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«Es gibt keine vollkommene
Absicherung»

Die gegenwartige Finanzkrise fordert nicht nur Volkswirtschaften und
Finanzmarkte heraus, sondern auch die Wirtschaftswissenschaften.
Was wird sich dndern? Eine Einschdtzung von Ernst Baltensperger,
emeritiertem Professor fiir Nationalokonomie.

VON URS HAFNER

BILDER DEREK LI WAN PO

Die Wirtschaftswissenschaften untersuchen
unsere Okonomie. Auch wenn die Futurologie
keine wissenschaftliche Disziplin ist — warum
haben die Wirtschaftswissenschaften keine
Symptome der jetzigen Finanzkrise wahr-
genommen?

Ernst Baltensperger: Viele Wissenschaftler
und auch andere Akteure haben sehr wohl
gesehen, dass sich schon seit lingerem
Ungleichgewichte und Unstimmigkeiten
dass die

abzeichneten, insbesondere

Markte nicht mehr zwischen grossen und

geringen Risiken unterschieden und
nationale und internationale Verschul-
dungen ein immenses Ausmass erreichten.
Aber die Dramatik der Krise, die wir jetzt
erleben, vor allem die Ereignisse im
letzten Herbst, hat eigentlich niemand
vorausgesehen - abgesehen mnatirlich
von jenen, die im Nachhinein alles vorher-
gesehen, und jenen, die die grosse Krise
schon immer prophezeit haben.

Die Okonomie ist eine Sozialwissenschaft,
das heisst, sie befasst sich damit, wie
Menschen Waren austauschen. Doch die
Wirtschaftswissenschaften gerieren sich

24 SCHWEIZERISCHER NATIONALFONDS « HORIZONTE MARZ 2008

heute sehr mathematisch und statistisch.
Sind sie so abstrakt geworden, dass sie den
empirischen Bezug verloren haben?

Das glaube ich nicht. Die Okonomie ist
heute mit der Verwendung statistisch-
okonometrischer Methoden sogar ausge-
sprochen empirisch orientiert. Wenn man
weiss, wo die Grenzen der Mathematik
liegen, ist deren Benutzung sinnvoll.
Die meisten der in Fachzeitschriften
publizierten Artikel sind empirisch. Das
wirtschaftswissenschaftliche Ideal ist die
Verbindung von Theorie und mathema-
tisch-statistisch fundierter Empirie.

Anders gefragt: Zielt diese Empirie an der
sozialen Realitdt vorbei?

Nein. Aber was man mathematisch formal
einfangen kann, ist notwendigerweise
limitiert. Ich habe meinen Studenten
immer gesagt, dass es verschiedene Spra-
chen gibt, die gleichermassen niitzlich sein



«So unerfreulich diese Krise ist —
aus der Sicht des Wissenschaftlers ist
sie ein interessantes Objekt.»

konnen; die rein verbale Ausdrucksform,
aber auch die Verwendung formaler Instru-
mente wie der Mathematik oder der Grafik.
Man darf aber nie blind sein gegeniiber den
Grenzen, die jede Methode besitzt.

In jiingster Zeit werden vermehrt alternative
okonomische Modelle lanciert, welche die
Wirtschaftswissenschaften reformieren oder
gar revolutionieren sollen, etwa aus psycholo-
gischer oder physikalischer Sicht. Was halten
Sie davon?

Es ist richtig, dass man diese Erkldrungs-
ansitze prift und benutzt. Sie konnen
durchaus sinnvoll und produktiv sein.
Allerdings gehoren gerade die psychologi-
schen Ansitze — Stichworte «behavioural
economics» oder «limited rationality» —
schon seit gut 15 Jahren zu den intensiv
bearbeiteten Forschungsrichtungen. Die
Tatsachen, dass die kognitiven Fahigkeiten
des Menschen begrenzt sind, dass er unter
Bedingungen der Unsicherheit und unvoll-
standig informiert handeln muss, dass die
Beschaffung von Informationen kostspielig
ist, diese Tatsachen sind seit langem zen-
trale Bestandteile auch der «mainstream
economics», der neoklassischen Okonomie.

Deren Gegner stellen also den Homo oecono-
micus auf einen Sockel, um ihn dann herunter-
zustossen?

Genau, das ist eine Strohfigur. So gross
sind die Unterschiede zwischen der etab-

lierten Okonomie und den alternativen
Ansitzen letzlich nicht. Kritiker bauen oft
ein Zerrbild auf, das wenig mit den real
existierenden Wirtschaftswissenschaften
zu tun hat — als ob der Homo oeconomicus
ein alles wissender, mit perfekten kogniti-
ven Fadhigkeiten ausgestatteter Agent
wire, der nur an seinem Wohlergehen
interessiert ware, das an seinem Konsum
materieller Gliter gemessen wird. Unser
Homo oeconomicus hat mit diesem Zerr-
bild nichts gemein. Er ist zum Beispiel
auch altruistisch und nur begrenzt infor-
miert. Das heisst aber nicht, dass ich
Methodenstreit und Modellvielfalt nicht

Ernst Baltensperger

Der emeritierte Nationalékonom Ernst
Baltensperger ist Direktor des Studienzent-
rums der Schweizerischen Nationalbank
in Gerzensee. Er lehrte u.a. an der Ohio
State University, dann an den Universitdten
Heidelberg, St. Gallen und Bern. Seine wis-
senschaftlichen Hauptinteressen liegen in
den Bereichen der Geldtheorie und -politik,
der Banken- und Finanzmdrkte sowie der
monetdren Aussenwirtschaft. Von 1989
bis 1996 gehdrte der renommierte Volks-
wirtschaftler dem Nationalen Forschungsrat
des Schweizerischen Nationalfonds an,
von 1993 bis 1996 als Vizeprasident der Ab-
teilung Geistes- und Sozialwissenschaften
und als Mitglied des Présidiums.

schitze. Beides gehort zwingend zu jeder
Wissenschaft.

Bietet die Finanzkrise den Wirtschaftswis-
senschaften quasi ein spannendes, reales
Labor?

So unerfreulich diese Krise ist — aus der
Sicht des Wissenschaftlers, der sich mit
solchen Fragen befasst, ist sie ein interes-
santes Objekt. Aus Krisen und unerwarte-
ten Ereignissen kann man viel lernen.
Krisen haben und hatten hdufig grossen
Einfluss auf die Entwicklung der Wis-
senschaft. Die Wirtschaftskrise der dreis-
siger Jahre hat den Keynesianismus
hervorgebracht und sowohl die damalige
Wirtschaftspolitik als auch die Wirtschafts-
theorie stark beeinflusst. Die grosse Infla-
tion der sechziger und siebziger Jahre
in den USA hat den Monetarismus her-
vorgerufen. Auch die jetzige Krise wird
Theorie und Praxis beeinflussen.

Inwiefern?

Primédr unser Verstdndnis des Banken-
und Finanzsektors. Die Frage nach der
richtigen Struktur des Finanzsystems und
dessen Regulierung muss neu beantwortet
werden.

Von der Politik oder den Wirtschaftswissen-
schaften?

Von beiden. Die Okonomie hat dabei zwei
Aufgaben: erstens zu erkldren, warum
es zu dieser krisenhaften Entwicklung
gekommen ist ...

... warum?

Unter anderem wegen einer allzu langen
Phase sehr expansiver Geldpolitik, nicht
optimaler Eigenkapital- und Liquiditats-
vorschriften fiir Banken sowie der Bonus-
systeme. Vor allem aber ist diese Krise
auch eine Vertrauenskrise. Das Banken-
wie das Kreditsystem beruhen wesentlich
auf gegenseitigem Vertrauen. Ich gebe
Thnen Kredit, weil ich davon ausgehe, dass
Sie mir das Geld zurtiickzahlen, und
umgekehrt. Dass das Vertrauen in dem
Ausmass, wie wir das erlebt haben, ver-
schwunden ist, ist extrem. In der Theorie
wird dieser Fall als Moglichkeit zwar
beschrieben, aber man hat ihn als unwahr-
scheinlich angeschaut. >
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«Die staatlichen
Rettungspakete fiihren
paradoxerweise zu noch
grosseren Banken.»

Und die zweite Aufgabe der Okonomie?

Was man besser machen und wie man
Fehler vermeiden kann. Die Entscheide
jedoch muss die Politik treffen.

Was wiirden Sie der Politik empfehlen?

Das Eigenkapital und die Liquiditdt der
Banken verstirken und die Bankaufsicht
und -regulierung wirksamer gestalten.
Allerdings waren die Finanzmarkte und
die Banken bereits bisher stark reguliert,
sie sind einer der am meisten regulierten
Bereiche der Wirtschaft; die in den Medien
anzutreffende Idee, dass eine totale De-
regulierung der Finanzmadarkte zur Krise
gefiihrt habe, ist abwegig.

Was bedeutet diese Regulierung konkret?

Zentrale Elemente sind Vorschriften tiber
die Mindestausstattung mit Eigenkapital,
Regeln tiber Mindestbestande an Liqui-
ditdatsreserven, ferner Auskunftspflichten
gegentber den Bankaufsichtsbehorden
und Regeln tber die Zulassigkeit von
Geschiftsbereichen. Insbesondere aber
sollten die Banken verkleinert werden.
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Eigentlich ist der Konkurs einer Firma ein
Disziplinierungsinstrument des Marktes
fiir ein Fehlverhalten; der Konkurs zwingt
die Marktteilnehmer, sich verniinftig
zu verhalten und die Risiken sorgfiltig
abzuschdtzen. Doch wenn die Staaten die
Banken nicht gerettet hitten, wire das
Weltwirtschaftssystem gefahrdet gewesen,
mit immensen Kosten fiur unsere Gesell-
schaft. Das Paradoxe ist, dass wir nun als
Ergebnis all der staatlichen Rettungs-
pakete noch grossere Banken haben.

Brauchen die Staaten nun mehr wirtschafts-
politische Befugnisse, nachdem sie die Krise
fiirs erste abgewendet haben?

Einfach zu glauben, die Wirtschaft habe
versagt, jetzt miisse man den Primat der
Politik verstarken, greift zu kurz. Die Poli-
tik ist genauso verantwortlich fir das
Entstehen dieser Krise. In Politik und
Gesellschaft ist ein Machbarkeitsglauben
verbreitet, der Wahn der vollkommenen
Absicherung und der Nullrisikogesell-
schaft. Dieser Wahn ist den Grundprinzi-
pien der Okonomie diametral entgegen-
gesetzt. Es gibt keine Welt ohne Risiken,
und Risiken haben ihren Preis.

Standen am Anfang der Krise nicht Invest-
mentbanker, die gerade das Risiko gesucht
haben?

Sicher, die Krise wurde auch dadurch aus-
geldst. In der Finanzwelt haben in der
letzten Zeit enorme Ubertreibungen statt-
gefunden. Aber diese sind nicht zuletzt
ein Symptom des gerade beschriebenen
Machbarkeitsglaubens. Und sie sind auch
in anderen Wirtschaftsbereichen anzu-
treffen, denken Sie an die Immobilienkrise
und die geplatzte Technologieblase. Im
Hinterkopf der Banker wie der einfachen
Leute, die sich ein Hauschen gekauft
haben, fiir das ihr Einkommen nicht aus-
reicht, stand der Gedanke, dass der Staat
es dann schon richten werde. Der Staat
kann viel, aber er kann nicht alles. Der
Mensch neigt zur Gier, und wenn er dann
noch denkt, im schlimmsten Fall sei
der Staat flir ihn da, dann fiihrt das zu
sorglosem Verhalten, das den Keim
der ndachsten Blase und anschliessenden
Krise in sich tragt.
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Eine populdre Deutung lautet, die Finanzkrise
sei durch den von der Realwirtschaft ab-
gekoppelten Finanzkapitalismus verursacht
worden. Teilen Sie diese Einschitzung?

Ich halte von dieser Gegeniiberstellung
nicht viel. Finanzwelt und Realwirtschaft
sind immer miteinander verzahnt. Finanz-
dienstleistungen sind letztlich auch Teil
der Realwirtschaft. Sie sind auf mensch-
liche Arbeitskraft und Informationstech-
nologie angewiesen und fiir den Rest der
Realwirtschaft enorm wichtig. Eine Welt
ohne ein gut funktionierendes Zahlungs-
system, ohne Geld- und andere Wert-
aufbewahrungsanlagen, ohne zuverldssige
Recheneinheit, das wire eine Welt mit
einem viel tieferen Wohlstandsniveau, in
der wir nicht mehr leben méchten.

Was halten Sie von der Deutung, dass der
Neoliberalismus versagt hat?

Die Vorstellung vom Neoliberalismus als
Denkrichtung, die Regulierungen ablehnt
und einen vollkommen unkontrollierten
Markt anstrebt, ist falsch. Es war immer
eine zentrale Vorstellung des Neolibera-
lismus, dass der Markt ein gesetzliches
Umfeld braucht, das die Spielregeln fir
das Marktverhalten festlegt. Nattirlich
ist es eine Grundiiberzeugung der Neoli-
beralen, dass man die Regulierung auf die
essentiellen Elemente beschranken soll.

Der Kapitalismus ist also nicht in eine gravie-
rende Krise geschlittert?

Weder der Untergang des Kapitalismus
noch der von Wall Street steht bevor.

Sie stossen in Offentlichkeit und Medien
immer wieder auf Deutungen der Krise,
die lhren wissenschaftlichen Erkenntnissen
widersprechen. Argern Sie sich manchmal und
denken, eigentlich weiss ich es ja besser?

Es bringt nichts zu sagen, wir wissen es bes-
ser. Wir miussen es eben besser erkldren.
Allerdings ist es schon frustrierend, immer
wieder die gleichen unzutreffenden Dar-
stellungen zu lesen, wie etwa die Mdr von
der totalen Deregulierung des Banken-
sektors. Die Regulierung des Eigenkapitals
der Banken etwa ist seit 1988 stetig
ausgebaut worden. Aber sie muss noch
deutlich verbessert werden. |
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