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Editorial

Kein Riickgang der Arbeitslosigkeit
ohne Verkiirzung der Arbeitszeit

Finanzkrise und Austeritatspolitik haben in der Europaischen Union
zu Massenarbeitslosigkeit gefiihrt. Seit Anfang 2008 betrug der Anstieg
der Zahl der Arbeitslosen fast 11 Mio. Osterreich ist zwar dank einer ak-
tiven antizyklischen Beschéaftigungspolitik und einer kreativen Arbeits-
zeitpolitik der Sozialpartner besser durch die Krise gekommen als die
meisten anderen EU-Lander, dennoch ist die Zahl der Arbeitslosen in
den letzten sechs Jahren um fast 100.000 gestiegen. Es ist erstaunlich,
dass trotz des Rekordniveaus der Arbeitslosigkeit in der Offentlichkeit
der demografische Wandel und die damit einhergehenden Probleme
einer angeblich bevorstehenden Arbeitskrafteknappheit als besonders
bedrohliche Herausforderungen gelten.

Nachfrage und Angebot auf dem Arbeitsmarkt

Die Bevdlkerungsprognose von Statistik Austria scheint diese Sorgen
auf den ersten Blick zu begriinden: In der Hauptvariante wird fir die
Zahl der Menschen Uber 65 Jahren ein Anstieg von 1,546 Mio. (2013)
auf 2,162 Mio. (2030) erwartet. Die Bevolkerung im erwerbsféhigen
Alter (abgegrenzt mit 19 bis 65 Jahren) wachst zunachst von 5,246 Mio.
auf 5,320 Mio. im Jahr 2020, geht dann allerdings auf 5,116 Mio. im
Jahr 2030 zurlck. Immer weniger Erwerbstatige werden immer mehr
Pensionistinnen gegenuberstehen. Die Folgen fir Staatsfinanzen und
Arbeitsmarkt scheinen vielen Expertinnen nicht bewaltigbar. Diese
pessimistische Sichtweise Uberschatzt die Gefahren des demografi-
schen Wandels weitgehend und nimmt die damit verbundenen Chan-
cen nicht ausreichend wabhr.

Zunachst sind die langfristigen Bevoélkerungsprognosen mit hoher
Unsicherheit behaftet. In der Vergangenheit hat Statistik Austria das
Wachstum der Bevolkerung, besonders im erwerbsfahigen Alter, oft
stark unterschéatzt; vor allem aufgrund einer deutlichen Unterschatzung
der Migration bzw. des Pendlertums. So wurde etwa noch im Jahr 2000
die Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter fir das Jahr 2010 um mehr als
100.000 Personen unterschatzt. Auch in den letzten vier Jahren war
der Zustrom auslandischer Arbeitskrafte, vor allem aus Deutschland
und Osteuropa, sehr rege. Die Zahl der unselbststandig Beschéftigten
ist seit 2010 Uberraschend kraftig um durchschnittlich 1,2% (+40.000)
pro Jahr gewachsen. Dabei ist die Zahl der Vollzeitarbeitskrafte kaum,
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jene der Teilzeitarbeitskrafte und prekaren Arbeitsverhaltnisse stark
gestiegen. Uberwiegend handelte es sich dabei um zusétzliche auslan-
dische Arbeitskrafte (durchschnittlich +30.000 pro Jahr). Das infolge
des grenzlberschreitenden Pendlerlnnenzustroms, aber auch steigen-
der Erwerbsquoten wachsende Angebot an Arbeitskraften erhdhte sich
deutlich starker als die Nachfrage. Deshalb hat sich trotz guter Be-
schaftigungsentwicklung auch die Zahl der Arbeitslosen erhdht (inklu-
sive Schulungsteilnehmerlnnen durchschnittlich um fast 10.000 pro
Jahr).

Die gesamtwirtschaftliche Nachfrage nach Gutern und Dienstleistun-
gen ist fur die Nachfrage nach Arbeitskraften weiterhin von grofl3er Be-
deutung; fur die Entwicklung der Arbeitslosigkeit ist aber die Angebots-
seite des Arbeitsmarktes bestimmend geworden. Daran durfte sich
auch in den nachsten Jahren wenig andern. Der Zustrom an Arbeits-
kraften aus anderen EU-Mitgliedslandern wird rege bleiben und erhalt
Anfang 2014 durch einen weiteren Schritt der Offnung des Arbeits-
marktes gegentber Bulgarien und Ruméanien noch einmal zusatzlichen
Schub. In beiden Landern ist die soziale und wirtschaftliche Lage
schlecht, und auf der iberischen Halbinsel, die ein traditionelles Zielge-
biet vor allem rumanischer Arbeitsmigration war, ist die Aussicht, Arbeit
zu finden, sehr ungtinstig. Dies durfte den Druck auch auf den Osterrei-
chischen Arbeitsmarkt spurbar erhéhen. Aufgrund bestehender EU-
Vereinbarungen ist in diesem Bereich die notwendige Steuerung nicht
mehr moglich. Das Arbeitskrafteangebot steigt allerdings auch auf-
grund wichtiger sozial- und gesellschaftspolitischer Weichenstellun-
gen: erstens der rasche Anstieg der Erwerbsquoten von Frauen, der
eine Folge der Verbesserungen bei der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie ist, aber auch des in den unteren Einkommensgruppen steigen-
den Drucks, das Haushaltseinkommen zu stabilisieren; zweitens der
merklich steigenden Erwerbsquoten im Bereich der Alteren infolge der
Wirkungen der Pensionsreformen.

Deshalb muss auch fir die kommenden Jahre mit einem weiteren An-
stieg der Arbeitslosigkeit gerechnet werden: Die wirtschaftliche Ent-
wicklung wird mittelfristig angesichts der anhaltend labilen Lage der Fi-
nanzmaérkte und der restriktiven Fiskalpolitik in der EU wie in Osterreich
schwach bleiben. Das in Stunden gemessene Arbeitsvolumen wird
deshalb nur verhalten steigen, hingegen wird die Zahl der Beschaftig-
ten weiter merklich zunehmen. In der Industrie droht ein weiterer Riick-
gang an Arbeitsplatzen, im Dienstleistungssektor wird ihre Zahl zuneh-
men. Noch rascher durfte sich allerdings das Angebot an Arbeitskraften
erhéhen.
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Hohe Angebotspotenziale machen allgemeine Arbeitskrafte-
knappheit unwahrscheinlich

Nimmt man ein langfristiges Wachstum der Wirtschaftsleistung um
etwa 1/2% und der Beschaftigung um 3/4% pro Jahr an, dann wirde
bis 2020 das Angebot an Arbeitskréften etwas rascher wachsen als
die Nachfrage. Zwischen 2020 und 2030 kdme es hingegen zu einer
Trendwende: In diesem Jahrzehnt wiirde die Nachfrage kumuliert um
etwa 200.000 steigen. Statistik Austria erwartet gleichzeitig aber ei-
nen Rickgang der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter im gleichen
Ausmal. Ergibt sich daraus der oft behauptete Mangel an Arbeitskraf-
ten?

Abgesehen von der hohen Unsicherheit der Bevdlkerungsprognose
abstrahiert diese Analyse voéllig von den unausgeschopften Potenzia-
len auf dem Arbeitsmarkt:

— Sie bestehen erstens bei den Arbeitslosen, deren Zahl (inklusive
Schulungsteilnehmerlnnen) 2013 mit 355.000 einen neuen Hochst-
stand erreicht. Eine effektive Knappheit an Arbeitskraften musste
eigentlich die Chance der Arbeitslosen auf Stellen deutlich verbes-
sern. Selbst wenn nur die Halfte aller Arbeitslosen Beschéaftigung
findet, ware damit fast die Halfte des theoretischen Arbeitskrafte-
mangels bewaltigt. Die Voraussetzungen: eine Intensivierung der
Vermittlungstatigkeit und ein weiterer Ausbau der Trainings- und
Qualifizierungspolitik.

— Zweitens bestehen anhaltende Potenziale in der Frauenbeschafti-
gung, etwa in Relation zu Danemark. Wrde die Frauenerwerbs-
quote auf das Niveau der nordischen Lander steigen, dann waren
etwa 150.000 Menschen mehr in Beschaftigung; wirden die teil-
zeitbeschaftigten Frauen nicht im Durchschnitt 20 Stunden, son-
dern wie in Skandinavien 24 Stunden pro Woche arbeiten, so ent-
sprache das etwa 170.000 zusatzlichen Teilzeit- oder 100.000
Vollzeitstellen. Damit ware mehr als die Halfte des theoretischen
Arbeitskraftemangels bewaltigt. Die Voraussetzungen: gleichere
Verteilung der unbezahlten Arbeit zwischen den Geschlechtern,
mehr und bessere Kindergartenplatze und Ausbau der Ganztags-
schulen.

— Drittens liegt das faktische Pensionsantrittsalter mit weniger als 59
Jahren sehr niedrig. Werden mehr Arbeitskrafte gebraucht und
steigt es deshalb um ein Jahr, dann stiinden (je nach Annahme
Uber die Erwerbsquote) 50.000 bis 70.000 zusatzliche Arbeitskrafte
zur Verfigung, und etwa ein Sechstel des theoretischen Arbeits-
kraftemangels ware bewaltigt. Die Voraussetzungen: bessere Ge-
sundheitsvorsorge und Arbeitsbedingungen wahrend des Erwerbs-
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lebens, altersgerechte Arbeitsplatze, Wiedereinflhrung eines Bo-
nus-Malus-Systems flir die Beschaftigung Alterer.

Wege zur Vollbeschiftigung

Mit aktiver Bildungs- und Qualifizierungspolitik, besserer Vereinbar-
keit von Beruf und Familie und der Férderung der Erwerbstatigkeit von
Uber 60-Jahrigen kann es auf absehbare Zeit keinen allgemeinen Man-
gel an Arbeitskraften geben. Vielmehr wird das wichtigste wirtschaftli-
che und soziale Problem in einem anhaltenden Mangel an gesamtwirt-
schaftlicher Nachfrage bestehen. Wie kann die Wirtschaftspolitik
darauf reagieren?

Die Spielraume fur die Schaffung zusatzlicher Arbeitsplatze sind be-
grenzt; dort wo sie bestehen, missen sie allerdings konsequent ge-
nutzt werden. Die sehr unterschiedliche Beschaftigungsdynamik zwi-
schen den EU-Landern wahrend der letzten Jahre zeigt die bestehen-
den Potenziale einer beschaftigungsorientierten makrokonomischen
Politik auf nationalstaatlicher Ebene. Eine stabile gesamtwirtschaftliche
Entwicklung, die die verschiedenen Ziele des magischen Vielecks der
Wirtschaftspolitik (hoher Wohlistand, Vollbeschaftigung, Preisstabilitat,
aulienwirtschaftliches Gleichgewicht, faire Verteilung u. a.) ausgewo-
gen berlcksichtigt, stellt eine wesentliche Stltze fir eine glinstige Lage
auf dem Arbeitsmarkt dar. Durch antizyklische Wirtschaftspolitik kann
der Verlust von Arbeitsplatzen in der Rezession gebremst werden,
durch Umschichtungen von Staatsausgaben zugunsten von sozialen
Dienstleistungen, sozialem Wohnbau u. A. wird die Staatsnachfrage
beschaftigungsintensiver, durch eine Abgabenreform in Form einer Er-
héhung vermdgensbezogener Steuern bei gleichzeitiger Entlastung
des Faktors Arbeit kann das Abgabensystem beschéaftigungsfreundli-
cher gestaltet werden. Noch viel groRere Spielrdume waren gegeben,
wenn die EU endlich einen grundlegenden Kurswechsel in ihrer Wirt-
schaftspolitik vornehmen wirde. Die an den Empfehlungen der neo-
klassischen Theorie ausgerichtete Politik der Europaischen Kommissi-
on hat zu einem dramatischen Anstieg der Arbeitslosigkeit geftihrt und
ist gescheitert. Eine Politik, die das Finanzsystem reguliert und verklei-
nert, in Beschaftigung, Ausbildung und Einkommen investiert und die
Bekampfung von Arbeitslosigkeit und sozialer Ausgrenzung in den Mit-
telpunkt ihrer Bemihungen stellt, hat das Potenzial, diesen gefahrli-
chen Trend umzukehren.

Doch fir die nachsten Jahre darf man in Bezug auf die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung und die Nachfrage nach Arbeitskraften nicht
sehr optimistisch sein. Die anhaltende Finanzkrise in der EU wird die
Beschéftigungsdynamik auch in Osterreich mittelfristig dampfen. Nicht
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zuletzt sind auch die 6kologischen Grenzen des Wirtschaftswachstums
zu beachten, die sich aus der Verknlpfung von Wachstum des BIP mit
wachsendem Schadstoffausstols und hohem Material- und Ressour-
cenverbrauch ergeben. Bei der L6sung des Problems der Arbeitslosig-
keit kann deshalb nicht nur auf Konjunkturpolitik und héhere Nachfrage
nach Arbeitskraften gesetzt werden.

Eine Intensivierung der Vermittlungstatigkeit und der weitere Ausbau
der Trainings- und Qualifizierungspolitik sind notwendig. Bei einer
Knappheit an Arbeitskraften wirde die Bedeutung der Qualifizierung
fur die Beschéaftigungschancen zuriickgedrangt, weil die Unternehmen
dann auch Personen aufnehmen muissen, die sie erst qualifizieren
mussen; bei hoher Arbeitslosigkeit hingegen rtcken fehlende Qualifi-
kationen in den Vordergrund. Vor allem fiir Menschen, die sich beruflich
neu orientieren oder Zusatzqualifikationen erwerben wollen, muss ein
ausreichendes Angebot an arbeitsmarktpolitischen Mallnahmen zur
Verfugung stehen. Daruber hinaus ist es notwendig, Menschen, die
sich aus gesundheitlichen Grinden oder wegen anderer korperlicher
oder geistiger Beeintrachtigungen auf dem ersten Arbeitsmarkt schwer
tun, sinnvolle Beschéaftigung anzubieten. Etwa indem neue Anstren-
gungen im Bereich soziobkonomischer Betriebe unternommen oder
Einstellungsbeihilfen sehr zielgerichtet eingesetzt werden. Eine Aus-
weitung der Budgetmittel fur die aktive Arbeitsmarktpolitik ist deshalb
ebenso sinnvoll und notwendig wie eine weitere Verbesserung der
Qualitat der Pflichtschulausbildung.

Selbst wenn nichts auf eine generelle Arbeitskrafteknappheit hin-
weist, kann es sein, dass Unternehmen Arbeitskrafte mit spezifischen
Qualifikationen suchen, aber keine geeigneten Bewerberlnnen finden.
Bislang spricht allerdings empirisch auch wenig fir einen weitverbreite-
ten Fachkraftemangel. Darauf deuten vor allem der schwache Anstieg
der Lohne fir Fachkrafte hin, zudem nimmt die Zahl der Studierenden
auch in technisch-naturwissenschaftlichen Fachern zu, was steigende
Absolventinnenzahlen erwarten lasst. Dies zeigt, dass einem beflirch-
teten Fachkraftemangel vor allem mit einer vorausschauenden Ausbil-
dungspolitik begegnet werden kann. Der Staat muss die Zahl der Aus-
bildungsplatze in Héheren Technischen Schulen, Fachhochschulen
und Technischen Universitaten, aber auch die Ausbildung von Pflege-
personal, Lehrkraften und Kindergartenpadagoglnnen rasch auswei-
ten. Die Politik muss sich vor allem darum kimmern, dass in gesell-
schaftlich prioritaren Branchen genligend Arbeitskrafte zur Verfiigung
stehen. In anderen Branchen kann man auf die Wirksamkeit der Mark-
krafte vertrauen. Wenn Arbeitskrafte knapp werden, missen die Unter-
nehmen selbst mehr fur Aus- und Weiterbildung der Beschaftigten tun;
sie mussen die Verfugbarkeit von Betreuungsplatzen, etwa durch die
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Grindung von Betriebskindergarten, sicherstellen; sie missen selbst
Wohnraum schaffen, um Arbeitskrafte aus anderen Regionen anzulo-
cken; sie sind aufgefordert, die Arbeitsbedingungen zu verbessern,
auch um als Arbeitgeber attraktiver zu werden. All diese Dinge sind
Ende der 1960er- und Anfang der 1970er-Jahre geschehen, der letzten
Periode mit Arbeitskraftemangel.

Ohne Verkiirzung der Arbeitszeit kein Riickgang
der Arbeitslosigkeit

Angesichts der absehbaren Entwicklung der Nachfrage nach Arbeits-
kraften, des steigenden Angebots an Arbeitskraften und der damit dro-
henden Gefahr eines weiteren Anstiegs der Arbeitslosigkeit riicken
MafRnahmen der Verringerung des Angebots an Arbeitskraften in den
Mittelpunkt beschéftigungspolitischer Uberlegungen. Am besten ge-
schieht dies durch innovative Formen der Verkirzung der Arbeitszeit.
Das wirtschaftspolitische Instrument einer Verklrzung der Arbeitszeit
hat durch die Wirtschaftskrise neue Aufmerksamkeit erhalten: Nicht
nur, weil die Zahl der Arbeitslosen krisenbedingt so stark gestiegen ist,
sondern auch weil sich in der jingsten Krise gezeigt hat, dass konkrete
MaRnahmen der Arbeitszeitverkiirzung besonders hohe Beschéfti-
gungseffekte mit sich bringen. So ist es in Deutschland trotz eines dras-
tischen Einbruchs in der Industrieproduktion um ein Flnftel zwischen
Herbst 2008 und Mitte 2009 gelungen, die Beschaftigungsverluste in
diesem Sektor eng zu begrenzen; dies erfolgte mithilfe des Abbaus von
Plusstunden, Urlaub und vor allem einer deutlichen Ausweitung der
Kurzarbeit. Zum Hohepunkt waren 1,5 Mio. Beschaftigte in Kurzarbeit,
das war ein Viertel aller Industriebeschéftigten. Auch in Osterreich nah-
men in der Industrie etwa 50.000 Menschen an Kurzarbeit teil, knapp
ein Zehntel der Beschéftigten. Obwohl die Produktion in der Rezession
um ein Flnftel einbrach, ging die Zahl der Industriebeschéaftigten um
etwa ein Zehntel, also nur halb so stark, zuriick. Dazu kam die Auswei-
tung der Inanspruchnahme der Bildungskarenz, die den Arbeitsmarkt
vor allem im Bereich von Akademikerlnnen entlastete. Die Verkirzung
der Arbeitszeit hat in hohem Ausmal geholfen, Arbeitsplatze zu erhal-
ten.

Neben den positiven Beschaftigungswirkungen gibt es eine zweite
wichtige Motivation fir die Forderung nach einer Verklrzung der Ar-
beitszeit, die meist zu wenig Beachtung findet: Die Beschéftigten sollen
am enormen gesellschaftlichen Wohlstand nicht nur in Form hoher
Realeinkommen, sondern auch durch mehr Freizeit und einen Gewinn
an Lebensqualitat teilhaben. In den letzten Jahrzehnten ist die Arbeits-
produktivitat gewaltig gestiegen, teils auch verbunden mit einer merkli-
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chen Verdichtung der Arbeitszeit; auch aus diesem Grund ist es not-
wendig, die Regenerationszeiten auszudehnen. Mit der Zunahme des
materiellen Wohlstands wird Arbeitszeitverkirzung somit zu einem der
wichtigsten Instrumente der Verbesserung der Lebensbedingungen in
der Arbeitsgesellschaft. Eine starkere Nutzung der Zunahme der Ar-
beitsproduktivitdt in Form einer Reduktion der geleisteten Arbeitszeit
wurde auch den Material- und Energieverbrauch und damit die Umwelt-
belastung verringern, ohne das Niveau von Einkommen und Konsum
zu schmalern.

Doch stellt sich die Frage, ob heute noch dieselben Bedingungen wie
in der letzten Phase umfangreicher Arbeitszeitverkiirzungen zu Beginn
der 1970er-Jahre gelten, als die 40-Stunden-Woche gesetzlich einge-
fuhrt und der Urlaubsanspruch verdoppelt wurde. Eine erste Voraus-
setzung fir eine erfolgreiche Verkirzung der Arbeitszeit, das Vorhan-
densein von unbeschaftigtem Arbeitskrafteangebot, ist angesichts
einer hoher Zahl an Arbeitslosen, dem Wunsch vieler teilzeitbeschaftig-
ter Frauen, ihre Arbeitszeit auszuweiten, und eines niedrigen fakti-
schen Pensionsantrittsalters in viel starkerem Ausmaf gegeben als in
den 1970er-Jahren, als Vollbeschaftigung herrschte. Eine lohnpolitisch
akzeptable Umsetzung von Arbeitszeitverkirzung setzt das Vorhan-
densein von Produktivitatsreserven voraus, die fir Lohnausgleich ver-
wendet werden kénnen. Diese sind aufgrund der seither erfolgten enor-
men Flexibilisierung der Arbeitszeit und der starken Verdichtung der
Arbeit mdglicherweise heute geringer als in den 1970er-Jahren. Ar-
beitszeitverklrzung wirkt dann stark auf Beschéaftigung, wenn die Aus-
weichmdglichkeiten in der Arbeitszeitgestaltung gering sind. Verbreite-
te Teilzeitarbeit, starke Flexibilisierung der Arbeitszeit durch lange
Durchrechnungszeitrdume in der Industrie, die steuerliche Begunsti-
gung von Uberstunden fiir die Beschéaftigten und die Verbreitung von
All-in-Vertragen haben die Ausweichmdglichkeiten erhéht. Hier muss
die Arbeitszeitpolitik um zusatzliche Malknahmen erganzt werden. Vor
allem miissen Uberstunden fiir Unternehmen und Beschéftigte deutlich
weniger attraktiv werden, damit eine Verkirzung der Arbeitszeit die er-
wilnschten Beschaftigungsgewinne mit sich bringt. Die Verkurzung der
Arbeitszeit fallt dann leichter, wenn das Niveau der Einkommen hoch
und das Wachstum der Wirtschaft und der Lohne stark ist. Einerseits
sollte das hohe Niveau des BIP pro Kopf die individuelle Bereitschaft zu
Arbeitszeitreduktion erhdéhen, andererseits steigen die Ldohne nur
schwach, was den Spielraum in den Verhandlungen Uber den Lohn-
ausgleich beschrankt.
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Innovative Instrumente der Arbeitszeitpolitik

Die letzte umfangreiche gesetzliche Verkiirzung der Arbeitszeit er-
folgte in Osterreich zwischen 1970 und 1975. Dabei wurde die Wo-
chenarbeitszeit von 45 auf 40 Stunden verringert. Gleichzeitig erfolgte
eine Ausweitung des gesetzlichen Urlaubsanspruchs von 3 auf 4 Wo-
chen pro Jahr, 1985 wurde die fiinfte Urlaubswoche eingeflihrt. In den
Folgejahren gelang es, in vielen Kollektivvertragen die 37,5- bzw. 38,5-
Stunden-Woche zu verankern. Danach spielte Arbeitszeitverkirzung
weder politisch noch praktisch eine nennenswerte Rolle. Faktisch
wurde die Arbeitszeit in einer sehr spezifischen Form verringert, indem
im Lauf der 1980er-Jahre das faktische Pensionsantrittsalter um 3 Jah-
re auf 58 Jahre gesunken ist. Zudem haben vor allem seit den 2000er-
Jahren prekare Arbeitsverhéltnisse stark zugenommen, auch durch
Teilzeitbeschaftigung mit sehr niedriger Stundenzahl oder die Auswei-
tung nicht durchgangiger Beschaftigungsverhaltnisse. Das sind Bei-
spiele unerwunschter Arbeitszeitverkirzung.

Andere EU-Lander haben auch in den letzten Jahrzehnten politisch
viel gréReres Augenmerk auf Arbeitszeitverklirzung gelegt. Besondere
Bedeutung erlangte die gesetzliche Einfiihrung der 35-Stunden-Woche
in Frankreich in den 1980er-Jahren. In Deutschland wurde die Arbeits-
zeit in den 1980er- und 1990er-Jahren vor allem in der Industrie auf
Basis von Kollektivvertragen markant verringert. Zudem wurden Mo-
delle von Kurzarbeit und andere Mallnahmen der Beschéaftigungssi-
cherung in Rezessionen entwickelt, die vor allem 2008 und 2009 in vie-
len Branchen angewendet wurden und so wesentlich zum aulRerge-
wohnlich glinstigen Verlauf der Beschaftigung in der Krise beigetragen
haben.

In vielen kleinen EU-Landern wurde das Instrument der Verkirzung
der geleisteten Arbeitszeit fur die Verwirklichung breiterer gesellschaft-
licher Zielen eingesetzt. MalRnahmen zur Verbesserung der Vereinbar-
keit von Beruf und Familie fir Frauen und Manner haben oft Arbeitszeit-
komponenten, etwa beim Recht auf Teilzeit wahrend der Kinderbetreu-
ungsphase mit gleichzeitigem Recht der Rickkehr zur Vollzeit danach,
wie es in Schweden oder den Niederlanden verwirklicht ist. Auch in Bel-
gien bestehen zahlreiche Mdglichkeiten zu Berufsunterbrechungen
und Auszeiten wahrend dieser spezifischen Lebensphase. Ein Trend
zu ,kurzer Vollzeit“ im Ausmalf von etwa 30 Wochenstunden, wie er als
Wunsch in Befragungen immer wieder erhoben wird, kdnnte — wenn er
fur Frauen und Manner umgesetzt wird — die Vereinbarkeit von Beruf
und Familie besonders fordern. Auch die Anforderungen an Weiterbil-
dung in der Wissensgesellschaft schaffen neue Herausforderungen flr
die Arbeitszeitpolitik. Bildungskarenzen wurden in Danemark schon in
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den 1990er-Jahren eingesetzt, um den Bildungsstand der Bevolkerung
zu heben und gleichzeitig das Arbeitskrafteangebot zu verringern, mit
grolRem Erfolg in Bezug auf die Reduktion der Arbeitslosigkeit. Das
Recht auf Bildungsurlaub und Bildungsteilzeit wurde in Belgien,
Schweden und Frankreich umgesetzt.

Innovative Formen der Arbeitszeitverkirzung verbessern die Verein-
barkeit von Beruf und Familie und schaffen mehr Raum fur Weiterbil-
dung. In Osterreich besteht zwar — &hnlich wie in den skandinavischen
Landern — das Recht auf Elternteilzeit, diese kann allerdings aufgrund
der Voraussetzung einer dreijahrigen Beschaftigungsdauer und der
Beschréankung des Anspruchs auf Firmen mit mehr als 20 Beschéftig-
ten selbst theoretisch nur von der Hélfte der Erwerbstatigen genutzt
werden. Wichtig ist auch die Etablierung eines Rechts auf Bildungsteil-
zeit nach internationalem Vorbild. Bei der Bildungskarenz wurde die so-
ziale Absicherung im Jahr 2009 deutlich verbessert. Sie wird nach wie
vor Uberwiegend von Personen mit hohem Bildungsstand in Anspruch
genommen. Bestehende Hindernisse fir die Inanspruchnahme auch
bei weniger gut Qualifizierten missen abgebaut werden, und vor allem
muss die regelmaflige Weiterbildung als essentieller Bestandteil der
Unternehmenskulturen etabliert werden. Der kollektivvertraglich oder
gesetzlich geregelte Bildungsurlaub kénnte einen weiteren Schritt der
Forcierung der Weiterbildung wahrend des Erwerbslebens darstellen.
Karenzen sollten allerdings nicht nur zweckgerichtet fur die Kinderbe-
treuung und die Weiterbildung eingesetzt werden. Sie kdnnen auch als
generelle Auszeiten genutzt werden, fir die man etwa durch Lohnver-
zicht anspart und wahrend derer eine soziale Absicherung besteht.

Bemerkenswerter Erfolg: Die Freizeitoption im Kollektivvertrag

Jiingst wurden in Osterreich im Bereich der Kollektivvertragsverein-
barungen bemerkenswerte Fortschritte erzielt. Im Rahmen des Ab-
schlusses des neuen Kollektivvertrages wurde im Frihjahr 2013 in der
Elektro- und Elektronikindustrie und im Herbst 2013 in der Stahlindus-
trie und im Bergbau eine Freizeitoption vereinbart. Sie sieht auf Basis
eines Abschlusses einer Betriebsvereinbarung und zusatzlicher indivi-
dueller Vereinbarungen die Mdéglichkeit einer Umwandlung der Ist-
Lohnerhdéhung in konsumierbare Freizeit vor. Die vereinbarte Lohner-
héhung von jeweils knapp 3% entspricht einer Reduktion der Jahresar-
beitszeit um 60 Stunden und damit einer Ausweitung des Jahresur-
laubs um 11/ Wochen.

Diese Option stiel3, obwohl sie erst seit Kurzem besteht, auf erstaun-
lich hohe Resonanz: In der Elektroindustrie wurde sie von etwa einem
Zehntel der Beschaftigten in Anspruch genommen, und zwar recht
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gleich verteilt Gber alle Gehalts- und Altersgruppen. Der Flaschenhals
besteht priméar in der Zustimmung der Geschaftsfiihrung. Mit der Frei-
zeitoption ist den Gewerkschaften eine bemerkenswerte Innovation ge-
lungen, mit der sie auf dem richtigen Weg sind: Wird die Option tber
mehrere Kollektivvertragsrunden eingesetzt, so sind nennenswerte
Wohlfahrtsgewinne fur die Arbeitnehmerinnen erreichbar. Zudem kann
sich das Instrument als eines der erfolgversprechendsten Elemente
einer Politik der Sicherung der Beschaftigung in der Industrie erweisen,
wo trotz der glinstigen Produktionsentwicklung aufgrund des gleichzei-
tigen starken Anstiegs der Produktivitat die Zahl der Beschaftigten ten-
denziell zurickgeht. Deshalb wére es winschenswert, diese Initiative
in den Kollektivvertragsverhandlungen fortzusetzen und auf andere
Branchen auszuweiten.

Von dieser Verringerung der Wochenarbeitszeit Gber Kollektivvertra-
ge profitieren Uberwiegend Manner. Gleichzeitig bildet diese Maflinah-
me jedoch eine notwendige Voraussetzung fur die Verringerung der
unbezahlten und die Erh6hung der bezahlten Arbeitszeit von Frauen.
Damit wird Arbeitszeitpolitik bei Mannern zu einem wichtigen Instru-
ment fir die eigenstandige wirtschaftliche und soziale Absicherung von
Frauen.

Diese innovativen Formen der Arbeitszeitpolitik leisten einen wesent-
lichen Beitrag zur Vereinbarkeit von Beruf und Familie und fur den Auf-
bau der Wissensgesellschaft, sie ermdglichen eine Umverteilung des
Lebensarbeitsvolumens und geben entscheidende Impulse fur mehr
Lebenszufriedenheit; nicht zuletzt stellen sie ein unverzichtbares Ins-
trument der Bekdmpfung der Arbeitslosigkeit dar.
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A Brief Introduction to Post Keynesian
Macroeconomics

J. E. King

1. Introduction

| begin by setting out the core of Post Keynesian macroeconomics, using
six propositions asserted by Tony Thirlwall and drawing some important
conclusions from them. | then distinguish three schools within Post
Keynesian theory: the fundamentalist Keynesian approach taken by Paul
Davidson, the Kaleckian variant represented by Eckhard Hein, and Hyman
Minsky’s financial instability hypothesis. | take note of both their differ-
ences and their very significant points of agreement. | continue by identify-
ing what Post Keynesian macroeconomics is not, and outlining some very
substantial criticisms of both “Old Keynesian” and “New Keynesian” the-
ory. There follows an historical interlude, in which | sketch the develop-
ment of Post Keynesian theory in Cambridge (UK) and the United States in
the 1950s and 1960s and summarise the contributions of two eminent
Austrian theorists, Josef Steindl and Kurt Rothschild.

| continue by discussing the distinctive Post Keynesian position on ques-
tions of macroeconomic policy, focussing on monetary and fiscal policy,
the regulation of prices and incomes, and the reform of the international
monetary system. | then apply these principles to explaining the Global Fi-
nancial Crisis that began in 2007 and suggesting some Post Keynesian
policy proposals that might make similar crises less likely in the future. |
conclude by discussing the relationship between Post Keynesianism and
three other schools of heterodox economic theory: Marxism, institutiona-
lism and behavioural economics.

Space constraints prevent me from discussing the relationship between
Post Keynesianism and six other heterodox schools: feminism, ecological
economics, evolutionary economics, Sraffian theory, social economics,
and Austrian theory (of the Hayek-von Mises variety). They also rule out
any systematic discussion of methodological issues; the theories of growth
and of economic development; Post Keynesian microeconomic theory; a
possible Post Keynesian contribution to environmental economics; the im-
plications of complexity and path-dependence for the equilibrium income-
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expenditure models that are used by all three Post Keynesian schools; and
the future of Post Keynesianism in university economics departments
around the world.

2. The Core

Twenty years ago, Tony Thirlwall (1993) summarised Post Keynesian
macroeconomics in terms of six core propositions. First, employment and
unemployment are determined in the product market, not the labour mar-
ket. Second, involuntary unemployment exists, and is caused by deficient
effective demand; it is not the result of labour market imperfections, and it
would not be eliminated if such imperfections were removed. Third, the re-
lationship between aggregate investment and aggregate saving is funda-
mental to macroeconomic theory, and causation runs from investment to
saving, and not vice versa. As James Meade (1975, p. 82) once put it, the
“Keynesian Revolution” involved a mental shift, from the picture of a dog
called “saving” that wags its tail called “investment”, to one of a dog called
“investment” that wags its tail called “saving”. Fourth, a monetary economy
is quite different from a barter economy: money is not neutral, finance is
important and debt matters. Fifth, the Quantity Theory of Money is seri-
ously misleading, for three reasons. Money is endogenous, so that in the
Equation of Exchange (MV = PT) causation runs from right to left, not from
left to right; changes in liquidity preference mean that V is not constant;
and cost-push forces (especially pressures on wages and primary product
prices) often generate inflation well before full employment is attained.
Sixth, capitalist economies are driven by the “animal spirits” of investors,
which determine investment. (This final proposition is somewhat problem-
atic, as will be seen in section 8.3 below.)

The implications of Thirlwall's six propositions are very clear, and ex-
tremely important. Say’s Law is false, so that output and employment are
often (perhaps normally) demand-constrained, not supply-constrained.
Hence the maintenance of full employment often (perhaps normally) re-
quires state intervention. Fiscal policy is not ineffective, and the principle of
“Ricardian equivalence” is false (as Ricardo himself recognised). Finally,
prices and incomes policies are needed to control inflation. In all of this, the
bottom line is the principle of effective demand.

3. Three Post Keynesian Schools

While all Post Keynesians would agree with Thirlwall’s core, the detailed
exposition and elaboration of these fundamental principles differs signifi-
cantly between (at least) three distinct schools.
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3.1 Paul Davidson’s “fundamentalist Keynesianism”

The position of Paul Davidson (b. 1930) has not changed in almost half a
century: “It’s all in the General Theory.”! According to Davidson, Keynes
identified the three crucial axioms of “classical”’ theory: ergodicity (the fu-
ture can be reliably inferred from the past); gross substitution (price flexibil-
ity ensures that all markets clear); and the neutrality of money (the classi-
cal dichotomy: money affects prices, not output and employment, which
depend only on the “real” factors of tastes and technology).

Davidson emphasises that Keynes believed all three axioms to be
wrong. The existence of fundamental uncertainty means that we live in a
non-ergodic world, in which the future cannot be reliably inferred from the
past. The axiom of gross substitution is false, so that price flexibility does
not guarantee full employment. And money is not neutral; it affects output
and employment. From this Keynes derived the principle of effective de-
mand, summarised in Davidson’s (2011, Fig. 2.5, p. 30) Aggregate Sup-
ply-Aggregate Demand diagram, which was described (but not drawn) in
the General Theory, and is quite different from the mainstream textbook
version. It reflects Davidson’s microeconomics, which (as with Keynes) is
Marshallian. Like Keynes, Davidson argues that the principle of effective
demand demonstrates the need for active monetary, fiscal and incomes
policies. He advocates the reform of the international monetary system
along the lines advocated by Keynes in 1944 (the International Clearing
Union: see section 6.4 below).

3.2 Michal Kalecki’s two-class model

The great Polish economist Michat Kalecki (1899-1970) discovered the
principle of effective demand more or less simultaneously with Keynes, but
gave it a Marxist twist. For Kalecki (1954) the distinction between workers
and capitalists is essential, and capitalist expenditure (above all on invest-
ment) is the key to the business cycle: “Workers spend what they get; capi-
talists get what they spend.” Kalecki’s algebra is derived from the simplest
income-expenditure model, and reveals that in a closed economy with no
government, total profits are indeed equal to capitalists’ expenditure (in a
more complicated and realistic model, we must add the government deficit
and the trade surplus).

Write Y for total income; C for consumption (the suffixes w and p refer re-
spectively to consumption spending by workers and capitalists); | for in-
vestment; W for total wages; and P for total profits. In the simplest case,
with no government or overseas sector,

Expenditure =C +1=Cy + Cp + |, and

Income =W+P.
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Assuming that there is no saving by workers, so that C, = W, equality of
income and expenditure entails that

P=Cy,+lL.

Thus, in aggregate, profits are determined by capitalists’ expenditure.

Now add the government, which incurs expenditure (G) and collects tax
revenue (T). It follows that

Expenditure Y =C +1+ G =Cy + Cp + | + G, while

Income Y =W+P+T.

Again assume no saving by workers. Once again Cw = W, so that

P=(Co+1)+(G-T),
and total profits are now equal to expenditure by capitalists plus the budget
deficit.

Finally introduce an open economy, which means adding exports (X) to
total expenditure and imports (M) to total income. It is easy to show that

P=(Co+)+(G-T)+(X-M),
so that aggregate profits depend on expenditure by capitalists plus the
budget deficit plus the trade surplus. Adding saving (or dis-saving) by
workers makes the algebra a little more complicated, but does not affect
the thrust of the argument.

For Kalecki the profit share depends on the degree of monopoly in
oligopolistic product markets (and also, in his later work, on the outcome of
class conflict in the labour market). Fluctuations in investment expenditure
are the key to the business cycle, but there is also a tendency for a chronic
deficiency in effective demand, as suggested by early underconsump-
tionists like Rosa Luxemburg, since the profit share is normally too high,
and the wage share too low, to sustain full employment of labour or capital.
But this is a capitalist society, and the ruling class will normally resist gov-
ernment deficit spending, even though it would increase total profits. In
part this reflects a mistaken belief in the need for “sound finance”, in part a
well-founded fear of full employment as a threat to discipline in the facto-
ries.2 Armaments expenditure is less objectionable to the capitalists than
civilian spending, however, so that “Military Keynesianism” may prove po-
litically acceptable where high wages and the welfare state are not.

3.3 Hyman Minsky and the financial instability hypothesis

The “Wall Street vision” of capitalism articulated by Hyman Minsky
(1919-1996) was rather different from Kalecki’s, but not fundamentally in-
consistent with it. The central relationship that interested Minsky was that
not that between the capitalist employer and the worker, but rather that be-
tween the investment banker and his capitalist client. Since capitalism is
inescapably cyclical (and not prone to stagnation, Minsky believed), fluctu-
ations in investment are crucial, and the availability of finance is central to
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investment. Lending standards fluctuate over the cycle. As is well known,
Minsky distinguished three phases: “hedge finance” in the early stages of
an upswing, when lenders only accommodate those borrowers whose pro-
jects are expected to be sufficiently profitable to allow them to make both
the necessary interest payments and repay the principal; “speculative fi-
nance”, where lenders are less cautious, and no longer require that the re-
payment of the principal is guaranteed; and “Ponzi finance”, where lending
standards become so lax that some borrowers need to take out further
loans in order to meet their interest obligations (the 2008 case of the US
swindler Bernie Madoff was uncannily similar to that of the eponymous
Charles Ponzi almost a century earlier). The eventual, inevitable financial
crisis results from a collapse in lenders’ confidence and leads to credit ra-
tioning, the forced liquidation of assets at “fire sale” prices in order to repay
loans, a sharp fall in investment, and a consequent decline in output and
employment.3

Late in his life Minsky identified a new phase of “money manager capital-
ism”, in which consumer borrowing, and hence also consumer debt, had
become more important.# As a student of Joseph Schumpeter, Minsky al-
ways emphasised the crucial role of financial innovation in all stages of
capitalist development. This meant that there was a constant need for
close financial regulation, and also a constant threat that it would be inef-
fective. Why, then, had a financial crisis on the scale of the Great Depres-
sion not happened again in Minsky’s lifetime? Big government was the an-
swer, he believed. There was both a flow dimension and a stock dimension
to this. In the post-1945 US the government was much larger than it had
been in 1929, which made built-in fiscal stabilisers much more powerful in
a downturn; this was the flow aspect. In addition, the sum of all the budget
deficits since 1929 had provided the private sector with a huge quantity of
risk-free government securities, greatly improving its financial robustness;
this was the stock aspect. But eternal vigilance remained the price of con-
tinuing financial stability.

3.4 Conclusions

Evidently these three Post Keynesian schools occupy a very consider-
able area of common ground. In particular, they all agree that it is impossi-
ble to base macroeconomic theory on RARE microfoundations (where the
acronym denotes representative agents with rational expectations). Ratio-
nal expectations are ruled out for Davidson by non-ergodicity and funda-
mental Keynesian uncertainty, and for Minsky by the cyclical myopia of his
investment bankers; Kalecki, too, stresses the importance of irreducible
“borrowers’ risk” and “lenders’ risk”. Neither is there any role for represen-
tative agents, since this would eliminate the bulls and bears who are cen-
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tral to Keynes and Davidson, the workers and capitalists who are
emphasised by Kalecki, and the debtors and creditors who are distin-
guished by Minsky. At least two classes of agents are always involved, in
any Post Keynesian macroeconomic model, and they cannot behave “ra-
tionally” in the strict neoclassical sense, since they lack the necessary in-
formation (which is not to say, Keynes stressed, that they do not normally
act in a reasonable manner).

It should also be noted that Kalecki and Minsky need each other. In
Kalecki’s models there is no substantial role for money or finance. It is not
that he believed that capitalism could be analysed as if it were a barter
economy, but simply that he chose to concentrate on other questions.
Kalecki was not a great reader, and it is entirely possible that he knew
nothing about Minsky. But the latter’'s emphasis on cyclical variability in
credit rationing and on asset price fluctuations might well have been useful
to Kalecki in resolving the continuing problems that he had in specifying an
acceptable macroeconomic investment function, which were noted by
Josef Steindl (1990, pp. 139-148).

As for Minsky: he needed a theory of financial resources to complement
his theory of financial commitments. Capitalists obtain income in the form
of the profits that are generated by their activities, and they only encounter
financial difficulties if their incomes are inadequate to meet their obliga-
tions to their creditors. Kalecki’'s theory of profits provides a clear and co-
herent theory of capitalists’ aggregate financial resources, as Minsky him-
self came to recognise rather late in his career. And this points to a
problem for him: since total profits are determined by the sum of invest-
ment and capitalist consumption expenditure, it is entirely possible that
capitalists can spend their way out of trouble, in aggregate (though not, of
course, individually). Again, the investment function is the critical part of
any Post Keynesian model.

4. What Post Keynesian Macroeconomics Is Not

The name of John Maynard Keynes has all too often been taken in vain
by theorists with whom he would have had little or nothing in common. This
is true to some extent of Old Keynesians like J.R. Hicks and Don Patinkin
(as Hicks himself came to acknowledge late in life), and even more so in
the case of the 21st-century New Keynesians.

4.1 Old Keynesian Macroeconomics

Post Keynesians reject all three components of Old Keynesian theory.
Indeed, Post Keynesian economics in the US very largely arose from a cri-
tique of the “Old Neoclassical Synthesis”, as we shall see in section 5 (ii).
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The first component of Old Keynesian macroeconomics is the IS-LM
model. Now this was a multiple discovery, which seems to have met with
Keynes’s approval.® But there are very serious problems with it. First, it
deals with the wrong variables, and the well-known 1S-LM diagram thus
has the wrong axes, which should be inflation and employment, not output
and the rate of interest. Second, there are good reasons for believing the
IS curve to be both interest-inelastic and highly unstable, since investment
depends on profit expectations (and hence on “animal spirits”), much more
than on the rate of interest. Third, the stock of money is endogenous: it is
determined by the demand for credit. This means that the LM curve is hori-
zontal, not vertical. For all these reasons, IS-LM is a source of confusion
rather than enlightenment.

The same is true of the second component of Old Keynesian macroeco-
nomics, the Solow (or more accurately Swan-Solow) growth model, which
is rejected by Post Keynesians on several grounds. First, they object to its
treatment of the long run as a sort of magic kingdom where Say’s Law
holds, labour and capital are both always fully employed, and the principle
of effective demand is therefore inapplicable. (Many would agree with
Kalecki that there is no such thing as the long run, but only a series of short
runs.) Second, they point to the incoherence of the neoclassical theory of
capital on which the Solow growth model relies, and in particular to what
Heinz Kurz has described as the “monotonic fallacy” regarding capital-
labour substitution. As demonstrated by Piero Sraffa (1898-1983), there is
no good reason to believe that a change in the ratio of the real wage to the
rate of profit will always induce a change in the capital-labour ratio in the
opposite direction, as the Solow model requires. Finally, there is every rea-
son to believe that technical change is endogenous, and responds to
changes in demand. This puts Say’s Law into reverse, so that demand cre-
ates its own supply (a proposition sometimes summarised in the concept
of “hysteresis”).

The third and final component of Old Keynesian economics is the Phillips
Curve, which Post Keynesians reject in favour of an institutional approach
to explaining inflation, in which politics, labour market institutions and the
class power of capital, relative to labour, are more important than the un-
employment rate. Thus they were no more surprised than the monetarists
were by the instability that the Phillips Curve displayed in the 1970s. But
they explained it in a very different fashion: heightened social conflict over
the distribution of income was more important in increasing inflation than
were increased inflationary expectations.
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4.2 New Keynesian Macroeconomics

The New Neoclassical Synthesis relies on DSGE (Dynamic Stochastic
General Equilibrium) models, which have a humber of objectionable fea-
tures. First, they assume that macroeconomics can be reduced to proposi-
tions about microeconomics: this requirement for “microfoundations” is
usually treated as self-evident, and is seldom explicitly defended. Second,
there is a reliance on the RARE individuals (representative agents with ra-
tional expectations) that we have already encountered, and rejected.
Third, there are assumed to be “complete financial markets”, in which
there is no fundamental uncertainty and no fear of default, so that debt is ir-
relevant and financial instability on Minskyan lines is impossible. The only
supposedly “Keynesian” feature of such models is the introduction of mar-
ket imperfections, and it is this which distinguishes “New Keynesian” from
“New Classical” macroeconomics. The two most important imperfections
are provided by efficiency wage theory, which explains why employers do
not cut wages to eliminate unemployment, and asymmetric information be-
tween borrowers and lenders, which prevents capital markets from clear-
ing.

Post Keynesian objections to RARE individuals have already been
noted. Most Post Keynesians also object to the microfoundations dogma,
on the grounds that it denies the fallacies of composition that they regard
as central to macroeconomics and which make it impossible to reduce
macroeconomics to microeconomics.® The “paradox of thrift” was
emphasised by Keynes: any individual agent can increase her saving,
should she choose to do so, but if all agents attempt to do so, without any
increase in aggregate investment, the result will be a decline in output and
income, leaving aggregate saving unchanged. There is also a Kaleckian
“paradox of costs”: wage increases are invariably bad news for any individ-
ual capitalist enterprise, since they push up costs and reduce profits, but
under certain circumstances they may be good news for capitalists as a
whole, raising output and aggregate profits (see section 7.2 below).
Finally, a “paradox of liquidity” is implicit in both Keynes and Minsky: any
individual enterprise that wishes to become more liquid can normally do
so, at a price, but if all enterprises attempt to increase their liquidity the ef-
fect will be to push up interest rates, and in some circumstances to cause a
major financial crisis.

Post Keynesians also reject the final principle of New Keynesian theory,
which Davidson terms “imperfectionism” and which is inconsistent with the
principle of effective demand. Downward wage and price flexibility would
not, they maintain, be sufficient to establish and maintain full employment.
In fact deflation is seen as by Post Keynesians as part of the problem, and
not as part of the solution to involuntary unemployment. As Keynes (1936,
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pp. 257-271) argued at some length in chapter 19 of the “General Theory”,
falling prices and money wages will make things worse in a downturn, by
depressing expectations, raising real interest rates and increasing the real
burden of debt. The experience of Japan since 1990 provides a cautionary
case study in the dangers of even very gradual deflation.

5. Some History

Post Keynesian theory originated in the 1950s and 1960s, more or less
independently in Britain and the United States. By the early 1970s the term
was being widely used to describe the ideas discussed in section 3, and by
the end of the decade a more or less clearly defined Post Keynesian
school had emerged.

5.1 Cambridge (UK)

The most important of the early British Post Keynesians were Joan Rob-
inson (1903-1983) and Nicholas Kaldor (1908-1986). Rather than attack-
ing the Old Neoclassical Synthesis, their principal concern was to fill in the
gaps left by Keynes, in particular to develop theories of growth and distri-
bution that were consistent with the principle of effective demand. This did
eventually lead them into conflict with the Solow growth model, especially
after the Italian theorist Piero Sraffa, who had lived in Cambridge since the
late 1920s, finally published his devastating attack on the coherence of
neoclassical capital theory.

The main landmarks of Cambridge Post Keynesianism were Robinson’s
magisterial “Accumulation of Capital” (1956) and Kaldor’s influential arti-
cle, “Alternative Theories of Distribution” (1956), and Sraffa’s slim volume,
“Production of Commodities by Means of Commodities” (1960). They es-
tablished a Cambridge tradition, in which the Harrod growth model was
supplemented by a macroeconomic theory of distribution where the in-
come shares of wages and profits were determined by capitalists’ invest-
ment decisions and the very different propensities to save of capitalists
and workers. There was no role for neoclassical production functions or for
the marginal productivity theory of distribution. Kaldor later developed a
range of growth models that made technical progress endogenous, and pi-
oneered the Post Keynesian analysis of monetary endogeneity and the
consequent critique of the Quantity Theory. Robinson, for her part, came
to attack the Old Neoclassical Synthesis as a form of “Bastard Keynesian-
ism”, aimed at “putting Keynes to sleep”. In this she may well have been in-
fluenced by the US Post Keynesian Sidney Weintraub.

Two more ltalians played an important role in the development of Post
Keynesian thinking in Britain. Luigi Pasinetti (b. 1930) corrected a major
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defect in Kaldor's macroeconomic theory of distribution, generalising it to
allow for the accumulation of wealth by workers, and Pierangelo
Garegnani (1930-2011) devoted his life to promoting the (controversial)
prospect of a Keynes-Sraffa synthesis.

5.2 USA

The emergence of Sidney Weintraub (1914-1983) as the first prominent
Post Keynesian in the United States was due entirely to his objections to
the Old Neoclassical Synthesis, which he believed to neglect wage-push
inflation and to entail an ineffective and damaging deflationary response to
a problem caused not by excessive aggregate demand but rather by the
failure of wage-fixing institutions. Weintraub believed that he had discov-
ered a magic constant: the wage share in total output. Trade union efforts
to increase this share by demanding increases in money wages were
therefore inevitably self-defeating, and they were also dangerously infla-
tionary. He advocated a tax-based incomes policy to reward moderation in
wage bargaining and penalise employers (and indirectly also unions) for
excessive wage increases.”

Paul Davidson was Weintraub’s student, and his “Money and the Real
World” (1972) was not only an important text for the Fundamentalist
Keynesians but also a major event in the emergence of Post Keynesian-
ism as a distinct school. Other landmarks were Robinson’s keynote ad-
dress to the 1971 meeting of the American Economic Association; the
widely-read 1975 survey article by Alfred Eichner and Jan Kregel pub-
lished in the “Journal of Economic Literature”; and Hyman Minsky’s book
on John Maynard Keynes, which appeared in the same year.8 Minsky was
something of a loner, and did not get on with Davidson or publish his work
in the “Journal of Post Keynesian Economics”, which Davidson and Wein-
traub co-edited from its inception in 1977, with financial and moral support
from John Kenneth Galbraith. Soon there were Post Keynesians, and be-
fore long also Post Keynesian societies, in many parts of the world, includ-
ing Brazil, France, Japan and the UK. However, there has never been a
Post Keynesian association in the United States, unlike the societies of
institutionalist, radical, feminist, social and evolutionary economists.

5.3 Austria

Something should be said about the two major figures in Post
Keynesianism in Austria. In 1937 the young Josef Steindl (1912-1993) an-
ticipated J.R. Hicks’s discovery of the “supermultiplier’, which is the
Keynesian investment multiplier augmented by the accelerator effect of in-
creased consumption, which induces a further increase in investment.?
After wartime exile in England, where he came under the influence of
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Michat Kalecki, Steindl produced his best-known book, “Maturity and Stag-
nation in American Capitalism” (1952), in which he argued that a growing
degree of monopoly had restricted the growth of working class consump-
tion and thereby undermined the dynamism of capitalism in the US. In later
work Steindl explored what might be termed the post-Kaleckian issues of
working-class saving, dis-saving and debt.

Over a very long and highly productive career, his friend and near con-
temporary, Kurt Rothschild (1914-2010), argued the case for pluralism in
heterodox economics and implemented it in his own combination of ele-
ments of Post Keynesianism, Marxism and institutionalism. His important
contributions were celebrated in a 2011 conference sponsored by the Aus-
trian National Bank.'® Rothschild’s edited volume on “Power in Econom-
ics” (1971) remains a perceptive (and unfortunately rare) attempt to grap-
ple with some important and neglected questions in social science.

6. Why it All Matters: Post Keynesian Economic Policy

Keynes was never greatly interested in economic theory for its own sake,
and instead regarded economics as a policy science, or perhaps as an art.
Post Keynesians share these practical concerns, and have distinctive
views on a very wide range of economic policy questions that differentiate
them very clearly from the mainstream. | shall touch briefly on four of them.

6.1 Monetary policy

As we have seen, the earliest Post Keynesians were strongly critical of
monetarism, both as a theory and as a set of policy proposals. Money was
endogenous, they argued, and the direction of causation was the reverse
of that claimed by Friedman and the Chicago school. Inflation originated in
the “real” economy, especially the markets for labour and raw materials.
Attempts to combat it by implementing a rigid rule for the growth of the
money supply would not succeed, but (through the associated fiscal aus-
terity, high interest rates and overvalued exchange rates) would inflict seri-
ous damage on output and employment.!" There was also an important
point of political principle: monetary policy should be subject to democratic
control in the interests of the great majority, and not placed in the hands of
supposedly “independent” central banks that in practice remained very
much dependent on the tiny, very rich minority of players in the financial
markets.

Much of the Post Keynesian critique of monetarism was soon confirmed,
for example by the experience of Thatcher’s Britain, and some of it has
been absorbed (without acknowledgement) into the New Neoclassical
Synthesis (a horizontal LM curve; interest rates as a more practical instru-

495



Wirtschaft und Gesellschaft 39. Jahrgang (2013), Heft 4

ment of monetary policy than control of the money stock). But Post
Keynesians remain severely critical of mainstream monetary policy, not
least for its dogmatic assertion that output price inflation is the only legiti-
mate target. As we shall see in section 7, this has led to a dangerous ne-
glect of other important targets, most notably asset price inflation and the
stability of the financial system as a whole (the vital question of
“macroprudential regulation”).

Post Keynesians also dispute the mainstream reliance on one policy in-
strument, which renders the monetary authorities powerless to influence
these other target variables. Some favour a return to the use of direct con-
trols, for example to restrict mortgage lending when there are grounds to
fear a housing price bubble. Others argue for indirect controls, in the form
of asset-based reserve requirements that would in effect impose a higher
tax on particular forms of lending to prevent the emergence of bubbles or
to deflate them gradually.

That said, Post Keynesians are also inclined to question what monetary
policy actually can achieve. The failure of quantitative easing to stimulate a
strong recovery in the US and the UK in the wake of the Global Financial
Crisis has not surprised them. Like Keynes, who advocated “a somewhat
comprehensive socialisation of investment” to compensate for the weak
effects of expansionary monetary policy, Post Keynesians tend to focus on
what monetary policy can not accomplish, and to advocate a set of more
powerful alternatives. First and foremost, there is fiscal policy.

6.2 Fiscal Policy

One significant difference between Old and New Keynesian economics
is their treatment of fiscal policy. For Old Keynesians —and here they shar-
ed common ground with Post Keynesians — deficit-financed government
expenditure was an important weapon against demand-deficient unem-
ployment, while budget surpluses should be used to restrain demand-push
inflation. New Classicals and New Keynesians argue instead that fiscal
policy is ineffective, invoking the principle of “Ricardian equivalence”. Ra-
tional economic agents, it is claimed, will realise that increased govern-
ment borrowing today entails higher taxation in the future and will reduce
their consumption spending accordingly, eliminating any stimulatory effects
of the increased government spending. Conversely, in the case of a budget
surplus, government austerity measures will not reduce effective demand.

This principle was indeed proclaimed two centuries ago by David Ricardo,
and with some justification: in 1815 British government debt amounted to
300% of GDP, annual interest payments represented approximately 10%
of national income, and there were real grounds for the wealthy to fear
working-class resistance to any further increases in the taxation of neces-
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sities and to expect that any further government borrowing would increase
their own future tax bills. Even under these circumstances, Ricardo
doubted the principle that is now associated with his name; even highly ed-
ucated people, he believed, simply could not understand it.'2 In this he was
almost certainly correct.

There is some tension between Ricardian equivalence and the principle
of “sound finance”, as expressed in Angela Merkel’'s famous statement of
“Schwabian housewife logic” (“we must not live beyond our means”): if fis-
cal policy is ineffective, then it cannot have any adverse effects. Post
Keynesians, however, deny both the ineffectiveness of fiscal policy and
the principle of sound finance. Instead they assert the principle of “func-
tional finance” that was first stated by Abba Lerner (1943) seventy years
ago: the only thing that matters is the achievement of full employment and
the avoidance of demand inflation. The government should run a deficit if
private sector expenditure is expected to be inadequate, and it should run
a surplus if private sector spending is expected to be excessive; a bal-
anced budget is called for only in the (very improbable) case in which pri-
vate sector spending is expected to be “just right”. Applying Merkel’s logic
in depressed conditions, when consumers lack confidence and business
expectations are subdued, will be self-defeating: it will reduce effective de-
mand, cut tax revenues and increase the budget deficit. This was one of
the most important lessons of the Great Depression of the 1930s, which
now needs to be learned all over again.

6.3 Prices and Incomes Policy

Contractionary fiscal policy is an appropriate weapon against demand in-
flation, but as Weintraub argued it is likely to be both ineffective and dam-
aging when applied to cost inflation. In this case direct intervention in prod-
uct and factor markets is required. In the highly unionised labour markets
of the post-1945 “golden age”, the most important principle was to ensure
that money wages did not rise too rapidly. As early as 1951 Nicholas
Kaldor had established the underlying principle, in a paper that was for
some reason not published for another decade. Assuming that the existing
division of total output between capital and labour is acceptable, money
wages in all industries should increase at the same annual rate as average
labour productivity. Industries with below-average productivity growth
should be allowed to raise their prices, and industries where productivity
was growing faster should be required to reduce prices, so that the overall
price level remains roughly constant. In the early 1960s two Australian
Keynesians, Eric Russell and Wilfred Salter, modified the Kaldor rule to
allow for variations in the terms of trade, which would change the effective
rate of productivity growth.
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A prices and incomes policy of this type could be implemented in three
ways: by legally binding compulsory arbitration, as in Australia before
1990; by agreement between the “social partners”, as in the formerly social
democratic or “corporatist” countries of northern Europe; or through the
use of tax incentives and disincentives, as proposed by Sidney Weintraub
for the United States (but never implemented, there or elsewhere). In-
comes policies of all types broke down during the stagflationary crisis of
the 1970s, in part under the pressure of rapidly rising primary product
prices (see section 6.4 below). Since then trade unions have been very
substantially weakened, and the threat of renewed wage-push inflation
now seems rather remote. Today a rather different case can be made for
an incomes policy, this time to avoid the dangers of deflation and a contin-
ually declining share of wages: instead of restraining real wages, an in-
comes policy now needs to make sure that they rise in line with labour pro-
ductivity. The closely related distinction between “wage-led” and “profit-
led” recovery regimes will be discussed in section 7.2 below.

6.4 International Economic Policy

In the “golden age” of advanced capitalism from 1945 to 1973 unemploy-
ment and inflation were very low, output grew rapidly and downturns in
economic activity were brief and insubstantial. To some extent this was the
result of the international economic order that had been decided upon at
the Bretton Woods conference in 1944, where Keynes succeeded in im-
plementing part of his ambitious agenda for post-war reconstruction. A
fixed exchange rate regime restored stability and eliminated the self-
defeating competitive currency devaluations of the 1930s, while controls
over capital movements prevented any repetition of the destabilising “hot
money” flows of that decade. Trade grew rapidly in the 1950s and 1960s,
but international finance was deliberately repressed. The Bretton Woods
era ended in 1973 with the devaluation of the US dollar, the consequent re-
turn to floating exchange rates, and the liberalisation of global capital
flows. Many Post Keynesians attribute the less favourable macroeco-
nomic performance of the last 40 years in some part to the breakdown of
the Bretton Woods system.

There is some disagreement on how the international monetary system
might be reformed. The most ambitious proposal comes from Paul
Davidson (2002; see also section 7.2 below), who urges the adoption of
Keynes'’s plan for an International Clearing Union. This would not only re-
establish fixed exchange rates but would also eliminate private sector in-
ternational capital movements altogether, and would thereby involve a
massive reduction in the volume of global finance. This is too radical for
many Post Keynesians, and advocates of “modern monetary theory” like
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Randall Wray and Warren Mosler oppose any return to fixed exchange
rates on the grounds that this would entail an unacceptable loss of national
sovereignty.

There would be more general support for the reform of the International
Monetary Fund to make it the world central bank that Keynes had envis-
aged, well resourced and with a commitment to promoting full employment
on a global scale. Most Post Keynesians also advocate the introduction of
a turnover tax on international financial transactions (the so-called Tobin
tax) to raise revenue and perhaps also put “sand in the wheels” of specula-
tive international finance. In recent years the instability of food and raw ma-
terial prices has also revived interest in the proposal made by Kaldor and
Jan Tinbergen back in the 1960s for the establishment of a set of interna-
tional funds to intervene in primary product markets in order to stabilise
commodity prices. This would remove one major source of cost inflation,
and it would also allow the general introduction of the principles of “fair
trade”, to the benefit of poor people in primary producing countries.'3

7. The Global Financial Crisis

Although few Post Keynesians can claim to have foreseen the Global Fi-
nancial Crisis, in the sense that they predicted the precise timing or the
specific details of the events of 2007-8, they were not at all surprised by it,
since it was entirely consistent with their long-standing critique of
neoliberal, global financial capitalism.4

7.1 Causes

The Global Financial Crisis was the result of a toxic mix of globalisation,
financialisation, deregulation, increasing inequality and rising debt, all en-
couraged (if not initiated) by the neoliberal ideas of mainstream
macroeconomists. Globalisation greatly increased the power of interna-
tionally footloose capital relative both to labour and to national govern-
ments. By the early 1980s it was possible for “the markets” to punish social
democratic governments in a way that would have been inconceivable
thirty years earlier; the experience of the Mitterand government in France
is a celebrated case in point. (Remember that “the markets” are not a force
of nature; they are social institutions that are operated by rich people, and
the poor people who work for them.)

Financialisation involved the emergence of new “products” (new assets
and liabilities), new suppliers and new customers. It had a quantitative di-
mension, with a sharp rise in the proportion of GDP, employment and (es-
pecially) corporate profits accounted for by the FIRE sector (finance, insur-
ance and real estate). There was also a qualitative dimension, with a very

499



Wirtschaft und Gesellschaft 39. Jahrgang (2013), Heft 4

significant increase in the economic and political power of finance. This is
sometimes described as representing an historical shift from one stage of
capitalism to another: from the manufacturing-based “Fordism” of the
Golden Age to “finance-led growth”, or Minsky’s “money manager capital-
ism”, after 1973. It was made possible by the thorough-going deregulation
of finance that began with the collapse of Bretton Woods and was encour-
aged by neoliberal ideology.

We may distinguish four principles of neoliberal economics. First there
was the case for floating exchange rates made by the monetarists. Second
was the new financial economics, and in particular the “efficient market hy-
pothesis”, according to which markets always make the best possible use
of all available information, so that detailed regulation was unnecessary
(since “the price was right”). Third, New Classical macroeconomics re-
vived Say’s Law and the doctrine of the neutrality of money, repudiating
the principle of effective demand. Finally, there was the deeply-held belief
that market failure was almost always less serious than state failure, which
undermined the case for any form of regulation, micro or macro.

The consequences of financialisation were profound. Most important
was the return of “shareholder value” as the only viable goal of the capital-
ist corporation. During the golden age, alternatives to (short-run) profit
maximisation were accepted, like the “stakeholder capitalism” practised to
some extent in Austria, Germany and Japan, where management, workers
and local and national communities were considered to have a legitimate
interest in the way the firm was run, along with the shareholders, and were
encouraged to take a long-term view of these interests. At leastin Northern
Europe this was linked to the power of organised labour and to corporatist
wage policies, and both here and in Japan income differentials were re-
strained. With the rise of shareholder value, the new rule for corporate be-
haviour was “distribute and downsize” rather than “re-invest and grow”.
New incentive systems were introduced, with bonuses for senior manage-
ment tied to the company’s share price, and this corresponded to a new al-
liance between management and shareholders, at the expense of the old
alliance between management and other stakeholders.

All this led to rapidly increasing inequality. Profits rose relative to wages,
so that the share of wages in national income steadily declined; top mana-
gerial salaries grew much more rapidly than the pay of their subordinates;
and there was also substantially increased inequality in wealth, stimulated
by the rise in equity prices. Increasing inequality also encouraged the
growth of debt. In part this was the inevitable result of financialisation,
since the rising sum of assets was necessarily accompanied by an in-
crease in liabilities. To some extent it was a direct result of the increased
inequality, with those left behind increasingly tempted — and increasingly
able — to borrow in order to maintain their standard of living, purchase a
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house and protect their social status.® In turn this was linked to a profound
cultural shift, with the growing acceptance of a “debt culture” among rich
and poor alike. Note the important and potentially sinister asymmetry that
is involved with the growth of debt: debtors can be forced to cut their
spending, but creditors cannot be forced to increase their expenditure
when macroeconomic conditions deteriorate.

In this context the Post Keynesian theorist Till van Treeck (2012) distin-
guishes two possible macroeconomic regimes. In the “debt-led” regime,
consumption spending grows strongly, through positive wealth effects on
the consumption of the rich and increasing debt that allows the consump-
tion of the poor to continue to rise, even though theirincomes do not. In the
“debt-burdened” regime, financial instability comes to threaten both con-
sumption and investment spending.

In essence the Global Financial Crisis of 2007-8 can be explained by the
first regime giving way to the second. It was “made in the USA” (just like
1929-33), and transmitted internationally via trade, capital flows and (es-
pecially) expectations (again as in 1929-33, but this time much more
quickly, due to the revolution in information technology). The underlying
cause of the Global Financial Crisis was financial fragility, and the proxi-
mate cause was the bursting of the US housing bubble, which led to a fall
in consumption spending (through negative wealth effects), the collapse of
housing investment, and the eventual fall in financial derivative values that
led to the failure of Lehman Brothers.

There is some dispute over whether the Global Financial Crisis really
was a “Minsky moment”, as it has often been described. Davidson (2008)
denies this, on the grounds that the so-called NINJA mortgagees (“no in-
come, no jobs, no assets”) were not Ponzi borrowers in Minsky’s sense.
The GFC, he argues, should instead be viewed in a more general sense as
a crisis of de-leveraging. The Minskyans respond by pointing to the role of
financial innovation, the new stage of money manager capitalism, the de-
regulation and the evasion of remaining controls over financial markets, and
the increasing loss of memory of lenders in the period immediately before
2007, all of which they claim to be entirely consistent with Minsky’s ideas.

A sort of Kalecki-Minsky synthesis has been developed by Richard Koo
(2008) of Nomura Securities, who draws on the Japanese experience
since 1990 to illustrate the dangers of a severe “balance sheet recession”,
in which an over-indebted private sector cuts consumption and investment
expenditure in order to reduce its debt. The Kaleckian algebra from section
2.2 reveals that this reduction in private sector debt necessarily implies an
increase in public sector debt, for Planet Earth if not for individual nations.
Thus fiscal austerity will be self-defeating. If

Expenditure =Cw + Cp + | + G,

Income=W+P + T,
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and there is no saving or dis-saving out of wages, so that Cy = W, then

Co+tl+G=P+T,and

G-T=P—-(Cp+1),
so that the government’s budget deficit must be equal to the private sec-
tor’s surplus. Thus, when the private sector is intent on “de-leveraging”
(that is, reducing its unacceptably high debt), an increase in government
debt is part of the solution, not part of the problem. Any individual nation-
state can run a trade surplus and thereby reduce both public and private
sector debt, but this only increases the growth of public debt in its trading
partners; it is not a solution for the world as a whole.

Koo concentrates on the case of Japan, but very similar conclusions can
be drawn from the continuing crisis of the Eurozone, and in particular the
protracted depression in the PIIGS (Portugal, Ireland, Italy, Greece and
Spain; probably Slovenia should now be added to the list). The only good
news in all of this is that a new Global Financial Crisis may be delayed,
since successful de-leveraging does mean that the financial robustness of
the private sector has increased (this is related to the “stock aspect” of
Minsky’s argument, outlined in section 3.3 above).'6

7.2 Cures and Prevention

Thus austerity is exactly the wrong course of action for the Eurozone.
Fiscal policy is not ineffective, and in the case of the PIIGS it is proving to
be extremely damaging. The Post Keynesian principle of functional fi-
nance requires that these countries continue to run large deficits, prefera-
bly using them for massive public investment in energy conservation and
other environmental improvements. Monetary policy, however, is relatively
ineffective as a cure for a debt crisis (or balance sheet crisis), when neither
cheap money nor quantitative easing are capable of inducing large in-
creases in private sector consumption or investment expenditure.'” Mone-
tary policy should certainly be reformed along the lines proposed in section
6.1, but the benefits will be seen only in the longer term: control over asset
price inflation and the targeting of financial stability should be seen as
measures of prevention that will make a renewed crisis less likely.

Measures to reduce inequality would serve as both cure and prevention.
If the wage share were to rise at the expense of the profit share, and the
top 1% were to lose out to the bottom 99%, there would be a boost to con-
sumption expenditure and a reduction in unsustainable consumer debt.
The precise macroeconomic consequences of an increase in the wage
share depend on the values of the relevant parameters.'8 While consump-
tion will increase, investment expenditure can be expected to fall, along
with net exports (since increased wages will make imports cheaper and
exports more expensive). For many individual countries, especially those
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like Australia, Canada and China that are highly trade-dependent, this
makes a “profit-led” recovery more plausible than a “wage-led” recovery.
But there is again a danger of a fallacy of composition here, since net ex-
ports cannot increase in every nation. For Planet Earth the prospects of a
wage-led recovery seem to be very good, so that reduced inequality will
bring significant macroeconomic benefits.

Increased equality might be achieved through more progressive taxation
and the restoration of the welfare benefits that were cut in the name of aus-
terity. There is also a strong case for the re-regulation of the labour market,
improving the rights of workers in temporary and casual jobs (the new
“precariat”) and increasing wages at the bottom of the labour market. Ger-
many in particular urgently needs a legally enforceable minimum wage, as
does Austria. In countries like Australia and the United States where there
already is a legal minimum wage there is a strong case for indexing it to av-
erage earnings, so that the low-paid are not constantly falling behind. To
repeat: all this would have clear macroeconomic benéefits, in addition to the
undoubted improvements that it would bring in equity and social justice.

To succeed, however, it would have to be accompanied by two further
measures. First, there would need to be international cooperation to pre-
vent the “new Mercantilism” that has allowed Germany and China to
achieve large trade surpluses by screwing down wages. This is the 21st-
century version of the competitive devaluations of the 1930s, which bene-
fited some nations only at the expense of others, and did harm to the capi-
talist world as a whole. Second, a very substantial degree of de-
financialisation will be required to reduce the size, the instability and the
political power of the global FIRE sector. This in turn entails the introduc-
tion of the measures of international economic policy reform that were dis-
cussed in section 6.4, to decrease both the magnitude and the destabilis-
ing consequences of global financial flows. In terms of domestic policy, it
will require a clear reversal of the privatisation of housing and pensions
that contributed to the financialisation process in the neoliberal era.

8. Post Keynesians and (some) Other Heterodox Schools

There are evident similarities between Post Keynesians and other het-
erodox (or quasi-heterodox) schools. Space permits me to consider only
three of them.

8.1 Marxism

Here Michat Kalecki is the indispensable bridge between two schools of
thought with a great deal in common. Post Keynesians and Marxists both
acknowledge that they are dealing with capitalist economies, in which the
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employment relationship is fundamental and the driving force is the pursuit
of profit. Hence money plays a central role, Say’s Law is repudiated (“child-
ish babble”, Marx called it), and there must inevitably be what Keynes
termed a “monetary theory of production” to analyse an unstable and con-
tradictory economic system. In the 1933 draft of the General Theory,
Keynes used Marx’s M-C-C’-M’ model of the capitalist circulation process
and followed rather closely the treatment of the “realisation problem” set
out by Marx in volume Il of Capital.

That is the good news. There are also some big problems.'® They in-
clude the labour theory of value and the related issues of distinguishing
productive from unproductive labour, determining what the “product” of la-
bour actually is in a digital age, and deciding whether there are still strong
forces tending to equalise the rate of profit in a world of Schumpeterian
temporary monopolies that are imperfectly protected by intellectual (rather
than material) property rights. There are also problems with the falling rate
of profit dogma, which is in turn related to several dichotomies — base/su-
perstructure, production/circulation, real/monetary, and underlying scien-
tific reality/superficial appearances — none of which Post Keynesians
would be at all comfortable with. They also hope that capitalism can be
made to work better, and thus reject any tendency towards “fatalistic Marx-
ism”, according to which “the logic of capital” and the depth of the system’s
contradictions necessarily prevent any possibility of reform.

8.2 Institutionalism

There are some strong natural affinities between Post Keynesian and
institutionalist thinking, including a shared hostility to mainstream econom-
ics, in particular its formalism and especially its general equilibrium (and
above all its DSGE) variants. An emphasis on the role of habit, convention
and the social influences on individual behaviour is common to both
schools. There is also considerable agreement on policy issues, since
Post Keynesians and institutionalists tend to share a commitment to “big
government” and a common heritage in the New Deal and the post-1945
social democratic compromise. Keynes himself was an enthusiastic sup-
porter of the institutionalism of his day, and there have been many later
personal links; Steven Pressman and Charles Whalen have been promi-
nent in recent decades.

As we have seen, John Kenneth Galbraith also had a large foot in both
camps. Many Post Keynesians have published in the “Journal of Eco-
nomic Issues”, and some institutionalists have also found a home for their
work in the “Journal of Post Keynesian Economics”. It could be argued that
there is a natural division of labour, with the Post Keynesians specialising
on macroeconomics and formal theory, leaving micro issues and the
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socio-political background to the institutionalists. But this also points to
some potential difficulties in the relationship. Unlike many institutionalists,
few Post Keynesians are opposed in principle to formal modelling, so long
as it is of the right type, or to the use of econometric methods, providing
that they are used with the appropriate care and restraint. There are some
important unresolved methodological tensions here.

8.3 Behavioural Economics

Again, there are some obvious and important similarities between Post
Keynesianism and behavioural economics, most obviously with the “Old
Behaviouralism” of Herbert Simon (1916-2001) and his associates.2° Both
schools reject the neoclassical conception of rationality, instead
emphasising the limits to human cognitive ability, the importance of funda-
mental uncertainty and the role of conventions and rules of thumb. There
are also some points of agreement with “New Behaviouralism”, most
clearly on questions of the framing of decisions, the context of decision-
making and what are sometimes described (unwisely, in my opinion) as
the “macrofoundations” of individual behaviour).

These similarities have led Paul Davidson to describe Keynes as the first
behavioural economist and Simon to claim him as the father of bounded
rationality. But there is also a strong suspicion that the New Behavioural
Economics is really “neoclassical model building carried on by other
means”, as Simon once put it, and that it should therefore be avoided by
Post Keynesians. It does seem that behavioural macroeconomics, which
was foreshadowed by George Akerlof in his 2001 Nobel acceptance
speech, is a promise that bounced. Akerlof and Shiller's book on “Animal
Spirits” (2009) not only misinterprets Keynes on the prevalence of reason-
able behaviour under conditions of fundamental uncertainty but also has
almost nothing to say about investment or the investment-saving relation-
ship. The recently-published “Lectures on Behavioral Macroeconomics”
(2012) by Paul de Grauwe also place too much emphasis on market im-
perfections and not enough on the principle of effective demand.

None the less, a case can be made for Post Keynesians making use of
some aspects of behavioural economics, providing that it is done in a se-
lective and self-critical way. This might allow a more realistic formulation of
the investment function, which has always been a source of difficulty in
Post Keynesian macroeconomics, and the behavioural finance literature
may also be helpful to the Minskyans in their work on financial innovation
and the challenges to financial regulation. There are also signs of a redis-
covery of the work of George Katona (1901-1981), whose work on con-
sumer behaviour may well prove helpful in enabling a more accurate spec-
ification of the consumption function. | think there is a strong case for Post
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Keynesians to take a “broad church” rather than a “narrow church” ap-
proach to the discipline.
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Abstract

| begin by setting out the core of Post Keynesian macroeconomics, and then distinguish
three schools within Post Keynesian theory: the fundamentalist Keynesian approach taken
by Paul Davidson, the Kaleckian variant represented by Eckhard Hein, and Hyman
Minsky’s financial instability hypothesis. | continue by identifying what Post Keynesian
macroeconomics is not, and outlining some very substantial criticisms of both “Old Keynes-
ian” and “New Keynesian” theory. After an historical sketch of the development of Post
Keynesian theory in Cambridge (UK) and the United States in the 1950s and 1960s, | sum-
marise the contributions of two eminent Austrian theorists, Josef Steindl and Kurt
Rothschild. | then discuss the distinctive Post Keynesian position on questions of macro-
economic policy, offer an explanation of the Global Financial Crisis that began in 2007 and
suggest some policy measures that might make similar crises less likely in the future. | con-
clude by discussing the relationship between Post Keynesianism and three other schools
of heterodox economic theory: Marxism, institutionalism and behavioural economics.
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Finanzmarktregulierung
in der Europaischen Union —
Funf Jahre nach Lehman

Helene Schuberth

1. Einleitung

Seit Beginn der Finanzkrise wurden in der Europaischen Union (EU)
Tausende von Seiten von Gesetzestexten verabschiedet, die das Finanz-
system krisenfest machen sollen. Wie lasst sich dies mit dem Umstand
vereinbaren, dass mehr als funf Jahre nach der Lehman-Pleite bei vielen
der Eindruck besteht, dass sich an den Funktionsmechanismen des Fi-
nanzsystems wenig geandert hat, dass der Status quo ante wieder herge-
stellt wurde?

Dies mag zunédchst damit zusammenhangen, dass zahlreiche Reform-
vorhaben noch nicht umgesetzt wurden und einige wichtige Reforminitiati-
ven, wie das Basel-lll-Regelwerk, welches das Herzstlick der Regulie-
rungsreform darstellt, zwar vor Kurzem beschlossen, aber noch nicht
implementiert wurden. Eine weniger optimistische Sichtweise konstatiert,
dass, selbst wenn man die noch nicht umgesetzten Legislativvorhaben be-
rucksichtigt, diese die Instabilitdten des Finanzsystems nicht zur Génze
beseitigen kénnen, weil sie auf einer Fehldiagnose der Krisenursachen
basierten.! Sie zielten primar darauf ab, so die Argumentation, Schlupfl6-
cher in der Regulierungsarchitektur zu schlief3en, statt die Krise syste-
misch zu begreifen. Man konzentriere sich selektiv auf die Regulierung
von Bereichen, die bei der jingsten Finanzkrise eine Rolle gespielt haben.
Dabei bestinde die Gefahr, dass Einflussfaktoren mdglicher zuklnftiger
Krisen Ubersehen werden. Die regulatorischen Ansatze seien moderat,
partiell auf bestimmte Marktsegmente beschrankt sowie auf einige ausge-
wahlte Formen negativer externer Effekte, die vom Finanzsystem ausge-
hen. Als Nebeneffekt wiirden die Komplexitat und damit die Arbitragemaég-
lichkeiten der Finanzmarktakteure weiter erhoéht, indem die Risiken jetzt
zum Beispiel als Reaktion auf Basel lll in das Schattenbankensystem ver-
lagert werden.

Zudem geht Finanzmarktregulierung weit iber Fragen der systemischen
Stabilitat hinaus. Die Finanzmarkte haben aufgrund ihres zentralen Stel-
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lenwertes in Wirtschaft und Gesellschaft Wirkungen, die auch Fragen der
Risikoabsicherung, des Sozialsystems und der demokratischen Grund-
ordnung unserer Gesellschaft betreffen. Daher wird moniert, dass jede
Regulierungsreform auf einer normativen Sicht beruhen musse, namlich
welches Finanzsystem am besten geeignet sei, Wachstum, Effizienz und
Verteilungsgerechtigkeit herzustellen.2

Eine umfassende Bewertung der Regulierungsinitiativen bedeutet letzt-
lich, die Frage zu beantworten, ob sie in der Lage sind, die systemischen
Krisenursachen zu beseitigen. Kapitel 2 gibt einen Uberblick liber die sys-
temischen Krisenursachen und die negativen externen Effekte, die vom
Finanzsystem ausgehen. Im Anschluss werden die wichtigsten Reform-
vorhaben auf européischer Ebene vorgestellt (Kapitel 3) und im zeitlichen
Ablauf dargestellt (Kapitel 4). AbschlieRend werden die Reformen einer
zusammenfassenden Bewertung unterzogen (Kapitel 5).

2. Systemische Krisenanalyse

Mit der Dauer der Finanzkrise wurde deren systemischer Charakter
immer offensichtlicher. Es handelt sich dabei um das Ineinanderwirken
von drei Einflussfaktoren, die eng miteinander verzahnt sind: Defizite der
Regulierungsarchitektur, weitere 6konomische Einflussfaktoren (makro-
6konomische Ungleichgewichte, aber auch Inkoharenzen des Steuersys-
tems?® und die Ungleichheit in der Einkommens- und Vermdgensverter
lung?) sowie politbkonomische Aspekte® (siehe Tabelle 1). Letztere be-
schreiben den Umstand, dass die Funktion der Regulierung zunehmend
an unabhangige Institutionen delegiert wurde — auch an die Finanzbran-
che selbst, der sowohl bei den Prinzipien der Regulierung als auch bei
deren Umsetzung immer mehr Einfluss eingerdumt wurde. Es entstand
eine Governance-Struktur, in der sich nationalstaatliche und internationa-
le, halbstaatliche und private Netzwerke Uberlagern. Infolge dieser Ent-
demokratisierung der Finanzmarktregulierung setzte sich das angelsach-
sische Selbstregulierungsmodell durch; die Aufsichtsinstitutionen und Re-
gierungen haben oft im Interesse der Wettbewerbsfahigkeit des eigenen
Finanzplatzes laxe Regulierung nicht verhindert, sondern toleriert oder gar
vorangetrieben (,regulatory capture). Die nationale und mikroprudenziel-
le Orientierung der Regulierung eines global agierenden Marktes, die re-
gulatorische Arbitrage ermdglichte, hat den Deregulierungswettlauf be-
gunstigt.

Die ,intellektuelle Kaperung®, der Umstand, dass sich Politik und Regu-
latoren auf das Expertenwissen von Vertretern der Finanzmarkteffizienz-
hypothese verlassen haben, ist vermutlich wirkungsmachtiger als das viel
beklagte Lobbying durch die Finanzbranche. Sind Markte effizient, so das
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Credo von Mainstream-Finanzmarktékonomen, dann entfalten regulatori-
sche Eingriffe Ineffizienzen.®

Wichtig fir eine systemische Betrachtung ist, samtliche Einflussfaktoren
als interdependent zu analysieren. Die in den Jahrzehnten vor der Krise
erfolgten Deregulierungen des Finanzsystems sind ohne den in den
1980er-Jahren einsetzenden fundamentalen politbkonomischen System-
wechsel nicht erklarbar, der mit dem Riickzug des Staates und der Teilpri-
vatisierung des Rechtssystems im Bereich der Finanzmarktregulierung
verbunden war. Auch steuerliche MalRnahmen, wie die steuerliche Ab-
zugsfahigkeit von Immobilienkrediten, die steuerliche Beglnstigung von
Fremd- gegenlber Eigenkapital, die steuerlich bevorzugte Behandlung
von Kapitalzuwéachsen (capital gains) gegeniber anderen Einkommens-
arten sowie internationale Steuerarbitrage und Steuer- und Regulie-
rungsoasen, haben, in Kombination mit Deregulierungen des Finanzsys-
tems, zur Verscharfung von Instabilitdten im Finanzsystem beigetragen.
So spielten Regulierungsoasen bei der globalen Diffusion von Schockwel-
len in den Jahren ab 2007 eine bedeutende Rolle, da Zweckgesellschaf-
ten, in welche die riskanten Finanzprodukte ausgelagert wurden, zumeist
in Steueroasen beheimatetet sind. Dies nicht nur, um Steuern zu sparen,
sondern auch, um Regulierung zu umgehen.”

Dieser Beitrag behandelt ausschlieRlich regulatorische Antworten auf
die Defizite der Finanzmarktregulierung. Will man Finanzkrisen in Hinkunft
vermeiden, sind aber Reformen in allen drei oben genannten Einflussbe-
reichen notwendig, insbesondere eine gleichere Verteilung, Anderungen
im Steuerbereich sowie eine Demokratisierung der Finanzmarktregulie-
rung.

Tabelle 1: Systemische Krisenanalyse

Regulierungsarchitektur

Makrodkonomische Faktoren

Politékonomische Faktoren

Prozyklizitat der Finanzmarkt-
regulierung, u. a. durch Risiko-
gewichtung der Eigenkapital-
regulierung (Basel Il)

Verbriefung von Bankkrediten
Transfer von Kreditrisiken aus der
Bankbilanz

Fehlbewertung durch Rating-
agenturen

Internationale Bilanzierungsregeln
(Zeitwertbilanzierung ,fair value
accounting”)

Unregulierte Schattenbanken
Managergehalter
Komplexe Finanzprodukte

Fragmentierte Aufsichtsstruktur,
mikro-prudentiell orientiert

Makrodkonomische Ungleich-

gewichte

Ungleichheit der Einkommens- und

Vermdgensverteilung

Inkohérenzen im Steuersystem

— Immobilien-Besteuerung

— Schuldenfinanzierung versus
Eigenkapitalfinanzierung

— Hybride Finanzinstrumente

— Capital Gains

— Derivate

— Internationale Steuer-Arbitrage
und Steueroasen

Fehlen einer effektiven inter-

nationalen Finanzmarktarchitektur

Entdemokratisierung der Finanz-

marktregulierung

Angelsachsisches Selbst-

regulierungssystem

~Regulatory Capture”

— Starkung der Wettbewerbs-
fahigkeit des Finanzplatzes

— ,Control Fraud“ (William Black)

— ,Regulatory capture by the
knowledge base* (Warwick
Commission)
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Die Regulierungsarchitektur des internationalen Finanzsystems weist
an vielen Stellen Konstruktionsfehler auf, die zum einen Krisenausloser
waren, aber auch als Brandverstarker wahrend der Krise gewirkt haben
(siehe Tabelle 1, Spalte 1).

Die Verbriefung von Bankkrediten war ein wesentlich auslésendes Mo-
ment dafiir, dass sich die Krise rasch und fir viele unerwartet im internatio-
nalen Rahmen ausgebreitet hatte. Die Kredite wurden verbrieft, tranchiert
und verpackt und in dieser Form — von Ratingagenturen mit den besten
Bonitatsnoten ausgezeichnet — weltweit verkauft.

Dies war jedoch nur deshalb mdéglich, weil schlechte Risiken (z. B. Sub-
prime-Kredite) durch die Technik der Strukturierung zu einem grof3en Teil
in scheinbar erstklassige Aktiva transformiert wurden. Das Originate-and-
Distribute-Modell, der Transfer von Kreditrisiken aus der Bankbilanz, fihr-
te letztlich dazu, dass die Kredit vergebende Bank die Bonitatsprifung des
Kreditkunden vernachlassigte. Diese Aufgabe wurde an Ratingagenturen
delegiert.

Risiken wurden auch ins weitgehend unregulierte System der Schatten-
banken ausgelagert. Zu den Schattenbanken z&hlen beispielsweise
Hedgefonds, Private-Equity-Fonds und Geldmarktfonds, aber auch Ein-
heiten, die haufig allein zu dem Zweck gegriindet wurden, um Risiken aus
der Bankbilanz heraus zu verlagern, wie Zweckgesellschaften oder Struc-
tured Investment Vehicles. Aufgrund der engen Verflechtung mit dem tra-
ditionellen Bankensystem haben sich in der Krise Probleme der Schatten-
banken rasch auf das globale Finanzsystem ausgeweitet. Auf der Aktivsei-
te hielten manche Zweckgesellschaften strukturierte l&ngerfristige Wert-
papiere, die sie durch die Ausgabe kurzfristiger Commercial Papers finan-
zierten, wobei sie Kreditzusagen der Banken erhielten. Als die Anleger
nicht mehr bereit waren, diese Commercial Papers nach Falligkeit erneut
zu erwerben, gerieten die Zweckgesellschaften unter Druck — der Verkauf
der Aktiva scheiterte oft mangels Marktpreisen —, wodurch dann jene Ban-
ken, die Kreditlinien gewahrt hatten, von der Krise erfasst wurden.

Daten des Financial Stability Board (FSB 2012) fir eine Stichprobe fort-
geschrittener Volkswirtschaften zeigen: Von 2002 bis Ende 2007 stiegen
die von ,sonstigen Finanzintermediaren“ gehaltenen finanziellen Vermo-
genswerte von schatzungsweise $ 26 Billionen — oder rund 23% der Ge-
samtaktiva des Finanzsystems — auf $ 62 Billionen (oder 27%). Seit Kri-
senausbruch hat sich das Wachstum verlangsamt, allerdings ist die
Bilanzsumme des Schattenbanksystems weiter auf $ 67 Billionen (2011)
angestiegen. Diese Grolie entspricht etwa der Halfte der Bilanzsumme
des traditionellen Bankensystems bzw. 111% des Bruttoinlandsprodukts
der im Rahmen der Untersuchung erfassten Lander. Bei dieser Erhebung
des FSB werden ca. 90% des globalen Finanzsystems erfasst. Die llicken-
lose und zuverlassige Erfassung ist jedoch deshalb schwierig, weil ein Teil
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des Schattenbanksystems in Steuer- und Regulierungsoasen (dem soge-
nannten Offshore-System) angesiedelt ist.8

Gemessen an der Hohe der Bilanzsumme ist das Schattenbankensys-
tem im Euroraum mit $ 22 Billionen etwa gleich bedeutend wie in den USA
($ 23 Billionen). Wahrend aber in den USA seit Krisenausbruch dessen
Bedeutung stark ricklaufig ist, hat die Bedeutung des Schattenbanken-
systems im Eurosystem (und auch in GroRbritannien) insgesamt zuge-
nommen, wobei dessen Aktivitdten in den Finanzzentren konzentriert
sind.

Marktmacht, mangelnde Haftung bei Fehlentscheidungen und Interes-
senkonflikte aufgrund der Eigentimerstruktur — die drei gro3ten Rating-
agenturen, deren Marktanteil mehr als 90% betragt, sind direkt und indi-
rekt im Eigentum der Finanzbranche — haben die Ratingagenturen zu
einem bedeutenden Verstarker der Finanzkrise gemacht. In der soge-
nannten europaischen Staatsschuldenkrise seit 2010 wirkten sie zudem
als Brandbeschleuniger, indem sie einige Peripheriestaaten weitaus star-
ker herabstuften, als durch Fundamentaldaten gerechtfertigt gewesen
ware.? In Kombination mit der Wirkung ungedeckter Kreditderivate auf
Staatsanleihen hat dies die Liquiditatskrise und die dadurch ausgeldste
Abwartsspirale von steigenden Zinsen, verordneten Sparprogrammen,
Rezession, steigenden Staatsschuldenquoten und rezessionsbedingten
Problemen im Bankensektor sicherlich verstarkt.

Das Rating, eine hoheitliche Aufgabe, wurde dabei schon friih an die Fi-
nanzbranche delegiert und somit eine offentliche Funktion zum Ge-
schaftsfeld privatwirtschaftlicher, gewinnorientierter Unternehmen. Die
Verpflichtung zur Bewertung durch die Ratingagenturen wurde dabei in
den Jahren vor der Krise sukzessive in zahlreiche Gesetze und Vorschrif-
ten auf einzelstaatlicher und internationaler Ebene tbernommen. So sieht
der ,Standardansatz® nach Basel Il ein Rating durch Agenturen vor, an-
hand dessen das Kreditrisiko, ermittelt wird, das wiederum die Hohe der
Eigenkapitalunterlegung bestimmt.

Die Ubertragung der Finanzkrise auf die Realwirtschaft wird durch die
prozyklischen Wirkungen der Eigenmittelvorschriften verscharft. Basel Il
sorgt fur eine genauere Differenzierung der einzelnen Kreditrisiken, sei es
aufgrund von externen Ratings, sei es aufgrund der eigenen internen Ra-
tings der Banken. Dies zwingt die Banken, bei Zahlungsverziugen unmittel-
bar die Kreditwirdigkeit der Schuldner neu zu bewerten, die Bilanzwerte
der betreffenden Kredite nach unten anzupassen und die Kredite mit zu-
satzlichem Eigenkapital zu unterlegen. Ein weiteres Deleveraging und
eine verstarkte Vorsicht bei der Kreditvergabe sind die Folge. Dabei stellt
sich die grundsatzliche Frage, wie prazise sich Risiken bezuglich zukunfti-
ger Ereignisse aus den Daten der Vergangenheit ableiten lassen. Die Fi-
nanzkrise legt nahe, dass zumindest die bisherigen bankinternen Risiko-
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modelle Anreize geschaffen haben, Risiken niedrig anzusetzen.'® Das
System der risikokalibrierten Eigenkapitalregulierung hat auch den Anreiz
erhoht, Uber das Instrument der Kreditderivate Risiken an Dritte auszula-
gern. Damit konnte zuséatzlich mit dem verfugbaren Eigenkapital die Kre-
ditvergabe und somit Leverage erhdht werden, jedoch mit dem Nebenef-
fekt, dass im Zuge des Einsatzes von Risikotransferinstrumenten (z. B.
Kreditderivate) die Verflechtung des globalen Finanzsystems und dessen
Verwundbarkeit enorm gestiegen sind."

Dieses Problem wurde durch eine exzessive Fristentransformation der
Banken und Schattenbanken verscharft. Langfristige Forderungen wur-
den durch die Ausgabe von kurzfristigen Papieren finanziert, wobei mit
Krisenbeginn die Investoren nicht mehr bereit waren, die Papiere zu revol-
vieren. Das Zusammenspiel von geringer Eigenkapitalausstattung, Fair-
Value-Accounting und exzessiver Fristentransformation hat schlie3lich zu
einer Abwartsspirale und letztlich zu einer Kreditklemme geftihrt.

Der Umstand, dass ein global agierendes Finanzsystem durch nationale
Aufsichtsbehorden kontrolliert wird, deren Sichtweise dartber hinaus mi-
kroprudenziell orientiert ist, d. h. auf die Stabilitat eines einzelnen Finanz-
instituts gerichtet, hat Anreize flr Banken erhoht, Gber das Ausniitzen von
Regulierungsdifferenzen (Regulierungsarbitrage) und sonstige Schlupflo-
cher, Risiken gegentber den Aufsehern zu verschleiern.

All diese Faktoren haben dazu geflhrt, dass das Finanzsystem nicht so
funktioniert, wie es in den Lehrblchern beschrieben wird. Es sind einige
Formen von Marktversagen zu unterscheiden, die als negative externe Ef-
fekte — analog zur Umweltékonomie — analysiert werden kénnen. Die insti-
tutsspezifische (private) Optimierung der Geschaftstatigkeit, die auf Basis
der durch das Regulierungssystem geschaffenen Fehlanreize erfolgt,
fuhrt Uber verschiedene Wirkungskanale zur Destabilisierung des Ge-
samtsystems. Wesentlich dabei ist, dass in der traditionellen Okonomie
und in der aktuellen Krisenliteratur nur selektiv einige Formen von Markt-
versagen beschrieben werden.

Tabelle 2 gibt einen groben Uberblick tiber jene Faktoren, die Marktver-
sagen im Finanzsystem erklaren, wobei drei (interdependente) Formen
unterschieden werden:

Das Finanzsystem wirkt nicht, wie in den Lehrblichern beschrieben,2
schockabsorbierend, sondern kann Ausléser von Schocks sein. Dieses
von John Maynard Keynes und spater von Hyman Minsky weiter ausgear-
beitete Phanomen des Verschuldungszyklus, der den Konjunkturzyklus
verstarkt bzw. auslost, wird heute als bedeutende Quelle endogener Risi-
ken im Bankensystem beschrieben.'3 Wahrend des Aufschwungs verge-
ben Finanzinstitute verstarkt Kredite, wobei dies durch angelsachsische
Regulierungspraktiken begunstigt wird. Indem im Rahmen der Eigenmit-
telvorschriften von Basel Il Aktivpositionen risikogewichtet werden, sinken
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Tabelle 2: Formen des Marktversagens im Finanzsystem

Finanzsystem als Ausldéser von |Verschwendung von Ineffiziente Verteilung von
Krisen (endogene Schocks) okonomischen Ressourcen, Risiken
globale Vernetzung, Komplexitat

Verschuldungszyklus Storung der Intermediations- Komplexe strukturierte Finanzpro-
(., Leverage Cycle®) Funktion dukte erhohen systemische Instabi-
Beglinstigt durch: — Das starke Kreditwachstum in litat
— angelsachsische Regulierungs- Relation zum BIP reflektierte zum
praktiken (Risikogewichtung, grofRen Teil Immobilienkredite
Basel II) bzw. Wertpapierkaufe der Finanz-
— Zeitwertbilanzierung institute
Vermogenspreisblasen — Dies wurde zum grof3en Teil
(.,Irrational Exuberance refinanziert durch kurzfristige
Bubbles*) Kreditaufnahme (,wholesale
Beglinstigt durch: funding®)
— Herdenverhalten, Kurzfrist- — Senkung der Transaktionskosten
orientierung der Finanzmarkte im Handel fUhrte zu starkem
— Reduktion der Transaktions- Anstieg des Eigenhandels der
kosten (technologische Innova- Banken (Fehlallokation von
tionen im Zahlungsverkehr sowie | Kapital zu Lasten der tradi-
computerunterstiitzte Handels- tionellen Kreditvergabe)

systeme, Hochfrequenzhandel) |, Too big to Fail“,

,» Too interconnected to Fail*

— Implizite Staatsgarantie

— Kriterien sind die GroRe, der Grad
der Verflechtung sowie die Markt-
konzentration

— Beglinstigt durch Kredit-
verbriefungen und -derivate sowie
komplexe Finanzprodukte

Exzessive Renten

— Reflektieren niedrigere
Refinanzierungskosten aufgrund
von too big to fail“

— Hohe Renten fiihren zu Fehl-
allokation von Ressourcen in
Richtung Finanzsektor

— Transfer von Renten der Real-
wirtschaft zum Finanzsystem

im Aufschwung die Risikogewichte, und die Banken weiten ihre Kreditver-
gabe aus (Prozyklizitdt der Kreditvergabe). Auch die Moglichkeit, Kredite
zu verbriefen und weiter zu verkaufen, verstarkt diesen Trend. Der ,Lever-
age Cycle“ spielt in der akademischen Debatte und auch in der Regulie-
rungsreform eine grof3e Rolle.

Ein anderer in der heutigen Diskussion bisher viel zu wenig beachteter
Aspekt ist das Phanomen von ,Irrational Exuberance Bubbles®, die in der
Literatur zwar immer wieder beschrieben wurden, aber in der heutigen De-
batte ausgeklammert werden, weil diese, so die Argumentation, in der
Krise eine nur geringe Rolle gespielt hatten. Aufgrund der Vernachlassi-
gung dieses Aspekts gibt es wenig regulatorische Antworten auf die Fra-
gen der irrationalen Ubertreibungen von Vermdgenspreisen, insbesonde-
re auch bei Rohstoff- und Nahrungsmittelpreisen.

Eine weitere Quelle von negativen externen Effekten I&sst sich unter den
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Begriffen Verschwendung von 6konomischen Ressourcen, globale Ver-
netzung und Komplexitat zusammenfassen, auf die James Tobin bereits
1984 in einer sehr bemerkenswerten Rede hingewiesen hat.'4 Die heute
viel diskutierte Problematik des ,too big to fail”, der Umstand, dass die Fi-
nanzinstitute einen Anreiz haben, méglichst grofl3 und opak zu werden und
exzessive Risiken eingehen, weil im Krisenfall ein bail-out durch den Staat
ohnehin unausweichlich wird (implizite Staatsgarantie und damit niedrige-
re Refinanzierungskosten), knipft direkt an die von Tobin aufgeworfene
Kritik an, ist aber nur ein Aspekt. Schon Hyman Minsky (2008) erkannte im
Jahr 1987, dass Uber Finanzinnovationen und insbesondere Kreditver-
briefungen nicht nur Komplexitat und Intransparenz erhéht werden, son-
dern auch die globale Verflechtung. Damit wird das globale Finanzsystem
insgesamt extrem krisenanfallig. Die im letzten Jahrzehnt bedeutend ge-
wordenen neuen Finanzinstrumente, wie beispielsweise Kreditderivate,
kénnen ebenso direkte Ubertragungswirkungen der Schieflage einer Bank
auf das Gesamtsystem auslésen. Kriterium fur Systemrelevanz von Ban-
ken ist nicht nur die GroRRe eines Finanzinstituts, sondern die globale Ver-
netzung. Diese spielt eine wichtige Rolle bei der Einschatzung des Sys-
temrisikos einer Bank.

Wesentlich scheinen auch die im Finanzsystem erzielten exzessiven
Renten, die auch mit der steuerlichen Begiinstigung des Finanzsektors
zusammenhangen. In den USA entfielen vor der Krise fast 40% der Unter-
nehmensgewinne auf die Finanzbranche, obwohl sie nur rund acht Pro-
zent zur Wirtschaftsleistung beisteuerte (der Wertschopfungsanteil hat
sich dabei innerhalb von nur einer Generation verdoppelt'®). Zirka 30 bis
50% der Unterschiede der Léhne des Finanzsektors zu den restlichen
Sektoren der US-amerikanischen Volkswirtschaft sind auf die Abschop-
fung von Renten zurtckzufuhren. Demnach sind hdhere Lohne bzw. Ge-
halter nur zum Teil mit héherer Grenzproduktivitat zu erklaren, sondern
sind ein Ausdruck von Marktineffizienz (z. B. Too Big to Fail, implizites
bzw. explizites Sicherheitsnetz).

Die Intermediationsfunktion des Finanzsystems funktioniert nicht so, wie
sie in Lehrblichern beschrieben wird. Demnach nehmen Banken Sparein-
lagen der Haushalte herein und vergeben im Wesentlichen Kredite an
Staaten, Unternehmen, aber auch an Konsumenten, die ihren Konsum
Uber die Zeit glatten wollen. Insbesondere in den Krisenlandern, in denen
ein sehr starker Leverage-Aufbau zu beobachten war, wurden Kredite in
Bereichen mit volkswirtschaftlich fragwirdigen Effekten vergeben, wie
beispielsweise an den (spekulativen) Immobiliensektor. Vielfach kompen-
sierte die steigende Haushaltsverschuldung sinkende Lohnquoten sowie
ungleichen Zugang zu Gesundheit und Bildung. Kredite wurden verstarkt
fur die Finanzierung von sozialen Leistungen aufgenommen.'® Auch der
Umstand, dass sich Banken zunehmend kurzfristig Uber ,Wholesale-
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Funding” finanzierten, um damit wieder Wertpapiere zu kaufen, lie} eine
Art kaskadenartige Verschuldungsstruktur entstehen. ,Viele Aktivitaten
der Banken sind gesellschaftlich nutzlos.“'” Der rapide Anstieg von Han-
delsaktivitaten der Finanzinstitute (Eigenhandel), der auch eine Folge der
Senkung von Transaktionskosten im Handel ist, kann als Fehlallokation
von Kapital zulasten der Kreditvergabe der Banken an die reale Wirtschaft
gesehen werden'® und als Quelle eines systemischen Risikos.1?

Banken sind Finanzintermediare — die Bricke zwischen Kapitalangebot
und Realwirtschaft. Von diesem traditionellen Geschaftsmodell haben
sich viele Finanzinstitute entfernt. Trotz massiver Investitionen in die Infor-
mationstechnologien ab den 1970er-Jahren hat der Finanzsektor im Ge-
gensatz zu anderen Branchen relativ gesehen an Effizienz verloren.20 Un-
gewohnlich hohe Eigenkapitalrenditen im Finanzsektor waren dabei kein
Indikator fir Produktivitat, sondern fiir exzessives Risiko.2!

Eine weitere Form des Marktversagens im Finanzsystem besteht in der
ineffizienten Verteilung von Risiken. Die dkonomische Literatur hat Fi-
nanzinnovationen und Derivate zumeist als risikodiversifizierend und
daher stabilisierend beschrieben, so zum Beispiel Kreditderivate. Da-
durch, dass das Kreditrisiko vom Kredit, das heif3t von der urspriinglichen
Glaubiger-Schuldner-Beziehung, getrennt und separat handelbar ist,
komme es zu einer breiten Verteilung von Risiken zwischen Branchen,
Landern und Sektoren. Eine breite Streuung des Risikos wurde auch den
Kreditverbriefungen zugeschrieben. Schocks auf das Finanzsystem kénn-
ten so leichter abgefedert werden. Tatsachlich wurden Risiken nicht bes-
ser verteilt, sondern sie sind im Bankensystem verblieben, wurden ins
Schattenbankensystem ausgelagert und haben so letztlich zur starken
globalen Vernetzung und Verwundbarkeit des Finanzsystems beigetra-
gen: Die Metapher vom ,Schmetterlingseffekt®, wonach der Flugelschlag
eines Schmetterlings einen Tsunami in einem anderen Kontinent auslé-
sen kann, wird oft verwendet, um den Schneeballeffekt von Stérungen im
Finanzsystem zu beschreiben. Darlber hinaus wurden oft komplexe,
strukturierte Finanzprodukte nicht als Instrumente zur effizienten Allokati-
on von Risiken kreiert, sondern weil sich mit ihrer Hilfe steuerliche Vorteile
realisieren lief’en.22

3. Regulierungsinitiativen auf EU-Ebene

Im Herbst 2008, als das Weltfinanzsystem am Rande des Zusammen-
bruchs stand, wurde auf Ebene der G20 ein Reformprozess initiiert, der
ohne Zweifel die weitaus grofdte Reform der Finanzmarktregulierung seit
Jahrzehnten in Gang setzte. Dabei wurden in den Abschlusserklarungen
einer Reihe von G20-GipfelnZ® detaillierte Zielsetzungen und Regulie-
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rungsvorhaben, auf die man sich einigen konnte, festgeschrieben. Als Ziel
wurde genannt, ,alle systemisch wichtigen Finanzinstitutionen, -markte
und -instrumente” einem angemessen Grad der Regulierung und Aufsicht*
zu unterwerfen.24 Die Reforminitiativen, die die EU in den letzten Jahren
setzte, stellen, mit Ausnahme der Initiativen zur Bankenabgabe und zur Fi-
nanztransaktionssteuer, im Wesentlichen die Umsetzung der G20-
Agenda dar. Dartber hinaus basieren sie, insbesondere in Bezug auf die
2011 zunéchst etablierte neue Aufsichtsarchitektur in der EU, auf den
Empfehlungen der De Larosiere-Arbeitsgruppe, die im Oktober 2008 von
EU-Kommissionsprasident Barroso eingesetzt wurde und ihren Bericht im
Februar 2009 vorlegte.25 Den zentralen Meilenstein in der Aufsichtsarchi-
tektur stellt jedoch die Europaische Bankenunion (zentrale Aufsicht der
Banken bei der EZB, Abwicklungsmechanismus und -fonds) dar, die nun
als Reaktion auf die Krise in der Eurozone eingerichtet wird.

Zentrale Vorhaben der G20 waren von Beginn an die Reform der Eigen-
kapitalregulierung, die Regulierung und Beaufsichtigung von Hedgefonds
und Ratingagenturen sowie die Begrenzung von Managergehaltern. Ab
2010 ruckte auch das weitgehend unregulierte Schattenbanksystem in
den Fokus der Diskussion um die Regulierungsreform. Dariber hinaus
wurde die Dringlichkeit der Schaffung eines harmonisierten, grenziber-
schreitenden Bankeninsolvenzrechts erkannt, um die fiskalischen Kosten
von Finanzkrisen gering zu halten und die Anreizstrukturen in Richtung
Verursacherprinzip zu steuern (z. B. durch eine verpflichtende Beteiligung
von Anleiheglaubigern und Eigentimern von Banken an einer allfallig not-
wendigen Kapitalisierung einer Bank im Rahmen von Bail-in-Instrumen-
ten). Systemrelevante Finanzinstitute sollten daher nicht nur héheren Ei-
genkapitalanforderungen unterworfen werden; es sollten auch gesetzliche
Vorkehrungen getroffen werden, damit sie geordnet abgewickelt werden,
ohne eine systemische Krise zu verursachen. Im Bereich der Wertpapier-
regulierung wurden Selbstbehalte fur Verbriefungen vorgeschlagen,
ebenso die Standardisierung und Uberwachung von Derivatgeschaften
und die verpflichtende Verlagerung des Derivathandels auf zentrale Clea-
ringstellen. Schliellich sollte die Finanzaufsicht die mikroprudenzielle Auf-
sicht, die Beaufsichtigung einzelner Finanzinstitute, durch eine wirkungs-
volle makroprudenzielle Aufsicht ergéanzt werden, welche die Funktionsfa-
higkeit des Finanzsystems als Ganzes im Auge hat. Im April 2009 wurde
das ,Financial Stability Board“ (FSB) eingerichtet, das im Auftrag der G20
im Rahmen dieser Regulierungsreform eine koordinierende Rolle ein-
nimmt. Vertreten sind Behérden der G20 sowie Vertreter internationaler
Institutionen (BIZ, EZB, EK, IWF etc.). Die Empfehlungen des FSB richten
sich entweder an Staaten bzw. Regionen oder an Institutionen, die inter-
nationale Standards setzen, wie beispielsweise an den ,Basler Ausschuss
fur Bankenaufsicht* (Basel Committee on Banking Supervision). So wurde
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das Basel-llI-Regelwerk vom Basler Ausschuss vorbereitet, das wiederum

die Basis flir die Rechtsakte der EU bildet.

Tabelle 3: Regulierungsinitiativen in der EU

Wirtschaft und Gesellschaft

Beschlossen

Beschlussfassung
in Vorbereitung

Keine weitgehenden
Gesetzesinitiativen

Ratingagenturen (Registrierung,
Transparenz, Haftung)

Hedge Fonds, u. a.

Regulierung des Derivatemarktes
(EMIR*)

Regulierung des Hochfrequenz-
handels

Besteuerung des Finanzsektors
Bankenunion — ein einheitlicher
Abwicklungsmechanismus und

-fonds

Schattenbankensystem und
SchlieRen der Steuer- und
Regulierungsoasen
Rezeptpflicht fur Finanzprodukte
Trennung von Investment- und
Geschaftsbanking

Verbriefung (Selbstbehalt)
Eigenkapitalvorschriften (Basel Ill)
Systemrelevante Finanz-
institutionen

Neue Aufsichtsstruktur

(ESRB**, ESFS***)

Bankenunion — ein einheitlicher
Aufsichtsmechanismus

* European Market Infrastructure Regulation. — ** European Systemic Risk Board. —
*** European System of Financial Supervisors.

Tabelle 3 gibt einen groben Uberblick {iber den Stand der wichtigsten be-
reits beschlossenen sowie geplanten Finanzmarktregulierungen auf EU-
Ebene. Die dritte Spalte der Tabelle zeigt jene derzeit diskutierten Berei-
che, fir die es (noch) keine Gesetzesinitiativen gibt. Im Folgenden werden
die einzelnen Initiativen kurz dargestellt, ohne sie zu bewerten. Letzteres
erfolgt in Abschnitt 4.

3.1 Bereits beschlossene Regulierungsinitiativen

Ratingagenturen: Die Regulierung der Ratingagenturen erfolgte in meh-
reren Schritten. Zunachst wurden sie per 2009 (EG-Verordnung Nr. 1060/
2009) verpflichtet, sich in den Herkunftslandern registrieren zu lassen
sowie Annahmen und Ansatze des Ratings offenzulegen. Es wurde ihnen
auch untersagt, neben dem Rating fur Dienstleistungen auch Beratungs-
dienste anzubieten. SchlieBlich wurden sie per Verordnung Nr. 513/2011
der Beaufsichtigung durch die neu geschaffene Finanzmarktaufsichtsbe-
hérde ESMA (European Securities and Markets Authority) unterworfen.

Die krisenverscharfende Rolle, die die Ratingagenturen bei der soge-
nannten Staatsschuldenkrise gespielt haben, haben schliel3lich die Euro-
paische Kommission (EK) zur Vorlage eines Verordnungsentwurfs im No-
vember 2011 veranlasst (VO Nr. 513/2011). Emittenten werden verpflich-
tet, alle drei Jahre die sie bewertende Ratingagentur zu wechseln. Fir
komplexe strukturierte Finanzinstrumente missen mindestens zwei Ra-
tings von zwei verschiedenen Ratingagenturen eingeholt werden. Weiters
wird die Haftung der Ratingagenturen festgeschrieben, wenn sie vorsatz-
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lich oder grob fahrlassig gegen die Verordnung Uber Ratingagenturen ver-
stoRen. Geschadigte Anleger kénnen zivilrechtliche Schadenersatzan-
spriche stellen, die Beweislast tragt die Ratingagentur. Landerratings, die
nunmehr alle sechs Monate statt wie bisher alle 12 Monate erstellt werden,
diirfen erst nach Handelsschluss und mindestens eine Stunde vor Offnung
der Handelsplatze in der EU verdffentlicht werden. Der urspringlich im
Verordnungsentwurf enthaltene Passus, wonach ESMA das Rating von
Staatsanleihen in auRergewohnlichen Situationen voriibergehend verbie-
ten kann, wurde in der veréffentlichten Version gestrichen.26

SchlieRlich werden Anleger verpflichtet, neben Ratings auch eigene
Prafungen fur ihre Anlageentscheidungen vorzunehmen. Den Ruckgriff
auf Ratings zu verringern, findet sich auch in der vor Kurzem beschlosse-
nen vierten Eigenkapitalrichtlinie im Rahmen von Basel Il (Capital Requi-
rement Directive IV), wonach die Finanzinstitute angehalten werden, we-
niger auf externe Ratings Bezug zu nehmen.

Hedgefonds: Im Jahr 2009 verdffentlichte die EK einen Richtlinienent-
wurf zum Management alternativer Investmentfonds (Alternative Invest-
ment Fund Manager, AIFM-Directive), der in seiner endglltigen Fassung
am 11. November 2010 im Europaischen Parlament verabschiedet wurde
und im September 2011 in Kraft getreten ist. Danach bleiben den Mitglied-
staaten zwei Jahre fiir die Umsetzung in nationales Recht Zeit. Der An-
wendungsbereich der Richtlinie ist weit konzipiert und umfasst alle Fonds,
die nicht bereits einem regulatorischen Rahmen unterliegen. Dazu zahlen
beispielsweise Hedgefonds, Private Equity-Fonds, Immobilienfonds, Roh-
stofffonds, Infrastrukturfonds und andere Arten institutioneller Fonds. Re-
guliert wird nicht der Fonds selber, sondern die natlrlichen und juristi-
schen Personen, die mit der Verwaltung, Administration und dem Vertrieb
solcher Anlageprodukte betraut sind. Es werden dabei jene Manager re-
guliert, die ein Fondsvermdgen von mehr als 100 Mio. Euro verwalten.
Fondsmanager, die bei der Fondsverwaltung keine Leverage-Techniken
anwenden (diese Techniken verwenden vor allem Hedgefonds-Manager),
unterliegen erst ab einem Fondsvermdgen von mehr als 500 Mio. Euro der
Regulierung. Die Regulierung betrifftim Wesentlichen Registrierungs- und
Transparenzvorschriften. Sobald ein Fondsmanager in einem EU-Mit-
gliedstaat zugelassen ist, gilt die Zulassung fur alle anderen Mitgliedstaa-
ten. Erst 2019 soll das nationale Zulassungsverfahren in ein EU-Zulas-
sungsverfahren Uberflihrt werden. Die Fondsmanager sind darlber hin-
aus verpflichtet, Berichte Gber Volumina, Anlagestrategien, Vergltungs-
strukturen und Risikomanagement, ihren Anlegern sowie den nationalen
Behorden zur Verfugung zu stellen.

Auch Private Equity-Fonds (nicht an der Borse notiertes Beteiligungska-
pital) werden von der AIFM-Richtlinie erfasst. So ist es innerhalb von zwei
Jahren unzulassig, im Rahmen eines kreditfinanzierten Erwerbs eines Un-
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ternehmens die dabei entstandenen Schulden an dieses Unternehmen zu
tibertragen. Allerdings sind Ubernahmen von kleinen und mittleren Unter-
nehmen von dieser Regelung ausgenommen. Die im Juni 2013 beschlos-
sene Umsetzung des Baseler Regelwerkes sieht auch héhere Risikoge-
wichte fir Investments in Hedgefonds und Private Equity-Fonds vor,
wodurch diese Investments verteuert werden.

Regulierung des Derivatemarktes: Die Regulierung des Derivatemark-
tes erfolgte zunachst durch die Verordnung Nr. 648/2012 des Europai-
schen Parlaments und des Rates tiber OTC-Derivate, zentrale Gegenpar-
teien und Transaktionsregister (European Market Infrastructure Regula-
tion, EMIR), die im August 2012 in Kraft getreten ist. Kern der Regulierung
ist die Verpflichtung der Marktteilnehmer, auRerbdrsliche standardisierte
Derivategeschafte Gber zentrale Handelsplattformen (Central Counterpar-
ty Platforms, CCPs) abzuwickeln. Indem die CCP als Vertragspartei zwi-
schen Kaufer und Verkaufer tritt und die Marktteilnehmer verpflichtet sind,
Sicherheiten (margins) zu hinterlegen, die im Falle des Ausfalls einer Ver-
tragspartei eine Wiederbeschaffung erméglicht, soll das Gegenparteienri-
siko reduziert werden. Von der Clearingpflicht ausgenommen wird hinge-
gen die Absicherung von Risiken in direktem Zusammenhang mit den
kommerziellen Aktivitaten von Unternehmen. Die Beschrankung der Clea-
ringpflicht auf standardisierte Produkte kdnnte aber zur Folge haben, dass
Marktteilnehmerlnnen vermehrt in den unregulierten Over The Counter-
(OTC-)Handel ausweichen, denn gerade nicht standardisierte Produkte
zeichnen sich durch einen hohen Grad an Komplexitat und damit zusam-
menhangenden hohen Risiken aus. Der ESRB wird gemeinsam mit der
Europaische Wertpapieraufsicht (ESMA) tberprifen, von welchen aul3er-
bérslich (OTC) gehandelten Produkten ein zu grof3es systemisches Risiko
ausgeht, sodass diese zukunftig verpflichtend Gber CCPs gehandelt wer-
den missen.

Darlber hinaus mussen samtliche OTC-Geschéfte an ein Transaktions-
register gemeldet werden. Weiters unterliegen samtliche OTC-Derivate,
auch solche, die aufgrund ihrer Struktur nicht fir das zentrale Clearing ge-
eignet sind, besonderen Anforderungen an das Risikomanagement.

Um Verbriefungen von Krediten zu erschweren wurden Selbstbehalte
eingefuhrt. Dies bedeutet, dass von jedem erzeugten Einzelkredit auf der
ersten Stufe und von jedem Wertpapier auf der zweiten Stufe sowie den
weiteren Stufen, ein Teil in den Blchern der Banken verbleibt. Im Mai
2009 wurden im Rahmen der Capital Requirements Directive 1l (CRD II)
ein Selbstbehalt von 5% eingeflihrt, d.h. emittierende Institute missen bei
Verbriefungen mindestens 5% des Kreditportfolios in der eigenen Bilanz
behalten —ab 2015 soll der Selbstbehalt auf 10% angehoben werden. Die
Capital Requirements Directive Ill (CRD lll) hat dartiber hinaus hdhere Ei-
genkapitalunterlegungspflichten fir Wiederverbriefungen festgelegt.
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Regulierung der Renumeration fir Bankmanager: Die Managervergu-
tung fuir den Finanzsektor wurde zunachst in der Kapitaladaquanzrichtlinie
Il (CRD Ill), die im Dezember 2010 in Kraft getreten ist, neu geregelt.
Diese Richtlinie gibt Prinzipien fur Managergehélter vor, die von CEBS
(2010) — der Vorgangerbehdrde der neuen Bankenaufsichtsbehérde EBA
— im Rahmen von Leitlinien im Dezember 2010 spezifiziert wurden. So
wird empfohlen, dass mindestens 40% der variablen Gehaltsbestandteile
verzdgert Uber drei Jahre ausbezahlt werden missen und nur die Halfte
der Sofortauszahlungen in bar erfolgen sollte. Der Rest soll in Form von
Wertpapieren ausbezahlt werden. Bei den Boni sollten auch kinftige Risi-
ken berlcksichtigt werden, und sie sollten in einem angemessen Verhalt-
nis zu den fixen Bestandteilen stehen. Mit dem Beschluss der Kapitalad-
aquanzrichtlinie CRD 1V, die im Juli 2013 in Kraft getreten ist, wurde auch
ein maximales Verhaltnis der variablen zur fixen Vergutung vorgeschrie-
ben. Die variable Vergutung darf grundséatzlich 100% der fixen Vergltung
nicht Uberschreiten; allerdings gilt dies nur fir sogenannte ,Risk-Takers".
Der maximale Anteil der variablen Vergutung kann durch Beschluss der
Eigentiimer des Instituts auf bis zu 200% der fixen Vergltung erhéht wer-
den. Dafiir bedarf es aber einer detaillierten Beschlussempfehlung, wel-
che die Griinde flr die Erhéhung des Verhaltnisses und die Auswirkungen
auf eine angemessene Eigenmittelausstattung darlegt.

Basel Ill: Die urspriinglich fiir Anfang 2013 — mit langeren Ubergangsfris-
ten — geplante Umsetzung des vom Basler Ausschuss ausgearbeiteten
Regelwerks von Basel Il stellt das Herzstlick der Regulierungsreform in
der EU dar. Die Europaische Kommission hat in den entsprechenden Le-
gislativvorschlagen, bestehend aus einer Verordnung (Capital Require-
ments Regulation, CRR?7) und einer Richtlinie (Capital Requirements
Directive IV, CRD IV28) die zentralen Bestimmungen von Basel Il Gber-
nommen. SchlieBlich sind sowohl die Verordnung als auch die Richtlinie
im Juli 2013 in Kraft getreten und sollen ab 2014 gelten, wobei eine gra-
duelle Implementierung, die 2019 abgeschlossen sein soll, vorgesehen
ist.

Die Uberfiihrung wesentlicher Teile des Bankenaufsichtsrechts in eine
direkt anwendbare Verordnung (CRR), in der Eigenmittel-, Liquiditats- und
Leverage-Bestimmungen festgelegt werden, reduziert nationale Gestal-
tungsspielrdume. Darlber hinaus werden etliche bisher bestehende natio-
nale Wahlrechte abgeschafft, wodurch im Ergebnis ein einheitliches Re-
gelwerk (Single Rule Book) in der EU entsteht. Zunachst werden die
Eigenkapitalanforderungen verscharft: das harte Kernkapital steigt von 2
auf4,5% der risikogewichteten Aktiva. Auch die Qualitat des Eigenkapitals
wird verbessert.

SchlieRlich ist zusatzlich ein Kapitalerhaltungspuffer von 2,5% zu halten,
der verhindern soll, dass im Krisenfall Kapital zu schnell aufgezehrt wird,
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indem eine Unterschreitung der Quote z. B. durch Beschrankung der Divi-
dendenzahlungen sowie der variablen Vergltung des Managements
sanktioniert werden kann. Neu ist auch ein antizyklischer Kapitalpuffer von
2,5% oder mehr, der im Boom gebildet werden muss und im Abschwung
abgebaut werden kann. Zuséatzliches Eigenkapital kann auch fir system-
relevante Finanzinstitute vorgeschrieben werden: ab 2014 bis zu 3% der
risikogewichteten Aktiva, ab 2015 bis zu 5%.2° Sowohl beim antizykli-
schen Kapitalpuffer als auch beim systemischen Puffer besteht ein gewis-
ser diskretionarer Gestaltungsspielraum der Lander nach oben, allerdings
in enger Abstimmung mit EBA, ESRB und EK. Beide Puffer sind in der
Richtlinie CRD IV geregelt.

Zusatzlich wird eine Verschuldungsquote (Leverage Ratio) ab 2018 vor-
gesehen. Die Leverage Ratio misst dabei das Eigenkapital in Relation zu
den ungewichteten Aktiva. Der Basler Ausschuss empfiehlt dabei eine
Verschuldungsquote von 3%. Sie soll nun zusatzlich zu den auf Risikoge-
wichten basierenden Eigenkapitalunterlegungsquoten herangezogen
werden, da die Methoden der Risikogewichtung manipulationsanfallig sind
und prozyklisch wirken und die Banken weiterhin viel Spielraum bei der Er-
mittlung des regulatorischen Eigenkapitals haben.30 Zunachst soll die Ver-
schuldungsquote der Banken ab 2015 veréffentlicht werden, und ab 2018
wird — nach einer Beobachtungsphase — die Quote quantitativ beschrankt
werden.

Weiters werden nach einer langeren Beobachtungs- und Ubergangsfrist
die Liquiditatsquoten3'! vorgeschrieben, deren Einhaltung das Problem ab-
schwachen soll, namlich dass Banken ihre (langfristigen) Forderungen
Uberwiegend kurzfristig finanzieren (Problem der ungeniigenden Fristen-
kongruenz).

Regulierung systemrelevanter Finanzinstitute und Abwicklung: Die star-
kere Regulierung systemrelevanter Finanzinstitutionen in der EU wurde
bereits beschlossen. Wie zuvor erwahnt, sieht die Richtlinie CRD IV zu-
satzliche Eigenkapitalanforderungen, sogenannte systemische Kapital-
puffer sowie zusatzliche Puffer fir global agierende systemische Banken
vor.32 Damit ist die Erwartung einer Begrenzung des Bilanzsummen-
wachstums, insbesondere in riskanteren Veranlagungen, verbunden.

Bereits mit Krisenausbruch wurde gefordert, dass systemisch relevante
Banken geordnet abgewickelt werden sollten. Dazu sind Verfahren zur
Restrukturierung notwendig, um die systemischen Ruckwirkungen von
drohenden Bankinsolvenzen abzuschwéachen. Die EK hat im Juni 2012
einen Richtlinienvorschlag vorgelegt (Bank Recovery and Resolution Di-
rective, BRRD), der einheitliche Mindeststandards fur den Umgang mit
Banken, die in Schieflage geraten, festlegt3® und auf drei Saulen basiert.
Diese Richtlinie wurde im Juni 2013 beschlossen.3* Erstens werden die
nationalen Aufsichtsbehérden mit einheitlichen Instrumentarien fir die
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Pravention, die Frahintervention und die Abwicklung ausgestattet. Banken
mussen Sanierungsplane aufstellen, die Aufsichtsbehérden Abwicklungs-
plane ausarbeiten, die Optionen fiir das weitere Vorgehen bei Banken in
finanzieller Notlage enthalten. Aufsichtsbehérden werden mit Frihinter-
ventionsbefugnissen ausgestattet, sodass Schwierigkeiten friihzeitig ab-
gewendet werden kdnnen. Kern der Richtlinie bilden die Abwicklungsin-
strumente und -befugnisse der Abwicklungsbehérden, die es ermoglichen
sollen, wichtige Funktionen eines gefahrdeten Instituts aufrechterhalten
zu kénnen, wobei diese ausgegliedert und auf einen neuen Rechtstrager
(Bruckenbank) Ubertragen werden, wahrend der Rest im herkémmlichen
Insolvenzverfahren liquidiert wiirde. Die Auslagerung von Vermdgenswer-
ten ermoglicht, die Bilanzen zu bereinigten. Mit Bail-in-Instrumenten erhal-
ten die Behorden die Mdglichkeit, (unbesicherte) Bankverbindlichkeiten in
haftendes Eigenkapital umzuwandeln. Institute sollen damit rekapitalisiert
werden oder ein Brickeninstitut wird mit Kapital ausgestattet, ohne eine
Rettung mit 6ffentlichen Mitteln notwendig zu machen.

Zweitens enthalt die Richtlinie einen Rahmen flr eine verstarkte Zusam-
menarbeit zwischen den nationalen Behoérden in allen Phasen der Vorbe-
reitung, Sanierung und Abwicklung. Drittens sieht die Richtlinie vor, dass
Abwicklungsfonds bereitgestellt werden, die ausschliefdlich zur Unterst(t-
zung einer geordneten Reorganisation und Abwicklung in Anspruch ge-
nommen werden, aber niemals zur Rettung einer Bank. Die Regelungen
der BRRD sollen grundsatzlich ab dem Jahr 2015 gelten. Fur das Bail-in-
Instrument gilt, dass die EU-Mitgliedstaaten die Regelungen ab dem Jahr
2015 anwenden kénnen, spatestens ab dem Jahr 2018 muissen. Darlber
hinaus hat die Europaische Kommission im Juli 2013 einen Entwurf fir
zentrale Kompetenzen bei der Abwicklung von Kreditinstituten (Single Re-
solution Mechanism) und die Schaffung eines gemeinsamen Abwick-
lungsfonds (Single Resolution Fund) vorgelegt (siehe Abschnitt 3.2).

Europaische Aufsichtsarchitektur: Die neue Europaische Aufsichtsarchi-
tektur, die 2011 implementiert wurde, basiert auf zwei Saulen. Die Bewer-
tung von Gefahrenpotenzialen flir die gesamteuropaische Finanzmarkt-
stabilitat (makroprudenzielle Risken) und die Friherkennung von
Systemrisiken obliegen dem neuen ,Europdischen Ausschuss fur System-
risiken“ (ESRB). Im ESRB sind u. a. die Notenbankgouverneure sowie die
Vertreter der Aufsichtsbehdrden aller 28 EU-Mitgliedstaaten vertreten.
Der ESRB gibt Risikowarnungen, die gegebenenfalls auch verdffentlicht
werden, wenn derartige Systemrisiken als erheblich erachtet werden,

Die zweite Saule der neuen europaischen Aufsichtsreform besteht im
Européischen System fir die Finanzaufsicht (ESFS). Dabei wurden auf
europaischer Ebene existierende Ausschlsse der nationalen Aufseher —
die sogenannten Level-3-Komittees — zu Europaischen Aufsichtsbehor-
den mit eigener Rechtspersonlichkeit aufgewertet. Die Europaische Ban-
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kenaufsichtsbehérde (EBA), die Europaische Aufsichtsbehdrde flr das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) und
die Europaische Wertpapieraufsichtsbehérde (ESMA) Gbernehmen nicht
nur vollstdndig die bisherigen Angelegenheiten der Level-3-Komittees,
sondern bekommen dariber hinaus einige weitere Aufgaben und Befug-
nisse Ubertragen, die im Wesentlichen in der Sammlung von Informatio-
nen sowie in Koordinierungsaufgaben, vor allem zwischen den nationalen
Aufsichtsbehoérden, bestehen. In Fallen von grenziberschreitenden Kri-
sensituationen kdnnen die Europaischen Aufsichtsbehdrden den nationa-
len Aufsehern MalRnahmen auch verbindlich anordnen, sofern sie sich nicht
auf die fiskalpolitischen Kompetenzen der EU-Mitgliedstaaten auswirken.

Bankenunion — ein einheitlicher Aufsichtsmechanismus: Mit der Ver-
scharfung der Krise im Euroraum wurde das Problem der engen Ver-
schrankung von nationalen Risiken des Bankensektors und der nationalen
Staatshaushalte — insbesondere in den Peripheriestaaten — virulent. Am
12. September 2012 legte die Europdische Kommission einen Verord-
nungsvorschlag fur einen einheitlichen Aufsichtsmechanismus (Single
Supervisory Mechanism, SSM) flir Banken im Euroraum vor.3> Dabei wur-
den der EZB durchgreifende Befugnisse zur Beaufsichtigung aller Banken
im Euroraum Ubertragen. Die rechtliche Basis stellt Artikel 127 Abs. 6
AEUV dar, wonach der EZB ,besondere Aufgaben im Zusammenhang mit
der Aufsicht Uber Kreditinstitute” zugewiesen werden kénnen. Die nicht
zum Euroraum zahlenden EU-Lander kénnen sich dem Regelwerk freiwil-
lig anschlieen. Die endglltige Fassung des Verordnungsvorschlags der
Europaischen Kommission wurde im Herbst 2013 verabschiedet.

Die EZB erhalt fortan die Zustandigkeit fur Aufgaben wie die Zulassung
von Kreditinstituten, die Uberwachung der Einhaltung von Eigenkapital-,
Leverage- und Liquiditatsanforderungen und die Beaufsichtigung von Fi-
nanzkonglomeraten. Die EZB kann frihzeitig eingreifen, wenn eine Bank
gegen die gesetzlichen Eigenkapitalanforderungen verstéit. Die EZB hat
zwar grundsatzlich die Aufsichtsverantwortung fir samtliche Kreditinstitu-
te, sie beaufsichtigt jedoch nur ,signifikante” Institute direkt. Hierzu zéhlen
die jeweils drei grofRten Institute eines Mitgliedsstaats, Institute mit einer
Bilanzsumme von mehr als 30 Mrd. Euro oder Institute, deren Bilanzsum-
me mehr als 20% des Bruttoinlandsprodukts des Sitzlandes ausmacht.
Die ,weniger signifikanten® Institute werden von nationalen Aufsichtsbe-
hérden beaufsichtigt. Die EZB kann die Direktaufsicht Gber ,weniger signi-
fikante® Institute nur an sich ziehen, wenn dies zur ,Sicherstellung der ko-
harenten Anwendung hoher Aufsichtsstandards erforderlich ist* (Art. 6
Absatz 5, SSM-Verordnung).

Die EZB soll friihestens ab Herbst 2014 die Aufsicht Gber die wichtigsten
Banken im Euroraum tbernehmen. Bevor die EZB ihre Aufsichtsfunktion
antritt, muss ein sogenanntes ,,Comprehensive Assessment“abgeschlos-
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sen sein, das aus drei Elementen besteht: einer Risikobewertung, einer
Bewertung des Kreditportfolios sowie einem Stresstest fir die zu beauf-
sichtigenden Institute. Wenn der einheitliche Aufsichtsmechanismus in
Kraft ist, soll es dem Europaischen Stabilitdtsmechanismus moglich sein,
auf Antrag eines Mitgliedstaates, unter Einhaltung von beihilfenrechtlichen
und sonstigen Auflagen, Banken direkt zu rekapitalisieren.

3.2 Regulierungsinitiativen, die noch nicht beschlossen wurden

Bankenunion — ein einheitlicher Abwicklungsmechanismus: Der einheit-
liche Aufsichtsmechanismus stellt dabei einen ersten Schritt in Richtung
einer Bankenunion dar. Weitere Elemente sind ein einheitlicher europai-
scher Rahmen fiir die Bankensanierung und die Abwicklungsfinanzierung.
Auch eine gemeinsame Einlagensicherung wird oft als Element einer Ban-
kenunion genannt, wobei derzeit lediglich an der Vereinheitlichung der un-
terschiedlichen nationalen Regeln gearbeitet wird. Im Juni 2013 wurde die
Harmonisierung der nationalen Regeln fir die Abwicklung von Banken im
Rahmen der ,Bank Recovery and Resolution Directive“ (BRRD) beschlos-
sen (siehe Kap. 3.1). Die EK ging einen Schritt weiter und legte im Juli
2013 einen Entwurf fir zentrale Kompetenzen bei der Abwicklung von
Kreditinstituten (Singe Resolution Mechanism, SRM) und die Schaffung
eines gemeinsamen Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund, SRF)
vor,36 wobei sie wesentliche Regelungen der BRRD in den Verordnungs-
vorschlag zum SRM integriert hat. Nach derzeitigem Zeitplan soll die
Richtlinie 2015 in Kraft treten. Es soll ein ,Single Resolution Board“ (SRB)
mit Sitz in Brissel eingerichtet werden, dessen Entscheidungsgremium
aus Vertretern der Europaischen Kommission, der EZB sowie je einem
Vertreter der national zustandigen Behdrden besteht. Die Entscheidung,
ob eine Bank abgewickelt wird, welche Abwicklungsinstrumente einge-
setzt werden, sowie die allfalligen Beitrage, die der neu zu schaffende Ab-
wicklungsfonds (SRF) leistet, liegt gemal EK-Vorschlag ausschliefilich
bei der Europaischen Kommission. Weitere Entscheidungskompetenzen
liegen beim SRB. Im Unterschied zum SSM liegt die Verfahrenshoheit zu-
nachst immer auf europaischer Ebene, selbst wenn es sich um ,weniger
signifikante“ Institute handelt. Die nationalen Abwicklungsbehdrden set-
zen die Abwicklung um oder wickeln Institute nach den national geltenden
Rechtsvorschriften ab, falls die EK die Ansteckungsgefahren, die von
einer Schieflage einer Bank ausgehen, als gering einschatzt. Die von der
EK vorgeschlagenen Entscheidungsstrukturen des SRM sind komplex
und stellen eine Kompromisslésung dar — angesichts mangelnder rechtli-
cher Grundlagen fir eine allein zustandige supranationale Kompetenz.37
Dennoch stellen SSM und SRM Meilensteine in der Neugestaltung der eu-
ropaischen Aufsichtsarchitektur dar.
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Die Finanzierung der Abwicklung folgt einer klar definierten Haftungs-
kaskade. Zunachst werden die Forderungen der Glaubiger in Eigenkapital
umgewandelt, und die Eigentiimeranteile werden herabgesetzt (Bail-in).
Besicherte Einlagen und Verbindlichkeiten oder sehr kurz laufende Ver-
bindlichkeiten unterliegen dabei nicht der Bail-in-Regelung. Dann folgt
eine Finanzierung aus dem Abwicklungsfonds SRF, der 1% der besicher-
ten Einlagen der Mitgliedstaaten umfassen soll, sukzessive aufgebaut und
aus Beitragen von Finanzinstituten gespeist sein wird. Diese Mittel kbnnen
erst dann herangezogen werden, wenn Anteilseigner und Glaubiger Ver-
luste in Hohe von mindestens 8% der Passiva getragen haben. Der Bei-
trag des SRF ist grundséatzlich auf 5% der Passiva der entsprechenden
Bank begrenzt.

Ein wichtiges Instrument ist auch die direkte Kapitalisierung von Banken
aus dem ESM. Dieses Instrument wird erst ab Inkrafttreten des SSM wirk-
sam, und das Volumen von insgesamt 60 Mrd. Euro soll nicht Gberschrit-
ten werden. Die dabei gewahrten Mittel erhbhen die Schuldenquote des
beantragenden Mitgliedstaates nicht. Dabei wurde allerdings von der Eu-
ro-Gruppe im Juni 2013 festgelegt, dass es einen Eigenbeitrag des bean-
tragenden Mitgliedslandes von mindestens 20% der gewahrten offentli-
chen Mittel geben muss.

Hochfrequenzhandel: Der Hochfrequenzhandel ist eine Sonderform des
automatisierten oder algorithmischen Handels. Dabei werden computer-
gesteuert Wertpapiere mit kurzer Haltefrist gehandelt. Ziel ist die Ausnut-
zung von Preisdifferenzen zwischen verschiedenen Handelsplattformen.
Aufgrund der hohen Kursspriinge, die innerhalb kurzer Zeit mdglich sind,
wird eine strenge Regulierung des Hochfrequenzhandels gefordert. Der-
zeit wird im Rahmen des Richtlinienentwurfs zum Wertpapierhandel (Mar-
kets in Financial Instruments Directive Il, MiFID Il) u. a. Uber eine Regulie-
rung des Hochfrequenzhandels verhandelt. Das Europaische Parlament
fordert dabei, dass Handler verpflichtet werden sollen, Orders mindestens
0,5 Sekunden lang zu halten. Aufderdem sollen sie ihre Algorithmen offen
legen und fir nicht ausgefihrte Orders Gebihren zahlen. Eine Einigung
darlber wird demnéchst erwartet.

Besteuerung des Finanzsektors: Ende September 2011 legte die EK
einen Richtlinienentwurf fur die Einhebung einer EU-weiten Finanztrans-
aktionssteuer vor. Besteuert werden Finanztransaktionen, Spot-Trans-
aktionen und Derivate, wobei sowohl bérsengehandelte Transaktionen als
auch solche, die auRerbdrslich gehandelt werden (OTC-Transaktionen),
der Besteuerung unterliegen.38 Strukturierte Produkte (z. B. Handel mit
verbrieften Krediten) sowie der Handel mit (alternativen) Fondsanteilen
werden ebenso besteuert. Das Residenzprinzip — eine Transaktion wird
besteuert, sobald eine der Gegenparteien ihren Sitz, ihre permanente
Adresse oder eine Niederlassung in einem EU-Land hat — minimiert Steu-
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erumgehungsmaoglichkeiten. Bislang konnte keine Einigung aller EU-Mit-
gliedstaaten erzielt werden, allerdings unterstiitzen elf Staaten (Belgien,
Deutschland, Estland, Griechenland, Spanien, Frankreich, Italien, Oster-
reich, Portugal, Slowenien und die Slowakei) eine verstarkte Zusammen-
arbeit fur die Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer.3® Im Februar
2013 legte die EK einen Richtlinienvorschlag vor, der die Zusammenarbeit
prazisiert und Uber den derzeit verhandelt wird.4? Der urspriingliche Plan,
die Finanztransaktionssteuer in den 11 Mitgliedstaaten in harmonisierter
Form per Janner 2014 einzufiihren, konnte nicht eingehalten werden.

Bemuhungen der EU, eine Bankenabgabe mit weitgehend harmonisier-
ter Bemessungsgrundlage sowie harmonisierten Steuersatzen auf globa-
ler und EU-Ebene einzufiuihren, sind bislang gescheitert. Eine Reihe von
EU-Mitgliedstaaten fihrte nach dem Ausbruch der Finanzkrise eine Ban-
kenabgabe, die auf die Bilanzsumme abziiglich Eigenkapital und spezifi-
scher Einzelposten eingehoben wird, im Alleingang und weitgehend unko-
ordiniert ein. Neben dem fiskalischen Ziel der Beteiligung der Banken an
den Krisenkosten und/oder der Dotierung eines Abwicklungsfonds wird
damit auch ein regulatorisches Ziel verfolgt. Die Abgabe kann als Haf-
tungsentgelt fur die kostenlose, implizite Garantie des Staates, die in Er-
wartung staatlicher Bail-outs exzessive Risiken generiert, gesehen wer-
den und damit Marktversagen korrigieren.#' Die Frage der Besteuerung
Bankensektors hatim Rahmen der Diskussion um die Dotierung eines Ab-
wicklungsfonds im Rahmen des EU-Richtlinienvorschlags zur Bankenre-
strukturierung neue Aktualitat erlangt (siehe Kapitel 3.2).

Die vom Internationalen Wahrungsfonds vorgeschlagene Finanzaktivi-
tatssteuer, die als Steuer auf die Wertschépfung von Finanzinstituten kon-
zipiert ist, wurde bislang in der EU nicht aufgegriffen. Neben dem fiskali-
schen Ziel dient sie der Korrektur der bevorzugten Behandlung von
Finanzdienstleistungen im Rahmen der Mehrwertsteuerpflicht,*2 der Re-
duktion von Renten im Finanzsektor sowie der Korrektur von exzessivem
Risikoverhalten.43

3.3 Derzeit diskutierte Reformvorschlige, fiir die es (noch) keine
Gesetzesinitiativen gibt

Schattenbankensystem: Eine Reihe von Legislativvorschlagen mit Aus-
wirkungen auf das Schattenbanksystem sind bereits beschlossen. So un-
terliegen Ratingagenturen der Regulierung und Aufsicht durch die ESMA,
und die EU hat Schritte unternommen, um die durch Verbriefungsstruktu-
ren aufgeworfenen Probleme des Schattenbankensystems abzuschwa-
chen (z. B. im Rahmen von CRD Il und Ill). Die direkte Regulierung eines
Segments des Schattenbankensystems, namlich von Hedge-Fonds und
anderen alternativen Fonds, beschrankte sich jedoch bislang weitgehend
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auf Registrierungs- und Transparenzverpflichtungen sowie auf die Ver-
pflichtung, Liquiditatsrisiken zu tGberwachen und ein Liquiditdtsmanage-
mentsystem einzurichten. Im Rahmen von Basel lll werden zudem Kredit-
linien an Zweckgesellschaften verteuert oder Teile des Schattenbanken-
systems in den rechnungslegungstechnischen Konsolidierungskreis des
traditionellen Bankensystems integriert. Dies scheint aber bei Weitem
nicht ausreichend, um die hohe Risikokonzentration dieses Teils des Fi-
nanzsystems zu reduzieren. Der starke Fokus bisheriger Regulierungsin-
itiativen auf das traditionelle Bankensystem scheint zudem Anreize erhdht
zu haben, Risiken ins Schattenbanksystem auszulagern. Nach umfassen-
den, wenngleich noch zu wenig detaillierten Untersuchungen der quantita-
tiven Bedeutung verschiedener Segmente des Schattenbankensystems
und deren Risiken, die im Auftrag der G20 durchgeflihrt wurden, veroéffent-
lichte das FSB im November 2012 Vorschlage fir allgemeine Empfehlun-
gen. Diese reichen von Beschrankungen des Leverage und der Fristen-
transformation Uber Eigenkapitalvorschriften bis hin zu Begrenzung des
Exposure der Banken gegenuber Teilen des Schattenbankensystems.44
Detaillierte Empfehlungen prasentierte das FSB zur Begrenzung der Risi-
ken, die von der Wertpapierleihe, der Wiederverbriefung von Verbindlich-
keiten sowie von Repo-Geschéaften ausgehen.#> So stellt das FSB bei-
spielsweise ein verpflichtendes Clearing von Wertpapierpensionsgeschaf-
ten Uber CCPs und die Setzung von Mindeststandards bei den Sicherhei-
ten zur Diskussion.46 Nach Abschluss der Konsultationsphase plant das
FSB einen abschlieRenden Bericht mit sémtlichen Empfehlungen. Die EK
veroffentlichte im Marz 2012 ein Griinbuch,4” in dem sie einen breiten
Konsultationsprozess zum Thema Schattenbanken einleitete. Im Septem-
ber 2013 veréffentlichte die EK schlie3lich einen Vorschlag fir die Regu-
lierung von Geldmarktfonds —immerhin halten diese in der EU ca. 40% der
kurzfristigen Bankanleihen und etwa 20% der Staatsanleihen. So sollen
mindestens 10% des Portfolios von Geldmarktfonds aus taglich falligen
Vermdgenswerten und weitere 20% aus wdchentlich falligen Vermdgens-
werten bestehen. Mit Erflllung dieser Forderung sollen Geldmarktfonds in
die Lage versetzt werden, Rickzahlungen an Investoren leisten zu kdén-
nen, die kurzfristig Mittel abziehen wollen.

Rezeptpflicht fir Finanzinstrumente und -innovationen: Geplante Refor-
men, wie die Einflhrung einer Finanztransaktionssteuer, héhere Anforde-
rungen an die zu hinterlegenden Sicherheiten (Margins), die Verlagerung
des Handels mit Derivaten auf zentrale Handelsplattformen sowie die Ein-
richtung von Transaktionsregistern stellen wichtige Reformschritte in der
Derivateregulierung dar. Auch hat die EU im Lichte der Rolle, die Kredit-
ausfallsversicherungen fir Staatsanleihen bei der Verscharfung der Krise
im Euroraum gespielt haben, mit Wirkung vom 1. November 2011 unge-
deckte Kreditausfallversicherungen fiir Staatsanleihen (CDS) verboten.
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Ein Verbot gilt auch fur ungedeckte Leerverkaufe von Aktien und Anleihen,
wobei eine Reihe von Landern bereits unmittelbar nach Krisenausbruch
mit einem Verbot von Leerverkaufen reagiert hat. Dieses Verbot erfolgt
nun harmonisiert und gilt weltweit fur alle europaischen Aktien, Anleihen
und CDS.48 Demnach dtirfen beispielsweise CDS auf 6ffentliche Schuldti-
tel nur noch gekauft werden, wenn der Investor 6ffentliche Schuldtitel be-
sitzt. Nationalen Behorden wird allerdings eingerdumt, dieses Verbot an-
lassbezogen fir maximal 12 bzw. 18 Monate aufzuheben, wenn der Markt
fur 6ffentliche Schuldtitel nicht ordnungsgeman funktioniert.

Abgesehen vom EU-Leerverkaufsverbot und dem Verbot, ungedeckte
CDS auf Staatsschuldtitel zu erwerben, gilt generell das selbstregulatori-
sche Prinzip, dass jedes Finanzinstrument eingesetzt oder gehandelt wer-
den kann, sofern es am Markt angeboten und nachgefragt wird. Die Bank
fur Internationalen Zahlungsausgleich forderte bereits 2009 in ihrem Jah-
resbericht eine Rezeptpflicht fir riskante Finanzprodukte analog zur Zu-
lassung neuer Arzneimittel.*® Eine Zertifizierung kdnnte dabei auf Basis
einer gesellschaftlichen Kosten- und Nutzenanalyse erfolgen. Es wird
auch diskutiert, Finanzinstrumente, die komplex und opak sind und fir die
es keinen erkennbaren gesellschaftlichen Nutzen gibt, die aber hohe sys-
temische Risiken in sich bergen, zu verbieten. Die systemischen Risiken,
die mit Derivaten verbundene hohe Komplexitat von Verschuldungs-
Kaskaden, welche die globale Verflechtung erhéhen sowie die Hebelwir-
kungen bestimmter derivativer Finanzprodukte werden in der akademi-
schen Literatur sowie in internationalen Organisationen zunehmend ana-
lysiert.50 Allerdings hinken die regulatorischen Antworten diesem Befund
hinterher. So wurde der breit diskutierte Vorschlag einer Rezeptpflicht bis-
lang nicht von der politischen und regulatorischen Ebene aufgegriffen.

Trennung von Investment- und Geschéaftsbanking — Eingriff in die Markt-
struktur: Die systemische Relevanz, die nicht nur eine Frage der Hoéhe der
Bilanzsumme der Finanzinstitute, sondern auch eine der Verflechtung mit
anderen Finanzinstituten ist, stellt ein Kernproblem des Finanzsystems
dar. Die Regulierungsvorschlage in der EU reichen von Eigenkapitalzu-
schlagen fir systemrelevante Banken Uber ,Living Wills“ (Testamente), in
denen die Finanzinstitute den Aufsehern Plane fur eine geordnete Abwick-
lung vorlegen, bis hin zur Bankenrestrukturierungsgesetzgebung.

In den angelsachsischen Landern spielt allerdings die Debatte um eine
Trennung des Investmentbankenbereichs vom traditionellen Kommerzge-
schaft bereits seit Krisenausbruch eine grofie Rolle, dain der im Jahr 1999
erfolgten Aufthebung des Glass-Steagall Act in den USA, der Uber Jahr-
zehnte ein Trennbankensystem festschrieb, eine der Ursachen fur die
Fehlentwicklung im Finanzsektor der Folgejahre gesehen wird. In den
USA wurde mit dem Dodd-Frank Act, der im Juli 2010 beschlossen, aber
noch nicht zur Gaze umgesetzt wurde, zwar nicht wieder das Trennban-
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kensystem eingeflihrt, sondern eine abgeschwachte Form der sogenann-
ten Volcker-Regel implementiert. Die Volcker-Regel verbietet beispiels-
weise Finanzinstituten, Eigenhandel zu betreiben. Die Regel wurde in
modifizierter Form beschlossen, da zahlreiche Ausnahmen wirksam sind:
Diese gelten fur die Veranlagung der Banken in Hedgefonds und Private
Equity-Fonds, fur den Handel mit US-Staatsanleihen, und das Handels-
verbot bezieht sich generell nur auf Wertpapiere mit einer Laufzeit von we-
niger als 60 Tagen.

In GrofRbritannien schlug die Vickers-Kommission keine strikte Tren-
nung, sondern eine Holdingkonstruktion vor, bei der die Tochterunterneh-
men der Holding rechtlich, wirtschaftlich und betrieblich voneinander ge-
trennt sind, wobei Quersubventionen nicht mdglich sein sollen.5" Eine
dieser Tochtergesellschaften ist eine separierte Geschaftsbank, eine an-
dere eine Investmentbank. Sollte Letztere in Schieflage geraten, kénnte
eine kontrollierte Insolvenz der nun abgeschirmten Investmentbank einge-
leitet werden, ohne den Bestand der Geschaftsbank zu gefahrden. Auch
die OECD unterbreitete bereits 2009 einen ahnlichen Vorschlag, der auf
eine Holdinglésung hinauslauft.52

In Europa wurde mit dem Hinweis auf ein in Vorbereitung befindliches
harmonisiertes EU-weites Bankenrestrukturierungsrecht die Problematik
der Banken- und Marktstruktur lange Zeit vernachlassigt. Die systemische
Relevanz verliere durch die Méglichkeit, Finanzinstitute geordnet und mit
Glaubigerbeteiligung abwickeln zu kénnen, an Bedeutung. Ob dies auf die
globalen Finanzkonglomerate mit ihren durch Regulierungs- und Steuer-
arbitrage beguinstigten komplexen und undurchsichtigen Unternehmens-
strukturen zutrifft, die den operativen Méglichkeiten einer Abwicklungsbe-
hérde Grenzen setzen, wird von manchen bezweifelt. So kénnte argumen-
tiert werden, dass erst eine Aufspaltung die reibungslose Anwendbarkeit
der Restrukturierungs- und Abwicklungsmechanismen mdglich macht.
Obwohl etwa die deutschen GroRbanken im Krisenjahr 2008 im Bereich
Eigenhandel erhebliche Verluste zu verzeichnen hatten,%3 wurde die
Frage der Marktstruktur im Bankenbereich Uber lange Zeit kaum proble-
matisiert.

Der Verlust von JPMorgan im Handel mit Derivaten — Schatzungen Gber
die Hohe des Verlustes variieren zwischen USD 2 und 9 Mrd.%4 — hat je-
denfalls der Diskussion um eine Trennung zwischen klassischem Bankge-
schaft und Investmentbanking neue Nahrung gegeben.55

Als Reaktion auf den Vickers-Report und auf den Druck, den das Euro-
paische Parlament in dieser Frage auslibte, berief die Europdische Kom-
mission im Februar 2012 eine hochrangige Expertengruppe unter Leitung
des Prasidenten der finnischen Zentralbank, Erkki Liikanen, ein, die unter
anderem die Notwendigkeit von Eingriffen in die Bankenstruktur prufen
sollte. Der Bericht, der im Oktober 2012 vorgelegt wurde, empfiehlt, die ris-
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kanten Geschafte im Investmentbanking vom Ubrigen Teil der Bank zu
trennen.56 Die Trennung schlielt auch eine getrennte Kapitalbasis ein,
wobei beide Bereiche, wie beim Vorschlag der Vickers-Kommission, tiber
eine Holdingkonstruktion verbunden sind. Damit soll erreicht werden, dass
das Investmentbanking nicht mit Kundeneinlagen finanziert wird, ohne
den Nutzen des Universalbankensystems, fir die Kunden eine Vielzahl
von Dienstleistungen anbieten zu kdnnen, aufgeben zu missen. Zu den
riskanten Geschaften zahlen sowohl Eigenhandel als auch der Handel mit
Wertpapieren und Derivaten im Kundenauftrag sowie Investitionen in
Zweckgesellschaften. Die Aufspaltung wird allerdings erst nach dem Er-
reichen bestimmter Schwellenwerte wirksam. So soll beispielsweise die
Trennung der Geschéftsbereiche und Zusammenfassung unter einer Hol-
ding erst dann in Betracht gezogen werden, wenn das Handelsbuch Ver-
mogenswerte von mehr als 100 Mrd. Euro umfasst oder das Investment-
banking einen Anteil von 15 bis 25% der gesamten Bilanzsumme aus-
macht. Ob diese Empfehlungen jemals in Legislativvorschlage der EK
muinden werden, ist offen. In Reaktion auf die Empfehlungen der HLEG
wurden nicht nur die Schwellenwerte als zu niedrig kritisiert,” sondern
auch die Widerstandsfahigkeit der Holdingkonstruktion fur den Fall einer
drohenden Schieflage des Investmentzweigs in Frage gestellt.>® Weiters
wurde das global unkoordinierte Vorgehen in der so wichtigen Frage der
Markt- und Bankenstruktur problematisiert.5° Eine global einheitliche regu-
latorische Antwort wird dabei gefordert.

4. Zur Historie der Regulierungsreform in der EU

Den Zeitraum zwischen dem Ausbruch der Subprime-Krise in den USA
(August 2007) und der Lehman-Pleite im September 2008 liel® die Euro-
paische Union verstreichen, ohne nennenswerte Regulierungsinitiativen
zu setzen. Dies hangt zum einen mit einer verfehlten Krisenanalyse in die-
ser Zeit zusammen, die als Krisenursachen die zu expansive Geldpolitik in
den USA, die fehlende Transparenz, insbesondere bei Hedgefonds sowie
moralische Aspekte identifizierte.f? Auch setzte sich die Auffassung durch,
dass eine Regulierungsdiskussion die Finanzmarkte erst recht verunsi-
chern wirde. Erst unter dem Druck der G20, die im Herbst 2008 eine Re-
form-Agenda initiierte, begann die EU, diese abzuarbeiten, wobei erwahnt
werden muss, dass einige in der G20 vertretene EU-Lander die G20-
Agenda entscheidend in Richtung verstarkter Regulierung vorangetrieben
haben.

Einige der Legislativvorschlage der Europdischen Kommission waren
zunachst moderat und mussten in weiterer Folge laufend nachgebessert
werden. Das Beispiel der Regulierung von Ratingagenturen, fiir die meh-
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rere Anlaufe unternommen wurden, ist hierbei exemplarisch. Ein anderes
Beispiel ist die ab 2011 eingerichtete neue Aufsichtsarchitektur (European
System of Financial Supervisors [ESFS] European Systemic Risk Board
[ESRB]), die trotz erheblicher Schwachen wie beispielsweise fehlender
Durchgriffsrechte, sicherlich einen Meilenstein in der neuen Regulierungs-
architektur in der EU darstellt. Eine frihe und rasche Umsetzung einer
weitgehenderen Zentralisierung, wie sie jetzt mit der Europaischen Ban-
kenunion geplant ist, und wie sie im Ubrigen bereits in den 1990er-Jahren
von zahlreichen OkonomlInnen gefordert wurde,8! hatte vermutlich die
Ausweitung der Krise in Griechenland auf die anderen Peripherielander
verhindern oder zumindest abschwéachen kénnen.52

In der EU wurde angesichts der unzureichenden Kapitalisierung vieler
europaischer Banken vor der Krise von Beginn an die neue Eigenkapital-
regulierung durch Basel lll als zentrales Instrument der Regulierungsre-
form gesehen, wobei die Starkung der Resilienz des Bankensystems im
Zuge kunftiger Krisen im Vordergrund stand, aber auch das Bemuhen, die
Wirkungen des Finanzsystems auf die Kreditvergabe antizyklischer zu ge-
stalten.

Erst spater wurden weitere zentrale Regulierungsbereiche aufgegriffen.
So setzte die Diskussion Uber die Notwendigkeit, Banken geordnet und
mit Glaubigerbeteiligung abwickeln zu kdnnen, erst relativ spat ein, und
die EK legte schliel3lich finf Jahre nach Krisenausbruch, im Juni 2012,
einen Legislativvorschlag zur Bankenrestrukturierung vor. Dieses zdgerli-
che Vorgehen ist insofern bemerkenswert, als die fiskalischen Kosten der
Bankenrettung — allein im Oktober 2008 und Oktober 2011 genehmigte die
EK 37% des EU-BIP an staatlichen Beihilfemallnahmen fur Finanzinstitu-
teb3 — in der 6ffentliche Debatte schon friih eine groRe Rolle spielten. Eini-
ge Lander, darunter das Vereinigte Konigreich, Deutschland, Belgien, Ir-
land und Schweden, haben daher im nationalen Alleingang eine Banken-
insolvenzgesetzgebung verabschiedet, ohne auf den Legislativvorschlag
der EK zu warten.

Auch die kritische Diskussion tUber die Banken- und Marktstruktur und
Uber systemische Risiken des Eigenhandels wurde in der EU erst ver-
gleichsweise spéat gefuhrt. Wahrend in GroRRbritannien der Vickers-Report,
der eine moderate Form der Aufspaltung grol3er systemischer Banken
empfahl, im September 2011 vorgelegt wurde und in den USA mit dem
Dodd-Frank Act (Juli 2010) die legistische Grundlage fir die Einfliihrung
der Volcker-Regel, die den Eigenhandel beschrankt, geschaffen wurde,
liegt der von der EK beauftragte Bericht der Liikkanen-Gruppe erst seit Ok-
tober 2012 vor. Schliel3lich war es das Europaische Parlament, das hier
den Druck auf die EK erhdhte, weitere, tGber Basel lll hinausgehende Vor-
schlage zur Bankenregulierung zu prufen.

Weitere Regulierungsaktivitdten zum Thema Schattenbankensystem,
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das in der EU im Unterschied zu den USA seit Krisenausbruch weiter an
Bedeutung gewonnen hat, sind erst im Konsultationsstadium. Einer der
Griinde mag darin liegen, dass erst eine halbwegs zuverlassige Datenba-
sis aufgebaut werden musste, um dessen quantitative Bedeutung zu ana-
lysieren.

Ein Bereich, wo die EU global vorangegangen ist, ist die Frage der Be-
steuerung des Finanzsektors. Schweden war das erste Land, das bereits
im Herbst 2008 eine Bankenabgabe, die einen Abwicklungsfonds speist,
beschlossen hat; anndhernd zehn weitere EU-Lander folgten diesem Bei-
spiel. Allerdings ist bis heute keine Harmonisierung der Besteuerung ge-
lungen.

Nachdem das EP und einige EU-Mitgliedstaaten den Druck auf die EK
erhoht hatten, legte die EK im Oktober 2011 schliellich einen Legislativ-
vorschlag fir die Einfihrung einer Finanztransaktionssteuer (FTT) vor, im
Februar 2013 folgte ein weiterer Vorschlag, der die Besteuerung fur die 11
EU-Mitgliedstaaten, die sich dazu bereit erklart hatten, prazisierte. Wah-
rend in friheren Studien der EK die FTT aus dem Blickwinkel der Effizienz-
markthypothese ausschlieRlich negativ bewertet wurde,%4 verwies sie im
Richtlinienvorschlag erstmals auf positive Lenkungswirkungen dieser
Steuer, indem sie regulatorische Initiativen sinnvoll erganzte. Verhandlun-
gen dazu dauern noch an.

5. Zusammenfassende Bewertung der Regulierungsinitiativen

Das Momentum der Regulierungsreform in der EU hat mit der Reform
der neuen Aufsichtsarchitektur, wie zuletzt mit der geplanten Banken-
union, zweifelsohne in den letzten beiden Jahren an Dynamik gewonnen.
Es wurde erkannt, dass eine funktionierende Bankenunion eine der vie-
len wesentlichen Voraussetzungen flr die Lé6sung der Krise im Euroraum
ist.

Darlber hinaus hat die EU in den letzten Jahren einen grofien Teil der
Reformagenda der G20 abgearbeitet. Ausgangspunkt der Bewertung die-
ser Reformen stellt die Frage dar, inwieweit die bereits implementierten,
geplanten bzw. derzeit diskutierten Legislativ- bzw. Reforminitiativen in
der Lage sind, die in Abschnitt 2 erlauterten Formen von Marktversagen im
Finanzsystem zu korrigieren. Tabelle 4 gibt einen groben Uberblick tiber
die Regulierungsinitiativen, die den jeweiligen Formen von Marktversagen
zugeordnet werden.

Die Regulierungsreform ist dabei auf jene Formen von Marktversagen
konzentriert, die in den ersten Jahren nach Krisenausbruch in der akade-
mischen Literatur breit diskutiert wurden, den Leverage-Cycle sowie das
, 100-Big-To-Fail*-Problem. Eine wesentliche Rolle spielte in der Krisenli-
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Tabelle 4: Regulierungsinitiativen in der EU

Formen von Marktversagen Regulierungsinitiativen Bewertung der Regulierungs-
des Finanzsektors initiativen

1. Finanzsystem als Ausléser von Krisen

Verschuldungszyklus Makroprudentielle Instrumente Groler Reformfortschritt, aber

(Leverage Cycle) (insbesondere antizyklische Fokus der Regulierung auf Banken-
Kapitalpuffer It. Basel IIl) system: Gefahr der Migration von
Weitere Instrumente: loan to value |Systemischem Risiko ins Schatten-
ratios, loan to deposit ratios bankensystem

Vermogenspreisblasen Etwas hohere Eigenmittel fir Derzeit schwache Regulierung

(Irrational Exuberance Cycle) Handelsbuch Weitgehende Dominanz der
Positionslimits fir Handel in Theorie effizienter Finanzmarkte
Rohstoffmarkten

Finanztransaktionssteuer

2. Verschwendung von 6konomischen Ressourcen, globale Vernetzung, Komplexitat

»Too Big To Fail* Kapitalzuschlag fiir system- GroRer Reformfortschritt, aber
relevante Banken Fokus der Regulierung auf Banken-
Bankenrestrukturierung (z. B. system, Gefahr der Migration von
Bail-in-Instrumente) systemischem Risiko ins Schatten-
Eingriffe in die Marktstruktur bankensystem
(Liikanen-Bericht in EU bzw.
Vickers-Report im VK)
Regulierung des Schattenbanken-
systems

Exzessive Renten Regulierung der Managergehalter, | Schwache Form der Regulierung
Bankenabgaben (z. B. keine absoluten Limits bei
Finanztransaktionssteuer Managergehaltern)

Storung der Intermediations- Hohere Risikogewichtung (bis zu | An der grundsatzlichen Optimalitat

funktion 150%) fur Immobilienkredite, der Intermediationsfunktion des
Loan-to-Value-Ratios. Bankensystems wird festgehalten.

3. Ineffiziente Verteilung von Risiken

Central Counterparty Platforms Schwerpunkt der Regulierung liegt
Datensammelstellen bei Erhéhung der Transparenz;
Leerverkaufsverbot sowie Verbot | Weitgehende Dominanz des angel-
des Handels mit Kreditderivaten auf | S&chsischen Selbstregulierungs-
Staatsanleihen systems

Selbstbehalt bei Verbriefungen und
Wiederverbriefungen
Finanztransaktionssteuern

teratur auch die geringe und unzureichende Eigenmittelausstattung der
Finanzinstitute vor der Krise. Diese Schwachstellen wurden auch in den
Regulierungsinitiativen als Erstes aufgegriffen. Dies verweist auf die
grolte Bedeutung, welche die 6konomische Forschung Uber die Krisenur-
sachen bei der Regulierungsreform einnimmt. Héhere Eigenmittelanfor-
derungen sollen die Banken krisenfester machen.85 Makroprudenzielle
Instrumente wie beispielsweise antizyklische Kapitalpuffer und die Lever-
age-Ratio sollen helfen, die Prozyklizitdt der Kreditvergabe abzuschwa-
chen. Die Transparenz wird erhdht, indem Derivate Uber zentrale Plattfor-
men gehandelt werden und Hedgefonds und Ratingagenturen strengeren
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Transparenzanforderungen unterliegen. Héhere Kapitalzuschlage sollen
die systemischen Risiken von groRen Finanzinstituten einschranken; zu-
nehmend werden Eingriffe in die Marktstruktur diskutiert.

Analysiert man die Reformen vor dem Hintergrund der verschiedenen
Formen von Marktversagen des Finanzsektors (Tabelle 4), so zeigt sich,
dass nicht alle Auspragungen von Marktversagen in gleicher Weise be-
ricksichtigt wurden. Dies wiederum reflektiert den engen Blickwinkel der
okonomischen Forschung auf die Krisenursachen. So fanden die negati-
ven externen Effekte, die von exzessiven Renten, opaken derivativen Fi-
nanzinstrumenten sowie der Stérung der Intermediationsfunktion ausge-
hen, durch neue Regulierungen nur wenig bzw. sehr spat Beachtung. Die
Regulierungsreformist in vielen Bereichen als ambitioniert zu bezeichnen,
allerdings war sie von Anfang an auf die Regulierung des Bankensystems
konzentriert. Dabei besteht die Gefahr, dass systemisches Risiko in das
Schattenbanksystem verlagert wird. Auch wurde die zentrale Frage der
Abwicklung und Restrukturierung von Banken relativ spat aufgegriffen.
Der Umstand, dass die Reformen schrittweise und nicht gleichzeitig um-
gesetzt werden, hangt in erster Linie mit den komplexen Entscheidungs-
ablaufen innerhalb der EU zusammen, allerdings auch damit, dass erst im
Verlauf der Krise die Bereitschaft zu ambitionierten Reformen zugenom-
men hat.

Ein Meilenstein in der Regulierungsreform und ein Zeichen europaischer
Handlungs-, Integrations- und Kooperationsbereitschaft ist die unter dem
Druck der Krise etablierte neue Aufsichtsarchitektur, insbesondere die
Bankenaufsicht durch die EZB sowie Plane fir eine EU-Abwicklungs-
behdrde und einen Abwicklungsfonds. Die Durchgriffsmdglichkeiten der
EZB im Rahmen der mikro- und makroprudenziellen Aufsicht werden das
systemische Risiko zweifelsohne reduzieren. Offene Fragen der Markt-
struktur und der optimalen Grélie von Finanzinstituten werden vermutlich
in Zukunft noch intensiver diskutiert werden, ebenso die Regulierung von
Schattenbanken.
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Zusammenfassung

Finf Jahre nach der Lehman-Pleite haben viele Beobachterlnnen den Eindruck, dass
sich an den Funktionsmechanismen des Finanzsystems wenig gedndert hat. Wie vertragt
sich dies mit dem Umstand, dass seither zahlreiche Reformen umgesetzt wurden? Der
Beitrag gibt einen Uberblick tiber Historie und Substanz der Regulierungsreform in der EU
und versucht diese in Hinblick darauf zu bewerten, ob sie in der Lage ist, die zahlreichen
Formen von Marktversagen, die vom Finanzsektor ausgehen, abzuschwachen oder zu
beseitigen. Die Reformen konzentrieren sich dabei auf jene Formen von Marktversagen,
die auch in der akademischen Literatur breit diskutiert wurden, namlich auf den ,Leverage
Cycle” und auf die , Too-Big-To-Fail*-Problematik. Zu wenig Beachtung fanden bislang
Instrumente und MaRnahmen, die der Internalisierung der negativen externen Effekte, die
von exzessiven Renten, opaken derivativen Finanzinstrumenten sowie von der Stérung
der Intermediationsfunktion des Bankensystems ausgehen. SchlieRlich wurde relativ spat
die zentrale Frage der Restrukturierung und Abwicklung von Banken in Angriff genommen.

Ein Meilenstein in der Regulierungsreform stellt die unter dem Druck der Krise des Euro-
raums vorangetriebene Reform der Bankenaufsicht dar. Die Zentralisierung der Banken-
aufsicht sollte, in Kombination mit Abwicklungsmechanismen, das systemische Risiko
reduzieren.
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Aktuelle Konsolidierungserfahrungen
in einem historischen Kontext:
Ein Beitrag
zur Fiskalmultiplikatordebatte

Philipp Heimberger, Lukas Rippitsch

Wie wirkt sich Fiskalpolitik auf das Wirtschaftswachstum und die Staats-
schuldenquote aus? Fiskalmultiplikatoren spielen hierbei die zentrale
Rolle. Dabei sei der Fiskalmultiplikator definiert als das Verhaltnis der Ver-
anderung des Outputs zu einer exogenen Veranderung des fiskalischen
Defizits.! Es gilt: Je hdher der Multiplikator fir Fiskalpolitik auf den Output
ist, desto kostspieliger gestaltet sich eine Budgetkonsolidierung.2 Nach-
dem die Staatsverschuldung in der gesamten EU als Folge der Finanz-
und Wirtschaftskrise stark angestiegen war, wurde der Druck auf die Re-
gierungen, fiskalische Anpassungen durchzufiihren, um die 6ffentlichen
Haushalte auf einen langfristig nachhaltigen Budgetpfad zu bringen,
immer groRer.3 In den letzten Jahren haben viele der von hohen Staats-
schulden betroffenen Lander umfangreiche KonsolidierungsmafRnahmen
ergriffen, das heil3t Steuererhbhungen sowie Staatsausgabenkiirzungen
vorgenommen. Vor dem Hintergrund aktueller Konsolidierungserfahrun-
gen wird eine intensive Debatte Uber die Auswirkungen dieser Austeritats-
politik auf Output und Staatsverschuldung gefihrt.

Diese Arbeit verfolgt das Ziel, die Debatte vor dem Hintergrund der fur
das Thema relevanten theoretischen Auseinandersetzung mit der Hohe
von Fiskalmultiplikatoren zu beleuchten. Dabei wird im Folgenden inso-
fern dem vorherrschenden Fokus in der akademischen Literatur Rech-
nung getragen, als die Verteilungswirkungen von Konsolidierungsmalf}-
nahmen ausgeklammert werden; namlich zugunsten einer Analyse, die
sich mit den Effekten von fiskalischen Anpassungen auf Output und fiskali-
sche Indikatoren befasst. Die Nichtberiicksichtigung von Verteilungsfra-
gen bedeutet zweifelsohne eine perspektivische Einengung.*
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1. Die akademische Debatte iiber die Hohe
von Fiskalmultiplikatoren

Welche Auswirkungen hat Austeritatspolitik auf den volkswirtschaftli-
chen Output? Bezlglich dieser Frage ist zuallererst zu bedenken, dass die
Art des Modells einen wesentlichen Einfluss auf die Hohe des geschatzten
Fiskalmultiplikators hat: So ergeben etwa neoklassische Modelle im Allge-
meinen niedrigere Multiplikatorschatzungen als keynesianische oder neu-
keynesianische Modelle. Wahrend in neoklassischen Modellen die Wirt-
schaft rasch wieder zu Vollauslastung zurlckkehrt, bericksichtigen
keynesianische Modelle lang anhaltende Unterauslastung.5 Das ist fiir die
Beurteilung des Zusammenhangs von Austeritatspolitik und Wirtschafts-
wachstum von Bedeutung, da fiir Einschatzungen tber die Auswirkungen
von Konsolidierungsmafnahmen in der Regel nicht explizite Multiplikato-
ren verwendet werden, sondern vielmehr Modelle, in denen die tatsachli-
chen Multiplikatoren jeweils u. a. davon abhéngen, welche 6konomischen
Rahmenbedingungen angenommen werden.6

Die Frage nach der Effektivitat von Fiskalpolitik kann nicht allgemein be-
antwortet werden; die Hohe des Multiplikators ist stets von mehreren Fak-
toren abhangig, die sich im Landervergleich sowie im Zeitablauf unter-
scheiden.” Die Hohe des Multiplikators wird u. a. beeinflusst durch: die
geldpolitischen Rahmenbedingungen, die Zusammensetzung der fiskali-
schen Anpassung (Ausgaben- und Steueranteil) sowie durch das interna-
tionale Wirtschaftsumfeld, das Wechselkursregime und andere Fakto-
ren.®

Taylor (2000) argumentiert, dass der Multiplikator fiir diskretionare Fis-
kalpolitik null sei, wenn die Zentralbank dazu in der Lage ist, die aggregier-
te Nachfrage nahe am Outputpotenzial zu stabilisieren. Ramey (2011)
schatzt die Bandbreite der Fiskalmultiplikatoren zwischen 0,8 und 1,5,
wobei auch eine Ausweitung auf 0,5 bis 2 nicht einfach von der Hand zu
weisen sei, da es bei der Schatzung von Multiplikatoren erhebliche Unsi-
cherheiten gibt.? Die Hohe des Fiskalmultiplikators ist bei der Einordnung
in den angegebenen Bandbreiten in besonderem Malfie davon abhangig,
an welcher Stelle des Konjunkturzyklus man sich befindet: Auerbach und
Gorodnichenko (2012) schatzen Fiskalmultiplikatoren in wirtschaftlich nor-
malen Zeiten auf 0,5; in einer Depression kénnten diese jedoch bis zu 2,5
betragen; und in Aufschwiingen seien sie statistisch nicht signifikant von 0
zu unterscheiden. 0

Wenn die Geldpolitik durch die Untergrenze fiir nominale Zinssatze be-
schrankt ist (Zero Lower Bound; fortan ZLB), dann muss das bei der Be-
rechnung des Multiplikators Bertcksichtigung finden.'” Denn wenn die
spezielle Situation vorliegt, dass die Zentralbank die Leitzinsen nicht (viel)
weiter absenken kann, sind die Mdglichkeiten der Stimulierung der Wirt-
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schaft durch geldpolitische MalRnahmen stark eingeschrankt. Die ZLB-
Beschrankung hat dann wesentliche Auswirkungen auf die Wahl der opti-
malen Geld- und Fiskalpolitik.12 Fir die Fiskalmultiplikatordebatte ist das
von entscheidender Bedeutung, da Christiano et al. (2011) gezeigt haben,
dass der Fiskalmultiplikator bei bindender ZLB héher als 3 sein kann; auch
die Multiplikatoranalyse von Woodford (2010) ergab unter Bericksichti-
gung der Einschrankung konventioneller Geldpolitik Fiskalmultiplikatoren,
welche signifikant héher als 1 sind.'3

Neben der ZLB ist die wirtschaftshistorische Forschung tber die Beson-
derheiten der konjunkturellen Entwicklung nach schweren Finanzkrisen
ein weiterer essenzieller Faktor in der Untersuchung von Multiplikatoren:
Wie Reinhart und Rogoff (2009) zeigen, erholt sich das Wirtschaftswachs-
tum nach schweren Finanzkrisen in der Regel aulierst schleppend. Dies
ist von allgemeiner Relevanz, da Fiskalmultiplikatoren bei Vorliegen von
Unterauslastung héher sind.'# Die Multiplikatorforschung weist auerdem
darauf hin, dass Kreditbeschrankungen fur private Akteure héhere Fiskal-
multiplikatoren bedingen: Die Multiplikatorschatzungen von Corsetti et al.
(2012) besagen, dass die Fiskalmultiplikatoren unter Bedingungen einer
Finanzkrise bis zu 2 betragen kénnen.'> Zusammenfassend deutet die ak-
tuelle akademische Literatur stark darauf hin, dass der Fiskalmultiplikator
bei Vorliegen von Einschrankungen der geldpolitischen Handlungsmdg-
lichkeiten, signifikanter Outputlicke und Kreditbeschrankungen privater
Akteure jedenfalls signifikant héher als 1 ist. Darauf wird fir die Einschat-
zung der aktuellen Effekte von Austeritatspolitik spater noch zuriickzugrei-
fen sein.

2. Die Auswirkungen von Austeritiatspolitik:
Historische Erfahrungen

Eine isolierte Darstellung aktueller Konsolidierungserfahrungen wiirde
einer Vernachlassigung wesentlicher Hintergriinde der wirtschaftspoliti-
schen Debatte gleichkommen. Denn wirtschaftspolitische Entscheidungs-
trager nehmen — implizit oder explizit —immer wieder auf Konsolidierungs-
erfahrungen aus der Vergangenheit Bezug, die in der akademischen
Literatur aufgearbeitet wurden, um fiskalpolitische MaRnahmen in der Ge-
genwart zu rechtfertigen'® Es ist auch in der historischen Betrachtung zu
beachten, dass die Fiskalmultiplikatoren jeweils Iander-, zeit- und um-
feldspezifisch berechnet werden miissen.'” Doch auch die Einsicht, dass
bestimmte historische Konsolidierungserfahrungen auf aktuelle fiskalpoli-
tische Entscheidungsprobleme keine oder nur sehr eingeschrankte Ruck-
schlisse zulassen, kann sehr bedeutsam sein. Nach einem selektiven
Blick auf relevante historische Konsolidierungserfahrungen beschaftigt
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sich der zweite Teil dieser Arbeit mit aktuellen Auswirkungen von Austeri-
tatspolitik.

2.1 Konsolidierungserfahrungen in der Grofien Depression
der 1930er-Jahre in den USA

Die GroRRe Depression der 1930er-Jahre war ein globales Phanomen
und insofern der globalen Rezession der Jahre 2008/2009 nicht unahn-
lich.® Insbesondere die wirtschaftliche Depression in den USA war Ge-
genstand eingehender Untersuchungen. Gegenstand der Forschung
waren auch die wirtschaftspolitischen Reaktionen der damaligen Zeit auf
die Krise, die sich in einem dramatischen Outputriickgang und hoher Ar-
beitslosigkeit manifestierte. Die Fiskalpolitik unter Prasident Hoover'® war
in den USA wahrend der Grolten Depression auf eine Konsolidierung des
Staatshaushaltes ausgerichtet.20 In Hoovers Amtszeit hatte die Doktrin,
dass Austeritatspolitik notwendig sei, um die Grundlagen fur zukunftiges
Wirtschaftswachstum zu schaffen, viel Einfluss. Die politischen Forderun-
gen nach fiskalischer Anpassung gipfelten in Aufforderungen aus den Rei-
hen der Regierungsmitglieder Hoovers, man musse der Logik des ,Liqui-
dationismus“2! folgen: ,Liquidate labor, liquidate stocks, liquidate the far-
mers, liquidate real estate.“?2 DeLong (1990) argumentiert, dass diese Li-
quidationslogik in der Grof3en Depression verheerende Auswirkungen auf
den Output gehabt und maRgeblich zur Vertiefung der Krise beigetragen
habe. Dieser Kritik liegt das traditionelle keynesianische Theorieverstand-
nis der Effekte von Fiskalpolitik zugrunde: DemgemaR haben Budgetkon-
solidierungen kurzfristig kontraktive Auswirkungen auf den volkswirt-
schaftlichen Output und die Beschaftigung. Kirzungen der Staatsausga-
ben reduzieren die aggregierte Nachfrage auf direktem Weg; Steuererhd-
hungen dampfen den privaten Konsum indirekt, weil das verfligbare Ein-
kommen reduziert wird.23

Dieses keynesianische Multiplikatorverstandnis teilten einige einfluss-
reiche Okonomen der damaligen Zeit dezidiert nicht: Joseph Schumpeter
war auch nach den Erfahrungen der frithen 1930er-Jahren der Uberzeu-
gung, dass eine wirtschaftliche Depression die Notwendigkeit der Anpas-
sung auf der Grundlage drastischer KonsolidierungsmaRnahmen anzei-
ge.2* Lionel Robbins veréffentlichte 1934 ein Buch Uber die Grofle
Depression, in dem er unter anderem die Konsolidierungsmaflinahmen in
Zeiten der Weltwirtschaftskrise rechtfertigte.25 Und der dsterreichische
Okonom Friedrich August von Hayek sah die Depression der 1930er-
Jahre als Strukturproblem: Die schwere Rezession sei nicht auf den Ein-
bruch der effektiven Nachfrage zurlckzuflhren. Antizyklische Wirtschafts-
politik werde nur die Anpassung verzdgern und die Saat fur neue Krisen
verteilen, indem kiinstlich Nachfrage geschaffen werde; der einzig gang-
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bare Weg bestehe deshalb darin, dem langsamen Anpassungsprozess
seinen Lauf zu lassen und abzuwarten.26

Die skizzierte Gegensatzlichkeit in den Auffassungen Uber Konsolidie-
rungserfahrungen in der Grof3en Depression lasst bereits Parallelen mit
der Debatte Uber Austeritatspolitik in der Gegenwart erkennen, in der
ebenfalls die Fronten aufeinanderprallen: Erstens bezlglich der Frage, ob
sich Austeritatspolitik kontraktiv oder expansiv auf den Output auswirke;
und zweitens, wenn es darum geht, ob es nicht ohnehin schlicht notwendig
sei — wie in Bezug auf die GrofRe Depression Schumpeter, Robbins und
von Hayek argumentierten —, die kurzfristig schmerzhaften, einschneiden-
den fiskalischen Anpassungen zu erdulden, um mittel- und langfristig die
noch verheerenderen Konsequenzen des Aufschiebens von Konsolidie-
rungsmafnahmen zu vermeiden.2’

2.2 Konsolidierungserfahrungen Japans in den 1990er-Jahren:
Verfriihte Austerititspolitik in Zeiten einer ,,Bilanzrezession*?

Auch die Erfahrungen Japans, das sich nach einer geplatzten Aktien-
und Immobilienblase in den 1990er-Jahren Uber einen langen Zeitraum
mit Wachstumsraten deutlich unter dem Outputpotenzial konfrontiert sah,
werden in Bezug auf mogliche Lehren flr aktuelle fiskalpolitische Ent-
scheidungen immer wieder kontrovers diskutiert. Milton Friedman be-
hauptete, Japan sei ein herausragendes Beispiel dafir, dass diskretionare
Fiskalpolitik nicht effektiv sei.2¢ Doch hatten sich die von der japanischen
Regierung ergriffenen diskretionaren fiskalpolitischen Malihahmen tat-
sachlich als ineffektiv erwiesen? Koo (2008) vertritt die Auffassung, dass
die japanische Krise in puncto Outputverlust an jene der Grolten Depressi-
onin den 1930er-Jahren herangereicht hatte, wenn eine weniger expansi-
ve Fiskalpolitik betrieben worden ware.2? Fiskalische Stimulierungsmalf3-
nahmen hatten die japanische Wirtschaft zwar entscheidend gestutzt,
allerdings ware Japan laut Koo wesentlich schneller und mit viel geringe-
ren Kosten aus der Krise gekommen, wenn die verantwortlichen Politiker
nicht den Fehler begangen hatten, 1997 und 2001 verfriiht Konsolidie-
rungsmafinahmen durchzusetzen.30 Kuttner und Posen (2002) suchen in
diesem Zusammenhang mit einer historischen Analyse zu zeigen, dass
ein signifikanter Anteil an Variationen im Wirtschaftswachstum Japans in
den 1990er-Jahren auf fiskalpolitische Schocks zurlickzufiihren ist.

Das Konzept der ,Bilanzrezession* von Koo (2008) ist das konzeptionel-
le Verbindungsglied zwischen der Grof3en Depression und Japan: Eine Bi-
lanzrezession ist eine besondere Art von Rezession, in der die Bilanzen
des Privatsektors nach dem Platzen einer Vermdgensblase unter Wasser
stehen, da die Vermogenswerte stark fallen, wahrend die Verbindlichkei-
ten weiter bedient werden muissen. Dies fiihrt dazu, dass Unternehmen
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und Haushalte massiv Schulden abbauen und sparen, um ihre Bilanzen
zu sanieren. Dieser Deleveraging-Prozess reduziert die aggregierte Nach-
frage. Budgetkonsolidierungen wirken sich in einer solchen Bilanzrezessi-
on, in der sich — wie Koo (2011) zu zeigen trachtet — in den letzten Jahren
Léander der Eurozone ebenso wie GroRbritannien und die USA befan-
den,3! auf den volkswirtschaftlichen Output verheerend aus. Der Staat
musse aggressive expansive Fiskalpolitik betreiben, bis der Privatsektor
das massive Deleveraging abgeschlossen habe.32 Die Forderung nach
stark expansiver Fiskalpolitik steht jedoch in einem offenen Widerspruch
mit den fiskalpolitischen Schlussfolgerungen jener akademischen Litera-
tur, die sich mit weiteren Konsolidierungserfahrungen der 1980er- und
1990er-Jahre beschaftigt.

2.3 Konsolidierungserfahrungen in den 1980er- und 1990er-Jahren:
»Expansive Austeritit“?

Ein Grofteil der Literatur Uber ,expansive Austeritat® geht auf die
1990er-Jahre zuriick, dain dieser Zeit viele Lander mit hohen Staatsschul-
denquoten in Relation zum BIP zu kdmpfen hatten. Giavazzi und Pagano
(1990, 1996) eroffneten die Literatur Uber ,nicht-keynesianische Effek
te“,33 indem sie mit Fallstudien Uber Danemark, Irland und Schweden zu
zeigen suchten, dass sich Konsolidierungsmafinahmen expansiv auf das
Wirtschaftswachstum auswirken kénnen. Die Feststellung, dass Konsoli-
dierungen insbesondere dann expansiv seien, wenn sie zu einem grof3en
Teil auf Ausgabenklrzungen anstatt auf Steuererhéhungen beruhen,
zieht sich seitdem wie ein roter Faden durch die einschlagige Literatur.34

Diese Ergebnisse sind jedoch héchst umstritten. Erstens gibt es fur die
empirischen Resultate in vielen Fallen Erklarungen, die mit der keynesia-
nischen Theorie im Einklang stehen.3% Zweitens werden in Bezug auf 6ko-
nometrische Schatzungen methodische Einwénde vorgebracht, die zu
einer mangelnden Robustheit der Ergebnisse filhren, was wiederum die
fiskalpolitischen Schlussfolgerungen in Frage stellt.36 Und drittens handelt
es sich bei den immer wieder als Beispiele flir ,expansive Konsolidierun-
gen“ angefuhrten Landern — wie Irland, Danemark, Schweden oder auch
Australien — um Spezialfélle, die einer eingehenderen Untersuchung der
historischen Umstande nicht standhalten: Fiskalische Konsolidierungen
und deren Auswirkungen kénnen nicht isoliert betrachtet werden, da der
ganze Policy-Mix eine Rolle spielt, also auch das Zusammenspiel mit
Wahrungsabwertungen sowie expansiver Geldpolitik.3” Solche Mechanis-
men, welche die negativen Outputeffekte von kontraktiver Fiskalpolitik ab-
zufedern helfen, sind jedoch aktuell fur viele Lander, auf die hinsichtlich
weiterfiihrender Konsolidierungsanstrengungen Druck ausgelbt wird,
nicht verfligbar.38
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Im Gegensatz zur Literatur Uber ,expansive Austeritat® kam der IWF
(2010, Kapitel 3) bereits vor den jiingsten Konsolidierungserfahrungen der
Jahre 2011 und 2012 zu der Auffassung, dass fiskalische Anpassungen
auch kurzfristig kontraktiv auf den Output einwirken. Zu diesem Ergebnis
gelangte der IWF (2010), weil er nicht — wie in den oben genannten Arbei-
ten zu ,expansiver Austeritat” — zyklisch angepasste Malizahlen fir Bud-
getdefizite verwendete; denn bei der Berlicksichtigung dieser zyklischen
Anpassungen wird nicht akkurat zwischen Anderungen unterschieden, die
endogen sind, und solchen, die aus einer veranderten Fiskalpolitik resul-
tieren.3® Der IWF (2010) legte den Fokus in seiner Analyse deshalb nicht
auf zyklisch angepasste fiskalische GrofRen, sondern auf politikinduzierte
fiskalische Anpassungen, wodurch Ergebnisse erzielt werden, die mit
einer traditionellen keynesianischen Multiplikatoranalyse Ubereinstim-
men.

Wenn man die in diesem Kapitel untersuchten historischen Konsolidie-
rungserfahrungen im Lichte der aufgearbeiteten Literatur Gber Fiskalmulti-
plikatoren betrachtet, so ergeben sich daraus zwei zentrale Erkenntnisse:
Erstens ist davon auszugehen, dass die Fiskalmultiplikatoren in der Gro-
Ren Depression wesentlich héher waren als in ,normalen® wirtschaftlichen
Zeiten: Almunia et al. (2010) schatzten Fiskalmultiplikatoren in der Grof3en
Weltwirtschaftskrise der 1930er-Jahre, die signifikant héher als 1 waren.40
Die héheren Fiskalmultiplikatoren kénnen auf das Vorliegen von Outputli-
cken, Einschrankungen der geldpolitischen Handlungsmdglichkeiten, Kre-
ditbeschrankungen privater Akteure und Probleme im Bankensystem zu-
rickgeflihrt werden. Dies lasst das Ziehen von Parallelen zur Situation in
Landern der Eurozone, GroRbritannien und den USA seit dem Ausbruch
der jliingsten Finanz- und Wirtschaftskrise zu.4' Auch die Konsolidierungs-
erfahrungen Japans in den 1990er-Jahren sind vor diesem Hintergrund far
die aktuelle Debatte Uber Austeritatspolitik relevant.42

Zweitens sind die Schlussfolgerungen aus jenen Konsolidierungserfah-
rungen, die in der Literatur Uber ,expansive Austeritat* aufgearbeitet wur-
den, irrefihrend. Sie sollten fir aktuelle fiskalpolitische Entscheidungen
keine Rolle spielen: Nicht-keynesianische Effekte, die durch das Uberwie-
gen indirekter Vertrauenseffekte zu einer expansiven Wirkung von Auste-
ritatspolitik auf den Output fihren kdénnten, sind unter den vorherrschen-
den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen nicht zu erwarten.

Auf der Grundlage der erarbeiteten Literatur Gber Fiskalmultiplikatoren
und historischen Konsolidierungserfahrungen soll nun eine tiefer gehende
Beschaftigung mit aktuellen Auswirkungen von Austeritatspolitik stattfin-
den.
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3. Die Auswirkungen von Austeritatspolitik:
Aktuelle Konsolidierungserfahrungen

Seit dem Ausbruch der Wirtschaftskrise, die eine Staatsschuldenkrise
zur Folge hat,*3 ergriffen Lander der Eurozone Konsolidierungsmallnah-
men mit dem Ziel, das Budgetdefizit und die Staatsschuldenquote zu redu-
zieren; ebenso die USA, GroRbritannien und andere grofRe Industrielan-
der.#4 Die Durchsetzung von drastischen Anpassungsmaflnahmen war
seitens der Troika — bestehend aus Europaischer Kommission, EZB und
IWF — die zentrale Bedingung fur die Bereitstellung von Hilfsgeldern; die
Einhaltung von Zielen beim Abbau von Budgetdefizit und Staatsschulden-
quote wurde zur Bedingung fiir die Bereitstellung von Hilfszahlungen ge-
macht. Die Erwartung dominierender indirekter Vertrauenseffekte gegen-
Uber den kurzfristig kontraktiven Effekten dieser Konsolidierungsmalinah-
men teilten zu Beginn der Krise mehrere einflussreiche Institutionen und
Personen; im Speziellen der IWF, die Europdische Kommission und auch
Jean-Claude Trichet, der Vorganger Mario Draghis als Prasident der EZB.
In den Krisenjahren wurden jene Lander, die den Konsolidierungsvorga-
ben der EU und des IWF nicht entsprachen, mehrfach an den Pranger ge-
stellt.

Die Vorhersage von Budgetdefizitzahlen erwies sich in den letzten Jah-
ren jedoch als hdchst unsicher; die Prognosen waren mit gro3en Fehlern
behaftet, weil das Budgetdefizit eine endogene GroRe ist: Vor allem Steu-
ereinnahmen sind schwer vorherzusagen, da sie von der wirtschaftlichen
Entwicklung abhangen. Auch die Prognosen von realem Wirtschafts-
wachstum und Beschaftigung seitens der Europaischen Kommission er-
wiesen sich seit 2010, nachdem fiskalische Konsolidierungsmallinahmen
in den Mitgliedstaaten der Eurozone schlagend wurden, als sehr fehlerbe-
haftet. Sie mussten mehrmals nach unten revidiert werden, da sie sich als
zu optimistisch entpuppten: Als der Kurs der fiskalischen Konsolidierung
gerade erst beschlossen worden war, prognostizierte die Europaische
Kommission im Herbst 2010 ein reales BIP-Wachstum von 1,8% im Jahr
2012 fir die Eurozone. Im Herbst 2011 sah sich die Europaische Kommis-
sion gezwungen, diese Prognose auf 0,5% nach unten zu revidieren; fur
2013 wurde zu diesem Zeitpunkt ein reales BIP-Wachstum von 1,3% in
Aussicht gestellt. Im Laufe des Jahres 2012 wurden diese Vorhersagen
einer neuerlichen Anpassung nach unten unterzogen; im Herbst 2012 er-
wartete die Europaische Kommission ein reales BIP-Wachstum von 0,1%
fir 2013, und von -0,4% fir 2012. Schliellich lag das reale BIP-Wachstum
in der Eurozone im Jahr 2012 mit —0,6% noch niedriger, was zu den ur-
sprunglich im Herbst 2010 in Aussicht gestellten 1,8% Wachstum einen
sehr grol3en Prognosefehler darstellt. Auch fir 2013 musste die Europai-
sche Kommission im Frihjahr 2013 neuerlich eine Abwartskorrektur ihrer
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Vorhersage auf —0,4% vornehmen. Fir 2014 wird derzeit ein reales BIP-
Wachstum von 1,2% prognostiziert. Unter dem Eindruck der vorangegan-
genen Prognosefehler sind jedoch Zweifel darliber angebracht, ob die
Vorhersage fur 2014 standhalten wird.

Was fur die Prognosen des realen BIP gilt, kann ebenso auf Vorhersa-
gen der Europdischen Kommission zur Entwicklung der Arbeitslosenrate
in der Eurozone bezogen werden: Im Herbst 2010, am Ausgangspunkt
des Kurses der Austeritatspolitik, war noch eine Arbeitslosenrate von
9,6% fur 2012 in Aussicht gestellt worden. Nach mehrmaligen Prognose-
korrekturen im Laufe der Jahre 2011 und 2012 lag die Arbeitslosenrate im
Jahr 2012 schlie3lich bei 11,4%. Auch fir 2013 mussten die Prognosen
von 10% im Herbst 2011 auf 12,2% im Frihjahr 2013 mehrmals angepasst
werden. Ob sich die Arbeitslosenrate tatsachlich, wie zuletzt prognosti-
ziert, im Jahr 2014 bei 12,1% auf sehr hohem Niveau einpendeln oder wei-
ter ansteigen wird, bleibt abzuwarten.45 Vor dem Hintergrund der darge-
stellten Prognoseschwierigkeiten in Bezug auf Output und Beschéaftigung
in Zeiten von Austeritatspolitik wird derzeit eine intensive Debatte Gber die
Auswirkungen von fiskalischen Konsolidierungen gefihrt.

Als der IWF im Oktober 2012 seinen regelmaRigen Bericht tber die glo-
balen Wirtschaftsaussichten verdéffentlichte,*6 sorgte dies fiir groRes Auf-
sehen, da einige Passagen des Berichts als eine Abkehr von den zuvor
Uber viele Jahre monoton vorgetragenen Empfehlungen rascher und ein-
schneidender KonsolidierungsmalRnahmen in Krisenldandern angesehen
wurde. Tatsachlich geht es in der zentralen Passage des viel zitierten IWF-
Berichts um die Frage: Waren die kurzfristigen Effekte von Konsolidie-
rungsmaflnahmen auf den Output starker negativ, als dies in Wachstums-
prognosen vorhergesagt worden war, weil die Fiskalmultiplikatoren syste-
matisch unterschatzt wurden? Auf der Grundlage 6konometrischer
Schatzungen wird diese Frage mit ,Ja“ beantwortet: Die Auswirkungen
von fiskalischen Anpassungen auf das BIP seien in Wachstumsprognosen
tatsachlich unterschétzt worden. Ublich war die Annahme von Fiskalmulti-
plikatoren in der Héhe von etwa 0,5; tatsachlich hatten diese jedoch in
einem Bereich von 0,9 bis 1,7 gelegen.4”

Diese Ergebnisse wurden seither kontrovers diskutiert, insbesondere in
Bezug auf mogliche Verzerrungen der Ergebnisse durch die Rolle von
Ausrei3ern und nicht bericksichtigten Kontrollvariablen. Einige Kritik-
punkte werden von Blanchard und Leigh (2013) aufgegriffen, indem die
angesprochenen Resultate aus dem ,World Economic Outook® des IWF
durch die Einfihrung von Kontrollvariablen, Veranderungen in der ver-
wendeten Landergruppe und die Anwendung unterschiedlicher 6konome-
trischer Schatzverfahren auf ihre Robustheit getestet werden. Das zentra-
le Ergebnis, das schon im Bericht des IWF (2012a) publiziert worden war,
konnte bestatigt werden: Die Prognosefehler in Bezug auf Wirtschafts-
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wachstum sind mit den Konsolidierungsprognosen systematisch korre-
liert. Je grélRer die Wachstumsenttiduschung in Relation zur Wachstums-
prognose, desto gréRer waren die geplanten Konsolidierungsmaflinahmen
des jeweiligen Landes: Jeder Prozentpunkt in der BIP-Wachstumsprog-
nose von Konsolidierungsvorhersagen in den Jahren 2010-2011 war ver-
bunden mit einem realen BIP-Verlust von 1 Prozent, jeweils in Relation zur
Prognose. Dies kann damit erklart werden, dass in den fir die Wachs-
tumsprognosen verwendeten Modellen implizit zu niedrige Fiskalmultipli-
katoren angenommen worden waren.#® Das zentrale Ergebnis, dass die
Hohe der Fiskalmultiplikatoren unterschatzt wurde, verweist auf die Streit-
frage in der aktuellen Debatte Uber die Auswirkungen von fiskalischer An-
passung: Ist kontraktive Fiskalpolitik in Krisenzeiten kontraproduktiv?

3.1 Austerititspolitik in Europa:
Aktuelle Konsolidierungserfahrungen

In welchem Ausmal} ergriffen Lander der Eurozone seit 2010 Konsoli-
dierungsmallnahmen? Eine Md&glichkeit der Darstellung liegt in der Be-
rechnung des zyklisch angepassten Primarsaldos in Prozent des BIP-
Potenzials:4°

Abbildung 1: Zyklisch angepasster Primarsaldo: Das AusmaR von
Austeritatspolitik in der Eurozone
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Die Abbildung zeigt, dass seit dem Jahr 2010 die Priméarsalden in der
Eurozone signifikant anstiegen: von einem Tiefpunkt von —2,32% gemes-
sen am BIP-Potenzial auf +1,72% im Jahr 2013. Damit verschafft sie einen
Eindruck davon, in welchem Ausmal} in der Eurozone seit 2010 Konsoli-
dierungsmalBnahmen durchgesetzt wurden.® Hierzu kann auch der
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~World Economic Outlook® des IWF (2013a) herangezogen werden, in
dem das Auseinanderdriften in puncto Staatsausgabenpfad im Vergleich
von Industrielandern und Entwicklungslandern dargestellt wird: Wahrend
in den Entwicklungslandern im Zuge der jingsten globalen Rezession und
der darauf anschlielienden ,Erholungsphase” die Staatsausgaben starker
anstiegen als im Durchschnitt vergangener Rezessionen, ist dies flr die
USA und die Eurozone genau umgekehrt, das heilt die Staatsausgaben
liegen deutlich unter dem historischen Durchschnitt:

Abbildung 2: Die Entwicklung des Staatsausgabenpfades
in den Krisenjahren im Vergleich zu vergangenen Rezessionen
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Quelle: IWF (2013a).

Gleichzeitig merkt der IWF (2013a) an, dass Entwicklungsléander eine
wesentlich raschere Erholung von der jlingsten globalen Rezession ver-
zeichnen als die Vergleichsgruppe der Industrieldnder.5' Doch welche
Auswirkungen hat der niedrigere Staatsausgabenpfad im Vergleich zu
vergangenen Rezessions- und Erholungsepisoden auf die 6konomische
Aktivitat im Vergleichszeitraum? Um dieser Frage nachzugehen, kann das
Wirtschaftswachstum als die abhangige Variable aufgefasst werden, die
auf eine Variable regressiert wird, welche das Ausmalf von Austeritatspoli-
tik in Prozent des BIP erfasst. So lasst sich folgende Korrelation grafisch
veranschaulichen:

Die Abbildung 3 zeigt eine negative Korrelation von BIP-Wachstum und
Austeritatspolitik im betrachteten Zeitraum. Die Schatzung verweist je-
doch nur auf den negativen Zusammenhang der Variablen; auf einen Kau-
salzusammenhang kann zunachst nicht geschlossen werden. Erstens
wurde noch nicht fir weitere Variablen kontrolliert, was eine Verzerrung

555



Wirtschaft und Gesellschaft 39. Jahrgang (2013), Heft 4

Abbildung 3: Der Zusammenhang von Austeritatspolitik und
Wirtschaftswachstum

5
Germany

Auistria + Belgium

I}
-2 0

_ .+ Nether
- Finlwmnd e

GDP growth, 2008-2012

Lircece «
20

Austerily measures as a percentage of GDFP

Quelle: IWF (2012b).

des Schatzers implizieren kénnte; und zweitens ist nicht unmittelbar klar,
in welche Richtung die Kausalitat verlauft. Der negative Zusammenhang
zwischen Wirtschaftswachstum und Austeritatspolitik macht aber auf ein-
fache, sehr anschauliche Weise deutlich, dass es notwendig ist, sich ein-
gehender mit der Frage zu befassen, ob fiskalische Anpassungen unter
den in den letzten Jahren vorherrschenden wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen adverse Auswirkungen auf Output und Staatsschuldenquote
hatten.

3.2 Konsolidierungsmafinahmen in der derzeitigen Krise:
Ein Schuss ins eigene Knie?

Tatsachlich gibt es in Bezug auf aktuelle Konsolidierungserfahrungen in
der Eurozone, den USA und GroRbritannien eine wachsende Literatur, in
der versucht wird, die Auswirkungen von Austeritatspolitik auf das Wirt-
schaftswachstum und die Staatsschuldenquote zu beurteilen: Holland und
Portes (2012) modellieren den quantitativen Einfluss koordinierter fiskali-
scher Anpassung im EU-Raum: Der Output in dem jeweils betroffenen
Land werde nicht nur durch national ergriffene Konsolidierungsmafinah-
men, sondern aufgrund bestehender Handelsverflechtungen auch durch
die Austeritatspolitik von Handelspartnern zusatzlich reduziert. Fir den
Euroraum schatzen die Autoren, dass der Einfluss der Konsolidierungs-
maflnahmen auf das BIP im Jahr 2012 —3,1% betrug; im Jahr 2013 ist laut
dieser Modellrechnung ein negativer Effekt von —4,0% zu erwarten.

Bagaria et al. (2012) untersuchten die Effekte der Austeritatspolitik in
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Grol3britannien in den Jahren 2011-2012. Das zentrale Ergebnis der Un-
tersuchung lautet, dass der negative Einfluss der Steuererh6hungen und
Ausgabenkiirzungen auf Output und Arbeitslosigkeit kleiner und weniger
lang anhaltend gewesen ware, wenn die Konsolidierung drei Jahre verzo-
gert worden ware.52 Der IWF (2013b) veroffentlichte im Juni 2013 eine
reale BIP-Wachstumsprognose fir die USA von 1,9% fir das Jahr 2013
und schatzte, dass das Wirtschaftswachstum ohne die eingetretenen au-
tomatischen Defizitreduktionen3 um 1,25 bis 1,75 Prozentpunkte héher
lage.54

Auf die Vorteile der Streckung des fiskalischen Anpassungsprozesses
geht auch Cottarelli (2012) ein, da die kurzfristig kontraktive Wirkung von
Austeritatspolitik die Verschuldungsproblematik noch zusatzlich verschar-
fe. Manche Lander hatten in den letzten Jahren zu rasch drastische Spar-
mafnahmen ergriffen, weshalb die fiskalische Anpassung —wenn mdglich
— langsamer verlaufen sollte. Batini et al. (2012) argumentieren, dass ge-
glattete, graduelle Konsolidierungen gegeniber einschneidenden Anpas-
sungen zu bevorzugen sind, weil dadurch kurzfristig ein kontraktiver Ein-
fluss auf das Wirtschaftswachstum vermieden werde, was besonders in
Landern, die mit hohen Risikoaufschlagen auf Staatsanleihen konfrontiert
sind, von entscheidender Bedeutung sei.

Bi et al. (2013) berlcksichtigen in ihrer Analyse Uber die Auswirkungen
fiskalischer Anpassung, dass Lander wie Griechenland sich eine Verzo-
gerung des Defizitabbaus insofern nicht erlauben kénnten, als durch das
zogerliche Handeln auf den Staatsanleihemarkten die Zinsspannen (engl.
spreads) weiter anstiegen. Sie beschliel3en ihre Analyse damit, dass hohe
Multiplikatoren nichtimmer gegen friihzeitige Konsolidierung sprachen, da
die Implikationen fir Output und Verschuldung gegeneinander abgewo-
gen werden mussten.%® Allerdings hat die von Bi et al. (2013) verwendete
Modellstruktur einen fundamentalen Mangel; sie modelliert den Einfluss
von Geldpolitik nicht, worauf die Autoren auch explizit hinweisen.5¢ Die
ZLB-Beschrankung der Geldpolitik hat jedoch in der Eurozone ebenso wie
in den USA in der aktuellen wirtschaftlichen Situation auch fir fiskalpoliti-
sche Erwagungen eine ganz zentrale Bedeutung: Aufgrund der ZLB kon-
nen die negativen Outputwirkungen von kontraktiver Fiskalpolitik nicht mit
expansiver Geldpolitik ausgeglichen werden. Die Implikationen des Vorlie-
gens der ZLB-Beschrénkung sind, wie Wren-Lewis (2013) darlegt, klar:
Die fiskalische Anpassung sollte — insoweit das im jeweils betroffenen
Land moglich ist — verschoben werden, bis geldpolitisch wieder ohne ZLB
operiert werden kann.

Eyraud und Weber (2013) zeigen mit ihren Simulationsrechnungen,
dass die Staatsverschuldung in Relation zum BIP als Konsequenz von
Konsolidierungsmalnahmen kurzfristig ansteigt. Zwar lasst dieser Effekt
nach den ersten Jahren nach, bis auch die Staatsschuldenquote in Pro-
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zent des BIP wieder zurtickgeht. Die vortibergehende Verschlechterung
der Verschuldungssituation ist dennoch problematisch, wenn sich die Fi-
nanzmarkte auf die kurzfristige Entwicklung der Staatsschulden konzen-
trieren und hdhere Risikoaufschlage verlangen. An dieser Stelle ist die
Analyse von DeGrauwe und Yi (2013) zu erwahnen, die folgendermalien
argumentieren: Die hdheren Zinsspannen auf Staatsanleihen von Lan-
dern wie Griechenland, Italien oder Portugal waren das Resultat einer pa-
nischen Marktstimmung und nicht etwa eine adaquate Reaktion auf sich
verschlechternde 6konomische Fundamentaldaten. Die Panik an den Fi-
nanzmarkten habe auch die verantwortlichen Politiker angesteckt, die
schnell drastische Konsolidierungsmallnahmen ergriffen, um den Markt
zu beruhigen, das heif3t um den hohen Zinsspannen entgegenzuwirken.
Tatsachlich habe die Austeritatspolitik jedoch die Lage vieler Lander ver-
schlimmert, da sich die kurzfristig kontraktive Wirkung der Konsolidierung
entfaltete und so die Verschuldungsquoten, gemessen am BIP, weiter in
die Hohe trieb. Die Lander mit der heftigsten Austeritatspolitik erlebten
auch die schlimmsten BIP-Einbriche; die Konsolidierungsmallnahmen
bewirkten demnach das Gegenteil des gewlinschten Ergebnisses.

Die Beobachtung, dass SparmalRnahmen genau das bewirken kénnen,
was sie eigentlich verhindern sollen — nédmlich immer weiter ansteigende
Staatschuldenquoten in Prozent des BIP —, greifen auch DeLong und
Summers (2012) auf, die mit einem mathematischen Modell nicht nur zei-
gen, dass fiskalische Anpassungen kontraproduktiv sein kénnen, sondern
noch einen Schritt weiter gehen: Expansive Fiskalpolitik in einer wirt-
schaftlichen Depression finanziert sich in dem Modell von DelLong und
Summers (2012) unter bestimmten Annahmen selbst. Dabei geht es den
Autoren nicht nur um die Ubliche Frage, wie effektiv Fiskalpolitik in Bezug
darauf ist, den kurzfristigen Output zu erhéhen. Es werden vielmehr auch
die langfristigen 6konomischen Vorteile und Kosten von Fiskalpolitik in
den Fokus geruckt. Um zu zeigen, dass sich expansive Fiskalpolitik lang-
fristig selbst finanzieren kann, werden folgende Annahmen getroffen: Ers-
tens, dass es sich um eine Wirtschaft handelt, in der die kurzfristigen No-
minalzinsen durch die ZLB beschrankt sind, was zu begrenzten
Handlungsmaoglichkeiten der Zentralbank fuhrt; zweitens, dass bei niedri-
gen staatlichen Finanzierungskosten auf den Anleihemarkten eine Kombi-
nation aus positiven Fiskalmultiplikatoreffekten und Hysterese-Effekten>’
vorliegt; und drittens, dass ein kurzfristiges Anheben der Staatsausgaben
moglich ist. Unter diesen Modellannahmen?38 finanziert sich expansive Fis-
kalpolitik selbst. Argumentiert wird das damit, dass expansive Fiskalpolitik
dazu geeignet sei, Hysterese-Effekten entgegenzuwirken.%® Unter Hyste-
rese-Effekte fallen insbesondere die Kosten persistent hoher Arbeitslo-
senraten aufgrund einer Rezession, die etwa dann entstehen kénnen,
wenn Langzeitarbeitslose den Zugang zum Arbeitsmarkt ganz verlieren
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oder an Qualifikationen einblRen, die am Arbeitsmarkt wichtig sind. Die
Arbeitslosigkeit liegt im EU-Schnitt derzeit bei mehr als 10%; die Jugend-
arbeitslosenrate in Griechenland betragt mehr als 50%. Eine rasche Ent-
spannung der Arbeitsmarktsituation ist nicht zu erwarten.0 Diese Arbeits-
losenstatistiken missen vor dem Hintergrund des Modells von DelLong
und Summers (2012) als langfristiger Kostenfaktor betrachtet werden,
dem mit beschaftigungsférdernden fiskalpolitischen MalRnahmen entge-
gengewirkt werden kdnnte, wahrend kontraktive Fiskalpolitik die Hystere-
se-Effekte noch verstarken kann, weil die Arbeitslosigkeit weiter ansteigt
und auf hohem Niveau verharrt. DeLong und Summers kommen demnach
zu der Schlussfolgerung, dass Austeritatspolitik in einer wirtschaftlichen
Depression kontraproduktiv sei.5"

3.3 Die Konsolidierungserfahrungen Irlands und Lettlands:
Beispielgebende ,,Erfolgsgeschichten*?

Wahrend eine breite und weiter anwachsende Literatur existiert, die sich
kritisch mit den Auswirkungen von Austeritatspolitik auf Output und Staats-
verschuldung auseinandersetzt, darf nicht auRer Acht gelassen werden,
dass es einflussreiche Institutionen und Personen gibt, welche die Konso-
lidierungserfahrungen der letzten Jahre positiver beurteilen. Die Europai-
sche Kommission unternimmt weiterhin gro3e Anstrengungen, um die vor-
gegebene Austeritatspolitik zu verteidigen: Es sei erforderlich, den einge-
schlagenen Kurs trotz der kurzfristig zu beobachtenden Konsequenzen
wie in Griechenland, Portugal und Spanien grundsatzlich beizubehalten.52
EU-Kommissar Olli Rehn halt daran fest, dass sich Konsolidierungen posi-
tiv auf das Vertrauen der Markte auswirken. Auch einflussreiche Politiker
treten auf nationalstaatlicher Ebene weiterhin vehement fur die Notwen-
digkeit eines einschneidenden Konsolidierungskurses ein; darunter der bri-
tische Premierminister David Cameron, der ebenso wie zahlreiche andere
wirtschaftspolitische Entscheidungstrager betont, dass Konsolidierungs-
mafRnahmen zwar kurzfristig schmerzhaft, aber langfristig vorteilhaft seien.

Irland wird in diesem Zusammenhang regelmaRig als Vorbild dafiir ge-
nannt, dass Austeritatspolitik funktioniere: Eine fiskalische Anpassung sei
zwar eine bittere Medizin, die man aber — wie das Beispiel Irlands zeige —
trotzdem moglichst rasch schlucken sollte, damit man die schmerzhafte
Phase hinter sich bringt; denn ohne die sofortige Einnahme der Medizin
sei eine totale Heilung des Patienten — das heif3t der Wirtschaft — nicht
moglich. Kinsella (2012) zeigt jedoch, dass auch Irland kein Vorbild fir ex-
pansive Austeritatspolitik ist. Denn Irlands Fortschritte in der makrotkono-
mischen Anpassung sind auf eine vorteilhafte Entwicklung der Exporte zu-
ruckzufuhren, nicht auf expansive Effekte der fiskalischen Konsolidierung:
Das reale BIP Irlands erholte sich im Zeitraum von 2009 bis 2012; war es
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2008 noch um 5,5% gefallen, stieg es 2011 und 2012 wieder um 1,4% re-
spektive 0,9% an. Die Exporte Irlands stiegen von 2009 bis 2012 kumuliert
um 21,0%; im gleichen Zeitraum fiel jedoch die Binnennachfrage um
9,8%.83 Schon diese Daten zeigen, dass die Argumentation, wonach fis-
kalische Konsolidierung fur die moderaten Wachstumsraten der letzten
Jahre verantwortlich zu machen sei, nicht haltbar ist.

Wirtschaftspolitische Entscheidungstrager priesen im Zuge der Krise
auch Lettland als ,Erfolgsgeschichte” einer fiskalischen Anpassung. Lett-
land hatte sich gegen eine Abwertung der eigenen Wahrung und fir die
Aufrechterhaltung der Wechselkursbindung an den Euro entschieden.
Was folgte, war eine ,innere Abwertung®, das heif3t bei unveranderter Fi-
xierung des Wechselkurses wurde eine Lohn- und Preisdeflation in Gang
gesetzt, die mit einer tiefen Rezession einherging; der reale BIP-
Ruckgang im Jahr 2009 betrug -17,7%. In den Jahren 2010 und 2011 ver-
zeichnete Lettland jedoch héhere Wachstumsraten als alle anderen EU-
Lander.4 Jorg Asmussen (2012)85 nahm dies zum Anlass, Lettland als
.Erfolgsbeispiel* daftir herauszugreifen, dass sich drastische fiskalische
Anpassungen expansiv auf das Wirtschaftswachstum auswirken: Die
KonsolidierungsmalRnahmen Lettlands zu Beginn der Krise hatten positive
Vertrauenseffekte gehabt und eine rasche Erholung des BIP ermdglicht;
die Lektionen aus den Konsolidierungserfahrungen Lettlands seien auf
andere EU-Lander Ubertragbar. Wie Blanchard (2012) zeigt, sind diese
politischen Schlussfolgerungen aus den Erfahrungen Lettlands jedoch
stark Uberzeichnet, denn fir Lettlands fiskalische Anpassung galten be-
sondere Ausgangsfaktoren.

Lander wie Griechenland und Portugal sind jedoch nicht wie Lettland
kleine, flexible, relativ offene Volkswirtschaften; sie wiesen nach Ausbruch
der Krise auch kein derart hohes Potenzial flr Produktivitatssteigerungen
oder ein so niedriges Ausgangsniveau an Staatsverschuldung auf wie
Lettland. Zusammenfassend ist darauf hinzuweisen, dass es die Konsoli-
dierungserfahrungen Irlands und Lettlands nicht zulassen, ohne Ein-
schrankungen von ,Erfolgsgeschichten” fiskalischer Anpassungen zu
sprechen, deren beispielgebende Lektionen einfach auf andere ,Problem-
lander Ubertragen werden konnten.

3.4 Fiskalische Anpassungen: Kurzfristig schmerzhaft,
aber langfristig vorteilhaft?

Mit Simulationsrechnungen suchten Clinton et al. (2010) zu demonstrie-
ren, dass fiskalische Anpassungen zwar kurzfristige Kosten verursachen,
aber auf das Niveau des langfristigen Outputs einen stark positiven Effekt
haben.86 Es handelt sich hierbei allerdings um ein Modellergebnis, das die
tatsachliche Komplexitat des Zusammenhangs von Konsolidierungsmal3-
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nahmen und Wirtschaftswachstum im zeitlichen Verlauf aufler Acht I&sst:
Denn fiskalische Anpassungen wirken sich — bei Vorliegen hoher Fiskal-
multiplikatoren umso starker — kurzfristig kontraktiv auf den Output aus,
was dazu fuhrt, dass mittel- und langfristige Verbesserungen in fiskali-
schen Indikatoren wie Budgetdefiziten, Schuldenstanden der 6ffentlichen
Haushalte sowie bei Finanzierungskosten verzégert werden. Diese Dyna-
mik wiederum kann sich Uber den Mechanismus einer kurzfristig pani-
schen Reaktion auf den Finanzmarkten zu noch groReren fiskalischen
Problemen entwickeln.®” Aulierdem missen mogliche Hysterese-Effekte,
wie sie etwa aus persistent hohen Arbeitslosenraten erwachsen, als lang-
fristiger Kostenfaktor beriicksichtigt werden.68

Wissenschaftliche Arbeiten, welche die Schlussfolgerung zulassen,
dass Konsolidierungsmallnahmen zwar kurzfristig schmerzhaft, aber
langfristig vorteilhaft sind, waren jedoch im Zuge der Krise sehr einfluss-
reich. Insbesondere die Arbeit von Reinhart und Rogoff (2010), die sich mit
Wirtschaftswachstum bei unterschiedlichen Niveaus von Staatsverschul-
dung beschéftigten, erhielt viel Aufmerksamkeit. Das zentrale Resultat
lautete, dass die Korrelation zwischen Staatsverschuldung und realem
BIP bei Verschuldungsquoten von unter 90% des BIP niedrig sei; steigt die
Verschuldungsquote jedoch auf Uber 90% an, dann sinke das durch-
schnittliche Wirtschaftswachstum signifikant. Dieses Ergebnis war bereits
kurz nach der Veréffentlichung hochst umstritten.8° Mittlerweile liegt eine
Studie von Herndon et al. (2013) vor, welche die Schatzung zu reproduzie-
ren suchten und dabei herausfanden, dass Reinhart und Rogoff (2010)
einen Kodierungsfehler im Datensatz begangen und sich auf eine fragwr-
dige Gewichtung der Daten gestitzt hatten. Es gibt demnach keine ,magi-
sche Grenze*“ bei einer Verschuldungsquote von 90% des BIP, die zu sig-
nifikant niedrigeren realen BIP-Wachstumsraten fihren wirde. Vor
diesem Hintergrund missen die Motive jener wirtschaftspolitischen Ent-
scheidungstrager hinterfragt werden, die als Befurworter von Austeritats-
politik die Ergebnisse von Reinhart und Rogoff (2010) unkritisch aufgriffen,
um zu ,argumentieren®, dass die Verschuldungsquoten in allen europai-
schen Landern schnellstmdéglich durch Konsolidierungsmaflinahmen unter
90% gemessen am BIP gebracht werden mussten, um angeblich fatale
WachstumseinbuRen zu vermeiden.”®

Akademische Unterstltzung flr die politische Linie, dass weitere Konso-
lidierungsmalinahmen auch in Krisenzeiten, wie sie derzeit in der Eurozo-
ne vorliegen, durchgesetzt werden muissten, kommt von Okonomen wie
Alberto Alesina, der in aktuellen Papieren darauf beharrt, dass es moglich
und notwendig sei, Ausgabenkirzungen vorzunehmen, die das Budget-
defizit reduzieren, ohne dabei der Wirtschaft kurz- oder langfristig zu scha-
den.”" Alesina hielt beim ECOFIN-Meeting in Madrid 2010 einen Vortrag,
in dem er unter Bezugnahme auf die akademische Literatur tiber ,expansi-
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ve Austeritat® ausflihrte, dass sich fiskalische Konsolidierungsmafinah-
men Uber einen negativen Multiplikatoreffekt selbst kurzfristig expansiv
auf das Wirtschaftswachstum auswirken kdnnen.”2 Diese Anekdote deutet
auf das Problem der Vermischung von wissenschaftlicher Arbeit und politi-
scher Parteinahme hin. Das Verschwimmen der Grenzen ist in dieser Hin-
sicht besonders kritisch zu beurteilen, da die Schlussfolgerungen Alesinas
in Bezug auf fiskalpolitische Empfehlungen theoretisch wie empirisch auf
sehr wackeligen Beinen stehen.”3 Doch die Veroéffentlichungen, deren Er-
gebnisse in der akademischen Fachwelt h6chst umstritten sind, wurden
auf politischer Ebene im Zuge der Krise immer wieder aufgegriffen, um die
erwlnschte politische Botschaft mit wissenschaftlicher Rechtfertigung zu
transportieren.”

4. Schlussfolgerungen

Wie wirkt sich Austeritatspolitik auf Wirtschaftswachstum und Staats-
schuldenquote aus? In dieser Arbeit konnte aufgezeigt werden, dass es
hierzu zwar keine akademische oder politische Einigkeit geben mag. Aller-
dings ist festzustellen, dass die monotone Forderung nach weiteren Kon-
solidierungsmaflnahmen angesichts der Erfahrungen, die zahlreiche Lan-
der in den letzten Jahren mit fiskalischen Anpassungen machten,
vermehrt kritisch in Frage gestellt wird. Einige Publikationen und Stellung-
nahmen seitens prominenter Vertreter des IWF verdeutlichen dies exem-
plarisch.” Die akademische Literatur nimmt insoweit Einfluss auf die De-
batte in der politischen Praxis, als die Arbeiten von Okonomen wie Alesina
oder Reinhart und Rogoff selektiv herausgegriffen werden, um politischen
Positionen den Deckmantel der angeblichen wissenschaftlichen Unum-
stoRlichkeit umzuhangen.

Die aufgezeigten Uneinigkeiten in der Einschatzung historischer und ak-
tueller Konsolidierungserfahrungen sollten jedoch nicht als Vorwand fir
eine aquidistante Haltung dienen. Denn die BIP- und Defizitzahlen der
letzten Jahre verweisen auf eine negative Korrelation zwischen Wirt-
schaftswachstum und Austeritatspolitik sowie auf einen positiven Zusam-
menhang zwischen der Veranderung in den staatlichen Verschuldungs-
quoten in Prozent des BIP und Austeritatspolitik. Der Zusammenhang der
genannten Variablen konnte mithilfe theoretischer Uberlegungen zum Fis-
kalmultiplikator ndher untersucht werden: Aktuelle Literatur Gber Fiskal-
multiplikatoren weist darauf hin, dass Fiskalmultiplikatoren unter den aktu-
ellen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen — in denen a) Geldpolitik in
ihren Handlungsmoglichkeiten zur Stimulierung der Wirtschaft stark ein-
geschrankt ist und b) in vielen von Austeritatspolitik betroffenen Landern
eine signifikante Outputlicke vorliegt — dadurch gekennzeichnet sind,
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dass sie hoher als 1 und jedenfalls signifikant hdher als in den Jahren vor
der Krise sind. Bei Vorliegen hoher Fiskalmultiplikatoren sind Konsolidie-
rungsmaflnahmen jedoch kostspieliger. Erstens kdnnen Wachstumsein-
buRen und hdhere Arbeitslosigkeit in der kurzen Frist aufgrund von Hyste-
rese-Effekten langfristige Kosten fiir die Wirtschaft bedingen. Zweitens ist
ein Wachstumspfad mit negativen oder sehr niedrigen positiven Wachs-
tumsraten — wie derzeit in der Eurozone —fir die Entwicklungsdynamik der
Staatsschuldenquote in Prozent des BIP problematisch.

Vor dem Hintergrund aktueller Konsolidierungserfahrungen sollte des-
halb die ideologische Ablehnung antizyklischer Fiskalpolitik in der Krise
kritisch hinterfragt werden: Man kann sich kaum des Eindrucks erwehren,
dass politische Verantwortungstrager immer wieder auf die Hypothese
.expansiver Austeritat* horen, weil dies ihre politische Agenda unterstitzt.
Das Festhalten an den Forderungen nach einschneidender fiskalischer
Anpassung und die Erwartung nicht-keynesianischer Effekte hat ange-
sichts der unerwiinschten Ergebnisse der vergangenen Jahre hinsichtlich
weiterhin hoher Budgetdefizite bei gleichzeitig eintretenden Outputverlus-
ten und steigender Arbeitslosigkeit in der EU jedoch vielfach den Charak-
ter einer Ideologie, die nach dem Motto: ,Was nicht sein kann, das nicht
sein darf* verteidigt wird. Denn vor dem Hintergrund der Erkenntnisse ak-
tueller Literatur zu Fiskalmultiplikatoren ist es nicht verwunderlich, dass
prozyklische Fiskalpolitik im Angesicht von Fiskalmultiplikatoren, die signi-
fikant héher als vor der Krise sind, zu adversen Auswirkungen auf Output
und Staatsschuldenquote flhrt. Das hat die Beschéaftigung mit histori-
schen Konsolidierungserfahrungen wie der Grof3en Depression ebenso
gezeigt wie die Auseinandersetzung mit aktuellen Konsolidierungserfah-
rungen seit dem Ausbruch der Krise.
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Kritik siehe zum Beispiel Jayadev, Konczal (2010).

Romer und Romer (2010) haben zur besseren Unterscheidung endogener und exoge-
ner Veranderungen des Defizits einen narrativen Ansatz gewahlt: Fiir die Dokumenta-
tion steuerlicher Veranderungen dient ihnen unter anderem die Analyse von Reden des
Prasidenten sowie von Kongressberichten.

Vgl. Almunia et al. (2010) 22f.

Siehe Almunia et al. (2010).

Fur eine tiefergehende Behandlung der 6konomischen Argumente, die fir héhere Multi-
plikatoren wahrend Japans verlorenem Jahrzehnt sprechen, siehe Krugman (1998);
Kuttner, Posen (2002); Koo (2008); Koo (2011).
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Siehe Lane (2012).

Die fiskalischen Anpassungen unterscheiden sich jedoch in Umfang und Zusammen-
setzung im Landervergleich erheblich.

Zu den genannten Prognosen und Daten siehe die Homepage der Europaischen Kom-
mission: http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/fore-
casts_en.htm.

Siehe IWF (2012a).

Vgl. IWF (2012a) 41ff.

Vgl. Blanchard, Leigh (2013) 4.

Die Berechnung des Outputpotenzials ist notorisch schwierig; auch die Verwendung
zyklisch angepasster fiskalischer GréRen birgt demnach methodische Probleme; vgl.
Devries et al. (2011) 3.

Im Sinne von Romer und Romer (2010) ware es wiederum zweckmaRig, das Maf fur
Austeritat so einzuschranken, dass nur jene fiskalischen Mafinahmen in die Darstellung
eingehen, die dezidiert zur Reduktion von Budgetdefiziten vorgenommen werden.

Vgl. IWF (2013a) 32f.

Die geforderte Streckung des fiskalischen Anpassungsprozesses basiert auf der
Begriindung, dass die Fiskalmultiplikatoren derzeit héher sind, als dies in einigen Jah-
ren zu erwarten ist, was eine Budgetkonsolidierung aktuell kostspieliger macht.
Republikaner und Demokraten hatten keine Einigung erzielt, um automatische Steuer-
erhéhungen und Ausgabenkirzungen Ende des Jahres 2012 zu unterbinden, was zu
einer Reduktion des Budgetdefizits, adversen Reaktionen auf den Finanzmarkten und
zu gedampften Konjunkturprognosen fiir die USA flhrte. Die Debatte firmierte in den
Medien unter dem Schlagwort ,fiskalische Klippe*.

Vgl. IWF (2013b).

Vgl. Bi et al. (2013) 26.

Vgl. Bi et al. (2013) 4.

Delong und Summers definieren Hysterese-Effekte als Reduktion des zukiinftigen Out-
putpotenzials aufgrund eines temporaren wirtschaftlichen Abschwungs. Rezessionen
verursachen mithin selbst dann noch volkswirtschaftliche Kosten, wenn sie bereits zu
Ende sind. Die Quantifizierung der Kosten, die aus dem ,langen Gedé&chtnis" makrodko-
nomischer Schocks resultieren, ist aber mit erheblichen Schwierigkeiten verbunden.
Vgl. DeLong, Summers (2012) 253ff.

DelLong und Summers (2012) versuchen zu zeigen, dass diese Annahmen durchaus
realitdtsnah sind, weil sie in etwa den derzeitigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
in den USA, Grof3britannien, Japan und einigen anderen Industrielandern entsprechen.
Vgl. DeLong, Summers (2012) 234.

Zu den Daten siehe die Eurostat-Homepage.

Die Modellergebnisse von DelLong und Summers (2012) sind jedoch umstritten: , The
argument that fiscal stimulus can pay for itself, and thus decrease debt levels, seems to
be as weak as the earlier argument that fiscal consolidation could increase output in the
short run.” (Blanchard et al. (2013) 15).

Vgl. Buti, Carnot (2013) 2.

Daten: Eurostat. BIP: reales BIP-Wachstum (%-Veranderung gegenlber Vorjahr);
Exporte: Exporte von Gutern und Dienstleistungen zu aktuellen Preisen, eigene Berech-
nung der kumulierten Veranderung; Binnennachfrage: inlandische Nachfrage inklusive
Bestandsveranderungen zu aktuellen Preisen, eigene Berechnung der kumulierten Ver-
anderung. Das Basisjahr ist in der Berechnung jeweils 2009.

Daten: Eurostat.

Jorg Asmussen ist als Direktoriumsmitglied der EZB einer der wichtigsten deutschen
Vertreter auf dem wirtschaftspolitischen Parkett.
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66 Vgl. Clinton et al. (2010) 16.

67 Siehe DeGrauwe, Ji (2013); Eyraud, Weber (2013).

68 Siehe DeLong, Summers (2012).

69 Siehe Bivens, Irons (2010) zur Kritik der Kausalitat zwischen Wirtschaftswachstum und
Staatsverschuldung.

70 Naturlich stellt sich auch die Frage, ob sich Reinhart und Rogoff nicht allzu willfahrig
instrumentalisieren lieRen, indem sie den politischen Interpretationsspielraum ihrer Ar-
beit maximierten und sich nicht vehement gegen Fehlinterpretationen zur Wehr setzten.

71 Im Rahmen der Krise wurde insbesondere Alesina, Ardagna (2009) kontrovers disku-
tiert.

72 Siehe Alesina (2010).

73 Vgl. hierzu die Ausfihrungen in Kapitel 2.3 dieser Arbeit.

74 Auch Alesina, Ardagna (2009) wurde von wirtschaftspolitischen Entscheidungstragern
zu Legitimationszwecken vielfach zustimmend zitiert; zur Kritik an dem Paper siehe
Jayadev, Konczal (2010).

75 Die geschaftsfiihrende Direktorin des IWF, Christine Lagarde, duRerte sich zuletzt
mehrfach kritisch Gber die Auswirkungen von Austeritatspolitik. Die Passagen aus aktu-
ellen IWF-Berichten Uber Fehleinschatzungen bezlglich der Héhe von Fiskalmultiplika-
toren wurden bereits weiter oben behandelt. Siehe IWF (2012a); Blanchard, Leigh
(2013).
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Zusammenfassung

Welche Auswirkungen hat Austeritatspolitik auf Wirtschaftswachstum und Staatsschul-
denquote? Je hdher der Fiskalmultiplikator ist, desto kostspieliger gestaltet sich eine Bud-
getkonsolidierung. Dass die Hohe des Multiplikators entscheidend von den wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen abhangig ist, zeigt sich einerseits durch die Analyse relevanter
historischer Episoden wie der Weltwirtschaftskrise der 1930er-Jahre, andererseits durch
eine systematische Untersuchung aktueller Konsolidierungserfahrungen: Da die Fiskal-
multiplikatoren in den letzten Jahren signifikant hoher waren als in den Vorkrisenjahren,
befeuerte die prozyklische fiskalische Konsolidierung eine negative Entwicklungsdynamik
von BIP und Staatsschuldenquote. Die ausgepragt adversen Auswirkungen der Austeri-
tatspolitik waren von einigen einflussreichen wirtschaftspolitischen Entscheidungstragern
und Institutionen nicht erwartet worden. Die verfehlte Erwartung nicht-keynesianischer
Effekte ist nicht zuletzt darin begriindet, dass einige namhafte Okonomen politisch willkom-
mene Anknulpfungspunkte fir die Rechtfertigung der Austeritatspolitik unter dem Deck-
mantel scheinbar unumstodRlicher wissenschaftlicher Erkenntnisse geliefert hatten.
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Uber die Bedeutung
von Kapitaleinkommen fiir
die Einkommensverteilung Osterreichs'

Stefan Humer, Mathias Moser, Matthias Schnetzer, Michael Ertl,
Atila Kilic

1. Einleitung

Nachdem Verteilungsfragen im Allgemeinen, aber auch jene von Ein-
kommen und Vermdgen im Speziellen in den letzten Jahrzehnten keinen
Platz im 6konomischen Diskurs fanden, hat nicht zuletzt die weltweite Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise das Interesse an einer wissenschaftlich fun-
dierten Analyse des Ausmalfies und der Auswirkungen von Einkommen-
sungleichheit in entwickelten Volkswirtschaften neu entfacht. So erkennen
etwa Rajan (2011), Stockhammer (2011), Feigl, Marterbauer und Rehm
(2012), Van Treeck und Sturn (2012) sowie Stiglitz (2012) in der zuneh-
menden Polarisierung der Einkommen und Vermégen eine strukturelle Ur-
sache von krisenhaften Entwicklungen. Fitoussi, Sen und Stiglitz (2010)
heben hervor, dass soziale und 6konomische Phanomene generell nicht
ausschlielich auf Aggregatebene betrachtet, sondern jeweils um deren
Verteilungsperspektive ergdnzt werden sollten. Eine detaillierte Analyse
auf Basis von Mikrodaten wirde indessen eine Berlcksichtigung der He-
terogenitat der Individuen und Haushalte erméglichen und erlaubte so die
Ableitung zielgerichteter wirtschaftspolitischen Handlungsempfehlungen.

In Hinblick auf die Einkommensverteilung in Osterreich war eine umfas-
sende Analyse aufgrund der mangelnden Datenverfligbarkeit bis vor Kur-
zem nicht moglich. Wahrend die vorhandenen administrativen Quellen
(Lohnsteuerstatistik, Statistik der Einkommensteuer, Integrierte Lohn- und
Einkommensteuerstatistik, Beitragsstatistiken des Hauptverbands der So-
zialversicherungstrager) jeweils nur einen Teil der Einkommensquellen
von privaten Haushalten erfassen, sind in Stichprobenerhebungen wie
dem EU-SILC zwar alle Einkommensquellen enthalten, jedoch besonders
an den Randern der Verteilung untererfasst. Daraus resultierend konnten
sich Untersuchungen in der Vergangenheit nur auf die Analyse einzelner
Einkunftsarten beschranken: Christl (1980); Chaloupek (1980); Gusenleit-
ner, Winter-Ebmer und Zweimidiller (1996); Mesch (2003, 2004); Schweit-
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zer (2006); Guger und Marterbauer (2005). Zusammen mit Steindl (1958)
und den Einkommensberichten des Rechnungshofes? nimmt die Arbeit
von Leoni, Marterbauer und Mayrhuber (2010) eine Ausnahmestellung
ein, da in ihr sowohl die Ungleichheit innerhalb der Unselbststandigen als
auch der sonstigen Beschaftigten herausgearbeitet wird. Wie Steindl hal-
ten auch Leoni, Marterbauer und Mayrhuber fest, dass eine gemeinsame
Analyse aller Einkommen aufgrund der unterschiedlichen Einkommens-
konzepte und Bevolkerungsabgrenzungen der Lohn- und Einkommens-
teuerstatistik sehr problematisch ist. Im Beitrag von Altzinger, Berka,
Humer und Moser (2012) versuchen die Autoren trotz dieser Einschran-
kungen zu einem Gesamtbild der Entwicklung der Einkommensverteilung
im letzten halben Jahrhundert zu gelangen. Mittels einer Untersuchung
der Einkommensteuerstatistiken wird gezeigt, dass sich die Bedeutung
der einzelnen Einkunftsarten teils massiv verandert hat. Vor allem an der
Spitze der Einkommensverteilung nahm der Anteil von Gewerbeeinkunf-
ten rapide zugunsten der Einkommen aus nicht selbststandiger Arbeit ab.
Aufgrund der erheblichen Anderungen im Steuer- und Gesellschaftsrecht
und der infolge der Endbesteuerung mangelnden Erfassung von Kapital-
einkommen bleibt die Betrachtung der Polarisierung der Gesamteinkom-
men schlussendlich dennoch diffus.

Auch eine Reihe internationaler Autorlnnen und Organisationen haben
sich mit der Verteilung der Einkommen in Osterreich beschéftigt und ent-
sprechende MaRzahlen veroffentlicht.3 Dabei stellen sie in den meisten
Fallen keine eigenen Berechnungen an, sondern greifen auf bestehende,
vorwiegend nationale, Quellen zurtick. A. B. Atkinson (2008) fokussiert be-
wusst auf einen kleinen Teil des Einkommensspektrums, jenen der Hoch-
und Hochsteinkommen. Diese Gruppe konzentriert einen grof3en Teil der
Einkommen auf sich, wird aber in Stichprobenerhebungen meist nur man-
gelhaft erfasst. Eine Zusammenfassung und Diskussion der Ergebnisse
auf internationaler Ebene bieten Atkinson, Piketty und Saez (2011). Fir
Osterreich wurden Zeitreihen fiir die Einkommensanteile der obersten
Einkommensbeziehenden in A. B. Atkinson (2008) und Alizinger, Berka,
Humer und Moser (2012) prasentiert. Beide Studien kommen zu dem Er-
gebnis, dass die Einkommenskonzentration innerhalb der Unselbststandi-
gen seit Mitte der 1990er-Jahre deutlich zugenommen hat. Strukturbru-
che, die auf Anderungen in den Erhebungsmethoden und in den steuer-
rechtlichen Rahmenbedingungen zuriickgehen, erschweren die Einschat-
zung der Entwicklung Gber einen langeren Zeitraum und sind ein Grund,
warum Osterreich in der Datenbank von Alvaredo, Atkinson, Piketty und
Saez (2013b) nicht enthalten ist.

Zusammenfassend kommen die bisherigen Untersuchungen zu dem
Schluss, dass die Verteilung der Einkommen in Osterreich im internationa-
len Vergleich relativ egalitér erscheint, sich jedoch Uber die letzten zwei
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Jahrzehnte zum Teil betrachtliche Polarisierungstendenzen eingestellt
haben. All diesen Studien ist gemein, dass sie aufgrund der begrenzten
Datenverfligbarkeit Kapitaleinkommen kaum bzw. nicht bericksichtigen
konnten. Dies unterscheidet die bisherigen Arbeiten von Untersuchungen
fur andere Lander wie z. B. Bach, Corneo und Steiner (2007) und Alvare-
do, Atkinson, Piketty und Saez (2013a), welche die Bedeutung der Ein-
kommen aus Vermodgen in ihren Analysen besonders herausstreichen.
Daraus leitet sich auch unsere zentrale Forschungsfrage ab: Wie veran-
dert sich das bisher bekannte Bild Uber die Einkommensungleichheit in
Osterreich, wenn die Analyse der Erwerbseinkommen um Einkinfte aus
Vermogen erweitert wird? Aufgrund der Datenverfligbarkeit fokussieren
wir dabei ausschlieRlich auf monetare Einkommenszufllisse aus Vermo-
gen. Andere Vermogensfunktionen, wie zum Beispiel die Nutzbarkeit von
Immobilien als Wohnraum und die damit erzielten Einkommensvorteile in
Form von imputierten Mieten,* werden in dieser Arbeit nicht beriicksichtigt.

Die Arbeit gliedert sich wie folgt: Der erste Teil beschreibt die verwende-
ten Daten und stellt deren Unterschiede und Gemeinsamkeiten gegen-
Uber. Anschliellend wird dargestellt, welche Haushalte in welchem Aus-
malf Kapitaleinkommen beziehen und wie sich deren Hinzurechnung auf
die Einkommensungleichheit auswirkt. Die wesentlichen Erkenntnisse
und deren wirtschaftspolitische Implikationen werden in der Conclusio dis-
kutiert.

2. Daten

Fur eine Analyse der Verteilung der Einkommen aus Erwerbstatigkeit
und Vermdgen in Osterreich liefern ausschlieBlich die beiden européi-
schen Erhebungen ,European Union Statistics on Income and Living
Conditions* (SILC) und ,Household Finance and Consumption Survey*
(HFCS) hinreichend detaillierte Daten. In den administrativen Mikrodaten-
satzen, wie zum Beispiel der Integrierten Lohn- und Einkommensteuersta-
tistik (INT), werden zwar von Statistik Austria relevante Vermdgensein-
kommensdaten auf Personenebene erfasst, allerdings fiir eine tiefer
gehende Verteilungsanalyse in unzureichendem Umfang veroéffentlicht.
Wahrend im publizierten Datensatz der INT lediglich zwischen Lohn- und
sonstigen Einklinften unterschieden wird, ist in der Einkommensteuersta-
tistik der Statistik Austria das personelle Einkommen nach allen sieben ge-
setzlich festgeschriebenen Einkunftsarten aufgeschlisselt, wobei hier
ausschlie3lich Personen mit zumindest teilweise nicht unselbststéandiger
Beschaftigung berlcksichtigt werden. Wie zuvor bemerkt, bieten die bei-
den Datensatze SILC und HFCS neben Einkinften aus unselbststandiger
und selbststandiger Erwerbstatigkeit auch umfangreiche Daten zu Ein-
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kommen aus Kapital-, Finanz- und immateriellem Vermdgen auf Haus-
haltsebene und erméglichen daher eine Untersuchung der Einkommens-
verteilung unter Bertcksichtigung von Einklinften aus Vermdgen.

Im Gegensatz zu den administrativen Datensatzen werden jedoch in den
beiden oben genannten Befragungen die niedrigeren und hohen Einkom-
men an den Randern der Verteilung deutlich untererfasst.5 Die Lohnsteu-
erstatistik (LST) umfasst zum Beispiel auch Léhne und Gehalter unter der
Steuerfreibetragsgrenze von Praktikantinnen und Ferialarbeiterinnen, wo-
hingegen in SILC und HFCS Einkommen aus Ferialjobs nicht explizit ab-
gefragt wurde. Die Canberra Group (2011) kommt zu dem Schluss, dass
gesellschaftsspezifische gruppendynamische Prozesse eine Unterrepra-
sentierung der Rander des Auspragungsspektrums zur Folge haben. An-
ders formuliert wirkt hier eine Tendenz zur Mitte, zum gesellschaftlichen
Durchschnitt. Umgelegt auf Fragen zu Einkommen oder Vermdgen hat
dies zur Folge, dass Personen am unteren Rand der Verteilung ihre Situa-
tion besser darstellen, als sie wirklich ist, wahrend eher wohlhabende Indi-
viduen ihr Einkommen nicht in voller H6he angeben. Ein eindrucksvolles
Beispiel daftr liefert die Frage im HFCS zur Selbsteinschatzung der Positi-
on innerhalb der Vermodgensverteilung.® Hierbei sind das erste, achte,
neunte und zehnte Dezil in der Selbstzuordnung deutlich unterreprasen-
tiert. Kontrar dazu ordnen sich dem dritten, vierten und flinften Zehntel des
Nettovermdgensspektrums nahezu doppelt so viele Haushalte zu, als dort
in Realitat anzutreffen sind. Besonders deutlich wird dieses Phanomen bei
den obersten drei Dezilen. Wahrend diese nach Definition 30% der Haus-
halte umfassen, ordnen sich in Summe nur 3,5% der Haushalte in diesem
Vermaogensbereich ein. Griinde flir dieses Verhaltensmuster liegen si-
cherlich nicht nur in bewussten Falschangaben. Ebenso kénnen mangeln-
des Wissen Uber den Befragungsgegenstand oder kognitive Beschran-
kungen zu solch verzerrten Wahrnehmungen fiihren.” Eckerstorfer u. a.
(2013) prasentieren eine Methodik, um fur die Untererfassung am oberen
Rand der Verteilung zu korrigieren. Unter der Annahme, dass sich die
funktionale Form der Dichtefunktion durch eine Paretoverteilung beschrei-
ben lasst, ist es mdglich, die untererfassten Einkommen bzw. Vermdgen
zu imputieren und deren Auswirkungen auf Verteilungsmalle zu quantifi-
zieren. Der Vermdgensanteil der obersten 5% erhdht sich durch diese Be-
rechnungen von 48% auf 58%, das oberste Prozent alleine halt 37% der
Vermodgensbestande.® Die soeben beschriebene Untererfassung an den
Randern der Verteilung in den beiden Erhebungen SILC und HFCS fihrt
zu einer Unterschatzung der tatsachlichen Einkommensungleichheit und
ist bei der Interpretation der Ergebnisse der folgenden Verteilungsanalyse
zu bericksichtigen. Zuerst werden jedoch die beiden verwendeten Daten-
satze im Detail beschrieben und miteinander verglichen.

Der Fokus der seit 2003 durchgefiihrten Statistik SILC liegt auf der Er-
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fassung von Einkommens- und Lebensbedingungen der Wohnbevdlke-
rung in Privathaushalten in der Europaischen Union. Die von Statistik
Austria durchgeflihrte primarstatistische Erhebung wird sowohl mit Hilfe
von persdnlichen (CAPI — Computer Assisted Personal Interview) als auch
telefonischen Interviews (CATI— Computer Assisted Telephone Interview)
durchgeflhrt. Die befragten Haushalte werden anhand des Zentralen Mel-
deregisters (ZMR) ausgewahlt, wobei folgende Bedingung erfiillt sein
muss: Im ausgewahlten Privathaushalt muss zumindest eine Person
leben, die ihren Hauptwohnsitz an dieser Wohnadresse gemeldet hat und
mindestens 16 Jahre alt ist. Aufgrund der engen Haushaltsdefinition wer-
den Personen, die in Anstaltshaushalten oder Gemeinschaftsunterkiinften
leben oder ohne festen Wohnsitz sind, nicht erfasst.® Insgesamt haben
6.236 Privathaushalte an der in diesem Beitrag untersuchten SILC-Welle
2010 teilgenommen, wobei davon 6.188 Haushalte fiir die Analyse ausrei-
chende Informationen lieferten. Um einen Rickschluss der Haushalts-
stichprobe auf die Grundgesamtheit zu ermoglichen, sind im SILC Stich-
probengewichte auf Personen- und Haushaltsebene vorhanden.'0 SILC
erhebt im Rahmen der Befragung u. a. das gesamte Brutto-Jahresein-
kommen eines Haushaltes, welches neben den Einklinften aus selbst-
standiger und unselbststandiger Tatigkeit auch Einklinfte aus Vermdgen,
Pensionszahlungen und andere Transfers beinhaltet. Kurz gesagt um-
fasst das gesamte Brutto-Haushaltseinkommen samtliche Einklnfte, die
monetar messbar sind und einem Haushalt zugeordnet werden koénnen.
Die Einkunfte aus Vermdgen auf Haushaltsebene setzen sich einerseits
aus dem Bruttoeinkommen aus Vermietung und Verpachtung und ande-
rerseits aus den Zinsen (z. B. auf Bankguthaben), Dividenden und Gewin-
nen aus Kapitalanlagen in einem Unternehmen ohne eigene Rechtsper-
sonlichkeit zusammen.

Wahrend im SILC der Schwerpunkt auf Einkommen liegt, fokussiert der
HFCS auf die Vermogensseite der Privathaushalte. Der HFCS wurde im
Jahr 2010 von der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) und dem Insti-
tut fir empirische Sozialforschung (IFES) durchgefihrt und liefert erstmals
umfangreiche Daten zu Sach- und Finanzvermogen sowie Verbindlichkei-
ten und Ausgaben der privaten Haushalte. Die Haushaltsdefinition im
HFCS istim Vergleich zum SILC breiter gehalten, da bspw. Personen, die
in einer nicht als Hauptwohnsitz gemeldeten Wohnung leben, oder Haus-
halte, die gar nicht gemeldet sind, ebenfalls Teil der Grundgesamtheit
sind. Hierzu werden anstelle des ZMR die Postanschriften samtlicher 6s-
terreichischen Privathaushalte als Auswahlpopulation fiir die Stichprobe
herangezogen.'! Dies resultiert darin, dass eine gréRere Anzahl an Ein-
und Zweipersonenhaushalten in der HFCS-Stichprobe vertreten ist.12

Insgesamt umfasst die Bruttostichprobe in Osterreich 4.436 private
Haushalte. 2.380 Haushalte haben an der freiwilligen Befragung teilge-
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nommen, was einer Antwortquote von rund 56% entspricht. Die teilneh-
menden Haushalte wurden im Gegensatz zum SILC ausschliellich in per-
sonlichen Interviews (CAPI) befragt. Um einen Rickschluss der Stichpro-
be auf die Grundgesamtheit zu ermdéglichen, sind dem HFCS Stichproben-
gewichte auf Haushaltsebene beigefligt. Die Konzepte und Definitionen
der Zielpopulation und Einkommensvariablen in den beiden Umfrageerhe-
bungen SILC und HFCS weisen grof3e Parallelen auf.’® Sowohl SILC als
auch HFCS umfassen das gesamte Brutto-Haushaltseinkommen eines
Jahres. Zwar gleicht sich im SILC und HFCS die Zusammensetzung der
Einklnfte aus Vermogen im Wesentlichen, jedoch werden im HFCS die
Gewinne aus Kapitalanlagen in Unternehmen ohne eigene Rechtsperson-
lichkeit gesondert erfasst.

3. Ergebnisse

Angelehnt an die Einkommenskonzepte der Canberra Group (2011) un-
terscheiden wir im Folgenden zwischen Vermdgens- und Erwerbseinkom-
men (Zuflisse aus unselbststandiger und selbststandiger Arbeit). Des
Weiteren fihren wir das Primareinkommen von Erwerbstatigen als zusatz-
liche Kategorie ein. Dies ist die Summe aus Vermdgens- und Erwerbsein-
kommen dieser Haushalte. Nicht erwerbstatige Haushalte (z. B. ein Ehe-
paar im Ruhestand) und deren Vermdgenseinkommen werden in dieser
Kategorie im Hinblick auf die Forschungsfrage nicht berlcksichtigt. In Ta-
belle 1 werden MafRzahlen fir diese Einkommenskomponenten jeweils
paarweise fur die zwei vorhandenen Datensatze SILC und HFCS ange-
fuhrt. Dies erlaubt es, neben der Entwicklung der Ungleichheit Giber ver-
schiedene Einkommensbegriffe auch die Abweichungen in den verwende-
ten Datensatzen darzustellen.

Trotz der anndhernd gleichen Konzepte und Definitionen der Zielpopula-
tion und Einkommensvariablen in beiden Umfrageerhebungen ergeben
sich teilweise betrachtliche Unterschiede in den beschreibenden Statisti-
ken der beiden Einkommensverteilungen. Ein malRgeblicher Teil der Diffe-
renz resultiert aus den divergierenden Haushaltszusammensetzungen
der beiden Befragungen, die aus den ungleichen Haushaltsdefinitionen
resultieren.' Darlber hinaus wird auch die Wahl der Erhebungsmethode
(CAPI oder CATI) als weiterer Grund fiir die Unterschiede in den Einkom-
mensverteilungen genannt. Nach Fessler, Kasy und Lindner (2012) nei-
gen Haushalte, die telefonisch befragt werden, eher zu Antwortverweige-
rungen und der Verschleierung der tatsdchlichen Einkommenshdéhe als in
einem personlichen Interview. Dies spiegelt sich laut den Autoren auch in
den UngleichheitsmalRen wider. Weiters kdénnen nach Albacete und
Schirz (2013) auch die verschiedenen Imputationsmethoden der beiden
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Tabelle 1: Verteilung der Kapital-, Erwerbs- und Primareinkommen

Kapitaleinkommen Erwerbseinkommen Primdreinkommen
sic | HFcs sic | HFcs silc | HFcs
Haushalte
Félle (Tsd.) 2.726 2.820 2.544 2.543 2.544 2.543
Partizipation 0,76 0,78 0,71 0,71 0,71 0,71
LagemaRe
Durchschnitt 1.701 3.251 48.664 41.972 50.070 45.035
Median 188 200 39.439 33.908 40.502 35.271
Durchschnitt/Median 9,07 16,26 1,23 1,24 1,24 1,28
Quantile
P10 36 21 10.668 10.466 11.289 11.019
P25 81 61 23.236 19.406 23.921 20.125
P75 625 700 62.332 52.904 64.139 55.016
P90 2.509 3.088 92.298 78.580 95.015 84.386
P95 6.500 9.286 117.887 103.004 121.073 113.534
P99 27.772 71.188 202.871 193.109 215.701 227.335
P75/P25 7,69 11,41 2,68 2,73 2,68 2,73
P90/Median 13,38 15,44 2,34 2,32 2,35 2,39
P90/P10 69,17 149,46 8,65 7,51 8,42 7,66
Einkommensanteile
Top 10% 0,82 0,89 0,29 0,30 0,29 0,31
Top 5% 0,70 0,81 0,18 0,19 0,18 0,21
Top 1% 0,40 0,52 0,06 0,07 0,06 0,07
VerteilungsmaRe
Gini 0,86 0,91 0,41 0,41 0,41 0,42
Theil 2,12 2,63 0,29 0,29 0,30 0,32

Quellen: SILC, HFCS; eigene Berechnungen aufgrund dieser Daten.

Befragungen eine Ursache fur die unterschiedlichen Ergebnisse fur den
Grad der Einkommensungleichheit sein: Wahrend im SILC die Einkom-
mensimputation auf Basis von Regressionsmodellen univariat erfolgt,
werden die fehlenden Einkommen im HFCS mit multiplen Imputationen
berechnet, die dartber hinaus die gemeinsame Verteilung der relevanten
Variablen bertcksichtigen.

Die erste Spaltengruppe in Tabelle 1 analysiert das Jahreseinkommen
der Haushalte aus Vermdgen und zeigt deutliche Unterschiede zwischen
den Erhebungen. Obwohl in beiden Befragungen etwa drei Viertel der
Haushalte Einkommen aus Vermdgen beziehen (Partizipation in Bezug
auf die Grundgesamtheit der dsterreichischen Haushalte laut Mikrozen-
sus), unterscheidet sich deren Durchschnitt um beinahe das Doppelte.
Der Median liegt hingegen in beiden Fallen bei etwa 200 €. Nahert man
sich den obersten Perzentilen, wird die Abweichung zwischen SILC und
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HFCS grofRer und findet ihren Hohepunkt im 99. Perzentil: Im HFCS hat
ein Haushalt an dieser Position ein Einkommen aus Vermdgen von rd.
71.200 €, im SILC jedoch lediglich 27.800 €. Als mogliche Erklarung fur
diese Abweichungen flihren Albacete und Schirz (2013, S. 94) an, dass
die detailliertere Abfrage vermdgensbezogener Daten im HFCS mit einer
héheren Messgenauigkeit einhergeht. Die extreme Ungleichheit der Ver-
teilung eint die beiden Quellen jedoch wieder. So weist der Gini-Index
Werte von 0,86 bzw. 0,91 aus, wobei das oberste Prozent der Haushalte
einen Anteil von 40% bzw. 52% am gesamten Vermogenseinkommen auf-
weist. Diese Zahlen machen deutlich, dass kaum ein Haushalt in Oster-
reich allein von Vermdgenseinkommen leben kann. Lediglich in den ober-
sten Perzentilen Ubersteigen die Jahreseinkommen aus Vermdgensbesitz
ein Niveau, das weitere Einkommensquellen fiir den Lebensunterhalt ent-
behrlich macht.

Die nachste Spaltengruppe, die Einkommen aus Erwerbstatigkeit repra-
sentiert, ist ein Aggregat, welches Einkommen aus unselbststandiger, aus
selbststandiger Arbeit und laut Canberra Group-Definition auch Einkom-
men aus Haushaltsproduktion beinhaltet. Da die letzte Komponente ledig-
lich im SILC ausgewiesen ist, wird diese aus Griinden der Vergleichbarkeit
mit dem HFCS in dieser Arbeit explizit aus den verwendeten Einkom-
menskonzepten exkludiert. Im Durchschnitt verdient ein Haushalt je nach
Datenquelle ein Brutto-Jahreseinkommen von 48.700 € bzw. 42.000 €.
Dass die Verteilung der Erwerbseinkommen weniger ungleich als jene von
Vermogenseinkinften ist, zeigt schon ein Blick auf das deutlich niedrigere
Verhaltnis zwischen Mittelwert und Median. Dennoch sind die Einkommen
auch in dieser Kategorie klar konzentriert, was am 90/10-Verhaltnis von
etwa 8 und am Gini-Koeffizienten von 0,41 abzulesen ist. Verglichen mit
der ersten Spaltengruppe sind die Unterschiede zwischen den Datenquel-
len weitaus geringer, wobei die hdheren Perzentilswerte im SILC auffal-
lend sind. Ein Grund dafir kénnte neben der abweichenden Haushaltsde-
finition, die im HFCS tendenziell zu geringeren Haushaltsgréfien und
somit auch zu niedrigeren Haushaltseinkommen flihrt, in einem etwas
besseren Erfassungsgrad der Erwerbseinkommen in den SILC Daten lie-
gen.’® Im Vergleich zu den Vermdgenseinkommen liegt eine weitaus ge-
ringere Ungleichheit vor, wie sowohl durch die Verteilungsmale als auch
die Quantilsverhaltnisse belegt wird.

Die UngleichheitsmalRe des Primareinkommens, der Summe aus Ver-
mogens- und Erwerbseinkinften, als auch die Einkommensanteile reagie-
ren durch das Hinzuziehen der Vermdgenseinkommen nur marginal. So
bleibt der Gini-Index mit 0,41 und der Theil-Index mit 0,30 fir SILC kon-
stant und erhéht sich fir HFCS marginal auf 0,42 bzw. 0,32. Die Vermé-
gensanteile fiir das oberste 1% rangieren in beiden Datensatze auch nach
dem Hinzufiigen der Vermdgenseinkinfte noch bei 6 bzw. 7%. Fir die
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obersten 5% bzw. 10% sind hingegen leichte Anteilsgewinne von 2 bzw. 1
Prozentpunkt(e) beim HFCS zu verzeichnen, wahrend SILC auch hier un-
verandert bleibt.

Abbildung 1: Zusammensetzung des Primdreinkommens

Primareinkommen der Erwerbstatigen
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Quellen: SILC, HFCS; eigene Berechnungen aufgrund dieser Daten.

Bisher wurde Einkommen aus Vermdgen nur als Aggregat untersucht.
Abbildung 1 soll Aufschluss Uber dessen Zusammensetzung liefern, die
zentral ist, um adaquate wirtschaftspolitische Empfehlungen geben zu
kénnen. Im oberen Teil der Abbildung wird das nach der Héhe sortierte
Durchschnittseinkommen der Primareinkommen von Erwerbstatigen dar-
gestellt (Pen’s Parade). Dabei werden die Einkommen aus Erwerbstatig-
keit (hellgrau) und Vermégen (dunklere Grautone) getrennt ausgewiesen,
um auf deren Anteile hinweisen zu kdnnen. Wahrend die ersten relevan-
ten Beitrdge aus Vermdgenseinkommen ab dem 90. Perzentil beginnen,
spielen diese erst in den obersten zwei bis drei Einkommensperzentilen
eine wesentliche Rolle. Ein besonderer Fokus liegt hier auf dem obersten
Einkommensperzentil: Das durchschnittliche Einkommen aus Vermdgen
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macht hier etwa ein Drittel des gesamten Primareinkommens oder etwa
100.000 € aus. Im Vergleich zum Wert des Anteils an der Grenze zum 99.
Perzentil (P99 in Tabelle 1) liegt dieser Durchschnittswert Gber das ge-
samte Perzentil deutlich héher. Dies unterstreicht nochmals die ausge-
pragte Konzentration der Vermogenseinkommen am obersten Rand der
Verteilung.

Die untere Halfte der Abbildung stellt die Zusammensetzung der Haus-
haltseinkommen dar. Eine Besonderheit ergibt sich beim Anteil der Zinsen
am Primareinkommen der Erwerbstatigen. Es gibt Haushalte, deren grofR-
ter Anteil am Gesamteinkommen aus 6ffentlichen Transfers wie Pensio-
nen oder dhnlichem besteht, dartiber hinaus haben diese aber auch gerin-
ge Einkinfte aus Erwerbstatigkeit (Konsulentenvertrage, geringfligige
Anstellung etc.) und sind somit in unserer Analyse enthalten. Da fir das
Primareinkommen der Erwerbstatigen die 6ffentlichen Transfers abgezo-
gen werden, verbleibt der Haushalt mit den geringen Einkinften aus Er-
werbstatigkeit in der Analyse. Dieser Sachverhalt hat zur Folge, dass auch
mafige Zinseinkommen dazu fihren, dass der Anteil in Relation zum Pri-
mareinkommen aus Erwerbstatigkeit ein relativ groRer ist (eben durch die
Nichtberlicksichtigung der offentlichen Transfers). Dieses Phanomen tritt
vor allem im 1. Dezil auf, in hdheren Dezilen hingegen sinkt dieser Anteil
betrachtlich. Anders verhalten sich die Ertrage der Mieteinkommen. Im 5.
Dezil beginnen diese mit einem geringen Anteil, der bis zum 9. Dezil in sei-
nem Umfang kontinuierlich schwankt. Dies andert sich jedoch, sobald der
90. Perzentilswert Uberschritten wird. Bis zum 99. Perzentil steigt der An-
teil aus Mieteinkommen stetig. Aus der Sicht des obersten Prozents der
Primareinkommensbezieherlnnen aus Erwerbstatigkeit spielt eine bisher
noch nicht erwéhnte Vermdgenseinkommenskomponente eine gewichti-
ge Rolle: Unternehmensbeteiligungen. Diese lukrieren fur ihre Eigentiime-
rinnen fast den gesamten Anteil des Vermdgenseinkommens und Uber-
treffen die Anteile aus Zins- und Mieteinkommen um ein Vielfaches.
Hervorzuheben ist, dass dieser Umstand nur fir diese Gruppe gilt. Fiir den
Rest des 10. Dezils ist das Mieteinkommen der dominante Faktor.

Aus dieser Analyse werden die Interdependenzen der Einkommens-
und Vermdgensverteilung deutlich sichtbar. Es sind die Haushalte mit
Uberdurchschnittlich hohem Einkommen, die auch Uber signifikante Ver-
mogensbestéande verfligen. Daraus erschlieRen sie weitere Einkunfts-
moglichkeiten, wodurch die Einkommensungleichheit weiter verstarkt
wird. Diesem Zusammenhang wurde bisher relativ wenig Beachtung ge-
schenkt. Somit stellt er ein interessantes Feld fiir weitere Forschungsar-
beiten dar.
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4. Conclusio

Die Verflgbarkeit von Mikrodaten hat die Forschung zu Vermégen und
Vermégenseinkommen in Osterreich in den letzten Jahren deutlich er-
leichtert. Haushaltserhebungen wie SILC und HFCS erlauben umfassen-
de Analysen zu den unterschiedlichen Vermdgensarten, die mit Adminis-
trativdaten nicht zu bewerkstelligen sind. Wahrend Steuerstatistiken zwar
umfassende Informationen zu Einkommen aus Erwerbstatigkeit enthalten,
werden Ertrage aus Finanz- und Immobilienbesitz sowie aus Unterneh-
mensbeteiligungen lediglich in Haushaltserhebungen erfasst. Diese
neuen Datenquellen ermdglichen es, Analysen zur Einkommensvertei-
lung um die wichtige Komponente der Vermdgenseinkommen zu erwei-
tern.

In diesem Artikel wurden die Einkiinfte aus selbststandiger und unselbst-
standiger Erwerbstatigkeit um monetare Einkommenszuflliisse aus Ver-
mogen erganzt und deren gemeinsame Verteilung analysiert. Bisher war
Uber die Verteilung der Vermogenseinkommen sowie deren Anteil am Ge-
samteinkommen 6sterreichischer Haushalte nur wenig bekannt, und eine
vollstandige Bewertung der Verteilungswirkungen des Steuersystems fiel
damit schwer. Mithilfe von Erhebungsdaten aus SILC und HFCS kénnen
in dieser Frage neue Erkenntnisse gewonnen werden.

Betrachtet man das Jahreseinkommen eines Haushalts aus Erwerbsta-
tigkeit und nimmt die EinkUnfte aus Vermdgen hinzu, wird ersichtlich, dass
Vermobgensertrage fur den Grofdteil der Haushalte nur einen verschwin-
dend geringen Zuverdienst darstellen. Ein relevanter Beitrag der Vermo-
genseinkommen kann erst ab dem 90. Perzentil verzeichnet werden, wel-
cher dann allerdings rapide zunimmt. Im obersten Prozent der Haushalte,
die ein Erwerbseinkommen beziehen, machen die Vermdgenseinkinfte
mehr als ein Drittel aus. Betrachtet man die einzelnen Einkunftsarten aus
Vermdgen gesondert, dann scheinen Zinsertrdge am unteren Ende der
Verteilung den einzig nennenswerten Beitrag aus dem Haushaltsvermo-
gen darzustellen. Erst fiur die obersten 10% werden Einklnfte aus Unter-
nehmensbeteiligungen oder Mietertrage zu relevanten Einkommensbe-
standteilen.

Eine Schlussfolgerung aus dieser sehr ausgepragten Konzentration der
Vermobgensertrage, die aufgrund der Untererfassung an den Randern des
Einkommensspektrums die tatsachliche Einkommensungleichheit mit gro-
Rer Wahrscheinlichkeit unterschatzt, kann fir die Einkommensteuerbela-
stung an unterschiedlichen Positionen der Einkommensverteilung gezo-
gen werden.'® Einklinfte aus Kapitalvermdgen, wozu Zinsertrage aus
Sparguthaben und Wertpapieren, Dividenden und Ausschittungen aus
Anteilen an Kapitalgesellschaften oder Investmentfonds zahlen, unterlie-
gen der Kapitalertragssteuer von 25% und sind damit endbesteuert. Auch
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Einkiinfte aus der Verauferung von Wertpapieren sowie aus Grund-
stiicksveraufllerungen unterliegen seit 2012 mit einem festen Satz von
25% der Wertpapier- bzw. Immobilienertragssteuer. Fur die Gewinnent-
nahmen aus Unternehmensbeteiligungen ist ebenfalls, so sie nicht Ein-
kommen aus einem landwirtschaftlichen Betrieb bzw. einem Personenun-
ternehmen sind, Kapitalertragssteuer zu zahlen. Die effektive Gesamtbe-
lastung der Dividendeneinkinfte liegt aufgrund der Vorbelastung mit Kor-
perschaftssteuer somit bei knapp 44%. Lediglich Einkunfte aus Vermie-
tung und Verpachtung missen in der Einkommensteuererklarung ange-
geben werden und unterliegen progressiven Steuersatzen. Insgesamt
wird dadurch die Progressivitdt des Steuersystems deutlich abge-
schwacht, da an der oberen Spitze der Einkommensverteilung rund ein
Drittel des Einkommens mit einem festen statt einem progressiven Satz
versteuert wird.

Dies wird noch weiter verstarkt, wenn auch nicht monetare Vermdgens-
einkommen in die Analyse mit einbezogen werden. Imputierte Mieten,
jener Betrag den sich Haus- bzw. Wohnungseigentiimerlnnen infolge der
Nutzung der eigenen Immobilie monatlich ersparen, sind laut der Definiti-
on der Vereinten Nationen'” eine eigene Einkommensart und sind ganz-
lich steuerbefreit. Mietende hingegen fiihren 10% des Nutzungsentgelts in
Form von Mehrwertsteuer an den Fiskus ab. Neben der Streichung von
grol3zigigen steuerlichen Ausnahmeregelungen wird gerade auch dieser
Punkt von Matthews (2011) als wesentliche Reformoption zur intensiveren
steuerlichen Heranziehung der einkommensstarksten Haushalte betrach-
tet. Dies sei legitim, da hohe Einkommen auch mit einer hdheren 6konomi-
schen Leistungsfahigkeit, dem Anknipfungspunkt entwickelter Steuersys-
teme, einhergehen. Die effektive Progression des Einkommensteuersys-
tems kdnnte somit erhéht werden, ohne die Grenzsteuersatze selbst signi-
fikant anheben zu missen. Dies erscheint attraktiv, da sich an den Grenz-
steuersatzen besonders emotionale Diskussionen Uber die steuerlichen
Anreizwirkungen'® entziinden und im internationalen Vergleich der Trend
der letzten dreillig Jahre eine sehr deutliche Reduktion der héchsten
Grenzsteuersatze von 60-70% auf 40-50% zur Folge hatte. Auch wenn im
Allgemeinen eine Dualisierung des Einkommensteuersystems sinnvoll er-
scheint:'® Im Sinne des horizontalen sowie vertikalen Leistungsfahigkeits-
prinzips sowie der GleichmaRigkeit der Besteuerung, ist eine Gleichstel-
lung der Einkunftsarten im Steuersystem zu befirworten. Es ist aus dieser
Perspektive nicht nachvollziehbar, weshalb Kapitalertrage gegentber Ar-
beitseinkommen begunstigt werden.

Fir den Grofteil der arbeitenden Menschen in Osterreich stellen Ein-
kinfte aus Vermdgensbesitz keine relevante Aufbesserung ihres Lebens-
unterhaltes dar. Die Annahme, dass es Erwerbstatigen mdéglich ist, genu-
gend Vermogen aufzubauen, um von dessen Ertragen leben zu kénnen,
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scheint somit weitgehend unrealistisch zu sein. Lediglich die obersten Per-
zentile erzielen Einklinfte aus Vermdgensbesitz, die flir den Lebensunter-
halt ausreichen. Die starke Konzentration der Vermdgen geht demzufolge
mit einer sehr ungleichen Verteilung der Einkommenszuflisse aus Vermo-
gen einher. Durch die verringerte Steuerbelastung sowie des gréfReren
Spielraums zur Steuervermeidung von vermdgenden Haushalten,20 erfah-
ren diese eine weitere Besserstellung gegeniber vermégensarmen Haus-
halten.

Anmerkungen

! Diese Arbeit entstand im Rahmen des Projekts ,Einkommens— und Vermdgensung-
leichheit in Osterreich: Neue Erkenntnisse aus dem HFCS* und wird von der AK Wien,
der AK Niederdsterreich und dem Assistentinnenkleinprojekt 11000143 der Wirtschafts-
universitat Wien gefordert. Wir bedanken uns bei Wilfried Altzinger, Pirmin Fessler, Mat-
thias Koderhold, Michael Mesch und Margit Schratzenstaller fiir hilfreiche Kommentare
und wertvolle Anregungen. Der vorliegende Artikel basiert auf den Ergebnissen eines
umfangreicheren Berichts, der als ,Materialien zu Wirtschaft und Gesellschaft* 125 der
AK Wien verdéffentlicht wurde: Humer, Moser, Schnetzer, Ertl und Kilic (2013).

2 Rechnungshof (2012).
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6 Andreasch, Fessler, Mooslechner und Schiirz (2012) 253.
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13 Vgl. Eurosystem Household Finance, Consumption Network (2013) 16.
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Zusammenfassung

In diesem Beitrag wird die Einkommensverteilung in Osterreich unter Beriicksichtigung
von Vermdgenseinkommen analysiert. Wahrend Administrativdaten eine gute Erfassung
von Einkommen aus Erwerbstatigkeit bieten, kbnnen Informationen zu Kapitaleinkinften
lediglich aus entsprechenden Haushaltserhebungen gewonnen werden. Daten aus den
Erhebungen EU-SILC und HFCS geben Aufschluss dartiber, welche Rolle Vermdgensein-
kommen in einer Gesamtbetrachtung der Haushaltseinkommen spielen. Die Ergebnisse
zeigen, dass zwar drei Viertel der Haushalte Vermdgenseinkinfte in irgendeiner Form auf-
weisen, allerdings nur ein sehr geringer Prozentsatz der Haushalte von diesen Zuflissen
den Lebensunterhalt bestreiten kann. Die Verteilung der Vermdgenseinkommen ist dem-
entsprechend ungleich und stark konzentriert. Ein relevanter Beitrag dieser Einkommens-
art zu den Einklinften aus Erwerbstatigkeit ist ab dem 90. Perzentil zu verzeichnen, im
obersten Prozent machen Einkiinfte aus Vermdgen rund ein Drittel des Gesamteinkom-
mens aus.
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Die Entwicklung der Beschiftigung
in Osterreich wihrend der Finanz- und
Wirtschaftskrise

Kai Biehl

Obwohl die Finanz- und Wirtschaftskrise bereits im Jahr 2007 begann,
zeigten sich die Auswirkungen auf dem 0Osterreichischen Arbeitsmarkt
(insbesondere bei der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung') erst
in den allerletzten Monaten des Jahres 2008 bzw. bei den meisten Be-
schaftigtengruppen Uberhaupt erstim Jahr 2009. Da das Gesamtjahr 2008
im Vorjahresvergleich noch von einer deutlichen Beschaftigungsauswei-
tung gekennzeichnet war, kann man es aus Arbeitsmarktsicht noch als
Vorkrisenjahr gelten lassen. In diesem Sinne soll hier die Beschaftigungs-
entwicklung bis 2012 gegenuliber dem Stand vor der Krise naher unter-
sucht werden.

Nachdem die Beschaftigtenzahl im Jahr 2009 zeitweise um mehr als
70.000 eingebrochen war, setzte bereits im Marz 2010 die Erholung ein
und gewann bald an Dynamik. Damit gehérte Osterreich zu den wenigen
Landern der EU, welche schnell aus der Krise herausfanden. In den Lan-
dern der EU-27 insgesamt lag die Beschaftigtenzahl im Jahr 2012 um 5
Mio. niedriger als 2008, und die Arbeitslosenzahl hatte sogar um 8,5 Mio.
auf Gber 25 Mio. zugenommen. Allein in den vier stideuropdaischen Krisen-
landern (Griechenland, Italien, Spanien und Portugal) war die Beschaftig-
tenzahl um zusammen 4,8 Mio. gesunken und die Zahl der Arbeitslosen
sogar um 5,5 Mio. gestiegen.?2

Abbildung 1 zeigt die Konjunktur- und Beschaftigungsentwicklung im
Verlauf der Krise fiir Osterreich und die EU. Bei einer sehr dhnlichen kon-
junkturellen Entwicklung in den Jahren 2009 und 2010 kam es in der EU
insgesamt zu deutlichen Arbeitsplatzverlusten, wohingegen die unselbst-
standige Gesamtbeschaftigung nach den Ergebnissen der EU-weiten Ar-
beitskrafteerhebung in Osterreich stabil blieb. Bis 2012 waren dann so-
wohl das Wirtschaftswachstum als auch die Beschaftigungsentwicklung in
Osterreich erfreulicher.

Zu den Griinden dafiir, dass Osterreich diese schwere Krise relativ gut
bewaltigen konnte, zahlt einerseits, dass die Wirkung der automatischen
Stabilisatoren zur Dampfung des konjunkturellen Abschwungs durch die
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Abbildung 1: Wirtschaftswachstum und Entwicklung der Erwerbs-
tatigenzahl (nach Labour-Force-Konzept) in Osterreich und der
Eurozone 2008 bis 2012

4,0
3,0

2,0 Beschaftigung EU

1,0
w— Beschaftigung
Osterreich

0,0

200: 2010

2011 2012

1,0 BIP Osterreich

-2,0
w——RB|P EU
-3,0
-4,0

-5,0

Quelle: Eurostat.

Einflhrung der Kurzarbeit noch verstarkt werden konnte, andererseits
aber auch die Durchfiihrung einer Reihe von diskretionaren konjunkturbe-
lebenden MaRnahmen.3 Einen wichtigen Faktor stellt sicherlich auch die
bereits zu Beginn der Krise erreichte, weitgehende Einigung der Sozial-
partner dar, sowohl was die Notwendigkeit von wirtschaftspolitischen
Malnahmen zur Bekdmpfung der Krise als auch, was den Inhalt der Mal3-
nahmen anbetrifft. Aber auch die in Osterreich gegebene hohe Flexibilitat
der tatsachlich geleisteten Arbeitszeit hat dazu gefiihrt, dass der Ruck-
gang der Beschaftigtenzahl deutlich geringer ausfiel als der Rlickgang des
Arbeitsvolumens. Die Reduktion der Durchschnittsarbeitszeit pro Person
hielt auch nach dem weitestgehenden Auslaufen der Kurzarbeit weiter an.

1. Entwicklung der Beschiiftigung

Im Jahr 2012 Ubertraf der Stand der sozialversicherungspflichtigen Be-
schaftigung im Jahresdurchschnitt das Vorkrisenniveau um 2,3% oder fast
77.000. Von diesem Zuwachs entfielen 55.000 auf Frauen (+3,5%) und
22.000 auf Méanner (+1,2%; siehe Tabelle 1). Das reale BIP hingegen lag
nur um 1,5% tber dem Niveau des Jahres 2008. Das deutet darauf hin,
dass die Wachstumsschwelle der Beschéaftigung weiter gesunken ist. Wal-
terskirchen et al. (WIFO-WeilRbuch 2006) haben diese fir den Zeitraum
1995-2000 auf 2,1% und fir 2000-2005 noch auf 1,4% pro Jahr geschatzt.
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In Verlauf der Krise scheint sie allerdings — zumindest zeitweise — noch
weiter gesunken zu sein. Dabei spielt es sicher eine Rolle, dass Arbeits-
platze in der Sachguterproduktion, wo die Arbeitsproduktivitat rasch steigt,
verlorengegangen sind, wahrend viele der neuen Beschaftigungsmdglich-
keiten eher in Branchen mit deutlich geringerem Produktivitatsfortschritt
(Tourismus und Handel) entstanden sind. Aber die Entwicklung des Ar-
beitsvolumens zeigt, dass auch eine Umverteilung der vorhandenen Ar-
beit auf mehr Kopfe stattfindet.

Karnten hatte wahrend des Jahres 2009 prozentuell gesehen die hoch-
sten Arbeitsplatzverluste (—2,2%, —4.600 in absoluten Zahlen) und lag
auch im Jahresdurchschnitt 2012 noch immer unter dem Vorkrisenniveau
(-=0,1%). In den ubrigen Bundeslandern war die Entwicklung glnstiger.
Am starksten wuchs die Beschaftigung in Westdsterreich, in Vorarlberg

Tabelle 1: Beschiftigungsentwicklung 2008 bis 2012 nach
Geschlecht und Bundesland (in Tsd.)

Bundesland 2008 2012

Manner Frauen gesamt Manner Frauen gesamt
Burgenland 49,1 42,2 91,3 50,9 45,6 96,5
Karnten 111,1 96,3 207,4 109,2 97,9 207,1
Nieder6sterreich 3171 255,3 572,4 318,4 261,8 580,1
Oberdsterreich 336,4 264,7 601,2 339,4 276,7 616,0
Salzburg 124,5 110,4 234,9 127,4 115,6 2429
Steiermark 255,6 214,9 470,5 259,0 222,0 481,0
Tirol 159,1 136,5 2957 162,3 143,6 305,9
Vorarlberg 80,0 64,2 144,2 81,0 68,6 149,6
Wien 3917 379,4 771,2 399,2 387,2 786,4
Osterreich 1.824,7 1.563,9 3.388,6 1.846,5 1.618,9 3.465,5

Verdanderung 2008—-2012

Bundesland absolut prozentuell

Ménner Frauen gesamt Ménner Frauen gesamt
Burgenland 1,8 3,3 52 3,7 7,9 5,6
Karnten -1,9 1,7 -0,3 -1,7 1,7 -0,1
Niederosterreich 1,3 6,5 7,8 0,4 2,6 1,4
Oberosterreich 2,9 11,9 14,8 0,9 4.5 2,5
Salzburg 2,8 52 8,0 2,3 4,7 34
Steiermark 3,3 7,2 10,5 1,3 3,3 2,2
Tirol 3,1 7,1 10,2 2,0 52 34
Vorarlberg 1,0 4,4 54 1,2 6,9 3,8
Wien 7,5 7,8 15,2 1,9 2,0 2,0
Osterreich 21,8 55,0 76,8 1,2 3,5 2,3

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager; eigene Berechnungen aufgrund die-
ser Daten.
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Tabelle 2: Veranderung der Beschiftigung nach Geschlecht,
Bundesland und Staatsangehorigkeit von 2008 bis 2012

Bundesland Manner Frauen
Inl. in % Ausl. in % Inl in % Ausl in %
Burgenland -1.265| -31 3.078 35,6 1.080 2,8 2.259 54,3
Karnten -3.691 -3,7 1.761 16,0 158 0,2 1.504 22,3
Niederosterreich 7122 | -26 8.384 20,5 1.517 0,6 4.999 24,1
Oberdsterreich -3.906 | -1,3 6.820 18,2 6.883 2,8 5.039 25,4
Salzburg 779 | 0,7 3.621 18,1 1.837 1,9 3.325 21,6
Steiermark -3.770 | -16 7.098 30,9 2.750 1,4 4.416 33,5
Tirol -689 | -0,5 3.824 15,1 3.599 3,1 3.463 17,5
Vorarlberg —-45| -0,1 1.039 59 3.024 57 1.402 13,0
Wien —-6.487 | -2,1 13.953 17,8 —6.263 -2,0 14.022 22,0
Osterreich -27.754 | -1,8 49.578 18,9 14.585 1,0 40.429 23,2
Bundesland Manner und Frauen Gesamt
Inl. in % Ausl. in % in %
Burgenland -185| -0,2 5.337 41,7 5.152 5,6
Karnten -3.533 | -1,9 3.265 18,4 —268 -0,1
Niederosterreich -5.605 11 13.383 21,7 7.778 1,4
Oberosterreich 2.977 0,5 11.859 20,7 14.836 2,5
Salzburg 1.058 0,5 6.946 19,7 8.004 34
Steiermark -1.020 | -0,2 11.514 31,8 10.494 2,2
Tirol 2,910 1,2 7.287 16,2 10.197 34
Vorarlberg 2,979 2,6 2.441 8,6 5.420 3,8
Wien -12.750 | -2,0 27.975 19,6 15.225 2,0
Osterreich -13.169 | -0,4 90.007 20,6 76.838 2,3

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager; eigene Berechnungen aufgrund die-
ser Daten.

+3,8%, in Tirol und Salzburg jeweils +3,4%, sowie im aufl3ersten Osten, im
Burgenland +5,6%. Die 6stlichen Bundeslander Niederdsterreich (+1,4%)
und Wien (+2,0%) hatten nach Karnten die niedrigsten Zuwachse, die
Steiermark (+2,2%) und Oberdsterreich (+2,5%) lagen hinsichtlich der Be-
schaftigungsentwicklung um den dsterreichischen Durchschnitt.

Da die Frauenbeschaftigung mit 3,5% nahezu dreimal so stark wuchs
wie die Mannerbeschéaftigung, waren die regionalen Wachstumsraten
sehr stark davon gepragt, wahrend die Zuwachse der Mannerbeschafti-
gung neben dem geringeren Mittelwert auch eine geringere Streuung hat-
ten. Das heil3t, die Bundeslander mit den hochsten Zuwéachsen bei der
Frauenbeschaftigung hatten auch die hdchsten Zuwachse bei der Be-
schaftigung insgesamt und umgekehrt. Sehr schwache Zuwachse bei der
Mannerbeschaftigung hatten Niederdsterreich (0,4%) und Oberdésterreich
(0,9%) sowie insbesondere Karnten, wo die Mannerbeschaftigung mit
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-1,7% im selben Mall abnahm, wie die Frauenbeschaftigung wuchs. In
Wien, wo die Geschlechterproportion der Beschaftigung mit gut 49% Frau-
enanteil bereits fast ausgeglichen war, wuchsen Frauenbeschaftigung
(+2,0%) und Mannerbeschaftigung (+1,9%) fast gleich schnell.

Untergliedert nach Staatsangehorigkeit entfiel der Beschaftigungszu-
wachs zwischen 2008 und 2012 per Saldo zu mehr als 100% auf Auslan-
derlnnen (+90.000); die Inlanderlnnenbeschéaftigung insgesamt ging um
gut 13.100 bzw. 0,4% zurlck. Bei den Frauen gab es auch bei den Inlan-
derinnen mit 14.600 (+1%) noch einen, wenn auch geringen Beschéfti-
gungszuwachs, wahrend die Beschéaftigung von inldndischen Mannern
um knapp 28.000 (—1,8%) zurlickging.

2. Entwicklung des Arbeitsvolumens

Auch die Entwicklung des Arbeitsvolumens spricht dafur, das Jahr 2008
als Vorkrisenjahr zu sehen: Damals wurde mit gut 6 Mrd. Arbeitsstunden
nach dem Inldnderkonzept das bisher héchste Arbeitsvolumen der Un-
selbststandigen in Osterreich erreicht.

Der Begriff des Arbeitsvolumens ist in Osterreich bzw. fiir den &sterrei-
chischen Arbeitsmarkt nicht eindeutig: Es gibt das Arbeitsvolumen nach
dem Inlandskonzept und das nach dem Inlanderkonzept. Das Arbeitsvolu-
men nach dem Inlandskonzept misst die Gesamtsumme aller Arbeitsstun-
den, welche in gebietsansassigen Betrieben geleistet werden, unabhan-
gig vom Wohnort der Personen, welche diese Arbeitsstunden erbringen.
Diese Zahlen werden in der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung ver-
wendet und sind Grundlage fiir eine Reihe von Kennziffern wie z. B. die
Produktivitat. Sie reprasentieren gewissermal3en aber auch die wirtschaft-
liche Aktivitat im Inland.

Das Arbeitsvolumen nach dem Inlanderkonzept misst die Gesamtsum-
me aller Arbeitsstunden, welche von in Osterreich wohnhaften Personen
geleistet werden, unabhangig davon, in welchem Land sich der Arbeitsort
befindet. Hier wird die wirtschaftliche Aktivitat der gebietsansassigen Be-
volkerung erfasst.

Der hier wesentliche Unterschied ist, dass das Arbeitsvolumen im Mikro-
zensus die Arbeitsstunden aller Auspendler, nicht aber die der Einpendler
enthalt. In der VGR ist es genau umgekehrt: Hier werden die Arbeitsstun-
den aller Einpendler mitgezahlt, aber nicht die der Personen, welche im
Ausland arbeiten. Dartber hinaus gibt es noch einige Unterschiede hin-
sichtlich der Einbeziehung bestimmter Personengruppen bei den Er-
werbstatigen sowie der verwendeten Datenquellen. Darauf soll aber nicht
naher eingegangen werden.* Wahrend der Mikrozensus die Ergebnisse
der Haushaltsbefragungen hochrechnet, greift die VGR in sehr viel starke-
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rem Mal} auf die Daten des Hauptverbandes der Sozialversicherungstra-
ger zurtck.

Aufgrund der unterschiedlichen Konzepte und der unterschiedlichen Ab-
grenzung verschiedener Gruppen von Erwerbstatigen sind Abweichungen
der Arbeitsvolumina jedenfalls zu erwarten. Der Unterschied zwischen
diesen beiden Zahlenreihen ist allerdings weder in seiner Richtung noch in
der Entwicklung im Zeitverlauf so ohne Weiteres erklarbar. Es gibt in Os-
terreich nach den verwendeten Datenquellen deutlich mehr Einpendler als
Auspendler, daher wirde man erwarten, dass das Arbeitsvolumen laut
VGR héher ausfallt. Tatsachlich ist aber das Arbeitsvolumen im Mikrozen-
sus um einige Hundert Millionen Stunden héher. Bei der wachsenden Zahl
der Einpendler und einer sehr stabilen Zahl von Auspendlern ist es auch
eher erstaunlich, dass der Niveauunterschied im Beobachtungszeitraum
zurtickgegangen ist; von 334 Mio. auf 180 Mio. Arbeitsstunden.

Ein mdglicher Erklarungsansatz ware die unterschiedliche Wahrneh-
mungsrichtung auf die Arbeitsleistung. Aus Unternehmenssicht ist die zu
bezahlende Nettoarbeitsleistung die relevante Gréflie. Aus der Sicht von
Arbeitnehmerlnnen verschiebt sich die Perspektive zumindest teilweise in
Richtung eines Bruttozeitaufwandes fir die Arbeit, auch wenn manches
davon vielleicht nur teilweise oder gar nicht abgegolten wird. Die Wege
zum und vom Arbeitsplatz sollen zwar auch im Mikrozensus nicht einge-
rechnet werden, aber bezuglich der Wege zwischen verschiedenen Ein-
satzorten kann es unterschiedliche Wahrnehmungen geben. Auf3erdem
gibt es in vielen Branchen inzwischen eine Reihe von nicht bezahlten An-
wesenheitszeiten, welche naturgemal unterschiedlich wahrgenommen
werden.

Jedenfalls kam es nach dem Mikrozensus im Jahr 2009 zu einem Ein-
bruch des Arbeitsvolumens der Unselbststandigen um fast 300 Mio. Ar-
beitsstunden. Danach erfolgte ein sehr langsamer Wiederanstieg. Aber im
Jahr 2012 lag das Arbeitsvolumen der Unselbststandigen noch immer um
185 Mio. unter dem Wert von 2008.

Nach der VGR fiel der Riickgang des Arbeitsvolumens der Unselbst-
standigen 2009 mit gut 200 Mio. Stunden deutlich geringer aus, und der
nachfolgende Anstieg fuhrte dazu, dass der Wert von 2008 bis auf 32 Mio.
Stunden fast wieder erreicht wurde. Das korrespondiert mit der Beobach-
tung, dass der Beschaftigungsanstieg mehr und mehr von Auslandern
(einschlieRlich Pendlern) getragen wurde.

Wenn man ein Arbeitsvolumen von gut 1.700 Stunden pro Person und
Jahr zugrunde legt, wiirde dieser Riickgang des Gesamtarbeitsvolumens
im Jahr 2009 jedenfalls einem gewaltigen Verlust an Arbeitsplatzen ent-
sprechen: zwischen etwa 120.000 auf Basis der VGR-Zahlen und gut
170.000 auf Basis der Zahlen des Mikrozensus. Laut Hauptverband ging
die Zahl der sozialversicherungspflichtig Beschaftigten 2009 jedoch nur
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um 48.000 zurick (bei einem Anstieg der Zahl der geringfligig Beschaftig-
ten im selben Jahr um 11.000). Die Differenz erklart sich in erster Linie
durch einen starken Ruckgang der durchschnittlich pro Person und Jahr
geleisteten Arbeitsstunden von 1.715 auf 1.644 von 2008 auf 2009. Wah-
rend die Beschaftigung, wie bereits ausgeflihrt, ab 2010 wieder deutlich
anstieg, blieb dieser Wert seither im Wesentlichen unverandert.

Die tatsachlich geleisteten Arbeitsstunden pro Woche sind bei den Voll-
zeitbeschaftigten um durchschnittlich 1,4 Stunden auf 36 Stunden und bei
den Teilzeitbeschaftigten um etwas weniger als 1 Stunde auf 18,2 Stun-
den zurtickgegangen.

3. Entwicklung des Arbeitskriftepotenzials

Das (effektive) Arbeitskraftepotenzial ist hier definiert als die Summe aus
sozialversicherungspflichtiger Beschaftigung und registrierten Arbeitslo-
sen. Da die Schulungsteilnehmerinnen dem Arbeitsmarkt nicht zur Verfi-
gung stehen, gehoren sie definitionsgemaf nicht zum effektiven Arbeits-
kraftepotenzial. Wenn allerdings die Schulungsmaflnahmen aufgrund
erhdhter Arbeitslosigkeit starker erhéht werden, als dies dem langjahrig
dblichen Maf3 entsprechen wirde, stellen sich die Dinge etwas anders dar.
In den weiteren Ausfuhrungen werden die Schulungsteilnehmerinnen
dennoch — nicht zuletzt auch aus datentechnischen Grinden — nicht in die
Darstellung aufgenommen; man sollte aber im Auge behalten, dass sich
ihre Zahl im untersuchten Zeitraum auch um etwa 16.000 erhdht hat.

Im Jahresdurchschnitt 2012 erhéhte sich das Arbeitskraftepotenzial in
Osterreich gegeniiber 2008 um gut 125.000 Personen oder 3,5% (siehe
Tabelle 3), das Arbeitskraftepotenzial der Frauen um 74.000 (+4,5%) und
das der Manner um gut 51.000 (+2,6%). Die héchsten Zuwachse fanden
sich im Burgenland (+6,2%), in Tirol (+4,2%) und in Salzburg (+4,1%).

Bei den Mannern waren die hoéchsten Zuwachsraten im Burgenland
(+4,4%), in Salzburg (+3,3%), aber vor allem auch in Wien mit fast 17.000
(+3,9%) zu verzeichnen. Bei den Frauen lagen das Burgenland (+8,2%)
und Vorarlberg (+6,5%) an der Spitze, aber auch Tirol (+5,7%), Oberdster-
reich (+5,2%) und Salzburg (+5,%) hatten Uberdurchschnittliche Zuwach-
se beim Arbeitskraftepotenzial der Frauen.

Von diesem starken Zuwachs des Arbeitskraftepotenzials entfiel ledig-
lich ein Achtel (+16.600) auf Personen mit dsterreichischer Staatsbiirger-
schaft, mit 108.600 entfiel aber der weitaus grofite Teil auf Auslanderin-
nen. Bei den inlandischen Mannern ging das Arbeitskrafteangebot sogar
um 8.700 (—0,5%) zuruck, wahrend das Arbeitsangebot ausléandischer
Manner um 60.000 (+21%) zunahm. Bei den Frauen stieg das Arbeitskraf-
teangebot der Osterreicherinnen um 25.300 (+1,7%) und das der Auslén-
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derinnen um 48.600 Personen (+25,7%). Das Arbeitskrafteangebot der
Osterreichischen Manner war in allen Bundesl&dndern mit Ausnahme von
Tirol, Vorarlberg und Salzburg ricklaufig; in diesen drei Bundeslandern
kam es noch zu geringen Zuwachsen zwischen 0,1% und 0,3%. Uber-
durchschnittliche Zuwachse beim Arbeitskrafteangebot inlandischer Frau-
en gab es noch in Vorarlberg (+5,1%), in Tirol (+3,4%) sowie in Oberdster-
reich und dem Burgenland mit je 3,3%. In Wien ging das Arbeitskraftean-
gebot inlandischer Frauen sowohl relativ (-0,9%) als auch absolut
(—3.000) sogar starker zurlick als das der der inlandischen Manner (-0,5%
bzw. —1.700).

Da das Arbeitskrafteangebot mit +3,5% deutlich starker zunahm als die
Beschaftigung (+2,3%), stieg auch die Registerarbeitslosigkeit markant an
—trotz der gestiegenen Schulungsmafnahmen. Insgesamt gab es im Jah-
resdurchschnitt 2012 um 48.400 (+22,8%) mehr Arbeitslose als vor der
Krise. Bei den Auslanderinnen stieg die Arbeitslosenzahl um 18.600, das
entspricht einer Zunahme um fast die Halfte (+48,6%). Die Zahl der ar-
beitslosen Auslander erhdhte sich um 10.500 (+44,8%) und die der ar-
beitslosen Auslanderinnen um 8.100 (+54,7%). In absoluten Zahlen stieg
allerdings die Arbeitslosigkeit bei den Inlanderinnen starker: Mit einem Zu-
wachs um 29.800 entfielen mehr als drei Finftel des Anstiegs auf diese.
Bei den Inlandern stieg die Arbeitslosigkeit um 19.000 (+20,0%) und bei
den Inlanderinnen um 10.700 Personen (+13,6%).

4. Beschiftigungsentwicklung nach Wirtschaftsklassen

4.1 Sachgiiterproduktion

Am starksten war die Beschéaftigung in der Sachguterproduktion von der
Wirtschaftskrise betroffen (siehe Tabellen 4 und 5). Bis zum 2. Quartal
2010 waren hier zunéachst fast 50.000 Arbeitsplatze von 602.300 im Jah-
resdurchschnitt 2008 verloren gegangen, und ein dauerhafter Verlust von
bis zu 70.000 Arbeitsplatzen im weiteren Krisenverlauf wurde damals fiir
wahrscheinlich gehalten. Im Sommer jenes Jahres setzte dann aber auch
in diesem Sektor eine merkliche Erholung der Beschaftigung ein, die
schnell an Dynamik gewann. Im Jahresdurchschnitt 2012 gab es dann
wieder 583.300 Arbeitsplatze in der Sachguterproduktion, und die anfang-
lichen Verluste hatten sich auf gut 19.000 reduziert. Uber diese vier Jahre
betrug somit der Verlust an (regularen) Arbeitsplatzen in der Sachguter-
produktion in Osterreich insgesamt 3,2%. Nach den verfiigbaren Daten
durfte die Zahl der Leiharbeiter in der Sachguterproduktion im selben Zeit-
raum etwa 7.000 zugenommen haben. Die Bruttowertschépfung lag 2012
um 3,5% hdher als 2008 die durchschnittlich geleistete Arbeitszeit um
3,9% niedriger.
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Tabelle 4: Beschiftigungsentwicklung in der Sachgiiterproduktion
nach Bundeslandern 2008-2012

Wirtschaftsbereich 2008 2012 Differenz 2008-2012
absolut in %
Osterreich 602.340 | 583.285 | —19.055 -3,2
Burgenland 14.920 | 14.802 -118 -0,8
Karnten 36.496 | 35.045 | -1.451 -4,0
Niederosterreich 106.366 | 101.112 | -5.255 -4,9
Oberdsterreich 154.841 | 156.345 1.504 1,0
Salzburg 36.184 | 35.393 -790 -2,2
Steiermark 104.133 99.259 —4.874 4,7
Tirol 50.899 48.672 -2.227 —4,4
Vorarlberg 37.844 38.695 851 2,2
Wien 60.657 | 53.964 | -6.694 | -11,0

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager; eigene Berechnungen aufgrund die-
ser Daten.

Dahinter stehen allerdings durchaus heterogene Entwicklungen in den
Bundeslandern (siehe Tabelle 4). In Oberoésterreich und Vorarlberg gab es
gegenuber dem Vorkrisenniveau sogar Beschaftigungszuwachse: In
Oberdsterreich wuchs die Zahl der Beschéftigten in der Sachguterproduk-
tion im Jahresdurchschnitt 2012 gegeniber 2008 um 1% oder 1.500 und in
Vorarlberg sogar um 2,2% was dort 850 Beschaftigten entspricht. Die
gréten Verluste gab es in Wien, sowohl prozentuell (—11%) als auch in
absoluten Zahlen —7.000). 2012 fanden sich in Wien nur noch knapp
54.000 Beschaftigte in der Sachguterproduktion. Verluste in der Groflien-
ordnung zwischen 4% und 5% fanden sich auch in Karnten, Tirol, der Stei-
ermark und Niederdsterreich, wo in Summe 13.800 Beschéaftigungsver-
haltnisse verloren gingen. Das Burgenland und Salzburg lagen mit —0,8%
bzw. -2,2% (zusammen —900) unter dem Bundeslanderdurchschnitt.

Die Beschaftigungsverluste in der 6sterreichischen Sachgiterprodukti-
on erstreckten sich auf nahezu alle Zweisteller. Geringe Zuwéachse von
unter 2% gab es in der Nahrungsmittelerzeugung, in der Herstellung von
chemischen Erzeugnissen, im Maschinenbau und in der Herstellung von
elektrischen Erzeugnissen. GroRRere prozentuelle Beschéftigungsgewinne
gab es lediglich in der Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen
und bei der Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren mit +9,2% bzw.
+4,3%. Insgesamt ergaben sich somit im Verlauf der letzten vier Jahre
Verluste von 24.100 Beschaftigungsverhaltnissen in den schrumpfenden
Branchen der Sachguterproduktion, denen 5.100 zusatzliche Beschéftigte
in expandierenden Branchen gegeniberstanden.
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Tabelle 5: Beschiftigungsentwicklung nach ONACE-2008-
Abschnitten 2008-2012

Wirtschaftsbereich 2008 2012 Differenz 2008-2012
absolut in %
Land- und Forstwirtschaft; Fischerei 18.897 20.577 1.680 8,9
Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden 6.100 5.668 —432 71
Herstellung von Waren 602.340| 583.285| —19.055 -3,2
Energieversorgung 26.795 26.668 -127 -0,5
Wasserversorgung; Abfallentsorgung 13.861 14.537 676 4,9
Bau 247.112| 248.066 954 0,4
Handel; Instandhaltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen 511.435| 525.227| 13.792 2,7
Verkehr und Lagerei 193.230| 182.793| —-10.437 -54
Beherbergung und Gastronomie 177.461| 191.606| 14.145 8,0
Information und Kommunikation 71.015 77.963 6.948 9,8
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 120.591| 117.986| -2.605 -2,2
Grundstlcks- und Wohungswesen 40.952 40.794 -158 -0,4
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen| 140.163| 155.330, 15.167 10,8
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 172.872| 184.735| 11.863 6,9
Offentliche Verwaltung, Verteidigung, Sozialvesicherung 521.153| 540.810, 19.657 3,8
Erziehung und Unterricht 82.106 96.495| 14.389 17,5
Gesundheits- und Sozialwesen 214.881| 230.966| 16.085 7,5
Kunst, Unterhaltung und Erholung 31.028 34.920 3.892 12,5
Erbringung von sonstigen Dienstleistungen 84.897| 87.300 2.403 2,8
Private Haushalte mit Hauspersonal; Eigenbedarf 3.160 3.020 -140 -4.4
Exterritoriale Organisationen und Kérperschaften 653 647 —6 -0,9
Sonstige 107.916| 96.062| —11.854 | -11,0
Insgesamt 3.388.618(3.465.455| 76.837 2,3

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager; eigene Berechnungen aufgrund die-
ser Daten.

4.2 Bauwesen

Das Bauwesen hatte bis zum Jahr 2012 hinsichtlich der Beschaftigung in
etwa wieder das Vorkrisenniveau erreicht und lag zuletzt mit 248.000
Beschaftigten um etwa 1.000 hdher. Das steht in starkem Gegensatz zur
Entwicklung der Wertschopfung, die 2012 noch immer um 11,3% unter
dem Niveau von 2008 lag. Es kam jedoch zu Beschaftigungsverlusten so-
wohl im Hoch- als auch im Tiefbau, die allerdings durch Beschaftigungs-
gewinne im Ausbaugewerbe (+6.200 bzw. 4,2%) mehr als wettgemacht
werden konnten. Die Verlagerung der Beschaftigung in arbeitsintensivere
Bereiche durfte das Auseinanderklaffen von Beschéaftigungsentwicklung
und Wertschdpfungsentwicklung zumindest teilweise erklaren, aber auch
die durchschnittliche Arbeitszeit ging um 4% zurick.
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4.3 Dienstleistungssektor

Im Bereich Verkehr und Lagerei kam es nahezu wahrend des gesamten
Beobachtungszeitraums zu Beschéftigungsverlusten. Eine kurzzeitige Er-
holung gab es lediglich von August 2011 bis April 2012. Gegenuber dem
Ausgangswert von 193.200 im Jahr 2008 kam es bis 2012 zu kumulierten
Beschaftigungsverlusten von 10.400 (-5,4%). Die Beschéaftigungsverluste
fielen somit deutlich moderater aus als der Wertschépfungsriickgang um
10,9%. Arbeitsplatzverluste im Bereich Verkehr und Lagerei hatten alle
Bundeslander, aber die quantitativ bedeutendsten fanden sich in Oberds-
terreich (—2.456), in Wien (-2.366) und in Niederosterreich (—2.366). Auf
der Ebene der Zweisteller fielen die Beschaftigungsverluste bei den Post-
und Kurierdienstleistungen mit —3.400 (—12%) am meisten ins Gewicht,
gefolgt von der Lagerei mit — 2.800 (-5,5%) und vom Landverkehr mit
—2.400 (-2,3%). In der Luftfahrt gingen knapp 1.800 oder ein Funftel der
Beschaftigungsverhaltnisse verloren.

Eher erstaunlich ist der Beschaftigungsrickgang um 3.451 (—2,9%) im
Gesundheitswesen auf 117.300 im Jahr 2012. In den Krankenhausern be-
klagen sich die Beschaftigten seit Jahren immer lauter Uber die zuneh-
mend schwieriger werdenden Arbeitsbedingungen und Uber tagliche
Uberlastungszustéande bzw. Burnout-Gefahren. Gegeniiber dem Jahr
2008 ging die Beschaftigung hier im Jahresdurchschnitt 2012 um mehr als
9.000 zurlck; dies entspricht einer Reduktion um 14,3% bzw. einem Sie-
bentel. Ein Anstieg der Beschéaftigung im niedergelassenen Bereich konn-
te allerdings nur in deutlich geringerem Mal3e festgestellt werden: Bei den
Allgemeinmedizinern gab es Uberhaupt nur 180 zusatzliche Beschafti-
gungsverhaltnisse, und bei den Facharztpraxen nahm die Beschéaftigung
um gut 2.000 zu, wovon knapp 700 auf die Zahnarztpraxen entfiel. Ein Teil
dieses Beschaftigungsrickgangs erklart sich allerdings durch die Um-
wandlung von Akutbetten in Pflegebetten. Der Anstieg der Beschéaftigung
in Pflegeheimen fiel aber deutlich geringer aus. Bei der Interpretation
muss man jedoch auch berlcksichtigen, dass es immer wieder zu Umbu-
chungen zwischen Gesundheitswesen und 6ffentlicher Verwaltung kommit.

Unter den wachsenden Wirtschaftsbereichen entfiel der quantitativ be-
deutendste Teil auf die 6ffentliche Verwaltung, wo die Beschéftigung um
19.700 (+3,8%) zunahm. Davon mussten allerdings knapp 6.900 eigent-
lich dem Gesundheitswesen bzw. dem Bildungswesen zugeordnet wer-
den; eine Aufteilung ist jedoch aufgrund der Datenlage kaum maglich. Der
auf die Krankenhauser entfallende Teil dieses Zuwachses wird jedoch die
dort aufgetretenen Beschaftigungsrickgange kaum ausgleichen.

Der Beschéftigungszuwachs im Sozialwesen war mit 19.500 in absolu-
ten Zahlen fast genauso grof wie in der 6ffentlichen Verwaltung (+21,8%).
In den Pflegeheimen nahm die Beschaftigung um 3.800 oder fast zwei
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Drittel zu und in den Alten- und Behindertenheimen um 2.300 (+14,0%).
Im Bereich der sozialen Betreuung von alten und behinderten Menschen
gab es ein Plus von knapp 3.000 (+17,2%).

Im Unterrichtswesen wuchs die Beschaftigung um 14.400 (+17,5%). Auf
der Ebene der (aussagekraftigen) Viersteller entfielen knapp 7.500
(+17,3%) auf das tertiare Bildungswesen, gefolgt vom Bereich Kindergar-
ten und Vorschulen mit einem Beschéaftigungsplus von 2.100, was einer
Zunahme um mehr als ein Drittel entspricht.

Im Handel wuchs die Beschéaftigung um 13.800 (+2,7%), wovon auf den
Einzelhandel 14.100 (+5,3%) entfielen. Einer eher bescheidenen Wert-
schopfungsentwicklung seit 2008 (+1,1%) stand eine deutliche Reduktion
der durchschnittlich geleisteten Arbeitszeit um fast 5% gegeniber. Im
Groflihandel gingen hingegen knapp 700 Arbeitsplatze verloren, der KfZ-
Handel war mit +350 Beschaftigungsverhaltnissen praktisch stabil.

Der Tourismus war ebenfalls ein Beschaftigungsmotor: Von 14.100 zu-
satzlichen Arbeitsplatzen im Jahresdurchschnitt 2012 (+8%) entfielen
10.400 (+10,7%) auf die Gastronomie und 3.800 (+4,7%) auf die Hotelle-
rie. Dieser grolde Beschaftigungszuwachs steht einem eher geringen Zu-
wachs der Wertschépfung von 2% gegenuber. Die durchschnittliche Wo-
chenarbeitszeit ging im Bereich Beherbergung und Gastronomie wahrend
der Krise um 5,4% zurtick.

Bei den freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleis-
tungen stieg die Beschaftigung um 15.200 (+10,8%). Auf den Bereich Un-
ernehmensberatung und Unternehmensflihrung bzw. -verwaltung entfie-
len mit Gber 7.000 (+23,1%) die meisten zusétzlichen Beschaftigten in
dieser Wirtschaftsklasse, gefolgt von der Rechts- und Steuerberatung mit
einem Beschaftigungszuwachs von gut 3.000 (+8,6%).

Bei den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen kam es zu einem
Beschaftigungswachstum um 11.900 (+6,9%), wobei die Vermittlung und
Uberlassung von Arbeitskraften (+5.730 bzw. +7,5%) und die Gebaudebe-
treuung plus (+4.500 bzw. +8,1%) den Grofteil der Zuwachse ausmach-
ten. Die Leiharbeit, welche von der Finanz- und Wirtschaftskrise als erste
(und prozentuell auch am starksten) betroffen wurde, erreichte somit ihr
Vorkrisenniveau bald wieder und Ubertraf es 2012 auch. Der gro3ere Teil
der Leiharbeit wird in der Sachguterproduktion eingesetzt; auch wenn man
dem Ersatz regularer Beschaftigter durch Leiharbeiter zu Recht skeptisch
gegenulbersteht, muss doch der Anstieg der Leiharbeit hinsichtlich der Ar-
beitsplatze in der Sachguterproduktion ins Kalkul einbezogen werden. Die
Verluste fallen somit noch etwas geringer aus, als weiter oben errechnet.

Die freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistun-
gen sowie die sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen entsprechen
zusammen mit gewissen Unscharfen in etwa den unternehmensbezoge-
nen Dienstleistungen der alten Wirtschaftsklassensystematik. Zusam-
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mengenommen wuchs in diesen beiden Wirtschaftsklassen die Beschafti-
gung gegenutber dem Vorkrisenniveau um gut 27.000. Damit sind die
~unternehmensbezogenen Dienstleistungen® wie auch schon in der mittle-
ren Vergangenheit der wichtigste Motor fiir das Beschaftigungswachstum
in Osterreich. Im Jahresdurchschnitt 2012 arbeiteten hier zusammen
340.000 Menschen.

Prozentuell lag das Beschaftigungswachstum im Bereich Kunst, Unter-
haltung und Erholung mit 12,5% deutlich Gber dem Gesamtschnitt. Insge-
samt ist dieser Bereich jedoch eher klein; die Beschaftigung wuchs um
3.900 auf knapp 35.000.

Die Beschaftigung im Bereich der Finanz- und Versicherungsdienstleis-
tungen nahm um 2.600 (—2,2%) ab; hier fanden sich im Jahresdurch-
schnitt noch 118.000 Beschattigte.

5. Beschiftigung nach Altersgruppen

In diesem und dem folgenden Kapitel liegen der Auswertung beschéaftig-
te Personen zugrunde, im Gegensatz zu den Beschéaftigungsverhaltnis-
sen, welche bisher untersucht wurden. Die Quelle ist in beiden Fallen die
gleiche (Beschaftigtendaten des Hauptverbandes der Sozialversiche-
rungstrager), aber das Auswertungskonzept ist anders. Untersucht wer-
den Beschéaftigte in den Altersgruppen zwischen 15 und 65 Jahren. Die
Zahl der beschaftigten Personen ist gegentiber 2008 mit 91.500 sogar
starker gestiegen als die Zahl der Beschaftigungsverhaltnisse (siehe Ta-
belle 6).

Die Auslanderbeschaftigung ist in allen Flinfjahres-Altersgruppen (wenn
auch in unterschiedlichem Male) gestiegen. Dadurch sind vor allem bei
den jungen Erwachsenen die erwarteten Beschéftigungsrickgange bisher
ausgeblieben. Bei den Alteren ist es in erster Linie die Altersentwicklung
der Babyboomgeneration, die das Bild pragt. Bei den unter 20-Jahrigen
kam es zu einem Ruckgang der Beschaftigung um 15.300 (-9,8%). Bei
den jungen Erwachsenen bis 35 Jahren gab es noch moderate Beschéafti-
gungsgewinne von insgesamt knapp 30.000. In der Altersgruppe 35 bis 45
Jahre ging die Zahl der Beschaftigten um 78.200 stark zurtick. Dies ist
aber durch die demografische Entwicklung bedingt. Wahrend die Bevdlke-
rung in diesen Altersgruppen stark zurlickging, stieg der Beschéftigtenan-
teil> hier sogar leicht an. Die gréRten Beschaftigungszuwéachse gab es bei
den Uber 45-Jahrigen: +41.000 bei den 45- bis 49-Jahrigen, +67.000 bei
den 50- bis 54-Jahrigen und +43.000 bei den 55- bis 59-Jahrigen. Das ist
einerseits auf das demografisch bedingte starke Anwachsen der Bevdlke-
rung in diesen Altersgruppen zurtickzuflhren, aber es sind auch die Be-
schaftigtenanteile gestiegen. Der Beschaftigtenanteil der 55-bis 59-Jah-
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Tabelle 6: Entwicklung von Bevélkerung und Beschaftigung nach
Altersgruppen 2008-2012

2008 2012 Differenz

< IS <

2 2 2 oy 2 2 2 2

Altersgruppe 2 g g 2 ;g g ;'g_.’ ;:-._?
_d" © @ 2 g i @ 2 i @ 2
= £~ < 2 = £~ < 2 < < 2
SE | 8% &2 | SR 8RBT a5 | 8
ot ot o & ok ok o8 o m &
15 bis 19 Jahre 501,1 178,3 35,6 485,7 160,9 33,1 -17,5 -2,5
20 bis 24 Jahre 519,6 307,7 59,2 534,8 308,9 57,8 1,2 -1,5
25 bis 29 Jahre 545,6 362,6 66,5 553,7 373,7 67,5 111 1,0
30 bis 34 Jahre 539,1 361,0 67,0 551,6 378,0 68,5 17,0 1,6
35 bis 39 Jahre 640,7 443,0 69,1 559,6 392,9 70,2 -50,1 1,1
40 bis 44 Jahre 715,3 507,0 70,9 667,8 479,0 71,7 -28,0 0,8
45 bis 49 Jahre 671,5 465,0 69,2 7151 505,6 70,7 40,6 1,5
50 bis 54 Jahre 561,5 353,7 63,0 643,1 420,8 65,4 67,1 2,4
55 bis 59 Jahre 491,9 206,9 42,1 531,7 250,0 47,0 431 5,0
60 bis 64 Jahre 4426 42,4 9,6 477,6 49,3 10,3 6,9 0,8
Gesamt 5.629,1 | 3.227,8 57,3 5.720,7 | 3.319,1 58,0 91,3 0,7

Quelle: Statistik Austria, Arbeitsmarktdatenbank; eigene Berechnungen aufgrund dieser
Daten.

rigen stieg sogar um 5 Prozentpunkte auf 47% im Jahr 2012. Bei den 60-
bis 64-Jahrigen stieg die Beschaftigtenzahl um knapp 7.000 und der Be-
schaftigtenanteil um 0,8 Prozentpunkte.

5.1 In welchen Branchen arbeiten die Alteren?

Im Jahresdurchschnitt 2012 waren in Osterreich 731.000 Personen be-
schaftigt, die 50 Jahre oder alter waren (Tabelle 6). Das waren knapp 22%
der Beschaftigten und 120.000 mehr als noch im Jahr 2008. In dem Jahr
betrug der Beschéftigtenanteil der tber 50-Jahrigen noch knapp 19%.

Erwartungsgemaf waren mit 179.200 in der 6ffentlichen Verwaltung die
meisten Alteren beschaftigt; hier lagen die Alteren mit 33,4% auch anteils-
mafig am hdchsten, wenn man von den privaten Haushalten und den ex-
territorialen Organisationen einmal absieht, wo die Anteile jeweils Uber
40% lagen; aber diese beiden Wirtschaftsklassen fallen zahlenmaRig fur
die Beschéftigung in Osterreich nicht ins Gewicht. An zweiter Stelle folgt
bereits die Sachgiiterproduktion mit 117.300 Alteren und einem Anteil von
20,1%. 91.600 Altere waren im Handel beschéftigt, hier betrug der Anteil
mit 17,6% jedoch schon 4,4 Prozentpunkte weniger als im Gesamtschnitt.
Eher weniger Altere beschaftigt auch der Tourismus: 15,4% oder knapp
30.000 Personen. Der geringste Anteil Alterer findet sich im Bereich Infor-
mation und Kommunikation mit 13,1%. Erwartungsgema0 liegt das Bau-
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wesen aufgrund der belastenden Arbeitsbedingungen auf vielen Arbeits-
platzen der Branche unter dem Durchschnitt Gber alle Branchen (18,2%
oder 44.800 Beschéftigte). Dass der Anteil Alterer im Bauwesen hoher ist
als im Tourismus und auch hdéher als im Einzelhandel, deckt sich aller-
dings nicht mit diesen Erwartungen. Auch die Erbringung von freiberufli-
chen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen gehért mit
einem Anteil Alterer von 15,9% eher zu den ,jiingeren® Branchen.

Auch die Veranderung des Alterenanteils gegeniiber 2008 fiel bei den
.Jungeren® Branchen geringer aus: Wahrend er insgesamt um 3,1 Prozent-
punkte zunahm, lagen die Zuwachse hier zwischen 1,4 und 2,2 Prozent-
punkten.

Es fand sich aber auf der Ebene der Einsteller keine Wirtschaftsklasse,
wo die Zahl der alteren Beschaftigten anteilsmafiig abnahm.

6. Fluktuationen auf den osterreichischen Arbeitsmarkt

Wenn man die wichtigsten Kennzahlen des Arbeitsmarktes Uber kurze
oder mittlere Zeitraume vergleicht, sind die Nettoveranderungen meist re-
lativ klein. Veranderungen der Gesamtbeschaftigung von mehr als 1% bis
2% sind eher selten. Nicht wenige Beobachter und Kommentatoren zie-
hen daraus Schlussfolgerungen, welche darauf hinauslaufen, dass das
Arbeitsmarktgeschehen eine eher unflexible Angelegenheit sei. Einzelne
Autoren weisen schon seit langer Zeit immer wieder darauf hin, dass diese
Saldenveranderungen die tatsachliche Dynamik der Arbeitsmarkte eher
verschleiern.®

Diese eher geringen Veranderungen der Salden sind auch in Osterreich
das Ergebnis enormer Bruttofluktuationen auf dem Arbeitsmarkt. Hinter
den knapp 3,5 Mio. Beschaftigungsverhaltnissen im Jahresdurchschnitt
2012 verbergen sich 1,66 Mio. Aufnahmen von Beschaftigung und 1,62
Mio. Beendigungen von Beschaftigung im selben Jahr.

Wenn man die 1,62 Mio. Beendigungen von Beschaftigungsverhaltnis-
sen des Jahres 2012 naher untersucht, so zeigt sich, dass 285.000 Been-
digungen unmittelbar in ein neues unselbststandiges Beschaftigungsver-
haltnis fuhrten; diese Direktwechsel machten 17,5% aller Beendigungen
aus. Knapp 39.000 Beendigungen fluhrten zur direkten Aufnahme einer
selbststandigen Beschéftigung (2,4%). 452.000 Ubergénge (27,8%) fiihr-
ten in die registrierte Arbeitslosigkeit, und die Ubergénge in die Nichter-
werbstatigkeit betrugen 849.000 oder mehr als die Halfte. Wobei Nichter-
werbstatigkeit hier bedeutet: keine Erwerbstétigkeit in Osterreich. Perso-
nen, die nachher in einem anderen Land einen Arbeitsplatz finden, werden
auch zu dieser Gruppe gezahlt.

Der Beschaftigungsrickgang des Jahres 2009 betraf nicht nur Men-
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schen, die z. B. ihre Arbeit verloren, sondern er war das Ergebnis von Ver-
anderungen in allen Unterposten der Darstellung:

Die Zahl der Beendigungen von Beschéaftigungsverhaltnissen war 2009
gegenuber dem Vorjahr sogar ricklaufig (-56.800). Vor allem die Direkt-
wechsel gingen zurick, Direktwechsel in eine andere unselbststéandige
Beschaftigung nahmen um knapp 68.000 ab und die Direktwechsel in
selbststandige Beschaftigung um 2.000. Wechsel in die Nichterwerbsta-
tigkeit gingen um knapp 24.000 zurlick. Gestiegen waren allerdings die
Wechsel in die registrierte Arbeitslosigkeit (+36.400).

Der Beschéaftigungsrickgang kam in erster Linie dadurch zustande,
dass die Zahl der Aufnahmen von Beschaftigungsverhaltnissen noch star-
ker zurtickging. Fir die Saldenveranderungen sind selbstverstandlich
auch die zeitlichen Muster von Bedeutung; diese sollen hier aber nicht
naher untersucht werden. Sehr bemerkenswert ist, dass die Zahl der Be-
schaftigungsaufnahmen aus der Arbeitslosigkeit im Krisenjahr 2009 sogar
um 21.200 héher war als im Jahr davor, was allerdings nicht ausreichte,
um den Anstieg in der Gegenrichtung auszugleichen. Es gibt die Theorie,
dass der Arbeitsmarkt in der Krise effizienter funktioniert, weil der gewach-
sene Pool der Arbeitslosen auch die Einstellungen erleichtert.”

Mit—70.200 fand sich der starkste Rickgang bei den Beschéaftigungsauf-
nahmen aus der Nichterwerbstatigkeit. Damit ist diese Reserveposition
(um den zwar vage, aber doch definierten Begriff der stillen Reserve zu
vermeiden) einer der entscheidenden Faktoren der dsterreichischen Ar-
beitsmarktflexibilitdt. Nach diesen Zahlen ware er sogar der Wichtigste,
aber ohne den in Personenjahre umgerechneten Einfluss von Variationen
in den Dauermustern berechnet zu haben, wéare dies Urteil verfriint.

Die Umverteilung der Arbeit (bzw. des Arbeitsvolumens) auf mehr Képfe
kann einerseits durch die Arbeitszeit erfolgen. In Osterreich gibt es seit
Jahren einen steigenden Anteil der Teilzeitbeschéaftigung.

Andererseits kann sich aber auch der Personenumschlag bzw. die Rota-
tionsrate des Beschéaftigungssystems erhdhen. Diese(r) ist definiert als
Verhaltnis der Gesamtzahl der in einem Zeitraum beschaftigten Personen
und dem Jahresdurchschnittsbestand der Beschéaftigung. Dieser kann
entweder durch den Mittelwert aus zwolIf Stichtagsbestanden geschatzt
oder aber durch eine taggenaue Erfassung aller Beschéaftigungsepisoden
errechnet werden. Als Ergebnis hat man dann die Beschéaftigung bei-
spielsweise eines Jahres in Personenjahren bzw. Ganzjahresanmeldea-
quivalenten.

Gegenuber dem Jahr 2008 hat sich die Zahl der (im Laufe des Jahres zu-
mindest kurzfristig beschaftigten Personen) mit 151.300 deutlich starker
erhoht als der Jahresdurchschnitt. Auch ohne Bericksichtigung der ge-
ringflgigen Beschaftigung hat sich der Personenumschlag von 1,146 im
Jahre 2008 auf 1,164 im Jahr 2012 erhoht.
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7. Beschiftigungsentwicklung nach Verdienstmoglichkeiten

Bei der Analyse von neu geschaffenen und verlorengegangenen Ar-
beitsplatzen ist natlrlich auch die Frage von Interesse, wie sich die Veran-
derung auf die Verdienstmdglichkeiten auf dem &sterreichischen Arbeits-
markt auswirkt. Aus der jahrlichen Publikation der beitragspflichtigen Ein-
kommen durch den Hauptverband der Sozialversicherungstrager kann
man in dieser Hinsicht zumindest einen Eindruck gewinnen. Gegeniber
einer idealerweise fir diesen Zweck zu verwendenden Arbeitsmarktge-
samtrechnung (der Unselbststandigen) weist diese Statistik aber eine
Reihe von Einschrankungen auf, welche bei der Interpretation bertcksich-
tigt werden muss. Der Personenkreis umfasst nicht die Gesamtheit der un-
selbststandig beschéaftigten Personen eines Jahres, weil Beamte, Lehrlin-
ge und Beschaftigungen unterhalb der Geringflgigkeitsgrenze nicht
berlicksichtigt werden. Einkommen wiederum werden nur bis zur aktuel-
len Hochstbeitragsgrundlage erfasst. Diese Faktoren wirken sich insbe-
sondere bei den Berechnungen der verschiedenen Durchschnittseinkom-
men, aber auch bei den durchschnittlichen Beschaftigungsdauern der
Personengruppen aus — vor allem Beamte haben eine deutlich héhere
durchschnittliche Beschaftigungsdauer als die meisten anderen Unselbst-
standigen. Auf Basis dieser Statistik betrug das durchschnittliche Monats-
einkommen (auf Basis einer angenommen dreilligtagigen Beschéaftigung
unter anteilsmafiger Einrechnung der Sonderzahlungen) im Jahr 2012 fir
den Durchschnitt aller Beschaftigten 2.505 € bzw. 7,5% mehr als im Jahr
2008.

In Wirtschaftsklassen mit abnehmender Beschaftigung gingen zwischen
2008 und 2012 knapp 45.000 Arbeitsplatze verloren. Davon entfiel etwa
die Halfte auf Wirtschaftsklassen mit Gberdurchschnittlicher Bezahlung,
darunter vor allem die Sachguterproduktion und die Erbringung von Fi-
nanz- und Versicherungsdienstleistungen. Bei der Halfte mit unterdurch-
schnittlicher Bezahlung war Verkehr und Lagerei zahlenmaf3ig am bedeu-
tendsten. Hier findet sich allerdings auch der Posten ,Wirtschaftsklasse
unbekannt®, der aufgrund immer besserer Zuordnungsmaoglichkeiten lau-
fend abnimmt. Von den hier angefallenen fast 12.000 Beschéaftigungsver-
haltnissen weniger wird sich der groRere Teil inzwischen in anderen Wirt-
schaftsklassen als Zuwachs wiederfinden.

In den wachsenden Wirtschaftsklassen nahm die Beschaftigung um
knapp 121.700 zu. Davon entfielen 43.400 Arbeitsplatze auf Branchen mit
Uberdurchschnittlicher Bezahlung und 78.200 auf Branchen mit unter-
durchschnittlicher Bezahlung. Stark wachsende Wirtschaftsklassen mit
Uberdurchschnittlicher Bezahlung waren vor allem die Erbringung von frei-
beruflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen, Infor-
mation und Kommunikation, aber auch die 6ffentliche Verwaltung. Stark
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wachsende Branchen mit unterdurchschnittlicher Bezahlung waren der
Tourismus, der Handel und die sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen, aber auch das Gesundheitswesen und das Unterrichtswesen bzw.
die jeweiligen Beschéaftigtengruppen, welche in diesen Wirtschaftsklassen
erfasst werden. Ohne Berlcksichtigung der genauen Abstande bei den
Verdienstmdglichkeiten in den einzelnen Wirtschaftsklassen und auch
ohne Einbeziehung der mitunter deutlichen Unterschiede in den durch-
schnittlichen Beschaftigungsdauern kann man sagen, dass lediglich ein
gutes Viertel (+27,5%) des saldenmafligen Beschaftigungszuwachses ge-
genuber 2008 auf Arbeitsplatze mit Gberdurchschnittlichen Verdienstmdog-
lichkeiten entfiel.

8. Ausblick

Nach der letzten mittelfristigen Beschaftigungsprognose? erwartet das
WIFO eine Zunahme der Beschaftigung bis 2016 um 25.000 bis 30.000
pro Jahr. In Anbetracht der weiterhin zu erwartenden starken Zuwande-
rung wird das nicht ausreichen, um die Arbeitslosigkeit in absehbarer Zeit
merklich zu reduzieren. Die quantitativ bedeutendsten Zuwachse werden
fir das Gesundheits- und Sozialwesen, das Unterrichtswesen, die Perso-
naliberlassung und den Einzelhandel erwartet. Hier sollen sich die Be-
schaftigungsgewinne bis 2016 jeweils auf mehr als 20.000 kumulieren, im
Gesundheits- und Sozialwesen sogar auf fast 60.000. Weitere bedeuten-
de Beschaftigungsgewinne von 10.000 und mehr werden fir die Bereiche
Beratung und Marketing, fir Forschung und freiberufliche technische Ta-
tigkeiten und fir den Tourismus erwartet. Diese Ergebnisse einer Modell-
rechnung sind weitestgehend plausibel und entsprechen auch den
Wachstumsmustern der letzten Jahre. Die Ergebnisse fur den Einzelhan-
del, wo ein Beschéftigungszuwachs in der Gréf3enordnung von 23.000 er-
wartet wird, sind allerdings mit Vorsicht zu genief3en. Es sind zwar in den
Beschaftigungszahlen des stationdren Einzelhandels bisher noch keine
Auswirkungen der zunehmenden Konkurrenz durch den Internethandel
festzustellen, aber manche Handelsexperten erwarten dies fir die nahere
Zukunft. Die Szenarien gehen bis hin zu einem weitgehenden Absterben
des Handels in der bisher bekannten Form auf3erhalb der hochfrequentier-
ten Bestlagen, aber eine zumindest schleichende Erosion wird von vielen
erwartet.

Die Autoren schatzen, dass bis zu zwei Drittel des Beschaftigungszu-
wachses bis 2016 auf Teilzeitarbeitskrafte entfallen werden. Wenn man
den Zeitraum von 2008 bis 2012 als Vergleich heranzieht, trifft diese Ein-
schatzung fast punktgenau. In der Finanz- und Wirtschaftskrise reduzierte
sich allerdings zwischen 2008 und 2010 ausschlieflich (netto) die Zahl der
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Vollzeitbeschaftigten, wahrend die Teilzeitbeschaftigung weiter anstieg.
Davon abgesehen lag in vielen Jahren seit 2004 laut Mikrozensus der An-
teil der Vollzeitbeschaftigung am Beschaftigungszuwachs teils deutlich
hoéher als ein Drittel. Dartber hinaus beinhalten die Zahlen des Mikrozen-
sus immer auch die geringfugige Beschéaftigung (welche nicht Gegen-
stand dieses Artikels ist und auch nicht in der Prognose berechnet wurde).
Der Teilzeitanteil der sozialversicherungspflichtigen Beschaftigung ist
etwas geringer, da die geringfligige Beschaftigung zum weit Gberwiegen-
den Teil Teilzeit ist. Wenn man davon absieht, dass tiber das Erwerbsver-
halten der klinftigen Zuwanderer und Pendler noch sehr wenig bekannt ist
— diese Personengruppe wird den groten Teil der neuen Arbeitsplatze
besetzen —, kénnte der Anteil der Vollzeitbeschaftigten auch héher als ein
Drittel liegen.

Erwerbstatige, die auf mehreren nationalen Arbeitsmarkten aktiv sind,
werden in Zukunft zahlenmafig weiter an Bedeutung gewinnen. Hier lie-
gen ganz neue Herausforderungen fur die Arbeitsmarktforschung. Da
diese Personen in den verfligbaren Statistiken nur mit einem Teil ihrer Ak-
tivitdten (und ihrer Einkommen) sichtbar sind, wird die Zahl der kuriosen
und schwer interpretierbaren Erwerbsmuster jedenfalls weiter zunehmen.

Anmerkungen

1 Sofern nicht ausdrticklich anders erwahnt, behandelt dieser Artikel immer die sozialver-
sicherungspflichtige Beschaftigung oberhalb der Geringfligigkeitsgrenze.

2 Quelle: AMECO-Datenbank, Stand August 2013, Zahlen nach dem Labour-Force-
Konzept.

3 Leoni, Marterbauer, Tockner (2011).

4 Siehe hierzu Chalupa, Knittler (2013)

5 Beschéaftigtenanteil ist hier der Anteil der unselbststandig beschaftigten Personen an
der Bevolkerung gleichen Alters.

6 Schettkat (1996), Schmitzberger (2011).

7 Schettkat (1996).

8 Horvath, Kratena und Mahringer (2012).
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Zusammenfassung

Verglichen mit den meisten anderen EU-Landern hat der Arbeitsmarkt in Osterreich die
finanz- und Wirtschaftskrise relativ gut (iberstanden. Zu den Griinden dafiir, dass Oster-
reich diese schwere Krise eher gut bewaltigen konnte, zahlt einerseits, dass die Wirkung
der automatischen Stabilisatoren zur Dampfung des konjunkturellen Abschwungs durch
die Einfihrung der Kurzarbeit noch verstarkt werden konnte, andererseits aber auch die
Durchfiihrung einer Reihe von diskretionaren konjunkturbelebenden Maflnahmen. Der
Beschéftigungsaufschwung seit Mitte 2010 wurde auch davon mitgetragen, dass sich
sowohl bei den Vollzeitbeschéftigten als auch bei den Teilzeitbeschéaftigten die tatsachlich
geleistete Arbeitszeit reduziert hat. Im Verlauf der Krise kam es aber auch zu Verschiebun-
gen zwischen den Branchen: Lediglich ein gutes Viertel der zusatzlichen Beschaftigungs-
verhaltnisse findet sich in Branchen mit Uberdurchschnittlichen Verdienstmoglichkeiten.
Gleichzeitig steigt — vor allem durch Zuwanderung — das Arbeitsangebot deutlich starker
als die Beschaftigung. Die seit der Jahresmitte 2011 wieder ansteigende Arbeitslosigkeit
erreicht seitherimmer neue Rekordwerte, und eine Entspannung ist derzeit nicht in Sicht.
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BUCHER

Kritische Einfithrung
in die Volkswirtschaftslehre

Rezension von: Michael Heine, Hansjorg
Herr, Volkswirtschaftslehre. Paradigmen-
orientierte Einfithrung in die Mikro- und
Makrodkonomie, 4. Auflage, Oldenbourg
Verlag, Miinchen 2013, 786 Seiten,
broschiert, € 39,80.
ISBN 978-3-486-71523-1.

Es herrscht gewiss kein Mangel an
Lehrblichern der Volkswirtschaftsleh-
re. Allerdings herrscht, trotz der immer
noch nicht ausgestandenen globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise, weiterhin
ein Mangel an kritischen Lehrblchern.
Eine der wenigen Ausnahmen stellt
das seit 1999 auf dem Lehrbuchmarkt
erfolgreiche Werk von Michael Heine
und Hansjoérg Herr dar, dessen vierte
Auflage vor Kurzem erschienen ist. Da
die vierte Auflage gegeniiber der drit-
ten, immerhin schon zehn Jahre alten
Auflage nicht nur ein neues, frischeres
Design aufweist, sondern auch grund-
legend Uberarbeitet wurde, erscheint
eine Neu-Besprechung angezeigt.

Die Uberarbeitung betrifft sowohl
den Inhalt als auch die Didaktik. Inhalt-
lich sind an vielen Stellen — vor allem
im makrodkonomischen und im auf3en-
wirtschaftlichen Teil — neuere Entwick-
lungen aufgenommen und Erganzun-
gen vorgenommen worden. Dadurch
verlangerte sich das auch zuvor schon
nicht gerade schlanke Buch trotz spir-
bar engeren Layouts um fast 80 Seiten
auf nunmehr stolze 786 Seiten. In di-
daktischer Hinsicht sind durch die Auf-

nahme von zentralen Fragestellungen
eingangs der einzelnen Kapitel und
von zahlreichen Kasten, in denen die
wesentlichen Kernpunkte wiederholt
und zusammengefasst werden, erheb-
liche Verbesserungen festzustellen.

Mit Recht treu geblieben sind die Au-
toren ihrem Grundkonzept der paradig-
menorientierten Einflihrung, das vor al-
lem in der Makrokonomie die unter-
schiedlichen Denkschulen und Theo-
rierichtungen jeweils im Zusammen-
hang vorstellt und so ein echtes Ver-
standnis einerseits der einzelnen
Theorien und andererseits gerade der
Unterschiede zwischen den Theorien
und ihren  wirtschaftspolitischen
Schlussfolgerungen ermdoglicht.  An-
ders als in den meisten anglo-ame-
rikanischen Lehrbichern wird den Stu-
dierenden also nicht die Existenz einer
harmonischen einheitlichen Volkswirt-
schaftslehre vorgegaukelt. Dadurch
werden Uberhaupt erst die groften ak-
tuellen wirtschaftspolitischen Kontro-
versen nachvollziehbar gemacht. Dass
die Autoren dabei ganz eindeutig einen
(post-)keynesianischen  Standpunkt
einnehmen, stellt keinen Nachteil dar,
da sie zwischen der sauberen Darstel-
lung der jeweiligen Theorie und ihrer
kritischen Wurdigung zumeist klar un-
terscheiden.

Gerade fir eine umfassende und
verstandliche Darstellung der keyne-
sianischen Sichtweise kdnnten die bei-
den Autoren nicht qualifizierter sein.
Beide lehren seit fast zwanzig Jahren
als Professoren Volkswirtschaftslehre,
insbesondere Makrodkonomie, in Ber-
lin, Hansjorg Herr an der Hochschule
fur Wirtschaft und Recht und Michael
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Heine an der Hochschule fir Technik
und Wirtschaft, dessen Prasident er
zudem seit 2006 ist. Beide sind an der
Freien Universitat Berlin stark von Hajo
Riese, einem der bedeutendsten deut-
schen Keynesianer und seiner Schule
des Monetar-Keynesianismus gepragt
worden. Aus diesem Grund sind Heine
und Herr auch Mitherausgeber der
zweibandigen fast 1500 Seiten starken
~Ausgewahlten Schriften“ Rieses.! Zu-
dem haben sich die beiden als Autoren
eines ebenso lesenswerten wie erfolg-
reichen Lehrbuches zur Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank hervorge-
tan.2 SchlieRlich erzeugte Hansjorg
Herr 2009 als Mitautor des Reformbu-
ches ,Der gute Kapitalismus*® einige
Aufmerksamkeit in der deutschspra-
chigen wirtschaftspolitischen Debatte.

Zum Inhalt des Lehrbuches: Nach ei-
ner knappen Einfihrung in die Volks-
wirtschaftslehre im ersten Kapitel wird
auf den nachsten 190 Seiten im zwei-
ten Kapitel die neoklassische Mikro-
Okonomie behandelt. Dabei wird der
Standardlehrstoff auf fur eine Einfih-
rung recht anspruchsvollem und
grindlichem Niveau, aber in sehr ver-
sténdlicher Art und Weise behandelt.
Der Haushaltstheorie mit der Herlei-
tung der Nachfragekurve folgt die Un-
ternehmenstheorie mit der Herleitung
der Angebotskurve, woran sich die
Analyse von Gutermarkten bei voll-
kommener Konkurrenz sowie im Mo-
nopolfall anschlieften. Sehr ausfihrlich
werden der Arbeitsmarkt und der Kapi-
talmarkt dargestellt; hier werden wichti-
ge Grundlagen auch fur das Verstand-
nis der neoklassischen Makrodkono-
mie gelegt.

Abgeschlossen wird das zweite Ka-
pitel mit den Grundzlgen der Aligemei-
nen Gleichgewichtstheorie. Besonders
positiv hervorzuheben sind die gele-
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gentliche dogmenhistorische Einord-
nung sowie die hinter wichtigen Ab-
schnitten anzutreffenden kritischen
Wirdigungen, die auf wesentliche
Schwachpunkte der dargestellten An-
satze verweisen — bei der Allgemeinen
Gleichgewichtstheorie etwa auf das
Problem, dass immer noch keine zu-
friedenstellende Antwort auf die Frage
existiert, wie die Marktwirtschaft im dy-
namischen Prozess eigentlich konkret
den Weg zum Konkurrenz-Gleichge-
wicht findet.

Kritisch anzumerken ist, dass weder
die Theorie der Entscheidung unter Ri-
siko noch die Spieltheorie auch nur an-
satzweise behandelt werden, obwohl
es sich dabei um fur die moderne
Volkswirtschaftslehre zentrale theoreti-
sche Bausteine handelt. Gerade aus
kritischer Sicht hatte auch die mittler-
weile fest etablierte und gegenlber
dem Mainstream durchaus mit Spreng-
kraft versehene Behavioural Econo-
mics, wie sie mittlerweile fester Be-
standteil aufgeklarter mikrookonomi-
scher Lehrbiicher ist,* aufgegriffen
werden kdnnen. Zudem wére die hete-
rodoxe Mikrodkonomie, wie sie sich
auch in post-keynesianischen Lehrbu-
chern findet,5 erwdhnenswert gewe-
sen. Moglicherweise hatte dies aller-
dings auch den fir ein Lehrbuch noch
vertretbaren Umfang an Material ge-
sprengt.

Der Schwerpunkt und die besondere
Starke des Lehrbuches liegen aller-
dings ohnehin auf makrodkonomi-
schem Gebiet. Hier entfaltet auch der
paradigmenorientierte Ansatz seine
volle Wirkung. Auf fast 120 Seiten wird
zunachst ausfihrlich die neoklassi-
sche Makrodkonomie dargestellt. Ob-
wohl die Autoren ersichtlich keine An-
hanger dieser Theorie sind, stellen sie
sie doch auferst kenntnisreich und in
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sich konsistent dar. Die Kritik erfolgt
dann in eigens daflr vorgesehenen
Abschnitten. Wenn die Vertreter der
Mainstream-Okonomie im  Durch-
schnitt auch nur einen Bruchteil von
Heines und Herrs neoklassischer Kom-
petenz auf keynesianischem Gebiet
besalken, ware fir die 6konomische
Debatte schon viel gewonnen. Aus
Sicht traditioneller Lehrblcher unge-
wohnlich, aber theoretisch konsequent
und konsistent ist dabei, dass sowohl
Monetarismus als auch Neuklassik als
Unterpunkte der neoklassischen Ma-
krobkonomie abgehandelt werden.

Ein echtes Glanzlicht, das sich so in
keinem zweiten Einfliihrungslehrbuch
findet, ist die Darstellung der Kapital-
kontroverse als Kritik der neoklassi-
schen Makrotkonomie. In der Tat
muss man das Ergebnis der Kapital-
kontroverse als fundamentale theoreti-
sche Widerlegung der realen neoklas-
sischen Makrodkonomie begreifen.
Ausfihrlich widmen sich Heine und
Herr auf Uber 40 Seiten auf gut ver-
standliche Weise dieser zentralen
theoretischen Kontroverse der 1960er-
Jahre zwischen den US-amerikani-
schen Okonomen aus Cambridge,
Massachussetts, und den Okonomen
aus Cambridge in England, an deren
Ende Paul Samuelson von US-ameri-
kanischer Seite die Niederlage offen
eingestanden hat, weil die aggregierte
Produktionsfunktion im Falle einer
Mehrgutékonomie im allgemeinen Fall
in unhaltbare logische Widerspriche
fuhrt. Gerade auch angesichts der aus
wirtschaftspolitischer Sicht zentralen
Konsequenzen dieses Ergebnisses —
der Zusammenbruch der von der Neo-
klassik behaupteten eindeutigen inver-
sen Beziehung zwischen Reallohn und
Beschaftigung — ist die Schwerpunkt-
setzung der Autoren nachvollziehbar,
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ebenso wie ihre Empoérung Uber die
Tatsache, dass den Lesern der aller-
meisten anderen volkswirtschaftlichen
Lehrblcher die Kapitalkontroverse und
erst recht ihr Ausgang komplett ver-
schwiegen werden.

Im vierten Kapitel stellen Heine und
Herr auf Uber 180 Seiten die eigentli-
che Keynesianische Makrodkonomie
dar. Diese hat, wie die Autoren zu
Recht insistieren, wenig bis nichts mit
dem neoklassischen Keynesianismus
von IS/LM-Keynesianismus, Neoklas-
sischer Synthese und Neuem Konsens
zu tun, den sie in das mit knapp 60 Sei-
ten sehr viel kiirzere flinfte Kapitel ver-
bannen. Die Aufnahme des Neuen
Konsenses ist angesichts seiner Be-
deutung als dominierendem Ansatz
der Mainstream-Makrodkonomie wich-
tig; gerade angesichts seiner Bedeu-
tung hatte er allerdings durchaus eine
groRere Rolle spielen kénnen.

Dennoch: Bei ,echten® Keynesianern
durfte die von Heine und Herr gewahlte
Kategorisierung auf groRe Zustim-
mung stoRen, ebenso wie die Tatsa-
che, dass die Volkswirtschaftliche Ge-
samtrechnung (VGR) nicht eingangs
der Makrookonomie, sondern erst bei
der Keynesianischen Makrodkonomie
auftaucht. Allerdings ist diese Kategori-
sierung sowohl historisch als auch in-
haltlich vollig gerechtfertigt. Die VGR
wurde ja auch erst nach der Keynesia-
nischen Revolution mit explizitem ma-
kro6konomischen Diagnose- und Ge-
staltungsanspruch geschaffen, und
eben dieser liegt der neoklassischen
Makrodkonomie ganzlich fern. Die Dar-
stellung der Keynesianischen Makro-
Okonomie im vierten Kapitel ist sehr
ausfuhrlich und versiert; ganz im Ein-
klang mit der monetar-keynesiani-
schen Vorpragung der Autoren und
vielen post-keynesianischen Ansat-
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zen, stehen monetare Faktoren und
der Vermdgensmarkt in der Hierarchie
ganz oben. Ungewohnlich mag zu-
nachst anmuten, dass scheinbare
Mainstream-Konzepte wie die NAIRU
und die IS-Kurve in diesem Kapitel eine
Rolle zu spielen scheinen, allerdings
handelt es sich jeweils um (post-)key-
nesianische Interpretationen dieser
Konzepte.

Die Darstellung der Makrodkonomie
wird abgerundet durch ein sechstes
Kapitel, in dem die wirtschaftspoliti-
schen Implikationen der in den Kapi-
teln drei bis finf behandelten Theorien
im Fokus stehen. Das siebte Kapitel
gibt — in dieser Form und Kombination
vermutlich einmalig — eine kurze Dar-
stellung in die Marxistische Wirt-
schaftstheorie, bevor dann im achten
und letzten Kapitel ausfiihrlich und er-
neut in paradigmenorientierter Form
die AuRenwirtschaftstheorie und —poli-
tik behandelt wird.

Insgesamt haben Heine und Herr ein
sehr gelungenes Lehrbuch geschrie-
ben, das mit seinem — zumindest auf
dem Gebiet der Makrodkonomie — kon-
sequent paradigmenorientierten An-
satz sowie der Vielfalt und Prazision
der dargestellten theoretischen Ansat-
ze und ihrer wirtschaftspolitischen Im-
plikationen Malstébe setzt. Kehrseiten
der durch die Paradigmenorientierung
bedingten starken Theorielastigkeit
sind einerseits ein fir Einsteiger relativ
hoher Schwierigkeitsgrad und anderer-
seits ein relativ hoher Abstraktions-
grad, d. h. der weitgehende Verzicht
auf konkrete Beispiele und die empiri-
sche Unterfitterung des prasentierten
Materials.

Dennoch: Wer sich auf dieses Lehr-
buch ernsthaft einlasst, wird schnell in
seinen Bann gezogen und mit vielen
tiefsinnigen Einsichten reich belohnt.
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Und was die konkreten Beispiele und
die empirische Unterfiitterung angeht,
so kann man sich diese ergénzend
leicht in vielen der anglo-amerikani-
schen Lehrblcher oder dem sehr ge-
lungenen Werk von Bofinger (2011)
holen. Die tiefen paradigmenorientier-
ten Einsichten des hervorragenden
Lehrbuches von Heine und Herr findet
man dort aber naturgemaf nicht.
Achim Truger

Anmerkungen

Betz et al. (2001).

Heine, Herr (2008).

Dullien et al. (2009).
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Geldtheorie und -politik von
Hume bis Wicksell

Rezension von: Arie Arnon, Monetary
Theory and Policy from Hume and Smith
to Wicksell. Money, Credit, and the
Economy, Cambridge University Press,
Cambridge 2011, xxii + 424 Seiten,
broschiert, £ 24,99.

ISBN 978-1-107-64273-7.

Die wohl zentrale Frage der Makro-
okonomie ist die nach dem Zusam-
menhang zwischen der Geldmenge
und der wirtschaftlichen Lage. Sie wird
seit mehreren hundert Jahren analy-
siert, und es ist kein Ende dieses Be-
mihens abzusehen. Der Grund dafir
ist, dass sich dieser Zusammenhang
im Laufe der Zeit geéndert hat und
auch in der Gegenwart Veranderungen
ausgesetzt ist. Das Buch von Arie Ar-
non, Professor an der Ben-Gurion Uni-
versity of the Negev, Ber-Sheva, stellt
die Entwicklung der Geldtheorie so-
wohl als eine Entwicklung der Wissen-
schaft im Sinne eines Theorie-im-
manenten Weiterdenkens als auch der
Exploration neuer Gegebenheiten dar.

Mit zwei Ausnahmen wird nur die bri-
tische Diskussion geschildert. Das ist
sinnvoll und konsequent. Es geht dem
Autor nicht um irgendwo auftauchende
Ideen, sondern um eine immer weiter
geflhrte Diskussion um die richtige
Geldpolitik. Dass am Ende des Buches
Wicksell behandelt wird, ist kein Bruch.
Nicht nur hatte dieser die Diskussion in
GrolRbritannien rezipiert, sondern der
Beitrag Wicksells wurde von Okono-
men weltweit wahrgenommen. Anders
hingegen das Kapitel Gber Marx. Hier
wird gezeigt, dass er in seiner Geld-
theorie auf bereits Uberholte Positio-
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nen zurtickgriff und in der damaligen
Diskussion keine Rolle spielte. Das
machte sich in der Krise nach 1929 be-
merkbar, als sich zur Theorie von Marx
bekennende sozialistische Parteien in
der Geldpolitik sehr konservativ waren.

Die Konzentration auf die britische
Entwicklung hat einen weiteren Vorteil.
Sieht man vom Ausgangspunkt des
Buches von Arnon und seinem gewahl-
ten Endpunkt ab, ndmlich Hume und
Smith bzw. Wicksell, besteht die be-
handelte Literatur aus Schriften, die
unmittelbar politische Relevanz hatten.
In GroRbritannien gab es seit dem spa-
ten 17. Jahrhundert eine offene Dis-
kussion der Geldpolitik. Entscheidun-
gen wurden nicht autokratisch getrof-
fen, sondern mussten gegentber den
Wahlern — freilich zunachst ein sehr
kleiner Teil der Bevdlkerung — legiti-
miert werden. Dazu kamen parlamen-
tarische Enqueten und Gutachten im
Auftrag von staatlichen Stellen.

Eingebettet ist die Darstellung der
historischen Entwicklung in eine theo-
retische Frage: Fullt Kredit auf der
Existenz von Geld, oder kann man aus
dem Vorhandensein von Kredit die
Existenz von Geld ableiten? Es geht
dabei um das Verhéltnis der beiden
zentralen Funktionen von Geld, nam-
lich als Zahlungsmittel zu fungieren
und als Mittel der Finanzierung. Oft
wurde das als historische Frage gese-
hen. Konnte sich Kredit erst entwi-
ckeln, als es Geld — in Form von Min-
zen — gegeben hatte? Oder ist Kredit
alter als Geld?

Arnon lehnt diese Art der Fragestel-
lung ab. In zwei Kapiteln (4 und 9) wer-
den die theoretischen Strukturen der
beiden Herangehensweisen dargelegt.
Der Vorteil dieser Darstellung liegt da-
rin, dass die Bedeutung der Finanzin-
termediation fir die Geldpolitik starker
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hervortritt, wenn dem Kredit logischer
Vorrang gegeniiber dem Geld gege-
ben wird. Zentrale Behauptung von Ar-
non ist, dass gerade die interessantes-
ten und wichtigsten Autoren die Fi-
nanzintermediation in ihre Analyse ein-
bezogen hatten. Die Frage war immer,
was alles ist Geld? Nur Miinzen aus
Gold und Silber? Gehoren Banknoten
dazu? Nur die der Zentralbank? ...
Welcher Zusammenhang besteht zwi-
schen der Menge an Geld im engen
Sinn und der Menge der Zahlungsmit-
tel? Bis heute sind das wichtige Fra-
gen.

Das Buch beginnt mit der Darstellung
der Geldtheorie von David Hume. Die
davor liegende Diskussion um die Neu-
ausgabe der Minzen in England nach
1690 wird nicht behandelt. Schon da-
mals war die zentrale Frage, ob denn
der Staat die Geldmenge manipulieren
kann, ohne die Strukturen der Wirt-
schaft erheblich zu stéren. Die konkre-
te Frage war damals freilich anders als
in der spateren Diskussion, namlich ob
Munzen zu ihrem gepréagten Wert ge-
handelt werden, auch wenn das Ge-
wicht nicht mehr damit tibereinstimmt.
Ist die Geldmenge durch die Menge an
Gold und Silber begrenzt, oder kann
durch Ausminzung die Geldmenge
verandert werden?

Die zentrale Autoritat in dieser Dis-
kussion war John Locke, der das ver-
neinte. Sein Argument war, dass der
Wert des Metalls sich durch Pragung
nicht andert. Eine Rickkehr zum friihe-
ren Gewicht der Miinze und die damit
verbundene Reduktion der umlaufen-
den Menge der Minzen sei kein Pro-
blem. Die Gegner dieser Position be-
haupteten die de facto-Akzeptanz der
im Gewicht reduzierten Mlinzen im Ge-
schéaftsverkehr und fur Steuerzahlun-
gen. Der Staat kénne also die Geldein-
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heit und damit die Geldmenge bei ge-
gebenem Bestand an edlen Metallen
manipulieren. Die Politik folgte jeden-
falls der Argumentation von Locke,
was zu einer Verringerung der umlau-
fenden Geldmenge flhrte. Er blieb
auch weiterhin eine Autoritat in der
geldpolitischen Diskussion.

Das Argument Lockes war einfach.
Wenn Gold als Gold und nicht etwa als
Kunstwerk gehandelt wird, dann ist der
Wert einer Gewichtseinheit Gold unab-
hangig davon in welcher Form es ist —
als Minze, als Barren oder auch an-
ders. Ein Gleichgewicht ist erst dann
erreicht, wenn es keine Arbitragemog-
lichkeit mehr gibt. Neu bei Hume war,
dass er die Existenz von — nicht zu gro-
Ren — Abweichungen vom Gleichge-
wicht akzeptiert hatte. Er beschreibt
den Ausgleichsmechanismus, der zum
Gleichgewicht fuhrt, den specie-flow-
Mechanismus. Wo Locke mit einer ein-
fachen komparativ-statischen Uberle-
gung argumentierte, zeigt Hume eine
Dynamik auf. Freilich nimmt er an,
dass die Marktwirtschaft stabil ist. Sto-
rungen werden durch Bewegungen
von Metall zwischen Okonomien und
langsamen Preisanpassungen ausge-
glichen. Von Smith wurde diese Vor-
stellung ausgebaut, namlich, dass es
in einer Okonomie immer einen be-
stimmten Bedarf an Geld gibt und die-
ser Bedarf nicht nur von edlen Metallen
gedeckt werden kann, sondern auch
von Banknoten. Sie kénnen von unter
Konkurrenz stehenden Banken ausge-
geben werden. Diese missen zur Auf-
rechterhaltung ihrer Zahlungsfahigkeit
die Ausgabe der Banknoten beschran-
ken. Eine die Geldmenge regulierende
Zentralbank schien nicht notwendig
(Kapitel 1 und 3).

Die von Hume und Smith dargestell-
ten Zusammenhéange entsprachen in-
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sofern den damaligen Verhaltnissen,
als dass es keine makrodkonomische
Steuerung gab und die Wirtschaft von
GroRbritannien tatsachlich recht stabil
war. Das anderte sich schlagartig mit
den Napoleonischen Kriegen. Im Jahr
1797 wurde die Konvertibilitdt der No-
ten der ,Bank of England“ gegen Gold
eingestellt. Sie wurde nicht mehr durch
den Markt fir Gold in der Ausgabe von
Noten eingeschrankt. Freilich hatte sie
ein Interesse an einer moglichst hohen
Notenausgabe. Die Seignorage wurde
zum Profit fur die privaten Aktionare.

Der von allen Theoretikern als wich-
tig erkannte Anker der Wahrung war je-
denfalls verloren gegangen. Dies rief
eine erneute Auseinandersetzung um
Geldpolitik hervor. Der wichtigste Ak-
teur dabei war David Ricardo, zu-
nachst als Autor, spater auch als trei-
bende Kraft im Parlament (Kapitel 8).
Er erneuerte die Sichtweise von Locke
und Hume, namlich nur die Beziehung
zwischen der Menge an Geld im engen
Sinn des Wortes und dem Preisniveau
zu beachten. Neu war bei Ricardo die
Einbeziehung von Banknoten in die
Geldmenge. Er sah auch die Moglich-
keit eines auf Gold beruhenden stabi-
len Geldsystems ohne Goldzirkulation.
Die Bedeutung von Wechseln und an-
deren Wertpapieren und deren Mark-
ten wurde von ihm genauso wenig be-
achtet wie von Locke und Hume und oft
auch noch in der modernen Makrodko-
nomie. England kehrte zur Konvertier-
barkeit der Banknoten zum alten Kurs
zurick, was eine Deflation ausloste.
Erst in einer letzten geldpolitischen
Schrift kurz vor seinem Tod &nderte Ri-
cardo seine Haltung gegenlber der
,Bank of England®.

Davor liegen aber noch die Beitrage
von Henry Thornton (Kapitel 6). Sein
1802 erschienenes Buch (eine Uber-
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setzung ins Deutsche gab es bereits
1803) zeigt die Schwachen der Argu-
mentation von Smith, namlich dass in
Krisen die Sicherheit der Banken und
damit die Versorgung der Wirtschaft
mit Zahlungsmittel nicht mehr gewahr-
leistet sind. Die Kreditbeziehungen
sind gefahrdet. Die Abkehr von der
Konvertierbarkeit der Noten der ,Bank
of England® war notwendig geworden,
weil nach einem Gerlcht Uber eine
mdogliche Landung Napoleons in Eng-
land ein Sturm auf Banken einsetzte.
Der von Hume angezeigte Ausgleichs-
mechanismus kann in so einer Situati-
on nicht funktionieren. Thornton ist der
eigentliche Held des Buches von Ar-
non, auch wenn er als Mitautor des
Bullionreports in der geldpolitischen
Diskussion nach 1810 nicht sehr weit
von Ricardo entfernt war.

Die Ruckkehr zur Konvertierbarkeit
der BoE-Banknoten gegen Gold ge-
ndgte nicht, um die Stabilitat des briti-
schen Geldsystems zu sichern. Erneut
begann eine Diskussion um die richtige
institutionelle Absicherung der Geldpo-
litik, wobei die Bedeutung der kommer-
ziellen Kreditvergabe der ,Bank of
England“ und der Einlagen bei ihr be-
dacht wurde. Wiederum standen zwei
Schulen einander gegenuber. Die eine
argumentierte zugunsten fixer Regeln
fir die Ausgabe von Banknoten — die
Currency-Schule (Kapitel 11). Deren
Theorie war die Grundlage fir die Re-
form der Bank of England im Jahr
1844. Die Reform bestand in einer in-
stitutionellen Trennung der Geldaus-
gabe vom kommerziellen Bankge-
schaft der ,Bank of England® in zwei
voneinander unabhangigen Abteilun-
gen. Man kann das als den Beginn ei-
ner institutionellen Etablierung einer
Zentralbank im modernen Sinn sehen.
Die zweite Schule — Banking School
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(Kapitel 12) — betonte die Notwendig-
keit der Versorgung der Wirtschaft mit
Krediten. Ein Kapitel ist AuRenseitern
in dieser Zeit gewidmet.

Starkere Beachtung fand die Funkti-
on der ,Bank of England® fur die Inter-
mediation bei Walter Bagehot (Kapitel
14). Es ging nicht mehr ausschlieRlich
um den Zu- und Abstrom an Gold, son-
dern auch um das nach bzw. aus Grof3-
britannien hineinstrdomende bzw. he-
rausstromende Kapital. Eine neue, bis
dahin wenig beachtete GroRe bekam
plétzlich Bedeutung: der Zinssatz. Er
wurde ein wichtiges Instrument der
Zentralbank bei der Steuerung der
Geldmarkte. Allerdings wurde noch
kein Zusammenhang mit der realen
Wirtschaft gesehen. Das war eine Fol-
ge der seit Hume dominierenden Theo-
rie des Zinssatzes, dergemal Zinszah-
lungen eine Unterkategorie von Profi-
ten sind. Arnon bezeichnet als passive
Zentralbankpolitik: Die Zentralbank
kann zu grof3e und zu plétzliche Veran-
derungen der Geldmenge verhindern,
indem sie bei fixem Wechselkurs (zu
Gold) den Zinssatz variiert. Sie kann
aber nicht das inlandische Produk-
tionsniveau gezielt verédndern.

Auch Marshall blieb dabei (Kapitel
16). Er erweiterte die Diskussion um
die Méglichkeit des Bimetallismus. Der
Wechselkurs soll nicht nur an einem
Preis orientiert sein, sondern auch das
sich laufend &ndernde Preisverhaltnis-
se Gold zu Silber bertcksichtigen.

Eine wesentliche Erweiterung der
Maoglichkeiten der Geldpolitik wurde
von Knut Wicksell gesehen (Kapitel
17). Er hatte unter Verwendung des
Boéhm-Bawerk’'schen Konzepts von
Kapital eine makrodkonomische Kon-
junkturtheorie entwickelt, in der die Dif-
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ferenz zwischen dem laufenden Zins-
satz und dem Zinssatz des langfristi-
gen makrodkonomischen Gleichge-
wichts — bei Wicksell der natirliche
Zinssatz — die entscheidende GroRe
des Konjunkturverlaufs ist. Die Zentral-
bank fallt daher eine wichtige Aufgabe
bei der makrotkonomischen Steue-
rung zu — aktive Zentralbankpolitik.
Marshall, selbst ein Vertreter der neu-
en Theorie, hatte sie kaum fir makro-
dkonomische Uberlegungen verwen-
det und die Autoren davor verblieben
im Surplusansatz, in dem der Zinssatz
kein fir Entscheidungen relevanter
Preis ist.

Arnie Arnon hat seit Uber dreilRig Jah-
ren zu diesem Thema publiziert. Ent-
sprechend gediegen ist dieses Buch.
Es ist nicht leicht zu lesen, und es ware
glinstig gewesen, die jeweiligen Pro-
bleme auch in der Sprache der moder-
nen Okonomie darzustellen, so wie
auch die jeweiligen institutionellen Ge-
gebenheiten der britischen Geldsys-
tems dargelegt werden. Das Buch fallt
in eine Zeit, in der die Grundlagen der
Geldtheorie und der Geldpolitik erneu-
ert werden mussen. Das die geldpoliti-
schen Diskussionen der letzten Jahr-
zehnte dominierende Theoriegebaude
reicht nicht mehr. Gezeigt wird hier,
dass friihere Neufassungen der Geld-
theorie Weiterentwicklungen einer &l-
teren Theorie waren.

Man kann jedenfalls aus dem Buch
viel lernen, auch wenn man sich nicht
sehr fur die Geschichte der geldpoliti-
schen Diskussion in GroRbritannien
zwischen der Mitte des 18. und dem
Ende des 19. Jahrhunderts interes-
siert.

Peter Rosner
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Die Riickkehr der Klassenfrage

Rezension von: Hans-Ulrich Wehler, Die
Neue Umverteilung. Soziale Ungleichheit
in Deutschland, C.H. Beck, Miinchen
2013, 192 Seiten, broschiert, € 14,95.
ISBN 978-3-406-64386-6.

Soziale Ungleichheit ist am besten
Weg, zu einem sozialwissenschaftli-
chen Modethema zu werden. Zahlrei-
che Publikationen nehmen sich eines
vormals vernachlassigten Sujets an.
Das Buch des deutschen Historikers
Hans-Ulrich Wehler ist eines der pro-
minenteren davon und wurde in
Deutschland breit und zumeist wohl-
wollend rezensiert. Die Starke dieses
Buches liegt darin, eine breite Einflih-
rung zu verschiedenen gesellschaftli-
chen Ungleichheitsaspekten aus einer
kritischen Perspektive zu liefern. Doch
dies ist gleichzeitig auch seine zentrale
Schwéche.

Am Beginn des Buches findet sich
ein leicht zu lesender Theorieaufriss,
der jedoch, wie alle Kapitel, kurz gehal-
ten ist. Auf 168 Seiten verschiedene
Theorien sozialer Ungleichheit und
vielfaltige Dimensionen sozialer Un-
gleichheit in systematischer Weise zu
behandeln, scheint eine unmdgliche
Aufgabe zu sein, denn Ungleichheiten
in der Gesellschaft gibt es unzahlige.
Eine Alternative fir die Leserlnnen ist
es, eine Systematik nicht zu erwarten
und diesen Text als Essay zu lesen.
Dann lebt das Buch von der Genauig-
keit in der Beobachtungsgabe und vom
personlichen Zugang des Autors.

Wehler listet in verschiedenen Ab-
schnitten seines Buches eine Reihe
von Ungleichheiten in der Gesellschaft
auf (Einkommen, Vermoégen, Bildung,
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Geschlecht, Heiratsmarkt, Wohnen,
Konfessionen usw.). Allein dieser Be-
standsaufnahme fur Deutschland fehlt
ein theoretischer Kompass. Daher os-
zilliert der empirische Befund disparat
zwischen den verschiedensten Aspek-
ten von Ungleichheit hin und her. Ohne
eine theoriegestitzte = Zusammen-
schau bleiben die einzelnen Themen-
strdnge nur locker zusammengehalten
von der Empdrung des Autors Uber die
vielfaltigen Ungerechtigkeiten.

Doch fiir jene Leserlnnen, die schon
seit Langem empdrt sind tber die Un-
gleichheiten in unserer Gesellschaft,
ware eine argumentative Hilfestellung
im Dickicht der sozialen Ungleichheit
wichtiger gewesen als eine subjektive
Zusammenschau von verschiedenen
Aspekten. Hierflr waren insbesondere
aktuellere Daten und relevantere Lite-
raturverweise notwendig gewesen. So
aber hangt ein Schatten der Beliebig-
keit Uber der Auswahl der Dimensio-
nen der Ungleichheit. Diese Ungleich-
heitsdimensionen hatten einer prazi-
sen Darstellung ihres Zusammen-
hangs bedurft. Wie ist das Verhaltnis
von Einkommen, Vermodgen, Ehe-
schlieBung und Ethnien zu verstehen?
Bei manchen Dimensionen handelt es
sich nur um Unterschiede, bei anderen
um Privilegien, und bei wieder anderen
spielen nationale Spezifika eine Rolle.
Jedenfalls wére die Hierarchie zwi-
schen den Variablen eindeutiger he-
rauszuarbeiten gewesen.

Hierbei hatte Wehler seinen Zugang
zu sozialer Ungleichheit ohnehin klar
festgelegt gehabt. Es geht ihm um die
politisch und rechtlich fundierte Macht-
auslUbung kleiner Eliten. Diese schaf-
fen sich Einkommens- und Vermoégens-
positionen, die vor einigen Jahrzehn-
ten noch unvorstellbar gewesen waren.
Dieser machtzentrierte Zugang steht in
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engem Zusammenhang mit der Gesell-
schaftstheorie von Pierre Bourdieu, ei-
ner Theorie, die im Einleitungskapitel
noch prominent rezipiert wird. Umso
bedauerlicher, dass sie nicht als Klam-
mer verwendet wird. Wenn Wehler von
der ,Oligarchie” in Deutschland spricht,
so bleibt dies leider nur eine Metapher
und keine empirisch fundierte Herr-
schaftskritik. Daher ist das Buch eher
als eine erste Annaherung an das Un-
gleichheitsthema fir jene Menschen
nitzlich, die dem Thema bislang noch
wenig Beachtung geschenkt haben.

Wehler diagnostiziert eine Vervielfal-
tigung der gesellschaftlichen Konfliktli-
nien und Spaltungen. Soziale Un-
gleichheit wird analytisch untbersicht-
licher. Was er vermeidet, ist die Suche
nach einem normativen Fundament.
Doch wer sich mit sozialer Ungleichheit
beschéftigt, begibt sich sowieso auf
schwieriges Terrain, da die analyti-
schen Fragen der Verteilung untrenn-
bar mit normativen Gerechtigkeits-
Uberlegungen verwoben sind. Gerade
in philosophischer Hinsicht merkt man
dem Werk des Historikers seine Dis-
tanz zur Thematik an. Wehler konsta-
tiert schlicht, dass es keine trennschar-
fen Kriterien fir eine gerechtere Vertei-
lung gébe. Das ist ein zu resignativer
Befund. Dann ware die ganze philoso-
phische Literatur von Rawls Gber Sen
zu Dworkin obsolet.

Manchmal wirkt der Autor fast tber-
rascht angesichts der eklatanten und
verfestigten Ungleichheiten, die er be-
schreibt. Dieses Staunen sollte aber
am Anfang und nicht am Ende stehen,
war doch fir die Soziologie die Frage
nach dem Ursprung der Ungleichheit
historisch eines der ersten Themen.
Und unterdessen gibt es ja eine Reihe
von wunderbaren Blichern zum Thema
— besonders hervorzuheben ist jenes
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von Pierre Rosanvallon, ,Die Gesell-
schaft der Gleichen® —, welche die Be-
deutung von Gleichheit historisch he-
rausarbeiten.

Fir eine prazise Analyse der sozia-
len Ungleichheit ist ein interdisziplina-
rer Zugang notwendig. Dies leistet die
vorliegende Verdffentlichung nicht.
Auch vermisst man haufig aktuelle
Zahlen. Zudem fehlt der Ungleichheits-
beschreibung begriffliche Scharfe.
Wenn Geldvermdgen mit Nettovermo-
gen verwechselt wird, so ist dies kein
Flichtigkeitsfehler, sondern veran-
schaulicht eine beliebte, aber proble-
matische Haltung: Zahlen werden nur
zum Ausdruck von Gefiihlen zu ver-
wendet, a la ,Die Reichen haben so
viel“. Zu fragen wére aber, wie viel sol-
len sie haben (normativ) und wie viel
kénnen sie derzeit haben (gesell-
schaftliche Determinanten der Un-
gleichheit). Wichtig ware es hierfiir ge-
wesen, die politischen Rahmenbedin-
gungen mehr in die soziale Ungleich-
heitsanalyse einzubeziehen. Dann héat-
te der Fokus starker auf den Ursachen
der Ungleichheit gelegen. Dort fragt
Wehler sich nur: ,Die groRe offene Fra-
ge bleibt, warum sich bisher so wenig
Widerstand gegen diese malllose Ein-
kommens- und Vermdgenssteigerung
geregt hat.”

Die Empo6rung des Historikers ange-
sichts steigender Ungleichheit ist ver-
standlich, allein Werturteile (obszon,
mallos usw.) ersetzen nicht die theo-
retische und empirische Analyse. Und
gesellschaftspolitisch flihren sie sowie-
so in Sackgassen. Wehler bleibt
schlussendlich nur der resignativ an-
mutende Befund, dass eine realisti-
sche Politik nur noch auf eine ,,Abmil-
derung einer allzu krass ausgepragten
Hierarchie” zielen kdnne.

Martin Schirz
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Warum Nationen (nicht)
scheitern

Rezension von: Daron Acemoglu, James
A. Robinson, Warum Nationen scheitern:
Die Urspriinge von Macht, Wohlstand
und Armut, S. Fischer Verlag, Frankfurt
am Main 2013, 608 Seiten, gebunden,
€ 24,99. ISBN 978-3-100-00546-5.

Angesichts des Aufstiegs einiger
Schwellenlander und der fortdauern-
den Krise in Europa treten auch hierzu-
lande Fragen von Wachstum und Ent-
wicklung wieder verstarkt ins Blickfeld.
In der neoklassischen Wachstums-
theorie werden die Ursachen von
Wohlstand und Entwicklung Ublicher-
weise im Rahmen sehr abstrakter Mo-
delle diskutiert. In der Regel wird pos-
tuliert, dass freie Markte zu optimaler
Ressourcenallokation und damit maxi-
malen Wachstumsraten fihren. Mit
dem Aufkommen der ,Neuen Institutio-
nendkonomie” (Douglas North) wird je-
doch argumentiert, dass es entspre-
chender Institutionen bedarf, damit
sich Marktkrafte segensreich entfalten
kénnen.

In der Tradition des ,Neuen Institutio-
nalismus® stehend, legen Daron Ace-
moglu und James A. Robinson nun-
mehr ein leicht lesbares und fiir viele
auf den ersten Blick wohl sehr lber-
zeugendes Buch vor. Die Kernthese
des Buches lautet demnach, dass ,in-
klusive® Institutionen eine positive Ent-
wicklung ermdglichen und ,extraktive*
Institutionen letztlich fir das Scheitern
von Wirtschaftsrdumen verantwortlich
sind. Ziel der Autoren ist es, Entwick-
lungsunterschiede, definiert als BIP
pro Kopf, zwischen Landern und damit
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globale Ungleichheit zu erklaren. An-
ders als viele gangige (neoklassische)
institutionentheoretische Zugange
werden Institutionen jedoch nicht allein
als Resultat nutzenmaximierenden
(Markt-) Handelns von Individuen er-
klart, sondern: ,[v]ielmehr sind Institu-
tionen das kollektive Ergebnis politi-
scher Prozesse. Mithin ist die Schaf-
fung inklusiver Wirtschaftsinstitutionen
ein politischer Akt, und auch ihr Uberle-
ben hangt ausschlief3lich von der Poli-
tik ab“ (S. 15).

Acemoglu und Robinson versuchen
ihr Argument dadurch zu belegen,
dass sie von der neolithischen Revolu-
tion bis heute entsprechende Beispiele
heranziehen. Diese mdgen auf den
ersten Blick einleuchtend erscheinen.
Es ist daher wichtig, die Beschrankun-
gen und einseitigen (wirtschaftspoliti-
schen) Implikationen ihres Zugangs of-
fenzulegen.

Der Beitrag des Buches

Positiv hervorzuheben ist, dass sich
Acemoglu und Robinson in einem ei-
genen Kapitel der Kritik einiger zum
Teil verbreiteter Zugange widmen: ers-
tens der — wie sie es nennen — ,Geo-
graphie-Hypothese®“. Diese Erklarung
hat in den letzten Jahren neuerlich an
Bedeutung gewonnen. Reich bzw. arm
seien einzelne Lander deshalb, weil
ihre geographische Lage eben giinstig
oder unguinstig sei. Zweitens wenden
sie sich gegen die auf Max Weber zu-
rickgehende ,Kulturhypothese®. Damit
meinen sie die Vorstellung, dass
Wachstum beispielsweise von einer
sprotestantischen Ethik” geférdert oder
von anderen kulturellen Vorstellungen
gehemmt wirde.

Drittens argumentieren Acemoglu
und Robinson gegen die ,lgnoranz-
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Hypothese®: Diese besagt, ,[...] dass
arme und reiche Lander deshalb arm
seien, weil es in ihnen haufig zu Markt-
versagen komme, ihre Okonomen und
politischen Entscheidungstrager je-
doch nicht wissten, wie dies zu behe-
ben sei, und friiher auf einen falschen
Rat gehort hatten. Reiche Lander wie-
derum seien deshalb reich, weil man in
ihnen bessere politische Strategien
ausgearbeitet und Falle von Marktver-
sagen erfolgreich beseitigt habe“ (S.
93). Damit wenden sie sich gegen die
nach wie vor haufige, auf gangiger
neoklassischer Theorie basierende
Herangehensweise, die ,[...] bei den
meisten westlichen Okonomen und in
den maldgeblichen politischen Kreisen
des Westens, die sich fast ausschlief3-
lich mit der Erzeugung von Wohlstand
befassen, noch immer den hdéchsten
Stellenwert hat [...]* (S. 97).

Neben dieser im Buch formulierten
theoretischen Kritik kann positiv her-
vorgehoben werden, dass wichtige
wirtschaftshistorische Phanomene be-
schrieben werden. Dazu gehdren etwa
die negativen Auswirkungen von ,ex-
traktiven Institutionen®, wie sie im Zuge
der Kolonialisierung und des Sklaven-
handels entstanden sind und die zu
(bis heute nachwirkenden) problemati-
schen Entwicklungen gefiihrt haben.
Daruber hinaus wird auch das im Ver-
gleich zu feudalen Strukturen emanzi-
patorische Potenzial bilrgerlicher Re-
volutionen und Institutionen hervorge-
hoben.

Fehlende Perspektiven

Diese Beschreibungen und Kritiken
sind wichtig. Was Acemoglu und Ro-
binson aber unterlassen, ist, sich mit
alternativen Erklarungsmodellen aus-
einanderzusetzen. Dies wohl weniger
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aus Unkenntnis, sondern mdglicher-
weise deshalb, weil sie sich nicht so
leicht entkraften lassen, wie die oben
angefihrten Modelle und Uberdies an-
dere (wirtschafts-)politische Implikatio-
nen als ihr eigener Ansatz haben. VolI-
lig unerwahnt bleibt im Buch nicht nur
die in neoklassischer Tradition stehen-
de ,New Economic Geography®, son-
dern auch die reiche kritische politdoko-
nomische und keynesianische Theo-
rietradition zu Wachstums- und Ent-
wicklungsfragen mit ihren jeweiligen
spezifischen Verstandnis von Institu-
tionen. Auch wenn hier nicht der Raum
ist, diese umfassend darzustellen,' so
sollen doch einige dieser alternativen
Sichtweisen auf Wachstums- und Ent-
wicklungsprozesse  herausgegriffen
und damit Kritikpunkte an dem dem
Buch zugrundeliegenden Zugang
deutlich gemacht werden.

Der von den Autoren vertretene insti-
tutionentheoretische Ansatz steht in
modernisierungstheoretischer Traditi-
on, auch wenn zum Teil Kritik an ver-
einfachten  modernisierungstheoreti-
schen Sichtweisen (S. 520ff.) gedulert
wird. Wachstum wird mit Entwicklung
gleichgesetzt. Eine kapitalistische
Wirtschafts- und Gesellschaftsordnung
sowie ,westliche” Konsummuster gel-
ten als implizite Norm. Alle sollen sich
demnach nach dem Vorbild des Wes-
tens entwickeln. Eine solche Herange-
hensweise kann sowohl in postkolonia-
ler Tradition (Berechtigung von unter-
schiedlichen Wirtschafts- und Lebens-
formen) als auch im Zuge der Wachs-
tumskritik (Stichwort: Endlichkeit der
globalen Umweltressourcen) kritisiert
werden.

Acemoglu und Robinson heben das
ungeheure Potenzial des Kapitalismus
(bzw. insbesondere ,inklusiver Institu-
tionen) hervor, die Produktion zu stei-
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gern. In der Perspektive der kritischen
politischen Okonomie wird jedoch kapi-
talistische Dynamik vor allem mit dem
Akkumulationsimperativ, d. h. dem
Uber Wettbewerb (und bei Strafe des
Untergangs) vermittelten Zwang, in der
Konkurrenz zu bestehen, begriindet.
Uberdies wird der Kapitalismus als
System erachtet, welches aufgrund der
inneren (Klassen-)Widerspriiche im-
mer wieder zu Krisen neigt. Die Losung
der Krise bleibt eine temporare Aufhe-
bung wichtiger Widerspriiche, wie sie
sich etwa im Klassenkompromiss der
Nachkriegszeit manifestiert hat.

Ein solcher alternativer Zugang geht
im Unterschied zu Acemoglu und Ro-
binson auf kapitalistische Widerspri-
che wie Ungleichheit, Ausbeutung,
Entfremdung, Krisenanfalligkeit etc.
ein. Uberdies wird Kapitalismus als
Herrschaftssystem begriffen, das eine
aullerst asymmetrische Verteilung von
Macht und materiellen Gltern auf un-
terschiedlichen rdumlichen Ebenen im-
pliziert. Es sind demnach nicht die ge-
sellschaftlichen Verhaltnisse, die aus
Institutionen folgen (wie dies Acemoglu
und Robinson argumentieren), son-
dern es sind die gesellschaftlichen Pro-
duktions- und Machtverhéltnisse, die
sich in entsprechenden Institutionen
abbilden.2

Acemoglu und Robinson pladieren
fur inklusive Institutionen®, worunter
sie liberale demokratische Strukturen
und Marktfreiheit verstehen. Sind diese
durchgesetzt, 16st sich praktisch alles
in Wohlgefallen auf. Kritische politoko-
nomische Zugange weisen hingegen
auf die dadurch verfestigten Strukturen
hin, die die Gesellschaft in Kapitaleig-
nerinnen und Lohnabhéngige spaltet
und fUr letztere oft zu prekaren Arbeits-
und Lebensbedingungen fuhrt.

Ré&umlich geht das Buch primar von
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Staaten als Analyseeinheit fiir Entwick-
lung aus. Wahrend Einkommensunter-
schiede zwischen Staaten thematisiert
werden, so bleiben Einkommensung-
leichheiten innerhalb von Landern
weitgehend ausgeblendet. Auch was
die Erklarung von Wachstum (oder feh-
lendes Wachstum) betrifft, steht der
Zugang im Einklang mit der Moderni-
sierungstheorie. Die Ursachen fir ein
geringes oder hohes BIP pro Kopf wer-
den namlich primar auf nationaler Ebe-
ne festgemacht. Genau auf dieser
Ebene wirden eben unpassende Insti-
tutionen Wirtschaftswachstum behin-
dern oder passende Institutionen die-
ses fordern.

Wahrend im Buch zum Teil die lange
zurUckliegenden institutionellen Impli-
kationen externer Einbindung (be-
stimmte Formen des Kolonialismus)
betont werden, so bleiben die jingeren
externen Zusammenhange (internatio-
nale Wirtschaftspolitik, internationale
Governance) vollig ausgeblendet. Da-
mit einhergehend wird nicht erwahnt,
wie wichtig die Abschoépfung von Res-
sourcen aus peripheren Weltregionen
fur die Entwicklung in den Zentrums-
staaten war und ist.

Auch wenn die ,New Economic Geo-
graphy“zum Teil zu &hnlichen Einsich-
ten kommt,3 so ist es vor allem die de-
pendenztheoretische Schule,* die die
Bedeutung externer Faktoren fir Pro-
zesse der ,Unterentwicklung® heraus-
gearbeitet und hervorgehoben hat.
Dieser Zugang zeigt theoretisch wie
empirisch, dass nach wie vor beste-
henden Abhangigkeiten und der spezi-
fischen Einbettung in weltwirtschaftli-
che Strukturen eine wichtige Rolle zu-
kommt. Diese fiihren einerseits zu wirt-
schaftlicher Entwicklung in den Zen-
trumsstaaten. Anderseits entsteht in
der Peripherie Unterentwicklung in
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Form eines kleinen modernen und ei-
nes grolRen prekdren Sektors. Dabei
wird gezeigt, wie sich das nationale
Establishment in peripheren Landern —
fur die das Stichwort ,Lumpenbour-
geoisie* gepragt wurde — haufig den
wirtschaftlichen und politischen Inter-
essen der Zentrumsstaaten unterord-
net (und es sich dabei gut einrichtet).
Diese Unterordnung erfolgt nicht im-
mer ganzlich freiwillig, sondern wird oft
auch Uber wirtschaftlichen Zwang, der
etwa durch Uberschuldung (Stichwort:
IWF-Strukturanpassungsprogramme)
erzeugt wird, durchgesetzt. Auch die
Anwendung unterschiedlicher Formen
militarischer Gewalt (Stichwort: Impe-
rialismus zur Durchsetzung von Markt-
offnung fir Auslandskapital) ist nicht zu
vernachlassigen.®

Zu diesen heute wirksamen globalen
Strukturen und Institutionen findet sich
bei Acemoglu und Robinson nichts.
Beispielsweise bleibt unerwahnt, dass
die auf Druck der USA erfolgte radikale
Liberalisierung des Finanzsektors we-
sentlich fur die in den 1980er-Jahren
ausbrechende Schuldenkrise in La-
teinamerika und Afrika war. Die Rolle
der USA (oder auch européaischer Lan-
der) bei der Unterstlitzung totalitarer
Regime und ihre problematischen Fol-
gen kommen im Buch auch nicht vor.

Im Zuge der einseitigen Argumentati-
on wird zwar ,aggressiver Protektionis-
mus* (S. 252) neben einigen Faktoren,
die fur die industrielle Revolution in
England wichtig waren, erwéahnt, die
zentrale Bedeutung von Schutzzéllen
fur nachholende Entwicklungsprozes-
se von den USA (ber Deutschland bis
zu Japan und Sidkorea kommt aller-
dings nicht vor. Damit bleibt die lange
Theorietradition zu Fragen nachholen-
der Entwicklung, beginnend bei Alex-
ander Hamilton und Friedrich List, aus-
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geblendet. Dieser heute auch teilweise
mit keynesianischen Elementen ver-
knlpfte Theoriestrang betont die Not-
wendigkeit von Schutzzéllen, nationa-
ler Industriepolitik sowie eines funktio-
nalen gegen (internationale) Spekulati-
on geschutzten Finanzsektors.

Von dominanten Zentrumsstaaten
(heute USA und EU) wird jedoch ver-
sucht, peripheren Landern wirtschafts-
politische Malknahmen, die die Freiheit
des Kapital- und Warenverkehrs ein-
schranken, zu verwehren. Nur einigen
Landern gelang es, dank spezifischer
(geopolitischer) Konstellationen, mehr
wirtschaftspolitische  Unabhangigkeit
zu erlangen und darauf aufbauend
nachholende Entwicklungsprozesse in
Gang zu bringen. Die jungeren Bei-
spiele fur derartig generiertes rasches
Wachstums reichen von Sidkorea bis
Brasilien. Insbesondere in der Periode
zwischen den 1940er- und 1970er-
Jahren waren dabei die Politiken be-
sonders von keynesianisch inspirierter
Wirtschaftspolitik getragen.® Auch Chi-
na zeigt deutlich, wie wirtschaftspoliti-
sches Wachstum gerade dadurch er-
zielt wurde — auch wenn marktférmige
Institutionen eine wichtige Rolle spie-
len, wie Acemoglu und Robinson (S.
501f) betonen —, dass eine autonome
und nicht-neoliberale Ausrichtung der
Wirtschaftspolitik mit wesentlichen
staatlichen Lenkungselementen, ins-
besondere auch im Finanzsektor, vor-
handen war und ist.”

Der sehr langfristige Horizont im
Buch bedingt, dass historische Phasen
von Wachstum und Krise (und daftir re-
levante Politikprozesse) nicht themati-
siert werden. Warum etwa das Wachs-
tum in der Nachkriegszeit bis in die
1970er-Jahre hinein weltweit aulleror-
dentlich hoch war und seither vor allem
in Europa drastisch zurlickgegangen
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ist, wird nicht behandelt. Die Etablie-
rung von starker marktférmigen ,inklu-
siven® Institutionen in den letzten Jahr-
zehnten in Europa und der drastische
Wachstumsriickgang scheint da wohl
ein Widerspruch, der im Buch ausge-
klammert bleiben muss. Theorien zu
langfristigen Entwicklungszyklen® oder
auch zu spezifischen institutionellen
Konfigurationen und deren Verande-
rung, wie sie im Rahmen regulations-
theoretischer Zugénge konzeptuali-
siert werden,® bleiben ebenso uner-
wahnt. Die Reihe an ausgesparten
Perspektiven und Fakten lieRe sich
noch lange fortsetzen ...

Problematische Implikationen

Das Anliegen der Autoren des Bu-
ches scheint damit weniger eine wis-
senschaftlich ausgewogene Argumen-
tation und Darstellung. Vielmehr wird
eine bestimmte Sichtweise propagiert.
Diese hebt sich zwar von orthodoxen
neoklassischen Herangehensweisen
ab, impliziert aber dennoch sehr ein-
seitige marktliberale Schlussfolgerun-
gen. Auch wenn zahlreiche historische
wirtschaftspolitische  Entwicklungen
dargestellt werden, so dient dies immer
nur der Bestatigung der dargelegten
Sichtweise. Das heilt auch, dass fir
die europaische Entwicklung in der
Nachkriegszeit relevante externe Be-
dingungen (Stichwort: Systemkonkur-
renz, sozialdemokratischer Klassen-
kompromiss und Wohlfahrtsstaat)
nicht angesprochen werden. Entspre-
chend Interessierte mdgen hier etwa
an den Klassiker von Eric Hobsbawn
(1998) erinnert sein, der eine alternati-
ve Sichtweise der wirtschaftlichen und
politischen Entwicklungen des 20.
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Jahrhunderts darlegt. Aber auch das
jungste Buch von Panich und Gindin
(2012), das insbesondere die Rolle der
USA fir weltwirtschaftliche Entwicklun-
gen in den Mittelpunkt riickt, stellt ei-
nen guten Gegenpol zum Buch von
Acemoglu und Robinson dar. Histo-
risch am modernen kapitalistischen
Weltsystem interessierte Leserlnnen
sei etwa das Werk von Arrighi (2008)
nahegelegt.

Abschlielend mag die Sichtweise
auf die Krise in Europa nochmals die
Problematik des Zugangs von Acemo-
glu und Robinson vordeutlichen: Die
Krise in der EU wird als Finanzkrise in-
terpretiert, die zu problematischen Ka-
pitalstrbmen innerhalb Europas zu
Landern gefihrt hat, ,in denen noch
keine inklusiven Institutionen Ful® ge-
fasst haben® (S. 19). Dass etwa Lohn-
abschlisse (und damit die Verande-
rung des Kapital-Arbeit-Verhaltnisses)
weit unter dem Produktivitdtswachs-
tum in Deutschland (und auch in Oster-
reich) diese Leistungsbilanzlber-
schisse und damit die Kapitalflisse
Uberhaupt erst ermdglicht haben,
bleibt —wie alles, was nicht ins Konzept
passt — unerwahnt.

Zusammenfassend: Auch wenn sich
auf den rund 500 Seiten sehr viel fin-
det, werden wesentliche historische
Fakten und zentrale alternative wirt-
schaftstheoretische Herangehenswei-
sen ausgeblendet. Damit hat das Buch
zwar eine sehr eingangige Argumenta-
tion geballt mit einer kurzweiligen

Sammlung von zahlreichen  wirt-
schaftshistorischen Anekdoten — die
Gefahr, dass daraus ,einseitige®

Schllisse gezogen werden, ist dadurch
jedoch umso hdher.
Johannes Jager
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Transnationale Verhandlungen
und ihre Akteure

Rezension von: Stefan Riib,
Hans-Wolfgang Platzer, Torsten Miiller,
Transnational Company Bargaining and

the Europeanization of Industrial
Relations, Peter Lang, Bern u. a. 2013,
313 Seiten, broschiert, € 68,20.
ISBN 978-3-034-30909-7.

Die Autoren der Forschungsgruppe
.Europdische und globale Arbeitsbe-
ziehungen“ der Hochschule Fulda be-
leuchten in ihrem aktuellen Buch die
Entwicklungen europaweit koordinier-
ter Verhandlungen zwischen Europai-
schen Betriebsraten, dem Europai-
schen Metallgewerkschaftsbund und
Unternehmen. Dabei stellen sie nicht
nur detailliert die Aushandlungspro-
zesse in diversen Unternehmen in Fall-
studien dar, sondern rahmen diese
mit der Analyse des koordinierten
Verhandlungsverfahrens des Euro-
paischen Metallgewerkschaftsbundes.
Besonders diese detaillierte Analyse
des Verhandlungsverfahrens des Eu-
ropaischen Metallgewerkschaftsbun-
des stellt ein empirisches Novum in der
wissenschaftlichen Literatur dar.

Bei der Veroffentlichung handelt es
sich um die Ubersetzung des Buches
»1ransnationale Unternehmensverein-
barungen® der Autoren, das im Jahr
2011 in der Edition Sigma verdéffentlicht
wurde. In dem hier vorgestellten Buch
von 2013 haben die Autoren aktuelle
politische und fallbezogene Entwick-
lungen aufgegriffen und die Fallstu-
dienergebnisse mit den Ergebnissen
einer Telefonbefragung von Mitglie-
dern Europaischer Betriebsrate aus
der deutschen Metallindustrie ver-
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knlpft. Obgleich diese Telefonbefra-
gung lediglich in Europaischen Be-
triebsraten der deutschen Metallindu-
strie durchgefiihrt wurde, stellt sie in
Bezug auf die Forschung Uber Euro-
paische Betriebsrate generell empiri-
sches Neuland dar. Bis auf eine Befra-
gung, die von Waddington im Jahr
2001 durchgefiihrt wurde, basieren die
Erkenntnisse zu Europaischen Be-
triebsraten vor allem auf Unterneh-
mensfallstudien. Quantitative Zugan-
ge, durch Erhebung von Priméardaten,
zu diesem Forschungsgegenstand gibt
es dagegen kaum.

Die Forschungsgruppe Fulda kann
auf eine lange wissenschaftliche Aus-
einandersetzung mit der Entwicklung
von Europaischen Betriebsraten in der
Metallindustrie  zuriickgreifen.  Seit
Ende der 1990er-Jahre haben die Au-
toren eine Reihe von Publikationen zu
unterschiedlichen Aspekten der Ent-
wicklung von Europaischen Betriebs-
raten und der damit parallel verlaufen-
den Entwicklung der Européaischen Ge-
werkschaftsverbande  verdffentlicht.
Wie ein roter Faden zieht sich dabei die
Entwicklung einer Typologie zur Hand-
lungsfahigkeit von Europaischen Be-
triebsraten, die die Leserlnnen auch in
diesem Buch wiederfinden. Die Auto-
ren betten dabei die Entwicklung von
Europaischen Betriebsraten in ein eu-
ropaisches Mehrebenensystem der Ar-
beitsbeziehungen ein, das auch die
Entwicklung unterschiedlicher politi-
scher, gewerkschaftlicher und unter-
nehmensbezogener Instrumente be-
rucksichtigt. Dieses européische Mehr-
ebenensystem beeinflusst den konkre-
ten Untersuchungsgegenstand, nam-
lich die Verhandlung von transnationa-
len Unternehmensvereinbarungen.

Diese theoretischen Uberlegungen
haben die Autoren im Laufe ihrer wis-
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senschaftlichen Beschaftigung mit Eu-
ropaischen Betriebsraten entwickelt
und wenden sie konsequent auch auf
transnationale Unternehmensverein-
barungen an. Das fihrt flr Leserlnnen,
die bereits andere Veroffentlichungen
der Autoren gelesen haben, zwar
dazu, dass die Einflhrung in den Un-
tersuchungsgegenstand nicht  viel
Neues bringt, zeigt aber in der Entwick-
lung, dass die Autoren nicht beliebig
neue Konzepte aufgreifen, sondern
konkret ihr Modell anhand unterschied-
licher Untersuchungsgegenstande
weiterentwickeln.

Als neues Element tritt dabei der Ver-
handlungsaspekt auf, der durch einen
klassischen Aushandlungsansatz der
.verhandelten Ordnung“ nach Strauss
integriert wird. Leider gehen die theo-
retischen Uberlegungen zur verhan-
delten Sozialordnung im Laufe der
Lekture ein Stick weit verloren. Eine
starkere Einbindung dieses Ansatzes
von Strauss zur Erklarung unterschied-
licher Aushandlungsprozesse in den
Fallstudien hatte die Sinnhaftigkeit die-
ses Ansatzes deutlicher untermauern
kénnen.

Die Autoren greifen in ihrem Buch die
Hypothese auf, dass transnationale
Unternehmensvereinbarungen ein Ele-
ment zur Entwicklung européischer
Formen der industriellen Beziehungen
darstellen. Damit geht einher, dass mit
der Verhandlung von transnationalen
Unternehmensvereinbarungen  auch
immer die Ordnung europaischer indu-
strieller Beziehungen mitverhandelt
wird. Die Formen der industriellen Be-
ziehungen in den Unternehmen sind
dabei gepragt von nationalen Formen
der industriellen Beziehungen. Die Au-
toren gehen daher davon aus, dass
Verhandlungen auf europaischer Ebe-
ne dazu flihren kbnnen, dass sich die
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unterschiedlichen Formen von Interes-
senvertretung angleichen bzw. natio-
nale Traditionen vor neue Herausfor-
derungen gestellt werden.

Diese Hypothese wird anhand der
Untersuchung der Verhandlungsver-
l[Aufe in unterschiedlichen Unterneh-
men analysiert. Dazu greifen die Auto-
ren auf diverse methodische Zugange
zuruck, um sowohl die quantitative
Verbreitung solcher transnationalen
Unternehmensvereinbarungen, ihre In-
halte, als auch die tatsachlichen Ver-
handlungen auswerten zu koénnen.
Dieses Zusammenspiel unterschiedli-
cher Analysemethoden ermdéglicht es
den Autoren, die formale Ausgestal-
tung der Vereinbarungen und die tat-
séchlichen Aushandlungsprozesse zu
vergleichen, aber auch die Verhand-
lungen in einzelnen Unternehmen mit
den generellen Entwicklungen zur Ver-
einbarungspolitik von Européischen
Betriebsraten in der deutschen Metall-
industrie zu verbinden. Damit kénnen
die Autoren auf ein breites Spektrum
an Befunden zur Uberpriifung ihrer Hy-
pothese zurlickgreifen. Leider fehlt in
der Verdffentlichung die konkrete Ver-
bindung der einzelnen Analysen, die
detailliert in den Kapiteln 3 bis 5 vorge-
stellt werden, jedoch wenig aufeinan-
der bezogen werden.

Unter dem Begriff der transnationa-
len Unternehmensvereinbarungen fas-
sen die Autoren Vereinbarungen von
Européaischen Betriebsraten, die sich
nicht auf die Verhandlung zur Grin-
dung eines Europaischen Betriebsra-
tes beziehen, sondern andere Rege-
lungsgegenstande zum Inhalt haben.
Der Fokus auf Unternehmen der Me-
tallbranche wird Uber die fortgeschritte-
nen Erfahrungen mit solchen Verein-
barungen durch den Europaischen
Metallgewerkschaftsbund begriindet.
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Erganzt werden die Telefonbefragung
und die acht Unternehmensfallstudien
aus der Metallbranche mit zwei Unter-
nehmensfallstudien aus dem Dienst-
leistungssektor und der Chemieindus-
trie.

Die Fallstudien beziehen sich auf Un-
ternehmen mit  Stammsitzen in
Deutschland und Frankreich, um unter-
schiedliche nationale Formen der indu-
striellen Beziehungen abzubilden. Die-
se spiegeln sich auf Ebene der Euro-
paischen Betriebsrate in unterschiedli-
chen Rollenverstédndnissen von ge-
werkschaftlichem Mandat und Beteili-
gung von Europaischen Betriebsraten
bei Verhandlungen wider. Diese diver-
sen Rollenverstandnisse missen bei
Verhandlungen auf europaischer Ebe-
ne auch mit den Vorstellungen des Eu-
ropaischen Metallgewerkschaftsbun-
des und seinem Verhandlungsverfah-
ren abgeglichen werden. Das Ver-
handlungsverfahren sieht vor, dass die
nationalen Gewerkschaften im Unter-
nehmen in die Verhandlung einbezo-
gen werden und das Verhandlungs-
mandat bei den gewerkschaftlichen
Gremien liegt.

In den Fallstudien zeigt sich, dass
unterschiedliche Akteurskonstellatio-
nen mit unterschiedlichen nationalen
Mustern von Rollenaufteilung und Ver-
handlung einhergehen. Zum einen fin-
den die Autoren das franzdsische Mus-
ter gewerkschaftszentrierter Verhand-
lungen, zum anderen das deutsche
Muster EBR-zentrierter Verhandlun-
gen. In der franzdsischen Tradition
stoRt das Verhandlungsverfahren des
Europédischen  Metallgewerkschafts-
bundes auf grole Akzeptanz, da damit
der Gewerkschaftspluralismus in den
Unternehmen abgebildet wird. Dort
kann sich das Verfahren zu einer neu-
en Ordnung entwickeln. In der deut-
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schen Tradition fihrt das Verfahren zu
einer Sensibilisierung, die gewerk-
schaftlichen Forderungen wahrzuneh-
men, der gewerkschaftliche Anspruch
auf alleinige Verhandlungsfihrerschaft
wird jedoch nicht generell von den Eu-
ropaischen Betriebsraten anerkannt.

Bezogen auf die Annahmen aus dem
Negotiated Order-Ansatz schlussfol-
gern die Autoren daher, dass das Ver-
fahren des Europaischen Metallge-
werkschaftsbundes nicht die Ord-
nungskraft entfaltet, um eine neue Ord-
nung transnationaler Unternehmens-
verhandlungen und -vereinbarungen
hervorzubringen. Vielmehr orientieren
sich die Mitglieder der Européaischen
Betriebsrate an vorherrschenden Tra-
ditionen der industriellen Beziehungen
am Stammsitz des Unternehmens.
Das kann dazu fihren, dass ein Veto
der Gewerkschaften zum Abbruch der
Verhandlungen zwischen Europai-
schem Betriebsrat und Unternehmens-
leitung fUhrt, wie die Autoren flr den
Fall John Deere darstellen, aber auch,
dass der Europaische Betriebsrat, trotz
Veto der Gewerkschaften, die Ver-
handlungen mit der Unternehmenslei-
tung abschlief3t (Fallstudie ABB).

Die Argumentation der Autoren, dass
sich auf Seiten der Gremien der Be-
schaftigtenvertretung zwei Muster in
Bezug auf unterschiedliche Formen
der industriellen Beziehungen ausbil-
den, wird schlissig begriindet und dar-
gelegt. Die Akteurskonstellation in den
Verhandlungen und vor allem die Ent-
scheidungsprozesse der Unterneh-
mensleitung fur die Verhandlung unter-
schiedlicher Themen héatte jedoch star-
ker auf den Einfluss der Internationali-
sierung der Unternehmensstrukturen
und der Veranderung der Strukturen
und Strategien Uberprift werden kon-
nen.
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Neben einigen bekannten Fallen von
Europaischen Betriebsraten, wie z. B.
Ford oder ArcelorMittal, haben die Au-
toren auch Zugang gefunden zu Unter-
nehmen, die bisher nicht im Fokus der
Eurobetriebsratsforschung  standen.
Ein empirisches Novum stellt auller-
dem die Telefonbefragung von Mitglie-
dern der Europaischen Betriebsrate
aus deutschen Unternehmen der Me-
tallbranche dar. Selbst unter Beriick-
sichtigung aller Einwédnde gegenuber
einer Verallgemeinerung der Ergebnis-
se, auf die die Autoren hinweisen, lie-
fert diese Befragung erstmals quantita-
tive Daten zur Verhandlungspraxis von
Européischen Betriebsraten jenseits
der Inhaltsanalyse existierender trans-
nationaler Unternehmensvereinbarun-
gen.

In den Daten ihrer Befragung finden
die Autoren geringe Abweichungen zu
den Daten der europaischen Daten-
banken, die transnationale Unterneh-
mensvereinbarungen auflisten. Inter-
essanter dagegen ist der Umstand,
dass die Autoren eine Reihe von infor-
mellen Absprachen zwischen Europai-
schen Betriebsraten und Management
gefunden haben, die darauf hindeuten,
dass sich eine Reihe von Europai-
schen Betriebsraten, Uber den zuge-
schriebenen Informations- und Konsul-
tationsrahmen hinaus, weiterentwickelt
haben. 21 von 82 Europaischen Be-
triebsraten aus dem Untersuchungs-
sample haben informelle Absprachen
zu unterschiedlichen Themen getrof-
fen. Ubertragen auf die Grundgesamt-
heit von 308 Européaischen Betriebsra-
ten in der Metallindustrie hieRe das,
dass zwischen 60 und 80 Europaische
Betriebsrate wahrscheinlich Abkom-
men oder informelle Absprachen mit
Unternehmen abgeschlossen haben.

In der Gesamtbetrachtung der Verof-
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fentlichung stehen die Fallstudien und
die sehr detaillierte Vorstellung der
Verhandlungsprozesse im Fokus der
Analyse. Hier wird besonders deutlich,
auf welchen Fundus an Wissen uber
die Unternehmen, ihre Europaischen
Betriebsrate und Uber die (gewerk-
schafts)politischen Entwicklungen die
Autoren zurlickgreifen kdnnen. Dieser
speist sich nicht nur aus der aktuellen
wissenschaftlichen  Datenerhebung,
sondern auch aus der langjahrigen
Forschungserfahrung der Autoren
Uber die Europaischen Betriebsrate in
der Metallbranche.

Auch arbeiten die Autoren konse-
quent ihr Modell eines europaischen
Mehrebensystems der Arbeitsbezie-
hungen und ihre Typologie zur Hand-
lungslogik von Europaischen Betriebs-
raten weiter aus. Leider fehlt in der Be-
schreibung der Fallstudien an man-
chen Stellen der Bezug zur vorge-
schlagenen Erweitung des Modells zur
verhandelten Ordnung. Besonders
deutlich wird dies in Kapitel 5 Uber die
statistische Auswertung der Telefon-
befragung. Obgleich die empirischen
Befunde erstmals aufzeigen, welche
Abspracheprozesse zwischen EBRs
und Unternehmensleitungen unterhalb
der formalen Ebene einer schriftlichen
Vereinbarung stattfinden, bleibt die
Verbindung zur Theorie unterbelichtet.
Hier ware es auch wiinschenswert ge-
wesen, starkere Bezlige zu den Ergeb-
nissen der Fallstudien herzustellen.

Insgesamt handelt es sich um eine
fundierte Analyse der Verhandlungen
von transnationalen Unternehmens-
vereinbarungen. Die detaillierte Analy-
se der Entwicklung von Européischen
Btetriebsraten gliedert sich an die bis-
herigen Forschungsprojekte der Auto-
ren an. Auch wenn damit einige Passa-
gen des Buches fur Expertlnnen tber
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Europaische Betriebsrate keine neuen
Erkenntnisse bringen, ist die Verdffent-
lichung in der Gesamtbetrachtung so-
wohl fir Leserlnnen, die sich erstmals
mit der Thematik beschaftigen, als
auch fur Forscherlnnen, die sich mit
Europaischen Betriebsraten befassen,
empfehlenswert.

Veronika Dehnen
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Die 1970er: Strukturbruch oder
»Schanierjahrzehnt*?

Rezension von: Knud Andresen,Ursula
Bitzegeio, Jirgen Mittag (Hrsg.), ,,Nach
dem Strukturbruch*? Kontinuitat und
Wandel von Arbeitsbeziehungen und
Arbeitswelt(en) seit den 1970er-Jahren,
Reihe Politik- und Gesellschafts-
geschichte 89, Verlag J.H.W. Dietz,
Bonn 2011, 400 Seiten, € 46.
ISBN 978-3-801-24202-2.

Vor einigen Jahren formulierten An-
selm Doering-Manteuffel und Lutz Ra-
phael ihre ,Perspektiven auf die Zeit-
geschichte seit 1970“ und stellten (fur
Deutschland) die Hypothese eines
epochalen ,Strukturbruchs® auf, der
Mitte der Siebzigerjahre stattgefunden
hatte.! Durch das Zusammentreffen
von Digitalisierung, Neoliberalisierung
(Ablésung des Keynesianismus durch
die Wirtschaftstheorie des Monetaris-
mus) und der damals einsetzenden In-
dividualisierung (Abkehr des die Nach-
kriegsgesellschaft pragenden kollekti-
vistischen zugunsten eines auf die
freie Entfaltung des Individuums set-
zenden Gesellschaftsmodells) sei es
zu einem in unterschiedlichen Zeitach-
sen ablaufenden ,sozialen Wandel re-
volutiondrer  Qualitédt® gekommen.
Kurz: Der ,Nachkriegsboom® und mit-
hin der Ausbau und die Perpetuierung
des sozialen Wohlfahrtsstaates hatten
ihr Ende gefunden.

Der von Mitarbeiterinnen des 2008

eingerichteten  Projekts ,Gewerk-
schaftsgeschichte® im Historischen
Forschungszentrum der Friedrich-

Ebert-Stiftung herausgegebene und
von der Hans-Bdckler-Stiftung unter-
stitzte umfangreiche Sammelband will
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die Hypothese vom ,Strukturbruch” ei-
ner arbeitsgeschichtlichen Uberprii-
fung unterziehen.

Einleitend missen die Herausgebe-
rinnen feststellen, dass — und dies gilt
besonders auch flr die leider stark or-
ganisationsgeschichtlich ~ dominierte
Gewerkschaftsgeschichte Osterreichs
—sich die zeitgeschichtliche Forschung
zu Arbeitsbeziehungen und Arbeits-
welten, wie auch entsprechende sozio-
logische Studien, noch in den Anfan-
gen befinden. Mit dem vorliegenden
Band sollen denn auch neue produkti-
ve Verbindungen zwischen Theorie
und Empirie im Bereich einer Aufarbei-
tung der ,Geschichte der Arbeit” gefun-
den werden.

Nachdem in einem weiteren Einlei-
tungsaufsatz Anselm Doering-Man-
teuffel und Lutz Raphael Gelegenheit
gegeben wird, ihre Hypothesen vom
»Epochenbruch in den 1970er-Jahren*
darzulegen, versuchen insgesamt 14
Autorlnnen, sich an der Zeit ,nach dem
Boom* abzuarbeiten. Werden im ers-
ten Teil im GroRen und Ganzen ,Rah-
menbedingungen®, somit dkonomi-
sche, politische und soziale Verande-
rungen, etwa im Wandel der ,Deutsch-
land AG®, der ,Konzertierten Aktion®,
der Selbststandigendebatte, der Hu-
manisierung der Arbeitswelt und der
Frauenerwerbstatigkeit behandelt, so
geht es in einem zweiten Kapitel um
Fallbeispiele, wie den Wandel der Ar-
beitsbeziehungen in den kommunalen
Energieunternehmungen, um die Fra-
ge, ob es in der Berufsausbildung ei-
nen Strukturbruch gegeben hat, und
um die Strategien der Gewerkschaften
zur Rationalisierung.

Der Interessenreprasentation ist der
dritte Teil gewidmet, in dem es um den
Wandel in den inner- und aulRerbe-
trieblichen Lohn- und Tarifbeziehun-
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gen geht. In einem abschlielenden
Aufsatz wird bedauerlicherweise kein
Reslimee gezogen, vielmehr werden
mogliche Forschungsfelder in einer
»Geschichte der Arbeit* aufgezeigt.

Zweifellos stellt die Arbeit flr einen
mit den deutschen Arbeitsbeziehun-
gen im Detail nicht vertrauten Leser
eine schwere Kost dar. Jedoch sind in
Bezugnahme auf die Fragestellung ei-
nes ,Strukturbruchs in den 1970er-
Jahren® die Ergebnisse der einzelnen
Untersuchungen bemerkenswert.
Kaum eine/r der Autorlnnen kann ei-
nen epochalen Bruch feststellen, viel-
mehr wird vorsichtig Gber eine ,Zasur",
einen ,begrenzten Umbruch®, einen
.beginnenden Wandel* geschrieben,
womit sich der Eindruck verstarkt, dass
zwar in den 1970er-Jahren sukzessive
das neoliberale Regime eine gewisse
Breitenwirkung entfalten konnte, je-
doch erst in den spaten 1980er- und
1990er-Jdahren in der Arbeitswelt und
den Arbeitsbeziehungen ,fihlbar* zum
Durchbruch gekommen ist.

Deutlich wird dies etwa, wenn fest-
gestellt wird, dass das deutsche Wirt-
schaftsmodell der 1970er-Jahre — die
enge Verflechtung bei Kapitalbeteili-
gung wie auch in Aufsichtsraten zwi-
schen Banken, Versicherungen und In-
dustrieunternehmen — sich erst in den
1990er-Jahren zu &ndern begonnen
hat, wiewohl erste Liberalisierungs-
schritte bereits friiher eingesetzt hatten
(S.64). Auch in den kommunalen Ener-
gieunternehmungen ist es erst in die-
sen Jahren durch den Beginn der Pri-
vatisierungsbestrebungen zu Veran-
derungen in den Arbeitsbeziehungen
gekommen (S. 157). Das Scheitern der
bis dahin vorherrschenden ,Konzer-
tierten Aktion®, einer Art Interessenab-
stimmung zwischen wirtschaftspoliti-
schen Akteuren unter Einschluss der
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Gewerkschaften, im Jahre 1977 hat
nicht das Ende des Neokorporatismus,
sondern vielmehr eine Verlagerung auf
ausgewabhlte Politikfelder, wie etwa auf
Gesundheits- oder Arbeitsmarktpolitik,
bedeutet (S. 86). Auch jene Beitrage,
die sich mit gewerkschaftlicher Tarifpo-
litik beschaftigen, zeigen ,die aulReror-
dentliche Elastizitdt und Pfadstabilitat
des inner- und auf3erbetrieblichen In-
teressenausgleichs” (S. 347).

Ebenso scheint sich die Frauener-
werbstatigkeit in der ,Phase nach dem
Boom eindeutigen Zuordnungen® zu
entziehen: Zwar konnte die Forderung
nach gleichberechtigter Teilhabe von
Frauen am Berufsleben dann nicht
mehr verdrangt werden, doch das tra-
ditionelle Erndhrer-Hausfrau-Modell ist
weitgehend strukturell erhalten geblie-
ben (S. 136).

Ein Autor formuliert provokant, dass
die Rede vom ,Ende des Fordismus®in
den Siebzigerjahren nicht nachvoll-
ziehbar sei, zumal sich ,Digitalisierung*
und fordistische Produktionsweise kei-
neswegs ausschlieen: ,Es gehdren
keine groRen prophetischen Fahigkei-
ten dazu, zu prognostizieren, dass
nicht nur ‘Rationalisierung und Ge-
werkschaften’, sondern speziell auch
Fordismus beziehungsweise Tayloris-
mus fir die Gewerkschaften ein The-
ma bleiben® (S. 209). Kritisch stellt
denn auch eine Autorin fest, dass flr
die Arbeitsbeziehungen weder in
Deutschland noch in Frankreich ein
Strukturbruch festzustellen ist, es aller-
dings in den folgenden Jahrzehnten zu
einer Abnahme gewerkschaftlicher So-
lidarisierungsfahigkeit gekommen ist.
Sie sieht denn die 1970er-Jahre als ein
~ochanierjahrzehnt®, in dem sich meh-
rere Entwicklungslinien tUberlagern, um
erst in nachfolgenden Jahren Verande-
rungen zu bewirken (S. 242).
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Zusammenfassend kann wohl fest-
gestellt werden, dass arbeitsgeschicht-
lich ein ,epochaler Bruch® in den
1970er-Jahren in Deutschland wohl
(noch) nicht feststellbar ist, sich jedoch
auf mehreren Ebenen andeutet. Daru-
ber hinaus veranschaulicht der Band
auch, dass Veranderungen in der Ar-
beitswelt und in den Arbeitsbeziehun-
gen sich wohl kaum auf kurze Zeitrau-
me festlegen lassen.

Die fir die Forschung ausnehmend
innovativen Beitrage des Bandes kon-
nen fir die zeitgeschichtliche Erfor-
schung der Arbeitswelt und Arbeitsbe-
ziehungen in Osterreich beispielhaft
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sein. Es geht nicht an, wie hierzulande
Ublich, diese oder &hnliche Untersu-
chungen allein Politologlnnen oder So-
ziologlnnen zu Uberlassen, vielmehr
gilt es, Arbeitnehmerlnnen-orientierte
Forschungen in den Mittelpunkt des
(Forschungs-)Interesses von Histori-
kerlnnen zu stellen.

Klaus-Dieter Mulley

Anmerkung

' Doering-Manteuffel, Anselm; Lutz, Ra-
phael, Nach dem Boom. Perspektiven
auf die Zeitgeschichte seit 1970 (Géttin-
gen 22010).
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Osterreich 1933-1938 —
ein Standardwerk

Rezension von: Emmerich Talos,
Das austrofaschistische Herrschafts-
system. Osterreich 1933-1938,
LIT Verlag, Wien, Miinster u. a. 2013,
621 Seiten, broschiert, € 34,90.
ISBN 978-3-643-50494-4.

Die dramatischen, durch die globale
Finanz- und Spekulationskrise von
1929 ausgeldsten Umwalzungen der
sog. GroRRen Depression haben Politik
wie Kultur grundlegend verandert. Das
gesellschaftliche Krisenszenario hat
die parlamentarische Demokratie, die
(industrielle) Moderne insgesamt ihrer
Legitimierung beraubt, moderne Ge-
sellschaftssegmente wie Industrie, Fi-
nanzkapital und Arbeiterschaft ent-
scheidend geschwacht und rickwarts-
gewandte Utopien des Vormodernen
aktualisiert: Vorstellungen einer an ei-
nem idealisierten Mittelalterbild orien-
tierten gesellschaftlichen Harmonie,
Konzeptionen einer ,berufsstandi-
schen® sozialen Organisation. Die neo-
romantische Kritik an der Moderne
wurde im Namen eines als ideal imagi-
nierten Vergangenen gefuhrt und rich-
tete sich gegen einen individualisti-
schen, liberalen Kapitalismus ebenso
wie gegen den egalitédren Sozialismus.

Dem politischen Ideal der burgerli-
chen Freiheiten wurde das soziale
Ideal einer autoritaren, streng hierar-
chisch  gegliederten, rlckwartsge-
wandten gesellschaftlichen Gliederung
gegenubergestellt. Der ,Standestaat®
wurde als ein aus der Geschichte ab-
geleiteter gottlicher Auftrag interpre-
tiert, getragen von einer spezifisch ka-
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tholischen Sehnsucht nach Klassen-
harmonie und Konfliktfreiheit, getragen
von feudalen Reminiszenzen und anti-
modernistischen Affekten, verwachsen
mit althergebrachten Vorstellungen ei-
nes gottgewollten Oben und Unten,
versehen mit einem vagen antikapita-
listischen Sentiment. Parlamentari-
sche Demokratie, autonome Arbeiter-
organisationen und konkurrierende
Massenparteien haben in diesem Welt-
bild keinen Platz, der Gesellschaftsver-
trag im Sinne der Aufklarung erhalt das
Stigma der Blasphemie.

In einem ,kalten® Staatsstreich vom
7. Marz 1933 hatte sich die Regierung
des christlich-sozialen Kanzlers Doll-
ful sozusagen absolutistische Regie-
rungsgewalt angeeignet und begann,
eben diese standestaatlichen Konzep-
te in die politische Praxis umzusetzen.
Von Méarz 1933 an wurden unter per-
manentem Verfassungsbruch rund
300 Verordnungen aufgrund des
kriegswirtschaftlichen Erméachtigungs-
gesetzes aus dem Jahr 1917 erlassen.
Die Notverordnungen liefen auf eine
Demontage der allgemeinen Freiheits-
rechte und der Sozialgesetzgebung
hinaus; in ihrer raschen, seriellen
Form, in der Kombination von integrie-
renden und regressiven Mallnahmen
entwarf der von einem religiésen Sen-
dungsbewusstsein durchdrungene
Dollful? von sich das Bild eines kom-
promisslosen, resoluten Krisenmana-
gers.

Gegen das Rote Wien wurde ein fi-
nanzieller Vernichtungsfeldzug son-
dergleichen geflhrt. ,Wir missen®, so
Dollful? am 3. Oktober 1933 im Vor-
stand des christlich-sozialen National-
ratsklubs, ,der Gemeinde Wien, die auf
Kosten der Allgemeinheit sich fettge-
futtert hat, wir missen ihr die unge-
rechten Mittel entziehen. Sie mul} die
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Suppe ausloffeln, wenn sie nicht mehr
kénnen, werden wir zur Stelle sein.“ In
den Abendstunden des 12. Februar
1934 vollzog die Regierung dann den
Schritt in die offene Diktatur.

Es war ein unglickliches Regime,
das in vielerlei Hinsicht eine historische
Anomalie darstellte. Es ahmte auler-
lich Formen des Faschismus nach,
entlehnte sie dem italienischen und
deutschen Vorbild und versuchte, we-
sentliche Elemente faschistischer
Ideologie mit katholischem Klerikalis-
mus zu verknupfen. Es veranderte
sténdig sein labiles Gleichgewicht: Un-
fahig, sich eine breitere Massenbasis
zu schaffen, schwankte die autoritare
Diktatur zwischen Brutalitadt und Zuge-
stdndnissen standig hin und her, ohne
Selbstsicherheit und ohne innere Auto-
ritat.

Der Klerikalismus sollte als unmittel-
bares Staats- und Gesellschaftspro-
gramm durchgesetzt, Osterreich Aus-
gangspunkt und Zentrum einer katholi-
schen Restauration in Mitteleuropa
werden. In seiner gro3en Trabrenn-
platzrede anlasslich des Katholikenta-
ges vom September 1933 hatte Dollful®
davon gesprochen, dass man die Auf-
gabe habe, ,die letzten einhundertfiin-
zig Jahre unserer Geistesgeschichte
gut zu machen® — ganz im Sinn einer
AuRerung des Heimwehrfiihrers Steid-
le, dem es darum zu tun war, das
.,Ende der franzdsischen Revolution
auf deutschem Boden, wenn es sein
mul} durch eine deutsche Revolution,
eine Diktatur des Aufbaus® herbeizu-
fuhren. Ein ,Aufbau®, der bald den Weg
in eine tragische Bedeutungslosigkeit
ging, der, trotz aller Unterdrickungs-
maflnahmen, ein kraftloses Artefakt
bleiben sollte.

Man stitzte sich auf einen kostspieli-
gen staatlichen Herrschafts- und Ge-
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waltapparat, den allerdings die Nazis
zunehmend erfolgreich durchsetzten.
Die von oben eingesetzte ,Massenor-
ganisation® der ,Vaterlandischen
Front®, ein Surrogat gewissermalen
einer faschistischen Massenpartei,
konnte zwar als Kontrollinstrument
nach innen agieren, als Legitimations-
instrument nach auf’en konnte sie die
ihr vom Regime zugedachte Funktion
aber lediglich in Ansatzen erfillen. Der
berufsstandische Aufbau kam Uber
marginale Ansatze nicht hinaus.

Das Regime, schrieb Karl Renner in
einem Memorandum aus dem Jahre
1936, bedeute keine Abwehr, sondern
,die sichere Vorbereitung des An-
schlusses®. Es habe ,keine einzige
tragfahige Idee®; der Umsturz des Jah-
res 1934 habe ,sichtbarlich“ nichts an-
deres bewirkt, als dass ,Aristokraten,
Offiziere der alten Armee, unbeschéaf-
tigte Bureaukraten, Schitzlinge des
Klerus (C.V., katholische Studenten-
verbindung) alle Stellen besetzt und
alle Geldquellen fir sich flissig ge-
macht haben®. Erst in allerletzter Se-
kunde, in den dramatischen Marztagen
des Jahres 1938 suchte die stande-
staatliche Diktatur die Ausséhnung mit
dervon ihrillegalisierten Arbeiterbewe-
gung. Wie so oft in Osterreichs Schick-
salsstunden war es zu spat.

Emmerich Talos hat nunmehr die-
sem von der zeitgeschichtlichen For-
schung so lange vernachlassigten
Phanomen eines austrofaschistischen
Herrschaftssystems eine monumenta-
le Studie gewidmet. Er gliedert sie in
acht  Hauptkapitel: Entwicklung,
Selbstverstandnis und politische Struk-
turen, Akteure und Stutzpfeiler, Politi-
sche  Gesinnung/Anpassung/Durch-
dringung der Gesellschaft, Stimmun-
gen/Verankerung, Auldenbeziehungen
und AuBlenbindungen, ,Anschluss®
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und Abschluss — letzteres ein Resu-
mee und eine begriffliche Bestimmung
des Regimes, mit bemerkenswerter
Klarheit, analytischer Scharfe und fun-
dierter Sachkenntnis gefihrt gegen re-
lativierende oder apologetische Ansét-
ze, die in ihrer Terminologie von ,Re-
gierungsdiktatur®,  ,Dollful3-Schusch-
nigg-Regime” oder eben ,Standestaat”
u. dgl. ausgehen.

Die prinzipiellen Argumentationsli-
nien der vorliegenden Studie weichen
nicht wesentlich von dem ab, was
Télos in friheren Beitrdgen und Auf-
satzen bereits entwickelt hat. Allein die
empirische Basis hat sich enorm ver-
breitert und verdichtet. Der Autor konn-
te dabei vor allem auch auf den 2010
aus Moskauer Sonderarchiven in das
Osterreichische Staatsarchiv transfe-
rierten umfangreichen Archivbestand
der Vaterlandischen Front zurtckgrei-
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fen, den er als erster systematisch aus-
wertete. Er hat es unternommen, vor
den schieren Quantitaten eines im be-
sten Fall nur vorlaufig und vage geord-
neten Bestandes mit durchaus drama-
tischer Uberlieferungsgeschichte nicht
einfach zu kapitulieren, sondern sie
vielmehr zielgerichtet in eine hoch
komplexe Analyse einflielen zu las-
sen. Ein solch enormes Unterfangen
noétigt jedenfalls Respekt ab.
Herausgekommen ist ein auf einer
Vielzahl von ineinander verwobenen
und auf einander Bezug nehmenden
Ebenen operierendes Werk, das den
Rahmen einer konventionellen polito-
logischen Untersuchung bei Weitem
sprengt, ein kulturgeschichtliches und
im besten Sinne kulturanalytisches
Buch — ein Standardwerk allemal, eine
Meistererzahlung.
Wolfgang Maderthaner
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Gewerkschaften aus wissen-
schaftlichen Perspektiven

Rezension von: Stefan Anwander u. a.,
Wissenschaft iiber Gewerkschaft.
Analysen und Perspektiven, OGB Verlag,
Wien 2013, 412 Seiten, broschiert,
€ 29,90. ISBN 978-3-703-51599-6.

Der vorliegende Sammelband verei-
nigt vierzehn Beitrdge von Wissen-
schaftlerinnen aus den Fachgebieten
Okonomie, Soziologie, Politologie, Ge-
schichte und Rechtswissenschaft zum
Thema Gewerkschaften in Osterreich.
Wie die Redakteurin Brigitte Pellar in
der Einleitung erklart, soll ab dem Jan-
ner 2014 im OGB-Verlag eine neue,
funfbandige Geschichte der osterrei-
chischen Gewerkschaftsbewegung ver-
offentlicht werden. Der hier behandelte
Band erschien dieser Gewerkschafts-
geschichte vorgelagert, gleichsam als
Auftakt oder Vorspann, gerade recht-
zeitig zum OGB-Bundeskongress 2013.

Die inhaltlich doch recht heteroge-
nen Beitrdge lassen sich grob zwei
Themengruppen zuordnen: Zum einen
handelt es sich um Artikel Uber die Rol-
le der Gewerkschaften in der aktuellen
Wirtschafts- und Sozialpolitik sowie
Uber die Perspektiven gewerkschaftli-
cher Aktivitat, zum anderen um Arbei-
ten zu verschiedenen Aspekten Oster-
reichischer und internationaler Ge-
werkschaftsgeschichte. Manche der
Beitrage lieRen sich freilich sowohl
dem einen als auch dem anderen Be-
reich zuweisen.

Zu den historischen Arbeiten zéhlen
u. a. jene der Redakteurin Brigitte Pel-
lar Uber ,Positionen und Weltbild der
Freien Gewerkschaften Osterreichs®,
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jene des Politikwissenschaftlers Ge-
org-Hans Schmit Uber die theoreti-
schen Grundlagen und Programme der
Christlichen Gewerkschaften sowie
jene des Politologen und Historikers
Paul Dvorfak zu ,Parlamentarismus
und Gewerkschaftsbewegung in Os-
terreich“ zwischen 1945 und 2000.

Der Historiker Jan Kreisky beschaf-
tigt sich mit den ,widerspruchsvollen
und wechselhaften Positionen der 6s-
terreichischen Arbeiterbewegung im
19. und 20. Jahrhundert zur Migration.
Der Bildungsforscher Peter Schlégl
verfolgt die Haltungen und Beitrage der
Osterreichischen Gewerkschaften zur
Berufsbildung. Der Historiker David
Mayer befasst sich mit Vergangenheit
und Gegenwart internationaler Solida-
ritdt — eine zweifellos brennende Fra-
ge, ist doch die Krise der européischen
Gewerkschaften seit den 1980er-Jah-
ren auch ein Resultat mangelnder in-
ternationaler Solidaritat, Kooperation
und Koordination.

Der ersten der beiden oben genann-
ten Themengruppen zuzuordnen sind
der Beitrag ,Gewerkschaften, Lohnfin-
dung und Wirtschaftspolitik“ des Ar-
beitsbeziehungs-Experten Bernd
Brandl (University of York) und des
lohnpolitischen Referenten des WIFO,
Thomas Leoni, sowie der Artikel des
Historikers und Politologen David Wi-
neroither zur Sozialpartnerschaft ,als
Eckpfeiler der Osterreichischen Kon-
sensdemokratie“ und der Aufsatz des
Rechtswissenschaftlers Elias Felten
zur ,Rechtsstellung der Gewerkschaf-
ten im kollektiven Arbeitsrecht.

Einer der interessantesten und zu-
gleich hochaktuellen Beitrage ist jener
der Soziologin Julia Hofmann und des
Politikwissenschaftlers Florian Reiter
iber die Machtressourcen des OGB,
ihre zunehmenden Ungleichgewichte
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und Potenziale firr eine ausgewogene-
re Ressourcenbasis.

Die Autorlnnen konstatieren ein-
gangs ihres Beitrags seit den 1980er-
Jahren alles in allem schleichende Ver-
schlechterungen sozialstaatlicher Leis-
tungen. Den Hauptgrund dafir sehen
sie in Anderungen des Machtverhalt-
nisses zwischen Arbeitgebern und Ar-
beithehmern. Die Machtpositionen des
OGB analysieren sie in der Folge an-
hand des von Walter Korpi und Ggsta
Esping-Andersen entwickelten Macht-
ressourcen-Ansatzes, der spater von
Eric Wright, Beverly Silver und Jelle
Visser weiterentwickelt und ausdiffe-
renziert wurde. Dieser Analyseansatz
geht davon aus, dass die Richtung der
Politik durch die wirtschaftliche und po-
litische Machtverteilung zwischen den
gesellschaftlichen Gruppen bestimmt
wird.

GemalR der Ressourcentheorie der
Gewerkschaften hangt die Effektivitat
dieser Organisationen von der Verflg-
barkeit externer und interner Ressour-
cen ab. Externe Ressourcen sind zum
einen das 6konomische (,Marktmacht*
in der Terminologie von Hofmann und
Reiter) und politische Umfeld (,Blind-
nismacht®), in welchem die Gewerk-
schaften agieren, zum anderen Institu-
tionen (wie Arbeitsrecht, sozialer Dia-
log, Kollektivvertrage, betriebliche Ver-
tretungsgremien usw.), die externe
Quellen der Unterstiitzung darstellen
(winstitutionelle Macht®). Interne Res-
sourcen (,Organisationsmacht®) sind
die Organisationsstruktur mit all ihren
Dimensionen (materielle Ressourcen,
Organisations- und Entscheidungs-
strukturen, Dienstleistungen fiur Mit-
glieder usw.), das Mobilisierungspo-
tenzial (u. a. fur Streiks: ,Produktions-
macht®) und das Vorhandensein einer
kollektiven Identitat. Die internen Res-
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sourcen stehen in Wechselwirkung zu-
einander (bspw. fordert eine Gewerk-
schaftsidentitat die Bereitschaft, Ver-
pflichtungen fir die Organisation ein-
zugehen, und bildet eine wichtige Vor-
aussetzung fur die Mobilisierung),
ebenso wie interne und externe Res-
sourcen interagieren (so ist Mobilisie-
rung fir Streiks in Zeiten niedriger Ar-
beitslosigkeit wesentlich einfacher).

Die Phase des Ausbaus und der
Konsolidierung des Sozialstaats von
den 1950er-Jahren bis in die Ara Kreis-
ky war eine Zeit, in der die Gewerk-
schaften zunachst unter gulnstigen
Okonomischen (hohes Wirtschafts-
wachstum, Vollbeschaftigung, Arbeits-
krafteknappheit) und politischen Rah-
menbedingungen (Groflle Koalitionen,
West-Ost-Konflikt) ihre internen
Machtressourcen (Mitgliederzuwachs,
Aufbau des Streikfonds usw.) auszu-
bauen und im politischen Prozess die
Gestaltung der Institutionen im Arbeits-
markt- und Sozialbereich mafgeblich
mitzubestimmen vermochten (Wieder-
errichtung von Betriebsrat, Kollektiv-
vertragen, Arbeiterkammern; Schlis-
selgesetze wie ASVG 1955/6 und
ArbVG 1974 usf.). Der Einfluss des
OGB stiitzte sich zunehmend auf seine
institutionellen Ressourcen, wahrend
die Mitgliedermobilisierung fir De-
monstrationen und Streiks in den Hin-
tergrund trat, wie die Autorlnnen zu
Recht betonen.

Die zunachst fast unmerkliche,
schleichende Krise des Sozialstaates
ab den 1980er-Jdahren, die sich im Um-
und Ruckbau sozialstaatlicher Leistun-
gen (bei gleichzeitigem partiellen Leis-
tungsausbau) aulerte, war das Resul-
tat der spatestens seit dem zweiten OI-
preisschock veranderten 6konomi-
schen Bedingungen und politischen
Konstellationen, welche das Machtpo-
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tenzial der Gewerkschaften zuneh-
mend beeintrachtigten.

Erst unter dem Druck der schwarz-
blauen Regierungen (2000-2006), die
eine grundlegende Wende in der So-
zialpolitik herbeizufiihren trachteten, u.
a. indem die Regierungspartei FPO
tragende Institutionen wie die Arbeiter-
kammern direkt zu unterminieren ver-
suchte, besannen sich die Gewerk-
schaften ihrer internen Machtressour-
cen und setzten Groidemonstrationen
und Streiks als Druckmittel zur Wah-
rung ihrer Interessen ein.

Obwohl sich die Gewerkschaften seit
2007 wieder starker als in den Jahren
zuvor auf ihr institutionelles Ressour-
cenpotenzial stltzen kénnen, andert
sich am Grundproblem nichts: ,Ge-
werkschaften kdnnen sich immer weni-
ger darauf verlassen, dass ihre Macht
in eingespielten Verhandlungsproze-
duren erhalten bleibt, wahrend ihre Or-
ganisationsmacht kontinuierlich schwa-
cher wird“ (S. 122). In den letzten Jah-
ren haben die Gewerkschaften daher
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begonnen, ihre organisationsinternen
Ressourcen auszubauen, bspw. durch
Starkung der Mobilisierungs- und Kon-
fliktfahigkeit, die sich dann auch in Mit-
gliederzuwachsen niedergeschlagen
hat (GPA-djp). Es geht letztlich darum,
die bestehenden institutionellen Mach-
tressourcen durch zusétzliche organi-
sationsinterne Ressourcen abzusi-
chern und abzustutzen. Hier bleibt
noch viel zu tun, aber erfolgverspre-
chende Anfénge sind bereits gesetzt.
Schade, dass den Autorlnnen nicht
mehr Platz zu Verfligung stand, um die
Entfaltung bzw. den Mangel an organi-
sationsinternen Ressourcen im Detail
zu analysieren.

Viele an Geschichte, Gegenwart und
Theorie der Arbeitsbeziehungen inter-
essierte Leserlnnen werden im vorlie-
genden Sammelband den einen oder
anderen Beitrag finden, der fir sie von
Nutzen ist. Mit Vorfreude blickt der Re-
zensent der Verdffentlichung der neu-
en Gewerkschaftsgeschichte entgegen.

Martin Mailberg
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Das registrierte Individuum —
ein Projekt der Moderne?

Rezension von: Keith Breckenridge,
Simon Szreter (Hrsg.), Registration and
Recognition. Documenting the Person in
World History. Proceedings of the British
Academy 182, Oxford University Press,
London 2012, 532 Seiten, gebunden,
£100. ISBN 978-0-197-26531-4.

Durch die NSA-Affare ist das Thema
der totalen Uberwachung, des Uber-
wachungsstaates gegenwartig medial
hoéchst prasent und aktuell. Grund ge-
nug, sich auch mit den historischen Be-
zugen der Erfassung, Registrierung
und Kontrolle von Personen in Unterta-
nenverbanden, Reichen und Staaten
zu befassen.

Es liegt nahe, dies auf Basis des von
Michel Foucault entwickelten theoreti-
schen Rahmens von ,Biomacht® und
~-Gouvernemantalitat® zu tun. Foucault
hatte die Genesis des Uberwachungs-
komplexes im frihneuzeitlichen Euro-
pa verortet, vor allem im 18. Jahrhun-
dert, in dem sich unter dem ideologi-
schen Pratext der ,allgemeinen Glick-
seeligkeit” Instrumente moderner Ver-
waltungspraxis in Form von Volkszah-
lungen, Bevdlkerungsregistern und
ahnlichen Verzeichnissen etablierten.
Foucault und andere haben zu Recht
darauf hingewiesen, dass sich hinter
dieser Burokratisierungspraxis weni-
ger aufklarerisch-humanitare, denn auf
staatliche Machtmaximierung, Kontrol-
le und Uberwachung gerichtete Bestre-
bungen verbargen, die in weiterer Fol-
ge zu immer perfekteren Systemen
ausgebaut wurden, auf die sich letzt-
lich nicht zuletzt Diktaturen — und nicht
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nur diese — des 20. Jahrhunderts stitz-
ten.

Trotz dieser mittlerweile kaum mehr
bestrittenen Entwicklungslinien, die ja
schon vor Foucault unter dem Stich-
wort der ,Dialektik der Aufklarung® dis-
kutiert wurden, stellt sich doch die Fra-
ge, ob damit nicht ein hdchst einseiti-
ges Bild der Geschichte burokratischer
Methoden gezeichnet wurde und zu-
dem ein sehr eurozentrisches. Dies be-
legt der vom Sozial- und Wirtschafts-
wissenschaftler Keith Breckenridge
und dem Historiker und Politikwissen-
schaftler Simon Szreter herausgege-
bene vorliegende Band, der die Vortra-
ge eines im September 2010 im St.
John’s College in Cambridge (UK)
stattgefunden Workshop versammelt.

Schon im &aufierst anregenden Vor-
wort von C.A. Bayly wird auf die ambi-
valente Wirkung von Registrierungs-
methoden hingewiesen. Tatsachlich
dienten sie nicht nur Dikaturen a la NS-
Deutschland, DDR und Sowjetunion
als Mittel der Uberwachung und Re-
pression, sondern etwa auch der Seu-
chenbekdampfung im Rahmen der ,me-
dizinischen Polizey“ des 18. und friihen
19. Jahrhunderts und der Durchfih-
rung von Impfkampagnen in Landern
der Dritten Welt bis in die Gegenwart.

Wie sich am Beispiel der Sterberaten
verschiedener indischer Bundesstaa-
ten zeigen lasst, hatten gerade jene
Regionen mit kaum vorhandener Regi-
strierung die hdchsten Opferzahlen
beim Ausbruch von Seuchen und Hun-
gersnoéten zu beklagen.

Eine Tatsache, die von der ,Fou-
cault-Schule” auch weitestgehend aus-
klammert wurde, sind die von nicht-
offentlichen Organisationen durchge-
flhrten Registrierungen, beispielswei-
se von Mdutterhilfe und Kinderversor-
gungsinitiativen, die vielfach gar nicht
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Uber die Machtmittel verfiigt hatten, um
ihr ,Registerwissen” missbrauchlich zu
verwenden.

Aus globaler Perspektive kann zu-
dem von einer totalen Erfassung der
Weltbevdlkerung nach wie vor keine
Rede sein. Etwa die Halfte der heuti-
gen Weltbevdlkerung lebt ohne stan-
desamtliche Registrierung, und auf
mehr als ein Drittel der Neugeborenen
trifft das zu. Vor allem in Stidasien und
in weiten Teilen Afrikas ist die Unterer-
fassung ganz erheblich.

Ein besonderes Verdienst des vorlie-
genden Bandes ist es, die historische
Begrenzung auf die Neuzeit und die
geografische auf Europa zu Uberwin-
den und auf die mehr als zweitausend-
jahrige Geschichte der Bevdlkerungs-
und Haushaltsregistrierung hinzuwei-
sen.

So behandelt etwa ein Beitrag von
Richard von Glahn die Geschichte und
Verwaltungspraxis der Haushaltsregi-
strierung im kaiserlichen China, fir die
es bereits im 6. vorchristlichen Jahr-
hundert Belege gibt. In weiterer Folge
entwickelte sich im kaiserlichen China
eine durchgangige Praxis der Regi-
strierung, die erst im Zeichen der in-
nen- und auflenpolitischen Krisen des
19. und der ersten Halfte des 20. Jahr-
hunderts an Effizienz und Genauigkeit
verlor.

Im kommunistischen China wurde
sie jedoch, wenn auch in veranderter
Form, wieder etabliert, wobei die Ziele
verbliffend jenen der kaiserlichen Re-
gierungen ahnelten: ,Geographic im-
mobility had been a key goal of civil re-
gistration in the early empires, just as it
was an essential component of the
PRC’s socialist development strategy*
(S. 63).

Freilich bestanden auch nicht zu
leugnende Unterschiede. Dem kaiserli-
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chen China fehlte ein Monopol tiber so-
ziale Giuter, welches das kommunisti-
sche Regime besal}. Letzteres suchte
im sogenannten Hukou-System auch
starker die Kontrolle tber Individuen zu
erlangen. Gerade aber rezente gesell-
schaftliche Veranderungen seit der
wirtschaftlichen ~ Offnung in  den
1990er-Jahren verweisen auf die lan-
gen Linien der Registrierungsge-
schichte. Eine Familialisierung der Re-
gistrierung ist seit den letzten beiden
Jahrzehnten in China zu beobachten.

Eine andere Kontinuitat in der Regi-
strierungsgeschichte wird am deut-
schen Beispiel im 19. Jahrhundert
deutlich, welches Andreas Fahrmeir
behandelt und welches genauso gut
das Ergebnis einer Untersuchung tber
die Aktivitaten US-amerikanischer Ge-
heimdienste im Vorfeld von ,09/11“ be-
titeln kdnnte: , There is too much infor-
mation!“ Die deutsche Verwaltungs-
praxis im 19. Jahrhundert generierte
zwar eine Unmenge an Daten, es fehl-
te jedoch an entsprechender Koordina-
tion, um diese auch wirklich zueinan-
der in Bezug setzen zu kénnen. Auch
eine Vielzahl an Publikationen schuf
daflr keine Abhilfe. Zudem bestanden
bei aller scheinbaren Perfektion tber-
raschende Erfassungslicken insbe-
sondere bei hochmobilen Bevoélke-
rungsgruppen und Minderheiten, ein
Defizit, das sich selbst heute noch in
vielen Migrationstatistiken und Bevol-
kerungsregistern zeigt.

Fir eine ausfuhrliche Besprechung
aller zwanzig Beitrage des Bandes
fehlt es hier selbstverstandlich an
Raum. Hinzuweisen ist auf die sehr in-
struktive Einleitung der Herausgeber,
in der auf Begriffsdefinitionen, die Moti-
vation von Registrierungen, ihre Auf-
traggeber und die verwendeten Metho-
diken naher eingegangen wird. Die
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Beitrage reichen historisch und geo-
grafisch vom kaiserlichen China Uber
das friihneuzeitliche England und das
spanische Weltreich bis zu Sidafrika
im 20. Jahrhundert. Dem Anspruch ei-
ner Globalgeschichte wird der Sam-
melband besonders gerecht, weil er
auch zahlreiche Beitrage zur Ge-
schichte der Registrierung in Afrika,
Asien und Lateinamerika beinhaltet.
Fur das von den Herausgebern formu-
lierte hochgesteckte Ziel, neben Klas-
sen, sozialem Geschlecht und Staat
Jregistration as recognition*als ein fun-
damentales Thema in den Geistes-
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und Sozialwissenschaften zu etablie-
ren, liefert er ohne Frage einen ersten
Baustein.

Es ist vielleicht in diesem Zusam-
menhang nicht ohne Bedeutung, da-
rauf hinzuweisen, dass die UN-Charta
der Menschenrechte von 1948 jedem
Individuum ein Recht auf Registrierung
zugestand, dieses Recht allerdings
erst 1976 in Kraft gesetzt wurde. Damit
soll keiner naiven Apologetik von Regi-
strierungsmethoden das Wort geredet
werden, sondern einer differenzierten
Sicht.

Andreas Weig|
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