


Foto: Michael Thurm

DAS FAZITGESPRACH

KRISEN

erklarung

Die Analysen der Wirtschaftswissenschaftler beeinflussen erbeblich die politischen Entscheidungen, die schliefSlich dafiir sorgen,

wie sich auch die Wirtschaft der néchsten Fabre entwickelt. Umso wichtiger ist es, dass Wissenschaftler erkliren und sich erkliren.

Das macht im aktuellen Fazitgespriich einer der Fiingsten seiner Zunft: Gottfried Haber.

> Herr Haber, die FufSball-EM hat gerade begonnen. Was ist fiir Sie
schwerer vorbersebbar;, der Verlauf des FufSballturniers oder die
Entwicklung der sogenannten Eurokrise in dieser Zeit?
Fiir mich persénlich der Fufiball, weil ich da nicht besonders kom-
petent bin und das nur aus der Ferne verfolge. Grundsitzlich glau-
be ich aber auch, dass sich Fufiballergebnisse schwerer vorhersehen
lassen. Da ist jedes Spiel ein Einzelereignis, die Bedingungen va-
riieren immer ganz stark. In der Wirtschaft ist es nicht viel besser.
Aber wir kennen zumindest gewisse Mechanismen und wir kénnen
aus der Vertrauenskrise, die wir im Moment erkennen, auf die Zu-

kunft schlieffen.

Mir fiel auf, dass sich in beiden Disziplinen sebr gewinntrichtig wetten
liisst und dass es in beiden Bereichen zahlreiche Experten gibt, die analy-
sieren und Prognosen abgeben. Und in beiden Fillen liegen diese hiufig
daneben. Wieso ist da die Wirtschaft besser zu versteben?

Wenn wir uns die Wettquoten anschauen, das ist ja eine grofie Pa-
rallele zu den Ratingagenturen, haben wir in der Wirtschaft sogar
eine schlechtere Situation. Denn die Wettquoten im Fufiball beein-
flussen den Ausgang des Spiels nicht.

Im Normalfall ...

Wenn aber alle darauf wetten, dass die spanischen Banken vor dem
Konkurs stehen, bekommen diese kein Geld mehr und stehen dann
tatsichlich vor dem Konkurs. Diese selbsterfiillenden Prophezei-
ungen passieren in der Wirtschaft viel eher als im Sport.

VON MICHAEL THURM UND JOHANNES TANDL

Das spricht natiirlich fiir die Vorbersehbarkeit der Wirtschaft. Aber gut
ist das nicht.

Nein, aber so ist das System organisiert. Und ich denke, der Akteur,
der am meisten tun kann und der die grofite Verantwortung hat, ist
der offentliche Sektor. Wir haben aus meiner Sicht nimlich keine
Eurokrise, die ihre Ursache in der gemeinsamen Wihrung hitte,
ich sehe auch keine existenzielle Krise des Finanzsystems, sie du-
ert sich nur auf diesen Mirkten. Wir haben eine Krise aufgrund
zu hoher Schulden und dieses Problem ist seit zwanzig Jahren zu
erkennen. Durch den Euro sind die Fehler unserer Systeme nur
schneller sichtbar geworden.

Viele sehen die Immobilienblase in Amerika und jetzt jene in Spanien als
Ausloser und Ursache dafiir, dass die Verschuldung der Staaten iiberbaupt
zum Problem wurde.

Genau, die amerikanische Immobilienkrise hat zu einer Finanzkrise
gefithrt und diese wiederum zu einer Wirtschaftskrise, die wir auch
hier in Europa zu spiiren bekommen haben. Wir haben bei all die-
sen Spekulationen auch mitgespielt

Aber was beifst »wir in Europa<? Es waren doch hauptsichlich grofse
Privatbanken, die sich an den Spekulationen beteiligt haben — auch wenn
in vielen dieser Banken lingst staatliches Geld geflossen ist.

Ja, klar. Der private Sektor istimmer involviert und bei einer Dimen-
sion wie jener, mit der wir es zu tun haben, eben auch die Staaten.
Und diese haben in der Wirtschaftskrise genau das Richtige getan,
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nimlich in schlechten Zeiten die Wirtschaft zu unterstiitzen. Des-
halb haben wir in Osterreich auch sehr wenig von der schwersten
Wirtschaftskrise aller Zeiten gespiirt. Was aber aus so einer Unter-
stiitzung immer resultiert, ist ein Anwachsen der Schulden bis hin
zur Schuldenkrise. Denn irgendwo muss der Staat ja das Material
herbekommen, mit dem er die Delle der Konjunktur ausgleicht.

Das Material in diesem Fall ist Geld ...

Geld und Wirtschaftsleistung. Die Theorie sagt: Spare in guten
Zeiten und nutze das Gesparte, um es in schlechten Zeiten zu in-
vestieren. Das ist allerdings nirgendwo passiert und wir haben auf
Pump investiert. Die Schuldenkrise ist also vorhersehbar, wenn
man so will notwendig, weil wir die Konjunktur nicht aus dem
Nichts heraus stiitzen kénnen, sondern dafiir Geld brauchen.

Bestebt iiber diese Theorie des deficit spending, die auf Jobn Maynard
Keynes zuriickgebt, Einigkeit unter den Wirtschaftsforschern?

Die meisten Okonomen, die sich mit Wirtschaftspolitik befassen,
sind bei den zentralen Positionen nicht so weit auseinander. Dass
Wirtschaft gewisse Freiheiten zur Entfaltung braucht, ist allgemein
anerkannt. Sie werden keinen ernsthaften Okonomen finden, der
fiir eine zentral gelenkte Planwirtschaft plidiert, ebenso wenig wer-
den Sie einen Okonomen finden, der fiir eine vollkommen unregu-
lierte Marktwirtschaft eintritt.

Aber im Detail, zum Beispiel bei der Bewertung des Fiskalpakts, gehen
die Meinungen schon weiter auseinander.
Die Frage ist immer, wie man den Konsens, der momentan wohl
am ehesten in der 6kosozialen Marktwirtschaft besteht, am besten
umsetzt und wie viel staatlicher und politischer Einfluss in den ein-
zelnen Bereichen vorhanden sein soll.

Momentan scheint sich das im Schlagwort » Wachstum« zu konzentrieren.
Nicht einmal da sind sich die Wirtschaftswissenschaftler einig. Ei-
nige, dazu gehore auch ich, sind der Meinung, dass der Wachs-
tumseifer der letzten Jahre, das Wirtschaften auf Pump, auch ein
Grund dafiir ist, dass wir in der Krise sind. Wir hatten in guten
Zeiten ein massives Wirtschaftswachstum bei gleichzeitigem An-
stieg der Schulden. Das war immer ein Vorgriff auf die Zukunft, um
im Heute schon mehr zu wachsen. Wir werden uns damit abfinden
miissen, dass wir nur ganz niedrige Wachstumsraten haben werden,
ich denke zwischen null und einem Prozent.

Die Prognose der Osterreichischen Nationalbank von Anfang Funi, die
ein Wachstum fiir die nichsten Fabre von jeweils rund zwei Prozent er-
wartet, ist also schon wieder ein Alarmsignal?

Wir haben in Osterreich das Gliick, dass es uns besser geht als dem
Durchschnitt der Eurolinder. Trotzdem werden auch bei uns sol-
che Wachstumsraten kiinftig nicht moglich sein, wenn wir nachhal-
tiges Wachstum wollen. Das heifit ja nicht, dass es nicht manchmal
bessere und mal schlechtere Jahre gibt, aber das reine Produktions-
wachstum kann nicht so weit iiber dem technologischen Wachstum
sein.

Der Chef des Wirtschaftsforschungsinstitutes Karl Aiginger bat mebrfach
bebauptet, dass wir ein Wachstum von mindestens zwei Prozent brauchen,
um die Arbeitslosigkeit stabil zu halten.

Das ist eine sehr theoretische Frage. Ob tatsichlich ein stabiler
Zusammenhang von Wirtschaftswachstum und Arbeitslosigkeit be-
steht, hingt davon ab, ob die Nachfrage der limitierende Faktor ist.
Wenn aber Angebotsschocks vorherrschen, dann ist dieser Zusam-
menhang nicht als stabil zu erkennen. Ich wiirde mich nicht darauf
verlassen — im positiven wie im negativen Sinn.
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Wie gering darf das Wachstum ausfallen? Es gibt ja auch einige Vertreter
der Nullwachstums-These. Demnach miissen wir unsere Systeme sogar so
einrichten, dass sie obne Wachstum funktionieren.

Ich bin schon der Meinung, dass ein solides und nachhaltiges Wachs-
tum einfacher ist, weil man dann etwas hat, was man verteilen kann.
Nur dann kann ein Staat auch fiir Verteilungsgerechtigkeit sorgen.
Und das wird es immer geben miissen und das kann es auch geben.
Auf der einen Seite dank des technologischen Fortschritts, auf der
anderen Seite durch die wachsende Weltbevolkerung. Aber alles,
was in der Vergangenheit iiber einem Prozent lag, war hauptsich-
lich kreditfinanziert und das fillt uns aktuell auf die Fiifie.

Aber in den letzten sechzig Jahren ging diese politische Verteilungsfreu-
de eindeutig iibers Ziel hinaus. Wiire die Grundannabme ausbleibenden
Wachstums nicht besser fiir das nachbaltige offentliche Haushalten?

Das glaube ich nicht. Das Problem ist das Auseinanderklaffen von
Wachstum und 6ffentlichen Ausgaben. Ob sich der 6ffentliche Sek-
tor bei weniger Wachstum selbst eingeschrinkt hitte, bezweifle ich.
Es wurde immer geglaubt, dass sich ein Staat unbegrenzt verschul-
den kann. Deshalb haben Finanzmirkte und Ratingagenturen diese
Schulden auch mit Bestnoten versehen und sie relativ billig gemacht.

Da schliefst sich die gesellschaftlich wobl entscheidende Frage an, ob wir
mit einem Wirtschaftswachstum von rund einem Prozent unseren Sozi-
alstaat noch finanzieren konnen.

Die Gegenfrage ist: Was bringt es uns, um jeden Preis an Wachs-
tum zu glauben, wenn der Sozialstaat in seiner Verteilungswirkung
und in seiner Bilanz nicht finanzierbar ist? Ist es nicht wichtiger
einzusehen, dass Wachstum eben beschrinkt sein wird und alle Fra-
gen, die sich daraus ergeben, bis hin zur Gestaltung des Pensions-
systems, einer nachhaltigen Losung zugefiithrt werden miissen?

Und Ihre Antwort?

Ich pliddiere immer fiir eine Trennung von Steuersystem und So-
zialversicherung. Also auch die Pension miisste wie eine Versiche-
rung gestaltet sein und dort, wo das zu sozialen Unausgewogenhei-
ten fiihrt, misste dann transparent umverteilt werden. Aber eben
nicht zwischen den Systemen.

Also nicht mit der Einkommenssteuer die Rente finanzieren?

Genau. Solange wir ein Versicherungsprinzip einhalten, ist es im
Prinzip auch egal, ob mein eingezahltes Geld fiir mich angespart
wird oder ob die aktuell aktiven Beitragszahler fiir die Pensionisten
zahlen. Im Moment haben wir aber das wesentliche Problem, dass
iberall in Europa mehr ausgeschiittet wird, als die Versicherten
eingezahlt haben.

Und auch das ist ein demografisches Problem. Wiire das von Ihnen ange-
dachte Versicherungssystem da besser?

Ja, weil jeder nur so viel ausgeschiittet bekommen wiirde, wie er
einzahlt. Alles andere ist nur eine Frage der Liquiditit: Das Geld,
das eingezahlt wurde, muss auch verfiigbar gehalten werden.

Die Transferzablungen zwischen den Sozial- und Steuersystemen sind zu
tewer geworden und geben am Ende nicht mebr auf.

WEeil permanent ein Vorgriff auf die Wirtschaftsleistung der Zu-
kunft erfolgt. Die Gegenleistung der heutigen Pensionen in ganz
Europa wurde noch nicht erbracht und angespart. Aber wir tun ein-
fach so, als wiirde sie kommen, auch wenn wir wissen, dass immer
weniger junge Menschen da sind, die in das System einzahlen.

Haben die Chinesen da einen Vorteil, weil sie ohne Riicksicht auf die De-

mokratie viel effizientere Systeme gestalten konnen?
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Ich glaube schon, dass die Demokratie ein wesentlicher Grundpfei-
ler fiir eine funktionierende Wirtschaft ist. Das dndert aber nichts
daran, dass wir auch in der Demokratie offen sagen miissen, dass
die Systeme so nicht weiter funktionieren werden. Wir konnen na-
tirlich so tun, als wire der Euro daran schuld, dass den spanischen
Banken Geld fehlt. Aber wenn wir immer mehr ausgeben, als wir
kurzfristig einnehmen, und nur darauf hoffen, dass die nachfolgen-
de Generation das alles erwirtschaften wird, funktioniert das nicht.

Aber warum bat ein Staat wie Spanien mit einer absoluten Verschul-
dung von 70 Prozent des Bruttoinlandsproduktes (BIP) mehr Probleme
als Deutschland oder GrofSbritannien mit jeweils iiber 80 Prozent Ver-
schuldung? Oder nebmen wir das Extrembeispiel Fapan, wo die Staats-
verschuldung bereits doppelt so hoch ist wie das BIP.

Das ist 6konomisch tatsichlich schwer zu erkliren. Aber es liegt
daran, dass diesen Lindern noch immer vertraut wird und wir, wir
alle, diesen Lindern noch immer Geld borgen. Das Problem sind
ja nicht irgendwelche komischen Finanzmirkte. Das Problem sind
wir, die kein Vertrauen mehr haben, dass zum Beispiel die Spanier
ihre Probleme in den Griff bekommen.

Aber das sind doch nicht wir drei hier am Tisch ...
Doch!

Also ich hab nichts zu veranlagen.

Ich auch nicht, aber sei es nur eine private Pensionsvorsorge: Wir
werden nicht jene wihlen, die in griechische, spanische oder irische
Staatsanleihen investiert.

Aber diese Entscheidung trifft doch im Normalfall der Banker bzw. der
dortige Fondsmanager. Als Kunde oder Angestellter am Schalter ist man
in solche Entscheidungen kawm eingebunden.

Aber die Banken bieten an, was nachgefragt wird. Und die wis-
sen, dass sie uns nicht einmal mehr mit sechs oder sieben Prozent
Rendite locken, wenn das Geld dafiir in spanische Staatsanleihen
investiert wird. Gerade diese Woche haben die Spanier um mehr
als sechs Prozent Staatsanleihen emittiert. Das ist an sich ein Ge-
schenk fiir Anleger, wenn sie iiberzeugt sind, dass sie ihr Geld zu-
rickbekommen. Stattdessen investieren viele kleine Anleger lieber
in deutsche Bundesanleihen, die mit 1,4 Prozent unter der Inflati-
onsrate verzinst sind.

Sie haben die Ratingagenturen und deren Febler angesprochen. Was haben
eigentlich die Wirtschaftswissenschaftler aus den letzten Fahren gelernt?
Wir sind noch dabei zu lernen. Ich denke, es ist noch nicht ganz
angekommen, dass wir im Kern ein Liquiditits- und Vertrauens-
problem haben und dass dies tatsichlich die tragenden Elemente
unserer Wirtschaftssysteme betrifft. Vor allem die Okonomen in
den USA sagen noch immer, dass die Europier Geld drucken sollen
und damit die Probleme 1sen miissten. Aber durch das Drucken
von Geld wird keine Wirtschaftsleistung erbracht. Die gleichen
Okonomen kritisieren auch, dass wir Voodoo-Okonomie betrei-
ben, weil wir die Banken mit staatlichem Geld retten und dann hof-
fen, dass die Banken wiederum den Staat finanzieren. Diese Kritik
stimmt allerdings. Aber wenn man das schon verstanden hat, muss
man doch erkennen, dass es nichts bringt Geld zu drucken.

Fiir einigeist Inflation eine clevere Losung, um Verschuldung zureduzieren.
Das stimmt insofern, als dass dadurch die Gegenleistung fiir die
Schulden reduziert wird. Aber sie verringert auch das Vermogen,

vor allem das Geldvermogen.

Was eine Reichensteuer kann, kann die Inflation schon lange?
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Das stimmt schon, aber ob das treffsicher ist, wenn es um die Ver-
teilung von arm und reich geht, bezweifle ich. Wir merken zwar
die Preissteigerung, aber wir merken nicht, wie sehr diese durchs
Gelddrucken angeheizt wurde. Es mag sein, dass die Inflation der
politisch einfachere Weg ist, aber ich halte sie fiir den schlechteren,
weil die Verteilungswirkung intransparent ist und wenn man aktiv
umverteilen will, dann hat man dafiir ein Steuersystem. Weil man
sich aber scheut, dariiber eine Diskussion zu fiihren, will man lieber
die Notenpresse anwerfen. Die USA machen das ganz massiv und
drucken jede Menge Geld.

Warum wird das in Europa bis jetzt nicht gemacht?

Wenn wir uns das Wachstum der Geldmenge »M3 « anschauen, also
der Summe von Bargeld, Sicht-, Spar- und Termineinlagen, dann
hatten wir dort sogar ein stirkeres Wachstum als die Amerikaner.

Das lng aber nicht daran, dass die Europiische Zentralbank (EZB) so viel
Geld gedruckt hatte?

Das gedruckte Geld und die Zinspolitik spielen schon eine grofie
Rolle. Ebenso wie die Kreditvergabe der Banken, die von Regel-
werken wie Basel II und Basel III beeinflusst werden. Wir hatten in
guten Zeiten Kreditwachstumsraten von 15 Prozent pro Jahr und
selbst in der sogenannten Kreditklemme ist das Volumen der jihr-
lich aufgenommenen Kredite kaum zuriickgegangen. Und wenn
das BIP-Wachstum gerade einmal zwei Prozent betrigt, ist das eine
Differenz, die vor allem in einer Inflation spiirbar wird. Also hat
auch die Verschuldung selbst ihren Beitrag zur Inflation geleistet.

Warum ist diese dann trotzdem im Rabmen geblieben, wir lngen ja im-
mer im Bereich von zwei Prozent Inflation?

Weil das Geld zum Teil wieder zuriickgegangen ist, also niemals
physisch am Markt war.

Oder haben wir nicht das Problem, dass der Warenkorb, mit dem die
Inflation gemessen wird, sehr ungenau ist?

Eigentlich nicht. Die gefiihlte Inflation ist sicher hoher, weil wir
schneller steigende Preise bei den Dingen des tiglichen Lebens
haben. Aber dafiir sind Anschaffungen wie Autos oder Fernseher
erheblich billiger geworden. Das spiirt man halt nicht jeden Tag.
Ublicherweise ist die tatsichliche Inflationsrate sogar etwas nied-
riger als die offizielle, weil der Warenkorb in der Regel fiinf Jahre
lang gilt. In diesen funf Jahren gibt es eine Qualititsentwicklung
bei den Produkten, die nicht eingerechnet wird, aber so wird halt
statistischer Preisanstieg suggeriert, den es nicht gibt.

Wie kinnte man die Inflation begrenzen, falls diese doch noch kommen
sollte?

Grundsitzlich wird das gemacht, indem die EZB Geld aus dem Sys-
tem herausnimmt. Das ist im Moment schwierig, weil einige wich-
tige Banken in Europa dafiir nicht liquide genug sind und Basel III
eine zusitzliche Belastung fiir diese Banken darstellt. Momentan
sind die Banken bei der Kreditvergabe auch sehr zuriickhaltend
— so bleibt das Geld innerhalb des Finanzsystems. Zur Inflation
konnte es aber kommen, wenn die Wirtschaft wieder wichst und
mehr Kredite, also Geld nachfragt, das dann plétzlich in Umlauf
kommt.

Sind die aktuellen politischen MafSnabmen zur Krisenbewdltigung, also
die Versuche eine Banken- und Fiskalunion zu errichten, aus ibrer Sicht
sinmvoll?
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Ich glaube, das kann durchaus etwas bringen. Allerdings ist das vor
dem Hintergrund der aktuellen Euro- und Europaskepsis nicht so
einfach. Alle halten Griechenland fiir ein Fass ohne Boden und das
ist fiir ein weiteres Zusammenriicken natiirlich nicht forderlich. Da
spielt es auch keine Rolle, dass Griechenland im Grunde kein Pro-
blem mehr ist, weil es mit den Geldern der ersten beiden Finanz-
hilfen finanziert ist. Das kann schon der Startschuss fiir eine Fiskal-
union sein und die Diskussion dariiber zeigt, dass man langsam das
Problem erkannt hat.

Bedeutet eine solche Fiskalunion dann auch tatsichlich die Entmachtung
der Nationalstaaten?

Wohl schon. Denn die ersten beiden Wege haben ja nicht funktio-
niert. Die Staaten haben sich selbst nicht an ihre eigenen Vorgaben
gehalten und die Kontrolle durch die EU, so wie in Griechenland,
funktioniert auch nicht, ohne dass es massive politische Probleme
gibt. Die Fiskalunion bedeutet, dass auf europiischer Ebene ein
ausgeglichenes Budget erzwungen wird. Es muss darum gehen,
verbindliche Spielregeln zur Stabilisierung der Staatsfinanzen zu
definieren — nicht darum, dass die EU bis auf Ebene der Gemein-
den jede einzelne Budgetposition genehmigen muss.

Wie kommen Sie als Wirtschaftswissenschaftler eigentlich zu all Ihren
Analysen und Thesen? Wir Fournalisten zitieren ja meist nur mit Beru-
fung auf akademische Titel und Zitierfihigkeit.

Die meisten Okonomen arbeiten mit mathematischen Modellen
und mit diesen werden Simulationen und Berechnungen durchge-
fithrt. Und dann konnen einzelne Partialanalysen gemacht werden,
mit denen wir zu erkennen versuchen, wie zum Beispiel Wechsel-
kurs und Wirtschaftswachstum zusammenhingen. Gerade jetzt
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lernen wir auch viel aus der Vergangenheit. Die Iren haben in den
80er-Jahren ihr Budget zum Beispiel iiber Steuererh6hungen kon-
solidiert — ein paar Jahre spiter ging es ihnen schlechter als vorher.
Ende der 80er-Jahre haben sie dann ihre Ausgaben reformiert und
bis 2008 war die irische Entwicklung eine Erfolgsstory. Daraus ver-
suchen wir dann Schliisse zu ziehen.

Wie wichtig und zuverldssig sind statistische Daten?

Die sind sehr wichtig, aber wir haben immer das Problem, dass
die Daten hinterherhinken und ungenau sind. Wenn man ehrlich
ist, konnen wir nicht einmal unterscheiden, ob wir ein leichtes
Schrumpfen oder ein leichtes Wachsen der Wirtschaft haben. Ich
glaube nicht, dass ein Okonom seri6s sagen kann, ob das BIP nun
»wirklich« um 0,1 Prozent schrumpft oder um 0,2 Prozent steigt.

Wie kommt es dazu, dass die Schliisse aus diesen Vorgaben so unterschied-
lich sind?

Weil die Wirtschaft extrem komplex ist und noch dazu von Men-
schen und Erwartungen geprigt wird. Jeder Einflussfaktor fiihrt
zu einer Vielzahl von Effekten und hiufig ist die ausschlaggebende
Frage, welcher Effekt iberwiegt.

Und das zu bewerten ist eine Frage der Haltung und Ideologie?

Im Normalfall sollte das unabhingig davon sein. Wissenschaft
lebt ja davon, dass der Standpunkt eben nicht den Blickwinkel be-
stimmt.

Herr Haber, vielen Dank fiir das Gespriich.
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