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Eiserne Gesetze der Okonomik

Die Okonomik ist in die Kritik geraten. Die
Abfolge unterschiedlicher Krisen seit 2008
hat alte Weisheiten brutal zerstort. Intel-
lektuelle Glasperlenspiele haben sich fur
die Realitat als vollig nutzlos erwiesen.
Der feste Glaube des 6konomischen Main-
streams an die Effizienz von Finanzmark-
ten hat Heerscharen von Studierenden in
die Irre gefuhrt. Das hat Krisen teilweise
provoziert, teilweise beschleunigt. Nun ist
es Zeit, Bilanz zu ziehen. Welche Grund-
satze der Okonomik gilt es zu revidieren?
Welche Einsichten halten dem Sturm der
Krisen stand? Gibt es Uberhaupt so etwas

wie eiserne Gesetze der Okonomik?

Die Mikrookonomik, also die Analyse, was
einzelne Menschen (de-)motiviert, (nicht)
zu handeln, vermag ohne Zweifel einige
allgemeinglltige GesetzmaRigkeiten
menschlichen Tuns aufzudecken und ei-
nen Beitrag zum Verstandnis individueller
Entscheidungsprozesse und Verhaltens-
weisen zu leisten. Vor allem im Zusam-
menspiel mit interdisziplinaren Ansatzen
der Verhaltens- und Entscheidungstheo-
rien, erganzt um Psychologie, Philosophie,
Soziologie, Anthropologie sowie Neuro-
logie und Biologie ergeben sich relativ ge-
naue Einsichten in menschliches Tun oder
Lassen. Die Politik aber kann sich nicht am
Einzelfall orientieren, sondern muss sich
an gesamtgesellschaftlichen Kriterien aus-
richten. In der Makrodkonomik und da-
mit in der Wirtschaftspolitik geht es ums
grofBe Ganze, nicht um das Schicksal Ein-
zelner. Und wenn aus dem individuellen
Verhalten einzelner Menschen makrodko-
nomische GesetzmaRigkeiten abgeleitet
werden (sollen), wird es fiir die Okonomik
schwer, allgemeinglltige Prinzipien aufzu-

decken, was eine Gesellschaft insgesamt
zusammenhalt.

Individuelles menschliches Verhalten lasst
sich eben nicht zu einer gesellschaftlichen
EinheitsgroBe aggregieren. Unscharfen,
Schwankungen, Abweichungen von der
Norm, Fehler und spontane (Re-)Aktionen
sind zufallig auftretende Storfaktoren.
Ebenso spielen Stimmungen und Gewohn-
heiten eine wichtige Rolle. Teils bewusst,
teils unbewusst, folgt das Handeln sozia-
len Regeln, Gesetzen, Brauchen und mora-
lischen Werten — weshalb es unsinnig ist,
aus mikrookonomischen Konzepten ma-
krookonomische GesetzmaRigkeiten ab-
leiten zu wollen. Was Einzelne als gut oder
schlecht, als Nutzen oder Schaden bewer-
ten, |asst sich nicht zu einer gesamtwirt-
schaftlichen Wohlfahrtsfunktion zusam-
menfassen. An dieser Stelle treten immer
auch politik-, sozial- und rechtswissen-
schaftliche Erwdgungen in die Sphare der
Okonomik. Deswegen fiihrt der Versuch,
die Makrodkonomie mikrodkonomisch zu
fundieren, nicht weiter, sondern in die Irre.

Unmdglich wird es fur die Okonomik,
Grundgesetze zu formulieren, wenn es
um Werturteile geht. Auch wenn es banal
ist, so bleibt es doch richtig: Es gibt keine
allgemeingultigen 6konomischen Wahr-
heiten. Folglich kann es auch keine abso-
luten Bewertungen geben, welche Ein-
sichten richtig oder falsch sind und welche
Politik besser oder schlechter sei. Es gibt le-
diglich subjektive Wahrnehmungen und
Einschatzungen. Deshalb st6Rt auch der
fur die Okonomik zentrale Begriff der Ra-
tionalitat an Grenzen. Was fir A rational
ist, muss fiir B noch lange nicht verniinftig
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sein. Deshalb gibt es auch keine allgemein-
glltige Erkenntnis, was eine Gesellschaft
insgesamt treibt. Auf die grofRen Lebens-
fragen von individuellem Glick und Zu-
friedenheit, Gerechtigkeit, Verteilung und
sozialer Ordnung finden sich von Gesell-
schaft zu Gesellschaft und von Periode zu
Periode andere rationale und damit rich-

tige Antworten.

Die Okonomik lehrt, dass Handel von
wechselseitigem Nutzen fir alle Beteili-
gten ist, dass Markte flr gute Verfahren
sorgen, um individuelle Aktivitaten zu ko-
ordinieren — und dass es staatlicher Regu-
lierungen und Eingriffe bedarf, um Markt-
versagen oder gesellschaftlich ungewollte
Marktergebnisse zu korrigieren. Inwie-
weit der Staat und inwieweit der Markt ei-
ner Gesellschaft ermoglichen, ihre Ziele —
Friede, Freiheit, Sicherheit, Gerechtigkeit,
Wohlstand —zu erreichen, ist aber nicht ein
fir allemal und tberall gleich beantwort-
bar. Vielmehr dndert sich die Arbeitstei-
lung zwischen Staat und Markt von Land
zu Land und Zeit zu Zeit standig. Richtig
bleibt, dass Spezialisierung, Arbeitsteilung
und Tausch dazu fihren kénnen, dass es al-
len besser geht. So sehr kénnen noch nicht
mtissen bedeutet und so unstrittig die
langfristigen Handelsvorteile sind —so sehr
ist auch richtig, dass Arbeitsteilung und
Handel zunachst einmal dazu fiihren, dass
es sowohl Gewinner als auch Verlierer gibt.
Wirklich alle profitieren nur dann, wenn
die Gewinner eines Handelsgeschafts zu-
mindest einen Teil ihres Zugewinns an die
Verlierer abtreten, sei es, indem sie ihre An-
gestellten am wirtschaftlichen Erfolg teil-
haben lassen oder sei es, dass sie mehr als
andere zur Finanzierung 6ffentlicher Giter
beitragen. Und wichtig bleibt, dass , bes-
ser ein Werturteil bleibt, das von Person

zu Person unterschiedlich eingestuft wird.

Ahnlich zu relativieren sind die 6kono-
mischen Grundprinzipien, dass Markte mi-
krookonomische Aktivitaten gut koordi-
nieren konnen, dass sie aber manchmal
versagen — und dass deshalb Reg(ul)ie-
rungen das Marktergebnis verbessern kon-
nen. Hier ist die Frage entscheidend, was

Regel und was Ausnahme ist. Fir die real-
wirtschaftliche Sphare, also fiir die Herstel-
lung von Gltern und Dienstleistungen, hat
sich in den vergangenen 200 Jahren empi-
risch gezeigt, dass unsichtbare Hande eine
auch gesamtwirtschaftlich brauchbare Ar-
beit leisten. Die sichtbaren Hande der Po-
litik haben zu oft ein Staatsversagen zur
Folge gehabt. Nur eine kluge Wettbewerbs-
politik, Kartell- und Fusionsgesetzgebung
vermag das Versagen freier Markte zu ver-
hindern oder zu korrigieren.

Ganz anders als in der realwirtschaft-
lichen Sphare sieht es in der monetaren
Sphére aus. Uber Jahrzehnte dominierte
in der Okonomik die Uberzeugung, dass
auf Finanzmarkten Effizienz die Regel und
Marktversagen die Ausnahme sei. Die De-
regulierung der Finanzmarkte in den letz-
ten Jahrzehnten griindete auf eben die-
ser Effizienzmarkthypothese: Borsenkurse
wirden stets alle verfligbaren Informatio-
nen rational und richtig widerspiegeln.
Neue Informationen flihrten zu einer so-
fortigen Anpassung. Deshalb seien deregu-
lierte Finanzmarkte die bestmoglichen Si-
gnalgeber flr Produzenten, Warenhandler,
Investoren und Sparer.

Die Finanzmarktkrise hat die Effizienz-
markthypothese mit aller Brutalitat als
falsifiziert entlarvt. Erwartungen lber die
Erwartungen anderer Akteure treibt das
Verhalten auf Finanzmarkten. Daraus er-
wachst eine Neigung zu Herdenverhalten
und selbsterfillender Prophezeiung: Er-
warten die Marktakteure einen steigenden
Preis, lockt dies Spekulanten an, die erstens
genau diese Erwartung provozieren, um
dann zweitens auf steigende Preise zu wet-
ten. Dadurch steigt der Preis tatsachlich,
und die anfanglichen Erwartungen wer-
den ex post gerechtfertigt — was wiede-
rum neue Spekulanten anzieht. Wenn alle
(oder viele) Akteure an (falsche, oder be-
wusst provozierte) Erwartungen glauben,
werden diese scheinbar wahr. In der Rea-
litat fihren dann Herdenverhalten, Eigen-
dynamik, Panik, automatische Verhaltens-
regeln, vor allem aber Eigeninteresse und
mikrookonomisches Gewinnstreben von

Anlegern, Handlern, Ratingagenturen und
Finanzinstituten auf zu stark deregulierten
Finanzmarkten zu gesamtwirtschaftlicher
Ineffizienz und schlimmstenfalls zu ge-
samtwirtschaftlichen Krisen.

Insbesondere das Tempo der Finanzmarkte
— Stichwort Hochfrequenzhandel — lauft
heutzutage mit der Geschwindigkeit der
Veranderungen in der realen Wirtschaft
nicht (mehr) synchron. Das schadet der re-
alen Wirtschaft. Statt ihr Schmierdl zu sein
und fir einen reibungslosen Ablauf von
Markttransaktionen zu sorgen, treiben die
Finanzmarkte die Glter-, Arbeits- und Ka-
pitalmarkte wie einen Spielball vor sich
her. Das ware kein makrookonomisches
Problem, sondern eine nitzliche Informa-
tionshilfe, wenn Finanzmarkte effizient
waren. Das sind sie aber nicht. Vielmehr ist
ihr Versagen die Regel und eben nicht die
Ausnahme.

Um realitatsnahere und damit relevantere
Einsichten in das Zusammenspiel von Real-
und Finanzwirtschaft zu liefern, muss die
Makrookonomie das Wesen der Finanz-
markte besser analysieren. Sie muss aner-
kennen, dass das Eigeninteresse der Spie-
ler und die Eigendynamik der Prozesse zu
einem Eigenleben der Finanzmarkte fiih-
ren. Damit Finanzmarkte, bewertet aus ei-
ner gesamtwirtschaftlichen Perspektive,
effizient funktionieren, bedarf es nicht un-
bedingt mehr, aber zumindest einer besse-
ren Regulierung der Spieler und ihrer Ver-
haltensweisen.

Ein letzter Punkt: Es ist gemeinhin akzep-
tiert, ,dass Geldmengenwachstum die
wirkliche Ursache der Inflation ist und dass
die Gesellschaft nur kurz-, aber nicht lang-
fristig zwischen der Hohe der Inflations-
rate und der Hohe der Arbeitslosenquote
wahlen kann“ (Gregory Mankiw). So richtig
diese Erkenntnis fiir die Vergangenheit ge-
wesen sein mag, so zogerlich sollte man sie
als Gesetz herbeizitieren. Es bleibt offen,
welchen Mechanismen die geldpolitischen
Kanale in einer global hochgradig ver-
flochtenen Weltwirtschaft folgen. Einmal
weil Globalisierung Inflation frisst, also ir-
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gendwo inder Weltimmer ein giinstige(re)s
Angebot fir eine dringende Nachfrage zu
finden ist. Dann aber auch, weil elektro-
nisches Geld und virtueller Zahlungsver-
kehr zu einer Entkoppelung von Real- und
Finanzwirtschaft gefiihrt haben, die eine
neue Analyse der Geldpolitik erforderlich
machen.

Und —welche eisernen Gesetze der Okono-
mik bleiben tbrig? Vor allem wohl das Ge-
setz, dass es in der Okonomik keine wirk-
lichen Gesetze gibt. Zweitens, dass die
Mikrodkonomik einige grundsatzliche Er-
kenntnisse liefert, wie Menschen ticken.
Dass aber, drittens, sich daraus keine ma-
krodkonomischen Prinzipien ableiten las-
sen, weil die politischen, gesellschaftlichen
und (polit-)okonomischen Gleichgewichte

alles andere als stabil sind. Was zu je seiner
Zeit in einer von individuellen Interessen
und gesellschaftlichen Normen gepragten
Wirtschaftspolitik als vor- oder nachteilig
bewertet wird, ist und bleibt eine zeitbe-
dingte, subjektive Einschatzung. Das Zu-
sammenwirken von Menschen sorgt fiir
ein stets erneuertes Spannungsfeld der
Krafte mit nicht vorhersehbaren Ergeb-
nissen. Eben deshalb muss es viertens in
der Makrookonomik vor allem um das Ver-

standnis von Ungleichgewichten gehen.

Keine Hoffnung also fir die Okonomik,
Uberzeugende, mit der Realitat tuberein-
stimmende und in der wirtschaftspoli-
tischen Praxis nitzliche und relevante Er-
kenntnisse zu liefern? Doch, aber mehr
Bescheidenheit ist angezeigt. Okonomik

kann helfen, zu verstehen, nicht aber fest-
zulegen, was richtige Antworten auf kom-
plexe Zukunftsprobleme sein konnen. Die
Erkenntnisse der Okonomik diirfen nicht
als in Stein gemeilRelte Wahrheiten ver-
standen werden, sondern als Hilfsmittel:
Man kann mit ihnen die Vor- und Nachteile
von Entscheidungen offenlegen, die Ko-
sten und den Nutzen von bestimmten Ver-
haltensweisen aufzeigen, die Entwicklung
und Dynamik von Aktion und Reaktion er-
kennen —und verschiedene Szenarien —im-
mer wieder neu — durchspielen. Kurzum:
Weniger Wahrheitsanspruch verspricht
mehr Erkenntnis.

Dieser Beitrag ist am 3. September 2012 in
der ,,WirtschaftsWoche“ erschienen.
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