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GrolRe Transformation

Was ist Wirtschaft oder:
Wie geht Wachstum?

Die dritte und vierte Dimension der Okonomie

1. Einleitung

Seit dem Jahr 2007 schleppt sich die globale, insbeson-
dere die US- und EU-Konjunktur von Krise zu Krise, mit
immer neuen und auch Uberraschenden Wendungen.
Die vorgeschlagenen Krisenlésungen hangen natrlich
von der Krisendiagnose ab. Diese ist aber aktuell sehr
uneinheitlich und umstritten. Viele Rettungsinstrumen-
te, wie die Liquiditatsspritzen der Notenbanken oder das
.deficit spending” der Fiskalpolitik verhindern zwar den
Absturz, bieten aber keine Genesung ohne Nebenwir-
kungen. Die praktische Anti-Krisenpolitik gerat dabei
immer wieder in Konflikt mit der Ordnungspolitik und
der Lehrbuch6konomie. Dieser Konflikt ist dabei weniger
ein Problem der Antikrisenpolitik, die sehr flexibel
Schlimmeres verhindert hat, aber nicht den Weg zum
Besseren findet. Die Diskussion kommt vom Kopf auf die
FiRe, wenn sie sich der Krise der Volkswirtschaftslehre
zuwendet. Die Interpretation von Okonomie ist verkiirzt
und trdgt Verantwortung an der krisenhaften Entwick-
lung, da die Leitbilder zur Gestaltung von Rahmenregeln
aus ,realitdtsfernen Micky-Maus-Modellen“ (Bofinger
2012) stammen, deren Scheitern eigentlich kaum ver-
wundern kann.

Volkswirtschaftslehre ist immer auch eine Kunst des
Reduzierens. In der Theorie wird dies Aggregation oder
Modellbildung genannt. Manchmal, manche sagen
vielfach, wird das Ergebnis aber zum Zerrbild des Er-
kenntnisobjekts.

Die komparative Statik als Uberwiegend verwendete
Methodikin der Volkswirtschaftslehre reduziert die Ana-
lyse auf zwei Dimensionen, die abhdngige (z.B. Absatz-
menge) und unabhangige (z.B. Preis) Variable. Der Rest
wird, ceteris paribus (lat.: ,Alles andere bleibt gleich®) fi-
xiert. In einer Analogie aus der Physik entsprache dies
Hoéhe und Breite. Modelltechnisch korrekt, methodisch
aber unangemessen und inhaltlich doch zu wenig, um
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mit Verweisen auf eine auf behauptete Selbststabili-
sierung des Marktsystems das Wesen der Wirtschaft
beschrieben zu haben. Um im Bild zu bleiben, sind mei-
nes Erachtens zur besseren Erklarung mindestens auch
die dritte und vierte Dimension zu beriicksichtigen, also
Tiefe und Zeit. Fur die Wirtschaftstheorie sind Tiefe und
Zeit zu Ubersetzen in Raum und Geschichte, d.h., es sind
Fragen der rdumlichen Bedingungen (Faktorausstattun-
gen, Netzwerke, Mentalitdten, groRer/kleiner Markt etc.),
der zeitlichen Dynamiken (technisch induzierte Impulse
etc.) sowie der historisch-institutionellen Eingebunden-
heiten (deutsche Einheit, Verteilungskonflikte etc.), soge-
nannte Pfadabhdngigkeiten zu beachten. Oder einfacher
ausgedrickt, es ist eben nicht gleichgtltig, wann, wo,
wie und mit wem ich wirtschaftlich aktiv bin.!

Die Weiterentwicklung der Wirtschaftstheorie steht
aktuell ganz oben auf der Agenda. Nur durch die Reno-
vierung des wirtschaftswissenschaftlichen Gedanken-
gebaudes kdnnen wichtige Probleme der wirtschaftli-
chen Gestaltung geldst werden. Dies beginnt mit einer
Kritik am bestehenden Lehrbetrieb der Volkswirtschafts-
lehre und der Produktionslogik 6konomischen Wissens
(Kapitel 2). Im Weiteren geht es um die Finanzmarktkrise
und makrodkonomische Gleichgewichte (Kapitel 3),
deren Steuerung (Kapitel 4) und die Marktregulation
(Kapitel 5).

2. Wirtschaft, das unbekannte Wesen

Angesichts der offensichtlichen Unvollkommenheiten
institutioneller Regelungenim Euroraum bei der Abwehr
und Verarbeitung von Finanzmarktstérungen scheint
die Zeit reif zu sein, den europdischen Einigungsprozess
auf eine neue Ebene zu heben.?

Der Euro galt vielen Skeptikern als Friihgeburt auf
dem langen Weg zur europdischen Integration. Diese

»Die Gesamtheit der Verdnderungen in den wirtschaftlichen Verhéltnissen der Nationen, von denen die Wirtschaftsgeschichte berichtet, besteht aus tiberaus

komplizierten Phanomenen, in deren Wesen und Wechselwirkungen wir nur sehr geringe Einsicht haben. (...) Noch viel weniger aber alle jene Phdnomene, die
sich aus der Wechselwirkung der Wirtschaft und des Nichtwirtschaftlichen im Volkerleben ergeben.” Josef Schumpeter, Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung,
1912, S. 466, zitiert nach dem Nachdruck, Berlin 2006. Viel weiter sind wir heute auch nicht.

2 Die Alternative durch eine Uberforderung der Euro-Nationen, ihrer Bevélkerungen und Regierungen mit einem Riickfall auf nationale Losungsstrategien ware
meines Erachtens fiir Europa duBerst schddlich, ist aber absolut nicht ausgeschlossen.

< Installation vor der Lutherkirche, Hannover
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Skeptiker fihlen sich heute bestatigt. Nach ihrer Auf-
fassung mussten zundchst auf anderen politischen
Ebenen Harmonisierungen erfolgen und die Wéhrung
kdnnte diesen Einigungsprozess zum Abschluss kronen
(Krénungstheorie). Die von den Skeptikern angemerkten
institutionellen Mdngel waren auch den Euro-Beflr-
wortern nicht verborgen geblieben. Fir sie sollte der
Euro eine Klammer bilden, der den notwenigen Druck
erzeugen wirde, um die Integrationsfortschritte auch
auf den anderen institutionellen Feldern voranzutrei-
ben. Diesen Punkt scheinen wir nun erreicht zu haben.
Haben die Skeptiker Recht, bricht die Eurozone ausein-
ander und der europadische Integrationsprozess erfahrt
einen ernsten Rickschlag. Bislang ist hingegen festzu-
stellen, dass die EU-Regierungen angesichts der gravie-
renden fiskalischen und 6konomischen Differenzen auf
ein engeres fiskalisches Zusammenriicken setzen. Dies
kann sich freilich rasch andern.?

Wéhrend die franz6sische Regierung schon mit der Ein-
fihrung des Euro 1999 darauf dréngte, auch eine Wirt-
schaftsregierung zu bilden, um auch auf der Ebene der
Wirtschafts- und Fiskalpolitik ein Pendant zur européisier-
ten Geldpolitik zu schaffen, lehnte dies die deutsche Seite
bisher kategorisch ab. Erst unter dem Eindruck der Euro-
Staatsschuldenkrise zeigte sich auch die deutsche Bun-
desregierung zunehmend offen fiir ein Mehr an politischer
Koordinierung und eine Anngherung an die Begrifflichkeit
einer Wirtschaftsregierung. Dieser Erkenntnisgewinn auf
deutscher Seite darf allerdings nicht dartber hinwegtdu-
schen, dass es angesichts sehr unterschiedlicher Wirt-
schaftsstrukturen und Wirtschaftskulturen keinen Konsens
in der EU gibt, wie Wirtschaft am besten zu organisieren
sei und was Wachstum ausmacht.

Da dies auch generell nicht bestimmt ist, beschrankt
sich der Mainstream der Okonomenzunft auf die Be-
schreibung eines abstrakten Rahmens. Ein stabiler
Rechtsrahmen mit definierten Eigentumsrechten, Ver-
tragsfreiheit, am Eigennutzen orientierten Wirtschafts-
subjekten, die aus Einkommens- und Gewinnmotiven
Produkte und Dienstleistungen herstellen, handeln und
nach Verbesserungen in Verfahren und Angeboten stre-
ben, schafft durch die Vermittlung tber offene Markte
Wohlstand und Wachstum.

Dass dies in der Mehrzahl der Lander auf der Welt
nicht so gut funktioniert, stért dabei kaum die weitere
Behauptung, dieser nicht falschen, aber vielleicht unzu-
reichenden Wohlfahrtsvoraussetzungen. Rolle des Staa-
tes / der Institutionen, Faktorausstattungen (Rohstoffe,
Demografie, Qualifikation, Kapital), Einkommens- und
Vermogensverteilung sowie externe Effekte, asymmet-
rische Informationen, zyklische Schwankungen und 6f-
fentliche Guter (Infrastrukturen, Bildung, Forschung)
sind bekannte und anerkannte Problemthemen der mo-
dernen Wirtschaftstheorie, die in den Volkswirtschaften
sehr unterschiedlich beantwortet werden und unter-
schiedlich erfolgreich sind. Auch mental gibt es grole
Unterschiede. Die Risikoneigung des Durchschnitts-
briten ist anders als die des Durchschnittsdeutschen.
Entsprechend unterschiedlich sehen die Unterneh-
mensfinanzierungen, Sozialversicherungsinstitutionen
und Reaktionen auf politische MaBnahmen aus. Es gibt
keinen Konigsweg zum Wohlstand und nicht alle Wege
zum (Nutzen-)Gluck fihren Uber den Markt.* Auch wenn
dies im Kern der Volkswirtschaftlehre gerade mit Ver-
weis auf Adam Smith immer noch behauptet wird.

3 Vgl. z.B. die Divergenzenin der FDP um die Mitgliederbefragung zur Abstimmung bezuiglich der Aufstockung des EFSF-/ESM-Rettungsschirms (z.B. Rosler gewinnt
FDP-Abstimmung tiber Euro-Rettung, Die Zeit, 16.12.2011) oder die verschiedenen Zwischenrufe aus der CSU, z.B. Friedrich empfiehlt Athen den Euro-Austritt,

Frankfurter Rundschau, 27.02.2012.

4 Nur eine kleine Randnotiz zur Lebenszufriedenheitsforschung. Auch hier sind die neueren Erkenntnisse aus Verhaltens- und Gehirnforschung schon friher
erkannt worden: ,Mag man den Menschen fiir noch so egoistisch halten, es liegen doch offenbar gewisse Prinzipien in seiner Natur, die ihn dazu bestimmen, an
dem Schicksal anderer Anteil zu nehmen, und die ihm selbst die Glickseligkeit dieser anderen zum Beditirfnis machen, obgleich er keinen anderen Vorteil daraus
zieht als das Vergniigen, Zeuge davon zu sein.“ Adam Smith, Theorie der ethischen Gefiihle, 1759, S. 1 zitiert nach Toma3 Sedlacek, Die Okonomie von Gut und

Bése, Miinchen 2012, S. 242.



Im funften Jahr der Krise hat auch unter deutschen
Volkswirten ein Nachdenken begonnen?. Dennis Snower,
Prasident des Kieler Instituts fir Weltwirtschaft, ist zu-
zustimmen, wenn er Studenten heute empfiehlt, Wirt-
schaftswissenschaften in Kombination mit anderen Fa-
chern wie der Anthropologie oder der Psychologie zu
studieren. Die Zweidimensionalitdt der mathematischen
Okonomik ist offenbar auch ihm zu wenig.6

JRealitatsfern” (Bofinger 2012), ,Viel zu speziali-
siert!'’, ,Fachidioten“® lautet die neue Kritik von Oko-
nomen an ihren Gedankengebduden. Der schon ofter
beschworene Paradigmenwechsel in der Volkswirtschafts-
lehre scheint nun nétig.’

Neben der Lehre stellen Snower und Straubhaar auch
die Anreizstrukturen zur Produktion wissenschaftlicher
Aufsdtze infrage, die fir eine Neuausrichtung gerade einer
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interdisziplindren Wirtschaftswissenschaft ein groRer
Hemmschuh sein durften. Zu eingefahren ist die (quanti-
tative) Ausrichtung auf Veréffentlichungsrankings und
zu Uberzeugend einfach die Produktionslogik modellba-
sierter, detailverliebter, quantitativer FlieBbandarbeiten
(Datensatz + Modell + Interpretation = Aufsatz 1; glei-
cher Datensatz + modifiziertes Modell + Interpretation =
Aufsatz 2;...). Auch die volkswirtschaftlichen Fachkonfe-
renzen strotzen vor ,papers”. Klein bis sehr klein ist die
Gruppe der Interessenten, die dann haufig einen tech-
nisch-mathematischen Modelldialog fuhren (Qualitat
der Daten, Modellspezifikation, statistische Tests, Mo-
dellierungssoftware). Auf der Strecke bleiben inhaltliche
Debatten Uiber das ,Ganze" der Volkswirtschaft, aktuelle
Probleme in Wirtschaft und Wirtschaftspolitik (Straub-
haar 2012, Frey & Osterloh 2012, Binswanger 2012).

In den USA oder GroRbritannien ist die Kritik der 6konomischen Theorie schon langer zu spiiren. ,Es gibt einen Paradigmenwechsel in der Wirtschaftswissen-
schaft, der auch mit der Krise zu tun hat. Die Verhaltens6konomie riickt starker in den Vordergrund. Dabei spielen im Gegensatz zur herkommlichen Wirtschafts-
theorie Disziplinen wie Psychologie, Anthropologie und Soziologie eine tragende Rolle.“ George Akerlof in der Financial Times Deutschland am 15.04.2009. Vgl.
auch diverse neuere Literatur z.B. George A. Akerlof, Robert J. Shiller; Animal Spirits, Frankfurt a.M. 2009, Robert Skidelsky, Die Riickkehr des Meisters, Miinchen
2010, oder die Griindung des Institute for New Economic Thinking (INET) im Oktober 2009. Auch die Wirtschaftsnobelpreise der letzten Jahre richteten sich 6fter
an Kritiker des Mainstreams (Akerlof/Spence/Stiglitz/Krugman) oder neuen ,Nebengebieten“ (z.B. Kahnemann/Smith, Ostrom).

»Wirtschaftswissenschaftler halten viele analytische Werkzeuge parat, mit denen wir komplizierte Probleme 16sen kénnen. Weil Okonomen so rigorose Modelle
entwickelt haben, sind sie in der Politikberatung einflussreicher als etwa Soziologen. Und ich glaube, dass wir auch in 20 Jahren noch mit diesen mathematischen
Instrumenten arbeiten werden — selbst wenn sie in der Vergangenheit falsch verwendet wurden. (...) Deshalb empfehle ich jungen Menschen, Okonomie zusam-
men mit Soziologie, Anthropologie, Psychologie und Philosophie zu studieren. Daraus ergeben sich viele Einsichten, die hergebrachte 6konomische Modelle
nicht bieten. Etwa dass Menschen einander stark beeinflussen; dass zwischenmenschliche Beziehungen groBe Auswirkungen auf unser Verhalten haben. Das alles
istin der traditionellen Okonomie so gut wie nirgends zu finden.“ Dennis Snower, in Financial Times Deutschland 17.01.2012.

Thomas Straubhaar, ,,Schluss mit dem Imperialismus der Okonomen*, Financial Times Deutschland, 05.03.2012. Dort auch: ,Ich traue den alten Weisheiten nicht
mehr, die mich geprégt haben (...) Die Globalisierung der Finanzmarkte hat die gangige Lehre iberrollt (...) Der Rat der Okonomen wird immer noch wichtig sein,
aber wir werden uns stérker einreihen in die Riege von Sozialwissenschaftlern, Okologen, Historikern, Psychologen. Die Krise bedeutet auch das Ende des 6ko-
nomischen Imperialismus, dieses Glaubens, dass wir iiber den anderen Wissenschaften stehen.“ Ahnlich auch: ,Bevor sie ein eigensténdiges Gebiet wurde, lebte
die Okonomie ganz zufrieden im SchoBe der Philosophie (beispielsweise der Ethik); damals war sie himmelweit vom heutigen Konzept einer mathematisch-allo-
kativen Wissenschaft entfernt, die auf die ,weichen’, nicht exakten Wissenschaften mit einer Verachtung hinunterblickt, die auf positivistischer Arroganz beruht.”
Toméas Sedlacek, Die Okonomie von Gut und Bose, Miinchen 2012, S. 15.

,Wir leben tendenziell in einer Gesellschaft von ,Fachidioten’ — jeder ist ein ,Experte‘ fiir ein kleines Detail, aber keiner ist fahig, Details in einen groReren Zusam-
menhang zu stellen oder ein Gesamtbild zu formen.“ Tomas Sedlacek, ,Wir miissen Stabilitat kaufen®, Hannoversche Allgemeine Zeitung 07.04.2012.

,Die klassischen Naturwissenschaften (...) haben derartige Paradigmenwechsel bereits hinter sich. Sie sind alle durch eine Phase gegangen, in der sie zunachst
die beobachtbaren Phdnomene gesammelt, beschrieben und sortiert haben. Dann wurden die Dinge in alle Einzelteile zerlegt, und wo das ging, wurden die Ei-
genschaften dieser Teile so genau wie maglich untersucht. Nachdem man lange genug vergeblich versucht hatte, das Ganze aus der immer genaueren Kenntnis
seiner Teile zu verstehen, war irgendwann eine Stufe erreicht, auf der einzelne begannen, nun auch gezielt nach unsichtbaren Kraften und Dimensionen zu
suchen, die hinter den objektiv beobachtbaren und messbaren Phdnomenen verborgen waren. Namen wie Kopernikus, Kepler, Schrédinger, Einstein, Bohr,
Heisenberg und Planck markieren diese Wendepunkte unseres Weltverstdndnisses auf der Ebene der klassischen Naturwissenschaften.” Hither, Gerald, Bedie-
nungsanleitung fuir ein menschliches Gehirn, Gottingen 2010, S. 15. Hiither miinzt dies zwar auf einen Paradigmenwechsel in der Biologie, es passt m.E. auch gut
auf die Sprachlosigkeit der Uberspezialisierung in der Volkswirtschaftslehre. Andererseits konnte die Auseinandersetzung mit den real beobachtbaren Problemen
und dem Versuch einer (interdisziplindren) Erkldrung schon weiterhelfen.

o
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Abbildung 1: Leistungsbilanzsalden
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Quelle: Eurostat

Abbildung 2: Entwicklung der Devisenreserven
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Rothschilds Commonsense Economics (1986)

1. ,Es ist besser, eine wichtige Frage zu stellen, als
eine unwichtige zu beantworten.

2. Esistbesser, eine Frage ungefahr richtig als prazise
falsch zu beantworten.

3. Es ist besser, die Okonomie als ein Teilgebiet der
Sozialwissenschaft zu verstehen als die Ubrigen
Teile der Sozialwissenschaften als noch nicht in die
Geltung des 6konomischen Gesetzes einbezogene
Randgebiete.

4. Esist besser, davon auszugehen, dass gerade ein-
fache Fragen komplizierte Methoden undlange Um-
wege erfordern kénnen, als zu glauben, dass auf
einfache Fragen stets einfache Antworten passen.

5. Esist besser, die Methode dem Problem anzupas-
sen, als das Problem auf die Methode zurechtzu-
stutzen.

6. Esist besser, die Theorie der Realitdt anzupassen,
als die Realitdt in die Zwangsjacke der Theorie zu
zwingen.

7. Esistbesser, bei Unsicherheitnichtalle Eierin einen
Korb zu legen.“1®

Wie aus der Newtonschen Physik die erkenntnisreichere,
komplexere Einsteinsche Physik wurde, ware es auch fir
Okonomen angemessen, die Multidimensionalitat 6ko-
nomischer Prozesse anzuerkennen und zu bericksich-
tigen, was andere Wissenschaftsdisziplinen Uber das
Funktionieren von Individuen, sozialen Gruppen, Tech-
nologieentwicklung und Wirtschaftsraumen herausge-
funden haben.

Bei der Betrachtung der aktuellen Krisenmomente
lassen sich meines Erachtens drei Ebenen unterschei-
den:

GrolRe Transformation

Sichtbares: die Finanzmarktkrise

Verborgenes: die realwirtschaftlichen Ungleichge-
wichte

B Unsichtbares: Regulation und makrookonomische
(Un-)Gleichgewichte

3. Finanzmarktkrise — Spiegelung

realer Handelsungleichgewichte

Zur Finanzmarktkrise wurde bereits viel geschrieben
(Francke 2009, NORD/LB 2009, Holm 2012). Jenseits die-
ser Details stellt sich hier die Frage nach der Herkunft
des fehlinvestierten Kapitals. Meines Erachtens resul-
tiert dieses nicht allein aus einer zu expansiven Geld-
politik oder aus unkontrollierten Kreditschépfungs-
hebeln des Banksystems. Es wurde auch viel Realkapital
in diese Blasenmadrkte investiert und von diesen mit ver-
ursacht. Ist diese Hypothese richtig, ist zu fragen, ob
dieser Prozess zufdllig oder systematisch ist.

In der AulRenhandelsstatistik fallt auf, dass eine
Gruppe von Landern systematisch Leistungsbilanziber-
schisse produziert. Hierzu zdhlen z.B. Deutschland,
Japan oder China. Andere Lander erwirtschaften sehr
regelmaBig und zudem ansteigende Leistungsbilanz-
defizite. Hierzu zdhlen die USA, Grol3britannien oder
Spanien. Beschleunigt wurde diese globale Disparitat
durch das steile Anwachsen der Aullenhandelsvolumina
Chinas (seit 1995) und die Einfiihrung des Euro (1999,
zunehmende Ungleichgewichte im Euroraum).

Zusatzliche Beschleunigung erfuhr dieser Prozess
durch das Umschalten vieler Emerging Markets nach den
Wahrungskrisen in Asien, Russland und Brasilien 1997
bis 1999 (Argentinien folgte 2001). Bis 1997 erzielten
beispielsweise Korea, Thailand, Indonesien, Malaysia

10 Gunther Tichy, Die sieben Verfassungsartikel von Rothschilds ,Commonsense economics®, anldsslich der Emeritierung von Kurt W. Rothschild, Linz 1986. ,Econo-
mics as a separate science is unrealistic, and misleading if taken as a guide in practice”, Bertrand Russell, Power: A New Social Analysis, Verlag Allen and Unwin,
1938, S.139. Auch: ,Vielleichtist die Lehre gerade, dass es die einfachen Weisheiten nicht mehr gibt. Vielleicht war diese Einfachheit auch eine groRe Illusion. Die
Welt ist zu komplex.“ Thomas Straubhaar, FTD 05.03.2012. Auch aus eigener Erfahrung darfich auf eine vollstandige Irritation der Hochschullehrer zur Frage ihrer
Konsequenzen aus der Krise verweisen: Torsten Windels, Herausforderungen der Krise fiir die Wirtschaftswissenschaften, Vortrag an der Leuphana Universitat

Liineburg am 25.06.2009.
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Abbildung 3: Leistungsbilanzsalden in Euroland
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Abbildung 4: Vermdégensstatus, netto
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deutliche Leistungsbilanzdefizite. Gedeckt wurden diese
durch den Zufluss von (kurzfristigem) Portfoliokapital. Mit
diesem Kapitalimport sollte ein beschleunigter Entwick-
lungsprozess ausgelost werden. Deshalb empfahl der IWF
seinerzeit allen Ldndern die Liberalisierung der Kapital-
madrkte. Mit dem Zusammenbruch dieser Blase wurde die-
sen Landern schlagartig die Gefahr von kurzfristigen Port-
folioinvestitionen deutlich. Das Kaptial kommt, wenn die
Investitionsbedingungen gut sind. Aber es geht auch
schnell wieder, wenn Unsicherheit entsteht. Zurtick blieb
ein riesiger Schuldenberg in Fremdwdhrung, Uberwie-
gend US-Dollar. Als Lehre hieraus setzten diese Lander
auf Export, um die AuBenverschuldung abzubauen, und
auf das Ansammeln von Devisenreserven, um ein Vertei-
digungspolster gegen unerwiinschte Wechselkursbewe-
gungen zu haben. Da diese Devisenreserven lberwie-
gend auf US-Dollar (und deutlich geringer Euro) lauten,
stellen diese Kapitalpuffer der Emerging Countries die
Basis fur Kapitalexporte in die USA (und nach Euroland)
dar. Dies liefert auch einen fundamentalen Ansatzpunkt
fur die Erklarung steigender Leistungsbilanzdefizite in
den USA und einigen EU-Staaten und niedriger Kapital-
marktzinsen. Bereits 1998 verfligten Indonesien, Korea.
Malaysia und Thailand Uber Leistungsbilanziberschis-
se, die sie bis heute fast durchgehend halten konnten.
Ahnlich sieht die Entwicklung in Lateinamerika nach
1998 aus (verzogertin Argentinien).

Dieses Setzen auf Aulenhandelsiiberschiisse kann
natirlich nur funktionieren, wenn es auch Defizitldnder
gibt. In diese Rollen begaben sich vornehmlich die USA,
GroRbritannien und Spanien sowie nach der Euro-Ein-
fuhrunglangsam, aber stetig Frankreich und Italien.

Saldenmechanisch sind AulRenwirtschaftsiberschiisse
immer auch Ersparnisiiberschisse, die letztlich im Aus-
land angelegt werden. Damit bergen diese Uberschiisse
immer die finanzielle Gefahr, zum Verlusttrager in Fi-
nanzkrisen zu werden.

Systematische AuBenhandelsungleichgewichte kon-
nen nur funktionieren, wenn es gelingt, den ungleichen
Warenstromen einen gleichgerichteten Refinanzierungs-
strom gegentberzustellen. Das heildt, dass Deutschland
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z.B. den USA nicht nur seine Waren verkauft, sondern
den US-Amerikanern aus den Handelstberschissen
auch noch die Kredite gewdhrt, mit denen die USA die
deutschen Waren kaufen. Wahrend die Warenstrome als
StromgroBen Jahr fur Jahr durch investiven oder kon-
sumtiven Verbrauch wiederholt werden, gestalten sich
die Kreditbeziehungen als BestandsgréBen kumulativ,
d.h. sie verschwinden nicht, sondern wachsen als Uber-
schuss oder Defizit stetig an. Da Kredite zudem verzinst
werden, verstdrkt die Zinsdynamik diese kumulative
Scherenbewegung.

Uber kurz oderlang muss diese Glaubiger-Schuldner-
Beziehung entweder durch einen umgekehrten Waren-
und Finanzstrom abgebaut werden, oder Finanzkrisen
entwerten die Kreditforderungen der Leistungsbilanz-
Uberschussldnder (z.B. US-Subprime-Krise oder Um-
schuldung Griechenland) (Windels 2010).

Theoretisch missten bei freien Wechselkursen durch
Auf- und Abwertungen die Anreize zur Nivellierung der
AulBenhandelssalden gegeben sein. Sind sie aber offen-
bar nicht. Verschiedene Stérungen, wie Wechselkurs-
manipulationen der Regierungen zur Férderung des
Exports oder zur Lenkung der Kapitalstréme, Wahrungs-
koppelungen (an USD oder EUR) oder finanzmarkt-
immanente Stérungen durch selbstverstdrkende Er-
wartungsbildungen (Aufwertungserwartung fihrt zu
Wdhrungskdufen, die Aufwertungen auslésen und diese
Erwartungen verstdrken) bis hin zu Sonderbewegungen
von Leitwdhrungen oder Stabilitdtsankern (z.B. USD,
DEM/EUR, CHF), verhindern diese Ausgleichsbewegun-
gen. Zahlungsbilanzstérungen nehmen trotz flexibler
Wechselkurse (vielleicht auch wegen dieser) seit dem
Zusammenbruch des Fix-Kurs-Systems von Bretton
Woods zu.

Das Wachstum der internationalen Handelsstrome
und die Leistungsbilanzungleichgewichte bilden damit
eine realwirtschaftliche Basierung der internationalen
Finanzstrome. Die kumulative Wirkung der Verschul-
dung, die Zinseszins-Dynamik und die oft beobachtba-
ren Eigenheiten von Finanzassets, sich in ihrer eigenen
Sphére zu verselbststandigen (Vervielfaltigung mittels

11
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Derivaten und (Wieder-)Verbriefungen), treiben in der
Tendenz zu immer gr6lRer werdenden Finanzkrisen. Zu-
mal wenn sie auch noch durch Financial Engineering, er-
weiterte Kreditschopfungshebel und expansive Geld-
politik befeuert werden.

4. Wer steuert? - Konjunktur
und Makro6konomische
(Un-)Gleichgewichte

4.1 Stabilitdt, Selbststeuerung und
Kontrollverluste

Bis zum Ausbruch der Finanzmarktkrise 2007 hatte die
Idee der unsichtbaren Hand oder der Selbstregulation
der Markte den wirtschaftspolitischen Dialog beherrscht
bzw. aufgeltst. Die Krise machte die Naivitat dieser
Hypothesen schlagartig offenbar. Doch wenn der Markt
sich nicht selbst steuert (jedenfalls nicht dauerhaft und
in allen Bereichen), wer stabilisiert den 6konomischen
Prozess?

Konjunkturtheorie

Konjunkturelle Wellen sind dem Kapitalismus eigen.
Selbstverstdrker, volkswirtschaftlich auch Akzeleratoren
oder — neuregulatorisch — prozyklische Krafte genannt,
beschleunigen im Aufschwung das Wachstum und im
Abschwung die Kontraktion bis zur jeweiligen Trend-
wende. Wahrend sich die Selbstbeschleunigungen ganz
guterkldrenlassen, sind die Trendwenden ein nicht ganz
so eindeutig festzumachendes Gemisch aus steigender/
sinkender Inflation, steigenden/sinkenden Léhnen, ent-
sprechenden Leitzinsen und Erwartungsanderungen
der Wirtschaftssubjekte mit Konsequenzen fiir deren In-
vestitions- und Konsumverhalten. Systemisch stéren
diese Zyklen den Wohlfahrtsaufbau und bedrohen das
Kapital mit Konkursen und Abschreibungen sowie die
Arbeit mit Arbeitslosigkeit und (Real-)Lohnsenkungen.
Umgekehrt liegt aber der systemische Nutzen der Zyklik
in einer Regelkorrektur der dynamischen Entwicklung

von Wachstumsmadrkten mit steigender Verschuldung
und steigenden Renditen sowie Léhnen und im Ab-
schwung mit dem Abbau von unzureichend profitablem
Kapital und von Beschaftigungen sowie entsprechen-
dem Abbau von Uberschuldungen.

Theoretisch und politisch gab es immer wieder die
Versuche, diese wirtschafts- und sozialpolitisch uner-
winschten Schwankungen durch Gegenmalinahmen zu
glatten, zu verringern oder zu vermeiden.

Keynes contra Friedman

Mit den Erkenntnissen von John Maynard Keynes aus der
Weltwirtschaftskrise 1929 ff. wurde bereits in den 30er
Jahren Antikrisenpolitik betrieben. In der Nachkriegs-
zeit wurden globale (UNO, Weltbank, IWF) und nationale
Institutionen geschaffen, die angesichts der verheeren-
den Wirkungen des Krieges auf Stabilisierung der wirt-
schaftlichen und politischen Entwicklung ausgerichtet
waren. Die Weltbank sollte die Entwicklung férdern. Der
IWF sollte Zahlungsbilanzstérungen im Festkurssystem
vermeiden bzw. managen. Sozialversicherungssysteme
und sozialpolitische Institutionen, finanziert durch rela-
tivhohere Steuern und Abgaben, bis hin zu Staatsbetrie-
ben, Gewerkschaften und Mitbestimmungsrechten ziel-
ten auf Stabilitdt und die Vermeidung von Krisen und
Schocks. Mittels antizyklischer Nachfragepolitik brachte
man in den 60er Jahren vermeintlich auch die Konjunk-
tur unter Kontrolle.

Der Niedergang dieses stabilen, aber recht starren
Systems in den 70er Jahren mit Wechselkursspannun-
gen und steigender Staatsverschuldung ging einher mit
dem Aufschwung des Monetarismus. Dieser setzte auf
die marktwirtschaftliche Selbstregulation, nationale
und internationale Liberalisierung und wirtschaftspoli-
tisch wesentlich auf eine verstetigte, aber wirksame
Geldpolitik. Die stabilitatspolitischen Institutionen wur-
den zugunsten wirtschaftlicher Dynamik abgebaut.

Mit der New Economy glaubte man an dauerhaft
hohes, inflationsfreies Wachstum und nach dem Bérsen-
einbruch 2000/2001 glaubte man mit der Antikrisen-
politik der Fed das Mittel zur Beseitigung der konjunktu-
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Die Krise machte die Naivitcit der Idee der
unsichtbaren Hand offenbar. Doch wenn der
Markt sich nicht selbst steuert, wer stabilisiert
den 6konomischen Prozess?

rellen Zyklik gefunden zu haben. Dieser monetar
verursachte Traum immerwdhrender Prosperitdt wahrte
hingegen nur kurz. Zwar gelang es der Geldpolitik, die
Wachstumsraten in den USA erstaunlich schnell wieder
zu stabilisieren und vordergrindig zu steigern. Auch
waren die Inflationsraten angesichts der hohen Wirt-
schaftsdynamik in neuen und alten Sektoren seit der
zweiten Halfte der 90er Jahre erstaunlich niedrig.

Aus heutiger Sicht erscheint diese makrodkonomi-
sche Stabilisierung aber eher als Taschenspielertrick.
Angesichts offener, wettbewerblicher Waren- und
Dienstleistungsmadrkte waren die Preissteigerungsspiel-
raume der Unternehmen stark begrenzt. Der monetdre
Uberhang fand hingegen seinen Ausdruck in der Uber-
schuldung der Sektoren (Haushalte, Unternehmen,
Staat) auf der einen Seite und in der Blasenbildung
diverser Assetmarkte (Aktien, Immobilien, Anleihen,
Strukturierter Produkte, Rohstoffe, Derivate etc.) auf der
anderen Seite.

Politisch ging diese Entwicklung einher mit der Kapi-
tulation der offentlichen Institutionen (z.B. Banken-
regulation) vor der marktwirtschaftlichen Selbststeue-
rungsillusion.

Fatale Finanzmadrkte: Positive Riickkoppelung

Das Fatale an dieser Verlagerung der inflationdaren Wir-
kung von den realwirtschaftlichen in die finanzwirtschaftli-
chen Mérkte ist das fehlende Korrektiv der Geldentwertung
mit entsprechend kontraktiven Wirkungen auf den Kon-
junkturzyklus und damit der Einleitung einer immanenten
negativen Ruckkoppelung, konstitutiv flr einen Selbstre-
gulationsmechanismus. Steigende Assetpreise erzeugen
nicht den Eindruck von Verlusten, sondern vermitteln im
Gegenteil den Eindruck, reicher geworden zu sein, und er-
zeugen einen positiven Vermdgenseffekt (Bezemer 2012).

Dieser wiederum wirkt positiv auf Konsum, Verschuldung
und Wachstum, mithin also ein prozyklischer oder positi-
ver Ruickkoppelungseffekt. Dies erkldrt die niedrigen Infla-
tionsraten und die hohen Wachstumsraten der finanziell
stimulierten US-Okonomie.!!

Systemisch brauchen funktionierende Mérkte negati-
ve Rickkoppelungen. D.h., jede Bewegung schafft Kraf-
te ihrer Limitierung. Dies ist essenziell zur Selbststabili-
sierung der Marktentwicklung. Konkret: Steigende Preise
verringern die Nachfrage und begrenzen damit die
Fahigkeit, Preissteigerungen durchzusetzen. An Finanz-
markten sind aber positive Riickkoppelungsprozesse
nicht selten. Diese fiihren zu explosionsartigen Wachs-
tums- oder Schrumpfungsprozessen. Zum Beispiel: Stei-
gende Aktienpreise bestdrken die Erwartungen der
Marktteilnehmer auf steigende Kursgewinne und fiihren
zu weiteren Aktienkdufen, was die Preise und die Erwar-
tungen weiter treibt. Bis zum Platzen der Blase. Dieses
beobachtbare Finanzverhalten (financial behaviour) ist
mikro6konomisch verninftig, makrodkonomisch fatal.
Was aber tun auf der Ebene der Steuerung?

Wenn, wie in der jetzigen Finanzmarktkrise gesche-
hen, die Spekulation die Produktion dominiert!? und
nach Schocks auch noch ,keynesianische Unsicher-
heit“?® hinzutritt, haben wir es reihenweise mit Attentis-
mus-Problemen (Kauferstreik) zu tun, aus der Preisreak-
tionen des Marktes keinen Ausweg finden. Die folgenden
Mengenreaktionen des Marktes, mit Konkursen und
steigender Arbeitslosigkeit, verstarken sich erst spiral-
férmig selbst und kommen dann am Boden einerirgend-
wie gearteten autonomen Nachfrage (Grundbedurfnis-
se) zum Halten. Dieser Boden kann aber tief liegen und
mit Keynes’ berlhmtem Hinweis beantwortet werden:
.In the long run, we are all dead“ (Keynes 1923). Zur
schnelleren Auflésung dieser Schockstarre empfiehlt

1 Nebenbei sei hier auf die offenbare Wirksamkeit der Geldillusion in diesem Praxisbeispiel hingewiesen.
12_Spekulation mag unschadlich sein, als Blase auf einem steten Strom der Produktion. Es wird aber gefdhrlich, wenn die Produktion zur Blase auf einem Strom der
Spekulation wird.“ Keynes, John Maynard; Allgemeine Theorie der Beschéftigung, des Zinses und des Geldes, Berlin 1936, zitiert nach der 11., erneut verbesser-

ten Auflage 2009, S. 135.

13 Unsicherheit ist der zentrale Begriff der keynesianischen Okonomie. (...) Zur Bewéltigung der Unsicherheit greifen die Menschen auf Konventionen zuriick. (...)
Wenn ein Schock die Konventionen ins Wanken bringt, schldgt die Stunde des Herdentriebs.” Robert Skidelsky, Die Riickkehr des Meisters — Keynes fiir das
21. Jahrhundert, Miinchen 2009, S. 159, s. auch S. 134 ff. Island, Lehman und Griechenland sind die Schocks der aktuellen Krise.

13
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sich eine makrodkonomische Intervention des Staates.*

Diesist die Lehre der Wirtschaftspolitik aus 1929 und
kam in der jetzigen Krise zur Anwendung. Die Kumula-
tion der geldpolitisch verschobenen Anpassung der
US-Volkswirtschaft tobte sich bis 2007 auf den Haupt-
und Nebenmarkten der US-Immobilien aus. Die Dimen-
sion der seit Frihjahr 2007 platzenden Immobilienblase
war dann aber so grol3, dass sie die Bilanzen von US-Ver-
sicherungen und von Banken in den USA und in Europa
zerriss und anschlieBend die Weltwirtschaft insgesamt
in eine tiefe Rezession stiirzte (schockartiges Aussetzen
von Investition und Konsum reduziert Nachfrage; plat-
zende Kredite, Kurskorrekturen an den Finanzmarkten
und Konkurse sind die realwirtschaftliche Redimensio-
nierung der Volkswirtschaft) (Bezemer 2012, S. 24).

Nur unter Rickgriff auf Staatsstiitzungsprogramme
und unter weiterer Verstarkung der expansiven Geldpo-
litik in bislang ungekannter Gréf3e und mit neuen Instru-
menten konnte eine massive Abwartsspirale wie nach
1929/31 abgewehrt werden. Gleichwohl ist allen Betei-
ligten bewusst, dass die Instrumente der Rettung nicht
die Instrumente der Stabilisierung sein kénnen.

Wahrend die Europder mit vergleichsweise zuriick-
haltender geldpolitischer Expansion, der Neuformulie-
rung der Bankenregulierung und der Einleitung der fis-
kalischen Konsolidierung sich (vielleicht verfriiht) auf
den Weg einer restriktiven Stabilisierung gemacht
haben, steht diese in den USA und auch in Japan noch
aus.

4.2 Makrodkonomische Steuerung

Ausgangshypothese: Ein Teil der Finanzmarktkrise resul-
tiert aus Uberschielendem Realkapital (in Abgrenzung

zu Kapital aus einer Ubertrieben expansiven Geldpolitik
oder den Gewinnen rein inflationdrer Kursanstiege!),
das keine (hinreichend verzinste) Verwendung als Real-
investition sucht (in Unternehmen, die verkaufsfahige
Guter und Dienste produzieren), sondern dank spekula-
tiver, geld- oder kreditpolitischer Ubertreibungen seine
Verzinsung in vermeintlich lukrativeren Finanzinvest-
ments sucht. Diese Finanzmarkte 16sen sich periodisch
vom realen Wachstum, z.B. des Bruttoinlandsprodukts,
ab und werden nach einer kiirzer oderldnger wahrenden
Finanzakkumulation unsanft Uber konjunkturelle oder
Finanzmarktkrisen auf den Boden der realen Produktion
zurtickgeholt (bei Wahrungen z.B. auf die mittelfristig
glltige Kaufkraftparitat).

Grundsatzlicher erscheint das Problem einer Makro-
steuerung hinsichtlich der Gleichgewichte zwischen
Kapitalbildung und Konsum, Ersparnisbildung und Ein-
kommensverteilung. Auch kann das Prosperitdtsmodell,
oder 6konomisch ausgedriickt: ,die Produktionsfunk-
tion’ einer Volkswirtschaft durch Verdnderungen in den
grundsatzlichen Potenzialen (Bildung, Technologie) an-
ders ausgerichtet werden. So kdnnte z.B. die Energie-
wende in Deutschland mit der Schaffung eines ent-
sprechenden Rechtsrahmens einen Umristungsboom
ausldsen, der Investitionskapital von Finanzinvestments
auf Realinvestments lenkt.

Zwei Steuerungsfragen bieten sich an:

1. Liefert die gesamtwirtschaftliche Nachfrage genug
Potenzial, um die gesamtwirtschaftliche (nationa-
le?) Ersparnis (national?) zu investieren?

2. Bieten die realwirtschaftlichen Investitionen eine
ausreichende Rendite im Vergleich zur Finanzinves-
tition?

1 Wirtschaftstheoretisch und -politisch wesentlich ist, dass man rational und marktimmanent in einer mikrookonomischen Sackgasse landen kann. Nachdem
Zweifel an der Zahlungsfahigkeit Griechenlands im Februar 2010 aufkamen, handelte jeder Investor, der Griechen-Anleihen verkaufte, rational. Das Ausbleiben
der Kaufer trieb das Zinsniveau, das wiederum das Konkursrisiko steigen liel3 usw. Selffulfilling Prophecy oder positive Riickkoppelung, die erst durch die Kaufe

der EZB und die Rettungsprogramme der Euro-Staaten beendet werden konnte.

!5 Letzteres wiederum bedingt hier die werttheoretisch wichtige Existenz eines spekulativen und eines objektiven Realwerts von Giitern und Dienstleistungen. Auch
dies ist eine fundamentale Problematik der Mainstream-Okonomik, die marktopportunistische oder fehlende Werttheorie. Der praktische Effekt dieses ,Details":
Widhrend die einen die Identifizierung einer finanziellen Blase fiir schwierig halten, gehen die anderen von einer prinzipiellen Unmdglichkeit aus. Diese Differenz
birgt Basisdissense in der Formulierung beispielsweise einer makroprudentiellen Aufsicht iber die Finanzmarkte.



Im keynesianischen Modell ist der Konsum abhdngig
vom Einkommen, mit unterproportionalem Zuwachs
(Konsumquote < 1). Die Investitionen zur Absorption der
Ersparnisse sind abhdngig von der Gesamtnachfrage.
Damit ergibt sich ein systematisches Problem. Mit stei-
gendem Wohlstand steigt die absolute Ersparnis, ohne
dass das Nettoinvestitionsbedrfnis in gleicher Weise
steigt. Die Uberschussersparnis stellt das Mittel fiir
Finanzinvestitionen ohne nachhaltige Wertschdpfung
dar. Wahrend sich die einen in den Export stiirzen und
zusatzliche Investitionen fir steigende globale Marktan-
teile bendtigen, bemiihen andere Volkswirtschaften die
private Verschuldung, um mit aus der Zukunft geliehe-
nem Einkommen das Wachstum hoch zu halten und die
Uberschussproduktion und -ersparnis zu binden.

Noch mehr Dynamik erhalten diese Betrachtungen,
wenn man mit dem Einkommen steigende Sparquoten
unterstellt sowie Verteilungsfragen (Einkommen, Ver-
maogen) hinzunimmt. Naturlich haben Verteilungsstruk-
turen 8konomische Wirkung auf Héhe und Struktur von
Konsum und Investition.

Die Erganzung des Modells um staatliche Aktivitdten
bietet Ansatze fUr eine Stabilitatspolitik mit der Steue-
rung makrodkonomischer Gleichgewichte (Absorption
der Ersparnis durch Steuern oder Staatsschulden, (Um-)
Verteilungspolitik). Diese makrotkonomischen Steue-
rungsfragen erhalten mit dem Scheitern der Marktsteu-
erung neuen Raum in der 6konomischen Diskussion.®
Das Was, Wie und vor allem Wer ist zu beantworten.

Allein die Fragen, wie die 6ffentlichen Aufgaben unter
dem Regime der Haushaltskonsolidierung finanziert
werden sollen (Steuererh6hungen?) oder wer bei einem
wirklichen Schuldenabbau in der EU die notwendige
Ersparnis des Staates absorbieren soll (Konsum, Inves-
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tition, Export?), sind zeitnah und wachstumswirksam zu
beantworten.

5. Regulation?’

Die mit dem Namen Reagan und Thatcher verbundenen
Deregulationsinitiativen auf nationaler, regionaler und
globaler Ebene haben zu einem massiven Abbau der Re-
gulation gefiihrt. Neben freigesetzten wachstumstrei-
benden, marktwirtschaftlichen Kraften hat dies auch Si-
cherheitszdune niedergerissen, die in mancher Krise
seitdem vermisst wurden. Nach dem Ausbruch der aktu-
ellen Finanzmarktkrise Mitte 2007 ist die Marktglaubig-
keit, nach der der Markt zu gesellschaftspolitisch und
okonomisch optimalsten Ergebnissen fihrt, schwer er-
schittert. Die reinen Marktergebnisse haben hier zu
Fehlallokationen, systemischen Risiken, sozialen Un-
gleichgewichten und instabilen Verhdltnissen gefiihrt.
Die Suche nach einer besseren Regulation fir die Fi-
nanzmarkte hat begonnen.!® (Holm 2012)

Dabeiist die Frage wesentlich:

1. Waren es nur handwerklich-politische Mdngel der
Regulation, die die Krise begtnstigten?

2. Oder gibt es auch systematische Grinde fur das
Versagen von noch gestern funktionierenden Re-
geln?

Seit geraumer Zeit wird behauptet, dass die fordistische
Massenproduktion sich dem Ende zuneigt. Ein Mangel
an entsprechender Anpassung Giberkommener Instituti-
onen, die dieser Massenfertigung folgte, z.B. im Bil-
dungssystem oder der Verwaltung, und die Unklarheit

¢ Auf weitergehende Fragen der marktlichen Eigendynamik bei Einkommensverteilungen (Tendenzen der Monopolbildung bei Unternehmen durch technologische
Monopolrenten, economies of scale und Konzentration der Ersparnisse des Unternehmenssektors in GroBunternehmen und deren Verwendung, Einkommens-
entwicklungen durch ungleiche Durchsetzungschancen von Lohn- und Gehaltssteigerungen z.B. fiir Management und leitende Angestellte oder durch Fach-
gewerkschaften fiir Arzte, Piloten oder Lokfiihrer) sowie politisch motivierte Einkommensverschiebungen sei hier nur verwiesen. Zu Fragen ungleicher Einkom-
mensverteilungen, z.B. OECD, Divided We Stand — Why Inequality Keeps Rising, Dezember 2011, s. www.oecd.org

7 Uberblick und Einfiihrung: Hiibner, Kurt; Theorie der Regulation, Berlin 1989.

8 Zur Regulation der Banken nach der Krise siehe z.B. den Aufsatz von Dr. Hinrich Holm in diesem Heft.
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Uber das nachfolgende Prosperitatskonstrukt 1asst den
Regulationsaspekt als bislang ungeldsten Suchprozess
der nach-fordistischen Ara erscheinen (Kern & Schu-
mann 1984, Piore & Sabel 1985, Womack et al. 1991, Lutz
1989, Lutz 1996).

Aus dem Blickwinkel einer Bank kann von einem Man-
gel an Regulation kaum gesprochen werden. Die Menge
an gesetzlichen Regelungen und Bilanzvorschriften
konnte bislang aber nicht das Problem einer effektiven
Finanzmarktregulierung 16sen. Dies erscheint nicht nur
als ein Problem der Finanzmaérkte. Immer mehr fallbezo-
gene Einzelregelungen bringen birokratischen Priifauf-
wand in den betrieblichen Alltag und behindern unter-
nehmerische Such-/Risiko- und Effizienzstrategien. Da
zudem die einzelfallbezogene Regulierung die Prozess-
sicherheit nicht erhoht, sondern im Dickicht wider-
sprichlicher Regelungen sich selbst gefangen zu neh-
men scheint, ist hier dringend die Ruckkehr zu einem
prozessbezogenen Regelkreis zu empfehlen (Borsenzei-
tung 2012).

Die neue Grundlage der postfordistischen Wert-
schépfung liegt, wie industriesoziologisch bemerkt, in
einer deutlich starkeren Wissensbasierung.!® Dabei ist
es wahrscheinlich, dass die Bereiche der 6ffentlichen
(Schulen, Hochschulen, 6ffentliche Forschungseinrich-
tungen) und der privaten Wissensproduktion (Anwen-
dungs-/Auftragsforschung, Aus- und Weiterbildung,
private Schulen/Hochschulen) starker in Wechselwir-
kungen treten als bisher. Innovative Netzwerke und Wis-
senscluster von Spezialisten in 6ffentlichen oder priva-
ten Institutionen oder Privatpersonen werden demnach
an Bedeutung gewinnen. Diese neuen Organisationsfor-
men werden dabei mutmallich mehr auf Kooperation
denn auf Wettbewerb setzen. Produktivitatsvorteile of-
fener Systeme gegeniber proprietdr abgeschlossenen
Systemen bringen aber neue Herausforderungen fir die
Definition und Formulierung von Eigentumsrechten und
Vertrdgen mit sich. In Kombination mit der Krise der for-
distischen Regulation ist die Definition eines neuen
Rahmens erforderlich, der die Freiheitsgrade der wert-
schépfenden, innovativen Akteure starkt und nicht be-
hindert. Dass dies nicht einfach ein Deregulations-
prozess sein kann, sondern eine nicht unkomplizierte
Mischung aus Sicherungen des 6ffentlichen Raums (z.B.
Vermeidung von Finanzkrisen), und der Offnung er-
wiinschter Innovationsrdume sein muss, sollte klar sein.

Dabei dirfte der ordnungspolitischen Diskussion,
eine klassisch deutsche Domédne, um die Zusammen-
fuhrung von Risiko, Gewinn und Verantwortung sowie
immanenten Anreizen zur Vermeidung schédlichen Ver-
haltens eine zentrale Bedeutung zukommen. Insbeson-
dere sind positive Rickkoppelungsprozesse, wie sie in
derletzten Krise vielfach aufgetreten sind und die Mark-
te sowie ihre Regulatoren vor erhebliche Probleme ge-
stellt haben, durch entsprechende regelgebundene Sys-

teme, aberim Notfall auch durch einzelne Interventionen
zu ordnen.

Im Bankbereich muss die Riickkehr zum Wettbewerb
(Beschrdnkung der BetriebsgroRe zur Vermeidung mo-
nopolistischer und vermachteter Markte) und zu Infor-
mationssymmetrien (Vermeidung von Insiderwissen,
Handel Uber regulierte Mérkte, Transparenz fur Aufsicht
und Wettbewerb) den (realwirtschaftlich nitzlichen) In-
novations- und Suchprozess wieder starken.

6. Fazit

Die Finanzmarktkrise hat den Kapitalismus an den Rand
seiner Existenz gefiihrt. Sie hat die staatliche Hand-
lungsfahigkeit durch die Intervention des Steuerzahlers
in einer Weise herausgefordert, die die Diskussion einer
gerechten Lastenverteilung noch weiter andauern las-
sen wird. Die Finanzmarktkrise hat zudem die Gefahr
rein finanzieller Wachstumsprozesse offenbart und er-
fordert nun eine dringende Anbindung der virtuellen
Finanzwelten an real niutzliche Welten. Die Frage nach
einer neuen Ordnung in der Okonomie ist auf verschie-
denen Ebenen zu beantworten, durch die Wissenschaft
und auch durch die Politik sowie die Wirtschaft.

Dabei ist es kein Geheimnis, dass komplexe Regulie-
rungen mehr Spielrdume zur Umgehung bieten als ein-
fache Systeme. Die Suche nach einer neuen ,Prosperi-
tdtskonstellation” ist selbst ein nicht vordefinierter
Suchprozess. Die besseren Rahmenbedingungen schaf-
fen die besseren Wachstumsbedingungen. Neben Dyna-
mik ist Sicherheit und Stabilitat starker zu betonen. Die-
se Fragen offen und experimentell zu gestalten, sollte
allen ein kooperatives Anliegen sein.

19 Z.B. NORD/LB; Wissensékonomie; RegioPol Ausgabe 2, 2008; NORD/LB; Urbane Zukunft in der Wissensékonomie; RegioPol Ausgabe 8, 2011.
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