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Fehlt uns die Moral? - Anmerkungen zur zweiten Weltwirtschaftskrise

Christian Reiner

1 Einleitung

Wer oder was ist schuld an der Wirtschaftskrise? Die Antwort zu dieser Frage, so viel ist sicher, wird
die Jahre nach der Krise in entscheidender Weise pragen. Denn letztlich hdangen viele der jetzt ge-
troffenen MaBnahmen von den angenommenen Ursachen der Krise ab. Zurzeit dominieren noch
konjunkturelle Interventionen die Okonomie der Aufmerksamkeit. Die daraus entstehenden
Staatsschulden und Staatsbeteiligungen werden auch sicherlich noch lang nachwirken. Die eigent-
lich entscheidenden ordnungspolitischen MalBnahmen (,Regulierungen”) sind angesichts der un-
glaublichen, tagtaglich gemeldeten Milliardeninterventionen und unvorstellbaren Kursverluste an
den Borsen in den Hintergrund getreten. Diese Entwicklung der Diskussion und 6ffentlichen Wahr-
nehmung der Krise ist umso bedauerlicher, als es nicht zuletzt genau jener ordnungspolitische
Rahmen ist, der allein eine neue Auflage einer Weltwirtschaftskrise verhindern kann.

2 Moralische Krise?

Dass diese Diskussion aber nicht wirklich stattfindet, hat mindestens zwei Ursachen. Erstens haben
trockene Finanzmarktgesetze keinen hinreichenden Nachrichtenwert in einer um Aufmerksamkeit
konkurrierenden Gesellschaft. Ausnahme ist da nur das Bankgeheimnis, wenngleich auch diese
Diskussion eines irrationalen Elements nicht entbehrt: Wahrend es tatsachlich um die Transparenz
in der Verfolgung von Geldbetragen geht, von denen der Durchschnittsbiirger nicht zu traumen
wagt, sehen sich aber genau diese bedroht, als ob nach einer Aufgabe des Bankgeheimnisses der
Schrebergartennachbar ohne weiteres das eigene Vermdgen am Bankschalter abfragen konnte.
Letztlich wiirde der Durchschnittsbiirger wohl eher gewinnen, weil sich durch eine Verringerung
von Steuerumgehungsstrategien ein hoheres Mal3 an Steuergerechtigkeit wieder einstellen kdnn-
te. So betrachtet bleibt auch die einzige ordnungspolitische Diskussion auf einem suboptimalen
Niveau. Zweite Ursache ist eine fatale Fehleinschatzung der Wirkungsmechanismen einer kapitalis-
tischen Okonomie. Am deutlichsten wird diese irrige Interpretation der Krise in den Stellungnah-
men von religiosen Wiirden-tragern, die jedoch auch von Politikern oder jlingst vom Verfassungs-
gerichtshofprasidenten Holzinger, sei es aus Naivitat oder politischem Kalkiil, gerne aufgegriffen
wird. Demnach sind die Wurzeln der Fehlentwicklungen, die sich nunmehr in zunehmender Ar-
beitslosigkeit und sinkendem Sozialprodukt manifestieren, mit einem Wort zu erklaren: Gier. Wer
hatte das gedacht! Die gierigen Manager, die gierigen amerikanischen Hausbesitzer, die unbedingt
ein Eigenheim wollten, obwohl ihnen ihr Einkommen das gar nicht erlauben wiirde, die gierigen
privaten und institutionellen Anleger, die in Kapitalanlagegesellschaften investieren, die wiederum
jene berlihmt beriichtigten ,Asset-backed Securities” kauften, die gierigen ...
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Die Schlussfolgerung ist ebenso schlicht und klar und deswegen ebenso gut als Losung geeignet,
wie die Gier zur Erkldarung: Es fehlt an Moral! Das ist erstaunlich, denn Moral kommt in keinem ein-
zigen Buch Uber Volkswirtschaftslehre vor, sei es marxistischer oder biirgerlicher Provenienz. Einzig
der englische Begriff ,Moral Hazard” findet sich in einigen Stichwortverzeichnissen, damit ist je-
doch ein spezifisches Problem fiir Versicherungsunternehmen bei der Festsetzung der optimalen
Hohe der Schadensabdeckung gemeint, also nichts, was bei unserem Problem von unmittelbarer
Relevanz wire. Mdglicherweise sind aber Okonomen auch einfach dumm, wie es Erich Streissler
einmal formulierte. Wir gehen im Rahmen dieses Artikels aber von gegenteiliger Annahme aus,
wenngleich freilich auch die Wirtschaftswissenschaft durch selektive Forschungsprogramme nicht
gerade zur Sensibilisierung in Bezug auf die Krisenanfalligkeit von Finanzmarkten beigetragen hat
(Summer 2008; Schwarz 2009). So wies etwa der Leipziger Okonom Ulrich Heilmann pointiert auf
folgenden Widerspruch hin: ,Schumpeters Wort der ,Schépferischen Zerstérung’ hat wieder Kon-
junktur. Die Anzahl der ,schuldlos’ Getroffenen steigt rapide — und da soll es trosten, dem Neuen
Platz zu machen. (...) Weniger zerstdrungsverliebt geben sich die Okonomen, wenn es um den
eigenen Turf geht, wie der Umgang mit der jetzigen Krise illustriert” (Heilmann 2009).

3  Widerspriiche zur moralischen Verfallsthese

Offenbar muss also in den Jahren, die zur Krise flihrten, ein Verfall der Moral eingesetzt haben. Dies
lasst sich zum Gliick der Vertreter dieser These freilich auch nicht einfach widerlegen, wenngleich
der Hinweis, dass die Konstatierung moralischen Verfalls jede Epoche der Geistesgeschichte der
Menschheit wie ein roter Faden durchzieht, zur Vorsicht gemahnen sollte. Auch ein Blick in die
Wirtschaftsgeschichte zeigt, dass das Streben nach Profit kein neues Phanomen ist. 1840, in einer
Zeit also, in der das Leben der Menschen noch weit mehr als heute von religiosen Normen und
Sittlichkeitsvorstellungen bestimmt war, schrieb etwa ein englischer Schuhmacher folgende Beo-
bachtung nieder: ,Mit entsprechendem Profit wird Kapital kiihn. Zehn Prozent sicher, und man
kann es Uberall anwenden; 20 Prozent, es wird lebhaft; 50 Prozent, positiv waghalsig; fiir 100 Pro-
zent stampft es alle menschlichen Gesetze unter seinen Ful3; 300 Prozent, und es existiert kein
Verbrechen, das es nicht riskiert, selbst auf die Gefahr des Galgens” (zit. n. Biermann, KIénne 2005).
Nicht ins Bild passend ist auch die Tatsache, dass beide Weltwirtschaftskrisen, jene von 1929 und
jene von 2008, von jenem Staat ausgingen, der wie kaum ein anderer moralische Tugenden und
gute Sitten als Bestandteil kollektiven Bewusstseins internationalisiert hat. Die USA sind aber auch
jener Staat, in dem der Anteil der regelmafligen Kirchenbesucher unter den Katholiken bei 46 %
liegt, Frankreich 8 %, Deutschland 13 % und Osterreich ca. 16 %. Die letzten Jahrzehnte waren in
den USA denn auch nicht von einem Niedergang religioser Aktivitaten gekennzeichnet, sondern
im Gegenteil, von einer zunehmenden, bisweilen sehr problematischen Bedeutung religioser
Uberzeugungen im éffentlich-politischen Prozess.

Daraus lassen sich zwei Schlussfolgerungen ableiten: Entweder hat die Intensitat religioser Aktivi-
taten keinen oder nur einen unbedeutenden Einfluss auf das moralische Niveau einer Gesellschaft,
oder es war eben nicht die Gier, welche ausschlaggebend war fiir den Ausbruch der zweiten Welt-
wirtschaftskrise. Warum letzteres zutrifft und warum letztlich die Ordnungspolitik das entschei-
dende Politikfeld ist, liegt in dem grundlegenden Mechanismus des Kapitalismus begriindet.

www.gw-unterricht.at 11




GW-Unterricht Nr. 115 / 2009 FACHAUFSATZ

4 Der kapitalistische Konkurrenzmechanismus

Dieser grundlegende Mechanismus wurde bereits von Adam Smith erkannt und spdter von Karl
Marx noch genauer herausgearbeitet. Es geht dabei um die Konkurrenz der Kapitalisten unterein-
ander (Heinrich 2005). Das Verstandnis dieses Konkurrenzmechanismus ist entscheidend, will man
die Krise verstehen und sinnvolle Schliisse aus ihr ziehen. Holzschnittartig lasst sich dieser folgen-
dermafen darstellen: Unternehmen werden im Durchschnitt nur dann am Markt Gberleben, wenn
sie eine annahernd dhnliche Rendite erzielen bzw. annahernd gleich glinstige bzw. gute Produkte
wie die Konkurrenz anbieten. Andernfalls droht dem Unternehmen der Konkurs: ,Die Marktwirt-
schaft beruht letztlich auf dem Konkurs” (Felix Somary). Will also ein Unternehmen den Konkurs
vermeiden, so muss es nachziehen, wenn ein anderes Unternehmen einen mittelfristig hdheren
Profit erzielt. Das ist besonders einleuchtend bei Innovationen, und das angesprochene Produkt
der ,Asset-backed Securites” ist in diesem Sinne ja auch nichts anderes als eine spezifische Form
der Innovation, namlich eine Finanzinnovation. Das Pionierunternehmen ist frei, es fiihrt die Inno-
vation ein und erzielt eine lGber-durchschnittliche Profitrate. Wenn also z.B. eine Bank mittelfristig
hohere Zinsertrage als andere verspricht, so werden alle Sparer ihr Geld zu dieser Bank verschie-
ben. Alle anderen sind damit potenziell vom Untergang bedroht. Sie sind gezwungen, die Innova-
tion moglichst schnell nachzuvollziehen, um den Kunden eine dhnlich hohe Rendite wie bei der
Konkurrenz zu erméglichen. Der Okonom William Baumol hat dies mit ,innovate or die” auf den
Punkt gebracht (Willke 2006). Wer wird aber jemandem, dem das Messer angesetzt wird, mit Hin-
weisen auf Moral oder Gier weiterhelfen konnen? Niemand. Diese Frage mag angesichts der hohen
Managergehalter provokant erscheinen, allein ist auch hier die moralische Entriistung gleichzeitig
gerechtfertigt, aber wenig hilfreich. Der einzelne Manager ist trotz hoher Beziige unter Druck, seine
Performance aufrechtzuerhalten: ,Generell war der Druck, Renditen zu erwirtschaften, die tiber den
historischen Durchschnitten und dann auch noch Ulber den aktuellen lagen, enorm” (Aiginger
2009).

5 Konturen eines ,capitalism wisely managed”

Jetzt kommt wieder die Ordnungspolitik ins Spiel. Sie setzt die entscheidenden Grenzen, innerhalb
derer Konkurrenz stattfinden soll und darf. Werden diese Grenzen zu weit gespannt, wie in der
aktuellen Krise, so zerrei3t der Konkurrenzmechanismus das Wirtschaftssystem. Gleichzeitig gilt
aber auch ein wohlbekannter Zielkonflikt: Sind die Grenzen namlich zu eng gespannt, so gibt es zu
wenig (sinnvolle!) Innovationen (Aiginger 2008). Der Kapitalismus als Organisationsform des Wirt-
schaftens tragt eben beide Seiten in sich: Einerseits kann er als Wachstumsmaschine dienen, wel-
che die materiellen Lebensgrundlagen der Menschheit in nie zuvor gekannter Art und Weise ver-
bessert hat, gleichzeitig tragt er mit einem ungeziigelten Konkurrenzmechanismus das Potenzial
zur Selbstzerstorung in sich. Mit Keynes gesprochen bendétigen wir wieder eine niichterne Sicht auf
Vor- und Nachteile des Kapitalismus, einen ,capitalism wisely managed”. Eine Diskussion Uber die
mittels ordnungspolitischer Regulierungen gesetzten Grenzen der Konkurrenz ist tberfdllig. Als
zentrale Parameter, um den Wettbewerb der Finanzinstitute in einem wachstumsforderlichen
Rahmen zu halten, erscheint eine Neuorientierung bei Bilanzierungsregeln und Eigenkapitalerfor-
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dernissen. Die diesbeziigliche Diskussion geht in drei Richtungen (Hahn 2008): Erstens sollen inter-
national tatige Banken einer hoheren Mindesteigenkapitalerfordernis als national agierende Ban-
ken unterliegen, damit soll das systemische Risiko global bedeutsamer Banken reduziert werden.
Zweitens soll die neue Eigenkapitalerfordernis dynamisch gestaltet werden, um als systemische
Stabilitatspolitik wirksam zu werden: In Boomphasen wird die Eigenkapitalerfordernis angehoben,
in Abschwungphasen reduziert. Damit wird implizit die Finanzmarkttheorie des Postkeynesianers
Hyman Minsky bestatigt, der insbesondere auf die zunehmend unvorsichtige Kreditvergabe der
Banken in Boomphasen hingewiesen hat (Becker et.al. 2003). Drittens sollen Banken bei zukiinfti-
gen Emissionen héheren regulatorischen Eigenbesitzvorschriften unterliegen. Dies soll dazu bei-
tragen, die gerade bei Finanzderivaten betrachtliche Informationsasymmetrie zu reduzieren.

6 Zusammenfassung

Ethisches Handeln, gerade unter schwierigen Bedingungen, ist zu begrif3en und zu férdern. Allein
eine komplexe arbeitsteilige Gesellschaft kann sich nicht auf individuelles Wohlverhalten verlassen.
Darin liegt sowohl die Schwache aller auf Freiwilligkeit beruhender Initiativen rund um Corporate
Social Responsibility (CSR) als auch der moralisch motivierten Kritik am Managerverhalten der letz-
ten Jahre. Das fir wirtschaftliche Belange grosso modo zutreffende liberale Menschenbild, poin-
tiert zusammengefasst mit ,Misanthropie plus Hoffnung”, zeigt, dass ein Vertrauen auf ethisches,
individuell-freiwilliges Handeln, naiv ist. Die Spielrdume der Okonomie werden aufgrund kompeti-
tiver und strategischer Interdependenz der Marktteilnehmer stets bis an die Grenzen der Legalitat
(und teilweise dariiber hinaus) ausgenutzt werden. Kluge wachstumsforderliche Institutionen ver-
langen verniinftige Regeln (Regelkomponente) und schlagkraftige Durchsetzungsmechanismen
(Sanktionskomponente) (Voigt 2002). Man denke hier etwa an die fragwiirdige Performance der
Osterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA). Zusammenfassend kann also festgestellt werden:
Nicht moralisch fehlgeleitete Spieler, sondern schlechte Spielregeln sind die Ursache der Krise!
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