Entwicklung
der gesamtwirtschaftlichen Sparquote
oder Verschiebungen von Real- zu Fi-
nanzinvestitionen hervorheben oder
Stagnation als Ursache sich veran-
dernder politischer Zielsetzungen er-
klaren. Kurz zeigt mit dem Buch die
historische Breite der Vorstellungen
Uber die Ursachen wirtschaftlicher
Stagnation und gibt eine einfach lesba-
re und gut strukturierte theoriege-
schichtliche Ubersicht zu einem hoch
relevanten Phanomen unserer Zeit.

Max Mayerhofer
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