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Piketty zerpflucken

Weshalb der Wirbel? Weil «Capital in the Twenty-First Century» an animalische Instinkte appelliert. Doch die
Debatte verlduft entlang klassischer ideologischer Linien. Dies zeugt von Denkfaulheit. Und lenkt davon ab,
dass auf die Wohltitigkeit von Selfmade-Milliarddren mehr Verlass ist als auf eine Vermodgenssteuer.

von Simon Ingold

C apital in the Twenty-First Century» ist eine publizisti-
sche Sensation. Trotz eines Umfangs von 696 Seiten
steht es auf Platz vier der meistverkauften Biicher bei Amazon
weltweit. Eine Suche des Titels auf Google ergibt knapp 100 Mil-
lionen Treffer. Weshalb ist es zu dieser unvergleichlichen Reso-
nanz gekommen?

Thomas Pikettys Buch ldsst sich schwer einordnen. Es ent-
spricht nicht den géngigen Trends jener Wirtschaftsliteratur, die
Breitenwirkung entfaltet: der anekdotenreich-handfesten Alltags-
okonomie eines Stephen Levitt, der ideologisch gefarbten Polemik
eines Paul Krugman, den sensationalistischen Untergangsprogno-
sen eines Nouriel Roubini oder den iiberintellektualisierten, philo-
sophischen Traktaten eines Nassim Taleb. Piketty unternimmt viel-
mehr den Versuch, ein gesellschaftlich brisantes Thema, die wirt-
schaftliche Ungleichheit in Nordamerika und dreizehn Lindern
Europas, systematisch aufzuarbeiten. Ausgangspunkt dafiir ist eine
immense statistische Analyse, die auf der Auswertung von interna-
tionalen Daten zur Einkommens- und Vermdgensverteilung der
letzten 200 Jahre beruht. Sie zeigt, dass die Phase zwischen 1810
und dem Beginn des Ersten Weltkriegs in den untersuchten Volks-
wirtschaften von grosser und wachsender Ungleichheit geprigt
war. Bis in die 1970er Jahre nahm diese Ungleichheit ab und steigt
seither wieder. Zwischen 1987 und 2013 wuchsen die grossten Ver-
mogen, d.h. die top 1% bzw. 10%, dreimal schneller als der Durch-
schnitt. Piketty erkldrt dies vor allem mit den unterschiedlichen
Wachstumsraten von Gesamtwirtschaft und Kapital. Weil letzteres
meistens schneller wichst als das BIP, ergibt sich eine wachsende
Vermogenskluft zwischen Kapitaleignern und jenen, die vom Fak-
tor Arbeit leben. Aufgrund des Zinseszinseffekts weitet sich diese
Kluft iiber die Zeit zu einer extremen Vermogenskonzentration aus.
Als Gegenmassnahme schlédgt Piketty eine internationale Steuer
auf die hochsten Vermdogen vor.

Es wurde mehrfach, u.a. von Krugman und Branko Milanovic,
behauptet, dass es sich bei dieser Theorie um einen bahnbrechen-
den Wendepunkt im dkonomischen Denken handle. Der ist es
nicht. «Capital in the Twenty-First Century» ist in erster Linie eine
beeindruckende empirische Arbeit. Erst im letzten Kapitel schlagt
der Autor einen von ihm selbst als utopisch erachteten Losungs-
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ist Okonom und in der Finanzbranche tétig. Er studierte in St. Gallen
und in Yale, war Kolumnist dieses Magazins.

ansatz vor. Weil dieser auf Umverteilung beruht und auf soziale
Gerechtigkeit a la Rawls hinauslduft, scheiden sich die Geister von
Kommentatoren und Okonomen primér an ihm.

Eine Frage des Timings

Gemiss Piketty ist Ungleichheit dem kapitalistischen System
inhdrent und hat ihre Urspriinge damit im Zeitalter der Industria-
lisierung. Warum ist dann die Emporung gerade jetzt so gross?
Und warum ist Ungleichheit tiberhaupt ein Problem? In der sub-
jektiven Wahrnehmung der breiten Bevolkerungsschicht scheint
sich etwas gewandelt zu haben.

Die Finanzkrise und die nachfolgende globale Rezession ha-
ben den Durchschnittsbiirger in den industrialisierten Lindern
hart getroffen. Tendenziell iiberschuldet, ist er nach wie vor mit
Schuldenabbau statt Kreditaufnahme, Konsum oder Sparen be-
schiftigt. Die von den Zentralbanken bereitgestellte Liquiditit
findet deshalb auch nicht den Weg in die Realwirtschaft. Die Be-
sitzer grosser Vermogen hingegen sind sechs Jahre nach Lehman
mehrheitlich bessergestellt als 2008. Befeuert von der ultralocke-
ren Geldpolitik, begiinstigt die fiinfjihrige Hausse an den globa-
len Aktien- und Obligationenmérkten definitionsgemiss jene, die
iber umfangreiche Wertpapierportfolios verfiigen. Die «Occupy
Wall Street»-Bewegung, die 99-Prozent-Debatte in den USA und
die Schweizer Volksinitiativen der letzten Jahre sind direkte Kon-
sequenzen daraus.

Gerade die USA befinden sich in einer transformativen Iden-
titdtskrise, die sich in einer wachsenden Sorge iiber die Stabilitit
des sozialen Gefiiges ausdriickt. Das hat viele Ursachen, ist aber
zu einem guten Teil auf den neuen innenpolitischen Fokus nach
den aussenpolitischen Niederlagen der letzten fiinfzehn Jahre zu-
riickzufithren. Dazu kommen der demographische Druck v.a. vom
siidlichen Nachbarn, der die Zweiklassengesellschaft weiter ze-
mentiert, die Nachwehen der Finanzkrise und die nur schlep-
pende gesamtwirtschaftliche Erholung sowie die infolge des
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Technologie- und Shale-Gas-Booms vermeintliche Abkoppelung
gewisser Branchen vom Rest der Realwirtschaft.

Ganz dhnlich ist die Situation in Europa: nationale Prioritdten
treten in den Vordergrund, die gesamteuropdische Idee verliert
nach dem Scheitern der Integration massiv an Glaubwiirdigkeit
und wird von allen Seiten beschossen. Das Resultat ist ein zuneh-
mender Hang zur Fragmentierung, zur Abschottung, zur Klein-
raumigkeit, zur Nationalstaatlichkeit. Diese politische Fragmen-
tierung ist ein moglicher Ausloser fiir gesellschaftliche Zerfallser-
scheinungen. Die Orientierung nach innen und die geddmpften
Wachstumsaussichten tragen dazu bei, dass Ungleichheit mehr
auffallt und thematisiert wird.

Ganz anders présentiert sich die Lage in den aufstrebenden
Mairkten. Dort stehen Wachstum und die Steigerung des Lebens-
standards im Vordergrund. Die Ungleichheit ist (noch) ausgeprag-
ter, aber niemand schert sich wirklich darum, solange die Ein-
kommen der Unterschicht steigen und ein tragfihiger Mittelstand
geschaffen werden kann. Das ist die Wirkung des Basiseffekts:
wer sich von einem sehr tiefen Lebensstandard hocharbeitet, dem
ist Ungleichheit herzlich egal, solange es ihm besser geht als vor-
her. Exemplarisch hierfiir ist Indien, wo die Wahl Narendra Modis
zum Premier mit genau dieser Hoffnung verbunden ist. Erstmals
in der indischen Geschichte stellt ein Regierungschef die Wirt-
schaftspolitik ins Zentrum. Sollten seine Reformen gelingen, ist
eine Erhohung des Wirtschaftswachstums von 2 bis 3 Prozent pro
Jahr durchaus realistisch. Tritt das «The rising tide lifts all boats»-
Phidnomen ein, ist die Gleichheitsdebatte fiirs erste vom Tisch.

Selfmade-Milliardire laufen Geldadel den Rang ab

Ist Einkommens- und Vermogensungleichheit in diesem Fall
ein zivilisatorisches Problem, eine Krankheit entwickelter Okono-
mien, die ihren Zenit {iberschritten haben? Pikettys Annahme ei-
ner tiefen Wachstumsrate, die derjenigen des Kapitals nachhinkt,
legt dies nahe. Was er aber zu erwihnen unterlisst, ist die dyna-
mische Entwicklung: trotz ihres Anstiegs veridndert sich auch die
Qualitit der Ungleichheit. Selfmade-Milliardire haben dem Geld-
adel ldngst den Rang abgelaufen. Gemiss einer aktuellen Studie
haben 65 Prozent der weltweit 200 000 Ultra-High-Net-Worth-
Individuals (Durchschnittsvermogen: USD 139 Millionen) ihr Ver-
mogen aus eigener Kraft erarbeitet. Bei den Milliarddren sind es
60 Prozent.! Das relativiert das ethische Argument gegen die Un-
gleichheit stark.

Die reichsten Menschen der Welt, unter ihnen Warren Buf-
fett, Larry Ellison und Hansjérg Wyss, haben sich aus eigener Ini-
tiative dem «Giving Pledge» von Bill Gates angeschlossen. Sie ver-
pflichten sich damit, den Grossteil ihres Vermogens fiir wohltd-
tige Zwecke zu spenden. Von einer globalen, kleptokratischen
Oligarchie zu sprechen, wie Piketty es bisweilen tut, ist nicht nur
falsch, sondern schwicht seine eigene Argumentation. Oligarchi-
sche Strukturen existieren, gerade in aufstrebenden Mirkten.
Aber die neuen Tycoons sind jung und anders veranlagt als ihre

Vorginger. Bill Gates ist fiir sie nicht nur unternehmerisches, son-
dern auch philanthropisches Vorbild.

Ideologische Verblendung = denkfaule Reaktionen

Aus der fieberhaften Debatte iiber «Capital in the Twenty-
First Century» ldsst sich ein Schluss ziehen: sie verlduft entlang
klassischer ideologischer Denklinien. Linke Kommentatoren sind
begeistert, die rechten reagieren anerkennend, sind aber mit den
Folgerungen nicht einverstanden. Es ist ein Problem, das man Pi-
ketty vorwerfen muss. Statt den Diskurs zu 6ffnen, bedient er
ideologische Reflexe und lenkt ihn damit in vorhersehbare Bah-
nen. Aber die Presse tut nichts, um dem entgegenzuwirken. Die
gebetsmiihlenartig vorgetragene Kritik, v.a. im liberalen Lager, ist
phantasielos und zeugt von intellektueller Faulheit. Sie verfillt in
die gleiche ideologische Voreingenommenheit, die sie Piketty vor-
wirft. Dabei tun sich bemerkenswerte Risse innerhalb ein und
desselben Mediums auf. Wihrend Martin Wolf anerkennend auf
das Buch reagierte, bliesen seine Kollegen in der «Financial
Times»-Redaktion jiingst zu eingm gross angelegten Angriff ge-
gen die wissenschaftliche Integritét Pikettys. Die FT versteckt sich
letztlich hinter Spitzfindigkeiten, um an der Glaubwiirdigkeit Pi-
kettys zu sdgen, die aber nichts an der grundsitzlichen Aussage-
kraft seiner These dndern.

Bei aller Kritik am Datenmaterial, das im iibrigen jedermann
offentlich zugdnglich ist, gibt es keinen Zweifel, dass innerhalb
der untersuchten Linder ein Trend zu wachsender Ungleichheit
besteht. Eine Vielzahl anderer Untersuchungen und Quellen be-
stdtigen dies, u.a. auch ein Diskussionspapier des in diesem Zu-
sammenhang unverdichtigen Internationalen Wihrungsfonds
(IWF).” Das miissen Kritiker zur Kenntnis nehmen. Die Meinung,
dass die Reichsten dieser Welt einen besonderen Schutz vor Be-
steuerung verdienen, ist genauso abwegig wie der Vorschlag,
grosse Vermdogen zu enteignen. Der Erfolg von The Giving Pledge
zeigt, dass sich Reiche ihrer gesellschaftlichen Verantwortung
sehr wohl bewusst sind. Uber Institutionen wie die Bill & Melinda
Gates Foundation, die Soros Foundation/OSF oder die Clinton
Global Initiative werden Milliarden verteilt — von Spezialisten, die
nach professionellen Kriterien entscheiden und sicherstellen,
dass der Wert der gesprochenen Mittel maximiert wird. Eine so
gelebte, zielgerichtete Philanthropie ist dem staatlichen Giess-
kannenprinzip um Welten voraus.

Die internationale Oligarchie, wenn man diesen Begriff denn
bemithen will, ist die Entkrédftung von Pikettys Rezept einer globa-
len Vermogenssteuer wie auch der liberalen Kritik daran. Die pro-
hibitive Zwangsbesteuerung der Superreichen ist nicht ange-
bracht. Sie wire kontraproduktiv fiir die philanthropischen Be-
mithungen eines wachsenden Anteils der Superreichen. Genau
diese Bemiihungen sind es, welche die von «liberalen Kreisen» fiir
Oligarchen geforderte Besitzstandwahrung obsolet machen. Sie
missen nicht verteidigt oder geschiitzt werden. Die meisten von
ihnen handeln ndmlich nicht im Sinne der strikten Einkommens-
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und Vermogensmaximierung (bzw. Steuerminimierung), sondern
lassen philanthropisches Engagement bewusst in ihre Nutzen-
funktion einfliessen. So veranlagte UHNWIs spenden in ihrem
Leben durchschnittlich USD 25 Millionen. Unter der Annahme,
dass sie 10 Prozent aller UHNWIs ausmachen, kommt damit eine
Summe von USD 500 Milliarden zusammen.? Philanthropisches
Denken findet wachsenden Zuspruch und ist mittlerweile institu-
tionell etabliert — nicht zuletzt, weil Spender, Empfanger und die
Allgemeinheit ein Interesse daran haben, fundamentale Heraus-
forderungen (Klimawandel, Migration, Bildung, Antibiotikaresis-
tenz etc.) zielgerichtet und strategisch anzugehen. Naiv sein muss
man deshalb nicht - steuerlich zahlt sich die Verwendung von
Stiftungen fiir Superreiche selbstverstdndlich aus. Aber diese Er-
sparnis in Projekte zu investieren, die Mut und Innovation erfor-
dern, ist sicherlich sinnvoller, als die staatliche Umverteilungs-
maschine zu fiittern.

Es wurde vielfach abschitzig bemerkt, die Gleichheitsdebatte
sei ein Zugestdndnis an den Zeitgeist. Wie Robert Shiller, ein an-
derer o6ffentlichkeitswirksamer Okonom, sagt: «Launching ani-

Anzeige

mal spirits is about capturing the public spirit — the zeitgeist.»
Appelliert Piketty mit seinem Buch an unsere innersten animali-
schen Instinkte? Zweifellos. Provoziert er damit eine Self-Fulfil-
ling Prophecy von etwas, das in Tat und Wahrheit weniger dra-
matisch ist als befiirchtet? Wohl kaum. Immerhin, die Okonomie
erlebt mit dem Erfolg von «Capital in the Twenty-First Century»
ihre lang ersehnte Renaissance. Sie ist endlich wieder gesell-
schaftlich relevant und dort verortet, wo sie hingehort, in den
Sozialwissenschaften. Diesen Publizitdtsschub sollte sie unbe-
dingt produktiv nutzen. ¢

'Wealth-X: Wealth-X and UBS World Ultra Wealth Report 2013.

*Jonathan D. Ostry, Andrew Berg, and Charalambos G. Tsangarides:
Redistribution, Inequality, and Growth. IMF Staff Discussion Note SDN/14/02
(Februar 2014).

3Wealth-X: Wealth-X and UBS World Ultra Wealth Report 2013.
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Unternehmerforum

m Ort der Begegnung, des Gesprichs und der Bildung
m Denkplatz fiir Konferenzen, Seminare und Tagungen

Gelebte Werte in der unternehmerischen Praxis
Auftaktveranstaltung mit Valentin Vogt, Prasident Schweizerischer Arbeitgeberverband

Dienstag, 8. Juli 2014, 14 bis 18 Uhr

Die Unternehmer miissen aus dem Schatten der Abzocker heraustreten. Denn die meisten Unternehmer reden nicht nur
tiber Werte, sondern sie schaffen auch welche. Zum Wohle der ganzen Gesellschaft: Mit der Schaffung von hochwertigen
Arbeitsplitzen und wertvollen Ausbildungsméglichkeiten fiir junge Menschen sowie durch eine hohe Wertschopfung tragen

Weitere Anldsse in diesem Zyklus finden am Donnerstag, 4. September 2014 und am Donnerstag, 13. November 2014 statt.

Anmeldung unter www.lilienberg.ch

Lilienberg Unternehmerforum, Blauortstrasse 10, 8272 Ermatingen, Telefon +41 71 663 23 23, Fax +41 71 663 23 24, E-Mail: info@lilienberg.ch
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