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36. Jahrgang (2010), Heft 4 Wirtschaft und Gesellschaft
Editorial

Europiische Wirtschaftspolitik nach der
Groflen Rezession

I.

Schon vor der tiefsten Wirtschaftskrise der Nachkriegszeit verstark-
ten sich die Anzeichen, dass sich sowohl global als auch innerhalb von
Wirtschaftsblécken sowie einzelnen Volkswirtschaften Polarisierungs-
prozesse vollzogen, dass also Ungleichgewichte aller Art im Zuneh-
men waren. Global war ebenso ein Auseinanderdriften von Arm und
Reich zu beobachten, wie auf nationaler Ebene in den sogenannten
hoch entwickelten Industrieldndern eine Polarisierung auf den Arbeits-
markten sowie von Einkommen und Vermdgen erfolgte.

In der Europaischen Union wird zwar das ,,Europaische Sozialmodell*
gepredigt, welches durchaus gewisse Elemente der Solidaritat und des
Ausgleiches zwischen einzelnen Individuen und Gruppen enthalt. Die
auf einem weitgehend neoliberalen Weltbild basierende Politik Iasst al-
lerdings in der Praxis Arbeitnehmerlnnen und sozial Schwachere wenig
davon spulren. Dagegen ist es erklartes Ziel der Europaischen Union,
Unterschiede in der wirtschaftlichen Leistungsféhigkeit zwischen den
Mitgliedstaaten abzubauen, was insbesondere in einer Wahrungsunion
aulerst sinnvoll ist. Daflir existieren eine ganze Reihe von Politiken und
Instrumenten, von den Maastricht-Kriterien und dem Stabilitatspakt bis
zu den Strukturfonds. Tatsachlich ist es in den ersten zehn Jahren der
Gemeinschaftswahrung gelungen, eine gewisse Konvergenz im mone-
taren Bereich, wie etwa bei Inflationsraten und Zinssatzen, herzustellen.

Allerdings akkumulierten sich im Hintergrund schleichend Ungleich-
gewichte, insbesondere in den Zahlungsbilanzen und in den &ffent-
lichen Haushalten, welche im Zuge der jlingsten Krise dramatische Di-
mensionen annahmen und drohten, die Wahrungsunion zu sprengen.

I1.

Zu Beginn dieses Jahrzehnts lie} sich generell in der EU ein rest-
riktiver Kurs der Finanzpolitik konstatieren. In der damaligen Krise fiel
die Neuverschuldung wesentlich geringer aus als in der Krise zu Be-
ginn der Neunzigerjahre. Doch hat beispielsweise Griechenland schon
im gesamten Lauf des Jahrzehnts Haushaltsdefizite von 5 und mehr
Prozent des Bruttoinlandsproduktes, also weit jenseits der Limits des
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Stabilitdts- und Wachstumspaktes, eingefahren. Griechenland war
diesbezilglich damit tatsachlich ein Sonderfall, der noch dazu von den
Ratingagenturen substanziell verscharft wurde, da diese mit ihrer He-
rabstufung der Bonitat zum Wetten auf den Staatsbankrott einluden.
Dadurch wurden die Zinsen flr Staatsanleihen in Hohen getrieben,
welche nicht mehr alleine durch die Haushaltslage erklarbar waren,
und somit die 6ffentlichen Finanzen weiter belastet. Dass Griechenland
jahrelang im Laufe der Defizitiberwachungsverfahren geschénte Zah-
len gemeldet hatte, fuhrte zu einem massiven Vertrauensverlust, von
dem schlagartig auch andere Lander mit extrem hohen Staatsdefiziten
oder Schuldenstanden betroffen waren. Nicht nur die Unterschiede bei
der Entstehung der Defizite gerieten dadurch aus dem Blickfeld, son-
dern auch jene hinsichtlich der Fahigkeit der einzelnen Lander, ihre
Krise zu bewaltigen.

Bei den Ubrigen Problemlandern der Eurozone verlief die Entwick-
lung der &ffentlichen Haushalte nicht so kontinuierlich wie im Falle
Griechenlands. Irland verzeichnete von 2003 bis 2007 Haushaltsuber-
schisse, Spanien von 2005 bis 2007, und erst im Jahr 2009 wiesen
beide Lander wie Griechenland zweistellige Neuverschuldungsquoten
auf. Portugal konnte in den Jahren vor der Krise sein Haushaltsdefizit
von 5,9 Prozent des BIP (2005) auf 3,8 Prozent (2007) zurtickschrau-
ben — 2009 wurde beinahe die 10-Prozent-Schwelle erreicht. Und auch
Italien verringerte vor der Krise die Neuverschuldungsquote von 4,4
(2005) auf 1,5 Prozent des BIP (2007).

Die aktuelle OECD-Prognose geht davon aus, dass es Griechenland
gelingt, bis 2012 die Neuverschuldungsquote zu halbieren, obwohl der
extrem restriktive Sparkurs das BIP noch bis 2011 schrumpfen lasst,
was wiederum negativ auf die 6ffentlichen Finanzen wirkt. Spanien und
Portugal sollte es gelingen, zumindest in die Nahe der Hochstgrenze
des Stabilitatspaktes zu kommen. Die Entwicklung in Irland ist zur Zeit
der Abfassung dieses Editorials noch héchstgradig unsicher, die OECD
meldet fur 2010 einen dramatischen Anstieg der Neuverschuldung auf
etwa ein Drittel des BIP, primar bedingt durch die Rettung der irischen
Banken.

I11.

In Bezug auf den Aufbau der Ungleichgewichte in den Leistungsbi-
lanzen bzw. der Diskrepanzen in der Lohnstuckkostenentwicklung zei-
gen sich mehr Ahnlichkeiten zwischen den einzelnen Landern als bei
den Budgetdefiziten. Die Leistungsbilanzungleichgewichte nahmen seit
EinfGhrung der Wirtschafts- und Wahrungsunion (1999) nahezu konti-
nuierlich zu und fluhrten zu nachhaltigen Strukturproblemen innerhalb
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der Wahrungsunion, und dies vor dem Hintergrund der trotz einheitli-
cher Geldpolitik wachsenden Ungleichgewichte bei Lohnstlickkosten
und Preisen.

In einer Gruppe von Landern (,,Uberschusslénder“) wurde eine
vorrangig auf Kostensenkung zur Steigerung der preislichen Wettbe-
werbsfahigkeit abgestellte Strategie gefahren. Eine solche beggar-thy-
neighbour-Strategie der realen Abwertung durch extreme Lohnkosten-
dampfung geht mit niedrigen Preissteigerungen und einer schwachen
Binnennachfrage einher.

Eine andere Gruppe von Landern (,Defizitlander®) verlor standig an
Wettbewerbsfahigkeit, vor allem durch eine schwéachere Produktivitats-
entwicklung. Die Lohnstlickkosten und Preise stiegen seit Einfuhrung
der Wahrungsunion deutlich rascher als in Deutschland, aber auch
starker als in anderen Uberschusslandern. Das driickte die Exporte,
wahrend es die Binnennachfrage antrieb. Die hohere Inflation verbes-
serte Uber niedrigere Realzinsen die Finanzierungsbedingungen, regte
Konsum und Investitionen (vor allem im Bausektor in Irland und Spa-
nien) an, begunstigte die Bildung von Blasen wie am Immobilienmarkt
und alimentierte somit das Auflaufen von Inlands- und Auslandsver-
schuldung. Diese Landergruppe kam nach dem Platzen der Immobi-
lienblase, durch die globale Krise der Finanz- und der Realwirtschaft,
unter besonderen Druck, was zur Notwendigkeit umfassender Spar-
programme fiihrte. Diese dampfen wiederum die Binnennachfrage,
und da auch die schwache Wettbewerbsfahigkeit kaum groRe Export-
steigerungen erwarten lasst, zeichnet sich fir diese Lander eine lange-
re Stagnationsphase ab.

Beispielhaft fiir die Uberschusslander sei die Entwicklung in Deutsch-
land, den Niederlanden und Osterreich skizziert. In Osterreich war die
Leistungsbilanz zu Beginn des Jahrzehnts leicht im Minus, in Deutsch-
land ausgeglichen und in den Niederlanden mit etwa 2,5 Prozent des
BIP noch in vertretbarem Rahmen. Doch ab 2003 schlug die unter-
schiedliche Zunahme der Lohnstlickkosten voll durch, die Leistungs-
bilanzlberschiisse explodierten bis zu Werten von 7,7 Prozent
(Deutschland 2007) und 9,3 Prozent (Niederlande 2006) des BIP. Auch
in Osterreich stieg das Plus auf 3,5 Prozent des BIP (2007).

Spiegelverkehrt verlief die Entwicklung in Landern wie Griechenland,
wo sich das Defizit von rund 7 Prozent des BIP zu Beginn des Jahr-
zehnts auf fast 15 Prozent (2008) mehr als verdoppelte. Auch Spanien,
wo das Defizit im selben Zeitraum von knapp 4 auf 10 Prozent anstieg,
erlitt ein &hnliches Schicksal. Italien kénnte als Spiegelbild Osterreichs
gelten, da sich die zu Beginn des Jahrzehnts praktisch ausgeglichene
Leistungsbilanz in ein Defizit von 3,6 Prozent des BIP (2008) verwan-
delte.

445



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

Zumindest zum Teil sorgte die Krise fur eine erwiinschte Korrektur
dieser Auseinanderentwicklung, wenn auch eine Rezession héchstens
von extremen Zynikern als erwtlinschtes Instrument fiir eine solche
Kurskorrektur angesehen werden kann. In den drei angefiihrten Uber-
schusslandern wurden im Laufe der Krise die Uberschiisse infolge
der internationalen Nachfrageschwéache auf 4,9 Prozent (Deutschland
2009), 4,3 Prozent (Niederlande 2008) und 2,6 Prozent (Osterreich
2010) reduziert.

Laut OECD-Prognose werden die drei Defizitlander kontinuierlich
zum Abbau der Ungleichgewichte beitragen. Die Leistungsbilanzdefizi-
te in Griechenland/Spanien/Italien sollen bis 2012 auf 5,9/4,9/2,3 Pro-
zent des BIP zurlickgehen. Daraus zu schlief3en, dass die Krise somit
nachhaltig zu einer Korrektur der Ungleichgewichte beigetragen hat,
waére allerdings voreilig. Denn die Uberschusslander, die in der Krise
einen voribergehenden Einbruch der Exportnachfrage erlitten hatten,
scheinen die Notwendigkeit des Abbaus der Diskrepanzen nicht er-
kannt zu haben und fahren bereits wieder voll dieselbe (Export-)Stra-
tegie, die wesentlich zu den Problemen beitrug, unter denen Europa
derzeit leidet. Denn die OECD sagt bis 2012 fir Deutschland einen
erneuten Anstieg des Leistungsbilanziberschusses auf 7 Prozent und
damit fast auf den Rekordwert von 2007 voraus, flir die Niederlande
eine Steigerung auf 6,7 Prozent des BIP und fiir Osterreich immerhin
auf 3,8 Prozent.

Dass es in der Wahrungsunion zu divergenten Entwicklungen kom-
men kann, die sich zu schwerwiegenden Ungleichgewichten entwi-
ckeln, war das Hauptargument der — v. a. englischen und amerikani-
schen — Skeptiker. Argumentiert wurde meist mit sog. ,asymmetrischen
Schocks®, asymmetrisch im Sinne von unterschiedlichen Produktions-
strukturen oder unterschiedlichen Institutionenstrukturen zur Verarbei-
tung der Schocks (z. B. Olpreissprung). Dieser Aspekt erschien bei
naherer Betrachtung allerdings kaum relevant und hat auch, so wie er
gemeint war, bisher keine Bedeutung erlangt.

Die Ungleichgewichte, die sich im ersten Jahrzehnt des Bestandes
der Wahrungsunion aufgebaut haben, entstanden nicht schockartig,
sondern allmahlich durch ein Auseinanderdriften der Lohnstiickkosten-
veranderungsraten. Dies Auseinanderdriften scheint kaum auf ,exzes-
sive” Lohnerhéhungen in den Landern mit wachsenden Leistungsbi-
lanzdefiziten zurlickzufiihren zu sein — die Reallohnzuwachse waren
auch dort bescheiden bis nicht vorhanden (ltalien). Die Divergenzen
gehen viel stérker auf eine deutlich starkere Zunahme der Produktivitat
in Deutschland, Osterreich etc. zuriick, hinter welcher die Realldhne
zurtickgeblieben sind. Auf diese schon 2008 betrachtlich angewachse-
nen Ungleichgewichte wurde vielfach hingewiesen, ebenso wie auf die
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Unvermeidlichkeit einer Korrektur. Aber niemand dachte daran, dass
die grolte Krise im Bereich der Staatsfinanzierung der Defizitlander
ausbrechen wuirde. Der Zusammenhang zwischen Budget- und Leis-
tungsbilanzdefizit ist a priori bei Weitem nicht immer so eindeutig wie
im Fall Griechenlands.

IV.

Die aktuellen Vorschlage der EU-Kommission zur wirtschaftspoliti-
schen Steuerung und makrodkonomischen Uberwachung beziehen
sich nun nicht mehr einseitig auf die Budgetdefizite, sondern versu-
chen, beide Ungleichgewichte in ihrem Zusammenhang ins Visier zu
nehmen. Am 30. Juni 2010 hat die Kommission ihre Vorschlage zur
wirtschaftspolitischen Steuerung der EU vorgestellt. Kernstiick dabei
ist eine verstarkte Uberwachung sowohl der Budgetpolitik wie auch der
Makrodkonomie und der Strukturreformen. Es wird dabei ein Stufen-
verfahren angestrebt. Die Verscharfungen gelten unmittelbar fir die
Eurolander, die anderen EU-Staaten sollen in einem zweiten Schritt
dazu stoflRen. GroRbritannien hat von vornherein festgestellt, dass es
an diesem Koordinierungsprozess in keiner Form teilnehmen méchte.

Die Kommission teilt dabei ihre Vorstellungen in drei Reformblécke:

Mit der Einflhrung des ,Europaischen Semesters® wird darauf ab-
gezielt, die wirtschaftspolitischen Uberwachungsverfahren der Euro-
paischen Union zeitlich besser mit den nationalen Budgetverfahren
zu verzahnen. In Hinkunft Gbermitteln die Mitgliedstaaten ihre Stabi-
litdts- und Konvergenzprogramme gleichzeitig mit ihren nationalen
Reformprogrammen in der ersten Halfte eines Jahres. An die daran
anknupfenden Empfehlungen der Kommission sollen sich die Natio-
nalstaaten bei der Ausarbeitung ihrer Detailbudgets flir das kommende
Jahr halten. Um dies sicherzustellen, hat die Kommission automatische
Sanktionsverfahren beim Verletzen der budgetpolitischen Vorgaben
vorgeschlagen. Nur wenn eine Mehrheit der Mitgliedstaaten dagegen
stimmt, kénnte ein Verfahren aufgehalten werden (sog. ,reverse majo-
rity rule®). Zudem modchte die Kommission auch viel striktere Regeln
beim sogenannten ,praventiven“ Arm des Stabilitdtspaktes. Die Nati-
onalstaaten sollen auch unter Kuratel gestellt werden. Strafen drohen,
wenn die Lander eine hohe Verschuldung oder ausgesprochene Ris-
ken bei der Entwicklung der Schuldenstandsquote aufweisen, selbst
wenn ihre Defizite unter der 3%-Maastricht-Grenze liegen.

Um die abschreckende Wirkung zu erhdhen, hat sich die Kommission
eine Reihe von SanktionsmalRnahmen Uberlegt, die auch schon beim
praventiven Arm zum Tragen kommen kdnnen. Dies gilt aber vorerst
nur fir die Eurolander. Als Faustpfand sieht die Kommission verzinste
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Einlagen vor, die die Mitgliedstaaten hinterlegen mussen und die dann
in Strafzahlungen umgewandelt werden kdnnen; alternativ, dass Teile
des EU-Haushalts wie Agrar- oder Strukturfondsgelder bei Nichteinhal-
ten der Regeln nicht ausbezahlt werden.

Es ist allerdings hochst fraglich, ob solche weit reichenden Malinah-
men ohne Primarrechtsanderungen mdglich sind — sicherlich nur bei
einer sehr lockeren Rechtsauslegung. Deutschland, das beflrchtet,
dass dies vor dem Hochstgericht in Karlsruhe nicht Bestand haben
wird, setzt sich deshalb fiir eine Vertragsanderung ein. Da diese aber
sehr aufwandig und mit hohen Risiken behaftet ware, weil alle nationa-
len Parlamente diese ratifizieren missten, mdchte die Uberwiegende
Mehrheit der Staaten, so auch Osterreich, diesen Prozess vermeiden.
Deutschland wollte anfanglich sogar einen Stimmrechtsentzug ein-
zelner Mitgliedstaaten als Sanktionsmalnahme, woflr jedenfalls eine
Vertragsanderung notwendig ware.

Als zweiten MaRhahmenblock schlagt die Kommission eine tber die
Haushaltstiberwachung hinausgehende Kontrolle vor, um makrodko-
nomische Ungleichgewichte unter den Mitgliedstaaten, die den Zusam-
menhalt der EU und insbesondere des Euroraums schwéachen, anzuge-
hen. Dabei soll ein Indikatorenset einen Friiherkennungsmechanismus
bilden und bei entsprechenden Ungleichgewichten genauso strengen
Sanktionsmechanismen unterworfen werden wie in der Budgetpolitik.
Dabei ist vollig unklar, wie aulRenwirtschaftliche Ungleichgewichte tat-
sachlich gemessen und bewertet werden kénnen. Die Diskussion Uber
die Indikatoren ist noch nicht abgeschlossen. Zentrale Bedeutung wird
neben dem Leistungsbilanzsaldo den Lohnstlickkosten zukommen, wo-
bei allerdings keineswegs a priori selbstverstandlich ist, wie bestimmte
Entwicklungen zu beurteilen sind. Auf keinen Fall sollte gelten: je nied-
riger die Lohnstuckkosten, desto besser. Der Weg in die Deflation ware
damit vorprogrammiert.

Der dritte Reformblock umfasst eine EU-weite Uberwachung von
Strukturreformen in den Mitgliedstaaten, auf Basis der im Juni 2010
beschlossenen EU-2020-Ziele. Engpasse sollen identifiziert und nati-
onale Zielsetzungen in den nationalen Reformprogrammen festgelegt
werden, um diese zu beseitigen. Die Kommission Uberwacht die Re-
formprogramme und gibt Empfehlungen ab oder spricht Warnungen
aus.

V.

Die Vorschlage der Kommission sind allesamt weiterhin von ihrem
einseitigen angebotsorientierten Tunnelblick gepragt. Der angedachte
Sparautomatismus fihrt zu einer Verkleinerung des Sozialstaates und
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kann auch zu Lohndruck fiihren. Gegen die von der Kommission vor-
geschlagenen Automatismen und damit Entmachtung haben sich die
Mitgliedstaaten bereits ausgesprochen. Der Europaische Rat hat unter
der Leitung des Ratsprasidenten Van Rompuy eine Arbeitsgruppe zum
gleichen Thema eingerichtet. Im Abschlussbericht, den der Europai-
sche Rat am 28./29. 10. 2010 mittlerweile beschloss, wurde festgelegt,
dass die Entscheidung Uber die Einleitung von Defizitverfahren und die
Sanktionen weiterhin bei den Mitgliedstaaten bleiben wird.

Die meisten der aufgeregten Forderungen nach Verstrengerung des
Stabilitatspaktes reflektieren die bisherigen Versdumnisse und Mangel
nicht oder zielen ins Leere. Zwar muss zu allererst der Prozess der
Uberwachung effektiver gestaltet werden. Wahrend 2001 in dem aus
heutiger Sicht unberechtigten Fall Deutschland Sanktionen beantragt
wurden, sah man im Fall Griechenlands der Entwicklung tatenlos zu.
Durch eine Ausschoépfung der bestehenden Mdoglichkeiten hatte sich
die krisenhafte Verscharfung der Schuldenproblematik wahrscheinlich
nicht in dieser Dramatik ergeben. In den Fallen Spaniens und Irlands
hatte auch eine starkere Heranziehung des Schuldenquotenkriteriums
nichts bewirkt. Worin der Sinn liegen soll, die gro3e Mehrzahl der Mit-
gliedslander uber viele Jahre mit einem Verfahren wegen Uberschrei-
tung der Schuldenstandsquote zu traktieren, weil} die Kommission al-
lein.

Die bisherigen Erfahrungen gerade mit dem Stabilitdtspakt zeigen,
dass die Konstruktion sinnvoller Regeln nur nach ideologischen Prinzi-
pien nicht mdglich ist, gleichzeitig die Konstruktion sinnvoller und prak-
tikabler Automatismen ein Ausmalf} an Antizipation kinftiger Problem-
situationen erfordert, fur das weder die Erfahrung und schon gar nicht
die Theorie eine ausreichende Grundlage bereitstellen kann. Deswe-
gen sollte man sich bei der Erstellung eines neuen Regelwerks vor
anlassbedingten Schnellschiissen in Acht nehmen. Es ist daher kein
Nachteil, wenn in der Sache bisher wenig entschieden wurde.

Die Kommission und der Ecofin-Rat arbeiten jetzt daran, die Be-
schlusse in Gesetzesvorhaben zu gielRen. Im Jahr 2011 sollen dann
alle Mitgliedstaaten diese Reform absegnen, damit die neue Finanzar-
chitektur im Jahr 2012 in Kraft treten kann. Dabei sollte aber Qualitat
wichtiger sein als Geschwindigkeit.

VL

Es ist als Fortschritt zu werten, wenn in der jingsten Diskussion tber
die makrodkonomischen Ungleichgewichte die Nachfrageseite manch-
mal zur Sprache kommt, aber das macht die einseitige Ausrichtung bei
Weitem nicht wett. Die dkonomische Uberwachungsarchitektur nach
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den Planen der Kommission gleicht dem Turm von Pisa, windschief,
weil sie auf einem einseitigen und damit nach wie vor unsicheren Fun-
dament gebaut ist. Flr eine nachhaltige Verbesserung der mittel- und
langfristigen Wirtschaftsentwicklung in Europa bedarf es grundsatz-
lich einer ausgewogenen Entwicklung auf der Angebots- und auf der
Nachfrageseite, unterstitzt durch eine expansive makrokonomische
Politik, statt der einseitigen Betonung der Verbesserung der Wettbe-
werbsfahigkeit durch Kostenbegrenzung.

Daraus ergibt sich als wichtigste Konsequenz, dass die Einkom-
men in Zukunft wieder starker der Produktivitdtsentwicklung folgen
missen. Es ist ein erstes Anzeichen fir ein Umdenken in der Wirt-
schaftspolitik, wenn der deutsche Wirtschaftsminister und sogar ein
fuhrender Unternehmervertreter in Deutschland in letzter Zeit einige
Aussagen in dieser Richtung gemacht haben. Flr eine Neuorientie-
rung der europaischen Wirtschaftspolitik muss der circulus vitiosus
von Lohnstagnation, schwachelnder Binnennachfrage und Zurtck-
bleiben des Wirtschaftswachstums hinter dem langfristigen Poten-
zial durchbrochen werden durch Ruickkehr zu einer produktivitatsori-
entierten Lohnpolitik. Da die Lohnquote keine unmittelbare, von den
zentralen Entscheidungsinstanzen gestaltbare Politikvariable ist, kann
dies nur das Ergebnis einer kombinierten Strategie sein. Auf der Ebe-
ne der makrodkonomischen Politik wiirde ein starker expansiver Po-
litikmix eine Anndherung der kollektivvertraglichen Lohnabschlisse
an den gesamtwirtschaftlichen Produktivitdtszuwachs erleichtern. In
dieselbe Richtung wirde auch das Ausbleiben von Mahnungen zur
LohnmaRigung wirken in Situationen, wo die Gewerkschaften schon
um die bloRe Inflationsabgeltung kdmpfen missen. Eine Aufwertung
des Makrookonomischen Dialoges zumindest im Sinne eines offe-
nen Austausches zwischen den Tragern der Geld-, Haushalts- und
Lohnpolitik Uber deren Einschatzung der wirtschaftlichen Situation
und Notwendigkeiten kénnte dazu einen Beitrag leisten. Wichtig ware
nicht zuletzt auch die Unterlassung von MafRnahmen zur weiteren
Flexibilisierung und Deregulierung des Arbeitsmarktes, die zur Unter-
laufung kollektivvertraglicher Lohnfestsetzung fihren.

Der Abbau der Leistungsbilanzungleichgewichte kann nur in einem
allmahlichen Prozess erfolgen, zu dem die Uberschusslander durch
Reallohnerhéhungen, die dem gesamtwirtschaftlichen Produktivitats-
zuwachs entsprechen, ebenso beitragen missen wie die Defizitlan-
der durch eine Lohnmoderation, die aber nicht zu Reallohnsenkungen
fuhrt. Unter den divergierenden wirtschaftspolitischen Richtungen gibt
es so etwas wie einen Minimalkonsens, dem zufolge Deflation zu ver-
meiden ist. Auf dieser Grundlage sollten die EU-Kommission und die
anderen EU-Instanzen anerkennen, dass die Beseitigung der Leis-
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tungsbilanzungleichgewichte nicht dadurch angestrebt werden darf,
dass den Gewerkschaften in den Defizitlandern Lohnsenkungen auf-
oktroyiert werden. Denn wenn wiederum die vor der Krise angewen-
dete Rezeptur von Kosten- und Lohnsenkung angewendet wird und zu
einer beggar-thy-neighbour-Politik eines realen Abwertungswettlaufes
fuhrt, wird erneut die Grundlage fur Entwicklungen gelegt, welche die
Wahrungsunion zur Zeit an die Grenzen ihrer Strapazfahigkeit treiben.
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Schriftenreihe der Arbeiterkammer Wien

B sozialpolitik in diskussion H sozialpolitik in diskussion

Die Schriftenreihe ,Sozialpolitik in Diskussion“ wurde im Jahr 2006
von der Abteilung Sozialpolitik sowie dem Bereich Soziales der Arbei-
terkammer Wien ins Leben gerufen, und verfolgt im Wesentlichen
die Zielsetzung, als Informations- und Diskussionsplattform in Sachen
Sozialpolitik zu fungieren.

Bisher sind folgende Bande erschienen:

Band 1: Ulrich Schénbauer, Altere im Betrieb (02/2006)

Band 2: Ursula Filipi¢ (Hg.), Neoliberalismus und Globalisierung
(09/2006)

Band 3: Ursula Filipi¢ (Hg.), Arbeitsmarktpolitik in Europa (03/2007)

Band 4: Kai Biehl und Norbert Templ (Hg.), Europa altert — na und?
(08/2007)

Band 5: Helmut Ivansits und Ursula Filipi¢ (Hg.), Privatisierung von
Gesundheit — Blick Gber die Grenzen (11/2007)

Band 6: Ursula Filipi¢ (Hg.), Soziale Gerechtigkeit versus Eigenverant-
wortung?
Zur Neujustierung des Sozialstaates (12/2007)

Band 7: Josef Wallner (Hg.), Gestaltung und Finanzierung von
Arbeitsmarktpolitik: Ein internationaler Vergleich (1/2008)

Band 8: Erik Turk (Hg.), Invaliditat: Aktuelle Debatten — Losungs-
vorschlage (8/2008)

Band 9: Gerhard Stemberger (Hg.), Psychotherapie zwischen gesell-
schaftlicher Anpassung und Emanzipation (4/2009)

Band 10:  Alexander Schneider, Zu alt fur Weiterbildung? Determinanten
der Weiterbildung alterer Erwerbspersonen (8/2009)

Band 11:  Elisabeth Beer und Ursula Filipi¢ (Hg.), Sozialstaaten unter
Druck: Wonhlfahrtsstaatliche Veréanderungen in Mittelost-
europa — Ruckwirkungen auf Osterreich? (8/2010)

Die einzelnen Bande der Schriftenreihen kdnnen bei der AK Wien bestellt
werden (01 — 501 65 401), sie stehen aber auch als Download zur Verfu-
gung http://wien.arbeiterkammer.at/online/page.php?P=2843
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Finanzialisierung und Investitionsverhalten
von Industrie-Aktiengesellschaften
in Osterreich

Predrag Cetkovi¢, Engelbert Stockhammer

1. Einleitung

Der Begriff Finanzialisierung beschreibt die gestiegene Bedeutung
der Finanzmarkte seit den 1980er-Jahren. Er umfasst Phdnomene wie
die Deregulierung der Finanzmarkte und die Liberalisierung der interna-
tionalen Kapitalstrome, zunehmende Instabilitdt auf Finanzméarkten und
haufige Finanzkrisen, die Zunahme der Haushaltsverschuldung, die ge-
stiegenen Finanzinvestitionen bzw. die gestiegenen Einkommen aus sol-
chen Investitionen, den gestiegenen Einfluss institutioneller Investoren
und auch strukturelle Veranderungen im Finanzsektor.! Der Begriff wird
auch verwendet, um die zunehmende Shareholder Value-Orientierung
von Unternehmen des Nicht-Finanzsektors auszudricken. Darunter wird
verstanden, dass die Nicht-Finanzunternehmen sich zunehmend am Ziel
der (kurzfristigen) Profitmaximierung und steigender Aktienkurse orientie-
ren und einen wachsenden Anteil der Profite als Dividenden ausschlitten.

Dieser Artikel untersucht die Effekte der Finanzialisierung auf das Investi-
tionsverhalten osterreichischer Aktiengesellschaften der Sachgutererzeu-
gung.? Er baut dabei auf verschiedene Beitrédge der postkeynesianischen
Theorie auf.® Diese zeigt zwei Kandle, durch die die Finanzialisierung
negative Effekte auf die Investitionstatigkeit von Industrieunternehmen
hat. Erstens kann die steigende Aktivitdt von Industrieunternehmen auf
Finanzmarkten mit einer Veranderung von Managementprioritdten ein-
hergehen; zweitens stehen durch die steigende Dividendenausschuttung
weniger Mittel fir Investitionen zur Verfiigung. Beide Hypothesen werden
okonometrisch anhand der Statistik der Aktiengesellschaften der Statistik
Austria im Rahmen einer Panel-Daten-Analyse fur den Zeitraum 1996-
2006 Uberpruft.

Die Untersuchung betritt damit in mehrfacher Hinsicht Neuland. Die Dis-
kussion um die Finanzialisierung hat sich vor allem mit den Entwicklun-
gen in den USA und in Grof3britannien beschaftigt.* Fiir Kontinentaleuropa
liegen vergleichsweise wenige Arbeiten vor. Diese deuten vor allem fiir
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Frankreich auf eine rasante Finanzialisierung hin, und auch fir Deutsch-
land gibt es in einigen Bereichen Anzeichen.®

Osterreich wird traditionell dem bankorientierten Finanzsystem zuge-
ordnet, in dem Finanzmarkte (im Vergleich zu den marktorientierten Fi-
nanzsystemen der angelsachsischen Lander) eine geringe Bedeutung fur
Investitionsfinanzierung und in der corporate governance hatten.® Darliber
hinaus waren grof3e Teile des Finanzsektors bis in die 1980er-Jahre staat-
lich kontrolliert oder nicht (im angelsachsischen Sinn) profitorientiert (z. B.
Raiffeisen). Private Pensionsvorsorge war weitgehend unbekannt, und es
gab wenige Superreiche, deren Gelder Anlage suchten. Daher spielten
institutionelle Anleger kaum eine Rolle. Deshalb ist, zumindest auf den
ersten Blick, auch nicht zu erwarten, dass die Finanzialisierung in Oster-
reich starke Effekte hat. Es haben sich jedoch in den letzten Jahren auch
im Osterreichischen Finanzsektor strukturelle Veranderungen ergeben.’
Wahrend die dsterreichischen Banken friher auch gemeinwirtschaftliche
Ziele verfolgt haben, fihrten sie in den letzten Jahren vor allem einen
gewinnorientierten Kurs, der nicht zuletzt zu einer Expansion nach Osteu-
ropa flihrte. Aber auch die Aktivitaten von internationalen institutionellen
Investoren in Osterreich haben in den letzten Jahren zugenommen. Im
Jahr 2003 betrug deren Anteil an den Bérsenumsatzen in Wien weniger
als ein Viertel. Bis zum Jahr 2007 ist dieser Anteil jedoch auf rund 64%
angestiegen.® Osterreich ist somit ebenfalls von der Finanzialisierung be-
troffen, auch wenn diese im Vergleich zu anderen Landern spéter erfolgte.

Der Artikel gliedert sich wie folgt. Zunachst sollen die theoretischen Hy-
pothesen zu den Auswirkungen der Finanzialisierung auf die Investitio-
nen der Nicht-Finanzunternehmen vorgestellt werden.® Danach erfolgt ein
Uberblick (iber die entsprechende empirische Literatur. Gefolgt wird dies
von einer kurzen Erlauterung der verwendeten Daten sowie der Regres-
sions-Spezifikation. Danach werden einige Finanzialisierungsindikatoren
fur die Aktiengesellschaften vorgestellt. Die 6konometrische Untersu-
chung schlief3t hier an und wird dann gefolgt von der Berechnung der 6ko-
nomischen Auswirkungen. Am Ende werden die wichtigsten Ergebnisse
zusammengefasst und Schlussfolgerungen gezogen.

2. Finanzialisierung und das Investitionsverhalten von
Nicht-Finanzunternehmen

Wahrend der Begriff der Finanzialisierung in der Literatur eine breite Pa-
lette von Phanomenen umfasst, wird er in diesem Artikel in einem engen
Sinne verwendet, d. h. nur soweit als die Finanzialisierung zu Veranderun-
gen im Investitionsverhalten von Unternehmen des Nicht-Finanzsektors
fuhrt. Im Folgenden wird, basierend auf der postkeynesianischen Theorie,
eine analytische Sichtweise der Finanzialisierung vorgestellt. Die Darstel-
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lung ist dabei stark stilisiert und bezieht sich haufig auf die Erfahrungen
der angelsachsischen Lander. Untersuchungen zur Shareholder Value-
Orientierung in Osterreich stehen noch aus.

Ausgangspunkt fir die Analyse der Veranderungen im Investitionsver-
halten von Nicht-Finanzunternehmen ist die Trennung von Eigentum und
Kontrolle dieser Firmen. Diese geht auf das spate 19. Jahrhundert zurtick.
Zu dieser Zeit wurde es in vielen Landern flr kleine Familienunterneh-
men in zunehmendem Ausmal schwieriger, den erhdhten Kapitalbedarf
bereitzustellen, der durch die fortschreitenden technischen Innovationen
gefordert wurde. Eine Welle von Fusionen flhrte dann zu groferen Unter-
nehmen bzw. Kapitalgesellschaften, und die Kontrolle der Firmen wurde
in der Folge an bezahlte Managerinnen delegiert.”® Das Eigentum an den
grol’en Kapitalgesellschaften wurde dann in Form von Aktien verbrieft,
die den Eigentimerinnen das Recht einrdumten, an den Profiten der Un-
ternehmen teilzuhaben. Das Unternehmens-Management befasste sich
somit mit den alltédglichen Entscheidungen, die in einer Firma getroffen
werden mussen. Demgegenuber griffen die Eigentimerinnen der Firmen
nicht regelmaRig in die Unternehmensflhrung ein, sondern lieferten ihren
Beitrag dazu nur im Rahmen von periodischen Generalversammlungen.

Das Management hat eine ambivalente Klassenposition: Einerseits lei-
tet es das Unternehmen, Ubernimmt also die Kontroll- und Machtfunktio-
nen des Kapitals im Produktionsprozess, andererseits hat es selbst kaum
Eigentum an Produktionsmitteln. Wright (1985) spricht daher von einer
neuen Mittelklasse. In der Zeit nach dem Zweiten Weltkrieg unterschie-
den sich die Ziele des Managements bei grol3en Kapitalgesellschaften oft
von denen der Eigentimerinnen. Wahrend sich das Management stark
auf das Wachstum der Firma oder auf hohere Marktanteile konzentrierte,
waren die Eigentimerinnen und Eigentimer vor allem an hohen Dividen-
den und der Aktienkursentwicklung interessiert. Dartberhinaus hatten im
Sozialpakt der Nachkriegszeit verschiedene Stakeholder, vor allem Ge-
werkschaften, Mitspracherechte, die einer engen Profitorientierung entge-
genwirkten. Stockhammer (2004) argumentiert, dass die Wachstumsori-
entierung, die aus dem relativ autonomen Management und den starken
Stakeholder-Einfluss resultierte, zu den hohen Wachstumsraten der Real-
investitionen in der Nachkriegszeit beitrugen.

Durch die Deregulierung der Finanzméarkte kam es Anfang der 1980er-
Jahre (in den angelsachsischen Landern) zur Shareholder Revolution,
die, so die These, auch das Investitionsverhalten der Nicht-Finanzunter-
nehmen splrbar veranderte."" Die Entwicklung von junk bonds erlaubte
feindliche Firmentbernahmen. Dadurch entstand ein Markt fir Unterneh-
menskontrolle, der den Austausch missliebigen Managements durch akti-
vistische GrofRaktionare erlaubt. Die Entlohnungsschemata des Manage-
ments wurden geandert, um, nicht zuletzt durch Aktienpakete als Teil der
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Bezahlung, die Interessen des Managements mit denen der Aktionare in
Einklang zu bringen. Shareholder Value als Managementziel wurde durch
Unternehmensberatungsfirmen entwickelt. Prinzipiell geht es darum, das
Management eines Unternehmens dazu anzuhalten, in erster Linie den
Profit als Unternehmensziel zu verfolgen.'? Dies fuhrt dann oft zu Entlas-
sungen von Mitarbeiterlnnen, um dadurch die Kosten zu reduzieren und
die Profite zu erh6hen.

Im Rahmen dieser Shareholder Value-Orientierung der Nicht-Finanz-
unternehmen verlagert einerseits das Management seinen Anlagefokus
von Realinvestitionen weg und tatigt vermehrt Finanzinvestitionen, um
Uber einen kirzeren Zeitraum Profite, und somit einen héheren Sharehol-
der Value, generieren zu kdnnen. Auf der anderen Seite steigt durch den
wachsenden Einfluss der Aktionarlnnen auch der Druck auf die Unterneh-
men, ihre Gewinne auszuschiitten, wodurch in Folge weniger Mittel flr
potenzielle Realinvestitionen zur Verfligung stehen.

Es ergeben sich somit zwei Kanéle, durch die die Finanzialisierung einen
Einfluss auf die Realinvestitionen von Unternehmen des Nicht-Finanzsek-
tors haben kann. Der erste Kanal besteht in einer Veranderung der Ziele
des Unternehmens. Durch die Méglichkeit feindlicher Ubernahmen, durch
Zuruckdrangen anderer Stakeholder, v. a. der Vertreter der Arbeitneh-
merlnnen, und durch eine Anderung der Bezahlung von Managerinnen
wurden die Unternehmensziele jenen der Aktionare angeglichen. Damit
wurden Produktions- und Beschaftigungswachstum als eigenstandige
Ziele zuruckgedrangt und machten einer genuinen Profit- und Aktienkurs-
orientierung Platz. Dadurch andert sich der Stellenwert von Finanzinves-
titionen im Unternehmen: Waren diese im klassischen Industrieunterneh-
men instrumentell fir die Expansion des Unternehmens im produktiven
Bereich, so wurden sie nun eine normale Alternative zu Realinvestitionen.
Die vermehrten Finanzinvestitionen von Nicht-Finanzunternehmen sind
damit ein Symptom geanderter Unternehmensziele.” In 6konometrischen
Untersuchungen werden die Einkommen aus Finanzinvestitionen als In-
dikator verwendet. Die Variable kdnnte aber auch einen positiven Effekt
auf die Realinvestitionen haben: Sind die Kapitalmarkte nicht perfekt und
die Unternehmen daher kreditrestringiert, so kdnnten héhere Profite aus
Finanzeinkommen die realen Investitionen erhéhen.

Die zweite Wirkungsweise der Finanzialisierung auf die physischen In-
vestitionen von Unternehmen des Nicht-Finanzsektors ergibt sich durch
die Beschrankung der Investitionsfinanzierung aufgrund der zunehmen-
den Ausschuttung der Profite (und durch steigende Zinszahlungen). Die
Firmen kénnen ihre Investitionen durch interne und durch externe Mittel
finanzieren. Die externe Finanzierung besteht zumeist aus Bankkrediten.
Die Firmen kdnnen die externen Mittel aber nicht zu den gleichen Bedin-
gungen aufbringen wie die internen. Die interne Finanzierung in Form von
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einbehaltenen Profiten stellt somit einen sehr wichtigen Faktor bei Inves-
titionsentscheidungen dar. Der gestiegene Aktionarseinfluss verlangt je-
doch von den Unternehmen des Nicht-Finanzsektors, dass sie inre Profite
zunehmend ausschitten. Mit der Hochzinspolitik in den 1980er-Jahren
war die Finanzialisierung zunachst durch héhere Zinsaufwendungen be-
merkbar. Spater wurden diese aber von einem rasanten Anstieg der aus-
geschutteten Dividenden an die Aktionarinnen Uberschattet. Die Orien-
tierung des Unternehmens-Managements auf Einbehaltung der Gewinne
zur Reinvestition verlagert sich dadurch immer mehr zu einer Strategie
der Ausschuttung der Profite und der Reduktion der Unternehmensgroi3e
zum Vorteil der Aktionare.* Einen weiteren wichtigen Faktor bei der Re-
duktion interner Mittel stellen die Aktienriickkaufe der Unternehmen dar.
Diese Ruckkaufe von eigenen Aktien haben vor allem die Wirkung, dass
der Preis der Aktien des Unternehmens kurzfristig ansteigt. Somit kénnen
durch diese Mallnahmen einerseits die Aktienwerte flr die Anteilseigner
gesteigert werden, und andererseits profitiert auch das Management da-
von, da dessen Entlohnung zum Teil auch aus Aktienoptionen besteht."
Optionsberechtigte sind in der Regel jedoch vom Erhalt von Dividenden-
zahlungen ausgeschlossen, und deshalb kdnnten Managerinnen eher an
steigenden Aktienkursen infolge von Aktienriickkaufen interessiert sein
als an der Ausschittung von Gewinnen in Form von Dividenden an Akti-
onarlnnen.®

Um diese beiden Hypothese zu untersuchen, wird folgende Investitions-
funktion verwendet werden:

(1) I=I(Y,RFF")

wobei | die Investitionen, Y die Nachfrage, R die Profite, F' die Finanzein-
nahmen und F? die Finanzzahlungen darstellen.

Die Nachfragevariable Y wird in empirischen Schatzungen von Investiti-
onsfunktionen regelmafig als erklarende Variable herangezogen. Sie soll-
te einen positiven Effekt auf die Investitionen haben. Die Profite dienen als
Mal fir die Einkommensverteilung zwischen Kapital und Arbeit. Es wird
hier erwartet, dass steigende Profite zu einem Anstieg der physischen
Investitionen flhren.

Die beiden zuvor erlauterten Kanale der Finanzialisierung werden durch
die Finanzeinnahmen bzw. die Finanzzahlungen der Unternehmen repra-
sentiert. Ein Anstieg der Finanzeinnahmen bietet einen Anreiz daflr, dass
die Industrieunternehmen ihren Anlagefokus zunehmend auf Finanzinves-
titionen verlagern. Steigende Einnahmen in Form von Zinsen, Dividenden
etc. kdnnten das Unternehmensmanagement dazu verleiten, mehr Finanz-
investitionen zu tatigen. Dies konnte dann dazu fihren, dass die Firmen
sich weniger am Wachstum orientieren und somit auch weniger in physi-
sche Anlagen investieren. Die Finanzzahlungen stellen einen Indikator fiir
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die Reduktion der internen Mittel dar. Wie bereits erwahnt, fuhrt der ge-
stiegene Aktionarseinfluss dazu, dass die Unternehmen einen grofRen Teil
ihrer Profite an die Aktionarlnnen ausschutten. Dies geschieht zumeist in
Form von Dividenden, die neben Zinszahlungen dann die internen Mit-
tel fr Investitionen vermindern. Es wird somit erwartet, dass sowohl die
Finanzeinnahmen als auch die Finanzzahlungen einen negativen Effekt
auf die Investitionen haben. Die Effekte werden in Sektion 6 dann naher
untersucht.

3. Empirische Literatur zu Finanzialisierung und
Investitionsverhalten

Fur Osterreich gibt es bisher noch keine Arbeiten zu den Auswirkungen
der Finanzialisierung auf Unternehmensinvestitionen. Fir Osterreichische
Unternehmen wurden generell auch nur wenige Schatzungen von Inves-
titionsfunktionen durchgefiihrt. Neben den Investitionsfunktionen in den
Makromodellen des WIFO,'” des IHS'™ und der OeNB" gibt es nur wenig
weitere Literatur. Es gibt einige Analysen auf Basis von Unternehmens-
Bilanzdaten, die sich vorwiegend mit dem Thema der asymmetrischen
Information beschaftigen.?® Die Untersuchungen basieren auf Akzele-
rator-Modellen bzw. neoklassischen Investitionsmodellen und kommen
zum Ergebnis, dass vor allem kleine Unternehmen in ihren Investitions-
entscheidungen von asymmetrischer Information betroffen sind. Es gibt
aber auch weitere Arbeiten, die die Investitionen fiir Osterreich auf Ma-
kroebene analysieren. Diese Arbeiten ermitteln die Auswirkungen der
Einkommensverteilung auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage in einem
Bhaduri-Marglin-Modell.?' Wahrend Hein und Vogel (2008) keinen signifi-
kanten Einfluss der Profitquote auf die Investitionen in Osterreich finden,
ergibt sich bei Stockhammer und Ederer (2008) ein langfristig signifikanter
Effekt der Profite auf die Investitionen. Keine dieser Arbeiten bertcksich-
tigt jedoch Effekte der Finanzialisierung.

Empirische Uberpriifungen der Auswirkung der Finanzialisierung auf die
Investitionstatigkeit sind rar und beziehen sich zum gréiten Teil auf die
Vereinigten Staaten. Es gibt auch hier zum einen Analysen auf Basis von
Mikrodaten und zum anderen Untersuchungen, die Makrodaten verwen-
den. Es folgt nun ein Uberblick tiber die wichtigsten Kernpunkte sowie die
Ergebnisse der vorhandenen ékonometrischen Arbeiten zu dieser Prob-
lematik.

Stockhammer (2004) untersucht fir die Staaten USA, GroRbritannien,
Frankreich und Deutschland die Auswirkungen verstéarkter Finanzinvesti-
tionen von Nicht-Finanzunternehmen auf deren Kapitalakkumulation von
1960 bis in die fruhen 1990er-Jahre anhand von Makrodaten. Fir die Ana-
lyse wurde auf Daten aus der OECD Economic Outlook-Datenbank zu-
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rickgegriffen. Die Finanzialisierungs-Variable wurde definiert als Verhalt-
nis der Summe aus Zins- und Dividendeneinnahmen zur Wertschopfung
der Nicht-Finanzunternehmen. Die Arbeit kommt zum Ergebnis, dass Ein-
nahmen in Form von Dividenden und Zinsen einen negativen Einfluss auf
die Kapitalakkumulation in den USA und in Frankreich hatten. Fir Grol3-
britannien konnte zwar ein negativer Zusammenhang festgestellt werden,
dort gab es jedoch in der betrachteten Zeitperiode keinen Ruckgang der
Kapitalakkumulation. Im Fall von Deutschland wurde kein signifikantes Er-
gebnis gefunden.

Argitis und Pitelis (2006) fuhren ebenfalls eine Analyse der Auswirkun-
gen der gestarkten Finanzmarkte auf die Kapitalakkumulation von Nicht-
Finanzunternehmen durch, ohne dabei jedoch den Begriff der Finanzia-
lisierung zu verwenden. Dies erfolgt fir den Zeitraum 1974-2002 fur die
Vereinigten Staaten und Grof3britannien. Die zugrunde liegenden Daten
wurden aus den verschiedensten Datenbanken der OECD, des IMF sowie
nationaler Institute bezogen. In dieser Arbeit wird untersucht, welchen Ef-
fekt das Verhaltnis von Finanzprofiten zu Industrieprofiten auf die Wachs-
tumsrate des Kapitalstocks in der betrachteten Zeitperiode hatte. Dazu
wurden die Finanzprofite als Zinszahlungen des Nicht-Finanzsektors de-
finiert, und die Industrieprofite ergeben sich dann aus der Differenz von
Gesamtprofiten und Finanzprofiten. Dem Ergebnis zufolge flihrt ein An-
stieg des Verhaltnisses von Finanzprofiten zu Industrieprofiten sowohl in
den Vereinigten Staaten als auch in GroRbritannien zu einer sinkenden
Wachstumsrate des Kapitalstocks.

Eine weitere Untersuchung der Finanzialisierung bietet die Arbeit von
van Treeck (2008). Die Analyse wurde fiir die Vereinigten Staaten durch-
gefthrt, und es wird untersucht, ob Dividenden- und Zinszahlungen von
Nicht-Finanzunternehmen dazu flhren, dass diese Firmen aufgrund der
verringerten internen Finanzmittel weniger physische Investitionen tatigen
kdnnen. Die Untersuchung bezieht sich auf die Zeitperiode 1965-2004 und
verwendet dazu Daten aus der OECD Economic Outlook-Datenbank so-
wie weitere Daten des amerikanischen Bureau of Economic Analysis. Es
wird eine Spezifikation in ECM-Form geschéatzt, und neben den Zins- und
Dividendenzahlungen wird auch die Profitquote im Modell als Regressor
bertcksichtigt. Beim Ergebnis konnte sowohl ein negativer Zusammen-
hang zwischen den Zinszahlungen und den Investitionen als auch zwi-
schen den Dividendenzahlungen und den Investitionen gefunden werden.

Orhangazi (2008) bietet die erste Analyse der Auswirkungen der Fi-
nanzialisierung auf die Investitionen von Nicht-Finanzunternehmen auf
Mikroebene. Anhand von Bilanzdaten werden US-Unternehmen fiir den
Zeitraum 1973-2003 im Rahmen einer Panel-Daten-Analyse untersucht.
Die zugrunde liegenden Daten stammen aus der ,Standard and Poors’
Compustat annual industrial database®. Es wird einerseits analysiert, ob
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reale Investitionen durch Finanzinvestitionen verdrangt wurden. Dazu wird
getestet, ob finanzielle Einnahmen einen negativen Effekt auf die Realin-
vestitionen haben. Andererseits sollte auch festgestellt werden, ob gerin-
gere einbehaltene Profite, die sich aufgrund von gestiegenen Zahlungen
an die Finanzmarkte ergeben, zu geringeren Investitionen geflhrt haben.
Die Unternehmen werden zum einen ihrer Gré3e nach gruppiert, und
zum anderen werden Firmen der verarbeitenden Industrie auch getrennt
betrachtet. Die variablen Finanzeinnahmen und Finanzzahlungen stellen
die Indikatoren fur die beiden zu untersuchenden Finanzialisierungsef-
fekte dar. Zu den Ergebnissen zahlt unter anderem, dass zwischen den
Finanzzahlungen und den Investitionen, unabhangig von der Grélke der
Unternehmen, ein negativer Zusammenhang besteht. Bei den Finanzein-
nahmen kann ein negativer Effekt nur fur gro3e Unternehmen festgestellt
werden. Fir die kleinen Firmen ergibt sich hier zwar ein signifikanter Zu-
sammenhang, dieser ist jedoch positiv.

Eine weitere Analyse mit Mikrodaten wurde von Demir (2009) durch-
gefuhrt. Hierbei handelt es sich um die einzige Untersuchung der Finan-
zialisierung fur Entwicklungslander. Es wurden Industrieunternehmen in
den Landern Argentinien, Mexiko und der Turkei in einem Panel mit Halb-
jahres-Unternehmensbilanzdaten analysiert. Fir die beiden lateiname-
rikanischen Lander wurden die Daten aus der Economatica-Datenbank
bezogen, fur die Turkei wurde die Online-Datenbank der Boérse Istanbul
verwendet. Der untersuchte Zeitraum umfasst die Periode 1990-2003,
wobei sich die genauen Zeitperioden fir die drei Staaten ein wenig un-
terscheiden. Die entscheidende Variable fir die Finanzialisierung wurde
als Licke zwischen den Einnahmen aus physischen Anlagen und den
Einnahmen aus Finanzanlagen definiert. Anhand dieser wurden dann
zwei Hypothesen getestet. Einerseits sollte festgestellt werden, welchen
Einfluss die Finanzialisierung auf die Realinvestitionen der betrachteten
Unternehmen hat. Andererseits sollte auch der Effekt auf die Finanzin-
vestitionen ermittelt werden. Die Regressionsspezifikation erfolgt in einem
portfolio choice-Modell. Dem Ergebnis zufolge flhrt in allen betrachteten
Landern ein Anstieg der Einnahmen aus Finanzanlagen, der starker ist
als der Anstieg der Einnahmen aus physischen Anlagen, zu sinkenden
Realinvestitionen bzw. zu steigenden Finanzinvestitionen.

Eine Untersuchung der Auswirkungen der Finanzialisierung auf die
aggregierte Nachfrage in einem erweiterten Bhaduri-Marglin-Modell fir
die USA bieten Onaran et al. (2009). Die Untersuchung wurde auf Basis
von Quartalsdaten, die aus den ,US Flow of Funds® sowie ,NIPA-Tab-
les” stammen, flr den Zeitraum 1960-2007 durchgeflhrt. Hier wurde die
Profitquote in einen Rentier- und einen Nicht-Rentier-Anteil unterteilt. Der
Rentier-Anteil sollte dann die Effekte der Finanzialisierung auf die Inves-
titionen messen. Es wurden unterschiedliche Spezifikationen geschatzt,
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und im Ergebnis konnte ein negativer Einfluss der Rentier-Profite auf die
Investitionen gefunden werden.

Die in dieser Arbeit verwendete Investitionsfunktion ist jener von Stock-
hammer (2004) und Orhangazi (2008) am ahnlichsten, unterscheidet sich
aber von beiden, indem sektorale Daten verwendet werden. Die verwen-
deten Daten werden im nachsten Abschnitt erlautert. Was aber aus allen
zuvor vorgestellten Arbeiten eindeutig hervorgeht, ist dass die Finanzi-
alisierung einen negativen Effekt auf die Investitionen hat. Ob auch fur
Osterreichische Unternehmen ein negativer Einfluss zu finden ist, wird in
Abschnitt 6 ermittelt.

4. Daten und Spezifikation

Bei der verwendeten Statistik handelt es sich um die Statistik der Akti-
engesellschaften, die von der Statistik Austria erhoben wird. In der Sta-
tistik werden neben allgemeinen Aktiengesellschaften, zu denen die Un-
ternehmen der Sachgutererzeugung zahlen, auch die Versicherungs- und
Bankaktiengesellschaften sowie die Pensionskassen getrennt ausgewie-
sen.? Der Erfassungsgrad der allgemeinen Aktiengesellschaften betragt
zwischen 70 und 80 Prozent. Es werden die unkonsolidierten Bilanzen
und die Gewinn- und Verlustrechnungen sowie der Anlagespiegel und
die Gewinnverwendung erfasst und nach ONACE-Abteilungen (ONACE-
Zweisteller) aggregiert. Insgesamt betrachtet fallt der Anteil der Aktienge-
sellschaften an der Gesamtzahl der 6sterreichischen Unternehmen mit
0,5 Prozent sehr gering aus. Der Wertschdpfungsanteil wird jedoch auf
rund 25 Prozent geschatzt.3

In dieser Arbeit werden nur die Unternehmen des Sektors Sachguter-
erzeugung betrachtet.?* In der 6konometrischen Analyse wurden fir die
Investitionen die Zugange zum Sachanlagevermdgen verwendet. Die
Umsatzerlése wurden als Nachfrage-Variable herangezogen. Fur die Be-
rechnung der Profitquote wurden der Betriebserfolg und der Personalauf-
wand verwendet. Die Finanzeinnahmen wurden als Summe von Ertragen
aus Beteiligungen und verbundenen Unternehmen, Ertrdgen aus ande-
ren Wertpapieren, sonstigen Zinsen sowie Ertrdgen aus dem Abgang von
Finanzanlagen und Wertpapieren des Umlaufvermogens definiert. Die
Finanzaufwendungen ergeben sich als Summe von Aufwendungen aus
Finanzanlagen, Zinsen und &hnlichen Aufwendungen sowie gezahlten Di-
videnden. Bis auf die Zugange zum Sachanlagevermoégen sind alle Vari-
ablen der ISIS-Datenbank der Statistik Austria entnehmbar. Die Zugange
zum Sachanlagevermdégen wurden auf Anfrage von der Statistik Austria
bereitgestellt. Weiters wurden die Investitionen mit dem Deflator fir Brut-
toanlageinvestitionen und die anderen Variablen mit dem BIP-Deflator de-
flationiert, die beide aus der AMECO-Datenbank stammen.
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Die Daten in der ISIS-Datenbank sind in zwei Zeitrdume geteilt. Einer-
seits sind fur den Zeitraum 1995-2000 die Daten in 1 Mio Euro-Betragen
angeflhrt, und andererseits flir den Zeitraum 2001-2006 in 1.000 Euro-
Betragen. Generell ist anzumerken, dass in etlichen ONACE-Abteilungen
nur sehr wenige Unternehmen vorhanden sind, und deren Anzahl noch
dazu (vermutlich wegen Anderung der Klassifizierung) betréchtlichen
Schwankungen unterliegt (siehe Tabelle A.1 im Anhang), weshalb die Da-
tenqualitat zum Zweck einer 6konometrischen Analyse insgesamt nicht
als hoch eingestuft werden kann.

Aus Datenmangel konnten die Finanzialisierungs-Variablen in einigen
Fallen nicht oder nicht durchgéngig berechnet werden.?* Die Abteilungen
Ledererzeugung und -verarbeitung (19), Herstellung von Biromaschinen
und Datenverarbeitungsgeraten (30) sowie Medizin-, Mess- und Rege-
lungstechnik (33) mussten deshalb ganzlich ausgeschlossen werden. Die
Abteilung Herstellung von Bekleidung (18) wurde aus selbem Grund nur
von 2001 bis 2006 bericksichtigt. Die Abteilung Herstellung von Kraftwa-
gen und Kraftwagenteilen (34) ist nur fir den Zeitraum 1999-2006 berUck-
sichtigt, da die Investitionen in den Jahren 1996 und 1998, in Relation zu
den anderen Jahren, unplausibel hohe Wachstumsraten aufweisen.?¢ Die
Abteilung Rickgewinnung (37) ist nur in wenigen Jahren verfligbar und
wurde deshalb ausgeschlossen.

Insgesamt besteht das unbalancierte Panel somit aus 19 Abteilungen
fur die Zeitperiode 1996-2006 mit insgesamt 155 Beobachtungen. Die Pa-
nel-Daten-Analyse erfolgt mithilfe der fixed effects-Methode. In Form von
Sektor-Dummies sollen die Heterogenitaten zwischen den Abteilungen
berucksichtigt werden. Zeit-Dummies werden ebenfalls in die Regression
integriert, um fir unbeobachtete zeitliche Effekte zu kontrollieren, die alle
Abteilungen in gleicher Weise beeinflussen. Die verwendete Spezifika-
tion dhnelt grundsatzlich einem Akzelerator-Modell. Neben einer Nach-
fragevariable wurden hier die Profitquote sowie die beiden Finanzialisie-
rungs-Variablen als zusatzliche Regressoren inkludiert. Ausgangspunkt
der Schatzung ist eine ADL-Spezifikation mit je zwei Verzégerungen aller
Variablen.

@ \ \ \ \
L, =21, 4 Y+ T+ Y F  + 3 FL o, v, +e

k=1 k=0 k=0 k=0 k=1

Gleichung 2 stellt die zu schatzende Spezifikation dar. Dabei steht I;; fir
die Investitionen, Y, fur die Umsatzerlose, IJ;, flr die Profitquote, F'J-,t far
die Finanzeinnahmen und F?,; fir die Finanzzahlungen. Der Parameter
steht fUr die sektorspezifischen Effekte, v, fur die Zeiteffekte und g, fir den
Storterm. Der Index j bezeichnet die Querschnittseinheit und t die Zeitpe-
riode. Die Variablen gehen bis auf die Profitquote alle in Logarithmen in
die Schéatzung ein. Fur den Effekt der Profite wurde hier die Profitquote
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definiert, da die Profite in den verwendeten Daten auch negative Werte
enthalten und diese somit durch logarithmieren aus der Analyse heraus-
gefallen waren.?”

5. Stilisierte Fakten

Bevor die Finanzialisierungseffekte 6konometrisch getestet werden, soll
zuerst eine deskriptive Darstellung der Entwicklung wichtiger Indikatoren
der betrachteten Aktiengesellschaften der sachgltererzeugenden Indus-
trie erfolgen.?

Das Anlagevermdgen in Prozent der Bilanzsumme, getrennt nach Sach-
anlagen, immateriellen Vermégensgutern und Finanzanlagen, ist in Abbil-
dung 1 fur den Zeitraum 1969-2006 dargestellt. Beim Sachanlagevermé-
gen (Bauten, Maschinen, Betriebsausstattung etc.) zeigt sich, dass dieses
zwischen 1969 und 1992 um einen Wert von 27% der Bilanzsumme
schwankte und mit 33% im Jahr 1973 und 31% im Jahr 1992 die héchsten
Werte erzielte. Ab dem Jahr 1992 ist jedoch eine kontinuierliche Abnahme
des Sachanlagevermdgens erkennbar, und das Verhaltnis zur Bilanzsum-
me betrug im Jahr 2006 nur noch knapp 20%.

Die immateriellen Vermogensguter (Konzessionen, Rechte, etc.) hatten
im gesamten betrachteten Zeitraum einen niedrigen Anteil an der Bilanz-
summe, wobei hier zwischen 1984 und 1995 ein Anstieg von 1% auf 4%
und dann wieder ein Abfall auf 2% bis zum Jahr 2006 erkennbar ist.

Das Finanzanlagevermdgen (Beteiligungen, Wertpapiere des Anlage-
vermogens, etc.) hingegen weist in der gesamten dargestellten Zeitpe-
riode einen steigenden Trend auf. Der Anteil der Finanzanlagen an der
Bilanzsumme stieg von 6% im Jahr 1969 auf ungeféahr 10% im Jahr 1986.
Ab 1986 beschleunigte sich dieser Anstieg sichtbar, und das Verhaltnis
der Finanzanlagen zur Bilanzsumme betrug im Jahr 2006 bereits mehr
als 25%. Weiters ist ersichtlich, dass die Finanzanlagen seit 1999 standig
héher sind als die Sachanlagen. Der Riickgang der Sachanlagen und die
Zunahme der Finanzanlagen sind somit ein erstes Anzeichen, dass die
hier betrachteten Aktiengesellschaften von der Finanzialisierung betroffen
sind. Das Ergebnis Uber die Entwicklung des Anlagevermégens bis Mitte
der 1980er-Jahre deckt sich auch weitgehend mit den Resultaten einer
friheren Auswertung der in dieser Arbeit verwendeten Statistik sowie an-
derer Datengrundlagen.?

Abbildung 2 zeigt einerseits die Ertrdge aus Beteiligungen und aus ver-
bundenen Unternehmen.?® Andererseits sind auch die sonstigen Finanz-
ertrage, zu denen Zins- und Wertpapierertrdge sowie Ertrdge aus dem
Abgang von und der Zuschreibung zu Finanzanlagen und Wertpapieren
des Umlaufvermdgens gehdren, zu sehen.®' Die Finanzertrage werden je-
weils in Prozent der Wertschépfung flr die Zeitperiode 1969-2006 darge-
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Abbildung 1: Anlagevermdgen nach Art in Prozent der Bilanz-
summe, 1969-2006
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Q: Statistik der Aktiengesellschaften (ISIS-Datenbank/Statistische Jahrblicher/Jahres-
berichte).

Abbildung 2: Finanzertrage in Prozent der Wertschopfung, 1969-
2006
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Q: Statistik der Aktiengesellschaften (ISIS-Datenbank/Statistische Jahrbticher/Jahres-
berichte).
Anmerkung: Bruch in Reihen 1992 (siehe Anmerkung 31).

stellt.*2 Zu Beginn des betrachteten Zeitraumes betrug das Verhéltnis der
gesamten Finanzertrage zur Wertschépfung noch rund 3%, stieg jedoch
ab 1975 kontinuierlich an und endete im Jahr 2006 bei einem Wert von
ungefahr 16%. Den hdchsten Wert in Bezug zur Wertschdpfung erreich-
ten die gesamten Finanzertrage im Jahr 2000 mit rund 23%, wobei dieser
Wert, verglichen mit dem restlichen Verlauf, eine auffallende Abweichung
darstellt.
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Die Ertrage aus Beteiligungen und verbundenen Unternehmen lagen
zwischen den Jahren 1969 und 1986 bei rund 0,5% der Wertschdpfung.
Diese stiegen dann ab 1987 relativ stark an und erreichten im Jahr 2006
ungefahr 9% der Wertschopfung. Bei diesen Finanzeinnahmen ist jedoch
nicht erkennbar, ob es sich um Einnahmen aus Finanzanlagen im Inland
oder aus Direktinvestitionen im Ausland handelt. Da die dsterreichischen
Unternehmen vor allem in den osteuropaischen Landern hohe Direktin-
vestitionen getatigt haben, kdnnte es sich bei den Beteiligungen bzw. An-
teilen an verbundenen Unternehmen auch um Tochtergesellschaften im
Ausland handeln. Dadurch waren neben der Finanzialisierung auch die
Veranderungen in der internationalen Arbeitsteilung abgebildet.

In Abbildung 3 sind die Finanzaufwendungen, getrennt nach ausge-
schitteten Dividenden und sonstigen, in Prozent der Wertschépfung zu
sehen. Zu den Letzteren zahlen die Zinsaufwendungen sowie die Aufwen-
dungen aus Finanzanlagen und Wertpapieren des Umlaufvermogens.®
Bis zum Jahr 1973 lagen die gesamten finanziellen Aufwendungen bei
rund 7,5% der Wertschopfung und verzeichneten danach einen Anstieg
auf mehr als 14% im Jahr 1981. Dann ergab sich bis 1989 ein kurzzeiti-
ger Abfall, und ab 1990 stiegen die gesamten Finanzaufwendungen dann
wieder an. Am Ende der betrachteten Periode im Jahr 2006 lag der An-
teil der Finanzaufwendungen an der Wertschdpfung bei mehr als 20%.
Auffallig an der Entwicklung ist der mit ca. 12% relativ niedrige Wert im
Jahr 2000, da die Werte in den Jahren davor und danach deutlich héher
waren. Verglichen mit den gesamten Finanzertragen in Abbildung 2 ergibt

Abbildung 3: Finanzaufwendungen in Prozent der Wertschépfung,
1969-2006
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Q: Statistik der Aktiengesellschaften (ISIS-Datenbank/Statistische Jahrbiicher/Jahres-
berichte).
Anmerkung: Bruch in Reihen 1992 (siehe Anmerkung 33).
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sich im Jahr 2000 bei den finanziellen Aufwendungen ein gegenlaufiges
Ergebnis, da bei den Ertragen der Wert in diesem Jahr deutlich hdher lag
als vorher und nachher.

Die ausgeschutteten Dividenden der Aktiengesellschaften sind eben-
falls aus Abbildung 3 ersichtlich. Im Jahr 1969 hatten die Dividenden noch
einen Anteil von rund 2,5% an der Wertschépfung, der jedoch in den fol-
genden Jahren ein wenig absank. Zwischen 1973 und 1983 lag das be-
trachtete Verhaltnis dann bei ungefahr 1,5%. Danach setzte aber ein stei-
gender Trend ein, und 1990 wurden ca. 4,5% der Wertschoépfung in Form
von Dividenden ausgeschuttet. Dieser Aufwartstrend beschleunigte sich
dann ab den 1990er-Jahren sichtbar bis zum Ende des dargestellten Zeit-
raumes, als die gezahlten Dividenden bereits einen Anteil von fast 14%
der Wertschopfung aufwiesen. Der deutliche Anstieg der Dividenden seit
Mitte der 1980er-Jahre belegt eindeutig, dass die Aktiengesellschaften
von der Finanzialisierung betroffen sind.

In Osterreich weisen Ausschiittungen in Form von Dividenden, Zinsen
etc. aber auch auf volkswirtschaftlicher Ebene einen steigenden Trend
auf. Wahrend solche Ausschittungen durch den VGR-Sektor Kapitalge-
sellschaften 1995 noch 52,9% des Sektor-Betriebsiiberschusses betru-
gen, stiegen sie bis 2006 auf 60,4% an.3* Die Aktionarlnnen gewannen
offensichtlich an Einfluss, der zu verstarkten Ausschattungen der Profite
flUhrte.

In Abbildung 4 sind die Zugadnge zum Sachanlagevermdgen zu sehen.%
Diese werden im Verhaltnis zum Betriebserfolg dargestellt, wobei flr den
Betriebserfolg zur Glattung konjunktureller Schwankungen ein Drei-Jah-
res-Durchschnitt berechnet wurde.*® Das Verhaltnis der Zugange zum
Sachanlagevermégen zum Betriebserfolg hat in den 1970er- und 1980er-
Jahren einen stark volatilen Verlauf. In den 1970er-dahren wurde im
Durchschnitt ungefahr das Dreifache des Betriebserfolges in neue Sach-
anlagen investiert. In den 1980er-Jahren betrugen die Investitionen dann
durchschnittlich das Zweifache des Betriebserfolges. Ab den 1990er-Jah-
ren sind dann zwar keine Volatilitaten, daflr aber ein sinkender Trend fir
die Zugange zum Sachanlagevermogen sichtbar. Wurde am Anfang der
1990er-Jahre im Durchschnitt noch ungefahr das Zweifache des Betriebs-
erfolges flr neue Sachanlagen verwendet, so waren es in den 2000er-
Jahren weniger als 100%. Die Investitionen haben ab den 1990er-Jahren
auch einen gegenlaufigen Trend zu den Profiten, die in den 1990er- und
2000er-Jahren gestiegen sind.*’

Insgesamt ist also die Finanzialisierung der Aktiengesellschaften in Os-
terreich in mehreren Dimensionen empirisch klar nachweisbar: Seit An-
fang der 1980er-Jahre sind die Finanzanlagen als Teil des Betriebsvermé-
gens stark angestiegen (und Ubersteigen mittlerweile die Sachanlagen).
Die Finanzertrage sind von unter 5% (1970) auf 15% der Wertschdpfung
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Abbildung 4: Zugang zum Sachanlagevermégen im Verhéltnis zum
Betriebserfolg 1971-2006
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Q: Statistik der Aktiengesellschaften (ISIS-Datenbank/Statistische Jahrbiicher/Jahres-
berichte)
Anmerkung: Bruch in Reihen 1992 (siehe Anmerkung 36).

(2006) gestiegen. Die Finanzaufwendungen haben von rund 7% (1970)
der Wertschépfung auf 20% (2006) zugenommen, wobei der Anstieg
in den 1980er-dahren eher auf hohe Zinszahlungen und seit Mitte der
1990er-Jahre zunehmend auf die Dividendenausschuttungen zurtckzu-
fihren ist. Der nadchste Abschnitt wird nun 6konometrisch untersuchen,
ob die Finanzialisierung einen nachweisbaren Effekt auf die Investitions-
tatigkeit hatte.

6. Regressionsergebnisse

Am Beginn der Analyse von Daten, die ein Zeitreihenelement aufweisen,
steht Uiblicherweise die Uberpriifung der Stationaritét mithilfe von unit-root-
Tests. Im konkreten Fall ist dies jedoch schwierig. Es gibt zwar unit-root-
Tests, die speziell fir Panel-Daten entwickelt wurden. Diese sind aber fur
die in dieser Arbeit zugrunde liegende Datenstruktur nicht geeignet, da sie
von einer grolkeren Anzahl an Querschnittseinheiten ausgehen. Beziiglich
der Kointegrationstests gilt Ahnliches. Fiir die fiir Zeitreihen verwende-
ten unit root-Tests, wie beispielsweise der ,Augmented Dickey Fuller-Test*
(ADF-Test), sind die Zeitreihen bei den hier verwendeten Daten jedenfalls
zu kurz. Unser Vorgehen ist daher pragmatisch: Eine Spezifikation der
Variablen in Niveaus kdnnte zu Problemen fuhren, falls diese nicht statio-
nar sind. Die Variablen gehen hier trotzdem in Niveaus in die Regression
ein. Autokorrelationstests sollten dann auf eine mogliche Missspezifikati-
on hindeuten.

467



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

Bei der 6konometrischen Schatzung wurde urspriinglich von einer Spe-
zifikation ausgegangen, bei der jeweils zwei Verzégerungen aller Varia-
blen inkludiert wurden. Es zeigte sich hier, dass die Verzdgerungen der
abhangigen Variable durch die Erweiterung um Sektoreffekte statistisch
nicht signifikant werden und dass deren Koeffizientengroflie sehr klein ist.
Da der ,Wald-Test" fir die Sektor-Dummies eindeutig das Ergebnis liefert,
dass diese statistisch signifikant sind, wurden die Dummies beibehalten
und die Verzogerungen der abhangigen Variable entfernt.®® Ausgehend
von diesem Modell wurde ein Testing-Down durchgefihrt, bei dem Schritt
fur Schritt die am geringsten statistisch signifikante Variable aus dem Mo-
dell entfernt und die Anzahl der Verzégerungen reduziert wurde. Tabelle
1 enthalt die Ergebnisse des Testing-Down. Hier wurde in Spalte 1 zuerst
eine Regression dargestellt, die als erklarende Variablen den kontempora-
ren Umsatz, die um zwei Perioden verzdgerte Profitquote, die kontempo-
raren Finanzeinnahmen und die um eine Periode verzdgerten Finanzzah-
lungen enthalt. In Spalte 2 wurden dann zuséatzlich die Sektor-Dummies
hinzugefligt. SchlieRlich enthalt die dritte Spalte dann sowohl die Sektor-
effekte als auch die Zeiteffekte.

Die erste Spalte der Tabelle 1 zeigt die Variante ohne Sektor- und Zeitef-
fekte, die nur zu Vergleichszwecken dargestellt wurde. Der niedrige Wert
der Durbin-Watson-Statistik deutet darauf hin, dass dieses Modell unter
Missspezifikation leidet. Die entsprechenden Tests belegen ebenfalls,
dass hier weder gruppenweise Heteroskedastizitat noch Autokorrelation
erster Ordnung ausgeschlossen werden kdnnen.*®

Fir das Modell mit Sektor-Dummies in Spalte 2 ergeben sich bereits
deutliche Verbesserungen bei den Test-Statistiken. Die Umsatzerlose
weisen eine starke statistische Signifikanz auf. Fir die Profitquote zeigt
sich nun ein niedrigerer Koeffizient, der aber nicht statistisch signifikant
ist. Bei den Finanzeinnahmen ergibt sich einerseits ein starker negativer
Koeffizient, andererseits auch eine starkere statistische Signifikanz als
beim Modell ohne Sektoreffekte. Der Koeffizient bleibt jedoch weiterhin
statistisch nicht signifikant. Bei den Finanzzahlungen zeigt sich aber ein
gegenulber der ersten Spalte stark verandertes Ergebnis. Der Koeffizient
hat nun ein negatives Vorzeichen und ist vom Betrag her auch wesentlich
héher. Die Finanzzahlungen sind bei diesem Modell auf dem 10%-Niveau
statistisch signifikant. Der Test fir die Sektor-Dummies zeigt eindeutig,
dass diese fur das Modell relevant sind. Das Modell ist auch frei von He-
teroskedastizitat und serieller Korrelation.

Zum Abschluss enthalt die Tabelle in der dritten Spalte die Regression
mit Sektor- und Jahres-Dummies. Hier hat der Umsatz gegeniber dem
Modell mit nur Sektoreffekten einen niedrigeren Wert und liegt bei 0,914.
Dies entspricht auch der erwarteten langfristigen Elastizitat der Umsatze
auf die Investitionen, die bei einem Wert von eins liegen sollte. Die Um-
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Tabelle 1: Regressionsergebnisse, abhangige Variable I;

(1) (2) 3)
OLS m. OLS m. Sekt-
OLs Sekt.-D. und Zeit-D.
v 1,211%** 1,056*** 0,914***
! (12,905) (5,731) (4,905)
I 0,463 0,280 0,627*
+2 (1,435) (0,824) (1,747)
F -0,045 -0,077 -0,093
! (-0,795) (-1,253) (-1,514)
P 0,035 -0,122* -0,122
v (0,490) (-1,675) (-1,632)
Test joint-sig. v (18)=142,77 ¥*(18)=146,40
Sekt.-D. p=0,0000 p=0,0000
Test joint-sig. v(8)=13,67
Zeit-D. p=0,0909
Test joint-sig. 1*(26)=162,56
Sekt. & Zeit-D. p=0,0000
LR-Test ¥*(18)=39,46 ¥*(18)=21,27 ¥*(18)=23,23
grupp.-Het. p=0,0025 p=0,2661 p=0,1819
LM-Test ¥(1)=41,52 ¥*(1)=0,59 ¥*(1)=0,09
Autokorr. 1.0. p=0,0000 p=0,4415 p=0,7636
DW 0,930 1,876 1,972
adj. R? 0,688 0,829 0,836
Beobachtungen 155 155 155

Anmerkungen: Das Interzept sowie die Sektor- und Zeit-Dummies sind in der Tabelle
nicht dargestellt. Die Werte in Klammer stehen fiir die t-Statistik. Die Symbole *, ** und
*** bezeichnen die 10%, 5% bzw. 1% Signifikanzniveaus. Bis auf die Profitquote sind alle
Variablen als Logarithmen definiert.

satze sind auch weiterhin auf dem 1%-Niveau statistisch signifikant. Die
Profitquote hat bei dieser Spezifikation einen recht hohen Koeffizienten
von 0,627 und ist auf dem 10%-Niveau statistisch signifikant. Der Koeffizi-
ent der Finanzeinnahmen liegt nun bei einem Wert von -0,093. Seine sta-
tistische Relevanz steigt ebenfalls, bleibt jedoch, wenn auch knapp, Uber
dem 10%-Niveau. Bei den Finanzzahlungen zeigt sich, dass diese mit
einem Koeffizientenwert von -0,122 gleich sind wie beim Modell mit nur
Sektor-Dummies. Der Koeffizient ist aber nicht mehr statistisch signifikant.
Im Vergleich dazu kommt die im Literaturiberblick prasentierte Arbeit von
Orhangazi (2008) zumindest fir grof’e Unternehmen zum Schluss, dass
sowohl Finanzeinnahmen als auch Finanzzahlungen einen signifikant ne-

469



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

gativen Erklarungsbeitrag zu den Investitionen liefern. Fir die Regressi-
on in der dritten Spalte der Tabelle 1 zeigt sich, dass die Sektoreffekte
relevant sind, die Jahreseffekte aber nicht. Zusammen sind Sektor- und
Zeit-Dummies jedoch relevant. Das Modell weist auch keine gruppenwei-
se Heteroskedastizitat und keine Autokorrelation erster Ordnung auf.

Aus den Regressionsergebnissen ist insgesamt ersichtlich, dass die
Sektoreffekte einen relevanten Erklarungsbeitrag liefern. Weiters sollten
auch die Zeiteffekte berlcksichtigt werden, da deren Inklusion eine Ver-
anderung bei anderen Koeffizienten bewirkt. Fur die Finanzialisierungs-
Variablen ergibt sich fir die Spezifikation mit Sektor- und Zeiteffekten
das Ergebnis, dass die Finanzeinnahmen auf dem 14%-Niveau und die
Finanzzahlungen auf dem 11%-Niveau statistisch signifikant sind. Beide
Finanzialisierungs-Effekte haben erwartungsgemaf ein negatives Vorzei-
chen, wobei die Elastizitaten in Bezug auf die Investitionen fur die Finanz-
einnahmen -0,093, und fur die Finanzzahlungen -0,122 betragen. Weitere
Variationen der 6konometrischen Analyse der hier betrachteten Unterneh-
men bietet Cetkovié (2010).

7. Okonomische Bedeutung

Nachdem die 6konometrischen Ergebnisse ausfihrlich diskutiert wur-
den, soll nun auch eine Darstellung von deren 6konomischer Bedeutung
erfolgen. Diese ist von hoher Wichtigkeit, wird in empirischen Analysen
aber trotzdem oft vernachlassigt.*° Fir die Ermittlung der 6konomischen
Auswirkungen der Finanzialisierung auf die Investitionen wird auf das Mo-
dell mit sektorspezifischen und zeitlichen Effekten zuriickgegriffen. Die
Finanzialisierungs-Effekte waren in diesem Modell auf den gangigen Ni-
veaus statistisch nicht signifikant. Die statistische Relevanz beider Variab-
len scheiterte aber nur ganz knapp an den Ublichen Grenzen. Die Berech-
nung erfolgt fir den Zeitraum 1996-2006. Da die Anzahl der verfiigbaren
Aktiengesellschaften im ONACE-Sektor Sachgiitererzeugung Uber die
betrachtete Zeitperiode abnimmt, wurden die Finanzeinnahmen, die Fi-
nanzzahlungen und die Investitionen jeweils ins Verhaltnis zur Bilanzsum-
me gesetzt.*!

Zunéchst sollen die Auswirkungen der Finanzeinnahmen auf die Inves-
titionen betrachtet werden. Hier wird die theoretische Hypothese verfolgt,
dass Einnahmen aus Finanzinvestitionen einen negativen Effekt auf die
Realinvestitionen der Aktiengesellschaften haben, da sich die Unterneh-
men zunehmend an Profiten orientieren und weniger am Unternehmens-
wachstum. Wie aus der zweiten Spalte der Tabelle 2 ersichtlich ist, sind
die Finanzeinnahmen im Verhaltnis zur Bilanzsumme zwischen 1996 und
2006 um 44% angestiegen. Die Investitionen im Verhaltnis zur Bilanz-
summe sind hingegen im selben Zeitraum um 18,4% gesunken. Der An-
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stieg der Finanzeinnahmen im Verhaltnis zur Bilanzsumme war, der letz-
ten Spalte von Tabelle 2 zufolge, fir rund ein Finftel des Riickgangs der
Investitionen im Verhaltnis zur Bilanzsumme verantwortlich. Bei diesem
Ergebnis ist jedoch zu beachten, dass ein Grofdteil der Finanzeinnah-
men aus Beteiligungen bzw. aus Anteilen an verbundenen Unternehmen
stammt. Diese Finanzanlagen beinhalten auch Direktinvestitionen im Aus-
land. Die Abgrenzung zwischen Effekten der Finanzialisierung und Glo-
balisierung ist hier nicht moglich. Aus diesem Grund ist die hier ermittelte
okonomische Auswirkung der Finanzeinnahmen auf die Investitionen in
Sachanlagen mit Vorsicht zu interpretieren.

Tabelle 2: Okonomische Auswirkungen der Finanzialisierung auf die
Investitionen

Regr- Regr- erklarte | tatsachl. | Verhaltnis
Koeff. Koeff. AF' AFP Al Al erkl. zu tats.
B(F") B(F?) (%) (%) (%) (%) Al
Finanz- -0,093 - 43,98 | - 4,09 | 18,44 0,222
einnahmen
Finanz- . 0,122 - |3338]| -407 | 1844 0,221
zahlungen

Anmerkungen: AF' und AF” sind die Veranderungen der Finanzeinnahmen bzw. der
Finanzzahlungen zwischen 1996 und 2006. Al steht fir die Veradnderung der Investitionen
im selben Zeitraum.

Die zweite Wirkungsweise der Finanzialisierung bezieht sich auf die Fi-
nanzzahlungen. Hier wird unterstellt, dass die zunehmende Auszahlung
von Dividenden, Zinsen etc. durch die Aktiengesellschaften zu niedrige-
ren internen Finanzmitteln flhrt, die dann fir potenzielle Realinvestitionen
verwendet werden kénnen. Die dritte Spalte der Tabelle 2 zeigt, dass die
Finanzzahlungen im Verhaltnis zur Bilanzsumme in der Zeitperiode 1996-
2006 um 33,38% angewachsen sind. Wie sich aus der Berechnung in der
letzten Spalte ergibt, ware dieser Zuwachs die Ursache fur ungefahr ein
FUnftel des Ruckgangs der Investitionen im Verhaltnis zur Bilanzsumme.
Die Finanzzahlungen hatten somit einen gleichgrolRen ékonomischen Ef-
fekt auf die Realinvestitionen wie die Finanzeinnahmen.

Insgesamt betrachtet erklaren die gestiegenen Finanzeinnahmen und
Finanzzahlungen, jeweils im Verhaltnis zur Bilanzsumme, in der Zeitpe-
riode 1996-2006 mehr als 40 Prozent des Rlckgangs der Zugange zu
den Sachanlagen im Verhaltnis zur Bilanzsumme. Die Finanzialisierung
lieferte somit einen hohen Beitrag dazu, dass die Investitionen der Aktien-
gesellschaften der Sachgitererzeugung im betrachteten Zeitraum abge-
nommen haben.
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8. Zusammenfassung

Diese Arbeit untersuchte die Auswirkungen der Finanzialisierung auf
das Investitionsverhalten von Osterreichischen Aktiengesellschaften. Im
internationalen Vergleich ist Osterreichs Wirtschaft zweifellos ein Nach-
zugler, was die Finanzialiserung betrifft. Nichtsdestotrotz konnten auch
hier Belege fir die Finanzialisierung gefunden werden: So stieg der Anteil
von internationalen Investoren an den Umséatzen an der Bérse Wien, und
die Dividendenausschittungen von heimischen Unternehmungen stiegen
ebenso wie die Einkommen aus Finanzinvestitionen. In der 6konometri-
schen Untersuchung wurden zwei Kanale betrachtet: erstens eine Ver-
anderung der Unternehmensziele, die mit vermehrten Finanzinvestitionen
von Industrieunternehmen einhergeht, und zweitens eine Reduktion der
Eigenmittel durch ein héhere Dividendenausschuttung. Die Untersuchung
umfasste eine sektorale Panelanalyse von dsterreichischen Aktiengesell-
schaften der Sachguitererzeugung von 1996 bis 2006.

Die Ergebnisse dieser Arbeit deuten darauf hin, dass deren Anschaf-
fung von physischen Anlagen durch die Finanzialisierung negativ beein-
flusst wurde. Statistisch sind die Ergebnisse insofern nicht ganz eindeu-
tig, als die statistische Signifikanz meist nur knapp tber der 10%-Marke
gegeben ist. Von der 6konomischen GréRenordnung sind die implizierten
Effekte jedoch durchaus beachtenswert: Im relevanten Zeitraum erklaren
sie mehr als 40% des tatsachlichen Rickgangs der Investitionstatigkeit
der Osterreichischen Aktiengesellschaften.

Die Ergebnisse sind, neben der schwachen statistischen Signifikanz,
aus zwei Griinden mit Vorsicht zu interpretieren. Erstens stellen die be-
trachteten Aktiengesellschaften nur einen Teil der dsterreichischen Wirt-
schaft dar. Im klein- und mittelstdndischen Bereich wirkt die Finanziali-
sierung vermutlich Gber andere Kanale (wie die Kreditvergabepraxis der
Banken). Zweitens gibt es Abgrenzungsprobleme zwischen Effekten der
Globalisierung und der Finanzialisierung. Ein Teil der Finanzeinnahmen
kommt wohl aus auslandischen Tochterunternehmungen und kann damit
ebensogut als Globalisierungsvariable (anstatt als Finanzialisierungsvari-
able) interpretiert werden.

SchlieBlich ist darauf hinzuweisen, dass in der vorliegenden Arbeit nur
ein Aspekt der Finanzialisierung analysiert wurde. Osterreichs Wirtschaft
ist selbstverstandlich auch von anderen Aspekten der Finanzialisierung
betroffen.*? Dies gilt beispielsweise fiir den 6sterreichischen Finanzsektor.
Hier haben zum einen die Banken, die friiher auch gemeinwirtschaftlichen
Zielen nachgingen, seit den 1990er-Jahren ihren Fokus verstarkt auf ei-
nen Expansionskurs verlagert. Zum anderen ist auch die Bedeutung von
inlandischen und auslandischen institutionellen Investoren in Osterreich
gestiegen. Der derzeit spurbarste Effekt der Finanzialisierung ist aber
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wohl die gegenwartige Finanz- und Wirtschaftskrise, die auch Osterreich
in die schwerste Rezession seit den 1930er-Jahren riss.

Anmerkungen

1

© ® N o

Die Literatur zur Finanzialisierung ist mittlerweile recht umfangreich. Ertirk et al.
(2008) bieten eine nutzliche Zusammenstellung von zentralen Arbeiten. Lazonick und
O’Sullivan (2000) bieten einen guten Einstieg zur Diskussion um Shareholder Value-
Orientierung. In Sektion 2 und 3 dieses Artikels sind weitere Referenzen zu finden.
Ertirk und Solari (2007) und Lapavitsas (2009) diskutieren Veranderungen im Finanz-
sektor.

In dieser Arbeit wurde nur der Sektor Sachgltererzeugung betrachtet. Der gesamte
Industriesektor umfasst auch die Sektoren Bergbau und Gewinnung von Steinen und
Erden sowie Energie- und Wasserversorgung.

Stockhammer (2004), Orhangazi (2008), van Treeck (2009), Dallery (2009).

Brenner (2003), Duménil und Lévy (2001), Krippner (2005).

Zu den Entwicklungen in Frankreich siehe: Morin (2000), Ertirk und Solari (2007). Zu
Deutschland siehe u. a.: Jurgens et al. (2000), Vitols (2005), van Treeck et al. (2007).
Allen und Gale (2000).

Stockhammer (2010).

OeNB (2008) 26.

Theoretische Implikationen der Auswirkungen der Finanzialisierung auf die Investi-
tionstatigkeit beziehen sich in der Regel auf den gesamten Nicht-Finanzsektor. Der
Theorieteil in dieser Arbeit behandelt ebenfalls Nicht-Finanzunternehmen, zu denen
auch die Unternehmen des Industriesektors zahlen. Im empirischen Teil wird dann
ausschlieRlich der Sektor Sachgltererzeugung untersucht.

Boyer (2005).

OECD (1995, 1998) bietet eine Mainstream-Darstellung des Phanomens. Lazonick
und O’Sullivan (2000), Duménil und Lévy (2001), Aglietta und Rebérioux (2005) ge-
ben nutzliche kritische Darstellungen.

Die genaue Definition bzw. die Messung des Shareholder Value unterscheidet sich
jedoch zwischen den diversen Beratungsunternehmen (Froud et al. (2000)).
Stockhammer (2004).

Lazonick und O’Sullivan (2000).

Orhangazi (2008).

Brenner (2002).

Baumgartner et al. (2005).

Hofer und Kunst (2005).

Fenz und Spitzer (2005).

Gugler (1997), Wesche (2000), Valderrama (2002).

Das Bhaduri-Marglin-Modell ist ein postkaleckianisches Makromodell, bei dem sich
die Mdglichkeit eines lohngetriebenen oder eines profitgetriebenen Nachfrageregimes
ergeben kann. Eine Erhéhung der Profitquote wirde dem Modell nach einerseits zu
héheren Investitionen und héheren Nettoexporten fliihren. Auf der anderen Seite wiir-
den durch die héhere Profitquote jedoch die Konsumausgaben sinken, da dem Modell
die Annahme zugrunde liegt, dass die marginale Konsumneigung aus Lohneinkom-
men hoéher ist als die marginale Konsumneigung aus Profiteinkommen. Wenn nun die
positiven Investitions- und Nettoexporteffekte gegentiber dem negativen Konsumef-
fekt Uberwiegen, so handelt es sich um ein profitgetriebenes Nachfrageregime. Im
anderen Fall ist das Nachfrageregime lohngetrieben (Bhaduri und Marglin (1990)).
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Die Statistik erfasst deutlich mehr Unternehmen, als im Borsenindex ATX enthalten
sind.

Statistik Austria (2006).

Tabelle A.1 im Anhang bietet einen Uberblick tiber die verwendeten ONACE-Abteilun-
gen sowie die in den jeweiligen Abteilungen enthaltene Anzahl an Unternehmen.
Wegen der geringen Anzahl an Unternehmen bzw. der niedrigen aggregierten Positi-
onen der Bilanz und der GuV kommt es durch Betragsrundungen dazu, dass in man-
chen Abteilungen die fir die Berechnung der Finanzialisierungsvariablen notwendigen
Positionen mit dem Wert null ausgewiesen sind. Solche Null-Werte sind vor allem
im Zeitraum 1995-2000, wegen der Angabe in 1 Mio. Euro-Betragen, einige Male zu
beobachten. Die Abteilungen (19), (30) und (33) wiesen Uiber den gesamten Zeitraum
1995-2006 fir die Finanzialisierungsvariablen Null-Werte auf, weshalb sie zur Ganze
ausgeschlossen wurden. Bei Abteilung (18) trat das Problem nur im Zeitraum 1995-
2000 auf, weshalb diese Periode nicht bertcksichtigt wurde.

Wahrend die Investitionen im Jahr 1997 sowie im gesamten Zeitraum 1999-2006 auf
maximal das Doppelte steigen bzw. maximal um die Halfte sinken, steigen diese im
Jahr 1998 auf das Vierundzwanzigfache. Im Jahr 1996 konnte der Anstieg nicht be-
rechnet werden, da fir das Jahr 1995 keine Daten vorhanden sind. Der Absolutbetrag
liegt 1996 aber auch in der GréRenordnung des Jahres 1998.

Da die Investitionen als abhangige Variable logarithmisch spezifiziert sind und die Pro-
fitquote nicht im Logarithmus eingeht, ist der Koeffizient der Profitquote in diesem Fall
als Semi-Elastizitat zu interpretieren.

Die Darstellung der Indikatoren erfolgt fiir den Zeitraum 1969-2006. Die Daten fur den
Zeitraum 1969-1994 sind in der ISIS-Datenbank nicht enthalten und wurden den diver-
sen Jahrgangen der statischen Jahrbiicher bzw. Jahresberichte der Statistik Austria
entnommen. Die Gliederung der Unternehmen nach ONACE-Sektoren wird erst seit
dem Jahr 1995 durchgefiihrt. Von 1969 bis1994 wurden die Firmen nach der Betriebs-
systematik 1968 eingeteilt. Die Sektoren wurden fiir die Analyse verbunden, da sich
die Gliederungen nicht wesentlich unterscheiden.

Hahn (1990).

Die Darstellungen der Bilanzen bzw. der Gewinn- und Verlustrechnungen unterschei-
den sich in den Jahresberichten der Statistik Austria fur die Zeitraume 1969-1991 und
1992-2006. Die Ertrdge aus Anteilen an verbundenen Unternehmen werden in den
Jahresberichten der Statistik Austria erst ab dem Jahr 1997 getrennt dargestellt. Davor
waren diese in der Position Ertrage aus Beteiligungen inkludiert.

Im Zeitraum 1969-1991 wird in den Jahresberichten der Statistik Austria ausschlieRlich
die Position Ertragszinsen ausgewiesen. Die getrennte Angabe der Wertpapierertrage
sowie der Ertrdge aus dem Abgang von und der Zuschreibung zu Finanzanlagen und
Wertpapieren des Umlaufvermdégens erfolgt erst ab 1992. Es ist jedoch nicht eindeu-
tig, ob diese Ertrage im Zeitraum 1969-1991 unter den Ertragszinsen erfasst wurden.
Die Wertschépfung wurde fir den Zeitraum 1969-1991 berechnet als Rohertrage
zuzuglich sonstige Ertrage und abziglich sonstige Aufwendungen. Fir die Periode
1992-2006 wurde zuerst die Summe aus Umsatzerldsen, Bestandsveranderungen,
aktivierten Eigenleistungen und sonstigen betrieblichen Ertragen ermittelt. Davon wur-
den dann die Aufwendungen fiir Material und sonstige bezogene Herstellungsleistun-
gen und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen exkl. Steuern abgezogen, um die
Wertschodpfung zu erhalten.

Auch hier ergibt sich eine unterschiedliche Darstellung der Statistik in den Jahres-
berichten. Wahrend die Aufwandszinsen lber den gesamten Zeitraum 1969-2006
ausgewiesen sind, sind die Aufwendungen aus Finanzanlagen und Wertpapieren des
Umlaufvermdgens erst ab 1992 getrennt verfligbar. Es ist aber nicht klar, ob Letztere
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42

im Zeitraum 1969-1991 unter der Position Aufwandszinsen erfasst wurden.
Chaloupek et al. (2008).

In den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen werden fir die Investitionen neben
dem Sachanlagevermdgen auch die immateriellen Vermdgensglter bericksichtigt.
Letztere haben jedoch bei den hier betrachteten Aktiengesellschaften einen sehr ge-
ringen Anteil am Anlagevermdgen, und eine Bericksichtigung der immateriellen Ver-
mdgensguter andert kaum etwas an der Darstellung in Abbildung 4.

Der Betriebserfolg wird in der Statistik der Aktiengesellschaften erst ab 1992 ange-
fahrt. Fir den Zeitraum 1969-1991 wurde der Betriebserfolg durch entsprechende
Positionen aus der Gewinn- und Verlustrechnung berechnet. Dazu wurde zuerst die
Summe aus Rohertrdgen und sonstigen Ertrdgen gebildet. Davon wurden dann die
Léhne und Gehalter, die gesetzlichen Sozialabgaben, der freiwillige Sozialaufwand,
die Abschreibungen auf Anlage- und Umlaufvermdgen, die Beitrdge zu Berufsvertre-
tungen, die sonstigen Aufwendungen und die lohn- und gehaltsabhangigen Steuern
abgezogen. Die lohn- und gehaltsabhangigen Steuern stellen eine Unterposition der
sonstigen Steuern und Abgaben dar. Zu diesen gehéren noch Kommunalsteuern etc.,
aber nicht die Steuern vom Einkommen, Ertrag und Vermdgen, die eine eigene Posi-
tion in der GuV bilden. Die sonstigen Steuern und Abgaben weisen 1983 einen enor-
men Anstieg (mehr als das Funffache) auf. Dieses héhere Niveau setzt sich bis 1989
fort. Ab 1990 liegen diese Steuern wieder auf einem ahnlichen Niveau wie vor 1983.
Die lohn- und gehaltsabhéangigen Steuern verzeichnen aber keinen ahnlichen Anstieg.
Es ist jedoch unklar, wodurch der Anstieg der sonstigen Steuern und Abgaben ver-
ursacht wird, wobei auch ein Erhebungsfehler nicht ausgeschlossen werden kann.
Durch dieses héhere Niveau wiirde auch der Betriebserfolg in den 1980er-Jahren ei-
nige negative Werte enthalten. Aus diesem Grund wurden hier nur die lohn- und ge-
haltsabhangigen Steuern beriicksichtigt.

Cetkovié (2010).

Eine Inklusion von Verzdgerungen der abhangigen Variable flhrt bei der Analyse von
Panel-Daten zu Problemen, weshalb in der Praxis in solchen Fallen Instrumentenva-
riablen fir die Verzdégerungen der abhéngigen Variablen verwendet werden. Da in
dieser Arbeit die Verzégerungen der abhangigen Variablen entfernt wurden, besteht
hier keine Notwendigkeit flir den Einsatz von Instrumentenvariablen.

Beim Likelihood Ratio-Test auf gruppenweise Heteroskedastizitat werden die Varian-
zen der einzelnen Querschnittseinheiten von der angenommenen gemeinsamen Va-
rianz subtrahiert. Wenn sich die Varianzen nicht voneinander unterscheiden, sollte
die sich dabei ergebende Statistik klein sein. Die Nullhypothese lautet also, dass die
Sektoren eine gleiche Fehlervarianz haben. Der Lagrange-Multiplier-Test auf Autokor-
relation erster Ordnung wendet im hier verwendeten Verfahren den Breusch-Godfrey-
Test auf die Residuen an, die sich nach dem Abzug der zeitlichen Mittelwerte ergeben.
Hier lautet die Nullhypothese, dass die Residuen keine Autokorrelation erster Ordnung
aufweisen.

McCloskey & Ziliak (1996).

Die Abnahme der Anzahl der Aktiengesellschaften fihrt dazu, dass sowohl die ag-
gregierten Finanzeinnahmen als auch die aggregierten Finanzzahlungen Uber den
betrachteten Zeitraum weniger stark zunehmen als im Fall einer konstanten Unter-
nehmensanzahl. Auf der anderen Seite sinken die aggregierten Investitionen durch
den Wegfall der Unternehmen in einem starkeren Ausmal. Die schwécher steigenden
Finanzeinnahmen bzw. Finanzzahlungen wirden somit nur einen geringeren Teil der
starker sinkenden Investitionen erklaren. Eine Division durch die Bilanzsumme sollte
den Effekt der abnehmenden Zahl an Firmen korrigieren.

Stockhammer (2010).
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Zusammenfassung

Der Artikel untersucht die Auswirkungen der Finanzialisierung auf die Investitionen der
Aktiengesellschaften des Industriesektors in Osterreich. Die Untersuchung erfolgte fiir
den Zeitraum 1996-2006 im Rahmen einer Panel-Daten-Analyse. Beziiglich der Finan-
zialisierung wurden zwei Hypothesen untersucht. Erstens flhren steigende Einnahmen
aus Finanzanlagen dazu, dass vermehrt Finanzinvestitionen und weniger Realinvestitio-
nen getatigt werden. Dies ergibt sich aus einer zunehmenden Profitorientierung des Un-
ternehmensmanagements. Zweitens haben auch die gestiegenen Ausschittungen der
Profite eine sinkende Anschaffung von physischen Anlagen zur Folge, da durch diese
Zahlungen weniger interne Mittel zur Finanzierung der Investitionen vorhanden sind. Bei
den Osterreichischen Aktiengesellschaften zeigt sich, dass — wenn auch etwas spéater als
in angelsachsischen Landern — sowohl die Finanzeinkommen als auch die Finanzzahlun-
gen stark angestiegen sind. Den 6konometrischen Ergebnissen nach konnte fiir beide
Wirkungsweisen ein negativer Einfluss festgestellt werden. Die statistische Signifikanz
beider Effekte liegt jedoch knapp unter den (blichen Grenzen. Fir die 6konomischen
Auswirkungen der geschatzten Effekte ergibt sich, dass sowohl die Finanzeinnahmen als
auch die Finanzzahlungen, beide im Verhaltnis zur Bilanzsumme, fur jeweils ein Funftel
der Abnahme der Sachanlagenzugange im Verhaltnis zur Bilanzsumme verantwortlich
sind.
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Krise des finanzdominierten Kapitalismus —
Pladoyer fiir einen keynesianischen New Deal
fiir Europa und die Weltwirtschaft*

Eckhard Hein, Achim Truger

1. Einleitung

GroRere Teile der Weltwirtschaft haben weiterhin erhebliche Schwierig-
keiten, die schwerste Finanz- und Wirtschaftskrise seit der Grolden De-
pression vom Ende der 1920er- bis Mitte der 1930er-Jahre zu Uberwinden
und auf den Wachstumspfad vor der Krise zuriickzukehren. Einerseits
handelt es sich bei der seit 2007 anhaltenden Krise um eine Finanzkri-
se, die mit dem Kollaps des Marktes fur zweitklassige Immobilienkredite
(Subprime Mortgages) in den USA im Sommer 2007 ihren Anfang nahm,
sich mit dem Zusammenbruch von Lehman Brothers im September 2008
dramatisch beschleunigte und mit der Eurokrise des Jahres 2010 einen
weiteren Hohepunkt erlebte. Unter den Bedingungen der deregulierten
und liberalisierten Finanzmarkte hat sich diese Finanzkrise rapide Uber
die ganze Welt ausgebreitet. Andererseits handelt es sich bei der Krise
aber auch um eine Krise der Realwirtschaft, die bereits deutlich vor der
Finanzkrise mit einem wirtschaftlichen Abschwung in den USA einsetzte.
Die Finanzkrise und die Krise der Realwirtschaft haben sich gegenseitig
verstarkt, wodurch im Jahr 2009 das globale reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) erstmals seit Generationen wieder schrumpfte und die Erholung
insbesondere im Euroraum, im Vereinigten Kdénigreich und in Japan nur
sehr schleppend verlauft.! Obwohl sich in fast allen Landern im Jahr 2010
wieder positive BIP-Wachstumsraten einstellen werden und die Konjunk-
turbeobachtung von einer konjunkturellen Erholung und damit von einem
Ende der Krise spricht, verwenden wir im Folgenden den Begriff der Kri-
se auch flr das Jahr 2010, da in keinem der von der Krise betroffenen
entwickelten Industrielander in diesem Jahr eine Rickkehr zum Wachs-
tumspfad vor der Krise erfolgen wird und diese Lander daher weiterhin
durch eine erhebliche Unterauslastung der Produktionskapazitaten ge-
kennzeichnet sind.

Der Zusammenbruch der Weltwirtschaft konnte durch geldpolitische
Interventionen, die dem Geldmarkt massiv Liquiditat zufihrten, wodurch
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eine Kernschmelze im Finanzsektor verhindert wurde, und dartber hinaus
durch massive fiskalpolitische Programme aufgehalten werden. Die anhal-
tende globale Krise — mit ernsthaften deflationaren Risiken in der Zukunft
— stellt u. E. jedoch einen Strukturbruch in der langfristigen Entwicklung
dar. Seit Beginn der 1980er-Jahre wurde diese Entwicklung durch das
neoliberale Modell der deregulierten Arbeitsmarkte, der Zuriickdrangung
von staatlichen (sozialpolitischen) Interventionen, der Umverteilung des
Einkommens von den (niedrigen) Arbeitseinkommen zu den Gewinnen
und den hohen Managementgehaltern und der deregulierten internatio-
nalen Finanzmarkte dominiert. In den USA und dem Vereinigten Konig-
reich war dieses Modell, in Kombination mit expansiver Geld- und zum
Teil auch Fiskalpolitik, in der Lage, langere Phasen hohen Wirtschafts-
wachstums und geringer Arbeitslosigkeit zu generieren; diese Volkswirt-
schaften zeigten eine deutlich bessere Entwicklung als der Euroraum und
insbesondere Deutschland als gréfite europaische Volkswirtschaft.? Das
neoliberale Modell war bis vor Kurzem auch durch eine lange Phase ho-
hen Wachstums der Weltwirtschaft, mit den USA als Nachfragelokomoti-
ve, gekennzeichnet. Wie die Krise jedoch offenlegte, fulte dieses Modell
auf beachtlichen Ungleichgewichten, sowohl auf nationaler wie auch auf
internationaler Ebene.

Im Abschnitt 2 dieses Beitrags werden wir die mit dem neoliberalen
Modell des finanzdominierten Kapitalismus verbundenen langfristigen
Ungleichgewichte skizzieren, die der Krise zugrunde liegen. Wir werden
uns hierbei auf die Entwicklungen in den USA, in Deutschland und im
Euroraum konzentrieren. Als Ergebnis dieser Analyse argumentieren wir,
dass sowohl kurz- als auch langfristig die USA nicht mehr langer in der
Lage sein werden, als Motor der globalen Nachfrage zu fungieren. Das
wirtschaftspolitische Regime des Euroraums wird zudem verhindern,
dass dieser die Rolle der Weltkonjunkturlokomotive Ubernimmt. Stattdes-
sen generiert es vielmehr ein erhebliches Stagnations- und Deflations-
risiko fur diese Region. Diese Analyse hat weitreichende Implikationen
fur die Wirtschaftspolitik, die tGber die unmittelbaren Reaktionen auf die
Krise hinausreichen, insbesondere fur die Lander, die von der starken US-
Nachfrage in der Vergangenheit profitierten — d. h. die Lander mit hohen
Leistungsbilanziberschissen, insbesondere China, Japan und Deutsch-
land. Vor diesem Hintergrund liefert Abschnitt 3 eine kurze Rickschau
auf die kurzfristigen wirtschaftspolitischen Reaktionen auf die Krise und
skizziert die Perspektiven fir zuklnftige Entwicklungen. In Abschnitt 4
werden dann die langfristigen Anforderungen an die Wirtschaftspolitik
beschrieben, mit dem Ziel, die drohende anhaltende deflationare Stag-
nation in wesentlichen Regionen der Weltwirtschaft zu verhindern, insbe-
sondere im Euroraum, aber auch in den USA. Wir argumentieren, dass
ein keynesianischer New Deal fir Europa und die Weltwirtschaft die drei
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Hauptursachen der gegenwartigen Krise Uberwinden muss: die ineffizi-
ente Regulierung der Finanzmarkte, die zunehmende Ungleichheit in der
Einkommensverteilung und die Ungleichgewichte in den Leistungsbilan-
zen, auf europaischer und globaler Ebene. Abschnitt 5 gibt eine kurze
Zusammenfassung.

2. Langfristige Ungleichheiten und Ungleichgewichte des
finanzdominierten Kapitalismus und die gegenwiirtige Krise

Die gegenwartige Krise wird oft als Folge von liberalisierten Finanzmark-
ten, falschen Anreizen, Habgier, bewusster Tauschung, Herdenverhalten
der wirtschaftlichen Akteure etc. interpretiert.® Dies ist kaum zu leugnen:
Es ist sicherlich wahr, dass die ineffiziente Regulierung der Finanzmarkte
eine wichtige Ursache der aktuellen Krise darstellt. Es gibt jedoch min-
destens zwei weitere zentrale Ursachen, die insbesondere die Tiefe und
die rasche weltweite Verbreitung der Krise erklaren: die zunehmende Un-
gleichheit der Einkommensverteilung und die globalen Leistungsbilanzun-
gleichgewichte, die sich mit der zunehmenden Finanzmarktorientierung
herausbildeten.* Wir werden uns auf diese Ursachen konzentrieren, die
von den USA ausgingen, wo eine steigende Finanzmarktorientierung be-
reits in den friihen 1980er-Jahren begann.® Obwohl der in diesem Kontext
oft verwendete Begriff der Finanzialisierung viele Facetten aufweist,® be-
vorzugen wir eine makrodkonomische Perspektive und betrachten Finanz-
marktorientierung und Finanzialisierung in erster Linie im Hinblick auf ihre
Wirkungen auf Einkommensverteilung, Konsum und Investitionen.” Aus
dieser Perspektive werden wir kurz die langfristige Entwicklung bis hin
zur aktuellen Krise einerseits in den USA sowie andererseits in Deutsch-
land und im Euroraum umreifen.® Die USA und Deutschland kénnen als
zwei Hauptreprasentanten der globalen Leistungsbilanzungleichgewichte
betrachtet werden, die USA als das Haupt-Defizitland und Deutschland —
zusammen mit China, Japan und den Ol produzierenden Landern — als
eines der Haupt-Uberschusslander.® Wie in Abbildung 1 zu sehen ist, sind
die Ungleichgewichte insbesondere seit den friihen 2000er-Jahren explo-
diert, als die Erholung nach der New Economy-Krise begann.

2.1 Finanzialisierung und der nicht nachhaltige, schuldengetriebene
Konsumboom in den USA

Die zunehmende Finanzmarktorientierung seit den friihen 1980er-Jah-
ren in den USA war mit einer beachtlichen Einkommensumverteilung ver-
bunden. Einerseits erhdhten hohe Arbeitslosigkeit, die Schwachung der
Gewerkschaften und die steigende Shareholder Value-Orientierung des
Managements den Druck auf die Lohnforderungen von abhangig Beschéaf-
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Abbildung 1: Leistungsbilanzsalden 1980-2008 (in Mio. US-$)
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Quelle: IWF, World Economic Outlook-Datenbank, eigene Berechnungen.

tigten und Gewerkschaften und trugen zum Fall der Arbeitseinkommens-
quote bei, der bereits in den 1970er-Jahren begonnen hatte (Abbildung 2)."°
Die Shareholder Value-Orientierung des Managements wurde dabei ins-
besondere durch aktienmarktorientierte Vergutungssysteme und einen
Markt fur Corporate Control getrieben, wodurch eine Politik des Downsize
and Distribute gegenuber einer fordistischen Politik des Retain and Invest
beglinstigt wurde, um die Aktienpreise hoch zu halten." Andererseits ist
die personelle Einkommensungleichheit wieder auf ein Niveau gestiegen,
wie es seit den 1920er-Jahren nicht mehr zu beobachten war, hauptsach-
lich aufgrund des Anstiegs der Gehalter des Top-Managements (Abbil-
dung 3)."2

Vor dem Hintergrund dieser Trends in der Einkommensverteilung haben
sich die realen Investitionen in den USA seit Beginn der 1980er-Jahre nur
schwach entwickelt, mit der Ausnahme des New Economy-Booms in der
zweiten Halfte der 1990er-Jahre. Seit den frihen 1980er-Jahren war eine
Entkopplung der Entwicklung von Investitionen und Gewinnen zu beob-
achten, begleitet durch einen aulerst dynamischen Anstieg der Aktien-
kurse bis zum Platzen der New Economy-Blase im Jahr 2000 (Abbildung
4). Zwei Eigenschaften der Finanzialisierung haben zu der schwachen
Tendenz der Realinvestitionen beigetragen: Erstens hat die steigende
Dominanz der Aktionare gegenuber dem Management die Praferenzen
der Unternehmen als Ganzes geandert: Die kurzfristige Maximierung des
Shareholder Value durch Gewinnausschittungen und Aktienrtickkau-
fe wurde im Vergleich zu realen Investitionsprojekten bevorzugt, welche
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Abbildung 2: Arbeitseinkommensquote (in % des BIP zu Faktor-

Wirtschaft und Gesellschaft

kosten) in den USA und Deutschland 1960-2007
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Abbildung 3: Anteil und Zusammensetzung der obersten 0,01 Pro-

zent der Einkommen in den USA (in % des Gesamteinkommens)
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Abbildung 4: Anlageinvestitionen, Gewinne und Aktienkurse,

USA 1960-2006 (1980 = 100)
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moglicherweise nur langfristige Gewinne versprachen. Zweitens haben
steigende Dividendenausschittungen und Aktienrlickkaufe zur Steige-
rung der Aktienkurse — und um feindliche Ubernahmen zu verhindern —
die internen Mittel zur Finanzierung flr realwirtschaftliche Investitionspro-
jekte reduziert.”

Makrodkonomisch kann eine Konstellation der Profite ohne Investiti-
onen,'” wie in den USA seit den frihen 1980er-Jahren, nur entstehen,
wenn die schwache Investitionsnachfrage durch einen hohen Konsum aus
Gewinnen oder Léhnen, durch ein hohes Budgetdefizit der &ffentlichen
Haushalte oder durch einen hohen Leistungsbilanziiberschuss kompen-
siert wird.’ In den USA wurden steigende Gewinne angesichts schwacher
Investitionen insbesondere durch einen Anstieg des privaten Konsums er-
mdglicht; seit den friihen 1980er Jahren wurde das im internationalen Ver-
gleich relativ hohe Wachstum hauptsachlich durch die privaten Konsum-
ausgaben getragen. Der Wachstumsbeitrag der privaten Investitionen
ging zurtick — ausgenommen die Phase des New Economy-Booms — und
der Wachstumsbeitrag der Nettoexporte war seit Mitte der 1990er-Jahre
negativ.'® In Rezessionen stabilisierten zudem 6ffentliche Haushaltsdefizi-
te in einer GroRenordnung von bis zu 6 Prozent des BIP das Wachstum
und somit die Gewinne."”

Auf der Grundlage stagnierender Realléhne und der o. g. Umvertei-
lungsprozesse war die dynamische Konsumnachfrage gleichbedeutend
mit einer sinkenden Sparneigung aus laufendem Einkommen und damit
einer steigenden Schuldenlast von grofReren Teilen des Sektors der pri-
vaten Haushalte (Abbildung 5).® Der Aktienmarktboom in der zweiten
Halfte der 1990er-Jahre, gefolgt vom Hauspreisboom bis zur aktuellen
Krise, generierte (scheinbar) Sicherheiten, gegen die die Haushalte Kre-
dite aufnehmen konnten. Liberalisierte Kreditstandards und der Trend zu
Verbriefungen (originate and distribute) liellen die Kreditwirdigkeitsstan-
dards sinken und ermdglichten eine steigende Verschuldung der privaten
Haushalte."® Als die Hauspreise angesichts steigender Zinsen aufhorten
zu steigen, l6ste der Zusammenbruch des Marktes fir zweitklassige Im-
mobilienkredite, d. h. fiir Kredite an eigentlich nicht kreditwirdige Haushal-
te, die Finanzkrise aus.

Fasst man zusammen, so wurden unter der Oberflache einer anschei-
nend robusten und dynamischen Entwicklung in den USA seit den friihen
1980er-Jahren bedeutende Ungleichgewichte erzeugt, die wesentlich fir
die Tiefe der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise und die Geschwin-
digkeit ihrer Ausbreitung waren. Abbildung 6 zeigt diese Ungleichgewich-
te, indem die sektoralen Finanzierungssalden, die sich per Definition zu
null summieren mussen, als Anteil am nominalen BIP dargestellt werden.
Trotz schwacher privater Investitionen nach dem Kollaps des New Eco-
nomy-Booms wurde der Saldo des privaten Sektors negativ, was auf den
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verschuldungsbasierten Konsumboom zuriickzufiihren ist. Der Saldo des
Staates wurde — auch aufgrund bewusst antizyklischer Fiskalpolitik — ne-
gativ. Folglich musste der Saldo des Auslands positiv sein: Hohe und stei-
gende Leistungsbilanzdefizite bedeuteten steigende Kapitalimporte, wel-
che den US-Konsumboom und die staatlichen Defizite finanzierten.

Abbildung 5: Sparquote der privaten Haushalte in Deutschland und

den USA 1960-2006
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Abbildung 6: Sektorale Finanzierungssalden als Anteil am

nominalen BIP, USA 1960-2008
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Eine solche Konstellation ist auerst fragil, weil sie sich binnenwirtschaft-
lich auf standig steigende Vermdgenspreise verlassen muss, um mittels
steigender Verschuldung der privaten Haushalte den Anstieg der Konsum-
nachfrage unter den Bedingungen einer geringen Lohnquote und hoher
Ungleichheit der Haushaltseinkommen zu erlauben. AuRRenwirtschaftlich
muss eine einschneidende Abwertung des US-Dollars verhindert werden,
die eigentlich erforderlich gewesen ware, um die internationale preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der US-Produzenten und somit die Leistungsbilanz
zu verbessern. Nur so sind stetige Kapitalimporte gewahrleistet, ohne die
heimischen Zinsen deutlich erhéhen zu missen, was wiederum die Ge-
fahr des Kollapses der heimischen Nachfrage nach sich gezogen hatte.
Wenn eine solche Konstellation schliel3lich zusammenbricht, sind nicht
nur die USA betroffen, sondern auch die (ibrige Welt. Vor allem die Uber-
schusslander missen dann zweifach leiden. Erstens werden ihre mit den
Leistungsbilanziberschissen verbundenen Kapitalexporte in den hoch
spekulativen US-Markt durch die Finanzkrise entwertet, weshalb die Fi-
nanzkrise diese Uberschussléander schnell ansteckt. Zweitens brechen
ihre Exportmarkte ein, wodurch sie auch schnell von der realwirtschaftli-
chen Krise betroffen werden.2°

2.2 Dysfunktionaler Merkantilismus in Deutschland

2.2.1 Neomerkantilismus in Deutschland als Gegenstiick zur
US-Entwicklung

Vor dem Hintergrund einer fallenden Lohnquote seit Mitte der 1970er-
Jahre (Abbildung 2) und steigender Ungleichheit der Haushaltseinkommen
wahrend der 1990er-Jahre?' wurde auch die wirtschaftliche Entwicklung in
Deutschland seit den friihen 1980er-Jahren durch eine Entkopplung der
Gewinne von den Realinvestitionen dominiert, die nur durch den Wieder-
vereinigungsboom Anfang der 1990er-Jahre unterbrochen wurde (Abbil-
dung 6). Eine steigende Finanzmarktorientierung kann fur diese Entwick-
lung erst seit den 1990er-Jahren verantwortlich gemacht werden, weil die
wesentlichen Schritte der Liberalisierung und Deregulierung der Finanz-
markte erst in diesem Zeitraum erfolgten:?? 1991 kam es zur Aufhebung
der Borsenumsatzsteuer, 1998 zur Legalisierung von Aktienrickkaufen,
2002 zur Befreiung der Gewinne aus der VerdulRerung von Anteilen aus
Kapitalgesellschaften von der Kérperschaftsteuer und 2004 zur Legalisie-
rung von Hedge-Fonds.

Wie wir an anderer Stelle detaillierter analysiert haben, haben eine res-
triktive makrodkonomische Wirtschaftspolitik und eine schwache Binnen-
nachfrage zu den schwachen Investitionen signifikant beigetragen — und
damit auch zur schwachen Wachstums- und Beschaftigungsentwicklung
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in Deutschland seit Mitte der 1990er-Jahre und vor allem nach der Re-
zession 2000/01.2 Steigende Unsicherheit, verursacht durch eine Politik
der strukturellen Reformen und der Deregulierung auf dem Arbeitsmarkt
(Agenda 2010 und Hartz-Gesetze), die Subventionierung der kapitalba-
sierten Riester- und Rurup-Renten sowie die Umverteilung zu Lasten von
(niedrigen) Arbeitseinkommen und zugunsten von Gewinnen und hohen
Einkommensbeziehern haben zu einem Anstieg der durchschnittlichen
Sparquote der privaten Haushalte seit 2001 und damit zu einer schwa-
chen Konsumnachfrage beigetragen (Abbildung 5). Der Druck auf die
Gewerkschaften flihrte zu extrem moderaten Lohnsteigerungen, trug zu
einer unter dem Euroraum-Durchschnitt liegenden Inflationsrate bei und
fuhrte damit zu Uberdurchschnittich hohen Realzinsen. Dies machte
Deutschland besonders empfindlich fir die restriktive Geldpolitik der Eu-
ropaischen Zentralbank (EZB). Versuche der Fiskalpolitik, die 6ffentlichen
Haushalte Gber Ausgabenklrzungen in Zeiten schwacher privater Nach-
frage auszugleichen, fihrten zu einer weiteren Schwachung der Binnen-
nachfrage, ohne dabei das Konsolidierungsziel zu erreichen.?

Abbildung 7: Realinvestitionen, Gewinne und Aktienkurse, Deutsch-
land 1960-2006 (1980 = 100)
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Der hohe und standig steigende Exportiberschuss blieb daher die ein-
zige Triebkraft des schwachen Wachstums. Der Offenheitsgrad der deut-
schen Wirtschaft stieg signifikant: 1995 hatte der Anteil der nominalen
Exporte am nominalen BIP noch 24 Prozent betragen; bis 2008 stieg er
auf 47,3 Prozent. Der Leistungsbilanziiberschuss erreichte nach der Re-
zession 2000/2001 schnell Werte von mehr als 4 Prozent des BIP; auf
dem Hohepunkt im Jahr 2007 betrug er 7,9 Prozent des BIP. Die Griinde
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fur die steigenden Export- und Leistungsbilanziiberschiisse waren einer-
seits die geringe Binnennachfrage, welche die Importe im Vergleich zu
den Exporten dampfte, und andererseits die extreme Lohnzuriickhaltung,
die die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Produzenten deut-
lich verbesserte.

Wie an den sektoralen Finanzierungssalden — in Relation zum nomina-
len BIP — in Abbildung 8 zu sehen ist, stellte Deutschland ein Gegenstlick
zur US-Entwicklung dar, insbesondere seit der Rezession 2000/01. Die
schwachen Investitionen wurden nicht durch einen starken privaten Kon-
sum kompensiert; der private Finanzierungssaldo war daher stark positiv.
Stattdessen stabilisierten die hohen und steigenden deutschen Leistungs-
bilanziiberschisse und damit ein negativer Finanzierungssaldo des Aus-
landes die schwache heimische wirtschaftliche Aktivitat und die Gewinne.
Der Finanzierungssaldo des Staates blieb seit den friihen 1990er-Jahren
negativ. Im Unterschied zu den USA waren die staatlichen Budgetdefizite
jedoch nicht Ergebnis aktiver und expansiver Fiskalpolitik, sondern das
makrodkonomische Ergebnis prozyklisch restriktiver Fiskalpolitik in Zeiten
einer stagnativen Entwicklung.?

Wahrend das dynamische konsumgetriebene Modell der USA auf den
Willen und die Mdglichkeit der privaten Haushalte, sich zu verschulden,
sowie des Auslandes, Kredite zu vergeben, angewiesen war, beruhte das
stagnierende neomerkantilistische Modell Deutschlands auf dem Willen
und der Mdglichkeit des Auslandes, sich zu verschulden. Im Gegensatz

Abbildung 8: Sektorale Finanzierungssalden als Anteil am
nominalen BIP, Deutschland 1960-2008
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zur 6ffentlichen Meinung vor der Krise war dieses deutsche Modell damit
ebenso fragil wie das amerikanische: Einerseits mussten die lediglich ma-
Rigen Wachstumsraten sich auf dynamische Exportmarkte und somit die
Expansion der Weltwirtschaft verlassen. Andererseits brachten steigende
Kapitalexporte in dynamischere Volkswirtschaften die Gefahr der Anste-
ckung im Fall von Finanzkrisen auf diesen Markten mit sich. Wahrend der
globalen Wirtschafts- und Finanzkrise wurden die beiden Abhangigkeiten
und die mit ihnen verbundenen Ubertragungskanéle der Krise dann auf
dramatische Weise sichtbar.

2.2.2 Neomerkantilismus in Deutschland als wesentlicher Beitrag
zur Eurokrise

Das deutsche neomerkantilistische Regime geringen Wachstums hat
nicht nur zu den weltwirtschaftlichen Ungleichgewichten beigetragen; es
ist auch zu einem erheblichen Teil verantwortlich fiir die Ungleichgewichte
im Euroraum, die im Rahmen der Eurokrise ins 6ffentliche Bewusstsein
rickten. Diese Krise begann mit den Problemen der 6ffentlichen Verschul-
dung in Griechenland zu Beginn des Jahres 2010 und den dramatischen
NotfallmaRnahmen der Eurolander und des IWF, die erforderlich waren,
um einen griechischen Staatsbankrott — méglicherweise auch nachfolgen-
de Probleme anderer Mitgliedsl&dnder des Euroraums (Portugal, Spanien,
Irland) und somit einen Kollaps der W&hrungsunion — zu verhindern.

Die vorherrschende Interpretation der Krise durch den Mainstream der
Wirtschaftswissenschaften und der Politik sieht die hohe und steigende
Staatsverschuldung sowie das Scheitern des Stabilitats- und Wachstums-
paktes (SWP) bei der Beschrankung der offentlichen Haushaltsdefizite
als wesentliche Ursachen fir die Krise, die daher in der Zukunft behoben
werden mussen. Aus dieser Sicht stellen fiskalpolitisch unverantwortliche
Regierungen, die zu hohe 6ffentliche Defizite in Kauf genommen haben,
die eigentliche Bedrohung fiir die Existenz des Euroraums dar.

Ein kurzer Blick auf die Daten lasst jedoch sofort Zweifel an dieser Sicht-
weise aufkommen.?¢ Irland und Spanien hatten z. B. vor der Krise keinerlei
Probleme mit dem SWP. Irland wies im Jahr 2006 einen Uberschuss im
gesamtstaatlichen Haushalt von 3 Prozent des BIP auf, und Spanien hatte
2007 einen gesamtstaatlichen Uberschuss von 1,9 Prozent des BIP zu
verzeichnen. Im Jahr 2007 betrug die 6ffentliche Schuldenstandsquote
25 Prozent in Irland und 36 Prozent in Spanien — beide Lander lagen also
deutlich unterhalb eines Anteils der 6ffentlichen Verschuldung am BIP von
60 Prozent! Anhand der Kriterien des SWP war also weder in Irland noch
in Spanien das Risiko eines Staatsbankrotts zu vermuten. Dass diese
Lander trotzdem in Schwierigkeiten geraten sind, hat vielmehr mit einem
anderen Ungleichgewicht zu tun: Ahnlich wie in den USA hatte sich in der
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Abbildung 9: Sektorale Finanzierungssalden als Anteil am
nominalen BIP, Spanien 1995-2009
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Abbildung 10: Sektorale Finanzierungssalden als Anteil am
nominalen BIP, Irland 1995-2009
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Prosperitatsphase vor der Krise eine GbermaRige Verschuldung des Pri-
vatsektors aufgebaut, teilweise wegen des Immobilienpreisbooms.

Die Abbildungen 9 und 10 zeigen die Finanzierungssalden des Privat-
sektors, des oOffentlichen Sektors und des Auslandes jeweils fir Spanien
und Irland. In beiden Landern, besonders ausgepragt in Spanien, zeigen
sich vor der Krise hohe Finanzierungsdefizite des Privatsektors (mehr als
5 Prozent des BIP in Irland und mehr als 10 Prozent des BIP in Spanien),
die von Uberschiissen des éffentlichen Sektors und in einem hohen Malke
von Leistungsbilanzdefiziten, d. h. Finanzierungsiberschissen des Aus-
landes, begleitet wurden. In der Krise bildete der private Sektor dann rasch
Uberschiisse, und der éffentliche Finanzierungssaldo wurde als Folge der
passiven und aktiven Stabilisierung der Volkswirtschaften durch den Staat
deutlich negativ. Nicht nachhaltige Staatsfinanzen sind also in beiden Fal-
len das Resultat von nicht nachhaltigen privaten Finanzierungssalden und
damit verbundenen nicht nachhaltigen Leistungsbilanzdefiziten.

Wirft man einen Blick auf die beiden anderen sogenannten PIGS-Lan-
der, so ergibt sich ein ahnliches Muster. In Portugal und Griechenland wie-
sen die inlandischen Sektoren, privater Sektor und Staat, seit Beginn der
Wahrungsunion erhebliche Defizite auf (Abbildungen 11 und 12). Diese
Defizite wurden durch Kapitalzustréme aus dem Ausland und daher durch
Leistungsbilanzdefizite in Héhe von etwa 10 Prozent des BIP in Portugal
und von etwa 12 Prozent des BIP in Griechenland finanziert. In der Krise
erhdhte der Staat seine Defizite, um einen Kollaps der Volkswirtschaft
abzuwenden, und der private Sektor reduzierte seine Defizite (Portugal)
oder erzielte sogar wieder Uberschiisse (Griechenland). Dieses sind die
Hintergrinde des Problems der 6ffentlichen Verschuldung in diesen Lan-
dern.

Die Eurokrise sollte daher mehr als Ergebnis der vorhergehenden Uber-
mafigen Finanzierungsdefizite des privaten Sektors und der damit einher-
gehenden Leistungsbilanzdefizite in den betroffenen Landern interpretiert
werden und nicht als das Ergebnis exzessiver 6ffentlicher Haushaltsde-
fizite. In den vier hier angesprochenen Landern hat der private Sektor in
der Phase vor der Krise mehr ausgegeben, als er eingenommen hat. Dies
ging entweder mit Uberschiissen des 6ffentlichen Sektors einher (Spani-
en, Irland) oder wurde durch Defizite des 6ffentlichen Sektors verstarkt
(Portugal, Griechenland), wodurch sich letztlich hohe und nicht aufrecht-
zuerhaltende Leistungsbilanzdefizite ergaben. Den Leistungsbilanzdefizi-
ten in diesen Landern mussen Leistungsbilanziiberschiisse in anderen
Landern gegeniberstehen. Und da die Leistungsbilanz des Euroraums
in etwa ausgeglichen ist, sind die Uberschusslander innerhalb der Wah-
rungsunion zu suchen. In diesen Landern weist der private Sektor Finan-
zierungsuberschusse auf, die durch Defizite des 6ffentlichen Sektors nicht
aufgenommen und daher nicht im Land verwendet werden — entweder
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Abbildung 11: Sektorale Finanzierungssalden als Anteil am
nominalen BIP, Portugal 1995-2009
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Abbildung 12: Sektorale Finanzierungssalden als Anteil am
nominalen BIP, Griechenland 1995-2009
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mangels politischen Willens oder auf Grund der Beschrankungen durch
den SWP. Die inlandischen Finanzierungsiiberschiisse erzwingen daher
Finanzierungsdefizite des Auslandes, d. h. Leistungsbilanziiberschis-
se des Inlandes und entsprechende Defizite des Auslandes. Innerhalb
des Euroraums gibt es vier Lander, fur die diese Beschreibung zutrifft:
Deutschland, die Niederlande, Osterreich und Belgien, wobei Deutsch-
land als grofdte Volkswirtschaft des Wahrungsraum das bedeutendste ist.

Abbildung 13: Leistungsbilanziiberschiisse und -defizite in Mio.
ECU/Euro fiir ausgewahlte Lander des Euroraums 1991-2009
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Quelle: AMECO-Datenbank der Europaischen Kommission, eigene Berechnungen.

Abbildung 13 stellt die Ungleichgewichte im Euroraum anhand der Leis-
tungsbilanziiberschiisse und -defizite ausgewahlter Mitgliedslander dar.
Diese Ungleichgewichte haben sich seit Einfihrung des Euros im Jahr
1999 bis zum Beginn der Krise im Jahr 2007 deutlich verstarkt. Fir die
meisten Lander, mit der Ausnahme von Irland, wird die Entwicklung der
Leistungsbilanz durch die Handels- und Dienstleistungsbilanz bestimmt,
d. h. durch die Nettoexporte von Waren und Dienstleistungen. Tabelle 1
zeigt, dass, mit Ausnahme von Irland, die Lander mit Leistungsbilanzde-
fiziten im Durchschnitt der Jahre 1999 bis 2007 negative Wachstumsbei-
trage der Nettoexporte aufwiesen, wohingegen die Lander mit Leistungs-
bilanziberschissen positive Wachstumsbeitrage der Nettoexporte zu
verzeichnen hatten.
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Die Handels- und Dienstleistungsbilanz wird wesentlich durch zwei
Faktoren bestimmt: die Entwicklung der Inlandsnachfrage relativ zur Aus-
landsnachfrage und die internationale preisliche Wettbewerbsfahigkeit der
inlandischen Produzenten gegenlber den Handelspartnern. Als Kennzif-
fer flr den ersten Faktor ziehen wir den Wachstumsbeitrag der realen In-
landsnachfrage im Durchschnitt der Jahre von 1999 bis 2007 heran und
vergleichen diesen mit dem Durchschnitt dieses Wertes fur den Euroraum
vor der Erweiterung (EU-12) (Tabelle 1). Von den Landern mit Leistungs-
bilanziiberschissen lag insbesondere in Deutschland der Wachstumsbei-
trag der Inlandsnachfrage erheblich unterhalb des EU-12-Durchschnitts.
Auch Osterreich wies einen deutlich geringeren Wachstumsbeitrag der
Inlandsnachfrage auf, und in Belgien und den Niederlanden lag er leicht
unterhalb des EU-12-Durchschnitts. Von den Landern mit Leistungsbilanz-
defiziten waren die Wachstumsbeitrage der Inlandsnachfrage in Irland,
Spanien und Griechenland weitaus gréfer als im EU-12-Durchschnitt.
Portugal hingegen wies unterdurchschnittliche Werte auf, die sogar ein
wenig unter denen von Belgien und den Niederlanden lagen.

Fir den zweiten Einflussfaktor auf die Handels- und Dienstleistungsbi-
lanzentwicklung und damit auf die Entwicklung der Leistungsbilanz, die
preisliche internationale Wettbewerbsfahigkeit, ziehen wir die Entwicklung
der nominalen Lohnstiickkosten heran (Tabelle 1). Von den Uberschuss-
landern weist Deutschland das geringste Lohnstlickkostenwachstum im
Durchschnitt der Jahre 1999 bis 2007 auf: Die Lohnstlickkosten stag-
nierten fast. Osterreich folgte dem deutschen Vorbild bis 2004, seitdem
hat sich das Lohnstlckkostenwachstum ein wenig beschleunigt, es liegt
jedoch deutlich unterhalb des EU-12-Durchschnitts. In Belgien stiegen
die Lohnstiickkosten in etwa genauso wie im EU-12-Durchschnitt, wohin-
gegen der Anstieg in den Niederlanden im Durchschnitt deutlich hdher
lag. Dies wurde jedoch fast ausschlieBlich durch den raschen Anstieg in
den ersten Jahren der Wahrungsunion verursacht; seit 2003 ist das Lohn-
stlickkostenwachstum deutlich zurickgegangen. Wirft man einen Blick auf
die Lander mit Leistungsbilanzdefiziten, so ergibt sich ein klares Bild. Das
Lohnstickkostenwachstum war in allen hier untersuchten Landern hdher
als im Durchschnitt der EU-12. Es sollte jedoch betont werden, dass in
allen Landern das durchschnittliche Lohnstlickkostenwachstum in der Zeit
von 1999 bis 2007 nur leicht Gber dem Wert von 2 Prozent lagen, der
mit dem Inflationsziel der EZB vertraglich ist (2,6 Prozent in Portugal und
Griechenland, 3 Prozent in Spanien und 3,1 Prozent in Irland). Der Durch-
schnitt der EU-12 lag hingegen mit 1,6 Prozent unterhalb der Rate, die mit
der Zielinflationsrate der EZB vereinbar ist. Die relativen Inflationsraten
spiegeln die Unterschiede im Lohnstlickkostenwachstum wider. Wahrend
die Lander mit den Leistungsbilanziberschissen, mit der Ausnahme der
Niederlande, Inflationsraten unterhalb des EU-12-Durchschnitts aufwie-

496



Wirtschaft und Gesellschaft

36. Jahrgang (2010), Heft 4

‘usbBunuyosaleg ausble ‘uoissiWWOY| usyosiedoing Jap yuequaleg-ODINY :8llend

dig sep % ul @ ‘opjeszue)

8°¢- 18- L€l - 91 L9 6¢ 194 9¢ _Ig-"1suaIq N -S|apueH
. . . - ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ dig P % ul @
LS c6 Gl Vil 70 89 6¢ v vl ‘opleszueligsbunsia
v 6C v'e L'e L'z v'e 9l 0C Ll % Ul ‘Wnisyoep @ ‘|dAH
‘ ‘ ‘ . . . ‘ . ‘ % Ul ‘WN}SYOBA\ @ ‘US)JSOY
0o¢ 8¢ L€ 8¢ 91 ¢ A 91l 90 {PNISUYOT S[BUILION
"Pid-% Ul sbesjieq
0'l- 1'0- Gl G0- ‘0 90 60 ¥0 80 -Swnjsyoep-dig @
‘zue|iq-jIsuaiq ‘n -s|ppueH
Pd-%
8 8l A o'y 1'C 6°l 90 6'l Gl ur ebelyiagswnisyoe
-dig 2 ‘ebeljyoeuspuelu]
. . . . . . . . ‘ % Ul
L€ Ll 99 4 A4 S¢ Sl €c 4 ‘WNISYOBM @ ‘d|g So[eay
pue| ) apug| pue| yolal
ualuedg |ebnyiod pue) _UBYOBLS Zl-Nn3 L18poIN _yosineq uaibjeg 18150

9)jyemabsne unj a}I9p\ ‘wnelodng wi 3jyoimabyoiajbun ny uaiojeyipu] SYISIWOUONQOINRA | 3jjdgel

L002-6661 13pueT]

497



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

sen, lagen die Inflationsraten in den Landern mit Leistungsbilanzdefiziten
deutlich Uber dem EU-12-Durchschnitt.?”

Auf der Grundlage unserer Analyse lassen sich die folgenden Schluss-
folgerungen ziehen: Das neomerkantilistische makrodkonomische Po-
litikregime des groften Landes des Euroraums, Deutschland, ist eine
wesentliche Ursache fiir die Ungleichgewichte der Leistungsbilanzen im
Euroraum, die wiederum der Eurokrise zugrunde liegen. Das geringe
Wachstum der Inlandsnachfrage in Deutschland und die durch die ext-
reme Lohnmoderation stetig steigende internationale preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit deutscher Produzenten haben sich zu einem Sprengsatz
fur die Wéahrungsunion entwickelt. Die anderen Lander des Euroraums
haben dadurch verstarkt Schwierigkeiten, ihre Exporte aufrechtzuerhal-
ten, und sehen sich andererseits steigenden Importen ausgesetzt, wo-
durch ihre Handels- und Dienstleistungsbilanzen und damit auch die Leis-
tungsbilanzen ins Defizit getrieben werden. Diese Konstellation wurde
dadurch verschlimmert, dass dem deutschen Beispiel von einigen kleine-
ren Euroraum-L&ndern, insbesondere von Osterreich, aber auch den Nie-
derlanden und Belgien, gefolgt wurde. Dies bedeutet jedoch nicht, dass
das deutsche makrodkonomische Politikregime der einzige Grund fir die
Ungleichgewichte im Euroraum ist. Auch die Immobilienpreisblasen, ins-
besondere in Spanien und Irland, und die inadaquaten Fiskalpolitiken und
Lohnentwicklungen in den Defizitldndern haben zu den Ungleichgewich-
ten beigetragen. Der deutsche Neomerkantilismus war und ist jedoch eine
wesentliche Ursache der Ungleichgewichte, und eine Weiterverfolgung
dieser Strategie durch das grofte Mitgliedsland der Wahrungsunion in der
Zukunft wirde es unmdglich machen, diese Ungleichgewichte zu korrigie-
ren.

3. Wirtschaftspolitische Reaktionen in der Krise und
Entwicklungsperspektiven?®

Die globale finanz- und realwirtschaftliche Krise flhrte zu einer bemer-
kenswert schnellen und starken politischen Reaktion in vielen Landern.2°
Als sofortige MalRnahme haben die Zentralbanken die Geldmarkte massiv
mit Liquiditat versorgt und dabei ihre Funktion als Lender of Last Resort
wahrgenommen. In vielen Fallen mussten Rettungspakete fir den Finanz-
sektor ein Zusammenbrechen des gesamten Finanzsystems verhindern.
Je nach Land schalteten Geld- und Fiskalpolitik in unterschiedlichem Aus-
malfd auf Expansion und stellten sich der realwirtschaftlichen Krise entge-
gen. Auch wenn viele Details der gewahlten Mal3nahmen sicherlich kritik-
wurdig sind, steht doch auler Zweifel, dass die generelle Richtung eines
Grolteils der Mallnahmen angesichts der Tiefe der Krise angemessen
war.
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Aus der Sicht des vorliegenden Beitrags ist die entscheidende Frage
jedoch, ob die gewahlten makroékonomischen PolitikmaRnahmen auch
zur Korrektur der im vorherigen Abschnitt beschriebenen langfristigen
Ungleichheiten und Ungleichgewichte beitragen. Falls nicht, werden die
Hauptursachen der gegenwartigen Krise auch nach der Krise vorhanden
sein, was wiederum bedeutet, dass die Aussichten fiir eine nachhaltige
und erfolgreiche Entwicklung der Weltwirtschaft getribt werden. Wie die
folgende kurze Analyse deutlich macht, ist zumindest flr die beiden wich-
tigen Volkswirtschaften, die in diesem Beitrag im Vordergrund stehen, die
USA und Deutschland — und mit Letzterem automatisch auch fir den Eu-
roraum —, keine signifikante Anderung im allgemeinen Muster der Wirt-
schaftspolitik erkennbar.

Die Rezession in Deutschland war erheblich starker als in den USA,
wo die Krise ihren Ursprung nahm. 2009 fiel das jahrliche reale BIP um
5 Prozent in Deutschland, aber nur um 2,4 Prozent in den USA.3° Der
Hauptgrund dafiir war, dass Deutschland als neomerkantilistische Volks-
wirtschaft hauptsachlich von der Exportnachfrage abhangt und damit
besonders stark vom globalen Abschwung und der dramatisch fallenden
globalen Exportnachfrage getroffen wurde.

Betrachtet man die makrodkonomischen Reaktionen, so zeigte die Zins-
politik der betrachteten Zentralbanken ein ahnliches Muster wie schon in
der Rezession 2000/01.3' Wahrend die US Federal Reserve schnell und
drastisch mit Leitzinssenkungen von 5,25 Prozent in der zweiten Halfte
von 2007 auf 0,25 Prozent Anfang 2009 begann, nahm die EZB erneut
die abwartende Haltung ein, die sie bereits in der vorangegangenen Re-
zession gezeigt hatte. Im Juli 2008, als der dramatische 6konomische
Abschwung eigentlich nicht mehr ignoriert werden konnte, hob die EZB
sogar den Leitzins um 0,25 Basispunkte auf 4,25 Prozent an, mit der Be-
grindung angeblicher inflationarer Gefahren. Allerdings war klar, dass
der starke Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) seit
Herbst 2007 fast komplett auf den Anstieg der Olpreise zuriickzufiihren
war. Klare Signale fir Zweitrundeneffekte waren nicht zu erkennen, da
das Nominallohnwachstum moderat blieb. Die EZB begann dann erst
Ende 2008 damit, die Zinsen zu senken, als die Rezession schon einge-
setzt hatte und die Olpreise — und damit das HVPI-Wachstum — begonnen
hatte zu fallen. Erst 2009 sank der Leitzins dann auf 1 Prozent, wo er
seither verharrt.

Bezlglich der Fiskalpolitik konnte in den USA eine schnelle und mas-
sive diskretiondre Reaktion mit einem expansiven Konjunkturpaket von
— gemall OECD (2009) — nahezu 6 Prozent des BIP fir den Zeitraum von
2008 bis 2010 beobachtet werden. Im Gegensatz zu friheren Rezessio-
nen® hat die Fiskalpolitik auch in Deutschland in einer bemerkenswerten
antizyklischen Art und Weise auf die Krise reagiert. Nach einiger Verzo-
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gerung und nach einigen lediglich kosmetischen Malkhahmen wurde in
den ersten Monaten des Jahres 2009 ein substanzielles Konjunkturpaket
beschlossen. Insgesamt betragt der diskretionare expansive Impuls der
Fiskalpolitik etwa 1,5 Prozent des BIP im Jahr 2009 und 1,0 Prozent im
Jahr 2010.23 Im Vergleich zur Ublichen deutschen fiskalpolitischen Reak-
tion, die traditionell prozyklisch restriktiv in Krisen zu sein pflegt, ist dies
sicherlich eine bemerkenswert positive Entwicklung. Allerdings gibt es
auch zwei wesentliche Probleme: Erstens war die US-Fiskalpolitik sowohl
diskretionar als auch insgesamt starker ausgepragt. Zweitens wurde als
Bedingung flr die Verabschiedung des Konjunkturpaketes die sogenann-
te Schuldenbremse ins Grundgesetz aufgenommen, die den Spielraum
fur fiskalpolitische Mallnahmen in Deutschland in Zukunft erheblich ein-
schranken wird und ab dem Jahr 2011 einen restriktiven Konsolidierungs-
kurs ohne Rucksicht auf die 6konomische Situation erfordern wird.

Hinsichtlich der Lohnpolitik und der Entwicklung der Lohnstlickkosten
als Hauptdeterminante fur Preise und Inflation besteht die ernsthafte Ge-
fahr einer Deflation in beiden betrachteten Landern — und damit auch
im Euroraum. Geschwachte Gewerkschaften und die steigende (Gefahr
von) Arbeitslosigkeit haben einen Abwartsdruck auf das Wachstum der
nominalen Arbeitnehmerentgelte in den USA ausgelbt, und mit der zu
erwartenden Beschleunigung des Produktivitdtswachstums im Zuge der
konjunkturellen Belebung wird daraus ein negatives nominales Lohnstuck-
kostenwachstum und damit ein deflationarer Druck fir die Zukunft resul-
tieren.3* Trotz der bemerkenswert stabilen Arbeitslosigkeit in Deutschland
seit Beginn der Krise bleibt insbesondere das deutsche Lohnwachstum
Hauptursache fir Bedenken. Seit Ende der 1990er-Jahre hat dieses fast
durchgehend die Lohnentwicklung im Durchschnitt des Euroraums unter-
schritten und wird damit Uber die nachsten Jahre absehbar fortfahren.®s
In einer schwachen wirtschaftlichen Situation wie der gegenwartigen Kri-
se wird dies einen erheblichen Abwartsdruck auf die Léhne in den ande-
ren Landern des Euroraums austiben, was ein hohes Deflationsrisiko fir
Deutschland und den Euroraum als Ganzes birgt. Fir das Jahr 2010 wird
bereits eine negative Wachstumsrate der nominalen Lohnstlckkosten
erwartet, sowohl fir Deutschland als auch fur den gesamten Euroraum.
Falls der Ausstieg aus der fiskal- und geldpolitischen Expansion zu friih
und/oder zu stark erfolgt, droht daher der gesamte Euroraum in eine lan-
gere Phase deflationarer Stagnation zu fallen.

Fasst man kurz zusammen, so lasst sich festhalten, dass trotz der sehr
expansiven makrodkonomischen Anti-Krisenpolitik in den USA ein ernst-
haftes Deflationsrisiko flir die dortige Wirtschaft besteht. Und es bleibt
eine offene Frage, wann die expansive Fiskalpolitik aus politischen Grin-
den beendet werden muss und damit die aggregierte Nachfrage wieder
gedampft wird. Wahrend die Zinspolitik der EZB wieder nicht zur Stabili-
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sierung der Wirtschaft beitrug, war die Fiskalpolitik sowohl in Deutschland
als auch im Euroraum expansiver als in vergangenen Rezessionen, wird
aber voraussichtlich schon bald wieder duf3erst restriktiv werden. Zusam-
men mit dem Druck auf die Lohne kdnnte dies eine deflationare Stagnation
verursachen. Sollte sich diese Einschatzung bewahrheiten, dann werden
Deutschland und der Euroraum kunftig sicherlich nicht dazu beitragen,
die USA als Motor flr globale Nachfrage und globales Wachstum ab-
zulésen. Die Ungleichgewichte im Euroraum werden sich zudem weiter
verstarken, und die Risiken eines Kollapses der Wahrungsunion werden
zunehmen.

4. Anforderungen fiir einen keynesianischen New Deal fiir
Europa und die Weltwirtschaft

Auf Grundlage unserer bisherigen Analyse kénnen wir nicht erwarten,
dass die Weltwirtschaft nach erfolgreicher kurzfristiger Stabilisierung wie-
der auf den dynamischen Vor-Krisen-Wachstumspfad zurtickkehrt, der
durch den schuldenfinanzierten Konsum in den USA angetrieben worden
war. Die private Verschuldung wird in den USA eingeschrankt werden.
Dies zeigt sich bereits in der Entwicklung des Finanzierungssaldos des
privaten Sektors, welcher schnell von einem substanziellen Defizit von
fast 4 Prozent des BIP im Jahr 2006 auf einen Uberschuss von 4 Pro-
zent des BIP im Jahr 2008 umschwenkte (Abbildung 6). Und wahrend die
US-Regierung in den nachsten Jahren vielleicht Budgetdefizite von rund
10 Prozent des BIP aufrechterhalten mag, die das Sinken der privaten
Konsumsausgaben kompensieren, so wird sie dies gewiss nicht Uber ei-
nen langeren Zeitraum aufrechterhalten kdnnen. Deshalb werden die USA
kaum mehr in der Lage sein, als Motor fur die Weltnachfrage zu agieren,
und sie werden in dieser Rolle daher insbesondere von den jetzigen Uber-
schuss-Landern unterstitzt bzw. abgeldst werden missen.*® Was dafir
bendtigt wird, ist ein globaler keynesianischer New Deal, der gleichzeitig
auf alle drei Ursachen der aktuellen Krise abzielt, d. h. auf die unzureichen-
de Regulierung der Finanzmarkte, die Ungleichheiten in der Einkommens-
verteilung und die Ungleichgewichte in den Leistungsbilanzen im globalen
Rahmen.?” Dieser globale keynesianische New Deal muss auf europai-
scher Ebene durch einen New Deal fur die Europédische Union erganzt
werden, der die Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums bekampft und
das restriktive makroékonomische Politikregime Gberwindet. Dieser New
Deal sollte dabei als Politikpaket verstanden werden,3® das folgende Ele-
mente enthalt: erstens eine Re-Regulierung des Finanzsektors, um die
Wahrscheinlichkeit zukunftiger Finanzkrisen zu reduzieren; zweitens eine
Reorientierung der makrodkonomischen Politik insbesondere in den Leis-
tungsbilanziberschuss-Landern; und drittens eine Rekonstruktion der

501



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

internationalen makrodkonomischen Politikkoordinierung — insbesondere
auf europaischer Ebene — sowie eine neue Weltfinanzordnung.

4.1 Re-Regulierung des Finanz- (und Real-)Sektors

Die Re-Regulierung des Finanzsystems erfordert eine Reihe von Mal3-
nahmen, die auf die Wiederherstellung der Funktionsfahigkeit des Finanz-
sektors im Sinne der Finanzierung der realen 6konomischen Aktivitat ab-
zielen sollten.?® Sie weist mindestens drei Dimensionen auf:

Erstens beinhaltet die Re-Regulierung des Finanzsektors Mallnahmen,
welche die Transparenz auf den Finanzmarkten steigern, um die Probleme
asymmetrischer Informationen, asymmetrischer Erwartungen und damit
fundamentaler Unsicherheiten zu reduzieren, die diesen Markten inharent
sind und zur aktuellen Krise beigetragen haben. Hierzu gehoéren die Stan-
dardisierung und Uberwachung aller Finanzprodukte, um die Transparenz
in dem Markt zu erhéhen. Transaktionen aul3erhalb der Bilanzen sollten
verboten werden und alle Finanzintermediare (Banken, Versicherungen,
Hedge-Fonds, Private Equity Fonds etc.) sollten national und international
Uberwacht werden. Da das Rating als 6ffentliches Gut betrachtet werden
kann, sollten unabhangige o6ffentlicher Rating-Agenturen an die Stelle der
gegenwartig dominierenden privaten Agenturen treten. Die Diversitat des
Bankensektors sollte vertieft werden, um dessen Widerstandsfahigkeit zu
erhdhen. Zu diesem Zweck sollten 6&ffentlich-rechtliche und genossen-
schaftliche Banken gestarkt werden, die Kredite fur Haushalte und klei-
nere und mittlere Unternehmen bereitstellen und hier mit privaten Banken
im Wettbewerb stehen. Finanzinstitute mit systemischer Relevanz sollten
verstaatlicht werden, weil die Stabilitat dieser Institutionen ebenfalls als
offentliches Gut betrachtet werden kann.

Zweitens sollte die Re-Regulierung den 6konomischen Akteuren im
Finanz- ebenso wie im realwirtschaftlichen Sektor Anreize setzen, lang-
fristiges Wachstum statt kurzfristige Gewinne anzustreben. Hierunter fallt
eine Reihe von MalRnahmen. Die Mdglichkeiten der Verbriefungen sollten
deutlich reduziert werden, um Originate and Distribute-Strategien zu ver-
meiden, die eine wesentliche Ursache fur die Subprime Mortgage-Krise
in den USA waren. Banken sollten wieder dazu gebracht werden, ihre ori-
gindren Aufgaben zu erflllen: potenzielle Glaubiger und ihre Investitions-
projekte evaluieren, Kredite vergeben und die Verwendung von Krediten
sowie die Erflllung von Zahlungsverpflichtungen Gberwachen. Im Sektor
der finanziellen und nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften sollte die Re-
duzierung oder das Verbot von Aktienriickkdufen Manager davon abhal-
ten, die Aktienpreise zu manipulieren. Um die Kurzfristorientierung des
Managements von Kapitalgesellschaften einzuschranken, sollten Akti-
enoptionen als Teil der Managementvergitung reduziert und mit einer ver-
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langerten Mindesthaltedauer belegt werden. Um allgemein die kurzfristige
Profitorientierung in Kapitalgesellschaften zugunsten einer langfristigen
Orientierung an Produktivitat steigernden Investitionen und Innovationen
zurlickzudrangen, sollten die Rechte anderer Stakeholder ausgebaut und
die Mitbestimmungsrechte der abhéangig Beschéftigten und ihrer Gewerk-
schaften erweitert werden.

Drittens sind Malinahmen erforderlich, die die systemische Instabilitat
des Finanzsektors reduzieren. Hierzu zahlen Eigenkapitalregulierungen
fur alle Finanzintermediare, die — anders als die Basel II-Regulierung*®
— antizyklische Eigenschaften aufweisen und die im Durchschnitt die He-
belwirkung von Krediten reduzieren und damit eine héhere Eigenkapital-
basis erfordern.*! Dies sollte die Widerstandsfahigkeit des Finanzsektors
in Krisenphasen erhéhen. Dem gleichen Zweck dienen Asset Based Re-
serve Requirements fur alle Finanzintermediare.*> Sie weisen ebenfalls
automatische antizyklische Eigenschaften auf. Differenzierte Reserve-
satze kénnen zudem eingesetzt werden, um eine Uberhitzung und die
Bildung von Blasen in bestimmten Markten zu vermeiden, aber auch, um
Kredite und Investitionen in gesellschaftlich gewlnschte Bereiche zu len-
ken. Letztlich sollten die Einflhrung einer allgemeinen Transaktionssteuer
auf alle Finanztransaktionen*® und eine allgemeine Besteuerung von Ver-
aulerungsgewinnen — auch fir Kérperschaften — spekulative kurzfristige
Finanzflisse deutlich reduzieren und so zur Stabilitat des Finanzsektors
beitragen.

4.2 Reorientierung der makrookonomischen Wirtschaftspolitik

Die makrodkonomische Wirtschaftspolitik, insbesondere in den Leis-
tungsbilanziiberschuss-Landern, muss sich in Richtung Stimulierung von
Binnennachfrage, Beschaftigung und damit auch Importen reorientie-
ren. Daflir missen neomerkantilistische Strategien aufgegeben werden,
vor allem in Deutschland, Japan und China. In Hein und Stockhammer
(2009, 2010) wurde auf der Grundlage eines post-keynesianischen Mo-
dells ein makrodkonomischer Politik-Mix abgeleitet, der als Gegenentwurf
zum Neuen Konsensmodell verstanden werden kann und als Grundlage
fur die folgenden Vorschlage dient. Im ,Neuen Konsens" wird bekannt-
lich davon ausgegangen, dass das langfristige Niveau von Beschaftigung
und Produktion durch die NAIRU (Non-Accelerating-Inflation-Rate-of-
Unemployment) gegeben ist und damit nur durch Eingriffe in die Regulie-
rung der Arbeitsmarkte und in die sozialen Sicherungssysteme verandert
werden kann. Die Geldpolitik hat dort nur kurzfristig einen Einfluss auf
die Beschaftigung und ist langfristig ausschliel3lich fur die Stabilisierung
der Inflation zustandig, und die Fiskalpolitik ist in der Erreichung dieses
Ziels der Geldpolitik untergeordnet. Aus der hier zugrunde gelegten post-
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keynesianischen Sicht hat die makro6konomische Politik hingegen nicht
nur kurzfristige, sondern auch langfristige Wirkungen, und sie sollte daher
in folgender Weise koordiniert werden:

Erstens sollte die Zinspolitik der Zentralbank auf den Versuch verzich-
ten, kurzfristig die Beschéaftigung und langfristig die Inflation feinzusteuern,
wie es der Neue Konsens vorsieht. Zinssatzanderungen haben Kosten-
effekte auf die Wirtschaft, die zur Erreichung kurzfristiger Inflationsziele
effektiv sein kdnnen, insbesondere wenn die Wirtschaft unter einer ak-
zelerierenden Inflation leidet. Aufgrund der Null-Untergrenze fiir den von
der Zentralbank kontrollierten kurzfristigen Nominalzinssatz, einer mogli-
chen Nichtweitergabe von Zinssenkungen durch die Geschaftsbanken bei
steigender Unsicherheit sowie mdglicherweise zinsunelastischer Investi-
tionen wird die Zinspolitik in einer tiefen Krise mit akzelerierender Disin-
flation und letztlich Deflation jedoch wirkungslos. Selbst bei erfolgreicher
Inflationssteuerung durch Zinssatzerhéhungen in der kurzen Frist wird
aufgrund der Kosteneffekte gestiegener Zinssatze langfristig der der Infla-
tion zugrunde liegende Verteilungskonflikt erneut angefacht und damit das
Inflationsproblem erneut generiert, was dann weitere Zinssatzerhéhungen
zur kurzfristigen Einddmmung nach sich ziehen kann. Um dies zu vermei-
den, sollten Zentralbanken geringe reale Zinssatze anstreben. So werden
makrodkonomisch dampfende Kosten- und Verteilungseffekte zu Lasten
von Unternehmen und abhangig Beschaftigten und zugunsten von Ren-
tiers verhindert.** Ein leicht positiver realer Zinssatz unterhalb der lang-
fristigen Produktivitdtswachstumsrate (und bei konstanter Bevdlkerung
damit unterhalb des realen BIP-Wachstums) scheint ein angemessenes
Ziel zu sein: Das reale Finanzvermdgen der Rentiers wird gegen Infla-
tion geschitzt, aber eine Umverteilung zugunsten des produktiven Sek-
tors und zu Lasten der Rentiers sollte sich positiv auf reale Investitionen,
Beschaftigung und Wachstum auswirken. Weiters missen Zentralbanken
in Zeiten von Liquiditatskrisen als Lender of Last Resort agieren, und sie
sollten in die Regulierung und Uberwachung des Finanzsektors einge-
bunden werden, wie im vorangegangenen Abschnitt vorgeschlagen. Dies
beinhaltet die Definition von Kreditstandards im Rahmen der Refinanzie-
rungsgeschafte mit den Geschéaftsbanken und die Implementierung von
Reserveverpflichtungen fir verschiedene Arten von Aktiva, um so Kredite
in gewlinschte Bereiche zu leiten und kreditfinanzierte Blasen in bestimm-
ten Méarkten zu vermeiden.

Zweitens sollte die Einkommens- und Lohnpolitik die Verantwortung fir
die nominale Stabilisierung Ubernehmen, d. h. stabile Inflationsraten auf
einem Niveau herstellen, das konsistent mit einer in etwa ausgegliche-
nen Leistungsbilanz ist. Letztendlich ist akzelerierende Inflation immer
ein Ergebnis von ungelésten Verteilungskonflikten. Bei einem gegebe-
nen Monopolgrad auf dem Gutermarkt und damit gegebenen Gewinnan-
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sprichen der Unternehmen sollten die Nominalléhne entsprechend der
Summe aus langfristigem Wachstum der Arbeitsproduktivitat und dem
Inflationsziel steigen. Um ein solches nominales Lohnwachstum zu er-
reichen, scheinen ein hoher Grad von Lohnverhandlungskoordinierung
auf der gesamtwirtschaftlichen Ebene und organisierte Arbeitsmarkte mit
starken Gewerkschaften und Arbeitgeberverbanden erforderlich zu sein.*
Ein gesetzlicher Mindestlohn, insbesondere in Landern mit stark deregu-
lierten Arbeitsmarkten und steigender Lohnungleichheit, wird der nomi-
nalen Stabilisierung auf der Makroebene zutraglich sein, abgesehen von
seiner Wirkung auf Lohnungleichheiten. Eine weitere Deregulierung des
Arbeitsmarktes, die die Gewerkschaften schwacht und den Reservations-
lohn, etwa durch Kirzung des Arbeitslosengeldes, senkt, ware dagegen
schéadlich fur die nominale Stabilisierung und wirde einen zusétzlichen
deflationaren Druck auf die Wirtschaft austben.

Drittens sollte die Fiskalpolitik Verantwortung fir die kurzfristige reale
Stabilisierung, das langfristige Erreichen von Vollbeschaftigung sowie fur
eine gleichmaRigere Verteilung der verfigbaren Einkommen Ubernehmen.
Dies hat mehrere Aspekte. Definitionsgemall muss bei einem gegebenen
Niveau von Wirtschaftsaktivitdt und Beschéftigung der Uberschuss des
privaten Sparens (S) (iber die privaten Investitionen (l) durch den Uber-
schuss der Exporte (X) tber die Importe (M) und durch den Uberschuss
der Staatsausgaben (G) Uber die Staatseinnahmen (T) absorbiert werden:
S-1=X-M+G-T. Strebt man eine ausgeglichene Handels- und Dienstleis-
tungsbilanz oder Leistungsbilanz an, so muss bei einem Uberschuss des
privaten Sparens Uber die privaten Investitionen das Haushaltsdefizit des
Staates diesen Uberschuss permanent absorbieren, um ein gewiinschtes
hohes Beschaftigungsniveau zu erreichen und aufrecht zu erhalten.*¢ Wie
seit Domar (1944) bekannt, wird ein permanentes Haushaltsdefizit des
Staates bei einer konstanten BIP-Wachstumsrate den Anteil der 6ffentli-
chen Verschuldung am BIP gegen einen endlichen Wert konvergieren las-
sen. Man erhalt daher keine laufend steigende Staatsschuldenquote. Bei
geringen Zinssatzen, die die BIP-Wachstumsrate und damit die Wachs-
tumsrate des Steueraufkommens unterschreiten, vermeidet man zudem
makrodkonomisch dampfende Umverteilungen zugunsten der Rentiers.
Dauerhafte Budgetdefizite sollten zur Finanzierung offentlicher Inves-
titionen im weiteren Sinne dienen (inklusive 6ffentliche Beschaftigung),
insbesondere in den Bereichen der offentlichen Infrastruktur und der 6f-
fentlichen Bildung und Ausbildung auf allen Ebenen (Kindergarten, Schu-
len, Universitaten), um so die erforderlichen strukturellen Anderungen in
Richtung eines 6kologisch-nachhaltigen, langfristigen Vollbeschaftigungs-
wachstumspfades voranzutreiben. Abgesehen von dieser permanenten
Rolle des Staatsdefizits, welches zugleich auch einen sicheren Hafen fur
private Ersparnisse bietet und somit die Finanzmarkte stabilisiert, sollte
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eine antizyklische Fiskalpolitik — zusammen mit automatischen Stabilisa-
toren — die Wirtschaft angesichts aggregierter Nachfrageschocks stabili-
sieren. Zudem sollten progressive Einkommensteuern, relevante Vermo-
gens- und Erbschaftssteuern sowie Sozialtransfers auf eine Umverteilung
von Einkommen und Vermdgen zugunsten der unteren Einkommens- und
Vermdgensschichten zielen, um so einerseits Ubermaige Ersparnisse zu
reduzieren und die private Nachfrage zu stabilisieren, ohne die Probleme
der Uberschuldung privater Haushalte zu generieren, und andererseits die
Wirkung der automatischen Stabilisatoren zu verbessern.

4.3 Rekonstruktion der internationalen makrookonomischen Politik-
koordinierung und eine neue Weltfinanzordnung

Um die im vorhergehenden Abschnitt aufgezeigten makro6konomischen
Prinzipien erfolgreich zu implementieren und um die globalen Ungleichge-
wichte sowie die Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums abzubauen,
sind bedeutende Anderungen in der internationalen makrodkonomischen
Politikkoordinierung und in der Weltfinanzordnung erforderlich.

Auf europaischer Ebene erfordern die Reorientierung der makrotkono-
mischen Politik und die makrodkonomische Politikkoordinierung entspre-
chend der oben entworfenen Prinzipien grundlegende institutionelle Re-
formen. Die institutionellen Regelungen im Hinblick auf die EZB und ihre
geldpolitische Strategie mussen soweit modifiziert werden, dass die EZB
gezwungen ist, Verteilungs-, Beschaftigungs- und Wachstumseffekte ih-
rer Politik in Betracht zu ziehen und langfristig eine Geldpolitik mit dem
Ziel geringer Zinssatze zu verfolgen. Hierbei sollte ein langfristiger Real-
zinssatz angestrebt werden, der unterhalb des durchschnittlichen Trend-
Produktivitdtswachstums im Euroraum liegt. In einem ersten Schritt ware
eine Anpassung der hierarchischen Ziele der EZB mit der Prioritat fir die
Preisniveaustabilitat an den Zielkatalog der Federal Reserve hilfreich, der
stabile Preise, maximale Beschaftigung und moderate langfristige Zins-
satze als gleichberechtigte Ziele enthalt.*” Die EZB sollte zudem auf das
Ziel der Stabilisierung des Finanzsektors festgelegt werden und die zu
diesem Zweck erforderlichen Mittel einsetzen, insbesondere die oben ge-
nannten Asset Based Reserve Requirements.

Der Stabilitats- und Wachstumspakt auf europaischer Ebene, der mit
dem gesamtstaatlichen Haushaltsdefizit eine von der Wirtschaftspoli-
tik nicht direkt kontrollierbare GréRe in den Mittelpunkt stellt und so eine
prozyklische Fiskalpolitik in den Mitgliedslandern erzwingt, muss durch
eine Koordinierungsmethode nationaler Fiskalpolitiken ersetzt werden, die
eine kurzfristige und langfristige reale Stabilisierung durch die Fiskalpoli-
tik ermdglicht. In Hein/Truger (2007b) haben wir eine Koordinierung von
langfristigen Ausgabenpfaden flr nicht-zyklische Staatsausgaben vor-
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geschlagen, d. h. jener Komponenten der Ausgaben, die unter der Kon-
trolle der Wirtschaftspolitik stehen. Solche Ausgabenpfade kénnen darauf
ausgerichtet werden, die aggregierte Nachfrage im Euroraum auf Vollbe-
schaftigungsniveau zu stabilisieren, und automatische Stabilisatoren plus
diskretionare antizyklische Fiskalpolitik stinden zur Dampfung von Nach-
frageschocks zur Verfugung. Um die Leistungsbilanzungleichgewichte
innerhalb der Wahrungsunion zukilinftig zu vermeiden, missten die na-
tionalen Ausgabenpfade so ausgerichtet sein, dass bei einer gegebenen
Steuer- und Abgabenquote die 6ffentlichen Defizite im Durchschnitt Gber
einen Konjunkturzyklus in etwa dem Uberschuss der privaten Ersparnis
Uber die privaten Investitionen entsprechen und so eine ausgeglichene
Leistungsbilanz bei einem hohen Beschaftigungsstand ermdglichen. Da
sich die Wachstumspfade innerhalb der Wahrungsunion aufgrund der un-
terschiedlichen Produktivitatsniveaus und der damit verbundenen — mog-
licherweise unvollstandigen — Aufholprozesse mittelfristig unterscheiden
werden, ist es vermutlich schwierig, exakt ausgeglichene Leistungsbilan-
zen anzusteuern. Die Koordination der Fiskalpolitiken und der 6ffentlichen
Defizite sollte daher tolerierbare Leistungsbilanzdefizite, die aus Aufhol-
prozessen resultieren, berticksichtigen, allerdings auch strikt begrenzen.*8

Angesichts der gegenwartigen massiven Ungleichgewichte innerhalb
des Euroraums fallt der Fiskalpolitik in den Uberschussléndern eine ent-
scheidende Rolle bei der Uberwindung dieser Ungleichgewichte und da-
mit der Ursachen fiir die Eurokrise zu. Die Uberschusslander miissen in
der gegenwartigen Konstellation ihre Haushaltsdefizite erhéhen und so
den Defizitlandern ermdéglichen, ihre Leistungsbilanz- und 6ffentlichen
Haushaltsdefizite zu reduzieren.

Die in der EU und dem Euroraum weiterhin dominierende Orientierung
der Arbeitsmarkt- und Sozialpolitik auf die Deregulierung und Flexibilisie-
rung des Arbeitsmarktes muss aufgegeben werden zugunsten der Reor-
ganisierung von Arbeitsmarkten, der Stabilisierung von Gewerkschaften
und Arbeitgeberverbanden und einer europaweiten Mindestlohngesetzge-
bung. Hierdurch kénnte der institutionelle Rahmen hergestellt werden, der
eine nominal stabilisierende Lohnpolitik im Euroraum ermoglicht: Nomi-
nalléhne sollten entsprechend der Summe aus dem nationalen Produk-
tivitatstrend und der Zielinflationsrate fir den gesamten Wahrungsraum
steigen. In einer Ubergangsphase, in der die Leistungsbilanzungleichge-
wichte innerhalb des Euroraums abgebaut werden mudssen, sollten die
Lohnzuwéachse in den Leistungsbilanziberschusslandern diese Norm
Uberschreiten, und in den Defizitlandern sollten die Lohnsteigerungen un-
terhalb dieser Norm liegen.

Schliellich missen erneute Versuche zu einer effektiven makrotkono-
mischen Politikkoordinierung von Geld-, Fiskal- und Lohnpolitik unternom-
men werden, fir die mit dem Makrodkonomischen Dialog (K6In-Prozess)
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eine institutionelle Basis bereit steht.*®

Auf internationaler Ebene ist die Rickkehr zu einer Weltwahrungsord-
nung mit festen, aber anpassbaren Wechselkursen, symmetrischen An-
passungsverpflichtungen fir Leistungsbilanzdefizit- und -lberschusslan-
der und regulierten internationalen Kapitalmarkten anzustreben, um die
Ungleichgewichte zu vermeiden, die die Tiefe der gegenwartigen Krise
verursacht haben. Keynes’ (1942) Vorschlag kann als Entwurf dafur gese-
hen werden: Bekanntlich schlug Keynes eine International Clearing Uni-
on in einem System fester, aber anpassbarer Wechselkurse vor, mit dem
Bancor als internationalem Geld fir Transaktionen zwischen den Zentral-
banken, der Clearing Union als internationaler Zentralbank, die temporare
Leistungsbilanzdefizite finanziert, und ausgewahlten Kapitalverkehrskon-
trollen zwecks Verhinderung spekulativer Kapitalbewegungen zwischen
den Wahrungsraumen. Fir die gegenwartige Konstellation am wichtigsten
ist jedoch, dass nach Keynes (1942) die Anpassungslasten nicht nur bei
den Leistungsbilanzdefizitlandern liegen, die ihre heimische Nachfrage
drosseln (oder ihre Wahrung letztlich abwerten) missen, sondern dass
auch Leistungsbilanziberschusslander Anpassungen vornehmen mus-
sen und die heimische Nachfrage stimulieren und damit die Importe stei-
gern (oder ihre Wahrungen letztlich aufwerten) missen. Die gesamte Last
der Anpassung liegt damit nicht mehr nur bei den Defizitlandern. Dies soll-
te einen allgemeinen Auftrieb fir die weltweite Gesamtnachfrage geben,
der in der Zukunft nicht nur kurz-, sondern auch langfristig benétigt wird.>°

5. Fazit

Wir haben die langfristigen Ungleichgewichte des finanzdominierten Ka-
pitalismus, die der Tiefe und Heftigkeit der gegenwartigen Krise zu Grun-
de liegen, mit dem Fokus auf den Entwicklungen in den USA, Deutsch-
land und dem Euroraum analysiert. Wir haben argumentiert, dass neben
der ineffizienten Regulierung der Finanzmarkte steigende Ungleichheiten
in der Einkommensverteilung auf nationaler Ebene und steigende Leis-
tungsbilanzungleichgewichte auf globaler, aber auch auf europaischer
Ebene als wesentliche Ursachen fiir die schwere Finanz- und Wirtschafts-
krise und die nachfolgende Eurokrise betrachtet werden sollten. Obwohl
der Zusammenbruch der Weltwirtschaft durch geldpolitische Interventio-
nen, die den Geldmarkt massiv mit Liquiditat versorgten und eine Kern-
schmelze des Finanzsektors verhinderten, und insbesondere durch fis-
kalpolitische Konjunkturprogramme in zuvor ungeahnten Dimensionen
verhindert wurde, haben wir dargelegt, dass es aufgrund der weiterhin
vorliegenden Ungleichheiten und Ungleichgewichte unwahrscheinlich ist,
dass die Weltwirtschaft zum Wachstumspfad vor der Krise zurtckkehren
kann. Insbesondere werden die USA nicht in der Lage sein, weiterhin die
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Rolle der Weltkonjunkturlokomotive zu Ubernehmen. Unsere Analyse der
Entwicklungen in Deutschland und dem Euroraum hat ergeben, dass bei
Fortsetzung des makrodkonomischen Politik-Regimes der Vergangen-
heit, insbesondere des neomerkantilistischen Modells in Deutschland, der
Euroraum die USA nicht als Motor flr globale Nachfrage und globales
Wachstum entlasten wird. Es droht hier mittelfristig vielmehr eine Periode
der deflationdren Stagnation, in der sich die Ungleichgewichte innerhalb
des Euroraums, die der Eurokrise des Jahres 2010 zugrunde lagen, wei-
ter verstarken und die Risiken eines Kollapses der Wahrungsunion daher
weiter zunehmen werden.

Vor diesem Hintergrund haben wir folgende langfristige Anforderungen
fur die Wirtschaftspolitik formuliert, um erstens eine deflationare Stagnati-
on in wesentlichen Teilen der Weltwirtschaft und ein Auseinanderbrechen
des Euroraums zu vermeiden und zweitens die Weltwirtschaft auf einen
nachhaltigen und balancierten Wachstumspfad mit hoher Beschaftigung
zu fuhren. Das Politikpaket eines keynesianischen New Deal sollte die drei
Hauptursachen fur die Tiefe der gegenwartigen Krise in Angriff nehmen:
die unzureichende Regulierung insbesondere der Finanzmarkte, die stei-
gende Ungleichheit in der Einkommensverteilung und die Ungleichgewich-
te auf globaler und europaischer Ebene. Der keynesianische New Deal
fur Europa und die Weltwirtschaft sollte dabei aus folgenden Elementen
bestehen: 1. Re-Regulierung des Finanz- (und des Real-)Sektors, um die
Transparenz zu erhéhen und asymmetrische Informationen und Unsicher-
heiten zu reduzieren, um Anreize fir langfristiges Wachstum zu erzeu-
gen und um systemische Instabilitdt einzugrenzen; 2. Reorientierung der
makrodkonomischen Politik entlang (post-)keynesianischer Prinzipien mit
einer Geldpolitik, bei der die Zentralbanken flr geringe Zinssatze und die
Stabilitdt des Finanzsektors verantwortlich sind, mit einer Lohn- und Ein-
kommenspolitik, die sich um die nominale Stabilisierung und stabile Lohn-
quoten kiimmert, und einer Fiskalpolitik, die fiir die reale Stabilisierung in
der kurzen und der langen Frist sowie flr eine gleichmaRigere Verteilung
von Einkommen und Vermdgen mittels der Steuer- und Sozialpolitik zu-
standig ist; 3. Umbau der internationalen makrodkonomischen Politikko-
ordinierung, insbesondere auf europaischer Ebene, und eine neue Weltfi-
nanzordnung, um das oben genannte makrodkonomische Politikpaket zu
implementieren und um die européischen und globalen Ungleichgewichte
zu bewaltigen bzw. zukilnftig zu verhindern.
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Anmerkungen

Bei diesem Beitrag handelt es sich um eine gekiirzte Ubertragung von Hein/Truger
(2011a) aus dem Englischen. Der vorliegende Beitrag erweitert unsere friihere Ana-
lyse (Hein/Truger 2010b) um die Ursachen und Folgen der Eurokrise im Jahr 2010.
Wir bedanken uns bei Petra Diinhaupt und Matthias Mundt fir die Hilfe bei der Da-
tenrecherche und der Erstellung der Abbildungen. Fir alle verbliebenen Fehler sind
selbstverstandlich ausschlieRlich wir verantwortlich.

Der IWF (2010) verdffentlichte folgende Zahlen fur das BIP-Wachstum im Jahr 2009:
Welt-Output: -0,6 Prozent; USA: -2,4 Prozent; Euroraum: -4,1 Prozent; Deutschland:
-5,0 Prozent; Frankreich: -2,2 Prozent; Italien: -5,0 Prozent; Spanien: -3,6 Prozent;
Japan: -5,2 Prozent; Vereinigtes Konigreich: -4,9 Prozent; Russland: -7,9 Prozent;
Brasilien: -0,2 Prozent. Unter den groRen Landern sind es nur China (+8,7%) und
Indien (+5,7%), fur die 2009 kein BIP-Rickgang zu verzeichnen war, obwohl auch
diese Lander einen erheblichen Wachstumsriickgang erfahren haben. Die Prognosen
des realen BIP-Wachstums des IWFs fir 2010 und 2011 sehen wie folgt aus: Welt-
Output: 4,2 und 4,3 Prozent; USA: 3,1 und 2,6 Prozent; Euroraum: 1,0 und 1,5 Prozent;
Deutschland: 1,2 und 1,7 Prozent; Frankreich: 1,5 und 1,8 Prozent; Italien: 0,8 und
1,2 Prozent; Spanien: -0,4 und 0,9 Prozent; Japan: 1,9 und 2,0 Prozent; Vereinigtes
Koénigreich: 1,3 und 2,5 Prozent; Russland: 4,0 und 3,3 Prozent; Brasilien: 5,5 und 4,1
Prozent; China: 10,0 und 9,9 Prozent; Indien: 8,8 und 8,4 Prozent.

Vgl. Hein/Niechoj (2007) und Hein/Truger (2005a, 2005b, 2007a, 2007b, 2007c, 2009)
zur restriktiveren makrotkonomischen Politik in Deutschland und dem Euroraum im
Vergleich zur USA und zum Vereinigten Kdénigreich.

Vgl. insbesondere den Uberblick von Akerlof/Shiller (2009) 29-40, 149-156, aber auch
Baker (2009).

Zu den globalen Ungleichgewichten und der ungleichmaRigen Einkommensverteilung
als Ursachen fiir die gegenwartige Krise vgl. auch Bibow (2008), Horn et al. (2009),
Fitoussi/Stiglitz (2009), Sapir (2009), UNCTAD (2009) und Wade (2009). Van Treeck/
Hein/Dinhaupt (2007) haben bereits die Effekte der Finanzialisierung auf Verteilung,
aggregierte Nachfrage, globale Ungleichgewichte und das daraus resultierende Insta-
bilitdtspotenzial analysiert.

Vgl. Guttman (2009) zu einem Uberblick tiber die Veranderungen auf den globalen Fi-
nanzmarkten und den damit verbundenen Ungleichgewichten, welche der Finanzkrise
zu Grunde lagen.

Epstein (2005) 3, argumentiert z. B. dass ,[...] financialization means the increasing
role of financial motives, financial markets, financial actors and financial institutions in
the operation of the domestic and international economies*.

Vgl. Hein (2010a, 2010b), Hein/van Treeck (2010).

Vgl. Krippner (2005), Palley (2008) und die Beitrédge in Epstein (2005) zu einer de-
taillierten Aufbereitung der Entwicklung der Finanzialisierung in den USA, van Treeck
(2009a) und van Treeck/Hein/Diinhaupt (2007) zu einem detaillierteren Vergleich der
Makrodkonomie der Finanzialisierung in den USA und Deutschland und Stockhammer
(2008) zur Entwicklung in Europa.

Natiirlich gibt es groRe Unterschiede zwischen den Uberschussléandern. Wahrend
Leistungsbilanziiberschiisse in China von hohen Wachstumsraten begleitet waren,
zeichneten sich Deutschland und Japan durch geringes Wachstum und durch langere
Perioden der Stagnation aus, insbesondere in den 1990er- (Japan) und in den friihen
2000er-Jahren (Deutschland).

Studien Uber die Auswirkungen von Finanzialisierung und Shareholder Value-Orientie-
rung auf die funktionale Einkommensverteilung haben Epstein/Power (2003), Epstein/
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20

21
22
23
24
25
26
27

28

29
30
31
32
33
34
35
36

37

Jayadev (2005), Dumenil/Levy (2005) und Dinhaupt (2010) vorgelegt.
Lazonick/O’Sullivan (2000).

Piketty/Saez (2003, 2006).

Vgl. zu den Effekten der steigenden Aktionarsmacht auf die Investitionen Crotty (1990)
und Stockhammer (2005-6). Empirische Schatzungen wurden von Orhangazi (2008),
Stockhammer (2004) und van Treeck (2008) vorgelegt. Zur theoretischen Modellie-
rung innerhalb von post-keynesianischen Verteilungs- und Wachstumsmodellen siehe
Hein (2010a, 2010b), Lavoie (2008), Skott/Ryoo (2008a, 2008b), van Treeck (2009b)
und den Uberblick in Hein/van Treeck (2010).

Cordonnier (2006).

Kalecki (1954) 45-52.

van Treeck (2009a).

Hein/Truger (2007a).

Vgl. Barba/Pivetti (2009) zur steigenden Verschuldung der privaten Haushalte als Er-
gebnis der Umverteilung des Einkommens und der steigenden Ungleichheit. Zu einer
theoretischen Modellierung der potenziell widerspriichlichen Effekte der Verschuldung
auf die makro6konomische Dynamik vgl. Bhaduri/Laski/Riese (2006), Dutt (2006) und
Palley (1994).

Joint Center of Housing Studies (2006).

Der wirtschaftliche Abschwung im Jahr 2009 war in den langsam wachsenden Uber-
schusslandern, insbesondere in Deutschland (-5,0 Prozent) und Japan (-5,2 Prozent),
daher bedeutend schwerwiegender als in den USA (-2,4 Prozent), wo die Krise be-
gann (IWF 2010).

Bach/Corneo/Steiner (2009), OECD (2008).

Hein/van Treeck (2008).

Hein/Truger (2005a, 2007a, 2009).

Truger (2004, 2009).

Hein/Truger (2009).

Vgl. Europaische Kommission (2010).

Diese Unterschiede in den Inflationsraten sorgen bei einem einheitlichen kurzfristigen
Nominalzins und einem weitgehend angeglichenen langfristigen Nominalzins in einer
Wahrungsunion fiir umgekehrte Unterschiede in den entsprechenden Realzinsen. Die-
se Diskrepanzen verstarken dann die Unterschiede in den Dynamiken der Inlands-
nachfrage und damit auch die Leistungsbilanzungleichgewichte.

Fur eine detailliertere Analyse der kurzfristigen makroékonomischen Politikreaktionen
auf die Krise vgl. Hein/Truger (2010).

OECD (2009).

IWF (2010).

Hein/Truger (2007c).

Hein/Truger (2007a).

OECD (2009).

Europaische Kommission (2010).

Hein/Schulten/Truger (2006), Europaische Kommission (2010).

Vgl. auch Godley et al. (2008) und Papadimitriou (2009) zu ahnlichen Schlussfolge-
rungen bezlglich der USA. Man kdnnte dartber spekulieren, ob China, Indien oder
andere Schwellenlander zukiinftig in der Lage sein werden, die USA als Weltkon-
junkturlokomotive abzulésen. Allerdings ist das Gewicht der einzelnen Lander dafur
wohl noch zu gering und das Entwicklungsmodell des bedeutendsten Landes, China,
beruht selbst auf einer neomerkantilistischen Strategie der Erzielung kontinuierlicher
Leistungsbilanziiberschiisse (Herr 2009, 2010).

Vgl. auch Fitoussi/Stiglitz (2009), Guttmann (2009) und Wade (2009).
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3% Beispielsweise zeigt Kregel (2009b), dass nur die Rettungsaktion fiir den Finanzsektor
zur Belebung der Wirtschaft nicht ausreichen wird.

3 Fir eine detailliertere Liste von erforderlichen Regulierungen vgl. zum Beispiel Ash et
al. (2009), Fitoussi/Stiglitz (2009) und Wade (2009). Zum Stand der EU-Finanzmarkt-
reformen vgl. Dullien/Herr (2010).

40 Zu den Problemen der Basel-1l-Regulierungen vgl. z. B. Springler (2007).

4 Zu antizyklischen Kapitalanforderungen vgl. Goodhart (2009).

42 Zu den Eigenschaften von Asset Based Reserve Requirements vgl. insbesondere Pal-
ley (2003, 2004, 2010) und Holz (2007).

4 Vgl. Schulmeister/Schratzenstaller/Picek (2008) zu einem Vorschlag fur eine allge-
meine Finanztransaktionssteuer.

44 \gl. Rochon/Setterfield (2007) zu einem Uberblick liber post-keynesianische Vor-
schlage des Parking It-Ansatzes hinsichtlich der Zinspolitik der Zentralbanken.

45 \gl. Hein (2002) zu einem Uberblick iber die theoretische und empirische Literatur.

46 Wir folgen damit der Functional Finance-Sicht, die durch Lerner (1943) begriindet wur-
de. Vgl. auch Arestis/Sawyer (2004).

47 Meyer (2001).
48 Dullien (2010) und Dullien/Schwarzer (2009) haben kirzlich einen External Econo-
mic Stability Pact fir den Euroraum vorgeschlagen, der die Leistungsbilanzdefizite
und -Uberschiisse der Mitgliedslander auf 3 Prozent des BIP begrenzen soll. Fir die
Defizitlander wiirde dies den Anteil der Auslandsverschuldung am BIP auf 60 Prozent
limitieren, wenn man von einem Trendwachstum des nominalen BIP von 5 Prozent
ausgeht. Der Vorteil dieses Vorschlages ist, dass er symmetrische Anpassungszwan-
ge fir Defizit- und Uberschusslander vorsieht. Allerdings kénnen die vorgeschlagenen
einheitlichen Richtwerte nicht Uberzeugen. Wenn Leistungsbilanzdefizite und -tber-
schisse auf unterschiedliche Wachstumsdynamiken zuriickzufiihren sind, so ergeben
sich bei einem Ziel einer maximalen Auslandsverschuldung von 60 Prozent des BIP,
das selbst begriindet werden musste, unterschiedlich hohe tolerierbare nationale Leis-
tungsbilanzdefizite und damit auch -lberschisse.

Vgl. Hein/Niechoj (2007), Hein/Truger (2005a) und die Beitrége in Hein et al. (2005)

zu den Mangeln der makrodkonomischen Wirtschaftspolitik und der wirtschaftspoli-

tischen Koordinierung im Euroraum und zu den erforderlichen institutionellen Refor-
men.

Vgl. Davidson (2009) 134-142, Guttmann (2009) und Kregel (2009a) zu einer aus-

fuhrlicheren Diskussion Uber die Anforderungen an eine Reform des internationalen

Wahrungssystems und UNCTAD (2009) 51-53 zu einem aktuellen Vorschlag.
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Zusammenfassung

Wir analysieren die der seit 2007 anhaltenden globalen Finanz- und Wirtschaftskrise
zugrunde liegenden langfristigen Ungleichgewichte des finanzdominierten Kapitalismus.
Der Schwerpunkt liegt dabei auf den Entwicklungen in den USA und in Deutschland bzw.
dem Euroraum. Wir argumentieren, dass jenseits der ineffizienten Regulierung des Fi-
nanzsektors die Scharfe der aktuellen Krise und die rasche Geschwindigkeit ihrer welt-
weiten Verbreitung hauptsachlich durch die wachsende Ungleichheit in der Einkommens-
verteilung und durch zunehmende Ungleichgewichte in der Weltwirtschaft, insbesondere
auch im Euroraum, hervorgerufen wurden. Hieraus folgt, dass in der nahen und ferneren
Zukunft die USA nicht mehr in der Lage sein werden, als Motor der Weltnachfrage zu
fungieren. Um eine Periode der deflationaren Stagnation in wesentlichen Regionen der
Weltwirtschaft, insbesondere im Euroraum, und einen Kollaps der Europaischen Wah-
rungsunion zu vermeiden, schlagen wir einen keynesianischen New Deal fir Europa und
fur die Weltwirtschaft vor, der durch folgende Elemente gepragt sein sollte: 1. Eine Re-
Regulierung des Finanzsektors, 2. eine Reorientierung der makrodkonomischen Wirt-
schaftspolitik anhand (post-)keynesianischer Ideen und 3. eine Rekonstruktion der in-
ternationalen makro6konomischen Politikkoordinierung, insbesondere auf europaischer
Ebene, sowie eine neue Weltfinanzordnung.
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Krisenmuster und Anti-Krisen-Politiken in
Osteuropa'

Joachim Becker

Die Lander Osteuropas weisen eine grole Spannbreite der Krisenbe-
troffenheit auf: Wahrend das BIP Polens 2009 sogar leicht gewachsen
ist, verzeichneten die baltischen Lander und die Ukraine BIP-Rlckgange
von 15% und mehr. Die Unterschiede hangen eng mit den Wachstumsmo-
dellen der Vorkrisenjahre und deren spezifischen Krisenverwundbarkeiten
zusammen. Das Wachstum der Visegrad-Lander (mit Ausnahme Ungarns)
war stark exportgetrieben, wenngleich die steigende Privatverschuldung
in einheimischer Wahrung das Wachstum ebenfalls befliigelte. In den bal-
tischen Landern und Sitdosteuropa kann man das Wachstumsmodell als
Jfinanzialisiert*> charakterisieren, da hier die Dynamik sehr stark kredit-
finanziert war. Die Verschuldungsdynamik wurde von auf3en alimentiert
und erfolgte auch im Inneren vielfach Gber Devisenkredite. Auch Ungarn
und die Ukraine teilten einige der Grundcharakterisika des finanzialisier-
ten Modells, vor allem die hohe Fremdwahrungsverschuldung. Der Bei-
trag geht den Krisendynamiken dieser beiden Grundmodelle nach und
diskutiert deren Implikationen fir die Krisenbekampfungspolitik.

1. Krisendynamiken im exportgetriebenen Modell

Den osteuropéischen Landern war und ist eine starke Aufienorientie-
rung der Okonomie gemein. Im Verlaufe der Transformation wurde der
Aullenhandel stark auf Westeuropa ausgerichtet. Mit Ausnahme Slowe-
niens setzten die osteuropaischen Regierungen spatestens mit der An-
bahnung von Verhandlungen tber den EU-Beitritt strategisch auf Direktin-
vestitionen als Entwicklungsmotor.® Die Europadische Kommission machte
die Offnung fiir Auslandsinvestitionen und Privatisierungen zum zentralen
Mafstab fur die Beurteilung der Beitrittsfortschritte. Im Resultat spielen
auslandische Firmen nicht nur in der verarbeitenden Industrie, sondern
gerade auch im Finanzsektor eine dominante Rolle. Mit Ausnahme Slowe-
niens sind westliche Banken in den neuen Mitgliedslandern Osteuropas
im Bankensektor vollig vorherrschend —in manchen Landern, wie Estland,
Litauen und der Slowakei, mit Anteilen von fast 100%.4 Uber die Export-
und Finanzkanale lief die Krisenausbreitung von West- nach Osteuropa.
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Doch war die Krisenanfalligkeit bereits in den Wachstumsmodellen Ost-
europas angelegt.

In den Visegrad-Landern (Polen, Slowakei, Tschechische Republik,
Ungarn) sowie Slowenien war das Wachstumsmodell stark durch den in-
dustriellen Export gepragt. In der Slowakei, der Tschechischen Republik
und Ungarn waren die Exportindustrien fast vollstandig in der Hand aus-
landischer Unternehmen.® In Polen war diese Tendenz etwas schwacher
ausgepragt. Am bedeutendesten war die Rolle nationaler Unternehmen
in Slowenien, wo bereits zu Zeiten des Staatssozialismus mittlere Unter-
nehmen mit starker Orientierung auf den Westexport bedeutsam gewesen
waren.® Die Exportindustrien der Region waren und sind eng mit Westeu-
ropa, speziell der deutschen Exportindustrie, verflochten. In den kleineren
Landern ist das Spezialisierungsprofil recht eng. Das gilt im Besonderen
fur die Slowakei, in welcher der Autoexport im letzten Vorkrisenjahr 2007
etwa 40% des Gesamtexports ausmachte.”

Das Wachstum war aber auch kreditgetrieben.® Die Privatverschuldung
ist in den letzten Jahren signifikant gewachsen.® Angesichts eines gene-
rell niedrigen Lohnniveaus werden Konsumwuinsche auf Kredit erfiillt. Die
Kredite bliesen zum Teil eine Immobilienblase in den groflen Zentren wie
Warschau, Bratislava oder Prag auf. Besonders stark war die Herausbil-
dung einer Immobilienblase in den Vorkrisenjahren in Slowenien.”® Hier
wuchsen in diesen Jahren auch die Kredite deutlicher rascher als die De-
positen — und damit auch der Refinanzierungsbedarf und die potenzielle
Fragilitat der Banken." In der Tschechischen Republik und der Slowakei
erfolgte die Verschuldung fast ausschlie3lich in einheimischer Wahrung.
In Polen spielten Kredite in Fremdwahrung, vor allem bei Hypothekarkre-
diten, schon eine gréRere Rolle.”” Hier suchte allerdings die Polnische
Zentralbank zu bremsen. Allerdings wuchsen die Fremdwahrungskredite
im Jahr 2008 bis zum Monat September sehr rasant.” Ein Fortdauern die-
ser Tendenz hatte auch das polnische Kreditsystem in massive Probleme
bringen kénnen. Das labilste Bankensystem wies unter diesen Landern
aber Ungarn auf. Hier erreichte die Privatverschuldung besonders hohe
Werte und erfolgte zu etwa 60%™ in Devisen. Die Banken walzten so das
Wechselkursrisiko auf die Schuldnerinnen ab. Fir die Kredithehmerlnnen
schienen die Devisenkredite wegen der deutlich niedrigeren Zinsen at-
traktiv. Im Fall einer Abwertung drohte ihnen allerdings eine Zahlungs-
klemme. Dieses Risiko wurde von Banken und Kreditnehmerlnnen, aber
auch von den relevanten staatlichen Stellen, verdrangt. ,(N)ichts geschah,
um den Umfang an Devisenkrediten zu vermindern, obwohl auf exzessive
Wahrungssubstitution als Quelle finanzieller Instabilitdt von Seiten inter-
nationaler Experten verschiedentlich hingewiesen worden war*, resimiert
Andor (2009, S. 288).

In den unmittelbaren Vorkrisenjahren zeigten die Wahrungen der Vise-
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grad-Lander eine — teils deutliche — Aufwertungstendenz. Systematische
MafRnahmen zum Bremsen dieser Tendenz wurden nicht ergriffen, allein
Slowenien stellte sich in den 1990er-Jahren durch eine milde Form von
Kapitalverkehrskontrollen einer Wahrungsaufwertung entgegen, um die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit zu wahren und eine Verschlechterung der
Leistungsbilanz zu vermeiden. Offentliche Diskussionen (iber die Wech-
selkursentwicklung gab es — auler vielleicht gelegentlichen Ansatzen in
Polen — kaum. Die Aufwertung lag im Interesse westeuropaischen Kapi-
tals, vor allem im Dienstleistungsbereich, da dies auch eine Aufwertung
ihrer Kapitalanlagen in der Region bedeutete. Fur die transnationalen
Konzerne mit ihrer relativ hohen Arbeitsproduktivitat stellte die Aufwer-
tung auch kein Problem dar. Anders stellte sich die Entwicklung hingegen
fur einzelne Branchen und kleinere Betriebe, die unter externem Wett-
bewerbsdruck standen, dar. lhre Interessen blieben jedoch politisch eher
untergeordnet. In das politische Kalkill ging auch die inflationssenkende
Wirkung der Aufwertung ein. Dies wird in den Begrindungen zur Auf-
wertung des offiziellen Konversionskurses der Slowakischen Krone kurz
vor Euro-Einflhrung sehr deutlich.' In Ungarn wurde der Kurs des Forint
durch eine Hochzinspolitik bewusst gestutzt.

Fir die Entwicklung der produktiven Strukturen waren diese Wechsel-
kursentwicklungen nicht glnstig. Die auslandischen Direktinvestitionen
brachten zwar deutliche Exportsteigerungen, aber die Handelsbilanz blieb
— aulder in der Tschechischen Republik und, in Jahren der Stagnation, in
Ungarn — negativ. Die Leistungsbilanz wurde durch steigende Gewinnre-
patriierung immer starker belastet.'’® 2008 belief sich das Defizit der Ein-
kommensbilanz in der Tschechischen Republik und Ungarn bereits auf
ca. 8% des BIP. Auler in der Tschechischen Republik bewegte sich das
Leistungsbilanzdefizit um die kritische Grenze von 5% des BIP herum."”

Mithin war das Wachstumsmodell stark abhangig von der Exportnach-
frage in Westeuropa, speziell bei Automobilen. Eine Achillesferse waren
auch die strukturellen Leistungsbilanzdefizite sowie die enge Korrelation
zwischen Wachstum und (privater) Kreditexpansion. Spezielle Krisenver-
wundbarkeiten barg die hohe private Devisenverschuldung in Ungarn in
sich.

AuBer fir Ungarn wurden in den Okonomien der Visegrad-Staaten und
Sloweniens in der aktuellen internationalen Krise vor allem die starken
Einbriiche im Export schlagend. Sie erreichten gegenliber dem Vorjahr
im 4. Quartal 2008 teils bereits ca. 10% und im 1. Quartal 2009 durch-
aus GroRenordnungen von etwa 30%" und betrafen gerade auch die
Automobilindustrie als einen Schliisselsektor der regionalen Okonomie.
Die enge Anbindung an die deutsche Exportwirtschaft, die von der Krise
Uberdurchschnittlich betroffen war, erwies sich nun als ziemlich nachteilig,
wie der slowenische Prasident Danilo Turk Ende 2009 in einem Interview
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mit dem serbischen Nachrichtenmagazin NIN feststellte.”® Aufgrund der
engen Bindungen an die deutsche Exportwirtschaft folgten die Einbriiche
bei Export und Industrieproduktion in knappem Abstand dem deutschen
Exportriickgang. Als besonders unglinstig erwiesen sich enge Speziali-
sierungen, wie jene der Slowakei. Als Vorteil stellte sich auch die Abwer-
tung von Ztoty und Tschechischer Krone fiir die Okonomien Polens und
der Tschechischen Republik heraus. Sie zeigten sich im Verhaltnis zu den
beiden Euro-Landern Slowakei und Slowenien begtinstigt.?°

Im Finanzbereich wurde zunachst die privatisierten Pensionsversiche-
rungen durch den Absturz der Bérsen getroffen.?' Restriktivere Refinan-
zierungsbedingungen und eine striktere Kreditvergabepolitik der Téchter
westeuropaischer Banken wurden erst etwas spater fuhlbar. Hiervon wa-
ren vor allem Immobilien- und Bauwirtschaft betroffen. Uberdurchschnitt-
lich starke Wirkungen wurden in Slowenien erkennbar, wo der Immobilien-
boom vor der Krise besonders starke Bliten getrieben hatte.?? Allerdings
wuchsen die Kredite an Privathaushalte in Polen, der Slowakei und der
Tschechischen Republik durchaus weiter.?®> Wie beispielsweise die tsche-
chische Tageszeitung ,Pravo®“ am 30. Janner 2010 vermeldete, hatten sich
die Bankschulden tschechischer Privathaushalte in den drei Jahren zuvor
in etwa verdoppelt. Diese Art der Konsumfinanzierung war fur die Schuld-
nerlnnen durchaus kostspielig, der durchschnittliche Zinssatz belief sich
im 2. Semester 2009 auf 15%.2° Diese Art der Konsumfinanzierung diirfte
aber auch in der Tschechischen Republik, der Slowakei und Polen bald
an ihre Grenzen stof3en. Im Gegensatz zu den anderen Visegrad-Landern
war die Krisendynamik in Ungarn mit seiner hohen privaten Devisenver-
schuldung primar durch den Finanzsektor gepragt und folgte damit einem
anderen Muster.

Die Rezession war 2009 in den beiden kleinen, euroisierten Okonomien
— Slowenien (Ruckgang des BIP um 7,8%) und Slowakei (-4,7%) — starker
als in der Tschechischen Republik (-4,2%). Polen wies sogar ein leichtes
BIP-Wachstum von 1,7% auf.?®> Fir den frilheren Finanzminister Polens
(und heutigen Zentralbankprasidenten Polens), Marek Belka, ist die ver-
gleichsweise gunstige Entwicklung in Polen u. a. auf die relativ grol3e Be-
deutung des Binnenmarktes und vergleichsweise bedeutsame Rolle von
Klein- und Mittelunternehmen im Export zurlickzufiihren. Polen habe eine
»Ruckstandigkeitsrente® eingestrichen.?® Allerdings verzeichnete Polen,
wie auch die anderen Lander der Region, eine steigende Arbeitslosigkeit.
Dieser Anstieg war in der Slowakei mit ihrem grolRen West-Ost-Gefalle
besonders ausgepragt. Die Rickwanderung aus den im Niedergang be-
troffenen Okonomien GroRbritanniens und Irlands spielt fir Lander wie
Polen und die Slowakei durchaus eine Rolle. Ein Thema 6ffentlicher De-
batte ist dies aber allein in Polen.
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2. Aufstieg und Fall des finanzgetriebenen Wachstumsmodells

Wesentlich scharfer und tiefer ist die Krise der osteuropaischen Lan-
der mit einem finanzgetriebenen oder finanzialisierten Wachstumsmodell.
Diesem Modell folgten die baltischen Lander sowie die sidosteuropai-
schen Staaten. Gemeinsam war diesen Staaten eine rigide Wechselkurs-
politik bzw. eine Geldpolitik, die durch hohe Zinsen eine Aufwertung der
Wahrung begunstigte. In mehreren Landern — Estland, Litauen, Bosnien-
Herzegowina und Bulgarien — optierten die Regierungen fiir die rigideste
Form der Wahrungs- und Geldpolitik, namlich ein Currency Board. Mon-
tenegro ging noch einen Schritt weiter und ersetzte den Dinar komplett
durch die DM bzw. den Euro, wodurch ékonomisch die Trennung von Ser-
bien vollzogen wurde. Auch Lettland und Kroatien zeichnen sich durch
eine sehr rigide Wechselkurspolitik aus. In Serbien und Ruméanien war
die Wechselkurspolitik etwas flexibler. Die rumanische Hochzinspolitik
beginstigte in den Jahren vor der Krise starke Kapitalzufliisse und eine
enorme nominale Aufwertung.?’

Die Geld- und Wahrungspolitik stimulierte erhebliche Kapitalzuflisse.
Diese gingen jedoch nicht in die produktiven Sektoren, sondern trieben die
Expansion von Banken, Immobilien- und Bausektor an. Das Wirtschafts-
wachstum war stark durch die zunehmende private Verschuldung ange-
trieben.2® Oftmals verdoppelte sich das Verhaltnis inlandischer Kredite an
den Privatsektor/BIP zwischen 2003 und 2006: von 26,7% auf 47,7% in
Bulgarien, von 31,4% auf 78,4% in Bulgarien, von 34,2% auf 77,9% in
Lettland, von 20,2% auf 47,7% in Litauen und von 13,7% auf 26,3% in Ru-
manien.? Im letzten Jahr vor der Krise — 2007 — wuchsen die Kredite an
den Privatsektor in den baltischen Landern nochmal zwischen 30% (Lett-
land) und 40% (Estland) an.®® Aber auch die stidosteuropaischen Lander
aulerhalb der EU verzeichneten ein rasches Kreditwachstum, besonders
stark stieg die Haushaltsverschuldung in Kroatien an.*' Auch Serbien war
keine Ausnahme von diesem Muster. ,Inlandische Kredite an den Privat-
sektor haben sich innerhalb von flnf Jahren fast verdoppelt, sie stiegen
von 21% des BIP im Jahr 2003 auf 39,7% des BIP im Jahr 2008. Beson-
ders ausgepragt war das Wachstum des inlandischen Kredits im Fall der
Haushalte — von nur 2,6% des BIP im Jahr 2003 gingen sie auf 13,9%
des BIP im Jahr 2008 hoch — wovon Hypothekarkredite 5,7% des BIP
reprasentierten®.® Vielfach lagen die Kreditvergaben der Banken deutlich
héher als die Depositen. Besonders ausgepragt war das Missverhaltnis
zwischen beiden in den baltischen Landern®, wo die schwedischen Ban-
ken sehr aktiv sind. Ein derartiges Muster der Kreditvergabe impliziert ei-
nen hohen Refinanzierungsbedarf und tragt somit zur finanziellen Fragi-
litat bei.

Das Kreditwachstum fachte seinerseits Immobilienblasen an. Auch
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hier stellten die baltischen Lander die Extremfélle dar. In der estnischen
Hauptstadt Tallinn war im 1. Quartal 2006 ein jahrliches Wachstum der
Immobilienpreise um 82,0% zu verzeichnen.3*

Ein Kennzeichen dieses Wachstumsmodells war, dass die private Ver-
schuldung hochgradig in Fremdwahrung erfolgte: im Regelfall zu mehr
als 50%, in Lettland und Estland sogar zu mehr als 80%.° Die im aus-
landischen Eigentum stehenden Banken walzten so das Wechselkursri-
siko auf die Schuldnerlnnen ab. Fir die Kredithehmerlnnen schienen die
Fremdwahrungskredite attraktiv, da die Zinsen verhaltnismafRig niedrig
waren. Das enorme Wechselkursrisiko ignorierten sie. Uber die Fremd-
wahrungsverschuldung war die Mittelschicht dieser Lander engstens mit
der Uberbewerteten Wahrung, die den Kern des Wachstumsmodells bil-
dete, verbunden.

Die Uberbewertete Wahrung hatte fiir die produktiven Sektoren, speziell
fur die industrielle Entwicklung, negative Konsequenzen. Auch hier sind
die baltischen Lander, speziell Lettland und Estland, die Extremfalle. In
Lettland trug die verarbeitende Industrie 2008 nicht einmal 10% zum BIP
bei, in Estland etwa 15% .36 Damit fehlte dem Wachstum in diesen beiden
Okonomien weitgehend eine industrielle Basis. In Bulgarien sah es nicht
viel besser aus. Die Nachkriegserholung der Industrie war selbst in den
beiden grofiten Nachfolgestaaten Jugoslawiens — Kroatien und Serbien
— schwach. In Kroatien erreichte die Industrieproduktion 2007 90% des
Niveaus von 1990,% in Serbien, wo die Kriegssituation langer andauerte
und der Aufschwung deutlich spater einsetzte, 2008 sogar nur 51% des
Niveaus von 1990.38

Angesichts der schwachen Entwicklung der produktiven Sektoren ist
auch nicht Uberraschend, dass die negative Handelsbilanz der zentrale
Faktor fir die enormen Leistungsbilanzdefizite war. Diese lagen in den
Vorkrisenjahren deutlich Gber der als kritisch geltenden Grenze von 5%
des BIP. Bis 2007 wiesen die baltischen Lander besonders hohe Leis-
tungsbilanzdefizite auf, Lettland sogar mehr als 20% des BIP.>® Die Re-
zession setzte hier bereits 2008 ein, was einen Rickgang des Leistungs-
bilanzdefizits im Jahr 2008 ausl6ste. In anderen Landern mit diesem
Wachstumsmodell blieben die Leistungsbilanzdefizite auch 2008 noch
extrem. Montenegro erreichte in diesem Jahr ein Leistungsbilanzdefizit
von 32,6%, Bulgarien von 24,0% des BIP. An dritter Stelle kam Serbien
mit 18,2% des BIP.*° Die Defizite wurden durch hohe Kapitalimporte — Di-
rektinvestitionen und rapide steigende Auslandsverschuldung — finanziert.
Das relative Niveau ist meist hdher als in den Visegrad-Staaten (mit Aus-
nahme Ungarns). In Bulgarien, Estland und Lettland lag die Auslands-
schuld 2008 hdher als das BIP. In Kroatien erreichte sie 83,6% des BIP, in
Serbien 70,0%.*' Derartige auRenwirtschaftliche Ungleichgewichte kon-
nen auf Dauer nicht durchgehalten werden. In der wirtschaftspolitischen
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Diskussion war dies jedoch kein Thema — mit Ausnahme Serbiens, wo
beispielsweise Kovacevi¢ (2009, S. 265, 271) auf Parallelen zur Entwick-
lung Russlands vor der Krise 1998 hinwies.

Im finanzialisierten Wachstumsmodell war eine extreme Krisenverwund-
barkeit angelegt, und die osteuropaischen Lander mit diesem Modell wur-
den von der Krise auch besonders hart betroffen. Der Hauptkanal der
Krisenausbreitung war in den Landern des finanzgetriebenen Wachs-
tumsmodells (einschliellich Ungarns) der Kreditkanal. Mit dem Stocken
des Finanzzuflusses wurden unmittelbar Hauptmotoren des Wachstums
— Banken-, Immobilien- und Bauwirtschaft — getroffen.*? In den siidost-
europaischen Landern, wo die Erinnerung an finanzielle Instabilitat bzw.
massive Finanzkrisen in den 1980er- bzw. 1990er-Jahren noch sehr le-
bendig ist, flhrte die internationale Finanzkrise zu einer erheblichen Ver-
unsicherung der Anlegerinnen. Sie zogen ihre Depositen im Herbst 2008
in nennenswertem Umfang ab. Wahrend in Bulgarien, Rumanien und Ma-
kedonien eine rasche Wiederanlage des Geldes zu verzeichnen war, dau-
erte dieser Prozess in Kroatien und Serbien — trotz vertrauensbildender
Malnahmen der Regierungen — langer. Hier wurde das Vorkrisenniveau
der Ersparnisse nicht vor Ende 2009 wieder erreicht. In Albanien und
Bosnien-Herzegowina lagen die Ersparnisse im Janner 2010 immer noch
unter den Werten der Vorkrisenzeit.*®

Mit der Verknappung des internationalen Kreditzugangs und Phasen
von Kapitalabflissen wurden die hohen Leistungsbilanzdefizite und der
hohe externe Finanzierungsbedarf schlagend. Die Wahrungen gerieten
unter Druck. Wo eine gewisse Wechselkursflexibilitdt gegeben war, wie
in Rumanien sowie Serbien (und Ungarn), verloren die Wahrungen ge-
genlber Euro und Schweizer Franken (auf diesen lauteten viele Hypothe-
karkredite) — zumindest voribergehend — an Wert.** Bei den Landern mit
Currency Boards oder sehr rigidem Wechselkursregime kamen Zweifel
an der Haltbarkeit der Wechselkurse auf. Angesichts der hohen inneren
Devisenverschuldung und der Interessenlage der auslandischen Banken
suchten die Regierungen den Wechselkurs um fast jeden Preis zu halten.
Damit traten zu restriktiver Kreditvergabe auferst restriktive Fiskal- und
Lohnpolitiken. Diese verscharften die rezessiven Tendenzen weiter. Riick-
laufige (in den baltischen Landern kollabierende) Binnennachfrage und
Einbriiche bei den Exporten komplementierten einander.

Die baltischen Lander waren als erste teils bereits Anfang 2008 betrof-
fen. In Lettland ging das BIP in jenem Jahr bereits um 4,5% und in Estland
um 3,6% zurtick. 2009 erreichte der BIP-Rlickgang in den baltischen Lan-
dern globale Spitzenwerte — Lettland 18,0%, Litauen 15,0% und Estland
14,1%.#> Damit stand das BIP in Lettland 2009 gerade einmal auf 100,4%
des Niveaus von 1990, in Litauen bei 108,5%. Allein Estland prasentierte
sich mit 137,4% besser. Im ersten Halbjahr 2010 zeichnete sich besten-
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falls eine Stagnation des BIP auf niedrigem Niveau ab.*¢ In den baltischen
Landern sind zwei verlorene Entwicklungsdekaden zu konstatieren. Sie
weisen keine tragfahigen produktiven Modelle auf, die Wirtschaftsleistung
erreicht in Lettland und Litauen mit Mihe das Niveau des ersten, bereits
schwer krisenhaften Transformationsjahres. Die soziale Polarisierung ist
weit vorangeschritten, die Arbeitslosigkeit hat sich in der Krise mehr als
verdoppelt. Sie erreichte in Lettland im 1. Quartal 2010 20,1%, in Estland
im 2. Quartal 2010 18,6% und in Litauen im 1. Quartal 2010 17,3%. Noch
dramatischer stellt sich die Jugendarbeitslosigkeit dar: in Lettland 39,5%
im 1. Quartal 2010, in Estland 37,2% im 2. Quartal 2010.#” Viele Arbeits-
lose haben keinen Anspruch auf Arbeitslosenunterstitzung. Die soziale
Lage ist katastrophal.

In Stdosteuropa setzte der Einbruch spater als in den baltischen Lan-
dern ein und war bislang nicht so scharf, obwohl in der Tendenz starker
als in den Visegrad-Landern Polen, Slowakei und Tschechische Republik.
In Bulgarien ging das BIP 2009 um 5,0%, in Rumanien um 7,1% und in
Ungarn um 6,3% zurtck. Die BIP-Entwicklung in den ex-jugoslawischen
Staaten stellte sich 2009 tendenziell glinstiger dar als in diesen drei EU-
Landern. In Kroatien sank das BIP um 5,8%, in Montenegro um 5,3%, in
Bosnien-Herzegowina und in Serbien um 3% sowie in Mazedonien um
0,7%. Albaniens BIP verzeichnete sogar ein Plus von 4,2%.¢ Damit stellt
sich die BIP-Entwicklung in jenen Landern mit finanzgetriebenem Wachs-
tumsmodell, die nicht ganz so extreme Verschuldungsdaten aufwiesen
bzw. sich noch Reste von wahrungspolitischen Spielrdumen bewahrten,
gunstiger dar als bei jenen mit ausgepragter Privatverschuldung und rigi-
der Wechselkurspolitik. So dirften sich fiir Serbien das verspatete Einset-
zen der kreditgetriebenen Wachstumsdynamik und die eher vorsichtige
Zentralbankpolitik der letzten Jahre in der Krise eher als Vorteil erweisen.

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit ist nicht so extrem wie in den baltischen
Landern, wenngleich Anstiege um 2 bis 3 Prozentpunkte im Regelfall
festzustellen sind. Allerdings ist das Ausgangsniveau in den Landern Ex-
Jugoslawiens teils sehr hoch: in Mazedonien um die 33% (hier fiel sie
allerdings 2009), in Bosnien-Herzegowina 23,4% und in Serbien immer
noch beachtlich 13,6%.4° Zudem ist zu beachten, dass in Siidosteuropa
die Grenze zwischen Arbeitslosigkeit und Unterbeschéaftigung flieRend ist.
Der Rickzug in eine auf Selbstversorgung zielende Landwirtschaft war
bereits in den 1990er-Jahren in Rumanien oder auch Serbien eine Option,
um die Krise zu Uberstehen.

Mithin ist die Krise in den Landern mit dem finanzgetriebenen Wachs-
tumsmodell 6konomisch wie sozial schéarfer ausgeprégt als in jenen mit
dem exportgetriebenen Modell. In Ersteren ist faktisch ein Zusammen-
bruch des Modells zu konstatieren, was in den baltischen Landern be-
reits offen, in den anderen Landern etwas milder zutage tritt. In ihnen
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hat die Transformationspolitik kein tragfahiges produktives Modell her-
vorgebracht. Auch Okonomen der EZB (2010, S. 104 f) und des IWF*
gestehen retrospektiv die besondere Krisenanfalligkeit des finanzgetrie-
benen Wachstumsmodells ein und raten mehr oder weniger deutlich von
dessen Fortsetzung ab. Das primar exportgetriebene Modell ist ebenfalls
an erkennbare Grenzen gestoRen. Von der westeuropaischen Wirtschaft
durften angesichts der sich in der EU verallgemeinernden prozyklischen
Politik und der teils betrachtlichen Uberkapazitidten auf absehbare Zeit
keine starken Impulse ausgehen. Die betrachtliche Abhangigkeit der Bin-
nennachfrage von der Expansion der privaten Kredite (statt von ausrei-
chenden laufenden Einkommen), die auf finanzgetriebene Elemente auch
dieses Wachstumsmodells verweist, ist als Achillesferse des Modells zu
werten.

3. Wirtschaftspolitische Reaktionen auf die Krise

Die Reaktionen auf die Verscharfung der internationalen Wirtschaftskri-
se im Herbst 2008 erfolgten zunachst auf der nationalstaatlichen und erst
dann auf der EU-Ebene. Der wegweisende Beschluss zur Stabilisierung
der Banken wurde im Oktober 2008 zunachst in der Euro-Gruppe gefasst
und damit weitgehend ohne Beteiligung der osteuropaischen Lander. Den
Spezifika der Krise in einem Grolteil der osteuropaischen Lander trug
dieser Beschluss nicht Rechnung, da er auf die Problematik hoher Devi-
senverschuldung bei Inlandskrediten nicht einging.®' In einer solchen Kon-
stellation kénnen die Zentralbanken das nationale Bankensystem nicht
wirksam als Lender of Last Resort stiitzen, denn hierfir waren Finanz-
spritzen in Fremdwahrung erforderlich. Der nationalstaatliche Handlungs-
spielraum ist damit deutlich eingeschranki.

Erst mit mehrwochiger Verzégerung wurde der Topf fur Stutzungskre-
dite fur EU-Mitgliedsléander aulerhalb der Euro-Zone aufgestockt — zu-
nachst von 12 auf 25 Mrd. Euro im November 2008, dann auf 50 Mrd. Euro
im Marz 2009. Gleichzeitig verscharfte die EU die Konditionalitat fir die
Inanspruchnahme dieses Fonds.%? Spater folgten weitere Aufstockungen.
FUr die relativ spate Reaktion der EU auf die Sondersituation in Osteuropa,
speziell in den Lander mit dem finanzgetriebenen Wachstumsmodell, dirf-
ten verschiedene Grinde eine Rolle gespielt haben: Generell zeigte sich
die deutsche Bundesregierung gegenuber fiskalpolitischen Initiativen und
lange auch bei grenziiberschreitenden Stitzungsmalnahmen fir Banken
zuriickhaltend bis ablehnend.5® Selbst als das Euro-Land Griechenland mit
massiven Problemen bei der Kreditaufnahme konfrontiert war, dauerte es
noch Wochen, bis sich die deutsche Bundesregierung zu Stutzungsmal3-
nahmen durchrang. Hierbei waren deutsche Banken sowohl in Griechen-
land als auch in anderen potenziell gefahrdeten Landern in Sideuropa
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stark engagiert. Fur die Banken in grol3en westeuropaischen Landern war
das Engagement in Osteuropa eher gering. Relativ stark engagiert waren
vor allem Banken aus kleinen Mitgliedslandern — vor allem Osterreich,
in geringerem MalRe auch Schweden, Belgien und Griechenland. Her-
ausragende Bedeutung hatten und haben Direktinvestitionen und Kredit-
engagement hierbei alleine fiir die dsterreichischen Banken, wenngleich
die schwedischen Banken durch ihre extrem riskante Geschaftsgebarung
in besonders schwer krisenbetroffenen Landern (baltische Lander, Ukrai-
ne) sehr empfindlich von der Krise betroffen sind.>* Von daher ist es nicht
Uberraschend, dass die 6sterreichische Regierung mit der Verscharfung
der Wirtschaftskrise in Osteuropa auf ein verstarktes EU-Engagement
drangte. Die Position osteuropaischer Lander hierzu war gespalten. Den
Regierungen und den Banken Polens und der Tschechischen Republik
ging es primar darum, mit den am schwersten von der Krise betroffenen
Landern nicht in einen Topf geworfen zu werden. Auf die Region bezoge-
nen Initiativen standen sie daher eher skeptisch gegenuber.

Sowohl die Krise der osteuropaischen als auch der sideuropaischen
Lander legte die enormen Leistungsbilanziiberschisse und -defizite als
ein zentrales Moment der Krise offen. Die enormen Leistungsbilanzdefizite
waren ein zentraler Motor der hohen Auslandsverschuldung, den Budget-
defiziten kam hingegen im Regelfall eine untergeordnete Bedeutung zu.%®
Die Regierungen der Uberschusslander — wie Deutschland, aber auch die
Niederlande, Finnland und, gegenlber Osteuropa, Osterreich — sind in
der EU nicht zu einer Politik bereit, welche ihre Handels- und Leistungs-
bilanzlberschusse, die ihre Wurzel nicht zuletzt in einer sehr restriktiven
Lohnpolitik sowie im deutschen Fall im systematischen Abbau von Sozi-
alleistungen (Hartz 1V) haben, reduzieren wirde. Eine Uberdurchschnitt-
lich expansive Lohn- und Fiskalpolitik dieser Uberschusslénder wiirde den
Druck auf die ost- und stideuropaischen Lander reduzieren. Stattdessen
zeichnet sich ein verscharfter lohn-, sozial- und fiskalpolitischer Unterbie-
tungswettbewerb in der EU ab. Vor diesem Hintergrund sind die osteuro-
paischen Wirtschaftspolitiken angesichts der Krise zu analysieren.

Die wirtschaftspolitischen Reaktionen unterschieden sich zwischen den
osteuropaischen Landern mit exportorientiertem und jenen mit finanzge-
triebenen Modell zunachst deutlich. In der ersten Landergruppe ging es
primar um die Stabilisierung des produktiven Sektors, nicht der relativ sta-
bilen Banken, in den Landern mit dem finanzgetriebenen Modell standen
hingegen die Stabilisierung der Wechselkurse und des Finanzsektors vol-
lig im Vordergrund.

In den Visegrad-Landern — auRer dem im Krisenmuster dem finanzge-
triebenen Modell zuzurechnenden Ungarn — wurde zunachst zumindest
keine offensiv prozyklische Wirtschaftspolitik betrieben, in der Tschechi-
schen Republik und der Slowakei setzten die Regierungen sogar einzelne
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antizyklische fiskalpolitische Mallnahmen (z. B. bei der Warmedammung,
Verschrottungspramie in der Slowakei, auf Druck der Sozialdemokratie
Veranderungen beim Arbeitslosengeld in der Tschechischen Republik).
Auch Initiativen bei der Kurzarbeit waren zu verzeichnen.%® In der Frage
der Euro-Einfuhrung setzte sich — angesichts der positiven Auswirkungen
der Abwertung und der Turbulenzen in der Euro-Zone — in Polen und der
Tschechischen Republik eine starker abwartende Haltung durch. So halt
der Vorsitzende der polnischen Zentralbank, Marek Belka (2010, S. 13),
angesichts der starken Wahrungsinstabilitdt auch den Eintritt in den ERM
2-Mechanismus als letzter Vorstufe der Euro-Ubernahme fiir nicht ange-
zeigt.

Ab etwa Mitte 2010 setzte sich in der Tschechischen Republik und der
Slowakei eine starker prozyklische fiskalpolitische Orientierung durch, in
starker abgeschwachter Form auch in Polen. Dies war weniger der makro-
o6konomischen Lage und dem Stimmungsumschwung in der EU von einer
leicht antizyklischen zu einer stark prozyklischen Orientierung seitens der
zentralen EU-Lander als speziell der veranderten politischen Konstellation
geschuldet. In beiden Landern setzten sich Koalitionen extrem neolibe-
raler und liberal-konservativer Parteien durch. Kampagnenartig agieren-
de Massenmedien wie Rechtsparteien schirten im Wahlkampf die Angst
vor einem angeblich drohenden Staatsbankrott, obwohl die Staatsver-
schuldung in beiden Landern 2008 bei weniger als 30% des BIP gelegen
hatte.®” Die Vorschlage der tschechischen Sozialdemokratie zu einnah-
meseitigen KonsolidierungsmafRnahmen — wie der Wiedereinfihung einer
progressiven Einkommensbesteuerung — fanden abgesehen von der Ta-
geszeitung ,Pravo“ mit ihrer linksliberalen Orientierung in den ansonsten
stramm rechten tschechischen Printmedien kein Echo. Die Vorschlage
von ,Smer“ in der Slowakei waren weniger progressiv und konkret, fan-
den aber auch keine mediale Resonanz. In der Slowakei wurde zudem
das Stutzungspaket fir das Euro-Land Griechenland und der Schaffung
eines Stutzungsrahmens flur Euro-Lander in der Krise zu einem zentra-
len Wahlkampfthema. Die Rechtsparteien wandten sich teils heftig gegen
eine Beteiligung des Euro-Landes Slowakei hieran. Fir den liberalen slo-
wakischen Publizisten Martin Simec¢ka (2010: 15) hat dies moglicherweise
sogar den Ausschlag fir den Wahlsieg der Rechtsparteien gegeben. Die
neuen Koalitionen sind allerdings fragil, da sie sowohl ultra-liberale als
auch eher konservative Parteien umfassen und neue, wenig gefestigte
Gruppierungen — ,Sloboda a Solidarita“ als ultra-liberale Gruppierung in
der Slowakei und die aus einer Sicherheitsagentur hervorgegangene, von
einem bekannten Journalisten gefuhrte ,Véci vefejné” mit inren Law and
Order-Themen in der Tschechischen Republik — bereits in der Anfangs-
phase fur Turbulenzen in den Koalitionen sorgten.

Die Fiskalpolitik beider Rechtsregierungen ist sehr restriktiv angelegt. In

529



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

der Tschechischen Republik sind die Malinahmen vor allem ausgabensei-
tig angelegt: starke Ausgabenklrzungen, speziell auch bei der Infrastruk-
tur, Gehaltskirzungen und massiver Stellenabbau im 6ffentlichen Dienst,
Kirzungen bei den Sozialleistungen.5® Auf der Einnahmenseite sind die
Entscheidungen noch nicht gefallen, eine Erhdhung des ermaRigten
Mehrwertsteuersatzes auf Massenguter ist in Diskussion. In der Slowakei,
wo sich die fiskalpolitische Entscheidungsfindung durch ein hohes Maf}
an Improvisation und Streitereien in der Koalition auszeichnete, hat die
Einnahmenseite laut den bisherigen Konzeptionen ein héheres Gewicht —
allerdings in der sozial regressiven Variante der - wie es hiel} — ,zeitweili-
gen“ Erhéhung der Mehrwertsteuer von 19% auf 20% sowie der Erhéhung
spezieller Verbrauchssteuern auf Tabak und Alkohol.*® Die Einsparungen
darften vor allem den 6ffentlichen Dienst und Sozialleistungen betreffen.
Hier sind allerdings die Details noch nicht ausgehandelt, Gehaltskirzun-
gen sind jedoch angekiindigt.®® Die Entscheidungsprozesse werden auch
von regierungsnahen Journalistinnen®' als ,chaotisch” charakterisiert. In
beiden Landern ist ein drastischer Abbau von Arbeitnehmerrechten an-
gekundigt. Obwohl die aktuelle Krise die enorme Verwundbarkeit und In-
stabilitat der kapitalgedeckten Pensionsversicherung offengelegt hat, sind
in der Tschechischen Republik Schritte in diese Richtung angekindigt,
deren Details noch offen sind. Zentraler Ministerberater ist der ehemalige
Chef eines Pensionsfonds.®? Mithin ist die Sparpolitik sozial regressiv an-
gelegt und wird das neoliberale Modell vertieft. Die Konkurrenzfahigkeit
soll durch Abbau von Sozial- und Lohnstandards erreicht werden. Die ab-
sehbare und fiir die Tschechische Republik auch bereits prognostizierte
Folge der restriktiven Politik ist die Verlangsamung des Wachstums. In der
Tschechischen Republik ist die Sparpolitik der Regierung auf deutliche
gewerkschaftliche Proteste — unter anderem gab es im September 2010
eine gewerkschaftliche Kundgebung mit ca. 40.000 Teilnehmerinnen in
Prag — gestof3en. Die Proteste scheinen in der Tschechischen Republik
zumindest eine gewisse Wirkung zu zeigen, wie selbst das liberale Wo-
chenmagazin ,Respekt” einrdumt.53

Eine zweite Gemeinsamkeit zwischen beiden Landern ist die Orientie-
rung auf einen nationalliberalen statt auf einen euroliberalen Kurs. Dies
wird in der Frage von Stutzungsprogrammen auf Ebene der Euro-Zone
bzw. der EU deutlich. Zwar stimmte die slowakische Rechtsregierung ei-
nem Stitzungsrahmen fir Euro-Lander zu, in einer parlamentarischen
Abstimmung lehnten aber die Abgeordneten der Rechtsparteien — mit
Ausnahme der Christdemokraten — eine Beteiligung am Stitzungskredit
fur Griechenland entgegen den Zusagen der vorherigen ,Smer“-gefihr-
ten Regierung ab. In dieser Frage gerat die Rechtsregierung in Bratislava
jetzt unter erheblichen Druck anderer EU-Lénder.®* Ahnlich, wenngleich
nicht ganz homogen ist die Positionierung der neuen tschechischen Re-
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gierung. Hier sind, wie die liberale Zeitschrift ,Respekt* titelt, die ,Euro-
skeptiker im Aufstieg“.6® Dies drlickt sich unter anderem in der Ablehnung
einer tschechischen Beteiligung an einem Europaischen Garantiefonds
aus. ,Ich wisste keinen, auch keinen strategischen Grund, aus dem sich
die Tschechische Republik dem anschlielen sollte”, kommentierte der Fi-
nanzminister Miroslav Kalousek gegentber ,Respekt*.6®

Die polnische Regierung ist in diesen Fragen zurlckhaltender. In der Be-
wertung von Auslandsinvestitionen sind aber auch in Polen skeptischere
Tone zu hoéren. So erklarte der friihere Premierminister und jetzige Vorsit-
zende des Wirtschaftsrates beim Premierminister, Jan Krysztof Bielecki,
jungst in einem Interview mit der Wochenzeitung ,Tygodnik Powszechny*,
dass die Zeit der Glorifizierung von allem, was von auf’en kdme, vorbei
sei und bei den Unternehmen ,nationale Champions* geférdert werden
sollten, ggf. auch mit staatlicher Kapitalbeteiligung.®” In der Anlage der
Fiskalpolitik sind deutliche Ahnlichkeiten zwischen Polen und der Slowa-
kei erkennbar: Erhéhung der Mehrwertsteuer von 22% auf 23% sowie der
Tabaksteuer. Die Léhne im 6ffentlichen Dienst sollen — mit Ausnahme der
Lehrerlnnen — eingefroren werden.%®

Mithin ist in den drei Visegrad-Landern Polen, Slowakei und Tschechi-
sche Republik nach einer ersten zumindest nicht aggressiv prozyklischen
Phase eine Zuwendung zu einer zunehmend restriktiven und sozial regres-
siven Budgetpolitik festzustellen, die in der Slowakei und der Tschechi-
schen Republik durch den Wechsel zu prononciert rechten Regierungen
noch deutlicher als in Polen ausfallt. Die Lohnpolitik ist restriktiv ausgelegt.
Das Heil wird im Export gesucht, obgleich die Exportperspektiven als sehr
gedampft anzusehen sind. Die Binnennachfrage wird abgewirgt. Auch
Tendenzen hin zu einer deutlicher nationalliberalen Orientierung, spiegel-
bildlich zur Entwicklung in wichtigen westeuropaischen Landern, sind un-
verkennbar, besonders in der Slowakei und der Tschechischen Republik.

Die osteuropaischen Lander mit primar finanzgetriebenem Wachstums-
regime sahen sich mit wesentlich harteren wirtschaftspolitischen Dilem-
mata konfrontiert als die Visegrad-Lander (au3er Ungarn) und Slowenien.
Die starke Uberbewertung ihrer Wahrung war eine zentrale Ursache der
extremen Leistungsbilanzdefizite. Von daher ware eine Wahrungsabwer-
tung angezeigt. Dieser stand und steht allerdings die hohe Fremdwah-
rungsverschuldung entgegen. Eine substanzielle Abwertung wirde zu
starken Problemen bei Schuldnerlnnen und Banken fiihren. Statt einer
Abwertung wird eine offen deflationar ausgerichtete Politik mit starkem
Druck auf die Léhne verfolgt. Ohne Abwertung droht allerdings nach
der scharfen Rezession anhaltende Stagnation, da die Okonomien dem
derzeitigen Wechselkurs nicht gewachsen sind und eine Wachstumsbe-
schleunigung sofort wieder steigende AufRenhandelsdefizite produzieren
wurde. AulRerdem ist bei Landern mit besonders ausgepragter Verschul-
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dung unklar, wie sie mit ihrer schwachen produktiven Basis auf Dauer den
Schuldendienst aufbringen kénnen.

Die Banken in den westeuropdischen Landern haben eine eindeutige
Praferenz flr das Festhalten an den bestehenden Paritaten. Eine Abwer-
tung wirde auch eine Abwertung ihrer Aktiva in dem entsprechenden
Land sowie absehbare Probleme bei einem Grofteil der Schuldnerinnen
von Fremdwahrungskrediten bedeuten. Diese Sichtweise ist auch hand-
lungsleitend fir die Europaische Kommission sowie die Regierungen von
Landern mit starkem Bankenengagement, besonders exponiert durch
Schweden, vertreten. Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat eine
derartige Politik in seine Stabilisierungsabkommen Gbernommen, aller-
dings lassen Stellungnahmen von IWF-Okonomen Kritik an der Politik
fixer und Uberbewerteter Wechselkurse erkennen. So halten Berkman
et al. (2010: 31) fest: ,Wechselkursflexibilitat ist flr die Abfederung der
Wirkung starker Schocks zentral.“ Mithin scheint die Orientierung der Eu-
ropaischen Kommission, die in die Verhandlungen tber Stitzungskredite
fur verschiedene osteuropaische Lander eingebunden war, fiir die strik-
te Orientierung an Wechselkursstabilitat ausschlaggebend. Die von der
EZB (2010: 105) gewlinschte Starkung des produktiven Sektors und des
Abbaus von aufenwirtschaftlichen Ungleichgewichten durfte bei den ob-
waltenden Wechselkursen illusorisch sein. Diese Frage spart die EZB
in ihrem Bericht zur Krise in Osteuropa sorgsam aus und kapriziert sich
stattdessen auf die Frage des Budgetdefizites. Auch hier ist festzuhalten,
dass der Motor der Blasenbildung im Regelfall nicht die Ausweitung des
Budgetdefizites, sondern hohe Kapitalzufliisse und rasant ansteigende
Privatverschuldung waren.

Die Regierungen der betroffenen osteuropédischen Lander sind ebenfalls
auf Wechselkursstabilitat orientiert, da sie die unmittelbaren Wirkungen
auf Banken und private Schuldnerinnen flirchten. Diese grundlegende
Positionierung erfreut sich eines breiten gesellschaftlichen Konsenses,
vor allem der Unterstlitzung seitens der hoch verschuldeten Mittelschicht.
Kritik und gelegentlicher sozialer Protest richtet sich gegen die negativen
Folgen dieser Politik fir Wachstum und soziale Lage.

Die Grundmuster einer stark prozyklischen, auf Wechselkursstabilitat
gerichteten Politik sind sowohl bei Landern mit Abkommen mit dem IWF —
Ungarn, Lettland, Rumanien sowie aul3erhalb der EU Serbien und Bosni-
en-Herzegowina — als auch bei den anderen Landern mit einem finanzge-
triebenen Wachstumsmodell in den Vorkrisenjahren zu erkennen. Ungarn
war im Oktober 2008 das erste osteuropaische Land, das in eine schwere
Finanzklemme kam. Es war aufgrund der hohen Auslands- und Staats-
schuld, der hohen Budgetdefizite der Vorjahre sowie der unzureichenden
Vorbereitung der Geldpolitik (z. B. geringe Devisenreserven) erkennbar
verwundbar. Es litt rasch unter Kapitalabflissen und ,wurde zum ersten
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Ziel von spekulativen Attacken in der Region®.%® Die Krise Ungarns hatte
Signalwert fir die ganze Region. Die Verunsicherung betraf auch andere
Lander der Region — auch solche mit deutlich besseren Wirtschaftsindi-
katoren. Osteuropaische Wahrungen gerieten unter Druck. In Landern, in
denen es zu massivem Abzug von Depositen kam, suchten die Regierun-
gen die Sparerlnnen rickzuversichern. Beispielsweise erhdhte die serbi-
sche Regierung die Garantie fir Spareinlagen Ende 2008.7°

Modellcharakter hatte aber auch die Reaktion auf die Krise in Ungarn.
Die EU setzte nicht darauf, die Krise in Ungarn allein mit den eigenen
Kraften zu bewaltigen. Stattdessen nahm der IWF, in enger Abstimmung
mit der EU, eine SchlUsselrolle bei der Aushandlung des Stitzungskredi-
tes ein und stellte auch mit 12,5 Mrd. Euro einen weit groReren Teil des
Finanzrahmens als die EU mit ihrer Zahlungsbilanzstiitzung von 6,5 Mrd.
Euro.”" Auch bei den anderen beiden EU-Landern Lettland und Ruma-
nien ist ein gemeinsames Vorgehen von IWF und EU gegeben. Im Fall
Lettlands haben sich auch EU-Lander — vor allem die nordischen Lander,
deren Banken im Baltikum sehr stark engagiert sind, aber auch Polen,
Estland und die Tschechische Republik — bilateral an dem Stiitzungspaket
beteiligt. Die Hauptlast des Kredites lag hier bei der EU.”? Die schwedi-
sche Regierung zeigte sich spater bei Verhandlungen mit Lettland sehr
aktiv und vertrat eine besonders harte Linie im Interesse der schwedi-
schen Banken.

Die eng mit der EU abgestimmten IWF-Programme sind in ihrer Aus-
richtung sehr traditionell. Die einzige Abweichung von den ublichen Pro-
grammen ist, dass es nicht um ein Bail-out der Banken ging. Die Banken
sollten in den osteuropaischen Landern gehalten werden. Dies deckte
sich durchaus mit der strategischen Orientierung westeuropaischer Ban-
ken. Im Vergleich zu anderen Regionen, beispielsweise Lateinamerika,
sind die Dominanz auslandischer Banken und damit die Abhangigkeit von
diesen in Osteuropa weit starker ausgepragt.”® Soweit erforderlich, sahen
IWF-Programme Liquiditatsspritzen fir den Bankensektor vor. Zentrales
Anliegen aller Programme war die Wechselkursstabilisierung, wie sie im
Interesse der in der Region engagierten Banken lag. Die Fiskalpolitik war
sehr restriktiv angelegt. Der Schwerpunkt der Programme lag ausgaben-
seitig, obgleich z. T. auch Steuern, meist die Mehrwertsteuer, erhoht wur-
den. Auf der Ausgabenseite wurde ein besonders starker Akzent bei einer
extrem restriktiven Gehaltspolitik gegentiber den 6ffentlich Bediensteten,
meist in der Form von erheblichen Nominallohnsenkungen, gesetzt — in
Rumanien beispielsweise im laufenden Abkommen um 25%.™ Auch bei
Pensionen ist eine starke Tendenz zu Senkungen erkennbar, die soziale
Infrastruktur wird — besonders stark in Lettland und Ruméanien — abgebaut.
Die Budgetpolitik hat mithin als Kernbestandteil Einkommenssenkungen.
Damit ist sie deflationar ausgerichtet. Uber eine starke Reduktion der Bin-
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nennachfrage sollen die Handelsbilanzen verbessert werden, preisliche
Konkurrenzfahigkeit soll durch Desinflation, moéglichst sogar Deflation,
wieder hergestellt werden.”® Auf dieser Grundlage, so zumindest die ur-
sprungliche Intention, sollte bei einem Teil der EU-L&nder ein mdglichst
rascher Beitritt zur Euro-Zone angestrebt werden. Im Fall Estlands, das
trotz extremer Krisenbetroffenheit kein Abkommen mit dem IWF schloss,
aber eine Wirtschaftspolitik gleichen Zuschnitts verfolgt, ist der Beitritt zur
Euro-Zone inzwischen sogar beschlossene Sache.

Das Ziel einer Verbesserung der Leistungsbilanz wurde tatsachlich er-
reicht. Die baltischen Lander erzielten 2009 sogar Leistungsbilanzuiber-
schusse. Ihre Handelsbilanzen blieben trotz der schweren Rezession, der
einbrechenden Binnennachfrage und minimalen Investitionen defizitar — in
Lettland sogar in Hohe von 6,5% des BIP.”® In den slidosteuropaischen
Landern ist die Handelsbilanz trotz der Rezession stark defizitar. Dies zeigt
die extreme Schwache des produktiven Sektors. Das produktive Gewebe
ist durch die deutliche Rezession weiter geschwéacht worden. Im Fall der
hochverschuldeten Lander ist unklar, wie eine derart schwache Okonomie
auf langere Sicht den Schuldendienst aufbringen soll. Diese Frage stellt
sich mit besonderer Scharfe, aber nicht allein, fir die baltischen Lander.
Das Verhaltnis Auslandsschuld/BIP hat sich durch die Rezession weiter
verschlechtert. In Lettland machten die Auslandsschulden 2009 157% des
BIP gegenuber 129% im Vorjahr aus, in Ungarn 130% gegenuber 120%
und in Estland 127% gegeniiber 120%.”” Ver- bzw. Uberschuldungsprob-
leme sind nicht geldst, verscharfen sich sogar noch. Zahlungsausfélle bei
Krediten nahmen 2009 signifikant zu, in Litauen betrugen sie 2009 etwa
20%, die 15%-Marke wurde aber auch in Serbien, Lettland und Ruméanien
Ubertroffen.” Von einer realen Stabilisierung kann nicht die Rede sein. Die
strukturellen Probleme — Schwache der produktiven Sektoren, betracht-
liche Importiberschisse, hohe Auslandsverschuldung — bestehen fort.
Gleichzeitig hat die Wirtschaftspolitik rezessive Tendenzen — speziell in
den baltischen Landern und Ruméanien — deutlich verstarkt. Die soziale
Lage hat sich stark verschlechtert. Eine vergleichbare Wirtschaftspolitik in
Argentinien und Uruguay ist 2001/2002 — bei weit geringeren aul’enwirt-
schaftlichen Ungleichgewichten — gescheitert. Eine Abwertung der Wah-
rung erwies sich letztlich als unvermeidlich und ermdglichte nach einer
tiefen Rezession einen Wiederaufschwung.”

Ahnlich wie in Argentinien und Uruguay Ende der 1990er-Jahre ist die
Frage der Abwertung in den Landern mit Gberbewerteten Wahrungen und
hoher Devisenverschuldung in Osteuropa tabuisiert. Allerdings hat es
auch so Reibungspunkte und Konflikte zwischen Regierungen und IWF
bzw. Europaischer Kommission gegeben. Bezogen auf das Budgetdefi-
zit wurden die Ziele teils wegen der starken Rezession deutlich verfehlt.
Dies fuhrte dann in einigen Fallen zu Nachverhandlungen und weiterer
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Verscharfung der Budgetpolitik. Im Fall Lettlands wurde die Auszahlung
von Kredittranchen 2009 zweimal ausgesetzt, um weitere Ausgabenkir-
zungen zu erzwingen.® Als in Rumanien das Verfassungsgericht die Pen-
sionskulrzungen fir verfassungsrechtlich nicht zulassig befand, wurde die
Mehrwertsteuer um 5 Prozentpunkte hochgesetzt.?' Den bisher scharfs-
ten Konflikt gab (und gibt) es aber zwischen der nationalliberalen Regie-
rung in Ungarn einerseits und dem IWF sowie den Banken und Regierun-
gen ihrer Herkunftslander andererseits. Der Stein des Anstoldes ist hier
die EinfGhrung einer aufkommensstarken Bankensteuer Uber drei Jahre
hinweg, die seitens der westeuropaischen (gerade auch Osterreichischen)
Banken auf heftige Ablehnung stof3t. Der IWF und die EU unterbrachen
daraufhin im Juli 2010 die Gesprache mit der ungarischen Regierung tber
die Freigabe einer letzten Kredittranche aus dem laufenden Programm.8?
Da Ungarn zu diesem Zeitpunkt nicht dringend auf diese Finanzmittel an-
gewiesen war, hatte die ungarische Regierung gewisse Spielrdume. Ob
der Konflikt ein taktisches Mandéver im Hinblick auf die anstehenden Kom-
munalwahlen war oder eine strategische Ausrichtung anzeigt, ist noch
nicht klar. Die Bankensteuer wiirde sich durchaus in eine strategische Ge-
samtkonzeption der Regierung Viktor Orbans einfigen. Die Bankensteu-
er wirde Spielraume fir Steuersenkungen fir die Kernklientel der regie-
renden Fidesz — den oberen Mittelschichten und kleineren Unternehmen
— schaffen. Vorgesehen sind die Abschaffung der progressiven Einkom-
mensteuer und die Einflhrung eines einheitlichen Steuersatzes von nur
16% sowie die steuerliche Entlastung kleiner Unternehmen.® Dies firmiert
unter Belebung der Konjunktur, real geht es aber um Steuergeschenke fiir
die (obere) Mittelschicht. Drapiert wird die sozial regressive Steuerpolitik
mit der Kodierung national versus transnational. Erkennbar ist auch in Un-
garn die Akzentuierung des nationalliberalen Elementes, das allerdings
bereits in einer friheren Amtszeit Orbans hochgehalten wurde. In der Ak-
zentuierung des nationalliberalen Elementes ist eine Gemeinsamkeit der
Regierungen der Visegrad-Lander zu erkennen. Den anderen EU-Lan-
dern Osteuropas — mit Ausnahme Sloweniens — scheinen die Spielraume
fur offensive Thematisierung ,nationaler Interessen” derzeit zu fehlen.
Trotz der enormen sozialen Harten der Sparpolitik sind die sozialen Pro-
teste in Osteuropa eher schwach geblieben, wenngleich es durch kurz-
fristiges Aufflackern (z. B. in Lettland, Rumanien oder Ungarn) gegeben
hat. Auch wenn die gesellschaftlichen Proteste und Streiks (vor allem im
offentlichen Dienst) nicht sehr machtvoll waren, ist eine Delegitimierung
von Regierungsparteien (z. B. der friheren sozialliberalen Regierungs-
parteien in Ungarn oder der aktuellen liberalen Regierungspartei in Ru-
manien) bzw. sogar des gesamten Parteienspektrums (z. B. in Lettland)
unverkennbar. Die 6konomische Krise hat sich in Ungarn, Rumanien und
Lettland auch in zeitweilig instabilen Regierungskonstellationen niederge-
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schlagen.® Die Lage in Rumanien ist als sozial wie politisch explosiv ein-
zuschatzen. Auch der Aufstieg der rechtsextremen, rassistischen Jobbik-
Partei in Ungarn ist im Kontext der Krise zu sehen. Insofern ist die Krise
nicht auf die 6konomische und soziale Sphare begrenzt, sondern hat auch
die politische Sphare ergriffen.

4. Schlussfolgerungen

In den osteuropaischen Landern hat die Krise die Fragilitat der aus der
Transformation hervorgegangenen Wachstumsmodelle offengelegt. Die
finanzgetriebenen Modelle sind in einer volligen Sackgasse, die export-
orientierten Modelle haben ihre Abhangigkeit von der westeuropaischen,
speziell deutschen Konjunkturentwicklung gezeigt. Je starker orthodox-
neoliberal die Wirtschaftspolitik der Vorkrisenzeit und die hieraus resul-
tierenden aufienwirtschaftlichen Ungleichgewichte sowie das Ausmal}
der informellen Euroisierung waren, umso starker war (bzw. ist) in der
Tendenz die Rezession. Die baltischen Lander erlitten den starksten Wirt-
schaftseinbruch. Die Rezession war in der Tendenz in den Landern mit
finanzgetriebenem Wachstumsmodell starker ausgepragt als in den Lan-
dern mit exportgetriebenem Wachstum. Wahrungsabwertungen in der
Krise haben, speziell in Polen und der Tschechischen Republik, die Wucht
der Krise abgemildert.

Die wirtschaftspolitischen Reaktionsmoglichkeiten waren in den Lan-
dern mit dem exportgetriebenen Wachstumsmodell gré3er als in jenen
mit finanzgetriebenem Modell. Erstere zeigten zunachst zumindest keine
ausgepragt prozyklische Politik, obgleich in der Tschechischen Repub-
lik und der Slowakei nach einem politischen Rechtsruck eine klare Ten-
denz zu einer restriktiven Fiskalpolitik und einer Vertiefung neoliberaler
Politikmuster unverkennbar ist. Ganz im Interesse der Banken (bzw. der
verschuldeten Mittelschichten) ist in den Landern mit dem urspringlich
finanzgetriebenen Modell ein Primat der Beibehaltung der Gberbewerteten
Wechselkurse festzustellen. Um die hohen Leistungsbilanzdefizite abzu-
bauen, verfolgen diese Lander eine extrem restriktive Fiskal- und Lohn-
politik mit deflationdrer Ausrichtung. In einem Teil der Lander ist diese
Ausfluss der Stutzungspakete von IWF und der EU, in anderen Landern
erfolgt sie starker in Eigenregie. Diese Politik hat zwar die Leistungs- und
Handelsbilanzdefizite abgebaut, die strukturellen Schwéachen dieser Oko-
nomien aber nicht reduziert (und in der Tendenz sogar noch verstarkt).
Probleme der Uberschuldung sind nicht geldst. Die deflationar ausgerich-
tete Wirtschaftspolitik hat extrem negative soziale Folgen, speziell in den
baltischen Landern und Rumanien.

Die Bruchlinien zwischen den Landern mit Leistungsbilanziberschuss
und -defizit in der EU haben sich in der Tendenz verstarkt. Die Regie-
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rungen der Uberschussléander zeigen keine Bereitschaft, von ihrer neo-
merkantilistischen Wirtschaftspolitik abzugehen. Damit wird der Druck
zum Abbau der auRBenwirtschaftlichen Ungleichgewichte einseitig den
Leistungsbilanzdefizitiandern aufgeburdet. Die Lohnsenkungspolitik in
den osteuropéischen (aber auch in den stdeuropaischen) Landern wird
den Druck auf die Léhne auch in den anderen europaischen Okonomien
erhdhen. Ein negativer Anpassungswettlauf nach unten zeichnet sich in
der EU ab. Er wird durch die fragmentierte EU-Politik geférdert. Fiir Béla
Galgéczi (2009, S. 6), Okonom am Europaischen Gewerkschaftsinstitut,
haben diese Politikmuster weitreichende politische Konsequenzen: ,Das
Fehlen wirklich europaischer Antworten auf die Krise mit ihren schwer-
wiegenden Folgen fur die neuen Mitgliedslander konnte leicht die Zukunft
eines vereinten Europa in Frage stellen.*

Anmerkungen

" Forschungen fir den Beitrag wurden durch das Projekt 13157 des OeNB-Jubildums-
fonds gefordert.

Vgl. Becker et al. (2010).

Vgl. Drahokoupil (2009).

Frangakis (2009) 72, Tab. 3.14.

Drahokoupil (2009).

Vgl. Princi¢ (2008).

Okali et al. (2008) 52.

Dutrénot/Sand-Zantman (2010) 167.

Frangakis (2009) 64, Tab. 3.8.

© Marn (2010).

" Vgl. Stiblar (2008) 137.

2 Astrov/Pdschl (2009) 356, Abb. 5.

8 Szelagowska (2009) 186, Abb. 13.3.

™ Astrov/Poschl (2009) 356, Abb. 5, vgl. Andor (2009) 289.

'® Vgl. Becker (2008).

6 Mencinger (2007) 120 ff.

7 Astrov/P&schl (2009) 357, Tab. 6, vgl. auch Becker (2009) 99.
8 Astrov/Pdschl (2009) 348, Tab. 1.

% Muharemi-Vukas (2009) 67.

20 Workie et al. (2009) 96, 101.

21 Morvay et al. (2010) 6.

22 Marn (2010).

2 Eller et al. (2010) 58.

2 Svoboda (2010) 5.

% Poschl (2010) 428, Tab. 1.

% Belka (2010).

27 Becker (2007) 259 f.

2 Dutrénot/Sand-Zantman (2010) 67, Rapacki (2009) 221 ff., Uvalic (2010) 250 ff.
2 Frangakis (2009) 64, Tab. 3.8.

© © N o o b w N

537



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

30 Leitner (2008) 63.

31 Eller et al. (2010) 60.

32 Uvalic (2010) 251.

% Purfield/Rosenberg (2010) 6, Abb. 2.
34 Workie et al. (2008) 264, Tab. 3.5.

% Astrov/Pdschl (2009) 356, Abb. 5, Eller et al. (2010) 60.
3% Leitner (2010) 48.

7 Druzi¢ (2009) 49, Tab. 2-3.

% Uvalic (2010) 202.

3% Becker (2009) 101.

40 Pgschl (2010) 441, Tab. 5.

4 Astrov/Pdschl (2009) 355, Tab. 5.

42 Becker (2009a) 100 ff., Arsi¢ (2009).

4 Dvorsky et al. (2010) 82.

44 EZB (2010) 99, Tab. 1, Péschl (2010) 434 ff.
4 Poschl (2010) 428, Tab. 1.

46 Eurostat (2010).

47 Eurostat (2010b).

4 Poschl (2010) 428, Tab. 1.

4 Poschl (2010) 428.

50 Berkman et al. (2010) 31.

5 Becker/Jager (2010) 17.

2 Wehr (2009) 76.

3 Becker/Schlager (2010) 80.

% Vgl. die Daten in Maechler/Ong (2009) 13, Tab. 2.
% Van Treeck (2010) 9.

56 \Vgl. Becker (2009a) 99 f.

57 Astrov/Pdschl (2009) 355, Tab. 5.

%8 Dostal (2010), Vavron (2010), o.A. (2010a).
% 0. A. (2010b).

50 Majchrak (2010) 33.

61 Z. B. Hanus et al. (2010) 14.

62 Lauder (2010) 23.

63 Niedermayer (2010) 41.

64 Jancik (2010) 6.

% Machacek (2010).

56 Ebendort 15.

57 Bielecki (2010) 12.

68 Skwirowski (2010) 29.

5 Andor (2009) 286.

0 Hrusti¢ (2009) 115.

" Becker (2009b) 74 f.

2 Ebendort 78.

3 Becker (2009a) 102.

" Bryant (2010) 4.

s Becker (2009a) 103.

6 Poschl (2010) 441.

7 Astrov/Poschl (2009) 355, Tab. 5, Péschl (2010) 440.
8 Purfield/Rosenberg (2010) 29, Abb. 17.
® Becker (2008b) 164 ff.

80 | eitner (2010) 52.

538



36. Jahrgang (2010), Heft 4 Wirtschaft und Gesellschaft

®

" Ebendort 5.

2 0. A. (2010d).

Gadomski (2010) 23.

4 Vgl. Becker (2009a) 103, Bryant (2010).

® o ®
@

Literatur

Andor, Laszl6, Hungary in the Financial Crisis: A (Basket) Case Study, in: Debatte: Jour-
nal of Contemporary Central and Eastern Europe 17/3 (2009) 285-296.

Arsic, Milojko, Uticaj svetske ekonomske krize na privredu Srbije, in: Izazovi evropske
integracija 4 (2009) 7-23.

Astrov, Vladimir; Péschl, Josef, MOEL im Sog der Krise, in: Wifo-Monatsberichte 82/5
(2009) 347-359.

Becker, Joachim, Dollarisation in Latin America and Euroisation in Eastern Europe: Pa-
rallels and Differences, in: Becker, Joachim; Weissenbacher, Rudy (Hrsg.), Dollari-
zation, Euroization and Financial Instability. Central and Eastern European Countries
between Stagnation and Financial Crisis? (Marburg 2007) 223-278.

Becker, Joachim, Eurdoba — kratkodoba stabilzacia, dlhodoba stagnacia?, in: Slovo
(21.5.2008a) 5.

Becker, Joachim, Zyklen von Finanzialisierung, Krise und Exportorientierung, in: Kibl-
bdck, Karin; Staritz, Cornelia (Hrsg.), Asienkrise: Lektionen gelernt? Finanzmarkte
und Entwicklung (Hamburg 2008b) 159-174.

Becker, Joachim, Osteuropa in der Finanzkrise: Ein neues Argentinien?, in: Blatter fur
deutsche und internationale Politik 54/6 ( Berlin 2009a) 97-105.

Becker, Joachim, Krisenregion Ost- und Mitteleuropa — der IWF als ,Retter®, in: Candei-
as, Mario; Rilling, Rainer (Hrsg.), Krise. Neues vom Finanzkapitalismus und seinem
Staat (Berlin 2009b) 74-83.

Becker, Joachim; Jager, Johannes, Development Trajectories in the Crisis in Europe, in:
Debatte: Journal of Contemporary Central and Eastern Europe 18/1 (2010) 5-27.

Becker, Joachim; Jager, Johannes; Leubolt, Bernhard; Weissenbacher, Rudy, Peripheral
Financialization and Vulnerability to Crisis: A Regulationist Perspective, in: Competiti-
on and Change 14/3-4 (2010, i.E.) 223-245.

Becker, Joachim; Schlager, Christa, Editorial, in: Kurswechsel 2 (2010) 79-81.

Belka, Marek, Swiat sie odbija, Polska korzysta, in: Gazeta Wyborcza (9.-10. 1. 2010a)
18-19.

Belka, Marek, Nie jestem breloczkiem, in: Tygodnik Powszechni (19. 9. 2010b) 12-13.

Berkman, Pelin; et al., Differential Impact, in: Finance and Development 47/1 (2010) 29-
31.

Bielecki, Jan Krysztof, Dobre, po polskie, in: Tygodnik Powszechni (5. 9. 2010) 12-13.

Bryant, Chris, Finance Minister among victims of Romania reshuffle, in: Financial Times
(3.9.2010) 4.

Dostal, Vratislav, Vlada rozpoctové neodpovédnosti, in: Denik Referendum (14. 7. 2010);
(www.denikreferendum.cz/clanek/tisk/4814-vlada-rozpoctove-neopovednosti,
14.7.2010).

Drahokoupil, Jan, Globalization and the State in Central and Eastern Europe. The Politics
of Foreign Direct Investment (London/New York 2009).

Druzi¢, Gordan, Croatian Economic Development and the EU. Potential and Perspectives
(Zagreb 2009).

539



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

Dvorsky, Sandra; Schreiber, Thomas; Stix, Helmut, Real Effects of Crisis Have Reached
CESEE Households: Euro Survey Shows Dampened Savings and Changes in Borro-
wing Behavior, in: OeNB (Hrsg.), Focus on European Integration 2 (2010) 79-90.

Dutrénot, Gilles; Sand-Zantman, Alain, Aprés la crise? Les politiques économiques dans
le monde (Paris 2010).

Eller, Markus; Frommel, Michael; Srzentic, Nora: Private Sector Credit in CESEE: Long-
Run Relationships and Short-Run Dynamics, in: OeNB (Hrsg.), Focus on European
Integration 2 (2010) 50-78.

Eurostat, BIP im Euroraum und in der EU27 um 1,0% gestiegen, Eurostat pressemittei-
lung euroindikatoren (2. September 2010 a).

Eurostat, Arbeitslosenquote des Euroraums stabil bei 10,0%, Eurostat pressemitteilung
euroindikatoren (31. August 2010 b).

EZB, Die Auswirkungen der Finanzkrise auf die Lander Mittel- und Osteuropas, in: EZB
Monatsbericht (Juli 2010) 93-105.

Frangakis, Marica, EU financial market integration, in: Grahl, John (Hrsg.), Global Fi-
nance and Social Europe (Cheltenham 2009) 91-114.

Gadomski, Witold, Wegry maja muskuty, MFW ma kase, in: Gazeta Wyborcza (12. 7.
2010) 22-23.

Galgoczi, Béla, Central and Eastern Europe Five Years After: From ,Emerging Europe* to
~Submerging Europe”? (=ETUI Policy Brief 4/2010, Brussel 2010).

Hanus, Martin, Ich 100 dni, in: Tyzden (11.10.2010) 12-21.

Hrusti¢, Hasiba, Svetska finansijska kriza i drzavna intervencija u odabranim zemljama
(Belgrad 2009).

Jancik, Lubos, Brusel zacina tlacit’ na Slovensko, in: Sme (9. 9. 2010) 6.

Kovacevi¢, Mladen, Osnovi elementi ekonomsko-finansijskih odnosa Srbije sa inostranst-
vom, in: Stoji¢ Karanovi¢, Edita; Jankovi¢, Slobodan (Hrsg.), Elementi strategije spolj-
ne politike Srbije (Belgrad 2009) 265-275.

Lauder, Silvie, K reformam pochodééém v chod, in: Respekt 21/36 (6. 9. 2010) 22-23.

Leitner, Sebastian, Aufstieg und Fall der baltischen Tiger, in: Kurswechsel 4 (2008) 56-
66.

Leitner, Sebastian, Baltikum: Ein neoliberales Transformationsmodell fordert seine Opfer,
in: Kurswechsel 1 (2010) 47-54.

Machacek, Jan, Euroskeptici na vzestupu, in: Respekt 21/28 (12. 7. 2010) 15.

Maechler, Andrea M.; Ong, Li Liang, Foreign Banks in the CESE Countries: In for a Pen-
ny, in for a Pound? (=IMF Working Paper WP/09/54, Washington, D. C. 2009).

Majchrak, Jozef, Setrenie bez odvahy, in: Tyzden (6. 9. 2010) 32-33.

Marn, Ur§a, Grabinci na udaru, in: Mladina (19. 3. 2010) 36-40.

Mencinger, Joze, Addiction to FDI and Current Account Balance, in: Becker, Joachim;
Weissenbacher, Rudy (Hrsg.), Dollarization, Euroization and Financial Instability. Cen-
tral and Eastern Europe between Stagnation and Financial Crisis? (Marburg 2007)
109-126.

Morvay, Karol; et al., Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2009 (Bratislava 2010).

Muharemi-Vukas, Seniha, Intervju: Danilo Tirk, predsednik Slovenije: Podrzavamo brzi
ulazak Srbije u EU, in: NIN (31. 12. 2009) 66-68.

Niedermayer, Ludék, Za koufovou clonou, in: Respekt 21/39 (27. 9. 2010) 41.

0. A., Stat pocita, ze pfisti rok vybere bilién korun, in: Pravo (2. 8. 2010 a) 4.

O. A., Vlada do¢asne zvysi DPH na 20 percent, in: Sme (7. 9. 2010 b); http://ekonomikya.
sme.sk/clanok_tlac.asp?cl=5536545 (7. 9. 2010).

0. A., Rumanische Verfassungsrichter setzen Sparpaket teils auBer Kraft, in: Frankfurter
Allgemeine Zeitung (28. 6. 2010c) 5.

O. A., IWF und EU legen Ungarns Kreditrate auf Eis, in: Der Standard (19. 7. 2010d).

540



36. Jahrgang (2010), Heft 4 Wirtschaft und Gesellschaft

Okali, lvan; et al., Hospodarsky vyvoj Slovenska v roku 2007 (Bratislava 2008).

Pd&schl, Josef, Erholungstendenzen in den MOEL, in: Wifo-Monatsberichte 83/5 (2010)
427-443.

Princi¢, Joze, Najvecja in uspesna slovenska podjetja v 2. polovici 20. stoletja, in: Fikfak,
Jurij; Princi¢, Joze (Hrsg.), Biti direktor v ¢asu socializma: med idejami in praksami
(Ljubljana 2008) 205-258.

Purfield, Catriona; Rosenberg, Christoph B., Adjustment under a Currency Peg: Estonia,
Latvia and Lithuania during the Global Financial Crisis 2008-09 (=IMF Working Paper
10/213, Washington, D. C. 2010).

Rapacki, Ryszard, Reformy instytucionalne a zréznicowanie $ciezek wzrostu gospo-
darczego w krajach transformacji w latach 1990-2005, in: Rapacki, Ryszard (Hrsg.),
Wzrost gospodarczy w krajach transformacji: konwergencja czy dywergencja? (War-
schau 2009) 202-226.

Schreiner, Josef, Developments in Selected CESEE Countries. After the Drought — Ten-
tative Economic Stabilization in the CESEE Region, in: Focus on European Economic
Integration 2 (2010) 7-48.

Simecka, Martin M., V bahné populismu, in: Respekt 21/29 (19. 7. 2010) 14-15.

Skwirowski, Piotr, Rzad upichcit dorazny i ostrozny budzet, in: Gazeta Wyobrcza
(4.9.2010) 29.

Stiblar, Franjo, Svetovna kriza in Slovenci: Kako je preZiveti? (Ljubjana 2008).

Svoboda, Jakub, Dlhuhy Cecht u bank se zdvojnasobily, in: Pravo (30. 1. 2010) 5.

Szelagowska, Anna, Finansowanie nieruchomos$ci mieszkaniowych przez polski sektor
bankowy w pierwszej fazie globalnego kryzysu finansowego, in: Bednarczyk, Jan L.;
et al. (Hrsg.), Wspotczesny kryzys gospodarczy. Przyczyny — pzrebieg — skutki (War-
schau 2009) 179-192.

Uvalic, Milica, Serbia’s Transition: Towards a Better Future (Basingstoke/New York 2010).

Van Treeck, Till, Victoire a la Pyrrhus pour 'économie allemande, in: Le Monde diploma-
tique 57/678 (2010) 8-9.

Vavron, Jifi, Nec¢as: pét az osm procent statnich zaméstnancl pfijde o praci, in: Pravo
(30.8.2010); www.pravo.novinky.cz/p201a01e.php (30. 8. 2010).

Wehr, Andreas, Wahrung mit eingebauter Sozialdemontage. Der Euro und die Krise, in:
Pfeiffer, Hermannus (Hrsg.), Land in Sicht? Die Krise, die Aussichten und die Linke
(Kéln 2009) 69-80.

Workie, Menbere T.; et al., Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky. Turbulencie na
finan€nych trhoch a dilemy hospordarskej politiky (Bratislava 2008).

Workie, Menbere T.; et al., Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky. Globalna finan¢na a
hospodarska kriza (Bratislava 2009).

Zusammenfassung

Krisenprozesse und Anti-Krisen-Politiken in Osteuropa sind sehr stark von der Form
des Wachstumsmodells vor der Krise konditioniert worden. In Osteuropa lieRen sich vor
der aktuellen Krise zwei Grundmodelle wirtschaftlichen Wachstums unterscheiden: ein
eher exportorientiertes Modell und ein finanzgetriebenes Modell. Das exportgetriebene
Modell ist stark vom Einbruch der Exporte wahrend der Krise betroffen worden, wahrend
sich das finanzgetriebene Modell als sehr verwundbar gegeniber riicklaufigen Finanz-
flissen bzw. Kapitalabfluss erwies. Lander mit diesem Modell haben oftmals eine beson-
ders scharfe Rezession und eine besonders starke Verschlechterung der sozialen Lage
erlebt. Dieses Wachstumsmodell ist faktisch kollabiert. Lander mit dem finanzgetriebe-
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nen Wachstumsmodell haben — teils unter Regie der Europaischen Kommission und des
Internationalen Wahrungsfonds — eine stark prozyklische Wirtschaftspolitik verfolgt, die
primar auf eine Wechselkursstabilisierung ausgelegt ist. Diese Politik reduzierte zwar die
Leistungsbilanzdefizite, verschéarfte aber tendenziell die Probleme schwacher Produk-
tionsstrukturen und privater Uberschuldung. Die Lander mit exportorientiertem Modell
hatten grofiere Politikspielrdume, die anfangs auch ansatzweise zu antizyklischen Malf3-
nahmen genutzt wurden. Wahlsiege von liberal-konservativen Koalitionen haben in der
Slowakei und der Tschechischen Republik allerdings mittlerweile zu einer Radikalisierung
neoliberaler Politik gefuhrt.
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Wohnbauforderung — eine Bestandsaufnahme

Artur Streimelweger’

1. Einleitung

Wenn es um die Sanierung des offentlichen Haushaltes geht, gerat
auch immer wieder die Wohnbauférderung ins Visier von Einsparungsvor-
schlagen, so auch im Rahmen der aktuellen Diskussion um Budgetkon-
solidierung und Verwaltungsreform. Pflichtschuldig preschte da etwa der
Rechnungshof vor und empfahl eine Systemumstellung von Objekt- auf
Subjektférderung? — ein Vorschlag, der eine gravierende Schwachung des
staatlichen Instruments zur Wohnungsversorgung ebenso zur Folge hatte
wie auch die Ratschlage von ,Experten®, die Férderungsmittel radikal zu
kiirzen oder in andere Sektoren umzuleiten.?

Unbeachtet bleibt bei der Diskussion um die Wohnbauférderung, dass
bereits in den vergangenen Jahren erhebliche Einschnitte im Wohnbaufor-
derungssystem stattfanden und dies zu einer nachhaltigen Reduktion der
Leistungsfahigkeit und Selbstfinanzierungskraft der Wohnbauforderung
fuhrte. Ziel dieser Arbeit ist es, die entscheidenden Entwicklungslinien fir
die finanzielle Aushéhlung der Wohnbauférderung nachzuzeichnen. Da-
bei wird im Folgenden gezeigt, dass die Wohnbauférderung von mehrerlei
Seiten unter Druck gekommen ist: einmal durch das Budgetlécherstopfen
mit Wohnbauforderungsmitteln, ein anderes Mal durch Umstellungen der
Forderungssysteme der Lander, ein weiteres Mal durch neue Anforde-
rungen und die Finanzierung nicht wohnbaurelevanter Mallnahmen bei
gleichzeitig plafondierten Budgetmitteln. Eine Grundlage fir den finanzi-
ellen Ausdinnungsprozess der Wohnbauférderung wurde mit der schritt-
weisen Verlagerung der Kompetenzen des Bundes an die Lander gelegt
— eine Verlagerung, die einem Ruckzug des Bundes aus der Wohnbaufor-
derung als einem wesentlichen Instrument dsterreichischer Wohnungs-
politik, der mit der Abschaffung der fiir den Wohnbau zweckgebundenen
Investitionsbeitrdge im Jahr 2009 seinen vorldufigen Abschluss fand,
gleichkommt. Sowohl die Aufgabe wohnbauférderungspolitischer Kompe-
tenz des Bundes als auch die finanzielle Ausdinnung der Wohnbauférde-
rung kénnen dabei als Teil eines wohnungspolitischen Strukturwandels
beschrieben werden, der die Finanzierung der Wohnraumversorgung zu-
nehmend marktwirtschaftlichen Steuerungsmechanismen (berantwortet
und die Wohnbauférderung budgetpolitischen Zielen unterordnet.
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2. Mehr als nur Wohnbauforderung

Dass auf dem o6sterreichischen Wohnungsmarkt im Unterschied zu so
manchem anderen EU-Mitgliedsland (Spanien, GrofRbritannien, Irland,
baltische Staaten) keine Immobilienpreisblase platzen und die Volkswirt-
schaft in Mitleidenschaft ziehen konnte, ist neben dem hohen Anteil des
regulierten, der Spekulation entzogenen Mietwohnungssektors am Ge-
samtwohnungsbestand und der starken Marktprasenz streng preisgere-
gelter Mietwohnungen gemeinnutziger Bauvereinigungen auf die Wohn-
bauférderung zurtickzuflihren.* Als staatliches Férderungsinstrument zur
Wohnungsproduktion ist sie direkter Ausfluss des verfassungsrechtlich
verankerten Kompetenztatbestandes ,Volkswohnungswesens” und somit
eingedenk der Auffassung, den Wohnungsmarkt nicht dem freien Spiel
der Marktkrafte zu Gberlassen, auch Ergebnis der staatlichen Mitverant-
wortung flr die Wohnversorgung durch o6ffentliche Intervention in den
Wohnungsmarkt in Form von Férderungsmitteln.

Die Férderung des Wohnungsbaus kennzeichnet sich in Osterreich
durch eine Schwerpunktsetzung auf direkte Objektférderung durch nied-
rig verzinste Darlehen oder Annuitadtenzuschiisse an Bautrager oder Pri-
vatpersonen. Im Unterschied zur Subjektférderung, die auf die Gewah-
rung individueller Beihilfen zur Senkung der Wohnkostenbelastung abzielt,
stellen die objektorientierten Férderungsmalinahmen auf die Schaffung
eines ausreichenden und leistbaren Wohnungsangebotes ab.

Seit 1945 konnten durch den Einsatz von objektorientierten Férderungs-
geldern rd. zwei Mio. Wohnungen errichtet werden, womit wesentlich zu
einer bedarfsgerechten Neubauproduktion beigetragen wurde. In den
letzten Jahren wurden rd. 75% der baubewilligten Wohnungen aus For-
derungsmitteln mitfinanziert. Anders als in Landern mit marktgesteuerten
Wohnbaufinanzierungssystemen besitzt die dsterreichische Wohnbaufor-
derung somit nicht nur ein erhebliches Lenkungspotenzial in der Wohn-
bauproduktion, aufgrund der hohen Férderquote ist sie dem Wohnbau
insbesondere in wirtschaftlich turbulenten Zeiten auch eine wichtige Kon-
junkturstitze sowie durch die mit der Férderungszusicherung junktimier-
ten Anforderungen der Vermdgensbindung und Kostengestaltung auch
ein bedeutsames Instrument zur Begrenzung spekulativer Auswichse am
Wohnungsmarkt.

Wie noch zu zeigen sein wird, zeichnet sich die derzeitige Situation am
Wohnbausektor durch einen rasanten Rickgang der Fertigstellungszah-
len des frei finanzierten Wohnbaus aus. Dass dadurch die Neubaupro-
duktion insgesamt aber nur im geringen Malie beeintrachtigt wurde, ist
— noch — auf die kontinuierliche Férderungstatigkeit der Bundeslander zu-
ruckzufuhren. Letztere trug dazu bei, den Einbruch der Baukonjunktur zu
dampfen.
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Die Wohnbauférderung ist daher nicht nur Wohnbauférderung. Als In-
strument zur Steuerung der Wohnbauentwicklung verfolgt die Wohn-
bauférderung neben quantitativen, qualitativen und 6kologischen auch
konjunkturelle und soziale Ziele. Mit ,sozial“ ist hier die zentrale Frage
der Leistbarkeit von Wohnraum und der Bereitstellung eines bedarfsorien-
tierten und spekulationsfreien Wohnungsangebotes angesprochen. Durch
deutlich zinsglnstigere Foérderungsdarlehen oder -zuschisse liegt das
Mietniveau in geférderten Wohnungen um etwa die Halfte niedriger als im
frei finanzierten Wohnungssegment. Mietwohnungsbau fiir breite Einkom-
mensschichten ist ohne Zuhilfenahme von Wohnbauférderungsmitteln
nicht zu gewahrleisten. Niedrige Wohnkosten stabilisieren die Kaufkraft
und sorgen auf diesem Wege wiederum fiir konjunkturelle Stimuli.

Trotz des hohen Anteils geférderter Wohnungen rangieren die Ausga-
ben fir die 6sterreichische Wohnbauférderung laut einer Studie im inter-
nationalen Vergleich im unteren Mittelfeld. Wahrend sich die Kosten fiir
die direkte und indirekte Subventionierung des Wohnungsneubaus in Os-
terreich auf 1,3% des BIP belaufen, betragen Ausgaben flr Zwecke der
Wohnbauférderung etwa in GroRbritannien 1,4%, in Frankreich 1,7% und
in den Niederlanden 1,8% der Wirtschaftsleistung (Abb. 1).°

Die verhaltnismalig geringen Kosten des 6sterreichischen Wohnbaufor-
derungssystems ist auf seine Nachhaltigkeit und Effizienz zuriickzufihren:
Wahrend auf individuellen Zuschiissen basierende Férderungsformen
(Wohnbeihilfen, steuerliche Férderungen) schwierig steuerbar, administ-
rativ aufwendig sind und sich langerfristig als teurere Variante der Wohn-
bauférderung erweisen, tragen die Rickfllisse aus den Wohnbaudarlehen

Abbildung 1: Struktur der Wohnbauférderungsausgaben im interna-
tionalen Vergleich 2001 (in % des BIP)

Osterreich 1,3% BIP

Deutschland 1,1% BIP

Frankreich 1,7% BiP

GroBbritannien 1,4% BIP

Niederlande 1,8% BiP

Schweden 1,3% BIP

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Quelle: Stagel 2004
B Objektforderung Subjektforderung ®Indirekte Forderung
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zur Selbstfinanzierung und tendenziell auch zu einer gewissen Selbsttra-
gung des Systems bei.

Die Leistungsfahigkeit und Selbstfinanzierungskraft des &sterreichi-
schen Wohnbauférderungssystems steht heute zur Disposition. Ge-
schwacht wurde es durch ein Blundel von MaRnahmen. Im Mittelpunkt
standen dabei durchwegs Zielsetzungen, die der Budgetsanierung des
Bundes und der Lander dienten.

Im Folgenden wird versucht, die einzelnen Etappen der Entwicklung der
Wohnbauférderung zu beleuchten. Daran schlie3t eine Analyse der Auf-
bringung und Verwendung der Wohnbauférderungsmittel an.

3. Entwicklung der Wohnbauforderung — Etappen einer
»verlinderung*

,Der historische Verlauf (der Wohnbauférderung, Anm.) ist charakteri-
siert durch eine schrittweise >Verlanderung<“® analysierten Czasny und
Moser im Jahr 2000 in ihrem Standardwerk zur Wohnbauférderung ,am
Vorabend tiefgreifender Veranderungen®.” Heute, zehn Jahre spater, ist
die Verlagerung der Gestaltungskompetenzen vom Bund zu den Landern
insoweit an einem Endpunkt angelangt, als sich ersterer ganzlich aus der
offentlichen Wohnbaufinanzierung verabschiedet hat.

Die Geburtsstunde der Wohnbauférderung aus 6ffentlichen Mitteln da-
tiert mit der Griindung des Wohnungsflrsorgefonds im Jahr 1910.8 In der
1. Republik hatten noch dessen gleichnamiger Nachfolger 1919° und der
Bundes-Wohn- und Siedlungsfonds (BWSG) 1921'° die Férderung des
Wohnbaus zum Ziel. Von einer breiten Subventionierung konnte aufgrund
fehlender Finanzierungsmittel aber damals keine Rede sein. Dies war erst
nach Ende des 2. Weltkrieges ab den 1950er-Jahren der Fall, als ange-
sichts der Kriegszerstérungen und fehlendem privatem Kapital politischer
Konsens Uber eine Intensivierung und Ausdehnung der Wohnbauférde-
rung bestand. Mit dem Wohnhaus-Wiederaufbaufonds 1948,"" dem ,re-
aktivierten“ Bundes-Wohn- und Siedlungsfonds sowie der Wohnbaufor-
derung 1954"? kamen bis Ende der 1960er-Jahre drei Forderungstypen
zur Anwendung: Wahrend aus den Mitteln des Bundes-Wohn- und Sied-
lungsfonds, der die Versorgung der ,minderbemittelten Bevolkerung®
beabsichtigte, die Errichtung von Mietwohnungen durch gemeinnitzige
Bauvereinigungen und Gemeinden zur Férderung gelangten, zielte der
Wohnhaus-Wiederaufbaufonds auf die Subventionierung der Wieder-
herstellung des kriegsbeschadigten Wohnraumes der Hausbesitzer ab.
Hauptzielrichtung des Fonds war die Forderung des Wohnungseigen-
tums, das ebenfalls 1948 eine gesetzliche Grundlage erhielt.

Gemein war den beiden Foérderungssaulen die Finanzierung mittels
langfristiger und zinsgtinstiger Darlehen, durch deren Rickflisse — einem
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Kreislaufsystem gleich — neue FérderungsmalRnahmen gesetzt werden
konnten. Parallel zu den Bundesfonds institutionalisierten die Lander eige-
ne Forderungsfonds flir den Eigenheimbereich und Mehrgescholisektor.
Die Wohnbauférderung 1954" brachte eine Erweiterung der Zustandig-
keiten in Richtung der Lander. Obgleich ein Bundesgesetz, oblag die Ge-
wichtung der Darlehensférderung nunmehr den Landern. Im Jahre 1968
wurden die unterschiedlichen Foérderungsaktivitaten durch das Wohn-
bauférderungsgesetz 1968' vereinheitlicht und die gesamte Vollziehung
den Landern Ubertragen. Die Bundesfonds stellten ihre Tatigkeit ein, ihre
finanziellen Mittel wurden in die neue Wohnbauférderung eingespeist.
Die objektorientierten Forderungstypen blieben unveréndert. Die Wohn-
bauférderung 1968 sah ebenso die Subventionierung des Mietwohnungs-
baus durch kommunale und gemeinnitzige Bautrager vor wie jene des
Neubaus von Eigentumswohnungen durch gewerbliche und gemeinnt-
zige Wohnbauunternehmen und die Errichtung von Eigenheimen. Neu
war hingegen die Offnung zugunsten von Wohnbeihilfen als Subjektférde-
rungsmalnahme sowie die Einfiuhrung von Einkommensobergrenzen flr
Bewohner von geférderten Wohnungen.

Wenig inhaltliche Neuerungen brachte das Wohnbaufoérderungsgesetz
1984,"5 in kompetenzrechtlicher Hinsicht raumte es den Landern aber ei-
nen groReren Gestaltungsspielraum ein. 1987 markiert eine Zasur in der
Entwicklung der Wohnbauférderung. In diesem Jahr ging auch die Ge-
setzgebung in den Zustandigkeitsbereich der Lander Uber. Dazu wurde
die Wohnbauférderung im Wege einer B-VG-Novelle'® aus dem Kompe-
tenztatbestand des Volkswohnungswesens herausgeldst und in die Ge-
neralkompetenz der Bundeslander Gbertragen. Auf Basis einer Art. 15a
B-VG-Vereinbarung' zwischen Bund und Landern wurde zwei Jahre
spater die ,Verlanderung® der Wohnbauférderung schlieflich unter Dach
und Fach gebracht. Neben der Festschreibung der Kompetenzverlage-
rung wurde darin auch die Zuweisung von zweckgewidmeten Zuschus-
sen des Bundes an die Lander vereinbart und im Wohnbauférderungs-
Zweckzuschussgesetz 1989'® naher ausgefihrt.”® Wahrend also der Bund
den Landern alle Wohnbauférderungskompetenzen tberantwortete, trug
er als Hauptfinanzier zum Bestehen der Wohnbauférderung bei.

Eine wesentliche Veranderung in der Aufbringung der Wohnbauférde-
rungsmittel stellte das ,Strukturanpassungsgesetz“ 1996 auf Bundes-
ebene dar. Wie weiter unten noch naher ausgeflihrt, wurde damit die
Mittelaufbringung von der Hoéhe des Wohnbauférderungsbeitrages?' und
dem Aufkommen aus Einkommensteuer-Bestandteilen entkoppelt und auf
einen Zweckzuschuss in der Hohe von 1,78 Mrd. Euro an die Lander ,ein-
gefroren®.

Zwolf Jahre nach Einfuhrung der Zweckzuschisse fiur den Wohnbau
kam es mit der Zweckzuschussgesetz-Novelle 200122 zur Aufweichung
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der Zweckbindung der Bundesmittel und Aufhebung der Mittelrlckflisse
aus friheren Landesdarlehen. Damit wurde es nicht nur moglich, dass
Zuschusse fur den Wohnbau ohne erhéhtes Mittelaufkommen auch fir
Infrastrukturmanahmen und/oder zur Reduktion des Ausstol’es an
Treibhausgasen Einsatz fanden, die Lockerung der Zweckbindung der
Ruckflusse eréffnete den Landern daruber hinaus auch die Mdglichkeit,
aushaftende Darlehen im grolen Umfang etwa zur Budgetsanierung oder
spekulativen Veranlagung zu verkaufen.

Die Zweckzuschussgesetz-Novelle 2001 kniupfte die Vergabe der
Zweckzuschisse des Bundes erstmals an klimapolitische Zielsetzungen.
2005 erfolgte mit der Anderung des betreffenden Gesetzes?? eine Konkre-
tisierung der umweltpolitischen Erfordernisse in der Wohnbauférderung.

Zu einer grundlegenden Umgestaltung des Wohnbauférderungssys-
tems kam es mit dem Finanzausgleichsgesetz 2008.2* In diesem kamen
Bund und Lander Uberein, die Bundes-Zweckzuschlisse mit 31. Dezem-
ber 2008 aulier Kraft treten zu lassen. Anstelle der Investitionsbeitrage
fur die Wohnbauférderung Gberweist der Bund seit dem sogenannte Er-
tragsanteile an gemeinschaftlichen Bundesabgaben an die Lander. Eine
Zweckwidmung fur den Wohnbau- und Sanierungsbereich ist somit nicht
(mehr) vorgesehen.

Voraussetzung fir die Umwandlung der Zweckzuschiisse fiir den Wohn-
bau war der Abschluss einer Art. 15a B-VG-Vereinbarung zwischen Bund
und Landern ,Uber gemeinsame Qualitatsstandards flur die Férderung der
Errichtung und Sanierung von Wohngebduden zum Zweck der Reduktion
des Ausstolles an Treibhausgasen®.?®> Mit der Transformation der bisher
zweckgebundenen Transfers in nicht zweckgebundene Ertragsanteile
wurde den Landern eine erhdhte Ausgabenautonomie zuteil, gleichzeitig
sind sie aber auch mit einem erhdhten Steueraufkommensrisiko konfron-
tiert.

Die Aufhebung des Zweckzuschuss-Gesetzes markiert den Endpunkt
eines sukzessiven Rickzuges des Bundes aus dem Zustandigkeitsbe-
reich der Wohnbaufoérderung zugunsten der Lander. Sie kommt einer Auf-
gabe seiner ihm aus Art. 11 Abs. 1 Z 3 B-VG erwachsenden Kompetenz
fur das Volkswohnungswesens gleich.?® Nur ein Restbestand an Einwir-
kungsmaéglichkeit blieb erhalten: Uber die erwéhnte Art. 15a B-VG-Verein-
barung versucht der ,selbstgeschwéachte” Bund steuernd auf die Férde-
rung im Sinne der Einhaltung von energetischen Gebdudestandards und
der substanziellen Umverteilung der Mittel von Neubau in die Sanierung
einzuwirken.?’
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4. Stationen einer finanziellen Aushohlung

4.1 Aufbringung

Insgesamt betrug das Gesamtaufkommen an Wohnbaufoérderung 2008
2,6 Mrd. Euro.® Den Hauptteil der Mittelaufbringung trug der Bund mit
einem Anteil von 70% bei, der Rest stammt aus Ruckflissen und Mitteln
der Lander. Die Mittelaufbringung des Bundes wurde seit der Etablierung
der Bundes-Wohnbauférderung zweimal einer Anderung unterzogen. Zur
Ersten kam es in den friihen 1950er-Jahren mit der Umstellung von di-
rekten Budgetmitteln in das Aufkommen einer Zwecksteuer, dem Wohn-
bauférderungsbeitrag, und zweckgebundenen Anteilen an Einkommen-
und Koérperschaftssteuer.

Der 1952 eingeflihrte Wohnbaufdérderungsbeitrag setzt sich aus einem
Prozent der Lohn- und Gehaltssumme bis zur Hohe der Hochstbeitrags-
grundlage der Krankenversicherung zusammen und wird jeweils zur Half-
te von Arbeitnehmern und Arbeitgebern aufgebracht.?® Selbststandige
und Bauern unterliegen nicht der Beitragspflicht. Das Aufkommen des
Wohnbauférderungsbeitrages wie auch jenes aus den ab 1954 hinzuge-
kommenen zweckgebundenen Steueranteilen wurde im Laufe der Jahre
durch die zweckfremde Umleitung in andere Kanale sukzessive geschma-
lert.>®* Wurde der Wohnbauférderungsbeitrag bis Ende der 1960er-Jah-
re noch zur Ganze fir seine Bestimmung verwendet, flossen mit dem
Wohnbauférderungsgesetz 1968 nur mehr 89,5% seiner Einnahmen in
die Wohnbauférderung, der Rest wurde in den Wasserwirtschaftsfonds
und in das allgemeine Budget umgeleitet. Im Zuge der Forderalisierung
der Wohnbauférderungskompetenzen in den Jahren 1988/1989 wurde
der Zuschuss aus dem Wohnbauférderungsbeitrag ein weiteres Mal um
fast neun Prozentpunkte auf nur mehr 80,55% gekurzt. Bei den zweck-
gebundenen Anteilen an der Einkommen- und Kdérperschaftssteuer fir
die Wohnbauférderung verringerte sich die Aufbringung nach Abzug des
aus den Steuern an den Familienlastenausgleichsfonds abzuflihrenden
Anteils von anfanglich 15% auf 10,25% und im Zuge der ,Verlanderung®
der Wohnbauférderung und des Beschlusses eines Wohnbauférderungs-
Zweckzuschussgesetzes 1989 schliel3lich auf 9,233%.%

Mit dem Strukturanpassungsgesetz 1996, das die gesetzliche Grund-
lage fUr die ausgabenseitige Budgetkonsolidierung bot, kam es zur No-
vellierung des Wohnbauférderungs-Zweckzuschussgesetzes und zur
Ruckkehr zur Aufbringung aus allgemeinen Budgetmitteln. Dabei wurde
die Aufbringung der Zweckzuschisse des Bundes an die Lander von der
Entwicklung des Wohnbauforderungsbeitrages und den zweckgebun-
denen Steuerertragen abgekoppelt und ab 1996 mit 1,78 Mrd. Euro pro
Jahr festgeschrieben. Das ,Einfrieren“ der Bundesmittel auf einen nomi-
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nellen Fixbetrag gegenlber der zuvor wirksamen Aufkommensdynamik
zweckgebundener Steueranteile bedeutete einen Einschnitt in der &ffent-
lichen Wohnbaufinanzierung. Die Bundeszuschisse wiesen keine Mittel-
,Herkunft mehr aus, hinzu kamen nun gemaf dem Finanzausgleichsge-
setz sogenannte Bedarfszuweisungen an die Lander. Diese bestanden
aus den auch weiterhin steigenden Einnahmen aus ,alten Steueranteilen®
der Wohnbauférderung abzlglich der Zweckzuschisse. Die Bedarfszu-
weisungen unterlagen keiner Zweckbindung (Abb. 2).32

Zwischen 1996 und 2008 haben sich die fir die Lander frei disponiblen
Bedarfszuweisungen mehr als versiebenfacht. Das Aufkommen aus dem
Wohnbauférderungsbeitrag ist im gleichen Zeitraum um fast 50% ange-
stiegen. Gemessen an den zweckgebundenen Bundesmitteln hat sich
der ,fiktive* Finanzierungsanteil des Wohnbauférderungsbeitrages damit
kontinuierlich von 24% auf 36% der Zweckzuschlsse erhoht. Gleichzeitig
haben die betraglich fixierten Bundeszuschisse real immer mehr an Wert
verloren — und zwar seit 1996 gegenlber der Entwicklung des Baupreis-
indexes um 29%.

Seit Anfang 2009 sind auch die ,eingefrorenen® Zweckzuschisse Ge-
schichte. Wie oben dargestellt, wurden diese in nicht mehr zweckgebun-
dene Ertragsanteile an gemeinschaftliche Bundesabgaben umgewandelt.
Sie flieBen ,ohne Mascherl” in das allgemeine Budget der Lander.

Neben den Bundesmitteln speisen sich die Wohnbauférderungstopfe
der Lander aus Ruckflissen aus vergebenen Darlehen und Annuitaten-
und Zinszuschissen sowie Forderungsverkdufen, Veranlagungserlésen
und zusatzlichen, aus den allgemeinen Landesbudgets stammenden
Geldern. Wahrend sich der Anteil der Zweckzuschisse des Bundes als
bedeutendste Einnahmequelle zwischen 1996 und 2008 im Schnitt auf
rd. 66% belief, trugen die Rickflisse und Landesmittel mit einem durch-
schnittlichen Volumen von 600 Mio. Euro und 160 Mio. Euro pro Jahr zu
rd. einem Viertel bzw. 9% zur Finanzierung der Wohnbauférderung bei
(Abb. 3). Uber einen ldngeren Zeitraum zeigt sich dabei ein steigendes
Mittelaufkommen aus RUckfllissen, das mit einem Anteil von etwa einem
Drittel der gesamten Wohnbauférderungseinnahmen im Jahr 2000 seinen
Hochststand erreichte. Die Mittelzunahme dieser Finanzierungskompo-
nente hatte zur Folge, dass damit auch das Refinanzierungspotenzial des
Wohnbauférderungssystems gestarkt wurde.

Zu einer Schwachung des Wohnbauforderungssystems kam es mit der
Aufhebung des ,Landessechstels” im Rahmen des Zweckzuschussge-
setzes 1989, das die Lander verpflichtete, die Bundeszuschiisse im Min-
destausmal® von einem Sechstel der jeweiligen Mittel anzuheben. Der
daraus resultierende gréRere finanzpolitische Ermessensspielraum der
Lander wurde durch weitere ,Reformen® noch ausgeweitet. Von weitrei-
chender Bedeutung war hierbei die Aufhebung der Zweckbindung flr
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Abbildung 2: Wohnbauférderungsmittel des Bundes 1996-2008
(Mio €)
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Abbildung 3: Einnahmen der Lander zur Wohnbauférderung 1996-
2008 (Mio €)
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die Ruckflisse aus vor dem Jahr 2001 gewahrten Wohnbaudarlehen mit
der im Rahmen des Finanzausgleiches 2001 vollzogenen Anderung des
Wohnbauforderungs-Zweckzuschussgesetzes und die im gleichen Ge-
setz vorgesehene Lockerung der Zweckwidmung der Bundeszuschusse
zugunsten von InfrastrukturmafRnahmen und der Reduktion von Treib-
hausgasen.®?

Eine gravierende Einschrankung der Nachhaltigkeit des Wohnbaufér-
derungssystems stellte dabei die Aufhebung der Zweckbindung der Dar-
lehensrickflisse dar. Dies eroffnete den Bundeslandern die Méglichkeit,
die Ruckflisse zum Zwecke der Budgetkonsolidierung in den allgemeinen
Landeshaushalt zu transferieren. Vor dem Hintergrund allgemeiner Bud-
getknappheit und der Maastricht-Kriterien machten die Lander durch
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Forderungsverkaufe von dieser Moglichkeit auch extensiv Gebrauch. Bis
2008 wurden rd. 14 Mrd. Euro an aushaftenden Darlehen veraufert (Abb.
4). Der Grol3teil der Forderungsverkaufe fand dabei mit etwa 10 Mrd. Euro
bereits in den Jahren 2001/2002 statt. Mit rd. 6,4 Mrd. Euro wurde fast die
Halfte der erlosten Mittel aus den Forderungsverkaufen in die allgemei-
nen Landeshaushalte umgeschichtet und dort zum Uberwiegenden Teil
zur Schuldentilgung und Veranlagung an den Finanzmarkten eingesetzt.

Abbildung 4: Forderungsverkaufe der Lander 2001-8 (Mio. €)
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Quelle: BMF, Berechnungen: Streimelweger

So sehr die massiven Forderungsverkaufe aus kurzfristiger budgetpo-
litischer Perspektive nachvollziehbar erscheinen mdgen, in langfristiger
Hinsicht schmaélern sie jedoch aufgrund des Vorgriffes auf kiunftige Ein-
nahmen in Form von Rickflissen das Mittelaufkommen flir die Wohn-
bauférderung und damit die Selbstfinanzierungskraft der Wohnbaufér-
derung in betrachtlichem Ausmal} - eine Problematik, auf die auch der
Rechnungshof aufmerksam gemacht hat.3*

Resultat der Forderungsverkaufe ist ein erheblicher Riickgang der aus-
haftenden Darlehen und somit kunftiger Rickflisse von im Schnitt Gber
21 Mrd. Euro pro Jahr in der zweiten Halfte der 1990er-Jahre auf etwa
mehr als 15 Mrd. Euro pro ,Férder“-Jahr im darauf folgenden Jahrzehnt.
Gleichzeitig haben sich die aus zugesagten, jedoch noch nicht zugeteilten
Darlehen und Annuitatenzuschiissen bestehenden jahrlichen Zahlungs-
verpflichtungen der Bundeslander von im Schnitt 7,4 Mrd. Euro in der
zweiten Halfte der 1990er Jahre auf 8,6 Mrd. Euro erhéht. Mit anderen
Worten: Wahrend die ausstehenden Forderungen in den 1990ern fast das
Dreifache der Verpflichtungen ausmachten, betrug der Quotient 2008 nur
mehr 1,5.
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Abbildung 5: Aushaftende Darlehen und Zahlungsverpflichtungen
1996-2008 (Mio. €)
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Quelle: BMF, Berechnungen: Streimelweger

4.2 Ausgaben

Im Schnitt gaben die Lander in den vergangenen Jahren rd. 2,5 Mrd.
Euro pro Jahr fir FérderungsmafRnahmen aus. Mit 2,9 Mrd. Euro waren
die Wohnbauférderungsausgaben 2008 so hoch wie zuletzt im Jahr 2000.
Die Struktur der Férderungsausgaben wie auch die Héhe der unmittelbar
wohnbaurelevanten Aufwendungen haben in diesem Zeitraum hingegen
eine merkbare Veranderung erfahren.

Um eine hdhere Férderungsleistung infolge des gestiegenen Wohnungs-
bedarfes in den 1990ern bewaltigen zu kénnen, entschlossen sich meh-
rere Bundeslander, nach der Sanierung nun auch im Neubau verstarkt
Annuitatenzuschisse als Subventionsinstrument einzusetzen. 1990 belief
sich der Anteil der Neubau- und Sanierungsdarlehen an den Gesamtaus-
gaben auf 64%, jener der Annuitdtenzuschisse auf 23%. 2000 betrug
Ersterer nur mehr 49%, Zweiterer hingegen 45% (Abb. 6).

Die Umstellung des Férderungsmixes schwachte die Nachhaltigkeit der
Wohnbauforderung. Zwar lasst sich mit Annuitdtenzuschissen bei glei-
chem Férderungsvolumen kurzfristig die Wohnbauproduktion ankurbeln,
in langerer Hinsicht kehrt sich jedoch die anfangs geringere Liquiditats-
belastung fir den Foérderungsgeber in kumulierende Verpflichtungen,
die den Handlungsspielraum der Lander zunehmend einschranken. Dar-
lehensférderungen sind zwar zu Beginn mit hohem Liquiditatsbedarf ver-
bunden, fihren aber zu steigenden Rickflissen und damit zur Starkung
der Selbstfinanzierungskraft des Wohnbauférderungssystems.*

In den letzten Jahren haben die Darlehens- gegenuber den Annuitaten-
zuschussfoérderungen wieder leicht an Boden gewonnen. Im Zeitraum

553



Wirtschaft und Gesellschaft 36. Jahrgang (2010), Heft 4

2001 bis 2005 belief sich das fir das Neubau- und Sanierungssegment
jahrliche aufgewendete Darlehensvolumen auf rd. 1,1 Mrd. Euro, in den
Jahren 2006 bis 2008 umfasste es durchschnittlich 1,3 Mrd. Euro pro Jahr,
dies allerdings bei insgesamt weniger flir den Wohnbau zur Verfiigung
stehenden Mitteln. Grund daflr ist die Ausweitung der Zweckwidmung der
Bundeszuschisse fur Infrastruktur- und CO,-Reduktionsmafl3nahmen im
Jahr 2001. Gingen die mit 2,9 Mrd. Euro veranschlagten Wohnbauférde-
rungsausgaben ein Jahr zuvor noch zur Ganze férderungswirksam in den
Wohnbausektor, flossen 2008 tber 200 Mio. der 2,9 Mrd. Euro oder 8%
der Férderausgaben in die 0. a. Bereiche. Bringt man dartber hinaus auch
die Wohnbeihilfen als subjektorientierte und somit keine Bauleistung ge-
nerierenden Ausgaben in Abzug, kommt eine weitere Schmalerung des
Wohnbauférderungsbudgets zum Vorschein. Die Ausgaben flir Wohnbei-
hilfen haben zwischen 2000 und 2008 mit einem Plus von tber 50% auf
260 Mio. Euro einen rapiden Anstieg erfahren. Ohne dieses auf individuel-
len Zuschlssen basierendes Forderungsinstrument reduzieren sich die
wohnbauwirksamen Ausgaben auf 83% des Gesamtvolumens.

Mit 1,8 Mrd. Euro der gesamten Ausgaben wurden zuletzt rd. 63% der
Mittel in der Neubauférderung eingesetzt, flir Sanierungsmaflinahmen
wurden 580 Mio. Euro oder rd. 20% der Ausgaben aufgewendet, der Rest
entfiel auf Aufwendungen fir Wohnbeihilfe und andere Bereiche (Infra-
struktur, Treibhausgasreduktion). 1997 entfielen noch 72% bzw. 22% der
Ausgaben auf den Neubau- bzw. Sanierungsbereich, 6% wurden fir die
Wohnbeihilfe aufgewendet. Im Neubau entfallt der Groldteil der Forder-
ung auf Darlehen, im Sanierungsbereich verhalt es sich umgekehrt. Hier
hatten die Annuitdtenzuschiisse ein deutliches Ubergewicht. 2008 nah-
men die Darlehen mit 1,2 Mrd. Euro rd. 67% der gesamten Neubauférde-

Abbildung 6: Wohnbauférderung der Lander: Ausgaben nach
FoérderungsmafRnahmen 1997-2008 (Mio. €)
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rungsausgaben ein, in der Wohnhaussanierung machten die Zuschisse
420 Mio. Euro aus, was einem Anteil von Uber 70% entspricht.

Bezlglich der Struktur der Forderausgaben der Lander zeigt sich auf den
ersten Blick ein recht einheitliches Bild. Mit einer Ausnahme Uberwogen in
allen Bundeslandern die Darlehensforderungen, einzig in der Steiermark
dominierten die Zuschussleistungen. Im Hinblick auf die finanzielle Nach-
haltigkeit der Wohnbauférderungssysteme lassen sich indes durchaus Un-
terschiede feststellen. So wurde das Selbstfinanzierungspotenzial in jen-
en Bundeslandern deutlich geschmalert, die aufgrund der angespannten
budgetaren Situation in der Vergangenheit Férderungsdarlehen zuguns-
ten der Landeshaushalte verkauften und auch zur Forcierung der Neu-
bau- und Sanierungstatigkeit von der Darlehens- zur Zuschussférderung
Ubergingen. Am starksten ist die finanzielle Aushéhlung in der Steiermark,
Niederosterreich und Oberdsterreich fortgeschritten. Wie aus Abbildung
7 ersichtlich, machen in diesen Landern die laufenden Zuschisse bereits
mehr als die Halfte der Gesamtausgaben aus. Die daraus resultierende
erhéhte Bindung finanzieller Mittel fur zuklnftige Forderaktivitdten engt
wiederum den Spielraum fir die Wohnbauférderung ein. Eine Gegenliber-
stellung der Forderungen an aushaftenden Darlehen und Verpflichtungen
und kiinftig zu leistenden Annuitatenzuschiissen zeigt dartber hinaus,
dass die in den kommenden Jahren aufzuwendenden Mittel nur zu einem
geringen Grad durch die zu erwartenden Darlehensriickflisse Deckung
finden.

Zur ricklaufigen Selbstfinanzierungskraft einzelner Landeswohnbaufér-
derungssysteme gesellt sich eine Uber die Jahre zurtickgehende Forder-
intensitat. Dieser Indikator des Ausdiinnungsprozesses der Wohnbaufor-
derung lasst sich als Anteil der zur Finanzierung der Baukosten einer
Wohnung eingesetzten Forderungsmittel beschreiben. Im Mietwohnungs-
bau ging er von 60% geférderten Baukosten in der zweiten Halfte der
1980er-Jahre auf zuletzt nur mehr etwa ein Drittel zurlick.

Abbildung 7: Indikatoren fiir die Selbstfinanzierungskraft der Wohn-
bauférderung in den Bundesldandern 2008

Quelle: GBV
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Ob die abnehmende Férderungsintensitat oder die verminderte finan-
zielle Nachhaltigkeit der Wohnbauférderung, sie alle sind Ausfluss eines
wohnungspolitischen Strukturwandels. Die objektorientierte Wohnbaufor-
derung als wesentlicher Bestandteil eines staatsinterventionistischen
Modells der Wohnraumversorgung geriet durch den zunehmenden Ein-
fluss marktwirtschaftlicher Krafte in der Wohnungspolitik unter Druck. Die
Wohnbauférderung wurde dem Primat der Budgetpolitik unterstellt. Bud-
getintensive Forderungsausgaben gerieten so in Widerspruch zu kurzfris-
tigen Konsolidierungszwangen. Zur finanziellen Ausdiinnung kommen der
Ruckzug des Bundes aus der Wohnbauférderung sowie die Aufgabe der
Zweckwidmung der Férdermittel, wodurch — konsequenterweise — auch
landertbergreifende Steuerungsmdglichkeiten nicht nur auf die Wohn-
bauférderung, sondern in weiterer Folge u. a. auch in konjunktureller Hin-
sicht verloren gingen.

5. Wohnungsgemeinniitzigkeit und Wohnbauforderung

Wohnungsgemeinnutzigkeit und Wohnbauférderung sind zwei selbst-
sténdige Elemente des Osterreichischen Wohnungswesens. Und doch
haben beide eine gemeinsame Wurzel und funktionale Verbindung.3®
Dieser Konnex lasst sich auf die Etablierung des Wohnungsflirsorgefonds
als erstes Finanzierungsinstrument der 6ffentlichen Hand zurtckfihren.
Der 1910 ins Leben gerufene Fonds sah die Férderung der Wohnraum-
schaffung durch &ffentliche Kérperschaften, Selbstverwaltungskérper und
gemeinnutzige Bauvereinigungen vor und statuierte in den Fondsbestim-
mungen zentrale Eckpfeiler der Wohnungsgemeinnitzigkeit wie die Be-
schrankung der Vermogensaufteilung im Falle der Gesellschaftsauflésung,
den Einsatz des restlichen Vermdgens fur gemeinnitzige Zwecke oder
die Beschrankung der Dividende auf die eingezahlten Anteile. Mit diesen
Bestimmungen war die Erwirtschaftung von ,,Zweckkapital“ fir den Wohn-
bau als ,Kernelement“®” der Wohnungsgemeinnutzigkeit umrissen — jenes
Kernelement gemeinnitzigen Wohnbaus, das durch die Normierung der
Baupflicht und streng preisgebundener Mieten im Wohnungsgemeinniit-
zigkeitsgesetz 1979 noch eine nahere Ausformung erhielt. Mit 6ffentlicher
Finanzierungshilfe erwirtschaftete Ertrdge der Bauvereinigungen bleiben
gemal den gesetzlichen Regelungen im wohnwirtschaftlichen Kreislauf
gebunden und werden zur Finanzierung von Grundstlicks-, Bau- oder
Sanierungskosten reinvestiert. Damit hat das gemeinnitzige Wohnbau-
kapital nicht nur wesentlich dazu beigetragen, die Erfordernisse weiterer
offentlicher Mittel fir den Wohnbau zu reduzieren, sondern gerade in der
jungsten Vergangenheit den ausdinnenden Wohnbauférderungsmitteln
durch den vermehrten Eigenmitteleinsatz entgegenzuwirken.

Bei gewerblichen Bautragern, die in den 1990er-Jahren zur Bewaltigung
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des Baubooms in die Mietwohnungsférderung einiger Bundeslander ein-
bezogen wurden, ist dies nicht der Fall. Ihnen bzw. ihren Eigentimern
stehen die lukrierten Ertrage nach Auslaufen der férderungsrechtlichen
Bindungen zur freien Verfliigung und flieRen nicht wie bei gemeinnitzigen
Bauvereinigungen in den Finanzierungskreislauf zurtick. Dieser durch die
Bereitstellung von niedrig verzinsten o6ffentlichen Mitteln gewahrleistete
Finanzierungsvorteil geht bei den gemeinnltzigen Bauvereinigungen
nicht zugunsten privater Profitmaximierungsinteressen verloren, sondern
bleibt im gemeinnitzigen Wohnbau zur preisguinstigen Errichtung und
Sanierung von Wohnungen erhalten. Wahrend also die Mietwohnungsfor-
derung im gemeinnutzigen Wohnbau durch den produktiven Einsatz des
zweckgebundenen Kapitals eine Subventionsleistung fir den Wohnbau
darstellt, bedeutet sie im gewerblichen Wohnbausektor auch eine Sub-
vention zugunsten einer — spateren — unbeschrankten Disponierung Gber
erwirtschaftete Ertrage.

Gemeinsam mit der Wohnbauférderung stellen die gemeinnitzigen
Bauvereinigungen zwei bedeutende wohnungspolitische Instrumente zur
Realisierung einer bedarfsgerechten Wohnraumversorgung der Bevélker-
ung dar. Zu einer gravierenden Schwachung der gemeinntitzigen Woh-
nungswirtschaft kam es 2001 mit der Aufhebung der Gemeinnutzigkeit
fur finf bundeseigene Wohnbaugesellschaften durch die damalige Koali-
tionsregierung aus OVP und FPO und den Verkauf der insgesamt iber
60.000 Wohnungen an ein renditeorientiertes Konsortium im Jahr 2004.
Die Folgen des von der neoliberalen Privatisierungspolitik getragenen
,Rickzug des Staates auf seine Kernaufgaben“® waren weitreichend:
Der Verkauf reduzierte den damals rd. 460.000 z&hlenden Mietwoh-
nungsbestand um rd. 12% seiner sozial gebundenen Wohnungen. Mit der
Privatisierung wurde auch das gemeinnitzige Vermdgensbindungsprinzip
gekappt, wodurch das unter Zuhilfenahme von Wohnbauférderungsmit-
teln gebildete Eigenkapital an die renditeorientierten neuen Eigentiimer
abflielen konnte.

So sehr der Verkauf der gemeinnitzigen Wohnbaugesellschaften den
sozialen Wohnbau auch schwéchte, so zlgig konnte das Ausscheiden
der 60.000, der Wohnungsgemeinnutzigkeit enthobenen Wohnungen
durch die kontinuierliche und stabile Neubautatigkeit wieder wettgemacht
werden. 2009 umfasste der gemeinnitzige Wohnungsbestand rd. 534.000
Mietwohnungen. Im Schnitt der letzten Jahre wurden von den gemeinnit-
zigen Bauvereinigungen rd. 15.000 Wohnungen pro Jahr geférdert errich-
tet. Das entspricht einem Drittel der gesamten jahrlichen Neubauleistung,
im MehrgeschoRwohnbau macht ihr Anteil mehr als die Hélfte der ge-
fordert errichteten Wohnungen aus.

Mit dem konstant hohen Niveau fertiggestellter Wohnungen sind die
gemeinnitzigen Bautrager eine wichtige Stitze zur Deckung des Woh-
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nungsbedarfs, dies insbesondere in Zeiten der Wirtschaftskrise, die sich
am Wohnbausektor aufgrund des Riickgangs der konjunkturellen Nach-
frage in einem Einbruch des freifinanzierten Neubaus niederschlagt. Fur
2010 lasst sich dieser gegenuber 2008 auf ein Minus von 30% oder rd.
6.500 Wohnungen prognostizieren. Insgesamt fallt der Rlickgang der Fer-
tigstellungen zwischen 2008 und 2010 mit 8% oder 4.000 Wohnungen auf
rd. 48.000 Wohnungen deutlich gedampfter aus (Abb. 8). Das ist trotz der
oben beschriebenen Ausdiinnungstendenzen der Wohnbauférderung und
der rucklaufigen Forderungsintensivitat (noch) auf die kontinuierliche For-
derungsleistung sowie auf den krisenresistenten gemeinnutzigen Woh-
nungsneubau zurtickzufihren.

Abbildung 8: Neubauleistung und Wohnungsbedarf 1991/2001-2015
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Die abnehmende Bauproduktion trifft auf einen vor allem durch die
Zuwanderung konstant hohen Wohnungsbedarf von mittelfristig jahrlich
48.000 Wohnungen. Setzt sich der Ruckgang der Wohnbauleistung noch
weiter fort, was durch die prognostizierten sinkenden Baubewilligungen
plausibel erscheint, droht sich Wohnungsknappheit einzustellen.3®

6. Schlussbemerkungen

Budgetkonsolidierung zulasten der Wohnbauférderung droht bei kon-
stant hohem Wohnungsbedarf mittelfristig in einen Mangel an Wohnraum
zu minden. Jede Einschrankung von Fdrderungsmitteln erschwert aber
nicht nur die Deckung des Neubaubedarfes, sondern fihrt auch zu einer
empfindlichen Erhéhung der Wohnkosten. Eine Kiirzung der Wohnbaufor-
derung um 500 Mio. Euro hétte etwa einen Ruckgang der Fertigstellun-
gen um 5.400 Wohnungen zur Folge.*® Aufgrund der in diesem Ausmaf}
fehlenden Forderungsmittel mussten zur Substitution teurere Bankdar-
lehen aufgenommen werden. Bei einer durchschnittlich grolien Wohnung
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von 70 m? ware eine Mieterh6hung von bis zu 260 Euro pro Monat die Folge.

Kurzfristige Einsparungen aufgrund budgetarer Konsolidierungszwange
verursachen daher langfristige Folgekosten. Sie schlagen sich nicht nur
in héhere Wohnkosten und dadurch wiederum in einer Verringerung der
Inlandsnachfrage und Kaufkraft nieder, sondern lassen auch die Schere
zwischen Neubauleistung und Wohnungsbedarf auseinandergehen. Die
Versorgung mit leistbarem Wohnraum stiinde in Frage. Eine Kirzung der
Wohnbauférderung zeitigt neben negativen Effekten in (bau-)konjunk-
tureller und arbeitsmarktpolitischer Hinsicht aber auch nachteilige Folge-
erscheinungen fur die soziale Durchmischung der Wohnquartiere und
damit fur die hohe Stabilitdt und gesellschaftliche Akzeptanz der oster-
reichischen Wohnbauférderungspolitik.
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Wohnbauférderungsmittel flir Zwecke des Neubaus, der Sanierung und Wohnbeihilfen
sowie der jeweils im Berichtjahr erteilten Forderungszusicherungen. Fir die folgen-
den Jahre haben sich die Lander bereit erklart, das Berichtswesen uber den Einsatz
der Wohnbauférderungsmittel auf freiwilliger Ebene weiterzufiihren. Da bis zur Abfas-
sung dieses Textes fur 2009 nicht alle Landerberichte vorlagen, endet die Analyse zur
Aufbringung und Ausgaben der Wohnbauférderung mit dem Jahr 2008.
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Zusammenfassung

Als eine der konstitutiven Sdulen des wohnungspolitischen Systems hat die ¢ster-
reichische Wohnbauférderung in den letzten beiden Jahrzehnten eine grundlegende
Veranderung erfahren. Diese Entwicklung kennzeichnet sich durch eine schrittweise
Verlagerung der forderungspolitischen Kompetenzen vom Bund auf die Lander und eine
Ausdiinnung der finanziellen Leistungsfahigkeit der Wohnbauférderungssysteme. Erstere
kam mit dem Finanzausgleich 2008 und der Abschaffung der Bundes-Zweckzuschlsse
fir den Wohnbau zu ihrem Abschluss, zweitere ist durch zusatzliche, nicht wohnbau-
wirksame Aufgaben bei begrenzten Finanzierungsmitteln ebenso gepragt wie durch die
die revolvierende Finanzierungskraft schwachende Umstellung der Forderungsmodelle
und den Verkauf von Foérderungsdarlehen zugunsten der Landesbudgets. Insgesamt
Iasst sich eine zunehmende Unterordnung wohnbauférderungspolitischer Zielsetzungen
unter vermeintliche budgetare Konsolidierungszwange der 6ffentlichen Hand erkennen.
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KOMMENTARE

Gedampfte Dramatik
Felix Butschek

Manfred Prisching hat in der Num-
mer 2/2010 dieser Zeitschrift ein
dramatisches Bild der kinftigen Ent-
wicklung unserer Wirtschaft und Ge-
sellschaft entworfen. Er tut das aus
der stupenden Fllle seines Wissens
sowie mit imponierendem Tempera-
ment. Er sieht in der gegenwartigen
Krise insbesonders der westlichen
Volkswirtschaften nicht nur den starks-
ten Rickschlag seit 1945, sondern da-
riber hinaus das Anzeichen fir einen
fundamentalen Bruch in ihrer lang-
fristigen Entwicklung, mit durchwegs
negativen Konsequenzen. Selbstver-
standlich kann man ihm in vielen sei-
ner Erkenntnisse folgen, doch schei-
nen in manchen Bereichen Reserven
angebracht. Diese scheinen deshalb
angebracht, weil sich seine pessimisti-
sche Weltsicht ohnehin in vielen Mas-
senmedien wiederfindet und damit
geeignet erscheint, wirtschafts- und
sozialpolitische Aktivitaten zu lahmen.

Den konkreten Bemerkungen seien
einige grundséatzliche Uberlegungen
vorangestellt, die manche seiner Ar-
gumente in Frage stellen. Da ist zu-
nachst festzuhalten, dass Dynamik
und Flexibilitat Hauptmerkmale des
Kapitalismus darstellen. Im Gegensatz
zu vorindustriellen Perioden wird er
durch permanente Veranderungen ge-
kennzeichnet. Diese erfolgen manch-
mal schneller, manchmal langsamer,
jedoch bestandig.

Solche Wandlungen werden in ho-
hem MalRe durch Marktreaktionen
herbeigefihrt. Zwar steht auRer Zwei-
fel, dass in den letzten Jahrzehnten
Wissenschaft und Politik durch eine
Marktidolatrie charakterisiert wurden,
die jeden Realitdtsbezug vermissen
lieB. Aber selbst wenn man die Unzu-
langlichkeiten dieses Koordinations-
systems in Rechnung stellt, erweist es
sich als aulRerordentlich effizient, ins-
besonders langfristig. Das heil3t, dass
veranderte Knappheitsverhaltnisse zu
einer Reallokation der Ressourcen
fuhren. Das mag kurz- bis mittelfris-
tig misslingen, langfristig werden sich
die erforderlichen Anpassungen voll-
ziehen. Dieser Aspekt wurde in den
ersten Studien des Club of Rome voll-
sténdig Ubersehen. Sie prognostizier-
ten den Zusammenbruch des kapita-
listischen Wirtschaftssystems nicht fir
die Mitte dieses Jahrhunderts, wie Pri-
sching glaubt, sondern bereits fur die
Jahrhundertwende.

Selbstverstandlich ist Prisching bei-
zupflichten, wenn er das unbegrenz-
te Anspruchsdenken kritisiert, und
gewiss ware insbesonders unter den
gegebenen Umstanden mehr Zurlck-
haltung wunschenswert. Langfristig
kénnten aus grundlegend verénderten
Verhaltensweisen jedoch Schwierig-
keiten fur die wirtschaftliche Entwick-
lung resultieren. Denn ein weiteres
zentrales Merkmal des kapitalistischen
Systems liegt im technischen Fort-
schritt. Dieser ist ,Routine” geworden,
wie das Landes ausdruckt. Und allein
dessen Permanenz bewirkt, nach Mei-
nung vieler Okonomen, eine sténdig
steigende  Arbeitsproduktivitdt von
etwa 2% real. Damit aber steht cete-
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ris paribus jahrlich eine entsprechend
gewachsene Menge an Gutern und
Dienstleistungen zur Verfigung. Wenn
die Nachfrage nicht im gleichen Malle
expandiert, ist mit Arbeitslosigkeit und
wirtschaftlicher Stagnation zu rech-
nen. Man sollte die Bescheidenheit
also nicht zu weit treiben.

China ein Sonderfall?

Doch nun zu China. Dessen jlingste
Entwicklung erlangte bei Prisching in-
sofern exemplarischen Charakter, als
dieser, seiner Meinung nach, in vieler
Hinsicht den Bruch der Jahrhundert-
wende symbolisiert. Stellt man jedoch
das Wachstum dieses Landes in den
historischen Kontext, erkennt man,
dass sich hier nur ein langfristiger Pro-
zess konsequent vollzieht.

Seit der paleolitischen Revoluti-
on, welche dazu flhrte, dass sich die
Menschen bestandig niederlieRen, um
Ackerbau und Viehzucht zu betreiben,
blieb die allgemeine Einkommenssi-
tuation lange im Grolien und Ganzen
gleichartig und konstant. Die Bevol-
kerung war damit beschéaftigt, ihren
Lebensunterhalt in der Landwirtschaft
sicherzustellen, bescheidene Uber-
schisse ermdglichten das Entstehen
einiger Stadte. Im Rahmen dieser be-
grenzten Moglichkeiten zahlte China
sicherlich zu den hdchstentwickelten
Kulturen. Sein Pro-Kopf-Einkommen
Ubertraf jenes der anderen Kontinente.

Im Laufe des Mittelalters verander-
te sich diese Relation infolge des in-
stitutionellen Aufbruchs in Europa. In
dem weitverzweigten Stadtenetz die-
ses Kontinents wuchs ein neuer Men-
schentyp heran: der individualistische,
initiative, verantwortungsbereite und
autonome Birger. Mit diesem entstan-
den neue Denkformen im Humanismus
und der Renaissance, die schliefllich
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in der Aufklarung ihre Vollendung fan-
den. Das neue universitdre Bildungs-
system flhrte von der ,Quantitativen
Revolution® des spaten Mittelalters
zur ,Wissenschaftlichen Revolution®
des 17. Jahrhunderts. All das miindete
schlieBlich im 18. Jahrhundert in der
Industriellen Revolution, welche die
Welt fundamental veranderte.

Die Voraussetzungen dafur las-
sen sich, kurz gesagt, auf den oben
beschriebenen Menschentyp, den
Rechtsstaat, das hoch entwickelte
technisch-wissenschaftliche Denken
und allenfalls noch den Fernhandel
zurtckfihren. Und da diese Voraus-
setzungen, insbesonders das breite
Interesse an Wissenschaft und Tech-
nik, in England am weitesten entwi-
ckelt waren, begann Ende des 18.
Jahrhunderts dort die Industrielle Re-
volution. Im 19. Jahrhundert Gbertrug
sich dieser Prozess auf die USA und
Westeuropa sowie auf die Ubersee-
ischen europdischen Ableger. Schon
Ost- und Sidosteuropa hinkten dieser
Entwicklung lange nach, weit starker
noch die Ubrigen Kontinente.

Japan entwickelte sich im letzten
Drittel des 19. Jahrhunderts zum ers-
ten aulRereuropaischen Land, welches
— durch penible Ubernahme der eu-
ropaischen Institutionen — gleichfalls
eine Industrialisierung in Gang setzte
und diese nach dem 2. Weltkrieg zu
einem eindrucksvollen Ende fihrte.
In den Siebzigerjahren des vorigen
Jahrhunderts demonstrierten die ,Vier
Kleinen Tiger®, dass Asien in stei-
gendem Male die Voraussetzungen
fur einen Industrialisierungsprozess
zu schaffen vermochte. Und nun ist
es die alte Kulturnation China, die ihr
grolRes Potenzial erstmals einem fried-
lichen kapitalistischen Wachstumspro-
zess Offnet. Gewiss werden die Vo-
raussetzungen dafir weder in rechts-
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staatlicher noch in politischer Hinsicht
voll erfillt, doch ist offensichtlich der
okonomische Freiraum gentgend
grof3, damit sich die Initiative sowie der
notorische Fleiy der Chinesen entfal-
ten konnten.

Naturlich imponiert die Wirtschafts-
macht dieses Landes vorerst durch
seine schiere GroRe. Doch liegt sein
Pro-Kopf-Einkommen noch etwa bei
einem Zehntel des &sterreichischen.
Aber sicherlich wird durch diese Ent-
wicklung die weltpolitische Szenerie
verandert.

Was damit gesagt sein soll ist, dass
die chinesische Entwicklung keines-
wegs einen Bruch reprasentiert, son-
dern eben die konsequente Fortset-
zung eines Prozesses, welcher vor
Uber 200 Jahren eingesetzt hat. Und
wenn man sehr weit in die Zukunft
blicken will, kann man sagen, einmal
wird die Welt ein ahnlich gleichartiges
Produktions- und Leistungsniveau er-
reicht haben wie vor der Industriellen
Revolution — nur auf sehr viel héherer
Ebene!

Handel und Investitionen

Doch Prischings Beflirchtungen be-
schranken sich keineswegs auf die
Veranderungen im internationalen
Machtgefiige, sondern auch auf sehr
konkrete Okonomische Aspekte. So
meint er, dass die wachsende dkono-
mische Potenz der Schwellenlander
zu einem immer starker werdenden
Abwanderungsprozess der Betriebe
aus den europaischen Industriestaa-
ten und damit allmahlich zu einer Ein-
schrankung ihrer Wirtschaftsleistung
fuhren kénnte.

Das ist freilich eine sehr alte Ge-
schichte. Schon in den Sechzigerjah-
ren begannen manche Industrien in die
damaligen Schwellenlander (Spanien)
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abzuwandern — ein Prozess, welcher
sich ungebrochen Uber die folgenden
Jahrzehnte fortsetzte. Hier lasst sich
sogar ein gewisses Schema feststel-
len. Die Industrialisierung der asiati-
schen Schwellenlander setzte mit aus-
landischen Investitionen in Textilien,
Bekleidung, Schuhen, Plastik und ein-
facher Elektronik ein. Heute beliefern
uns diese Lander mit hervorragen-
den technischen Geraten und Autos.
Der einstmals grofte Osterreichische
Industriezweig, die Textilerzeugung,
existiert daher heute nicht mehr. Es ist
schwer zu erkennen, welche Nachtei-
le dadurch der heimischen Wirtschaft
erwachsen sein sollten. Ahnliche Be-
furchtungen waren gegeniber dem
starken Osterreichischen Engagement
in Ostmitteleuropa vorgebracht wor-
den. Sie erwiesen sich ebenfalls als
unbegriindet.

Sicherlich hat Prisching Recht, wenn
er auf die wachsende Qualifikation der
Arbeitskrafte in den Schwellenlandern
und deren zunehmendes technisches
Wissen hinweist. Doch geht mit die-
sem Prozess auch ein steigendes
Lohnniveau einher, welches den An-
reiz zur Abwanderung von Betrieben
reduziert. Hervorragende technische
Qualifikation, wie sie Japan entwickel-
te, zeitigte keinerlei Nachteile fur die
westlichen Volkswirtschaften — aulder
entsprechendem Anpassungsbedarf.

Aber Prisching glaubt eigentlich
auch nicht an die von ihm skizzierten
Gefahren, denn in den Fulinoten zu
seinem Text erlautert er luzid, warum
dem nicht so ist. Ich zitiere:

,Die globale Verflechtung bedeu-
tet — im Sinne der ,neuen Aulenwirt-
schaftstheorie” — nicht, dass der inter-
nationale Handel zurtickgeht, weil oder
wenn alle Lander dasselbe produzie-
ren; ganz im Gegenteil: Der grofte Tell
des internationalen Handels findet zwi-
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schen entwickelten Landern statt, trotz
der hohen Lohnkosten, und auch die
Auslagerungen erfolgen ganz Uber-
wiegend zwischen Industrieldndern.
Die Beziehungen zwischen Osterreich
und Deutschland sind intensiver als
jene zwischen Osterreich und Entwick-
lungslandern, trotz &hnlicher Ldhne
und Produktionsbedingungen in den
Nachbarstaaten. Paradoxerwei-
se gabe es kaum ein Problem, wenn
China rasch zu einem entwickelten
Land mit westlichen Léhnen wirde:
Dann gabe es eine Arbeitsteilung wie
mit anderen europaischen Landern.
So hat seinerzeit Japan aufgeholt,
auch in Bezug auf dieses Land hat es
Angste gegeben, aber mittlerweile hat
sich Japan als Partner in den Kreis
der Industrienationen eingereiht.” (Pri-
sching (2010), Anm. 13, S. 174).

Die Annahme, dass das relative
technische Wissen in China deut-
lich schneller wachsen wiirde als das
Lohnniveau, erscheint gerade ange-
sichts der jungeren Entwicklung auf
dem chinesischen Arbeitsmarkt unre-
alistisch.

Der Rheinische Kapitalismus

Sehr zu Recht unterstreicht Pris-
ching die Einmaligkeit des ,Rheini-
schen Kapitalismus®, welcher die effi-
ziente Marktwirtschaft mit einem voll
ausgebauten System der sozialen
Sicherheit kombiniert. Ebenso rich-
tig scheinen seine Hinweise darauf,
dass die Adepten des angelsachsi-
schen Systems auf dessen Demon-
tage hinarbeiten — man lese nur die
.Neue Zilrcher Zeitung“ —, anderer-
seits vermitteln populistische Politiker
den Wahlern immer wieder unrealisti-
sche Verbesserungsvorschlage. Wenn
hier darauf eingegangen wird, dann
weniger, um die Uberlegungen Pri-
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schings zu kommentieren, mit welchen
sich der Autor identifiziert, sondern um
eine vollig realitatsferne Diskussion zu
analysieren, welche die Massenmedi-
en in den letzten Jahren pragt.

Die eine Position wird durch das
Schlagwort von der ,Unfinanzierbar-
keit“ der Sozialversicherung gepragt,
mit der Konsequenz ihres Abbaus und
dem Ersatz auf individueller Entschei-
dung beruhender, privater Versiche-
rung. Auf der anderen Seite konsta-
tierten viele Massenmedien bereits vor
der Finanzkrise den Abbau des Sozial-
staates. Beides scheint absurd.

In ersterem Falle hatte man sich nach
den schweren Einbrichen auf dem
Wertpapiermarkt sowie angesichts
des bisher miserablen und exzessiv
teuren amerikanischen Gesundheits-
systems erwartet, dass die Protago-
nisten der Privatversicherung etwas
zurlckhaltender geworden wéaren —
was nicht der Fall ist. Sicherlich be-
deutete ein unverandertes Pensions-
system eine zusatzliche Belastung flr
den offentlichen Haushalt, doch kann
man damit noch nicht von ,Unfinan-
zierbarkeit“ sprechen. Weiters aber ist
die Annahme unrealistisch, dass keine
Korrekturen am Pensionssystem vor-
genommen wdirden. Entgegen allge-
meiner Auffassung ist das auch schon
bisher geschehen. Die Reformen der
Regierung Schissel brachten langfris-
tig recht einschneidende Reduktionen
der Pensionshdhe mit sich.

Auf der anderen Seite kann von
ernsthaften  Einschrénkungen des
Systems keine Rede sein. Die Oster-
reichische Sozialquote bewegt sich
im Wesentlichen unverandert bei
fast 30% des Bruttoinlandsprodukts.
Zwar gibt es allenthalben Leistungs-
verschlechterungen, doch halten sich
diese in Grenzen oder sie resultieren —
wie in Osterreich — aus der dramatisch
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ansteigenden Lebenserwartung der
europaischen Bevolkerung. Sie zielen
also darauf ab, das System finanziell
abzusichern.

Aber damit gelangen wir wieder
zu einer Aussage Prischings, die
mir gleichfalls diskussionswirdig er-
scheint, wiewohl sie auch von anderen
Autoren vertreten wird. Das oben Ge-
sagte deutet darauf hin, dass das Sys-
tem der sozialen Sicherheit im Prinzip
unverandert funktioniert und auch ei-
nen durchaus relevanten Umvertei-
lungseffekt generiert — wie das kirzlich
eine Studie des WIFO demonstrierte.’
Freilich kann nicht bestritten werden,
dass im letzten Jahrzehnt die Lohn-
quote in fast allen europaischen Staa-
ten zurlckgegangen ist. Doch l&sst
sich daraus wohl keine Auflésung der
Mittelstandsgesellschaft ableiten.

Ein gravierendes Element dieser
Entwicklung sieht Prisching — nebst
anderen Autoren — in den prekaren
Arbeitsverhaltnissen. Die Probleme
solcher kurzfristigen, unsicheren Be-
schaftigungen untersuchen vor allem
akademische Autoren, weil sie nun
tatsachlich in ihrem Lebensbereich
diesem Phanomen standig begegnen.
Betrachtet man jedoch die Statistiken,
zeigt sich, dass solche Arbeitsverhalt-
nisse keine groRe Rolle spielen. Sie
betreffen fast ausschlielllich jlinge-
re Akademiker (im Juni 2010 gab es
22140 Freie Dienstvertrage).

Groles Gewicht kommt freilich der
Teilzeitarbeit zu, die vorwiegend von
Frauen ausgelbt wird und 25% der Un-
selbststéandigen erreicht. Hier lassen
sich im Zeitablauf recht unterschied-
liche Einschatzungen feststellen. Vor
einem Jahrzehnt traf man diese vor
allem in Holland an sowie in Schwe-
den. Damals konnten sich die Massen-
medien in Osterreich nicht genug tun,
die Bundesregierung zu Kkritisieren,
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weil sie nichts in dieser Richtung un-
ternehme. Dadurch wirde namlich die
Beschaftigung ausgeweitet und Frau-
en dem Arbeitsmarkt zugefuhrt. Heu-
te, da wir gleichfalls eine hohe Quote
erreicht haben, liest man nur Kritik
daran, weil damit prekare Arbeitsver-
héaltnisse geschaffen wiurden und man
die Frauen zwinge, nur Teilzeit zu ar-
beiten. Tatsachlich aber bevorzugt die
Uberwiegende Mehrheit der Betroffe-
nen diese Arbeitsform — aus welchen
Grinden immer. Eine Verlangerung
der Arbeitszeit wiinschten 2009 laut
Mikrozensus nur 14,6%.

Nun ist Prisching in seiner Kritik der
Finanzmarkte und ihrer Akteure voll
zuzustimmen, insbesonders auch im
Hinblick auf die schamlosen Einkom-
men, welche sich diese gegenseitig
zuschieben. Doch meint er selbst,
dass davon nur eine sehr kleine Grup-
pe betroffen sei. Auch daraus lasst
sich also schwer auf eine Aufldsung
der Mittelstandsgesellschaft schlie-
len. So rasch andern sich soziale
Strukturen nicht, wenn schon aus kei-
nem anderen Grund, dann infolge von
Pfadabhangigkeit.

Die Entwicklung setzt sich fort

Die vorstehenden Gedanken sollten
dartun, dass sich die europaische Ge-
sellschaft weniger einem fundamen-
talen Entwicklungsbruch gegenlber
sieht als Verédnderungen, die dem kapi-
talistischen System eigen sind. Damit
soll keinesfalls gesagt sein, dass nicht
zahlreiche Probleme existieren und
in Zukunft auch noch entstehen kén-
nen, aber eine spezifische Dramatik ist
nicht zu erkennen — auch nicht durch
die Umweltproblematik, Uber welche
Prisching alles das mitteilt, was taglich
in den Zeitungen zu lesen ist und des-
halb nicht an Relevanz gewinnt.
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Er spricht vollkommen zu Recht
davon, dass der Westen ,trotz aller
Jammereien“ mit der bisherigen wirt-
schaftlichen und gesellschaftlichen
Entwicklung zufrieden sein kdnne.
Doch auch diese erfolgte ja nicht ste-
tig. Das ,Goldene Zeitalter” ging Mitte
der Siebzigerjahre zu Ende. Danach
halbierten sich die realen Wachstums-
raten, und man erlebte die Wieder-
kehr der Arbeitslosigkeit. Gewiss hielt
sich diese Belastung in relativ engen
Grenzen, weil sie durch die Systeme
der sozialen Sicherheit aufgefangen
wurde. Und es ist, wie darzulegen ver-
sucht wurde, auch nicht abzusehen,
dass sich eine grundsétzlich neue Ent-
wicklung vollziehen koénnte. Auch mit
den ,geflhlten® Bedrohungen und Be-
lastungen der Bevolkerung sollte man
vorsichtig sein und prifen, wie weit
diese nicht nur die Befindlichkeiten
einer Intellektuellenschicht widerspie-
geln, welche sich auch in den Massen-
medien niederschlagen.

Das sei am Problem der ,Armut®
exemplifiziert. Ein uninformierter Be-
sucher Osterreichs kénnte bei der
Lekture der heimischen Presse den
Eindruck gewinnen, in einem Land, das
von einem armsten zu einem reichsten
Lander Europas und damit der Welt
wurde, dessen Pro-Kopf-Einkommen
fast das Zehnfache von 1937 betragt,
sei die Armut das Hauptproblem. Zu-
gegebenermallen  werden solche
Gedankengange durch die Armuts-
definition der UNO gefdérdert, wonach
Personen, deren Einkommen 60% des
Landesdurchschnitts nicht erreicht,
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armutsgefahrdet sind. Auf diese Wei-
se ist namlich sichergestellt, dass
das Armutsproblem nie verschwinden
kann. Denn selbst bei relativ gleich-
maRiger Einkommensverteilung, wie
sie in Osterreich gegeben ist, muss
ein fast konstanter Anteil unter diesem
Grenzwert liegen. Mit der vielkritisier-
ten bedarfsorientierten Mindestsiche-
rung von 744 Euro mussten 1959 im
Durchschnitt alle dsterreichischen Un-
selbststéandigen ihr Auslangen finden.
Es ist schon klar, dass Armut auch ein
relatives Element enthalt, aber eine et-
was nilchternere Betrachtung dieses
Problems erschiene angezeigt.

Die Finanzkrise brachte den stérks-
ten wirtschaftlichen Rickschlag seit
1945 in den westlichen Landern. Doch
bewies die Staatengemeinschaft durch
ihr energisches, keynesianisch inspi-
riertes Eingreifen, dass selbst solche
gravierenden Probleme geldst werden
kénnen. Man vergleiche den Ruck-
gang des &sterreichischen Brutto-Na-
tionalprodukts 2009 von 3,5% real mit
jenem von 1929 bis 1933 von 22,5%,
nicht zu reden von der Arbeitslosigkeit.
Unser Sozial- und Wirtschaftssystem
scheint also ziemlich robust zu sein.
Wir sind noch lange nicht so weit, um
sagen zu mussen: ,Lasst alle Hoff-
nung fahren!®

Anmerkung

' Guger, Alois; et al., Umverteilung durch

den Staat in Osterreich (WIFO, Wien
2009).
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Small Is Beautiful

Zum 100. Geburtstag von
Ernst Friedrich (Fritz) Schumacher

Kurt W. Rothschild (1914-2010)

Anfangs der Siebzigerjahre des vo-
rigen Jahrhunderts erschienen zwei
von Nationaldkonomen verfasste Bi-
cher, die sich analysierend und mah-
nend mit den in der Wirtschaftswissen-
schaft vernachlassigten Themen sehr
langfristiger 6kologischer und sozialer
Folgen des aktuellen Wirtschaftspro-
zesses und des Primats des Wachs-
tumsziels befassten. Beide Blicher wa-
ren ein durchschlagender Erfolg weit
ber den Kreis der Okonomen hinaus
und sorgten fiir anhaltende Diskussio-
nen weltweit, allerdings mit besonde-
rem Schwergewicht im angelsachsi-
schen Bereich. (Beide Blicher waren
in englischer Sprache abgefasst.)

Das (zeitlich) erste Buch erschien
1971 unter dem Titel ,Limits to Growth",
verfasst von den amerikanischen Au-
toren Daniella und Dennis L. Mea-
dows und J. Forrester. Ein Jahr spa-
ter erschien mit einer umfassenderen
soziodkonomischen Perspektive das
Buch ,Small Is Beautiful. A Study of
Economics as if People Mattered” von
dem in England wirkenden deutschen
Okonomen Ernst Schumacher. Ob-
wohl dieses Buch nicht an den durch-
schlagenden Erfolg und die kritischen
Auseinandersetzungen mit den ,Limits
to Growth" herankam (nicht zuletzt we-
gen Schumachers weit ausschweifen-
der Betrachtungen'), gehodrte es doch
mit einer Auflage von vier Millionen
und Ubersetzungen in 22 Sprachen zu
einem der erfolgreichsten Blcher der
damaligen Zeit,? das auch heute — und
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gerade heute in dieser Zeit kontrover-
ser Globalisierungstendenzen — eine
Durchsicht verdient.

Bevor einige Bemerkungen in dieser
Richtung vorgetragen werden, soll je-
doch Ernst Schumacher, dessen 100.
Geburtstag heuer gefeiert wird, kurz
vorgestellt werden.® Schumacher wur-
de nicht durch Zufall Wirtschaftswis-
senschaftler. Er war ,erblich belastet®.
Sein Vater war Professor der Wirt-
schaftswissenschaft an der Universitat
Bonn, und es war auf seinen Wunsch,
dass Schumacher das Okonomie-
studium wahlte, obwohl er sich lieber
einer kinstlerischen Laufbahn im Be-
reich von Literatur und Theater gewid-
met hatte. Nichtsdestoweniger war er
in dem weniger geliebten Studium so
erfolgreich, dass er — zwanzigjahrig
— das berihmte Rhodes-Stipendium
der Universitat Oxford gewann (er war
einer der zwei Stipendiaten unter 200
Bewerbern). Diese zwei Jahre in Eng-
land (1930-32), wahrend denen er mit
Keynes in Kontakt war, mit dem er auch
fur kurze Zeit wahrend der Kriegsjahre
zusammenarbeitete, waren pragend
fur seine weitere Karriere. Er ,verlieb-
te“ sich in England, und obwohl er nach
einem weiteren Stipendienjahr an der
Columbia University in den USA nach
Deutschland zurtickkehrte, entschloss
er sich 1937, als ihm ein Posten als
Finanzberater bei Unilever angeboten
wurde, nach England zu Ubersiedeln,
das dann seine permanente Heimat
wurde.

Die weitere Karriere Schumachers ist
gekennzeichnet durch seine frihzeiti-
ge Entscheidung, auch im praktischen
Leben zu stehen und ,schépferisch”
tatig zu sein: kein ,Elfenbeinturm® fur
ihn.* ,Reine” Theorie lockte ihn nicht
besonders, und er strebte daher keine
akademische Karriere an, sondern war
Uberwiegend gesuchter Wirtschafts-
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berater in strategischen Bereichen.
Neben journalistischer Tatigkeit (ins-
besondere fir die ,Times“ und den
,Observer*) war er nach Ende des
Kriegs unter anderem als Economic
Adviser bei den Alliierten Militarbehor-
den beschaftigt, war mallgeblich am
Wiederaufbau des deutschen Kohle-
bergbaus beteiligt, war von 1950 bis
1970 Berater und Planungschef des
einflussreichen britischen ,National
Coal Board“ und daneben fallweise
Berater in Burma, Indien und anderen
Entwicklungslandern, schrieb zahlrei-
che Bicher und Aufsatze und war ein
gesuchter Vortragender. Als er 1977
starb, erschienen in der ,Times* drei
Nachrufe, und beim Requiem in West-
minster waren Kardinal Hume sowie
die geistige und wirtschaftliche Promi-
nenz anwesend.

~Small Is Beautiful, das Buch, das
Schumacher weltweit bekannt machte,
spielt deshalb eine besondere Rolle,
weil in ihm seine verschiedenen Uber
zahlreiche Aufsatze und Vortrage ver-
streuten Ideen und Reformvorschlage
in einem zusammenhangenden Gan-
zen zusammengefasst sind. Der Titel
~Small Is Beautiful* ist — wie wir spa-
ter noch sehen werden — eigentlich
irrefihrend. Schumacher ist nicht der
(unsinnigen) Meinung, dass Kleinheit
als solche immer winschenswert ist
und asthetische Qualitaten besitzt. Es
ging ihm — unter anderem — nur da-
rum, eine Gegenmeinung zu der ver-
breiteten Meinung ,Bigger is better”
zu prasentieren. Das ist nur ein klei-
ner Teil des Buches, dessen Ziel viel
besser durch den Untertitel (A Study
of Economics as if People Mattered)
charakterisiert ist. Aber wenn es rich-
tig ist, dass ein guter Buchtitel fiir den
Verkauf eines Buches eine nicht un-
wichtige Rolle spielt, dann war der Titel
~omall Is Beautiful“, der bald ein ver-
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breiteter Slogan wurde, zweifellos eine
wichtige Hilfe fur die rasche Aufnahme
des Buches. Etwas ausflhrlicher als
der Untertitel fasst eine Passage aus
einem Vortrag Schumachers, den er
am Vortag seines Todes hielt, sein
Grundanliegen zusammen. Dort hiel3
es: ,Wir betrachten gegenwartig die
Okonomie nicht in erster Linie unter
dem Gesichtspunkt des Menschen.
Wir betrachten sie in erster Linie un-
ter dem Gesichtspunkt der Produktion
von Gutern. Sie sind ein Produktions-
mittel. Dies ist die Art Industrie, die wir
in die Entwicklungslander bringen. Im
Grunde unseres Herzens wissen wir,
dass diese Art von Industrie keine
Zukunft hat. Die Natur ist ihr nicht ge-
wachsen, die Rohstoffvorrate sind ihr
nicht gewachsen, der Mensch ist ihr
nicht gewachsen.*

Bei einer Lekture von ,Small Is Beau-
tiful, die auch heute noch anregend
ist, darf nicht vergessen werden, dass
vieles, was von Schumacher betont
und kritisiert wird, heute bereits in eine
breite Diskussion eingebettet ist, zur
Zeit der Verodffentlichung des Buches
aber noch kaum beachtet oder als we-
nig relevant betrachtet wurde. Das gilt
besonders flr das Thema des Einflih-
rungskapitels, das mit einem Pauken-
schlag eroffnet wird: ,Es ist einer der
verhangnisvollsten Irrtimer unserer
Zeit zu glauben, das Problem der Pro-
duktion sei geldst” (11).> Produktion,
so wird grundsatzlich angenommen,
kénne durch Entwicklung und Weiter-
gabe technischen Wissens standig
erhalten und erweitert werden. Dabei
sieht sich der moderne Mensch aber
nicht als Teil der Natur, sondern als
ihr Beherrscher. Aber wenn wir einen
.Kampf“ gegen die Natur fihren, dann
wirde Sieg Untergang bedeuten. Der
grofRe Irrtum besteht darin, nur selbst-
geschaffenes Kapital in Rechnung zu



36. Jahrgang (2010), Heft 4

stellen. Abbau von Naturschatzen wird
nicht als Kapitalkosten bewertet. Er
stellt Ertrdge dar. Zu diesen schwer-
wiegenden  Problemen®  kommen
wachsende Anforderungen an die Be-
lastbarkeit und Anderungsfahigkeit der
Menschen, die ebenfalls einen nicht
beachteten Kostenfaktor darstellen.

,Worum aber geht es mir? Einfach
darum, dass unsere Hauptaufgabe
darin besteht, von unserem gegenwar-
tigen Kollisionskurs wegzukommen.
Wer aber soll eine solche Aufgabe in
Angriff nehmen? Ich denke, jeder von
uns, ob alt oder jung, machtig oder
machtlos, reich oder arm, mit oder
ohne Einfluss. Uber die Zukunft zu
sprechen ist nur dann sinnvoll, wenn
daraus jetzt ein Handeln wird....Min-
destens muissen wir das Problem
grundlich verstehen und beginnen, die
Méoglichkeiten zu sehen, einen neuen
Lebensstil mit neuen Produktionsver-
fahren und neuen Verbrauchsmustern
zu entwickeln: einen auf Dauer aus-
gerichteten Lebensstil“ (17/18). Kein
Verlass hier auf erzwungenen Verzicht
oder problemaufschiebende Exper-
tenempfehlungen. Gesucht ist ein all-
gemein akzeptierter neuer Lebensstil
statt bloRer Produktionsziele: ein neu-
er Mensch? Ein Mensch, mit der Natur
verbunden, der unter den neuen Ver-
haltnissen Arbeitsfreude, Wohlstand
und Zufriedenheit finden kann. Hinwei-
se zur Erreichung solcher Bedingun-
gen sind bei Schumacher u. a. eine
biologische Landwirtschaft, kleinere
menschenfreundliche  Technologien
und Produktionsstatten, solidarische
Beziehungen etc.

Im Folgenden geht Schumacher auf
ethische Fragen ein, die politisches
und wirtschaftliches Verhalten betref-
fen und deren Beachtung er als Vor-
aussetzung fur eine befriedigende L6-
sung der Zukunftsprobleme erachtet.
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Im Wesentlichen geht es ihm darum,
vom materiell orientierten homo oe-
conomicus zu einem geistig und ,see-
lisch“ starker motivierten Menschen
zu wechseln. Er stimmt Gandhi zu,
der verachtend von Trdumen sprach,
die so vollkommen sind, dass nie-
mand gut sein muss. Und er kritisiert
bei Keynes, den er im Allgemeinen
bewundert, dass er in seiner optimis-
tischen Zukunftsvision ,Wirtschaftliche
Moglichkeiten fur unsere Enkel® eine
bessere und schénere Welt in etwa
hundert Jahren erwartet, wenn durch
den standigen Fortschritt der jetzigen,
auf materielles Wachstum ausgerich-
teten Wirtschaft eine ausreichende
materielle Grundlage fur jeden Blrger
gesichert sein wird. Schumacher be-
zweifelt einen engen Zusammenhang
zwischen ,ausreichender materieller
Ausstattung und ,ethisch und geistig
gutem® Verhalten und betont dartber
hinaus, dass angesichts von Bevdlke-
rungswachstum, Rohstoffbegrenzun-
gen und standig wachsenden Bedurf-
nissen die ldee einer allumfassenden
optimalen materiellen Ausstattung so-
wieso utopischen Charakter hat.
Schumacher anerkennt, dass es der
menschlichen Natur sehr entgegen-
kommt, sich personlich zu bereichern,
und das dies ein wichtiger wirtschaft-
licher Antrieb sein kann. Der homo
oeconomicus ist keineswegs eine un-
nitze Fiktion der Theorie. Aber ,eine
Haltung dem Leben gegeniber, die Er-
fullung ausschlieBlich im Streben nach
Reichtum — kurz gesagt im Materialis-
mus — sucht, passt nicht in diese Welt,
weil sie kein begrenzendes Prinzip
anerkennt® (26). Langfristige Vernunft
erfordert Stetigkeit und Nachhaltigkeit.
Wachstum als zeitlich begrenztes Ziel
kann durchaus vernunftig sein. Aber
als einziges allgemeines und unbe-
grenztes Ziel ist es selbstzerstérend.
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Die Wissenschaft muss sich stérker
auf diesen Tatbestand ausrichten.
Die Gefahren wachsen geschwinder
als die Fahigkeiten, mit ihnen fer-
tig zu werden. (Diese Annahme, die
Schumacher damals mit nur wenigen
anderen Okonomen teilte, trennte sie
grundsatzlich von der Mehrzahl der
Okonomen, die den 6kologischen
Warnungen und Katastrophenszenari-
en kritisch gegenliberstanden.)
Diesen generellen Uberlegungen fol-
gen langere Listen von Vorschlagen zu
MaRnahmen und Anderungen, die den
aufgezeigten Problemen entgegenwir-
ken kdénnten. Einige sollen hier illustra-
tiv erwahnt werden. Ganz offensicht-
lich ist Schumachers Forderung, dass
man von dem im jetzigen Wirtschafts-
system dominierenden Element, stets
neue und kunstliche Bedirfnisse zu
schaffen, abrickt und eher Mittel und
Wege sucht, um in der Beschrénkung
von (unndtigen?) Bedirfnissen Be-
friedigung und eine Verringerung von
Spannungen zu erreichen. Kritik Ubt
er an dem standigen Drang zu immer
gréReren Maschinen, Firmen, Fusio-
nen und an der Machtkonzentration,
die damit verbunden ist. Vor allem
pladiert er fur eine erschwingliche und
menschennahe Technik (intermediate
technology), die individuelle Tatigkeit
und Arbeitszufriedenheit férdern kénn-
te, sowie fUr mehr Mdoglichkeiten fir
kleinere Aktivitatseinheiten (Unterneh-
men, Regionen, Nationen) mit mehr
Experimentiermdglichkeiten und einer
Eingrenzung lokaler Katastrophen. All
dies und manches mehr erfordert aber
Anderungen im Verhalten der Men-
schen. Habgier und Neid — bedeut-
same Triebfedern unserer Aktivitaten
— muissen zurlickgedrangt werden,
um es den Menschen zu ermdgli-
chen, neue und ,vernlnftige* Wege
fur menschenwdirdiges Verhalten ein-
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zuschlagen und geistig-ethische Ziele
zu verfolgen, die friedlich miteinander
vereinbar sind.

Ein gesondertes Kapitel ist der Wirt-
schaftswissenschaft gewidmet. Hier
besteht Schumachers Hauptkritik in
dem Vorwurf, dass die Wirtschafts-
wissenschaft mit ihren Begriffen von
~Wirtschaftlichkeit” und ,Unwirtschaft-
lichkeit in den letzten hundert bis
zweihundert Jahren eine beangstigend
fuhrende Rolle im gesellschaftlichen
Leben erlangt hat. ,Wirtschaftlichkeit*
wird zum ersten Gebot, ,Unwirtschaft-
lichkeit® zum existenzvernichtenden
Urteil. Letztere ist eine Krankheit, ge-
gen die die Okonomen Rezepte bereit-
stellen sollen. Schumacher bestreitet
nicht, dass Wirtschaftlichkeit (in sei-
nem erweiterten Sinn von ,gewinn-
bringend®) im Marktgeschehen eine
Rolle zu spielen hat und fur K&aufer und
Verkaufer als Richtlinie dienen kann.
Seine Kritik richtet sich gegen die Aus-
dehnung dieser Sichtweise auf immer
weitere Gebiete individueller und ge-
sellschaftlicher Entscheidungen, wie
sie charakteristischerweise in Kos-
ten-Nutzen-Analysen zutage treten.
Aber in diesen Nicht-Markt-Aktivitaten
und -Entscheidungen spielt das wirt-
schaftliche Element nur eine Teilrolle
neben anderen wichtigen Elementen
wie qualitative, soziale, ethische As-
pekte, die durch die Dominanz der
Okonomischen Sichtweise entweder
ganz unterdriickt werden oder in Kos-
ten-Nutzen-Analysen durch absurde
Quantifizierungsmethoden in das wirt-
schaftliche Kalkil einbezogen werden
(,Economic Imperialism®). Aussagen
wie: ,Was fur General Motors gut ist,
ist auch fir die Vereinigten Staaten
gut®, erhalten dann einen Sinn. Die
nivellierende Dominanz einer engen
wirtschaftlichen Perspektive zeigt sich
auch in der verbreiteten Verwendung
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der Daten uber Wirtschaftswachstum
(BIP oder BIP pro Kopf) als (einzige!)
Indikation flir Erfolgsvergleiche zwi-
schen verschiedenen Nationen. Dabei
ist es vollig egal, ob dieses Wachstum
durch den Abbau von Naturschatzen
oder durch den Bau von Wohnh&usern
erzeugt wurde. Schumacher pladiert
angesichts dieser und einiger wei-
terer Uberlegungen dafiir, dass sich
die Wirtschaftswissenschaft als eine
Metawissenschaft verstehen solle.
Sie solle ihre Grenzen erkennen und
in ihre Analysen und Empfehlungen
einflieRen lassen. Qualitative, soziale,
ethische und andere nicht-6konomi-
sche Anforderungen sollten vor der
wirtschaftlichen Analyse festgelegt
werden.’

Dieser grundsétzlichen Stellung-
nahme folgen mehrere Kapitel, in de-
nen Schumacher ausfuhrlich auf ver-
schiedenste Fragen eingeht, die sich
bei einer neuen Einstellung zur Wirt-
schaftstheorie und zu den Begriffen
~Wirtschaftlichkeit” und ,Unwirtschaft-
lichkeit“ ergeben. Unter ihnen ist eines
(,Grold oder Klein?“), in dem nun das
titelgebende ,Small Is Beautiful® ex-
plizit in Erscheinung tritt. Wie schon
erwahnt, geht es dabei nicht um eine
Glorifizierung kleiner Formationen in
Wirtschaft und Gesellschaft, sondern
um eine Kritik und Relativierung der
dominanten Tendenz, grofere Ein-
heiten als Uberlegen anzusehen und
anzustreben. Dem stellt Schumacher
den Grundsatz entgegen, dass Klein
und Grol3 ein Dualismus ist, mit je
nach Problem und Situation verschie-
denen Eigenschaften. Es gibt kein ein-
faches Optimum. Es geht darum, die
jeweiligen Umstande abzuwagen. Als
Beispiel flhrt er die Frage nach einer
winschenswerten Gré3e von Stadten
an. Kleine Stadte haben den Nachteil
geringer Spezialisierungs- und Koor-
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dinationsmoglichkeiten, grofle Stadte
leiden unter Behinderungen und Un-
Ubersichtlichkeit. Aus nicht ganz Uber-
zeugenden Grinden tippt Schuma-
cher auf 500.000 Einwohner als eine
wilinschenswerte StadtgroRe.

Aber weil es Schumacher vor allem
darum geht, gegen den durch den
technischen Fortschritt verstarkten
GréBenwahn (Institutionen, Firmen,
Regionen, Staaten) vorzugehen, be-
tont er im Weiteren die Vorteile der
Kleinheit, die er auf oberster Ebene in
drei Eigenschaften zusammenfasst:
Uberschaubarkeit,  Annehmlichkeit,
Menschlichkeit.® ,Small“ kann ,beauti-
ful“ sein. Neben verschiedenen Einzel-
problemen kommt Schumacher etwas
ausfuhrlicher auf die durch technischen
Fortschritt und zunehmende Freihan-
delspolitik aufkommenden Tendenzen
zu einer Weltwirtschaft zu sprechen, in
der einzelne Nationen keine Bedeutung
mehr haben. Obwohl das Wort ,Globa-
lisierung“ bei ihm nicht auftaucht — es
war 1973 noch nicht zum Modewort
geworden —, ist vieles, was er schreibt,
eine Vorwegnahme spaterer heftiger
Globalisierungsdiskussionen und nicht
zuletzt der realen Probleme, die in der
jungsten globalen Finanzkrise zutage
traten. ,Wirtschaftspolitik“, so schreibt
er, ,zehrt fast die gesamte Kraft ei-
ner Regierung auf, zugleich wird sie
immer ohnmachtiger® (62/63). Doch
starker als die Frage der Effektivitat
der Wirtschaftspolitik wiegt bei Schu-
macher ihre wachsende Vorherrschaft
Uber und Verdrangung von Fragen der
Menschlichkeit und Ethik. ,Wirtschafts-
wissenschaft saugt die gesamte Ethik
auf und bekommt Vorrang vor allen
anderen menschlichen Erwéagungen®
(63).° Die wachsende internationale
wirtschaftliche Verflechtung erzeugt —
so Schumacher — zweifellos neue Frei-
heiten, aber andere Freiheiten werden
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verunsichert oder gehen verloren. Die
wachsende Mobilitdt und Flexibilisie-
rung fihren zur Entwurzelung und
Verlust von Arbeitszufriedenheit und
zu wachsender Kriminalitat. Soziale
Probleme erzeugen eine duale Gesell-
schaft und politische Labilitdt. GrolRe
oder Kleinheit von Staaten und Regio-
nen spielen in diesem Zusammenhang
eine Rolle, aber sie sind kein entschei-
dender wirtschaftlicher Faktor.® Das
Hauptproblem fir die Wirtschaft be-
steht in der Erkenntnis und Unterschei-
dung zwischen zwei unterschiedlichen
Zielgruppen:

1. Geht es um Giterproduktion (mit
Abstraktionen wie Wachstumsrate,
Kapitalbildung etc.)?

2. Geht es um Menschen (Armut,
Entfremdung, Stress etc.)?"

Es ist besonders die Zielgruppe (2),
fir welche Kleinheit (Uberschaubar-
keit, Solidaritat) relevant sein kann.
Und hoffnungsvoll endet dieses Kapi-
tel mit dem Satz: ,Gibt es nicht genug
Zeichen der Zeit, die erkennen lassen,
dass ein Anfang nétig ist” (68).

Nach all diesen grundséatzlichen
Uberlegungen folgen zahlreiche Ka-
pitel, die alle auf friheren Uberar-
beiteten Vortragen und Aufsatzen
beruhen und sich mit diesen Sonder-
problemen beschéaftigen, wobei Schu-
machers grundlegende Lebens- und
Wirtschaftsphilosophie stets sichtbar
eingeflochten ist. Sie beschaftigen
sich u. a. mit so diversen Fragen wie
der zentralen Rolle von Energie fir
die zukunftige Entwicklung (die den
Berater des britischen ,National Coal
Board“ besonders interessierte), mit
den Problemen und Gefahren der in
Entstehung begriffenen Atomenergie
(mit erstaunlicher Voraussicht spaterer
Probleme, die von Okonomen kaum
beachtet wurden), mit Problemen der
Entwicklungslander, mit der Rolle von
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Eigentum und Sozialismus sowie mit
methodologischen Fragen, mit beson-
derem Gewicht auf der Frage der Mog-
lichkeit und Aussagefahigkeit langfris-
tiger Prognosen. All diese Kapitel, auf
die hier nicht ndher eingegangen wird,
sind nur teilweise veraltet und durch
die Bank lesenswert.

Zum Abschluss moéchte ich noch
einmal kurz auf eine Gegenuberstel-
lung der beiden Erfolgsblcher ,Limits
to Growth* (,Meadows®) und ,Small
Is Beautiful“ (,Schumacher®) zurtick-
kommen. Was die beiden Blcher ge-
meinsam haben, ist ihre Pionierrolle
fur die Entwicklung einer breiteren
Wahrnehmung und Bericksichtigung
Okologischer Probleme und von Nach-
haltigkeit. Dann aber gehen ihre Wege
auseinander. Meadows bewegt sich
durchwegs im methodologischen Rah-
men der mainstream economics und
produziert mit Hilfe ausgefeilter 6kono-
metrischer Methoden und sorgfaltiger
quantitativer Schatzungen ,realisti-
sche® Prognosen langfristiger 6kologi-
scher Probleme und Knappheiten. Er
appelliert an die Einsicht des homo oe-
conomicus, diese Probleme rechtzei-
tig und rational zu behandeln. Das ist
nicht die Welt, in der Schumacher lebt.
Wiewohl er die Arbeit von Meadows
und deren Schlussfolgerungen weitge-
hend anerkennt, geht sie fur ihn nicht
genugend weit. Seine 6konomische
Perspektive ist in ein weiteres, zum
Teil metaphysisches Menschenbild
eingebaut, um das es letzten Endes
geht. Die gegenwértig dominierende
Wirtschaftstheorie und Wirtschafts-
politik beglnstigt die Motivation eines
homo oeconomicus und kurzfristiges
produktionsorientiertes Handeln statt
einer menschenorientierten  Sicht-
weise, die der ,Natur® der Menschen
und den langerfristigen Erfordernissen
besser entspricht. Notwendig ist da-
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her eine Anderung der Menschen weg
von Habgier und Neid hin zu den Er-
fordernissen von Gemit, ,Seele und
Néachstenliebe. Eine Basis fir einen
solchen Wandel glaubte er vor allem in
religidsen Bereichen zu finden. Nach
seinem Aufenthalt in Burma flhlte er
sich sehr zum Buddhismus hingezo-
gen und — beeindruckt von mehreren
papstlichen Enzykliken — entschloss er
sich schlief3lich kurz vor seinem Tod,
vom ,kihlen* Protestantismus zu ei-
nem mystischeren Katholizismus zu
konvertieren.

Anmerkungen

' Methodologisch unterscheiden sich die
beiden Blcher, welche die langerfristi-
ge Vision gemeinsam haben, ganz ent-
scheidend. Meadows et al. versuchen
im Rahmen der herrschenden Wirt-
schaftstheorie mit Hilfe quantifizierba-
rer Daten der Vergangenheit und 6ko-
nometrischer Analysen weitere Verlaufe
abzuschéatzen und vor den langfristig zu
erwartenden Schwierigkeiten zu war-
nen, wahrend Schumacher auf weiten
Strecken verbal 6konomische Zusam-
menhange mit anderen sozialen und
gesellschaftlichen Elementen zusam-
menfihrt und darauf aufbauend grund-
séatzliche Anderungen im menschlichen
Verhalten sowie im Inhalt und der Rolle
der herrschenden Wirtschaftstheorie
fur nétig halt, um langfristig Frieden und
Wohlfahrt zu sichern.

2 Times Literary Supplement” schrieb
am 6. Oktober 1995 (S. 39): ,Small Is
Beautiful is among the 100 most influ-
ential books since World War 2*.

3 Siehe dazu: Barbara Wood (Tochter
von Schumacher), Alias Papa. A Life of
Fritz Schumacher (London 1984), und
Wolfgang Hadecke, Versuch tber Ernst
Friedrich Schumacher, Anhang in: Ernst
Friedrich Schumacher, Small Is Beauti-
ful (Heidelberg 1995) 269-75.
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Schumacher empfahl einmal folgen-
de drei Eigenschaften fur einen Wirt-
schaftswissenschaftler: eine solide the-
oretische Kenntnis der Wirtschaft, eine
grundliche Erfahrung im Wirtschaftsle-
ben und eine gewisse journalistische
Erfahrung, die lehrt, wie man sich ver-
standlich macht.

Alle alleinstehenden Ziffern in Klam-
mern sind Seitenangaben zu folgender
Publikation: Ernst Friedrich Schuma-
cher, Small Is Beautiful. Die Riickkehr
zum menschlichen Maf (Heidelberg
1995).

Hier, wie auch an allen anderen Stellen,
wird auf einen Hinweis auf die zahlrei-
chen empirischen Unterlagen verzich-
tet, die das Buch enthalt.

Ein gutes Beispiel ist vielleicht Keynes
und seine ,General Theory“. Diese war
geschrieben unter der vorangegange-
nen Annahme, dass Arbeitslosigkeit
aus sozialen und politischen Griinden
auf jeden Fall minimiert werden soll.

Es ist diese weite Perspektive, die
Schumacher von Leopold Kohr lber-
nahm, die seine Uberlegungen grund-
satzlich von den GrdRenbetrachtungen
in der traditionellen Wirtschaftstheorie
unterscheiden. Diese beschaftigen sich
mit eng umgrenzten 6konomischen Teil-
problemen, wie zum Beispiel die umfas-
sende Diskussion Uber economies of
scale in der Produktion oder eine friihe
Diskussion in der Antimonopolpolitik
der USA, ob ,bigness” als solche als
Monopolelement zu gelten habe.

Etwas Einsicht in diese Erkenntnis zeig-
te die Weltbank mit dem Entschluss,
neben ihren  wirtschaftspolitischen
Agenden auch dem Armutsproblem
entscheidende Aufmerksamkeit zu wid-
men.

Fur dsterreichische Historiker kann von
Interesse sein, dass die Frage der ,Le-
bensfahigkeit” kleiner Nationen, die die
Politik Osterreichs nach dem Ersten
Weltkrieg so belastete, unzuldssig und
unsinnig sei. Unzuldssig, weil die Er-
fahrung zeigt, dass in der Realitat kein
Zusammenhang zwischen Staatengro-
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3e und wirtschaftlichem Erfolg besteht, " Ich mdchte den Lesern nicht verheimli-
und unsinnig, weil ,Lebensfahigkeit” ein chen, dass in dieser Liste auch der mys-
Begriff ist, der nur auf Menschen ange- tische Schumacher zu Worte kommt und
wendet werden kann. »1od der Seele” als ein Element anflihrt.
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BUCHER

Heterodoxe Okonomie fiir Wirt-
schaft und Gesellschaft

Rezension von: Joachim Becker, Andrea

Grisold, Getraude Mikl-Horke, Reinhard

Pirker, Hermann Rauchenschwandtner,

Oliver Schwank, Elisabeth Springler, En-

gelbert Stockhammer (Hrsg.), Heterodoxe

Okonomie, Metropolis, Marburg 2009,
266 Seiten, € 19,80.

Wahrend vielerorts angesichts der
Krise die Notwendigkeit von alterna-
tiven Perspektiven in der Okonomie
bekundet wird, lauft das Programm
zur heterodoxen Okonomie an der
WU Wien im Zuge einer Vereinheitli-
chung in der Lehre aus. Der Zugang
fur Studierende zu Wissen jenseits
des Mainstream wird damit systema-
tisch erschwert — Motivation genug fir
die bisherigen zentralen Tragerlnnen
des Programms, um zentrale Aspekte
heterodoxer Okonomie in Buchform
festzuhalten. Damit wird eine wichti-
ge Grundlage geschaffen, um Uber
das auslaufende Programm und die
WU hinaus Perspektiven jenseits des
Mainstream zuganglich zu machen.
Es gelingt nicht nur, verschiedene he-
terodoxe Zugange zu dokumentieren,
sondern konzeptionell eine systema-
tische Abgrenzung vom orthodoxen
Mainstream vorzunehmen. Auch wird
wissenschaftstheoretisch sehr deutlich
argumentiert, wo konzeptionelle Prob-
lembereiche des Mainstream liegen
und warum heterodoxe Zugange daher
notwendig sind.

In der Einflhrung zum Buch wird
festgehalten, dass nicht zu Beginn die
Rechtfertigung fiir die Notwendigkeit

heterodoxer Zugénge, sondern viel-
mehr die Zugénge als solche stehen
sollten. Erst am Schluss steht ein aus-
fuhrlicher und sehr prazise argumen-
tierter Artikel von Reinhard Pirker und
Hermann Rauchenschwandter. Ich ma-
che diesen ausfihrlichen Text, der sich
unter dem Titel ,Kritik und Krisis der or-
thodoxen Okonomie und die epistemo-
logische Konstitution der heterodoxen
Okonomie* tiber 50 Seiten erstreckt,
jedoch zum Ausgangspunkt der Be-
sprechung, kann ja die Notwendigkeit
heterodoxer Okonomie fiir Wirtschaft
und Gesellschaft nicht als weithin un-
hinterfragt angenommen werden.

Der Beitrag setzt bei dem an, was
heute bei orthodoxen 6konomischen
Theorien Kernbestandteil ist bzw. als
solcher eingefordert wird: der Mathe-
matik. Dabei wird eine historische Per-
spektive auf die Mathematik und deren
Verwendung in der Okonomie als not-
wenig eingenommen, ,weil die Diskus-
sionen Uber ,die' Mechanik und Ma-
thematik unscharf sind, so als géabe es
eine gleich bleibende Mathematik Uber
die Jahrhunderte hinweg“ (S. 215).

Auf eine machtanalytische Perspek-
tive, die sich mit der gesellschaftliche
Einbettung und Wirkung von 6konomi-
scher Wissenschaft beschéaftigt, wird
im Beitrag verzichtet. Die im Beitrag
gewahlte Form der wissenschaftsim-
manenten Kritik ist in ihrer detaillierten
und facettenreichen Argumentation als
aulerst gelungene Auseinanderset-
zung mit den Grundlagen von ortho-
doxer und heterodoxer Okonomie zu
beurteilen.

Aufbauend auf die Frage der Hand-
lungen einzelner 6konomischer Subjek-
te im Spannungsfeld von formalen Kal-
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kilen und lebensweltlicher Perspektive
wird gezeigt, wie der Grundlagenstreit
in der Mathematik Uber ontologische,
axiomatische Aspekte im letzten Drit-
tel des 19. Jahrhunderts fundamental
in die Etablierung der formalen Oko-
nomie hineingespielt hat. Diese zeigt
sich auch in der Art und Weise, wie
methodologischer Individualismus und
logische Zeit (Kernkritikpunkte hetero-
doxer Sichtweisen) eng mit dem spezi-
fischen Erkenntnisfortschritt in der Ma-
thematik verbunden gewesen sind. Im
Zuge einer immanenten Kritik werden
die mathematischen Fundamente und
logischen Axiome geprift. Denn soll
,die Mathematik in der orthodoxen Oko-
nomie blol angewendet werden, ohne
dass Uber die (logische, empirische
oder ontologische) Rechtmafigkeit be-
funden wird, so ist dies besinnungslos
und fihrt zu einer objektivistischen Kri-
sis der Wissenschaften, der Okonomie
insbesondere.” (S. 218)

Zur Unterstreichung der Problematik
werden auch Kritiken prominenter Ver-
treter des Mainstream wie Milton Fried-
man, Ronald Coase und Mark Blaug
als Referenzen angeflihrt. Es muss da-
her die Frage nach dem Sinn der Ma-
thematik fiir die Okonomie gestellt wer-
den. Dies kann auf unterschiedliche
Weise erfolgen. Die Autoren bauen in
ihrer Auseinandersetzung dabei vor al-
lem auf den kritischen Realismus Roy
Bhaskars sowie die Phanomenologie
Husserls. In kritisch realistischer Sicht
wird die Notwendigkeit einer Ontologie
des Sozialen auch fiir die Okonomie
als Ausgangsbasis argumentiert. In
der Tat wird in der orthodoxen Okono-
mie jedoch umgekehrt vorgegangen:
~Anstatt sich dieser ontologischen
Fragestellung zu unterziehen, setzen
sie einfach a priori, also mathematisch
voraus, dass die im reinen Anschau-
ungsraum verwendete Methode auch
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ontologisch adaquat sei. Sie passen
quasi ihren Gegenstand der Methode
an.“ (S. 249)

Mit Tony Lawson wird in kritisch re-
alistischer Perspektive argumentiert,
dass mathematisch-deduktive Metho-
den in der Okonomie nicht immer und
Uberall angewendet werden sollen: [...]
the explanation of the poor showing of
much modern economics is that ma-
thematical methods are being imposed
in situations for which they are largely
inappropriate [...] In short, | am conten-
ding that the essence of the heterodox
opposition is ontological in nature” (zit.
S. 251). Wéahrend sich mathematische
Analysen fir geschlossene Systeme
eignen, kommen soziale Ph&dnomene
in offenen Systemen vor, sie sind dy-
namisch und prozessual, verkettetet
und organisch, strukturiert und besit-
zen emergente bzw. generative Kréfte.
Dies macht sie mit Mathematik nicht
wirklich greifbar. Eine Verabsolutie-
rung des mathematisch-formalen Den-
kens fur 6konomische Fragen wird in
Anlehnung an Edmund Husserl damit
als naiv bezeichnet. In einem breiten
Institutionalismus wird eine ontologisch
alternative Herangehensweise gese-
hen. Es wird auch kurz ausgefiihrt, wie
damit 6konomische Phanomene zu
konzeptualisieren sind. Dies ist jedoch,
wie die anderen im Buch versammel-
ten Beitrége zeigen, nur eine heterodo-
xe Perspektive.

Die weiteren im Buch dargestellten
heterodoxen Zugange lassen sich grob
in (post-)keynesianische und kritische
politkonomische Theorien gliedern.
Im Rahmen von zwei Artikeln werden
auch noch zusatzliche Perspektiven
eingebracht. In den ersten zwei Bei-
trdgen des Buches werden die theo-
retischen Einsichten von Keynes mit
einem Schwerpunkt auf post-keyne-
sianischen Interpretationen darge-
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stellt. Engelbert Stockhammer zeigt
in seinem Artikel sehr deutlich auf,
wie die Zusammenhange von effekti-
ver Nachfrage, Einkommensverteilung
und Inflation in post-keynesianischer
Perspektive — etwa im Unterschied zur
NAIRU-Theorie des Neu-Keynesianis-
mus — verstanden werden kénnen.

Elisabeth Springler liefert einen sehr
aufschlussreichen Uberblick iiber die
post-keynesianische Theorien des en-
dogen Geldes, welche sie vergleichend
analysiert. Beide Autorlnnenen doku-
mentieren sehr deutlich, welche wirt-
schaftspolitischen Schlussfolgerungen
sich daraus ergeben. Diese stehen
denen des Mainstream in wesentlichen
Bereichen diametral entgegen.

In weiteren drei Beitrdgen werden
auf der kritischen politischen Okono-
mie von Karl Marx basierende Zugan-
ge dargestellt. Die Grundlagen von
Marx bis herauf zu aktuellen Debatten,
z. B. der Diskussion des Transformati-
onsproblems, werden in einem Aufsatz
von Reinhard Pirker und Engelbert
Stockhammer aufgearbeitet und sehr
Ubersichtlich dargestellt. Der Fokus
liegt dabei primar auf 6konomischen,
weniger auf dem politischen Aspekt
der politischen Okonomie.

Im Anschluss daran liefert Joachim
Becker in seinem Beitrag einen sehr
systematischen Uberblick tiber die Re-
gulationstheorie, die Grundlagen fir
eine systematische Reflexion der ge-
sellschaftlichen Krafteverhaltnisse be-
inhaltet. Dies ist insbesondere fur die
Fragen von Krisen und deren Ldsung
wichtig, wird (Wirtschafts-)Politik ja
nicht als ,technisches* Problem gese-
hen, sondern nicht zuletzt als Ergebnis
von gesellschaftlichen Auseinander-
setzungen begriffen.

Ein Beitrag, welcher die Starke polit-
Okonomischer Ansatze fur konkretere
Fragestellungen unterstreicht, wird von
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Andrea Grisold geliefert. In ihrem Ar-
tikel zu den Massenmedien zeigt sie,
wie im Rahmen dieses heterodoxen
Ansatzes unterschiedliche Abstrakti-
onsebenen verbunden und Erkenntnis-
se aus anderen Disziplinen, wie etwa
der Soziologie, eingebettet werden
kénnen.

Darliber hinaus gibt es einen Arti-
kel von Joachim Becker und Oliver
Schwank, der sich mit heterodoxen
Zugangen zu Fragen des peripheren
Kapitalismus sowie peripherer Staat-
lichkeit beschéftigt. Dabei werden ins-
besondere auch theoretische Entwick-
lungen aus der Peripherie einbezogen,
was in einen sehr gelungen einfiuhren-
den Uberblick zu den Debatten miin-
det.

SchlieBlich gibt es noch einen Auf-
satz von Gertraude Mikl-Horke, der
das Okonomieversténdnis in der Wirt-
schaftssoziologie vergleichend analy-
siert. Neben Max Weber und Talcott
Parsons wird die jingere wirtschafts-
soziologische Tradition von Mark Gra-
novetter behandelt. Letztere zeichnet
sich unter anderem dadurch aus, dass
sie eine bewusste Reaktion auf den
,okonomischen Imperialismus® dar-
stellt. Insgesamt liefert die Wirtschafts-
soziologie einen strukturierten Anstol3,
~wieder Uber die Ziele der Wirtschaft zu
reflektieren” (S. 207).

Wenn auch die Beitradge im Buch ein
sehr breites Spektrum und aus meiner
Sicht sehr zentrale heterodoxe Zu-
génge in der Okonomie abdecken, so
soll hier doch auch darauf verwiesen,
werden, dass heterodoxe Okonomie
auch noch mehr ist. Zu nennen waren
etwa feministische Zugénge. Die Mate-
rialitat der Okonomie im 6kologischen
Sinne sowie die starkere Berlicksich-
tigung der polittkonomischen Dimen-
sion finden zwar in den Beitrdgen von
Joachim Becker ihren Niederschlag,
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stellen im Rahmen heterodoxer Oko-
nomie jedoch auch eigenstandige De-
battenstrange dar.

Insgesamt bietet das Buch einen
sehr fundierten und préazisen Uberblick
zu zentralen heterodoxen Schulen.
Wahrend sich das Gros der Artikel fir
den/die mit dem Okonomischen Dis-
kurs vertraute Leserln und damit auch
als Grundlage fir einschlagig Studie-
rende als sehr zuganglich und wichtige
Ausgangsbasis erweist, stellt sich der
Artikel zur Kritik und Krisis der Okono-
mie als relativ voraussetzungsvoll dar.

Das Buch macht sehr deutlich, dass
die manchmal vermeintlich als Schwa-
che titulierte Heterogenitat heterodoxer
Ansatze gerade ihre Starke — ja ihren
Kern — darstellt. Jegliche Verengung
auf eine Perspektive oder eine Verstei-
fung auf mathematische Formalismen
stellt sich angesichts der Komplexitat
des sozialen Verhaltnisses Okonomie
als aullerst problematisch heraus. Im
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Sinne eines arbeitsteiligen Vorgehens
liegt es daher nahe, flir jeweils unter-
schiedliche Fragestellungen problem-
adaquate Zugange zu verwenden.
Dennoch kann auch die Frage gestellt
werden, wie und ob heterogene und
heterodoxe Ansatze kombiniert wer-
den koénnen. Wenn auch einerseits
das Vornehmen einer Anordnung nicht
unumstritten erscheint, so stellt m. E.
nach die politische Okonomie als pré-
diszipinlare (oder post-disziplinare)
Disziplin auf Basis der Ontologie und
Methodologie des kritischen Realis-
mus eine Grundlage dar, die es erlaubt,
unterschiedliche Zugénge in ihrer Ei-
genstandigkeit zu verbinden. Das Buch
stellt damit auch in dieser Hinsicht eine
wichtige Anregung dar und kann daher
dem/der Leserln warmstens empfoh-
len werden: Heterodoxe Okonomie ist
fur Wirtschaft und Gesellschaft uner-
I&sslich!

Johannes Jager
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Regionalokonomik — eine etwas
andere Okonomik

Rezension von: Wiebke Stérmann, Regi-

onalokonomik. Theorie und Politik, Ol-

denburg Wissenschaftsverlag, Miinchen
2009, 243 Seiten, broschiert, € 29,80.

Regionalékonomik — was ist das?
Warum braucht es Uberhaupt die-
se Disziplin abseits der allgemeinen
Volkswirtschaftslehre oder der interna-
tionalen Okonomik?

,Cities”, antwortete der stets wort-
gewandte Paul Krugman einem insis-
tierenden Okonomen auf einer Tagung
zur Neuen Wachstumstheorie in den
spaten 1980er-Jahren. Dieser unbe-
kannte, offenbar dem neoklassischen
Mainstream zurechenbare Kollege
Krugmans zeigte sich angesichts von
Annahmen der Theorievertreter der
Neuen Wachstumstheorie (gleiches
gilt auch fur die Neue Auflenhandels-
theorie oder die Neue Okonomische
Geografie) wie steigende Skalenertra-
ge oder positive Externalitadten angriffs-
lustig und verlangte nach empirischer
Evidenz bezlglich solch extravaganter
Annahmen. Die brillante — weil kiirzer
man es nicht mehr auf den Punkt brin-
gen kann — Antwort von Krugman fihr-
te auf dieser Konferenz zu unglaubigen
bis misstrauischen Reaktionen. Etwa
zwanzig Jahre spater hat Krugman den
Nobelpreis bekommen, und (positive
wie negative) Externalitaten sowie stei-
gende Skalenertrédge gehdren zum gu-
ten Ton volkswirtschaftlicher Analysen.

Freilich war Insidern einer rdumlich
sensiblen Okonomik spatestens seit
den Arbeiten Starretts Uber das ,spa-
tial impossibility-Theorem* bekannt,
dass eine Okonomie mit raumlicher
Dimension keine einfache neoklassi-
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sche Weltsicht mehr zulasst. Starrett
(1978) konnte in einem mikro6konomi-
schen Modell beweisen, dass bei An-
nahme von positiven Transportkosten
kein vollkommener Wettbewerbsmarkt
moglich ist. Tatsachlich wirde die-
ser Transport namlich unter den her-
kdmmlichen Annahmen, d. h. insbes.
konstanter Skalenertrdge, gar nicht
zustande kommen, eine allgemeine
Gleichgewichtslésung fuhrt zu einer
Situation ohne Handel. Da bei fehlen-
den Grolenvorteilen jeder Transport
nur den Gewinn der Unternehmen re-
duziert, kommt es zur Entstehung einer
Raumwirtschaftsstruktur, die treffend
als ,backyard capitalism® bezeichnet
wird: Jeder Produzent produziert am
Ort der Nachfrage, mit der absurd an-
mutenden Konsequenz, dass jeglicher
Handel zum erliegen kommt. Empiri-
sche Evidenz fir einen ,backyard ca-
pitalism*® lasst sich nur schwer finden,
demnach liegt die Schlussfolgerung
nahe, dass zunehmende Skalenertra-
ge wirken missen, welche zur Konzen-
tration von Produktionsaktivitdten im
Raum beitragen.

Freilich hatte es der Mainstream der
Volkswirtschaftslehre von ihrem wohl
wichtigsten Lehrer, Alfred Marshall,
aus dessen ,Principles of Economics®
wissen kénnen, dass Externalitaten
nicht nur in der Umweltékonomik von
Bedeutung sind, sondern auch flr die
Erklérung der Verteilung 6konomischer
Aktivitdten im Raum. Im zeitlichen
Kontext Ublich, aber gegen die formale
Strenge rezenter volkswirtschaftlicher
Theoriebildung, erscheint eine Aus-
sage Marshalls in seinen ,Principles®
Uber die Bedeutung raumlicher Nahe
zur Erklarung von industriellen Agglo-
merationen geradezu poetisch: ,The
mysteries of trade become no mystery;
but are as it were in the air.“ In der mo-
dernen Regionaldkonomik verwendet
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man dafir den eher prosaischen termi-
nus technicus ,knowledge spillovers*.

Zusammengenommen zeigen die-
se Beispiele, dass eine Okonomie mit
réaumlicher Ausdehnung eine Reihe
von Eigenschaften aufweist, die neo-
klassischen Modellwelten im Sinne
von Arrow-Debreu widersprechen.
Ahnlich wie in der Umweltdkonomik
spielen Externalitdten eine herausra-
gende Rolle: Steigende Skalenertrége,
unvollkommene Markte und Spillovers
sind eher die Regel als die Ausnahme.
Teilweise ist dies als Folge des spezifi-
schen Erkenntnisobjekts zu verstehen:
Regionen, verstanden als subnationale
Raumeinheiten, sind durch kleine re-
gionale Binnenmarkte und, jedenfalls
innerhalb von Nationen, durch homo-
gene Institutionen und das Fehlen von
Handels- und Wanderungsbarrieren
gekennzeichnet. Daraus folgt eine gro-
Rere Offenheit fur Giter- und Faktor-
strome (Arbeit, Kapital, Wissen), als
dies fir Volkswirtschaften charakte-
ristisch ist. Daraus ergeben sich aber
wiederum hohere Wahrscheinlichkei-
ten fur Marktunvollkommenheiten und
Externalitdten auf einem niedrigeren
Niveau raumlicher Disaggregation.'

Diese kurzen Hinweise zum Verhalt-
nis von Regionalékonomik und allge-
meiner Volkswirtschaftslehre deuten
also darauf hin, dass es sich hier um
zwar einerseits eng verwandte Dis-
ziplinen handelt, die aber gleichzeitig
unterschiedliche Zugénge und genui-
ne Problemstellungen aufweisen und
bearbeiten. Regionalékonomik ist eben
mehr als die bloRe Applikation raum-
loser volkswirtschaftlicher Theorien
auf regionale Fragestellungen — wenn-
gleich das naturlich ein zentraler Aus-
gangspunkt ist.2

Die Unterschiedlichkeit mag auch
dadurch belegt werden, dass in der
Regionalékonomik Theorien, wie z. B.
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sektorale und regionale Polarisations-
theorien oder regionale Innovations-
systeme, einen fixen Bestandteil des
fachspezifischen Wissensbestandes
bilden, obwohl sie weder formalisiert
sind noch von herkémmlichen neo-
klassischen Annahmen ausgehen.
Nach Capello (2008) lasst sich bei-
spielsweise zwischen einer ,regional
growth theory“ und einer ,regional
development theory“ als zentralen
Theoriebausteinen der Regional6ko-
nomik unterscheiden. Wahrend Ers-
tere eine Anwendung konventioneller
Wachstumsmodelle (Solow-Swan,
Harrod-Domar, Romer, Lucas) auf re-
gionaler Ebene bedeutet, beinhaltet
Letztere auch qualitative Faktoren wie
z. B. institutionelle Aspekte der Wis-
sensproduktion und -diffusion oder so-
ziale Milieus.

Ursache fur diesen, jedenfalls teilwei-
se, heterodoxen Theoriekanon ist wohl
vor allem die Erkenntnis, dass diese
Theorien wesentliche Aspekte einer
Raumwirtschaft darstellen  kdnnen
(z. B. Konzentration und Dispersion),
aber aufgrund ihrer realitdtsnaheren,
oft starker institutionendékonomisch
fundierten Annahmen sich gleichzeitig
einer Modellierung entziehen. Letzte-
res andert sich langsam seit einigen
Neuerungen im Bereich der Industrie-
Okonomik, AuRenhandelstheorie und
Mathematik (z. B. Chaostheorie etc.).

Wahrend die allgemeine Volkswirt-
schaftslehre und ihre Teildisziplinen
wie Wachstums- oder Auflenhandels-
theorie raumlose Punktwirtschaften
annehmen (oftmals implizit!), gehen
Regionalékonomen von der simplen,
aber folgenreichen Annahme von im
Raum operierenden 6konomischen
Akteuren aus, welche die damit ver-
bundenen Anreize, die sich aus rdum-
licher, sozialer, institutioneller und ko-
gnitiver Distanz und Nahe ergeben, in
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ihre (Optimierungs-)Kalkule mit einbe-
ziehen. Wahrend die Dimension Zeit
eine zentrale Rolle in der mikro- und
makrodkonomischen  Theoriebildung
spielt, findet man nach wie vor so gut
wie keine Hinweise auf die Bedeutung
der Dimension ,Raum® in den Stan-
dardlehrblichern zur Volkswirtschafts-
lehre.

Regionalokonomie statt
Nationalokonomie

Trotzdem verdeckt letztere Aussa-
ge einen Bedeutungswandel im Sinne
einer Aufwertung, den regionalékono-
mische Fragestellungen in den letzten
zwanzig Jahren erfahren haben. Dies
ist sowohl durch fachwissenschaftliche
Dynamiken als auch durch Verénde-
rungen in der Organisation 6konomi-
scher Prozesse begriindet. Auf Erste-
res soll hier nur kurz mit einem Verweis
auf den Nobelpreis an Paul Krugman
im Jahr 2008 u. a. fir seine Arbeiten
zur rdumlichen Organisation der Wirt-
schaft eingegangen werden. Die u. a.
von Fujita, Krugman und Venables
(1999) begrindete ,New Economic
Geography* flhrte zu einer teilweisen
Reintegration rdumlichen Denkens in
den Mainstream der Volkswirtschafts-
lehre. Als vorlaufiger Abschluss dieser
Entwicklung kann der ,World Deve-
lopment Report® von 2009 gelten, der
unter dem Titel ,Reshaping Economic
Geography“ den Einfluss von Distanz,
Nahe, Ballung und Dispersion auf 6ko-
nomische Entwicklungsprozesse dis-
kutiert.

Unmittelbar interessanter sind je-
doch die empirischen Verénderungen,
welche zu einem Bedeutungszugewinn
regionalékonomischer Analyse beitra-
gen. Zunachst erscheint dieser Befund
paradox. Publikationen verkiinden die
zunehmende Irrelevanz der Variable
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Raum unter Schlagwoértern wie ,Tod der
Distanz* oder ,Niedergang der Stadte".
Prominentes Beispiel ist der Bestseller
von Thomas Friedman (2006), dessen
programmatischer Titel ,The World is
Flat“ die durch technologischen Fort-
schritt (vgl. Internet, Containersysteme
etc.) ermdglichte Transport- und Trans-
aktionskostenreduktion als Ursache
einer rasanten Angleichung 6konomi-
scher Verhaltnisse in metaphorische
Sprache bringt. Die zunehmende Dis-
persion von Unternehmensfunktionen
wie z. B. Produktion oder gar ganzer
Industrien wie etwa Textil, Spielzeug
oder standardisierten Dienstleistungen
in armere Regionen, oftmals mit den
Begriffen Outsourcing und Offshoring
bezeichnet, scheinen diese Thesen
zu bestatigen. Alleine diese mit ,Glo-
balisierung“ bezeichnete Entwicklung
ist nur eine Seite der Medalille, die im
Ubrigen einer genaueren empirischen
Uberpriifung nur eingeschrankt stand-
halt.?

Demgegentber steht eine Tendenz
der ,Regionalisierung®, d. h. einer Auf-
wertung regionaler (z. B. Bayern, Silli-
con Valley) und supranationaler (z. B.
EU) Raumeinheiten auf Kosten von
Nationalstaaten.* Ebenso wie der Glo-
balisierungstrend ist Regionalisierung
Ergebnis von politischen und 6konomi-
schen Prozessen. Nach dieser These
wird die regionale Konzentration gera-
de auch durch die neuen Technologien
akzentuiert anstatt reduziert.®

Weltweit disperse Produktionsnetz-
werke von transnationalen Konzernen
bedirfen der Steuerung, die als kom-
plexe Aktivitdt auf eine Reihe hoch
spezialisierter ~ Dienstleistungsunter-
nehmen angewiesen ist. Sog. Global
Cities sind die neuen Knoten im glo-
balen Netz von Investitions-, Handels-,
Wissens- und Humankapitalstrémen.
Ergebnisse sind eine akzentuierte
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Stadtehierarchie und zunehmende
intranationale Disparitaten anstatt ei-
nes ,level playing field“. Darlber hi-
naus beruhen die Kernaktivitaten einer
Wissensokonomie auf der raumliche
N&he zwischen den zentralen Akteu-
ren, da dies eine notwendige Voraus-
setzung fir den Austausch von nicht-
kodifiziertem Wissen (tacit knowledge)
darstellt: ,As the importance and value
of knowledge increases in the modern
economy, there has emerged a premi-
um for face-to-face contact.® In die-
sem Sinne sind gerade die auf Inno-
vationen angewiesenen Produzenten
in Hochlohnlandern auf die Existenz
regionaler Produktionssysteme (Clus-
ter) angewiesen, da die hier wirkenden
Wissens-Spillovers ihre eigene Wett-
bewerbsfahigkeit verbessern (kénnen).
Als empirische Evidenz dafiir mag die
ungleich héhere raumliche Ballung wis-
sensintensiver Aktivitaten im Vergleich
zu standardisierten Prozessen gelten.
Zusammengenommen wirken also
zwei Prozesse parallel, aber in ver-
schiedene Richtungen: Auf der einen
Seite werden vormals komplexe Akti-
vitdten bzw. Aufgaben routinisiert und
standardisiert und damit verlagerbar
an billigere, periphere Standorte. Dies
wird durch Internet etc. akzeleriert. Auf
der anderen Seite entstehen durch In-
novationen stets neue Aktivitaten, die
aufgrund ihrer Neuheit erhéhte Unsi-
cherheit und einen hohen Gehalt an
nichtkodifiziertem Wissen aufweisen.
Diese wissensintensiven Aktivitaten er-
fordern raumliche Nahe und personli-
che Kontakte. Die Grenzlinie zwischen
diesen beiden Aktivitaten ist in stan-
diger Evolution, wodurch es auch zur
permanenten Rekonfiguration der Mus-
ter raumlicher Arbeitsteilung kommt.
Neue Technologien erméglichen Verla-
gerung und erzeugen gleichzeitig neue
Unsicherheiten und damit Anreize zur
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Agglomeration.”

Schlief3lich ist im Kontext der EU
mit der Regional- bzw. Strukturpolitik
ein Politikfeld implementiert worden,
welches ebenfalls zur Aufwertung
der regionalen Ebene beitragt. Mit
der Budgetperiode 2007-2013 ist die
Strukturpolitik im Sinne der Ausgaben
fur Wettbewerbsfahigkeit und Kohési-
on bereits der wichtigste Politikbereich
der EU (45,9%), vor der Landwirtschaft
(40,3%). Durch die Beitrittswellen 2004
und 2007 kam es zu einer scharfen Zu-
nahme der regionalen Disparitaten der
Europaischen Union.

Ein Ergebnis dieser Entwicklungen
ist eine hdhere Zahl neuer regional-
Okonomischer Lehrblcher (Schéler
(2005), Maier, Todtling (2006), Maier,
Todtling, Trippl (2006), Eckey (2008),
Stdérmann (2009)).

Zum Buch

Das von Wiebke Stérmann, Profes-
sorin fur Wirtschaftswissenschaften an
der Fachhochschule Schmalkalden,
vorgelegte Lehrbuch zu Theorie und
Politik der Regionalékonomik bietet
einen umfangreichen Uberblick (iber
verschiedene  regional6konomische
Theorieansatze. Eindeutig dominiert
die Darstellung der Theorien die Pra-
sentation von politischen Institutionen
bzw. Implikationen.

Im Einleitungsteil werden Regions-
konzepte und empirische Grundlagen
sowie verschiedene Malzahlen zur
Messung réaumlicher Verteilungen und
Spezialisierungsmuster diskutiert. Kri-
tisch ist anzumerken, dass die Pra-
sentation der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung losgel6st von den flr
die regionale Ebene typischen und in
der einschlagigen Forschung wohlbe-
kannten Problemen, wie z. B. regionale
Deflatoren etc., stattfindet.
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Der Abschnitt 2 tber Standorttheo-
rien reflektiert mehr oder weniger den
common sense. Positiv zu erwahnen
ist die Aufnahme von Theorien des
raumlichen Wettbewerbs in der Tradi-
tion von Hotelling (Kap. 2.4). Allerdings
l[&sst Stérmann hier leider die Mog-
lichkeit aus, wohlfahrtsékonomische
Implikationen nadher zu erdrtern. Wie
verandern sich Produzenten- und Kon-
sumentenrente bei Berilcksichtigung
von raumlichem Wettbewerb?

Innovativ und begrifRenswert ist die
Darstellung von polittkonomischen
Ansatzen im Kapitel 2.6. Diese werden
noch zu wenig in regionaldkonomische
Arbeiten integriert. Das prasentier-
te Modell zum Zusammenhang von
Zentrenentwicklung und politischem
System von Ades und Glaeser ist zwei-
felsohne interessant. Hier wére eine
Zusammenfihrung mit dem Zentrum-
Peripherie-Modell von John Friedman
sinnvoll und eine nitzliche Erweite-
rung.

Im dritten Teil des Buches werden
Aufenhandels- und Wachstumstheo-
rien dargestellt. Die Darstellung wirft
die Frage auf, worin eigentlich die dif-
ferentia specifica einer regionaldékono-
mischen Perspektive liegt. Gerade im
Bereich der AuRenhandelstheorie ist
zu fragen, ob der Handel zwischen Re-
gionen aquivalent ist mit dem Handel
zwischen Staaten. Bertcksichtigt man
Wechselkurse, Handelshemmnisse so-
wie kollektive Lohnverhandlungen auf
Bundes- bzw. jedenfalls Uberregiona-
ler Ebene, so sind hier systematische
Unterschiede vorhanden.® Als Beispiel
sei hier die Diskussion erwéahnt, ob der
Handel zwischen Regionen anstatt auf
komparativen auf absoluten Kosten-
vorteilen basiert.®

Ahnliches lasst sich auch zum Kapi-
tel zur Wachstumstheorie feststellen.
Neben der grundsatzlichen Frage,
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ob die nationale Wachstumsrate des
Ergebnis einer Addition regionaler
Wachstumsraten (generative develop-
ment) oder regionale Wachstumsraten
Reflexionen eines nationalen Wachs-
tumsregimes sind (competitive deve-
lopment),”® berlcksichtigt Stérmann
in ihrer ausfuhrlichen Diskussion des
neoklassischen  Wachstumsmodells
weder Faktormobilitdt noch Giterhan-
del. Die Annahme einer geschlosse-
nen Volkswirtschaft ist aber gerade
fur Regionalékonomien wenig sinnvoll
(siehe Einleitung).

Positiv zu vermerken ist die in der
Lehrbuchliteratur neu eingefiihrte Dar-
stellung evolutorischer Okonomik. Ein-
schrankend muss jedoch festgestellt
werden, dass wichtige neuere Ansatze
der evolutorischen Regionalékonomik
nicht rezipiert werden."

Im vierten und letzten Teil des Bu-
ches werden Aspekte der politischen
Gestaltung am Beispiel der europa-
ischen Regionalpolitik, der Gemein-
schaftsaufgabe ,Verbesserung der re-
gionalen Wirtschaftsstruktur® sowie
des deutschen Finanzausgleichs eroér-
tert.

Traditionell erfolgt in der Regional-
Okonomik eine Einschrankung auf
explizite Regionalpolitik, wie z. B. die
europédische Regionalpolitik. Damit
wird aber Ubersehen, dass wesentlich
bedeutsamere, raumrelevante Finanz-
strdbme z. B. im Rahmen des Finanz-
ausgleichs flieRen. Kritisch ist, dass
klassische einschlagige Beitrage, wie
etwa von Tibout (1956), nicht ihrer
Bedeutung gemal gewdrdigt werden.
Bereits erwdhnt wurde das Fehlen
von Clustertheorie und Clusterpolitik.'
Weder Porter (1998), der als wichtige
Referenzliteratur fur Clusterstrategien
vieler Regionalpolitiker dient, noch die
,Marshallian trinity“ werden erdrtert.

SchlieRlich fehlt auch die Rezep-
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tion der zunehmend an Bedeutung
gewinnenden Literatur zu regionalen
Innovationssystemen ebenso wie ein
Aufgreifen der Debatten um regionale
Wettbewerbsfahigkeit und Standort-
wettbewerb.”® Letztere Themen stellen
zentrale Begrifflichkeiten der regiona-
len Wirtschaftspolitik dar und wirden
sich als weitere politbkonomische Bau-
steine gut in das Buchkonzept einglie-
dern lassen.

Resiimee

Eigentlich sollte die Einhaltung der
formalen Kriterien wissenschaftlichen
Arbeitens eine Selbstverstandlichkeit
fur ein Lehrbuch darstellen. Doch Stor-
mann lasst hier aus: Der Text ist unzu-
reichend gegliedert, die Quellen wer-
den schlampig zitiert, obwohl intensiv
auf diese zuriickgegriffen wird, die Ab-
bildungs- und Tabellenbeschriftungen
sowie Verweise im Text sind vielfach
falsch, und das Literaturverzeichnis
gleicht einer Baustelle.

Neben diesen ,formalen' Fehlern
ist das Buch durch eine wenig leser-
freundliche Didaktik gekennzeichnet.
Fachwissenschaftlich lassen sich zahl-
reiche Einwande vorbringen. Stérmann
hat im Wesentlichen eine Kompilation
aus anderen Lehrblichern und Aufsat-
zen vorgelegt. Dem Leser wird neben
einem guten MalR an Geduld ob der
vielen Fehler ein solides Verstandnis
von Mathematik und Mikrokonomik
abverlangt. Entstanden ist eine teilwei-
se fehlerhafte, voluminése Ansamm-
lung von Theorien, deren spezifisch re-
gionaldkonomische Formulierung zum
Teil unterbleibt.

Wer sich fir das interessante Feld
der Regionaldkonomik interessiert,
der greife daher weiterhin entweder zu
den deutschsprachigen ,Klassiker‘ von
Maier, Todtling und Trippl (2006) bzw.
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Maier, Tédtling (2006) oder dem neu-
eren Lehrbuch von Eckey (2008) oder
zu den englischen ,Klassikern' von
McCann (2001) und Armstrong, Taylor
(2000). All diese Lehrblcher zeichnen
sich durch hohe fachwissenschaftliche
Qualitat, klare regionalékonomische
Orientierung bei gleichzeitig behutsa-
mer und hilfreicher didaktischer Aufbe-
reitung aus. Diese Kriterien erfullt das
vorgelegte Lehrbuch von Wiebke Stor-
mann nur mangelhaft — trotz einiger als
positiv zu bewertenden Neuerungen im
Bereich der Stoffauswahl.  Christian
Reiner
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Die Stadt im 20. Jahrhundert

Rezension von: Vittorio Magnago Lam-
pugnani. Die Stadt im 20. Jahrhundert.
Visionen, Entwiirfe, Gebautes, Wagen-
bach Verlag, Berlin 2010, 2 Bénde, 908
Seiten, broschiert, € 108,20.

Der Gegenstand dieses prachtigen
Bildbandes ist die Stadt in ihrer archi-
tektonischen Dimension. Keineswegs,
so der Autor im Vorwort, sollen dabei
die zahlreichen und komplex miteinan-
der verwickelten Einfliisse Gibergangen
werden, die jegliches urbane Gebilde
bestimmen. Doch bei allem Interesse
fur diese Einflisse geht es letztlich um
die Stadt als physische Erscheinung,
als kunstlich geformtes Artefakt, als
Stlick gestalteter Umwelt.

Das ist seit einigen Jahrzehnten nicht
mehr selbstverstandlich. Die traditions-
reiche Disziplin des Stadtebaus hat
sich in falsch verstandenem Speziali-
sierungswahn aufgesplittert in Stadt-
planung und Architektur. Die Erstere
hat sich auf die Analyse der Zustande,
auf die Erfillung der Verkehrsanforde-
rungen und die Ausweisung der Nutz-
flachen konzentriert, ohne dafiir raumli-
che oder gar asthetische Vorstellungen
zu entwickeln. Die Letztere ist in die
Licke gesprungen und hat begonnen,
nicht nur einzelne Bauwerke, sondern
ganze Ensembles zu gestalten, hat da-
bei allerdings oft die Analyse der Be-
dingungen vernachlassigt. Diese Spal-
tung zwischen Analyse und Entwurf,
zwischen Zahlen und Poesie muss und
wird rickgangig gemacht werden. Mit
dieser Perspektive stellt sich das Buch
seinem Gegenstand.

Um es gleich vorwegzunehmen:
Die vorliegende Untersuchung ist ein
Geschichtsbuch, wenn auch ein Ge-
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schichtsbuch sui generis. Es will die
Entwicklung der Architektur der Stadt
im 20. Jahrhundert darstellen und er-
kldren, und dies weitgehend objektiv
und vollstédndig. Zugleich will die Un-
tersuchung der Erkenntnis Rechnung
tragen, dass sowohl Objektivitat als
auch Vollstandigkeit in diesem Unter-
fangen unmoglich sind. Spatestens seit
Hans-Georg Gadamer ist deutlich ge-
worden, dass es keinen neutralen Ort
gibt, aus dem heraus eine universelle
Geschichte geschrieben werden kann.
Sie ist ein Netz von 6rtlichen Geschich-
ten, von Einflissen, von Wirkungen der
Vergangenheit auf die Gegenwart, des
Subjektiven auf das Objektive. Dem
ersten Problem, jenem der unweiger-
lichen Subjektivitdt des Historikers,
wurde versucht, offensiv zu begeg-
nen. Als konservativer Revolutionar
beweist der Historiker der gegenwar-
tigen Generation, dass sie mit allen
Vergangenen zusammenhangt, ver-
mag aber den Anschauungen friherer
Epochen nur gerecht zu werden, wenn
er mit den Vorurteilen der eigenen Zeit
bricht. Zerstérung und Wiederherstel-
lung der Tradition gehdren bereits in
der Quellenkritik zusammen. Dement-
sprechend ist das Buch unumwunden
aus einer eigenen Position heraus ge-
schrieben; jedoch unter Zuhilfenahme
verlasslicher Quellen und mit einem
ausreichenden Mal} an Neugierde, um
auch Phanomene in die Betrachtung
einzubeziehen, denen der Autor keine
grolRe personliche Neigung entgegen-
bringt. Auch das ist seit einigen Jahr-
zehnten nicht mehr selbstverstandlich
und bedarf an dieser Stelle einer be-
sonderen Wirdigung.

Kritisch hinterfragt wurde alles, Sym-
pathisches und Unsympathisches, ver-
meintlich Progressives wie vermeint-
lich Reaktionares. Als Mal3stab diente
dabei kein universales Prinzip, sondern
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das Programm und der Anspruch der
jeweiligen Entwerferlnnen. Die erste
Frage war also nicht: ,Ist diese Theo-
rie richtig?“ sondern: ,Ist diese The-
orie in diesem Projekt angemessen
umgesetzt?“ Erst anschlieBend folgte
die Kritik der Theorie als solche, als
die Metakritik. Das hat sie, so der Au-
tor weiter, vor dem Fundamentalismus
bewahrt.

Das zweite Problem der nicht zu
bewaltigenden Menge von Projekten
und Materialien war nur zu umgehen,
indem auf jeglichen enzyklopadischen
Anspruch und auf jede Vorstellung
von einheitlicher und deterministischer
historischer Kontinuitat verzichtet wur-
de. Stattdessen stehen, den vielen
Geschichten entsprechend, die es zu
erzahlen galt, zahlreiche Episoden ne-
beneinander: einigermalien chronolo-
gisch gegliedert und einigermalen das
abdeckend, was als zentrale Tenden-
zen gedeutet wurde. In der Tat, so der
Autor, wurden die Episoden selbst so
ausgewahlt, dass sie stellvertretend fir
ganze Entwicklungen stehen koénnen:
im besten Fall als ihre Anfangspunkte.

Der Wunsch, die Episoden in ihrer
Komplexitat wiederzugeben, wurzelt
nicht zuletzt im per se verwickelten
Gegenstand. Das Werden einer Stadt
héngt von zahlreichen Determinanten
ab: von der Topografie, der Beschaf-
fenheit des Bodens, den Materialien,
die in der Umgebung verflgbar sind,
dem Klima und nicht zuletzt dem
Komplex der ortlichen Traditionen,
Uberlieferungen und Lebensgewohn-
heiten. Vereinfacht ausgedrickt: Die
Geschichte der Architektur der Stadt
ist nicht zu trennen von der Geschichte
der Gesellschaft, ihres ideologischen
Uberbaus, ihrer Machtverhaltnisse,
ihrer ©6konomischen Gesetze, ihrer
Nutzungsstrukturen, ihrer Produktions-
techniken und ihrer Kultur. Fast immer
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ist es so, dass alle Bedingungen auf
einmal wirken, freilich mit unterschied-
lichem Gewicht und unterschiedlicher
Transparenz.

Im ersten Buchbeitrag beschéftigt
sich der Autor mit der Entwicklung von
den Fabriksiedlungen zur Gartenstadt
und zur Linearen Stadt. Im 19. Jahr-
hundert stiegen in ganz Europa die
Bevdlkerungszahlen rasant an. Diese
Entwicklung verdankt sie den Fort-
schritten im Agrarwesen sowie den
Verbesserungen in der Erndhrung und
der sanitéaren Versorgung. Der Bevol-
kerungszuwachs Uberlagerte sich mit
einem anderen, parallelen und glei-
chermalen weitreichenden Phéno-
men: der Abwanderung vom Land in
die Stadt, das bis zum heutigen Tage
anhalt: Uber die Hélfte der Weltbevol-
kerung lebt, wohnt und arbeitet in Stad-
ten.

In seinem Werk ,Die Lage der arbei-
tenden Klasse in England“ schilderte
Friedrich Engels 1845 mit schonungs-
loser Genauigkeit die Verhéltnisse der
Stadt, in der die vaterliche Firma ,Er-
men und Engels* eine Baumwollfab-
rik betrieb. Kihl und exakt beschrieb
er die eigentlich unbeschreiblichen
Slums, ihre Bebauung und die dort
herrschenden Lebensumstande. Ganz
allgemein wertete Engels die Stadt des
industriellen Zeitalters als notwendiges
und ndtzliches Durchgangsstadium
auf dem Weg zur ebenso notwendigen
(und gewaltsamen) Revolution. Aber
die Verknupfung der zukilnftigen Ge-
staltung der Stadt mit der politischen
und wirtschaftlichen Revolution sollte
sich in ihrer AusschlieBlichkeit als zu
eng erweisen. Sie unterschatzte die
schillernde Vielgesichtigkeit und inne-
re Reformfahigkeit des Kapitalismus.
Die marxistische Kritik stellte sich zwar
den Widerspriichen der Stadt des 19.
Jahrhunderts, versagte sich aber einer
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Reform, die sie auf lange Sicht als kon-
traproduktiv ansah. Damit entfremdete
sie sich den urbanistischen Problemen
ihrer Zeit, die zunachst von ganz ande-
ren politischen Lagern aus in Angriff
genommen wurden; nicht zuletzt von
den Industriellen selbst mit den Fabrik-
siedlungen, den Company Towns und
den werkeigenen Model Villages.

Die erste Company Town entstand
zwischen 1851 und 1871 in der Nahe
des Dorfes Shipley, nicht weit von
Bradford, und wurde nach dem Na-
men ihres Griinders Saltaire benannt.
Saltaire, ein Ort der Harmonie, den ein
autoritarer, aber von aufrichtigem Re-
formwillen beseelter Fabrikherr gewollt
hatte, stellte die eigene Bestimmung
auch planerisch dar. Und strafte die
Engels’'sche Behauptung Lugen, kein
Kapitalist hatte Interesse, eine men-
schenwurdige Siedlung fur diejenigen
zu bauen, die sein Kapital vermehrten.
Engels schrieb dies 1872 in seinem
Buch ,Zur Wohnungsfrage®. Obwohl
Saltaire damals schon lange fertigge-
stellt war, wurde es mit keinem Wort
gewdrdigt, sondern nur beilaufig er-
wahnt.

Neben Beitrdgen uber die ,City
Beautiful* — Die amerikanische Grol3-
stadt zwischen Pathos und Spekulation
1898-1909 — und die ,Stadtbaukunst
der Beaux-Arts“ — Die Cité Mondiale
von Eugéne Hénard und die Cité in-
dustrielle von Tony Garnier — wird im
Beitrag ,Wien der Jahrhundertwende*
der kiinstlerische Stadtebau versus un-
begrenzte Grof3stadt abgearbeitet.

1889 erschien in einem Wiener Ver-
lag ein unscheinbares Blichlein mit der
etwas umstandlichen Uberschrift ,Der
Stadte-Bau nach seinen kiinstlerischen
Grundsatzen®. Autor war Camillo Sitte,
Architekt und Direktor der k. k. Staats-
Gewerbeschule in Wien. Das schmale
Buch war, kaum gedruckt, sofort ver-
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griffen und geriet mit zahlreichen Neu-
auflagen und Ubersetzungen zu einem
beispiellosen Bestseller. Sittes archi-
tektonische Entwirfe bewegten sich im
Rahmen des Historismus, der im Wien
des Fin de Siécle der vorherrschende
Baustil war, und, so der Autor, ragten
in keiner Weise aus dem Durchschnitt
heraus. Interessanter waren jedoch
seine stadtebaulichen Projekte, und
seit den 1890er-Jahren konnte Sitte
dank des Namens, den er sich mit sei-
nem Buch gemacht hatte, eine Reihe
von Bebauungsplanen fir kleine und
mittlere Stadte in Bbhmen und Mahren
entwickeln.

Letztlich geht es in Sittes Buch um
die Erforschung der Vergangenheit,
um daraus Maximen fir die Gegen-
wart abzuleiten. Er paraphrasiert Aris-
toteles’ Forderung, eine Stadt solle so
gebaut sein, dass sie die Menschen si-
cher und zugleich gliicklich mache, und
merkte an: ,Zur Verwirklichung des
Letzteren durfte der Stadtebau nicht
bloR® eine technische Frage, sondern
musste im eigentlichsten und hdchsten
Sinne eine Kunstfrage sein“ ... ,Nur in
unserem mathematischen Jahrhundert
sind Stadterweiterungen und Stadte-
anlagen beinahe eine rein technische
Angelegenheit geworden.*

Wenngleich Camillo Sittes Buch wie
ein Komet am Firmament der Stadte-
baudiskussion auftauchte, war sein
Auftritt weder vollkommen (berra-
schend noch solitar. 1876, dreizehn
Jahre vor Erscheinen des Buches,
hatte der einflussreiche Stadtebau-
er und Stadtbautheoretiker Reinhard
Baumeister in ,Stadt-Erweiterungen in
technischer, baupolizeilicher und wirt-
schaftlicher Beziehung* etliche von Sit-
tes Thesen vorweggenommen, so die
Kritik am Rastersystem, die Wertschat-
zung geschwungener Wegfiihrungen
und die Aufforderung, den malerischen
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Charakter mittelalterlicher StralRen und
Platze in die zeitgendssische Stadtpla-
nung zu Ubertragen.

Interessant ist auch, dass Joseph
Stubben, die zentrale Figur der deut-
schen Stadtebaudiskussion des 19.
Jahrhunderts, Sittes Buch sofort enthu-
siastisch rezensierte, eine Hoflichkeits-
geste, die Sitte erwiderte, als Stiibbens
Opus magnum (,Der Stadtebau®) 1890
erschien. Die ausgetauschten Kompli-
mente vermochten jedoch Uber einen
grundsatzlichen Unterschied in der
Auffassung der zwei Zeitgenossen
nicht hinwegtduschen: Stibben war
Pragmatiker, Sitte ein Idealist. Der Wi-
derspruch sollte in der kiihlen Notiz, die
Stlbben anlasslich Sittes Tod schrieb,
unmissverstandlich deutlich werden:
Sittes Bedeutung sei, so heildt es dort,
in erster Linie literarisch gewesen, ein
einzelner partieller Beitrag zu einer
Wissenschaft des Stadtebaus, die eine
ganz andere Grundlage erforderte als
einen psychologisch begriindeten As-
thetizismus.

Am 3. Dezember 1913 wurde im Pe-
trograder Lunapark-Theater vor einem
erstaunten und zunehmend verar-
gerten Publikum ein ungewdhnliches
Schauspiel aufgefiihrt. Nach einem
Prolog, der von einer merkwurdigen
Figur mit blutigen Handen und einer
groRen Zigarette deklamiert wurde,
rissen zwei futuristische Kraftmen-
schen den Vorhang auseinander, um
die verabscheuungswurdige Welt der
Vergangenheit zu enthillen. Unter
ohrenzerreienden Gerduschen und
donnernden Kanonenschissen ver-
spotteten sie Sentimentalitat und Lei-
denschaft, als deren Embleme sie die
Frauen (die sie bereits eingesperrt hat-
ten) und die Sonne (die sie gefangen
zu nehmen sich anschickten) z&hlten.
Nero und Caligula traten verdrossen
und in einer Person auf. Der Zeitrei-
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sende rollte auf Flugzeugrader auf der
Bihne herum und beschrieb Orte, die
er auf einem Ausflug in die Zukunft
gesehen zu haben behauptete. In der
allgemeinen Fréhlichkeit tUber die an-
gebrochene neue Epoche beendeten
die futuristischen Kraftmenschen die
Oper mit der Vorhersage, die Welt wiir-
de zwar vergehen, sie aber nicht.

Das larmende Spektakel von 1913
vermag als Kristallisationspunkt zwei-
er Bewegungen betrachtet zu wer-
den, welche die intellektuelle und die
kiinstlerische Avantgarde in Russland
bereits seit einigen Jahren pragten.
Die Erste war jene des Futurismus:
Filippo Tommaso Marinettis Manifest
von 1909 war schon einen Monat nach
seinem Erscheinen im Pariser ,Le Fi-
garo“ auszugsweise im St. Petersbur-
ger ,Vecer“ nachgedruckt worden, und
vor allem die russische Dichtung wur-
de stark von der provokanten futuristi-
schen Sprachtechnik beeinflusst.

Die Zweite war jene des Kubismus:
Die friihen Arbeiten von Pablo Picasso
und Georges Braque wurden in Russ-
land dank Ausstellungen, Sammlungen
sowie einer erstaunlichen Vielfalt meist
neu gegrindeter Kunstzeitschriften
bekannt. Sowohl Futurismus als auch
Kubismus wurden jedoch nicht einfach
Ubernommen, sondern entscheidend
weiterentwickelt: der Erstere im Dienst
einer linken vorrevolutionaren Ideolo-
gie, der Letztere weitaus abstrakter als
in Frankreich.

Die ersten stadtebaulichen Utopien
der sowjetischen Avantgarde stam-
men, fasst man sie im weiteren Sinne
auf, von Malewitsch. In seinen supre-
matistischen Kompositionen von 1914
schweben bereits jene ,Supreme” im
Raum, die sich wenige Jahre spater in
abstrakte Architekturelemente verwan-
deln und zu ratselhaften kosmischen
Stadten zusammenfiigen werden. Sol-
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cherlei Visionen waren keineswegs
reine Phantasielbungen: Die Gruppe
um Malewitsch ging davon aus, dass
die neuen technischen Errungenschaf-
ten ihre ,fliegenden Siedlungen® und
~Aerostadte” in einer nicht allzu fernen
Zukunft tatsachlich ermdglichen wir-
den. Und Malewitschs ,Planiten” waren
hochtechnisierte fliegende Hauser, die
sich im ortlosen Raum bewegen und

uneingeschrankte Mobilitdt gewahr-
leisten sollten.
Auch der Maler Alexander

Michailowitsch Rodtschenko beschéf-
tigte sich mit dem Thema der neuen
Stadt. In seinen Zeichnungen von 1920
wachst auf simplen schachtelférmigen
Bauten eine ,zweite Stadt“ hoch in
die Luft, die aus vielgestaltigen, diffe-
renzierten und heiteren Gebilden be-
steht. Die Uberzeugung, man wiirde
sich kinftig der Hauser von oben und
innen, nicht von unten, wie friher, er-
freuen, bewog ihn dazu, seine gesamte
Erfindungskraft auf diese neue obere
Stadtschicht zu konzentrieren.
Architektonischer, aber auch tech-
nokratischer gebardet sich die ,Stadt
auf StolRdampfern®, die der Bildhauer
und Baumeister Anton Michailowitsch
Lawinski 1921 vorschlug. Er nahm das
Thema der Entflechtung von Fahrver-
kehr, FuRgangerverkehr und Wohnen
auf und setzte es mit geistreichem
Pragmatismus um. Das bestehende
Radial-Ringsystem der Stadt (Mos-
kau) wird in eine Uppig begriinte Bou-
levardstruktur verwandelt, die den
FuBgéngern vorbehalten ist. Darunter
verlaufen neue Magistralen fir den
Automobil- und Lastwagenverkehr
unterirdisch und kreuzungsfrei. Uber
den Verkehrsadern erheben sich die
multifunktionalen stadtischen Bauten
mit kommunalen Einrichtungen und
daruber liegenden Wohnungen: Sie ru-
hen auf erfindungsreichen Stiitzen mit
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Stahlfedern, welche die Ubertragung
der Erschitterungen des schweren
Fahrverkehrs auf die Wohnhauser ver-
hindern.

Die stadtebauliche Diskussion, die
unmittelbar nach der Oktoberrevolu-
tion in der Sowjetunion einsetzte, war
hauptsachlich von zwei Argumenten
beherrscht. Das Erste war theoretisch:
Die von Friedrich Engels postulierte
und spater von Lenin erneut ausge-
rufene Aufhebung des Gegensatzes
zwischen Stadt und Land wurde zum
vorrangigen Ziel der sozialistischen
Stadtplanung deklariert. Das zweite
Argument war praktisch: Die allge-
meine o©6konomische Zerrittung, die
SchlieBung zahlreicher Fabriken, das
Erliegen der Stadtwirtschaft, die un-
bewaltigten Lebensmittelversorgungs-
probleme und die Missernte von 1920
bewirken in den ersten postrevolutio-
naren Jahren einen starken Rickgang
der Stadtbevolkerung. Beide Argumen-
te zusammen liefen auf eine Dezentra-
lisierungspolitik hinaus. Und die urba-
nistische Konzeption, die sich fiir eine
solche Politik anzubieten schien, war
jene der Gartenstadt. Ebenezer How-
ards Theorien waren in der Sowjetuni-
on schon seit geraumer Zeit bekannt
und verbreitet. Die erste Gartenstadt
(genauer: Garten-Vorstadt) des russi-
schen Kaiserreiches wurde 1902-1908
von drei Berliner Architekten, darunter
Eduard Kupfer, entworfen und gebaut:
Carskij leci Riga. 1912-1913 plante
Semjonow, der als Pionier der russi-
schen Gartenstadtbewegung aufge-
treten war, eine ambitionierte Garten-
stadt beim Bahnhof Prozorowskaja an
der Linie Moskau-Kasan. Die Initiative
stand finanziell auf etwas unsicheren
FURen und wurde, nicht zuletzt wegen
des Kriegs, nur unvollstandig realisiert;
sie erregte jedoch auf Grund der raf-
finierten, stark differenzierten Stra-
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Renplanung, der genau durchdachten
Gliederung der Stadtviertel durch ent-
sprechend angelegte Grinbereiche
und der vorgesehenen Vielfalt an kol-
lektiven Einrichtungen grofles Aufse-
hen.

Neben stadtebaulichen Projekten
widmet der Autor Uberragenden Archi-
tekten — wie Le Corbusier und Frank
Lloyd Wright — jeweils ein eigenes Ka-
pitel. Detailliert untersucht der Autor
zudem die Strategien der Diktaturen
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des 20. Jahrhunderts im Stadtebau der
einzelnen Lander. Er zeigt die Ambi-
valenz der postmodernen Stadt in den
USA und beobachtet in Europa eine
Rickbesinnung auf die Tradition der
abendlandischen Stadtbaukunst. Lam-
pugnanis Buch ist das Ergebnis jahr-
zehntelangen engagierten Forschens
und Lehrens: eine lebendig geschrie-
bene Geschichte der Architektur der
Stadt des 20. Jahrhunderts.

Josef Schmee
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ExKklusion

Rezension von: Martin Kronauer, Exklu-

sion. Die Gefdhrdung des Sozialen im

hoch entwickelten Kapitalismus, 2., aktu-

alisierte und erweiterte Auflage, Campus

Verlag, Frankfurt am Main/New York
2010, 284 Seiten, € 19,90.

Ich habe das Buch mit grolem Er-
kenntnisgewinn, aber auch etwas Ar-
ger gelesen.

Mit der aktualisierten und erwei-
terten Auflage seines 2002 erstmals
erschienenen Buches legt Kronau-
er ein beachtens- und lesenswertes
Werk vor, dessen kritische Analyse
des Themenfeldes ,Exklusion nichts
an Brisanz verloren hat — im Gegen-
teil. Es zielt darauf ab, ,den Ausgren-
zungsbegriff (...) zu scharfen, um ihn
fur weitere Analysen der Gegenwarts-
gesellschaft nutzen zu kénnen® (S. 9).
Diese sind angesichts fortschreitender
gesellschaftlicher Spaltungen in der
vergangenen Dekade dringlicher denn
je.

Kronauer umreil3t ,,Exklusion” als ein,
im Hinblick auf die Reichweite und die
Intensitat, historisch neues Phanomen,
das im Wesentlichen mit dem Anstieg
von Massenarbeitslosigkeit und Armut
seit den 1980er-Jahren (wenn auch in
unterschiedlichem Ausmal} und sozi-
alstaatlich unterschiedlich abgefedert)
sowohl in Europa wie auch in den USA
beobachtet werden kann. Folgen da-
von sind eine tiefe gesellschaftliche
Spaltung sowie der Ausschluss von
wesentlichen sozialen, politischen und
gesellschaftlichen  Teilhabechancen
fur die davon Betroffenen. Dies sind
keineswegs nur mehr ,Randgruppen,
sondern Exklusion erfasst zunehmend
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Teile der Bevolkerung aus der ,Mittel-
schicht®, reicht in die Mitte der Gesell-
schaft hinein.

Kennzeichnend ist zudem, dass Ar-
beitslosigkeit und Armut vor dem Hin-
tergrund einer zuvor nie erreichten
gesellschaftlichen und politischen Ein-
bindung der Beschéftigten einerseits
und eines stark gestiegenen allgemei-
nen Lebensstandards andererseits
zunehmen. Dies schafft neue soziale
Malstabe, die zur Messlatte werden,
an der sich das Individuum selbst
misst und (von seiner Umwelt) ge-
messen wird. Insofern ist fir Kronau-
er ,Exklusion“ ein multidimensionales
Phanomen, das Uber rein materielle
Aspekte von Armut weit hinausgeht:
Es wirft ,die Frage nach der Zukunft
der Demokratie, ihrem universalen
Geltungsanspruch und ihren sozialen
Grundlagen auf” (S. 14).

Das Buch gliedert sich in vier Kapi-
tel, einen Ausblick und ein abschlie-
Rendes Nachwort zur zweiten Auflage.

Im ersten Abschnitt geht es um
Gemeinsamkeiten und Unterschiede
zwischen der europaischen Exklusi-
onsdebatte sowie der amerikanischen
Underclass-Diskussion. In der akribi-
schen Aufarbeitung von Exklusions-
diskursen in Europa (insbesondere in
Frankreich, aber auch in GroRbritan-
nien und Deutschland) und den USA
in den vergangenen 30 bis 40 Jahren
werden Gemeinsamkeiten und Unter-
schiede erortert und relevante Aspek-
te zusammengeflnhrt.

So ist etwa beiden Diskursstran-
gen der spezifische historische Kon-
text gemein, in dem sie entstanden
sind — steigende Arbeitslosigkeit und
zunehmende Armut. Beiden ist auch
gemein, dass sie Armut nicht nur am
Einkommen messen, sondern ,dass
sie die Qualitat gesellschaftlicher Be-
ziehungen und deren Gefahrdung ins



36. Jahrgang (2010), Heft 4

Zentrum der Aufmerksamkeit ricken®
(S. 39).

Sowohl die Underclass- wie auch die
Exklusionsdebatte betonen folgende
Aspekte von Ausgrenzung: die margi-
nalisierte Position am Arbeitsmarkt —
reichend von prekaren Arbeitsformen
bis hin zum vélligen Ausschluss vom
Arbeitsmarkt — sowie den Verlust so-
zialer (Nah)Beziehungen. Als drittes
Element kommt in beiden hinzu: ,nicht
mehr am Leben der Gesellschaft ent-
sprechend den in ihr allgemein aner-
kannten Malstdben teilnehmen zu
kdnnen® (S. 71).

Das zweite Kapitel ist ein historischer
Abriss und diskutiert die neue Qualitat
von Ausgrenzung durch Arbeitslosig-
keit und Armut seit den 1980er-Jahren.
Denn die Wiederkehr der working poor,
d. h. der arbeitenden Armen, am Uber-
gang zum 21. Jahrhundert wirft das
Problem der Exklusion in zugespitzter
Form auf: ,Zugespitzt deshalb, weil die
hoch entwickelten kapitalistischen Ge-
sellschaften in den Jahrzehnten nach
dem Zweiten Weltkrieg in der Lage
zu sein schienen, Arbeitslosigkeit zu
Uberwinden und die Lebensverhaltnis-
se einander dauerhaft anzundhern. Im
sozialstaatlich moderierten Kapitalis-
mus bildeten sich damit zugleich neue
Malstabe gesellschaftlicher Teilha-
be heraus. Klassenungleichheit soll-
te durch Statusgleichheit im Zugang
zu den zentralen gesellschaftlichen
Institutionen der Bildung, der medizi-
nischen Versorgung und der sozialen
Sicherung konterkariert werden. Fr
alle sollte eine Qualitat der Lebens-
fuhrung sichergestellt sein, die den
gesellschaftlich anerkannten Mindest-
anforderungen entspricht.” (S. 111f)

Das dritte Kapitel ist einem weiteren
wesentlichen Charakteristikum von Ex-
klusion gewidmet, namlich der Innen-
Aulen-Spaltung der Gesellschaft bzw.
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der Gleichzeitigkeit von ,Drinnen® und
,DrauBen®. Dass Kronauer diese Fra-
gestellung sehr ausfihrlich diskutiert,
hat seine Ursache in heftigen Kontro-
versen daruber, wie dieses Drinnen-
DrauBen gedacht werden kann. So
l&uft eine dualistische Vorstellung von
Innen-Aullen — wie sie beispielsweise
von der Systemtheorie vertreten wird
— auf einen Gegensatz, ein Entweder-
Oder, eine Spaltung hinaus: Zugeho-
rigkeit versus Nicht-Zugehdrigkeit.

Eine solche dichotomische Gegen-
Uberstellung von Gesellschaft einer-
seits und den Ausgegrenzten anderer-
seits ,legt nahe, nicht die Gesellschaft,
die Ausgrenzung erzeugt, sondern die
Ausgeschlossenen selbst zum Prob-
lem zu erklaren: zu ,Asozialen’, die
sich im Gegensatz zum Wertekanon
der Mehrheitsgesellschaft befinden;
oder aber zur mitleiderregenden ,Prob-
lemgruppe’, der nicht anders geholfen
werden kann, als sie schleunigst in die
bestehenden gesellschaftlichen Ver-
haltnisse und Institutionen ,wiederein-
zugliedern’. Dass diese Verhéltnisse
und Institutionen durch die Tatsache
der Ausgrenzung, die sie bewirken
oder nicht verhindern, selbst fraglich
geworden sind, gerat dann nur allzu
leicht aus dem Blick® (S. 121). Inso-
fern, so Kronauer mit Bezugnahme auf
Georg Simmel, interessiere das Drin-
nen und Draufen ,nicht als logischer
Gegensatz, sondern als soziales Ver-
haltnis. Als solches ist es nicht durch
wechselseitigen Ausschluss — Drinnen
oder Draulien — gekennzeichnet, son-
dern durch Gleichzeitigkeit: Drinnen
und DraufRen (S. 141).

Die Frage, wie das ,Drinnen“ und
,Drauflen“ gedacht wird — als dicho-
tomische Gegenuberstellung oder
aber als soziales Verhaltnis —, ist fur
Kronauer der neuralgische Punkt des
Exklusionsbegriffes, denn er kann — je
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nach Lesart — entweder kritisch ge-
gen gesellschaftliche Verhaltnisse, die
ausgrenzend wirken, oder aber per-
sonalisierend und stigmatisierend ge-
gen die Betroffenen gewandt werden,
indem er ihre Andersartigkeit betont
und so zu deren weiteren Exklusion
beitragt. Eine solche dichotomische
Gegenuberstellung von ,Drinnen® und
,Drauflen” ,ist aber nicht nur theore-
tisch und empirisch irrefihrend. Sie
behindert Uberdies die Aufklarung der
Prozesse, die in die Ausgrenzung fih-
ren. Sie entzieht die gesellschaftliche
Ungleichheit der Kritik, indem sie die
innere Verbindung zur Ausgrenzung
leugnet. Sie verstellt den Blick auf die
in einer Gesellschaft geteilten Ambiti-
onen und die grundlegende Differenz,
die dabei die Gesellschaft durchzieht:
dass die einen sie verwirklichen kén-
nen, die anderen dagegen nicht” (S.
203).

Wie ein roter Faden zieht sich Kro-
nauers Analyse durch das gesamte
Buch: Ausgrenzung ist ein vielschichti-
ges gesellschaftliches Phanomen, die
»ochuld“ dafiir kann und darf nicht den
Individuen in die Schuhe geschoben
werden.

Empirischen Befunden von Ausgren-
zungserfahrungen ist das vierte Kapi-
tel gewidmet, und es zielt darauf ab,
die Vielschichtigkeit von Exklusion, so-
wohl als Prozess als auch als Zustand,
aufzuzeigen.

Eine weitere wesentliche Dimensi-
on, namlich den Zusammenhang von
individueller und gesellschaftlicher
Ausgrenzungserfahrung, spricht Kro-
nauer in seinem Ausblick an: ,Aus-
grenzung ist nicht nur eine tiefgreifen-
de Erfahrung, die einzelne Menschen
oder Gruppen von Menschen betrifft.
Sie wirkt auch auf die ausgrenzende
Gesellschaft und deren Institutionen
zurtck. Die Gefahrdung des Sozia-
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len weist einen Doppelcharakter auf.
Wenn Individuen von wesentlichen
Teilhabemdglichkeiten abgeschnitten
werden, stellt dies zugleich den Gel-
tungsbereich und die sozialen Grund-
lagen der Demokratie in Frage.” (S.
214)

Dies ist, so Kronauer auch der
Grund, warum sich Gesellschaften,
Staaten, Institutionen des Problems
der Exklusion annehmen miussen:
Eine Gesellschaft, die Ausgrenzung
und Ausgeschlossene produziert —
auch wenn diese in der Minderheit
bleiben —, schadet sich selbst als Gan-
zes, denn: ,Die Demokratie ist ihrem
Wesen nach allgemein, oder sie ist
keine Demokratie. Die sozialen Rech-
te von Minderheiten lassen sich nicht
auller Kraft setzen, ohne die Gesell-
schaft insgesamt zu verandern und in
Mitleidenschaft zu ziehen.” (S. 223)

Im abschlielRenden Nachwort reflek-
tiert Kronauer die Exklusionsdebatte
seit der Jahrtausendwende vor einem
zweifachen Hintergrund: Zum einen
ist diese mittlerweile auch in den So-
zialwissenschaften in Deutschland
angekommen, zum anderen ,(wirken)
die Umbriiche in den Arbeits- und Be-
schaftigungsverhaltnissen, die Rlck-
nahme sozialstaatlicher Absicherun-
gen und der schwindende Rickhalt
in sozialen Nahbeziehungen, die dem
Exklusionsproblem zugrunde liegen,
(...) mittlerweile verunsichernd bis
weit in die Mittelklassen hinein® (S. 7).
Diese Entwicklungen, so Kronauer,
héhlen die Grundlagen der Demokra-
tie aus, ihnen muisste mit einer neuen
,Politik des Sozialen* entgegengewirkt
werden, die ,zuallererst die Unabhén-
gigkeit der Burgerin und des Birgers
von den Wechselfdllen des Marktes
und des Erwerbsstatus zu starken ha-
ben” (S. 262f).

Und der Arger? Geschlecht kommt
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als Analysekategorie nicht vor! Diese
Ausblendung von Gender Uberrascht
umso mehr, als zum einen die Dichte
von Kronauers Arbeit beredtes Zeug-
nis Uber die Fiille von Wissen gibt, das
in diese eingeflossen ist. Zum anderen
enthalt das Buch durchaus Passagen,
in denen die Ungleichheit zwischen
Frauen und Mannern anklingt, so bei-
spielsweise wenn ausgefihrt wird,
dass ,[D]las Gebaude der sozialen
Rechte auf der Verallgemeinerung der
(ménnlichen) Erwerbsarbeit errichtet”
(S. 91; Hervorhebung U.F.) sei oder
dass Dynamiken zur Ausgrenzung
auch vom Staat ausgehen kdnnten,
,von den rechtlichen und institutionel-
len Formen etwa, in denen das Ge-
schlechterverhaltnis festgeschrieben
(...) wird” (S. 200).

Kronauers Konzeption von Exklusion
setzt an drei wesentlichen Ebenen an:
der Einbindung in die Erwerbsarbeit
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(Interdependenz), den sozialen und
politischen Rechten (Partizipation) und
den sozialen Nahbeziehungen. Diese
sind jedoch keineswegs geschlechts-
neutral, sondern sie sind die zentralen
Instanzen nicht nur fir die Exklusion,
sondern gleichzeitig auch fur die struk-
turelle Ungleichstellung bei der Vertei-
lung von gesellschaftlichen Ressour-
cen, Zugangen, Macht etc. von Frauen
und Mannern in hoch entwickelten ka-
pitalistischen Gesellschaften.

Der Autor hat den hohen Anspruch,
mitdem Exklusionsbegriff ein kritisches
Analyseinstrument fur gesellschaft-
liche Spaltungen und Ausgrenzung
zu schaffen. Ein gender-gescharfter
Exklusionsbegriff — zugegeben: eine
héchst anspruchsvolle Herausforde-
rung — wirde diesem Anspruch noch
sehr viel mehr entsprechen, als es der
jetzige bereits tut. Ich warte gespannt
auf die dritte Auflage. Ursula Filipi¢
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Fiinf Jahrzehnte osterreichischer
Sozialpolitik

Rezension von: Bernhard Achitz, Wolf-

gang MaBl (Hrsg.), Zeitenblicke. Sozi-

alpolitik im Wandel, OGB-Verlag, Wien
2010, 232 Seiten, gebunden, € 29,80.

Im Herbst 2010 brachten Bernhard
Achitz, Leitender Sekretar des OGB,
und Wolfgang Mal3l, ehemaliger Leiter
der Rechtsabteilung der AK Niederds-
terreich, anlasslich des 70. Geburts-
tags von Josef Cerny eine Kompila-
tion wichtiger Schriften des Jubilars
heraus. Cerny war nicht nur lange
Zeit als Direktor der AK Wien (und der
Bundesarbeitskammer) tatig, sondern
er ist auch seit den 1960er-Jahren als
Rechtswissenschaftler und Lehrender
(dzt. Honorarprofessor an der Univer-
sitat Salzburg) engagiert. Und in die-
sem Sinn ist er ein verlasslicher und
hoch qualifizierter Zeitzeuge fur den
gesellschaftlichen, wirtschaftlichen
und politischen Wandel Osterreichs
seit mehr als vier Jahrzehnten — und
fur die Veranderungen im Bereich des
Arbeits- und Sozialrechts.

Die Auswahl von Publikationen,
welche die Pragung der Osterreichi-
schen Sozialpolitik durch die Sozial-
partnerorganisationen OGB und AK
aus verschiedenen Blickwinkeln gut
nachvollziehbar macht, hat der Autor
aber nicht nur seinem unbestrittenen
rechtswissenschaftlichen Renommee
zu verdanken, sondern wohl auch der
.Gnade der zeitgerechten Geburt®. Als
junger Rechtswissenschaftler wurde
er bereits Mitte der 1960er-Jahre (die
OVP-Alleinregierung Klaus folgte kurz
darauf und sollte von 1966 bis 1970
bestehen) mit dem arbeitsrechtlichen
Jahrhundertprojekt einer ,Kodifikati-
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on“ des zersplitterten Rechtsgebiets
mitbeauftragt (man denke nur an die
Regelungsunterschiede — und unter-
schiedlichen Kollektivvertrage — flr
Arbeiter und Angestellte).

Ab dem Jahr 1970 tat sich dann ein
Zeitfenster auf, das fur die Gewerk-
schaftsbewegung einmalige Chancen
ertffnete — und damit stand Cerny als
ihr fihrender Arbeitsrechtler in einer
zentralen Position. Die ,Ara Kreisky"
war rechtspolitisch ungemein produk-
tiv, nicht zuletzt das im ArbVG kodifi-
zierte Kollektivvertrags- und Mitbe-
stimmungsrecht trug wesentlich dazu
bei, ,alle Lebensbereiche mit Demo-
kratie zu durchfluten®.

Wer sich uber den damaligen Zeit-
geist — und die nicht lange auf sich
warten lassenden Gegenbewegun-
gen — einer ,Demokratisierung der Ar-
beitswelt“ prazise informieren méchte,
lese die Seiten 121 bis 154 des vor-
liegenden Werks: ,Entwicklung der
Arbeitsverfassung aus der Sicht der
Arbeitnehmer® sowie ,Grundsatze
und Probleme des Kollektivvertrags-
rechts“. Will man sich den Diskurs zu
verfassungsrechtlich garantierten ,so-
zialen Grundrechten® historisch und in
seinem aktuellen Stand naher anse-
hen, enthalt das gleichnamige Kapitel
wertvolle Einschatzungen, Berichte
und Analysen.

Neben den beiden genannten Kapi-
teln ,Arbeitsverfassung®, ,Kodifikation*
und ,Soziale Grundrechte® finden sich
noch folgende Abschnitte:

» Sozialpolitik (,Der Wohlfahrts-
staat von morgen®, ,Arbeitsbe-
ziehungen und soziales Gleich-
gewicht etc.);

» Europarecht (zu aktuellen Streik-
verbots-Urteilen des EuGH);

* Arbeitszeit (v. a. zur Flexibilisie-
rungsdebatte); und

» Sozialgerichtsbarkeit.
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Als eine der bedeutenden Person-
lichkeiten der 6sterreichischen Sozial-
partnerschaft hat Cerny bis dato (der
Jubilar ist nach wie vor sehr aktiv) weit
mehr als hundert einschlagige Publika-
tionen verfasst, darunter einige Geset-
zeskommentare, welche die hdchstge-
richtliche Rechtsprechung nachhaltig
pragen konnten.

Sozial- und Wirtschaftspolitik sind
letztlich gezwungen, sich einer Aus-
tragung der gegensatzlichen Inter-
essen zu stellen. In zahlreichen Poli-
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tiksystemen sind Streik oder Boykott
die vorrangig eingesetzten Mittel. In
Osterreich wird seit Jahrzehnten — von
der Bekdmpfung von Fundamentalein-
griffen abgesehen, wie das Jahr 2003
zeigte — ein anderer Weg beschritten.
Ein Zeitzeuge ermoglicht tiefe Einbli-
cke in unser diesbezligliches System,
und in diesem Sinn ist das vorliegende
Buch jedem (sozial)politisch Interes-
sierten zu empfehlen.

Hannes Schneller
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Kritik am Individualisierungs-
wahn

Rezension von: Manfred Prisching, Das

Selbst. Die Maske. Der Bluff. Uber die

Inszenierung der eigenen Person, Molden

Verlag, Wien 2009, 224 Seiten, gebunden,
€ 19,95.

I.

Das Glaubensbekenntnis unseres
Zeitalters ist das ,Credo des euphori-
schen Individualismus®, das die Bin-
dungslosigkeit und Bindungsunfa-
higkeit narzisstischer Individuen als
Flexibilitat verkauft und die Entfernung
von Familien, Freunden und Nachbar-
schaften als Sieg der Mobilitat feiert.
Es ist eine Gesellschaft, in der der Kon-
sum von Waren als Identitdtsmerkmal
herhalten muss und die Arbeit als Pro-
jekt vergeben wird, eine Gesellschaft,
die als , Erlebnisgesellschaft” beschrie-
ben wurde, in der GroRereignisse und
Massenveranstaltungen Ersatz fir das
individuelle Erleben wurden.

Manfred Prisching erklart die Bot-
schaft von der umfassenden Indivi-
dualisierung, wie sie von allen Seiten
verkiindet wird, fir ,Ubertrieben“ und
verweist — ein echter Spielverderber
— auf die Schattenseite: In der For-
schung wird die Besonderheit der Indi-
viduen namlich schon lange reduziert
auf ihre Zugehdrigkeit zu einem Typus
und zu einem Milieu, das sehr differen-
ziert nach Vermarktungsmdglichkei-
ten analysiert und beschrieben wird.
,Die Gegenwartsgesellschaft schafft
es hervorragend, den Menschen trotz
aller Individualisierungsbegeisterung
die gangigen Verhaltensmuster so ein-
zublauen, dass sie norm- und markt-
gerechtes Verhalten geradezu als
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Ausdruck ihrer Einmaligkeit und Spon-
tanitédt verstehen®. In einer Massen-
gesellschaft, deren Funktionieren die
Berechenbarkeit jedes Einzelnen vo-
raussetzt, ist dies zweifellos die wahre
Kunst, die Menschen ,auf der Spur zu
halten und ihnen die integrationsnot-
wendige Anpassung in einer solchen
Form als Selbstentfaltung ihrer Indivi-
dualitat zu verkaufen®.

Das Ich, das fur so individuell ge-
halten wird, bedarf in Wirklichkeit der
Ich-Berater, der Psychologen und Be-
treuer, um die Kanten und Ecken ab-
zuschleifen und die Maske zu perfek-
tionieren, bis sie die ,marktgangige
Identitat“ erreicht, die dann fir die ei-
gene Persdnlichkeit gehalten wird und
die erst den Bluff ermdglicht, von dem
Prisching in diesem anspielungs- und
materialreichen, anregenden Buch be-
richtet: Schénheitswahn, Jugendwahn,
permanente Verfugbarkeit im Beruf,
Entprivatisierung des Geschéftlichen
und Vergeschéftlichung des privaten
Alltags. Prisching beschreibt den ,fle-
xiblen Menschen®, der nach Richard
Sennett gar keine sinnvolle Identitat
mehr entwickeln kann, sondern nur
noch vorspielen. Denn die Identitat, die
da vorgespiegelt wird, ist eine falsche,
eine vom Markt gelieferte, das ist die
Erkenntnis, die das Buch vermittelt.

Sind es also tatséchlich narzissti-
sche Ich-Monster, die es ,fur selbst-
verstandlich halten, dass sie zu allem
berechtigt sind, dass die Optionen
dieser Welt fir sie da sind, dass sie
selbststandige, authentische und un-
verwechselbare Individuen sind, und
dass die Umwelt ihre AuRerordentlich-
keit anerkennt, und honoriert“? Das
scheint nun wieder bei Prisching eine
Ubertreibung, denn die abgrundtiefe
Uberzeugung, dass die Umwelt einem
etwas schuldet, ist noch immer das ex-
klusive Sozialisationskriterium der ge-
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sellschaftlichen Eliten, das sich freilich
mit Brichen auch in privilegierten Mit-
telschichten ausbreitet.

Die an ihrer Identitat arbeiten, bis die
Maske so aussieht, wie sie sich selbst
gern sdhen, erlangen ihre Persdnlich-
keit nicht mehr durch Identifizierung mit
einer Profession, einem Stand oder ei-
nem Standort, sondern durch die Kunst
des Bluffs. Der ,Generation Praktikum®
ist die normale Ich-Werdung verwehrt,
die aus der Arbeit in einer Umgebung
der Anerkennung der Leistung und der
Person erwdachst: Projekte ersetzen
die Normalarbeit, das Geschéftsrisi-
ko, das die einzige gesellschaftliche
Rechtfertigung fur die Gewinne der
Unternehmer darstellt, wird nach unten
verlagert auf die Schultern der abhan-
gig Beschéftigten, die nicht mehr auf
unbefristete Festanstellungen rech-
nen kénnen, sondern von einem zum
nachsten Projekt auf das Prinzip Hoff-
nung setzen mussen, dabei aber ihre
Laune nicht verlieren dirfen, weil sie
sonst als ,unflexibel® und ,immobil*
gelten wiirden. Es ist eine neue Oko-
nomie, in der das Private permanent
in das Geschaftliche hineinreicht, die
Grenzen dauerhaft verwischt werden.
Denn auch im Privaten wird das per-
manente Spontansein erwartet, und
es herrscht eine ausgepragte Angst
vor Enttduschung und Langeweile.
Eine Spalgesellschaft, in der die An-
strengung darauf verlegt wird, unange-
strengt zu wirken.

II.

~Wer sich im Alter von 16 Jahren nicht
mit der \Wer bin ich?’-Frage auseinan-
dersetzt, mit dem stimmt etwas nicht®,
schreibt Prisching und figt hinzu: ,Vor
hundert Jahren hatte man denjenigen,
der diese Frage stellt, in die Kategorie
psychisch Verdachtiger eingereiht.”
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Die Frage selbst ist freilich viel al-
ter, auch wenn sie niemals einen so
breiten Raum eingenommen hat wie
heute. Man findet sie beim Kaisersohn
Marc Aurel, der sich in seinen ,Selbst-
betrachtungen® die Frage nach seiner
Lldentitat* stellt, ebenso wie bei Goe-
the, der sie exemplarisch in seinem
Werther abgehandelt hatte: eine Figur,
die an ihrer Identitat, an ihrer Klassen-
grenze scheitert. Goethe war es auch,
der spater formulierte, dass diese Su-
che nach dem Ich eine Erfindung béser
Méchte sei.

Es gibt ein bestimmtes Alter, in dem
der Ubergang vom Kind zum Erwach-
senen stattfindet, eine Phase der Krise,
die erstzu Beginn des 20. Jahrhunderts
als eigene Lebensphase der Jugend
anerkannt wurde. Es ist eine Phase,
in der ein Spielraum fir Experimen-
te erdffnet wird, ein Moratorium, das
insbesondere der studentischen Ju-
gend gewahrt wird, die Zeit zur Orien-
tierung in einer sich immer neu ordnen-
den Welt bendtigt. Die Antworten und
die Arbeit der Orientierungssuche sind
auch heute nicht einfach. Fir die einen
lautet die Antwort immer noch: Man ist,
was man macht, und fir die anderen
lautet sie: Man ist das, woflr man ge-
halten wird oder gar gehalten werden
will.

Da aber niemandem von der heuti-
gen Generation Praktikum mehr ein
klarer Berufsweg eréffnet wird, domi-
niert die zweite Wahl bei der Identitats-
findung.

I11.

Das Unbehagen der Elterngenerati-
on an Freiheitsmangel wurde abgeldst
vom Unbehagen an scheinbarem und
wirklichem Freiheitsiiberschuss. Die
Identitatsstiftung ,scheint geglickt,
wenn man eine angenehme Resonanz
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im Innern verspdrt. Ein gutes Leben ist
ein ereignisreiches Leben, der Tag ist
geglickt, wenn man etwas erlebt hat,
und sich cool findet, alles wird gut,
wenn du auf dich selbst horst, auf dein
Inneres, auf Herz oder spirit. Dann
werden ungeahnte Krafte wach und al-
les wird moglich®.

An manchen Stellen des Buches
hat man den Eindruck, dass Prisching
eher das Evangelium der Werbeindus-
trie beschreibt als die Realitat: Ist der
Alltag der zukunftslosen Jugend nicht
viel trister — was sollen sie erkdmpfen?
Erschlagen sie mit Konsum und passiv
erlebten ,Ereignissen nicht alle sich
regenden eigenstandigen Winsche
und Ansprliche an das Leben?

Man weil3 nicht immer ganz genau,
wo beginnt die Analyse, wo haben wir
noch Ironie? Doch das ist nur ein Schil-
lern an manchen Textstellen, der Text
ist eine eindeutige Absage an diese
Scheinwelt des Individualismus.

Ist die Aufgabe nicht dieselbe geblie-
ben, die sie immer war? Die Aufgabe
der Selbstfindung hat sich verlangert,
der Jugendwahn hat sie perpetuiert
und lasst manche in permanenter Un-
bestimmtheit Uber sich selbst und ihre
Rolle in der Gesellschaft: Sie wird fur
manche zur ,andauernden Arbeit an
einem Bild, wer wir sein wollen“. Es
gibt einen ,Supermarkt der weltan-
schaulichen Accessoires®, aus dem sie
sich bei der Suche nach ihrem ,Selbst®
bedienen kénnen — von Hildegard
von Bingen bis zum Buddhismus gibt
es ,Etiketten“, vom Fan fir bestimmte
Musikstile oder Musikgruppen bis zum
Anhéanger einer bestimmten Fufliball-
mannschaft, vom ,Bekenntnis® zu ei-
ner bestimmten Schuhsorte oder einer
bestimmten Bekleidungsmarke, die wie
Weltanschauungen fungieren.

Prisching spricht mit Hitzler, Beck
und anderen Soziologen der ,reflexi-
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ven Moderne* und der ,Postmoder-
ne“ von einem ,do it yourself-Selbst*
und einer ,Bastelidentitat® oder einer
.Patchwork-Identitat’, die aus allen
moglichen Bestandteilen kopiert wird
und von hoher Toleranz gegentuber in-
neren Widerspriichen, Ambivalenzen
und Inkonsistenzen gekennzeichnet
sei. Demgegentiber stellt er die klassi-
sche ,Personlichkeit”, die auf Ganzheit,
Kohéarenz und Konsistenz beruht habe.
Der Unterschied ist vielleicht der Grad
der Verbindlichkeit — eine ,Persénlich-
keit“ bleibt sich treu, ein postmoderner
Jugendlicher halt sich alle Optionen of-
fen, legt sich nicht fest: ,Meine Genera-
tion leidet an der Vielleicht-Krankheit.
Lebensplan? Nein. Karriere? Nein. Ich
mache Jobs, aber vor allem mache ich,
was mir wichtig ist*, zitiert er einen Ju-
gendlichen.

Das wird, so Prisching treffend, mit
,den Ublichen Flexibilisierungs- und
Mobilitdtseuphemismen geadelt*: Ge-
hort es nicht zu den Selbstverstand-
lichkeiten, den Arbeitsplatz zu wech-
seln ebenso wie den Wohnort und den
Partner oder die Partnerin? Gilt heute
nicht der Ortsfeste als ,Sitzenblei-
ber ohne Elan als psychisch defekt?
Auch wenn die meisten genau das
winschen, dirfen sie es doch nicht zu-
geben — die Bastelarbeit erweist sich
als Propaganda, der leider auch Sozio-
logen wie Beck den Nimbus der Zeit-
gemaRheit verliehen haben. Prisching
bleibt jedoch hier nicht an der Oberfla-
che und erklart die Hintergrinde.

Ein Bestandteil dieser Spirale des
Scheins im Sein geht zweifellos auf
die Versdaumnisse der vorherigen Ge-
neration zurlck, die nicht in der Lage
war, die Kinder an die Gesellschaft
heranzufiihren, die sie stattdessen als
,Partner” behandelte und damit véllig
berforderte (,die ,Uberforderungs-
gesellschaft’) und ihnen zugleich aus
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einem falsch verstandenen padagogi-
schen Eros zu einem Selbstbewusst-
sein ohne Leistung verhelfen zu mis-
sen meinten, sie damit aber hinderten,
sich aufgrund von wirklichen Leistun-
gen eine Identitat zu verschaffen.

Der zweite Bestandteil dieser Spirale
des Scheins geht auf die Bereitschaft
der Geschaftswelt und der Unterneh-
men zuriick, das Modell der Spontani-
tat, das urspriinglich gegen die milita-
ristische Ordnung in Institutionen und
Familien revoltierte, nun eben dieser
Geschéftswelt zunutze zu machen und
als Projektmanagement zu integrieren.

Deshalb ist es ein Sakrileg, die-
sen Bluff aufzudecken, und man eckt
womdglich gleich an zwei Seiten an
— an der Seite einer falsch verstande-
nen Padagogik und an der Seite der
postmodernen Personalmanager. Ein
Spielverderber, der es wagt, die groe
Unverbindlichkeit fur einseitig zu erkla-
ren, ein Norgler und Banause, der von
den Institutionen Verpflichtungen zu
verlangen wagt.

IV.

Man ahnt schon, dass man sich in
einer Gesellschaft befindet, die nicht
so sehr von Armut geplagt wird (auch
wenn die Armut wieder zunimmt), son-
dern von den typischen Gebrechen
reicher Gesellschaften, in denen tat-
sachlich alles zuhanden ist, wenn man
nur das Geld dazu hat, in denen das
Uppige neben dem Elend besteht, die
Euphorie neben der Depression, und
in denen es umso schwieriger ist, zu
begreifen, welche Bedeutung Okono-
mische Fragen in der Gesellschaft ha-
ben.

~or gar nicht langer Zeit l6ste der
Begriff ,Luxus’ negative Assoziationen
aus, das ist nicht mehr der Fall“, schreibt
Prisching. Hatte nicht die BILD-Zeitung
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nach der Eroberung des Irak durch
die amerikanischen Truppen noch die
goldenen Armaturen in der Villa des
Saddam Hussein als typische Zeichen
von diktatorischer Ausschweifung ge-
geiselt? Das wirde heute kaum noch
verstanden: Gold war lange verpont,
heute findet man wieder Goldknaufe
an den Tiren und goldene Treppenge-
lander und gelegentlich sogar goldene
Armaturen in den Hausern der Mittel-
schichten. Und die Wirtschaftseliten
und die Finanzaristokratie statten ihre
Schldsser, Villen und Penthduser mit
Uppigsten Materialien aus und feiern
Feste, deren Inszenierungen denen
der hdéfischen Aristokratie in nichts
nachstehen. Die neue Sachlichkeit ist
abgeldst von einem postmodernen
neobarocken Lebensgeflhl, Sein und
Schein verschmelzen im Theater der
politischen und 6konomischen Kultur.
Denn wahrend die Fabriken des Pri-
marsektors vielfach in die Peripherie
abwandern, bevdlkern die oberen und
die Mittelschichten mit ihrer an Kon-
sum und AuRerlichkeiten orientierten
Angestelltenkultur die Metropolenregi-
onen. Hier dominieren die Lobbyisten
und Strippenzieher, die Finanzdienst-
leister und Psychologen, die Werbe-
manager, Designer, Rechtsanwalte
und Steuerberater, die Ingenieure und
Techniker mit ihren Speziallabors und
Dienstleistungen die urbane Szene.

Ist das Leben ein Spiel, in dem wir
Theater spielen, uns inszenieren mus-
sen, in dem es keine offen angeschla-
genen Regeln gibt, sondern alle inno-
vativ sein missen, um aufzufallen und
dennoch nicht abzuweichen? Konform
sein, ohne uniform zu sein, das ist das
klassische Weltgefiihl des Barock, wie
es dasjenige unseres postmodernen
Neobarock ist. Die Welt des schénen
Scheins mit Maske und Improvisation
muss zerbrechen, wie die Welt des
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Barock untergegangen ist, sobald das
Vertrauen in die Stabilitat dieser Welt
verschwindet und niemand der Finanz-
aristokratie mehr Kredit gewahrt.

Das Buch lasst sich als Pamphlet
im Stile eines barocken Predigers wie
Abraham a Sancta Clara lesen oder
ebenso gut als eine kritische Bestands-
aufnahme der soziologischen Literatur
zu dem Thema. Man sieht die Entwick-
lung eines ganzen Weltbildes aus einer
Okonomisch-kulturell  beschreibbaren
historischen Lage, aber was das Buch
nicht liefert, ist eine grofRere historische
Einordnung und eine exaktere dkono-
mische Zuordnung, also eine Prozess-
beobachtung der langeren Dauer. In-
sofern beruht das Buch auf einer rein
ideengeschichtlichen Konzeption, die
von ,der Renaissance®, ,der Aufkla-
rung“ oder von ,der Studentenbewe-
gung“ spricht, ohne die ékonomische
Basis der jeweiligen Gesellschaften
zu erfassen. Es wird auch hier nicht
recht abgegrenzt, und man kénnte den
Eindruck gewinnen, als ob diese histo-
rischen ,Schiibe* allumfassend gewe-
sen waren und nicht vielleicht nur eine
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ganz kleine formulierungskréftige Klas-
se in einem ganz eng geographisch
und zeitlich umgrenzten historischen
Raum betreffen wirde — schon in Grie-
chenland oder in den USA gab es keine
Staatsbildung und keine Renaissance
wie in Kerneuropa, in England hatte die
Aufkldrung niemals den polarisieren-
den Effekt, den sie in Frankreich hatte,
und in der DDR gab es keine ,allge-
meine Studentenbewegung®. Auch die
Bezeichnung  ,Studentenbewegung®
beschreibt ja die Begrenzung der Er-
eignisse auf eine bestimmte Schicht.
Jeder Stand hat seine Plage, wie
Goethe schrieb, und Verallgemeine-
rungen sind von daher zu unprazise: Es
gibt nicht ,die Me-Generation®, eben-
sowenig wie es die ,Generation Golf*
oder all die anderen Erfindungen von
Journalisten oder 6ffentlichkeitsgeilen
Soziologen gibt. Aber das kann nicht
die Vorziige dieses Buches Uberde-
cken, die in der kritischen Darstellung
eines wichtigen aktuellen Themas, sei-
nem Materialreichtum und seiner Les-
barkeit liegen.
Reinhard Blomert
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Verbraucherbilder

Rezension von: Nepomuk Gasteiger, Der
Konsument. Verbraucherbilder in Wer-
bung, Konsumkritik und Verbraucher-
schutz 1945-1989, Campus, Frankfurt am
Main 2010, 291 Seiten, € 34,90.

Das Buch bietet einen interessanten
Uberblick tber die verschiedenen Ver-
braucherbilder in der Bundesrepublik
Deutschland und Uber deren Wandel
im gesellschaftlichen Diskurs, das sei
vorweggenommen. Das Buch — und
damit die Analyse — hat aber einen
gravierenden Nachteil: Im Fokus der
Erdrterung stehen die Verbraucherbil-
der von 1945 bis zum Jahr 1989, die
daran anfolgenden 20 Jahre zur Ge-
genwart werden ausgelassen. Warum
dies so ist, wird nirgendwo erlautert.
Dieser Mangel, oder freundlicher aus-
gedrickt, diese Einschrédnkung, mag
auch durch die Vorgabe der Universitat
herruhren (denn die Arbeit ist eine pu-
blizierte Dissertation in Gegenwartsge-
schichte an der Universitat Minchen).
Wenn diese Einschréankung auf der
thematischen Vorgabe beruht, dann
fragt man sich allerdings, was sich die
Betreuer dachten, als sie ein halbes
Thema vergaben.

Diese gegenwartsgeschichtliche Ar-
beit stellt die Verbraucherbilder — mithin
also auch die Leitbilder des Verbrau-
chers — in Wirtschaftspolitik, Verbrau-
cherpolitik, in der Werbung, in Mar-
keting, in den Medien, die sich etwas
intensiver mit Konsumfragen befassen,
und damit in der o&ffentlichen, gesell-
schaftspolitischen Diskussion, vor.
Solche Leitbilder sind immer dann er-
satzweise ausfindig zu machen, wenn
jemand Theorien des Verbrauchers
oder Theorien zum Konsum erdrtern
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will. Allerdings, explizite politisch wie
theoretisch brauchbare Verbraucher-
theorien gibt es de facto nicht, sieht
man von den kimmerlichen Theorie-
fragmenten der neoklassischen Oko-
nomie und konsumpsychologischen
Erkléarungsversuchen ab, die insgesamt
sehr fragmentarisch bleiben. Deskrip-
tive und normative Verbraucherbilder
sind freilich aufzufinden, gerade in den
vorhin genannten Feldern. Vier solche
grundsatzliche und typische Verbrau-
cherbilder macht der Autor im Wandel
der Zeit von 1945 bis 1989 aus. Nach
dem Zweiten Weltkrieg gibt es den ra-
tionalen Konsumenten als erstes Leit-
bild, diesem folgt der psycho-soziale
Konsument in den friihen 60er-Jahren,
welcher durch den beherrschten Kon-
sumenten abgeldst wird. Als Schluss-
punkt dieser Entwicklung steht der
postmoderne Konsument.

Diese Entwicklung, wie auch die ma-
terielle Ausbildung der Konsumgesell-
schaft, ist pragnant US-amerikanisch
induziert. Die deutsche (und genauso
die Osterreichische) Konsumwirklich-
keit und der Umgang der Menschen
mit Konsum und Konsummaéglichkeiten
folgen im Wesentlichen dem nordame-
rikanischen Muster einer schon friher
sich ausentwickelnden Konsumgesell-
schaft.

Parallel zu diesen vier Entwicklungs-
stufen geht der Autor von vier ,Grand
Narratives“ des Konsums aus. Diese
,Grolken gesellschaftlichen Erzahlun-
gen' — ein Begriff, den Jean-Francois
Lyotard entwickelt hat — spiegeln das
gesellschaftliche Grundverstandnis
der Menschen bzw. der Verbraucher.
Die erste dieser GroRRen Erzahlun-
gen ist der Homo oeconomicus, der
Mensch als Subjekt, das egoistisch
seinen personlichen Nutzen maximiert,
analog dem Modell der neoklassischen
Mainstream-Okonomie. Die zweite
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Erzahlung betrifft den demonstrati-
ven Konsum. Karl Marx und Thorstein
Veblen beschrieben diese distinktive
Eigenschaft von Konsumgttern. Kon-
sumguter sind Zeichentrager, Uber die
Menschen eine soziale Differenz kom-
munizieren kénnen. Die dritte groRRe
Erzahlung ist die Massenpsychologie
im Zusammenhang mit Konsum, die
Automatisierung der Menschen als
Verbraucher im Sinne sozialer Nor-
men, also sozialer Vorgaben, tber wel-
che Dinge man als Einzelner verfligen
und den Moden folgen musse. Die letz-
te grolRe Erzahlung ist die Psychoana-
lyse, mit anderen Worten die Fahigkeit
des Unbewussten im Menschen, nach
aullen gerichtete Handlungen zu steu-
ern, ohne die reflexiven Fahigkeiten
des Bewusstseins anzusprechen; das
Ich wird hier gewissermalRen als Ob-
jekt gehalten.

Diese groRen Erzahlungen sind so-
zusagen der unterliegende theoreti-
sche Kontext, aus dem sich die ver-
schiedenen Verbraucherbilder bzw.
Leitbilder des Verbrauchers in der
Verbraucherpolitik, in den Aktivitaten
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der Verbraucherverbande und in den
veroffentlichten Meinungen abformen.
Das ist eine interessante und oft
auch zum Widerspruch animierende
Lektlre, insbesondere, was das Ende
der Entwicklung betrifft. Hier sind die
Verbraucher beim postmodernen Kon-
sumenten angekommen, der relativ
souveran und gewissermallen von
Werbung und Marktmachtverhaltnis-
sen emanzipiert erscheint. Korrespon-
dierend dazu sinkt der Einfluss der
Verbraucherverbande. Deren Schutz
braucht der postmoderne Konsument
auch nicht mehr so, schlief3t der Autor.
Wahrend der Verbraucher ein halbes
Jahrhundert erst einmal ins Recht zu
setzen war, musste er jetzt, ab Ende
der 80er-Jahre, in die Pflicht genom-
men werden — dies in Hinblick auf
Okologischen und sozial vertraglichen
Konsum. Wie eingangs erwahnt, feh-
len die letzten zwanzig Jahre. Mdg-
licherweise folgt hier der Autor auch
gewissen Postmodernitatstheorien, die
— mit der Postmoderne — das Ende der
Geschichte, sprich geschichtlicher Ent-

wicklung, kommen haben sehen.
Karl Kollmann
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(K)eine Technikgeschichte

Rezension von: Wolfgang Konig, Tech-
nikgeschichte. Eine Einfiihrung in ihre
Konzepte und Forschungsergebnisse,
Franz Steiner Verlag, Stuttgart 2009,
264 Seiten, € 21.

Die Technik reprasentiert ein zent-
rales Element der menschlichen
Existenz. Sie reicht von den primiti-
ven Werkzeugen der Steinzeit bis zur
hochkomplizierten Datenverarbeitung
der Gegenwart. Die Etablierung als
eigener Wissenszweig erfolgte relativ
spat. Nach praxisorientierten Ansat-
zen im frihen 19. Jahrhundert erfolgte
die theoretische Durchdringung erst
gegen Ende dieser Periode. Freilich
fanden und finden sich viele techni-
sche Aspekte in zahlreichen anderen
Bereichen, vor allem in den Sozialwis-
senschaften.

Die Technikgeschichte selbst begann
mit den friihen Aufklarern Ende des 18.
Jahrhunderts, die in der Technik ja ein
Element des menschlichen Fortschritts
sahen. Ahnliche Motive pragten den
Kameralismus. Nachhaltig setzte die
Entwicklung um die Wende zum 20.
Jahrhundert ein. Technische Museen
entstanden — so auch das Technische
Museum Wien im Jahre 1918. Aller-
dings lag das Schwergewicht lange
Zeit bei der technischen Entwicklung
im engeren Sinne. Erst nach dem 2.
Weltkrieg wurde die Technikgeschichte
von Historikern auf eine breitere sozio-
okonomische Basis gestellt.

Die Technikgeschichte kennt zahlrei-
che unterschiedliche theoretische An-
satze, welche nicht notwendig Uberein-
stimmen, einander unter Umstanden
sogar widersprechen, wie etwa die Hy-
pothese vom ,Technikdeterminismus*
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und der ,Sozialen Konstruktion der
Technik®. Einen Teil ihrer theoretischen
Konzepte tUbernimmt die Technik aus
anderen Wissenschaften, insbeson-
ders auch aus der National6konomie.
Dazu zahlen die Begriffe der ,Innova-
tion® und der ,Innovationssysteme,
aber auch der ,Pfadabhangigkeit” aus
der Neuen Institutionendkonomie.
Daneben tauchen auch Begriffe wie
Fortschritt und Modernisierung oder
Revolution und Evolution auf. Koénig
prasentiert die theoretische Diskussion
im Detail unter Verweis auf samtliche
daran beteiligten Autoren und evaluiert
sie auch. Er sieht jedoch bewusst da-
von ab, ein Resiimee aus dieser Dar-
stellung zu ziehen und eine eigene,
konsistente Theorie zu formulieren.

Die Industrielle Revolution

Im Sinne einer in die sozio-6kono-
mische Entwicklung eingebetteten
Darstellung prasentiert der Autor die
materielle  technische  Entwicklung
seit der Industriellen Revolution. Da-
her geht er zunachst den Ursachen
dieses Prozesses in England nach,
diskutiert die direkten wie indirekten
Effekte der technischen Wissenschaf-
ten und konzentriert sich dann auf die
beiden Leitsektoren der Industriali-
sierung: Textil- und Eisenindustrie. In
diesem Zusammenhang uUbersieht er
auch nicht die Bedeutung des Arbeits-
marktes sowie die Arbeits- und Le-
bensverhéltnisse der méannlichen und
weiblichen Beschaftigten in dem neuen
Produktionssektor.

Die Spinn- und Webmaschinen,
welche die explosive Entwicklung der
Textilproduktion bewirkten, ebenso wie
die Dampfmaschinen, die nicht nur vol-
lig neue, standortungebundene Mobg-
lichkeiten des Antriebs schufen, sowie
schliel3lich die Eisenbahnen lielen all-
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mahlich eine eigene Maschinenindus-
trie entstehen, welche gleichfalls ihren
Ausgang von England nahm.

Kdnig weist darauf hin, dass sich die
Industrielle Revolution in Grof3britanni-
en ohne fundamentale Umbriiche im
Transportwesen vollzog. Zwar wurden
um die Wende des 18. Jahrhunderts
schon neue Verkehrsverbindungen ge-
schaffen — die berihmten MacAdam
Strallen —, welche die Reisegeschwin-
digkeit steigerten, aber erst in den
Dreildigerjahren des 19. Jahrhunderts
setzte die Verkehrsrevolution durch
den Bau der Dampfeisenbahnen ein.
Und um die Mitte dieser Periode folg-
te die Kommunikationsrevolution durch
die Erfindung und Einrichtung des Te-
legraphen. Freilich ware hinzuzufiigen,
dass bereits die Eisenbahn als solche
eine dramatische Beschleunigung der
Informationsvermittlung mit sich ge-
bracht hatte.

GroRbritannien als ,Werkstatt der
Welt" produzierte in der 1. Halfte des
19. Jahrhunderts weit mehr als jeder
andere Staat. Naturlich bemihten sich
die europaischen Lander wie auch die
USA, ihre Produktionsstruktur gleich-
falls umzustellen. Solches gelang vor-
erst vor allem durch den Import von
englischen Maschinen. Zwar versuchte
man britischerseits diesen Vorgang zu
verhindern, jedoch ohne Erfolg. Nicht
nur Maschinen fanden ihren Weg ins
Ausland, sie wurden auch noch von
Fachkraften begleitet, welche ihre
Etablierung bewerkstelligten. Auch in
Osterreich vollzog sich die Industriali-
sierung unter diesen Umstanden. Erst
im letzten Drittel des 19. Jahrhunderts
setzte der Aufholprozess Deutsch-
lands und der USA ein. In Ersterem mit
Chemie und der optischen Industrie, in
Letzerem mit Elektrotechnik und dem
Maschinenbau.

Kdénig baut seine Darstellung nicht
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streng chronologisch auf, sondern fiihrt
in den einzelnen Sachkapitel die Ent-
wicklung bis an die Gegenwart heran
— gewiss eine sinnvolle Vorgangsweise
fur eine Geschichte der Technik, weil
man so die Entwicklung dieser besser
verfolgen kann.

Ein eigenes Kapitel widmet sich dem
Einfluss des Krieges auf die techni-
sche Entwicklung. Der Autor betont
hiebei die Bedeutung der Eisenbah-
nen in beiden Weltkriegen, wogegen
den Flugzeugen im 1. Weltkrieg keine
entscheidende Bedeutung zukam. Das
anderte sich im Zweiten, in welchem
diese sowie die Panzer eine zentrale
Rolle innehatten. Gegenlber ,spinn-
offs” der Militéartechnik auf den zivilen
Sektor ist er skeptisch, weil sich direkte
Investitionen dort als effizienter erwei-
sen kénnten.

Die Industrielle Revolution vollzog
sich in England ohne Ingenieure im en-
geren Sinn. Dort gab es eine entspre-
chende Fachausbildung erst seit den
1860er-Jahren. Die Erfinder stammten
aus technisch-handwerklichen Beru-
fen. Lediglich die ,Civil Engineers” ka-
men dem Berufsbild nahe. Dagegen
reichte die technische Ausbildung in
Frankreich bis in das 18. Jahrhundert
zuriick. Deutschland folgte zu Beginn
des 19. Jahrhunderts — wie auch Os-
terreich. Der Hochschulstatus wurde
erst um 1870 den Polytechnischen
Schulen in Deutschland zuerkannt.
Dazu kamen mittlere technische Lehr-
anstalten, welche sich durch starken
Praxisbezug auszeichneten — auch
hier finden wir eine &hnliche Entwick-
lung in Osterreich.

Ein Abschnitt widmet sich der Tech-
nik in unserer Konsumgesellschaft.
Hier beginnt Konig allerdings mit grund-
satzlichen Uberlegungen zu den Wur-
zeln des Wohlistandes. Dieser resul-
tiere aus der Fahigkeit des Menschen,
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die Natur umzugestalten — oder wie er
auch sagt ,auszubeuten®. (Damit be-
weist er seine ,politische Korrektheit®.)
Diesen Prozess demonstriert er einer-
seits an den Leistungen der Chemie,
andererseits an Produktionsrationali-
sierung und Massenproduktion. Hier
fallt offenbar die technische Produktin-
novation fort. Daran schlief3t sich eine
Darstellung uber die Wandlungen der
energetischen Basis des industriellen
Produktionsprozesses sowie Uber die
Bedeutung der Stadt dafiur wie auch
die technikbestimmte Entwicklung inrer
Infrastruktur. Die Mobilitat im 20. Jahr-
hundert fihrt vom Fahrrad Uber das
Motorrad zum Auto, um schlielich im
Luftverkehr einen Abschluss zu finden.
Auch dem Massenmedien und deren
technischer Entwicklung widmet der
Autor ein Kapitel.

AbschlieRend stellt Kénig Uberlegun-
gen zur Position der Technik in der Ge-
sellschaft an. Hegten die Menschen in
der ersten Halfte des 20. Jahrhunderts
noch volles Vertrauen in den techni-
schen Fortschritt, vollzog sich seit 1970
ein grundlegender Wandel. Dazu sieht
der Autor Griinde in den Abwurfen der
Atombomben, in der so empfundenen
Beschleunigung des technischen Wan-
dels und schlief3lich in der Umweltge-
fahrdung. Letzteres wird ausflhrlich
— mit einem wachstumsskeptischen
Unterton — behandelt.

Zuletzt stellt er die Frage, ob man
aus der Geschichte im Allgemeinen
und der Technikgeschichte im Beson-
deren lernen kénne. Anwendbare Leh-
ren fur zuklnftige Entwicklungen lie-
Ren sich daraus kaum gewinnen, doch
ergaben sich mittelbare Nutzanwen-
dungen. ,Technikhistorisches Wissen
scharft die Urteilsfahigkeit hinsichtlich
der soziokulturellen Voraussetzungen
und Auswirkungen der Technik. ... Sie
besitzt damit eine relativierende Funk-
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tion; starkt insbesondere das kritische
Bewusstsein gegeniber leichtfertigen
Heilsversprechungen und Untergangs-
prophezeiungen.*

Welche Technikgeschichte?

Koénig hat eine kompakte Darstel-
lung der technischen Entwicklung seit
der Industriellen Revolution vorgelegt.
Dem notwendigerweise etwas sperri-
gen theoretischen Teil folgt der mate-
rielle, welcher sich angenehm flissig
liest und Uber die gewahlte Periode
umfassend informiert. Gewiss lasst
sich Uber das eine oder andere Argu-
ment diskutieren, aber das tut der Ar-
beit keinen Abbruch. Allerdings gibt es
einen grundlegenden Einwand gegen
dieses Buch: Es ist keine Technikge-
schichte!

Zwar dokumentiert es diesen An-
spruch im Titel, tragt diesem jedoch
nicht Rechnung. Abgesehen davon,
dass man sich von einem Autor dieses
Zuschnittes eine Verarbeitung der di-
versen theoretischen Ansatze zu einem
geschlossenen System erwartet héatte;
Konig behandelt zwar den wichtigsten,
aber doch schmalen Bereich der tech-
nischen Entwicklung. Die Technik der
Antike hatte in einer Technikgeschich-
te einen relevanten Platz einnehmen
missen. Noch wesentlicher jedoch
erscheint die technische Entwicklung
des Mittelalters. Gerade ein Autor, der
versucht, die Wandlungen der Technik
in einen sozio-6konomischen Rahmen
zu stellen, musste dieser Periode groR-
te Aufmerksamkeit widmen.

Denn wie erklart sich der Wandel von
der antiken Statik zu einer wachsenden
Dynamik Europas im technischen Be-
reich, der Weg von der Invention zur
Innovation. Zwar kannte beispielswei-
se die Antike bereits die Wassermih-
le, aber erst im Mittelalter wurde sie in
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West- und Zentraleuropa massenhaft
eingesetzt und technisch weiterentwi-
ckelt. Wie und wo wurde der techni-
sche Fortschritt in dieser Periode ziel-
gerichtet vorangetrieben? Was brachte
die ,quantitative Revolution“ des spa-
ten Mittelalters, wie bahnte sich die
2wissenschaftliche Revolution“ des 17.
Jahrhunderts an? Wie wirkten sich die-
se Prozesse auf die Technik aus? Das
alles sind doch fundamentale Fragen!
Naturlich kénnte mir der Autor entge-

610

36. Jahrgang (2010), Heft 4

genhalten, ein derartiges Buch wollte
er eben nicht schreiben und sich nur
auf die Periode der Industriellen Revo-
lution konzentrieren. Gewiss, dann hat-
te er es aber nicht Technikgeschichte
nennen dirfen und im Text darauf hin-
weisen mussen, dass fur die techni-
sche Entwicklung sehr wichtige Perio-
den darin nicht behandelt wiirden.
Diese Bemerkungen sollen freilich
das positive Urteil Uber die behandelte
Periode nicht einschranken.
Felix Butschek
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Der Erste Weltkrieg:
Chronik und Fakten

Rezension von: Wolfdieter Bihl, Der
Erste Weltkrieg 1914-1918. Chronik —
Daten — Fakten, Bohlau Verlag, Wien —
Ko6ln — Weimar 2010, 351 Seiten,
broschiert, € 24,90.

Wolfdieter Bihl, emeritierter Profes-
sor fur Geschichte der Neuzeit und
langjahriger Vorstand des Instituts fur
Geschichte an der Universitat Wien,
hat sich seit den 1960er-Jahren in zahl-
reichen Beitrdgen mit der Geschichte
Osterreich-Ungarns wéhrend des Ers-
ten Weltkriegs auseinandergesetzt.
1991 gab er die ,Deutschen Quellen
zur Geschichte des Ersten Weltkriegs*
heraus.

Nun legt Bihl eine Chronik des Ers-
ten Weltkriegs und eine dazugehoren-
de Daten- und Faktensammlung vor,
wie sie vielen historisch interessierten
Leserlnnen vom einstigen Wdirzbur-
ger Verlag A. G. Ploetz (bzw. jenen
Verlagen, die dessen Produktkonzept
Ubernahmen) bekannt sind. In kompri-
mierter Weise werden die innen- und
aulienpolitischen, militarischen, 6ko-
nomischen und teilweise auch die kul-
turgeschichtlichen Faktoren erfasst.
Das Spektrum der Datensammlungen
reicht von den internationalen Ab-
kommen der Jahre 1806-1914 bis zu
»einigen Bereichen des Kulturlebens®,
namlich den Philosophen und Psycho-
logen, Schriftstellern, Komponisten,
Malern, Bildhauern und Architekten zur
Zeit des Ersten Weltkriegs.

Innen-, Sozial- und Wirtschaftspo-
litik werden vornehmlich in funf Kapi-
teln behandelt, die sich jahrweise mit
der ,inneren Lage der Krieg fihrenden
Staaten“ befassen. Innerhalb dieser
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funf Kapitel gelten die langsten lander-
bezogenen Unterkapitel jeweils Os-
terreich-Ungarn und dem Deutschen
Reich.

Relativ ausfihrlich dokumentiert Bihl
die sich in den letzten drei Kriegsjahren
standig zuspitzende Erndhrungssituati-
on der Zivilbevélkerung und der Trup-
pen in der Osterreichischen Reichs-
hélfte (S. 154, 210) und geht auch auf
die nicht zuletzt daraus resultierenden
sozialen Unruhen ein.

Trotz frihzeitiger Bewirtschaftungs-
schritte wurde die Versorgungslage
in Osterreich bereits im Herbst 1916
kritisch. Die hochgesteckten Ris-
tungsanstrengungen im Rahmen des
sog. ,Hindenburg-Programms®, in das
Osterreich-Ungarn ab November 1916
einbezogen war, flhrten zur rapiden
Erschépfung von knappen Rohmateri-
alreserven. Die Importe aus Rumanien
sanken drastisch, die Kornkammer Ga-
lizien fiel aus, insgesamt ging der Er-
trag an Getreide in Cisleithanien 1916
gegenuber 1913 auf weniger als die
Halfte zuruck! Entscheidend aber war
die kompromisslose Haltung der un-
garischen Regierung in Bezug auf die
Nahrungsmittellieferungen: Die unga-
rischen Getreideexporte nach Cisleit-
hanien erreichten 1916 nur noch drei
Prozent des Vorkriegsvolumens. Die
Getreidevorrate dienten der ungari-
schen Regierung als politisches Druck-
mittel in den Verhandlungen tber einen
neuen Ausgleich mit Osterreich.

Die vom rein militdrischen Stand-
punkt aus so erfolgreiche Offensive
gegen ltalien im Herbst 1917 erwies
sich unter den Aspekten der Gesamt-
kriegsfuhrung als Pyrrhussieg, als Of-
fensive auf Kosten des Hinterlandes.
Wahrend der Grofteil der Eisenbahn-
waggons der Monarchie dem Trans-
port von Truppen und Kriegsmaterial
diente, war in den Lagerhdusern der
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Stadte kaum noch Kohle zu finden und
konnte das Anlegen von Nahrungs-
mittelreserven fur den Winter nicht
bewerkstelligt werden. 300.000 italie-
nische Kriegsgefangene mussten zu-
satzlich versorgt werden. Der Hunger-
winter 1917/8 in den Osterreichischen
Stadten zeichnete sich ab. Offensive
und ausreichende Versorgung des
Hinterlandes schlossen einander be-
reits aus! Und Ungarn war — schon aus
innenpolitischen Grinden — weniger
denn je zum Nachgeben bereit. Der
ungarische Erndhrungsminister erklar-
te: ,Wenn Osterreich nichts zu essen
hat, soll es keinen Krieg flihren.*!

Auch der ,Brotfrieden* mit der Uk-
raine im Februar 1918 brachte nicht
die erhoffte Verbesserung der Ver-
sorgungssituation. Der Aufmarsch fir
die letzte Offensive der Monarchie an
der Piavefront im Frihjahr 1918 erfolg-
te erneut zwangslaufig zu Lasten des
Hinterlands, wo die Versorgung be-
reits kollabierte. Die Unterversorgung
griff auch schon auf die Fronttruppen
Uber. Die angreifenden k. u. k.-Trup-
pen sollten im eroberten italienischen
Hinterland ihre Versorgung mit Nah-
rungs- und Kriegsmitteln sicherstellen.
Wirden diese Ziele aber verfehlt, dann
ware der Krieg nicht mehr imstande,
den Krieg zu nahren. Und so kam es
dann auch; die Offensive musste nach
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wenigen Tagen abgebrochen werden.
»~Am Vorabend der Piaveoffensive hat-
te Osterreich noch 430 Waggons Ge-
treide zur Verfigung gehabt. Ab dem
17. Juni war fir Wien kein Mehl mehr
vorhanden.”? Bereits Anfang Juli 1918
war Osterreich-Ungarn konkursreif.

Den Gebrauchswert des Bandes er-
héhen eine umfangreiche Bibliografie,
ein Personenregister und ein Register
der Orts-, Berg- und Flussnamen. Die
Einfugung einiger Karten ist zwar zu
begrifien, sie reichen aber bei Weitem
nicht aus, um den Verlauf aller im Text-
teil erlauterten militarischen Operatio-
nen zu verfolgen.

Empfohlen werden kann der vorlie-
gende Chronik- und Datenband vor
allem als Ergdnzung zu einem der
Standardwerke, also beispielsweise zu
David Stevensons ,Der Erste Weltkrieg
1914-1918* (2006), zu John Keegans
.1he First World War® (1998) oder —
aus Osterreichischer Perspektive — zu
Manfried Rauchensteiners ,Tod des
Doppeladlers® (1993).

Michael Mesch

Anmerkungen

' Zitiert aus: Rauchensteiner, Manfried,
Der Tod des Doppeladlers. Osterreich-
Ungarn und der Erste Weltkrieg (1993)
526.

2 Ebendort 576.
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Kurt W. Rothschild 1914-2010

Am 15. November 2010 ist Professor Kurt W. Rothschild im 97. Lebensjahr in
Wien verstorben. Bis zuletzt schriftstellerisch und in der Offentlichkeit prasent,
galt Rothschild als Doyen der 6sterreichischen Nationaldkonomen, der die Ent-
wicklung seiner Wissenschaft in Osterreich in der zweiten Hélfte des 20. Jahr-
hunderts malRgeblich gepragt hat.

Kurt Rothschild studierte ab 1933 zunachst Rechtswissenschaften und dann
Nationalékonomie an der Universitat Wien und war einer der letzten jldischen
Studenten, die 1938 knapp nach der Okkupation Osterreichs noch zum Dr. iur.
promoviert wurden. Nach England emigriert, setzte er seine national6konomi-
schen Studien an der Universitat Glasgow fort, an der er nach Erwerbung des
M.A. von 1940 bis 1947 als Lecturer in economics tatig war. 1947 kehrte er nach
Osterreich zuriick und war danach fast 20 Jahre als wissenschaftlicher Referent
am Institut fr Wirtschaftsforschung tatig. Dem Institut blieb Rothschild als Kon-
sulent bis zu seinem Lebensende verbunden. An der Universitat Wien zwar seit
1962 habilitiert, wurde Rothschild erst 1966 auf eine ordentliche Professur flir
Volkswirtschaftslehre an der neu gegriindeten Universitat (damals noch ,Hoch-
schule®) Linz berufen, von wo er 1985 emeritierte. Als forschender, schreibender
und publizierender Wissenschaftler blieb Kurt Rothschild bis ganz zuletzt ak-
tiv, wovon der posthum in dieser Ausgabe der Zeitschrift veréffentlichte Artikel
Zeugnis gibt. Mit Stolz kann ,Wirtschaft und Gesellschaft” von sich sagen, mit 14
verdffentlichten Beitrdgen eines der von Kurt Rothschild besonders bevorzugten
Publikationsorgane zu sein (siehe die Liste seiner Artikel seit dem Erscheinen
der Zeitschrift im Anhang zu diesem Nachruf).

Rothschilds nationaldkonomisches Lebenswerk ist von einer heute nicht mehr
anzutreffenden Universalitat, es umfasst die Theorie ebenso wie die Empirie und
die Wirtschaftspolitik. Als Theoretiker behandelte Rothschild zuerst Fragen der
Preistheorie (,Price Theory and Oligopoly“, 1947), bewegte sich dann Uber die
Lohntheorie (,The Theory of Wages®, 1954, deutsch 1963) zunehmend in den
Bereich der Makrotkonomik, in dem er wichtige Beitrdge zur Wachstumstheorie
und zur Einkommensverteilung verfasste. Wegweisend auch in wirtschaftspoli-
tischer Hinsicht waren Rothschilds Aufsatze zur Inflationstheorie (,The Phillips
Curve and All That®, 1971, u. a.). Beitrage zur Okonomie des Arbeitsmarktes wur-
den zum Schwerpunkt von Rothschilds Analysen, als die Arbeitslosigkeit seit den
80er-Jahren zum zentralen wirtschaftspolitischen Problem der Industriestaaten
wurde (v. a. ,Arbeitslose, gibt’s die?“,1978). Fast unlbersehbar ist die Zahl der
Artikel, in denen sich Rothschild in den letzten drei Jahrzehnten mit den verschie-
densten Fragen der Theorie und der Wirtschaftspolitik beschaftigt hat.

Seine generelle theoretische Orientierung hat Kurt Rothschild einmal selbst als
»,methodischen Pluralismus® bezeichnet. Mit seinem synthetischen Denken ver-
einigte er Elemente aus so unterschiedlichen Theorierichtungen wie Neoklassik,
Keynesianismus, Marxismus und Osterreichische Schule. Seine urspriingliche
Pragung durch die Neoklassik — allerdings in der Version Alfred Marshalls, vor
deren Pervertierung durch die mathematische Gleichgewichtstheorie — hat er nie
verleugnet, dabei es in unnachahmlicher Art verstanden, die Neoklassik gegen
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ihren Strich zu birsten (Hajo Riese in seiner Laudatio 1979). Als Makrodkonom
war Rothschild Keynesianer, der klaren Kurs hielt in guten und — besonders wich-
tig — in den kritischen Zeiten, welche diese Richtung seit den 80er-Jahren durch-
gemacht hat.

Bei allem Respekt vor dem schulmafRigen Theoriekanon verstand Kurt Roth-
schild seine Wissenschaft immer auch als politische Okonomie. Die vom main-
stream der National6konomie vorgespiegelte Wertfreiheit und Eindeutigkeit der
Erkenntnisse lehnte er als Pseudoobjektivitdt scharfstens ab. Eine wichtige
Erkenntnis seiner frilhen preis- und lohntheoretischen Arbeiten hatte darin be-
standen, dass innerhalb der Preisbildung auf unvollkommenen Markten indeter-
minierte Bereiche bestehen, in denen Macht und Verhandlungsstarke das Er-
gebnis bestimmen. ,Power in Economics® war das Thema eines von Rothschild
herausgegebenen Sammelbandes in der Reihe ,Penguin Modern Economics
Readings®, das ihn unter seinen verschiedenen Aspekten sein ganzes Leben
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