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Zusammenfassung

Die jlingste globale Wirtschafts- und Finanzkrise sowie die Eurokrise werden kurz skizziert
und analysiert. Wirtschaftswissenschaftler waren an diesen Krisen und ihrer Uberwindung
beteiligt. IThr Anteil sollte jedoch nicht iiberschitzt werden. Mehr Forschung zu relevanten
Problemen und eine bessere Vermittlung der Forschungsergebnisse wiren wiinschenswert,
wozu jedoch die Anreizstrukturen in den Wirtschaftswissenschaften verbessert werden soll-

ten.
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The Responsibility of Economists
for Economic Crises and the Economy in General

Abstract

The recent global economic and financial crisis as well as the euro crisis are shortly outlined
and analysed. Economists have been involved in theses crises and their overcoming. Howev-
er, their part should not be overrated. More research of relevant problems and a better transfer
of research results would be desirable but the incentive structures in economics should be

improved for this.
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Die Verantwortung von Wirtschaftswissenschaftlern
fiir Wirtschaftskrisen und die Wirtschaft allgemein*

1. Einleitung

Die jiingste Wirtschafts- und Finanzkrise, die 2007 in den USA begann, ist in eine Staats-
schulden- und Wéhrungskrise insbesondere in Europa gemiindet. Es verbleiben hohe Risiken
fiir die Real- und Finanzwirtschaft sowie fiir Staaten und ihre Steuerzahler. Die Ursachen und
Folgen dieser miteinander verbundenen Krisen sind bislang' weder praktisch noch wissen-
schaftlich hinreichend aufgearbeitet worden. Die folgenden Aussagen sind dementsprechend
nicht wissenschaftlicher Konsens. Es handelt sich um meine aktuelle Meinung als Ausgangs-

punkt fiir eine offene Diskussion.

Im néchsten Kapitel werden die jlingsten Krisen kurz skizziert. Das dritte Kapitel beschéftigt
sich mit den Krisenursachen. Im vierten Kapitel geht es dann konkret um die Verantwortung
von Wirtschaftswissenschaftlern. Im fiinften Abschnitt werden die Krisen in historischer Per-
spektive betrachtet. Das sechste Kapitel nimmt die Anreizstrukturen in den Wirtschaftswis-

senschaften in den Blick. Das siebte Kapitel schlie3t mit einem kurzen Fazit und Ausblick.

2. Kurze Skizze der aktuellen Krisen?

Juli 2006 erreichten die US-Immobilienpreise ihren Hohepunkt. Im Juni 2007 wurden bei
zwei Hedgefonds von Bear Stearns sehr grole Probleme bekannt, im Mai 2008 folgte eine
Ubernahme von Bear Stearns durch JPMorgan Chase mit Hilfe der US-amerikanischen No-
tenbank FED. Die Insolvenz von Lehman Brothers am 15. September 2008 brachte den Inter-
bankenmarkt zum Erliegen. In der Folge brach die Realwirtschaft ein. So ging in Deutschland
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2009 real um 5,6 Prozent zuriick (siche Statistisches Bundes-
amt 2017, S. 6) und in den USA um 2,8 Prozent (siche Statista 2018). Nach dem Schock der
recht ungeordneten Lehman-Pleite wurden etliche Banken staatlicherseits gerettet, was die

Staatsschulden stark steigen lieB3, z. B. in Irland von 23,9 Prozent des BIP in 2007 auf 119,6

* Dieses Diskussionspapier ist die Verschriftlichung eines Vortrags mit gleichem Titel im Rahmen der Ringvor-
lesung ,.Freiheit und Verantwortung der Wissenschaft® vom Zentrum fiir Wissenschaftstheorie der Westfili-
schen Wilhelms-Universitit Miinster am 30. Juni 2011. Es vertieft die Ausfithrungen in Abschnitt 3.4. von Dil-
ger (2017) und wurde um Kapitel 6 ergéinzt.

! Das galt insbesondere 2011, aber gilt grundsitzlich noch immer, auch wenn es inzwischen viel mehr Literatur
zum Thema gibt, die hier nicht ndher behandelt werden kann.

2 Eine etwas ausfiihrlichere Skizze findet sich in Kapitel 2 von Dilger (2017), deutlich umfassendere Darstellun-
gen bieten z. B. Shiller (2008), Sinn (2010) und Illing (2017).
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Prozent in 2012 (wo der Schuldenstand 2017 allerdings wieder auf 68,0 Prozent fiel), in Spa-
nien von 35,6 Prozent in 2007 auf 100,4 Prozent in 2014 (98,3 Prozent in 2017) und in
Deutschland von 63,7 Prozent in 2007 auf 80,9 Prozent in 2010 (64,1 Prozent in 2017, siche
jeweils Eurostat 2018).

In der Eurozone war es mit den anfangs nahezu einheitlichen Zinsen in der Krise vorbei.
Griechenland wire ohne Hilfen anderer Eurolidnder und der Européischen Zentralbank (EZB)
offen insolvent bzw. war es 2012 tatsdchlich mit einem zwangsweisen Schuldenschnitt fiir
private Glaubiger. Der Euro selbst ist in Gefahr bzw. wird nur durch die expansive Politik der
EZB gerettet, die beim nichsten Konjunktureinbruch kaum noch Spielraum hat. Das Platzen
der US-Immobilienblase wirkte sich dementsprechend zuerst auf den Finanzsektor und dann
die Realwirtschaft sowie Staatshaushalte aller hochentwickelten Linder aus. Dies war Anlass,

aber nicht Ursache fiir die immer noch anhaltende Eurokrise.

3. Wesentliche Krisenursachen

Die US-Immobilienblase wurde durch die Niedrigzinspolitik der FED aufgeblédht (teilweise
als Reaktion auf das Platzen der Dotcom-Blase 2000). Die Immobilienblase und ihr Platzen
wurden dadurch verschérft, dass es viele Subprime Kredite, Credit Default Swaps und Collat-
eralized Debt Obligations gab, die auch noch tranchiert wurden, so dass selbst sehr riskante
Anlagen groBtenteils fast risikofrei erschienen (siehe Brigo/Pallavicini/Torresetti 2010). Denn
bei deren Bewertung wurden systemische Risiken nicht hinreichend beachtet, z. B. dass ein-
zelne Ausfille von Immobilienkrediten im Boom keine sinnvolle Vorhersage systematischer
Massenausfélle in einer Krise erlauben. Die Deregulierung, hohe Intransparenz und ein hoher
Leverage des Finanzsektors steigerten ebenfalls erst den Boom und dann die Krise. Mangeln-
de Kredite (mangels Vertrauen) und Vermogenseffekte (insbesondere Immobilienbesitzer
wurden zumindest rechnerisch drmer oder sogar iiberschuldet) wirkten sich in der Krise nega-

tiv auf die Realwirtschaft aus.

Deutschland hat die Finanzkrise nicht verursacht, war aber durch seine hohe Exportabhéngig-
keit, ungeschickte Finanztransaktionen und den Euro stark betroffen. Bankenrettungen und
stark steigende Zinsen fiir unsichere Staatsanleihen brachten insbesondere siideuropéische
Mitglieder der Eurozone in Bedringnis. Diese hatten viel Zeit und Kredit wihrend der zu Be-
ginn der Gemeinschaftswihrung ungewohnt niedrigen Zinsen verschwendet bzw. fiir Konsum
(inklusive langfristigen Konsumgiitern wie Immobilien) statt produktive Investitionen ge-

nutzt.



Der Euro ist als Gemeinschaftswéhrung fiir sehr heterogene Volkswirtschaften mit unter-
schiedlichen Vorstellungen zu Inflation und Verschuldung inhérent instabil. Die Euro-
rettungspolitik insbesondere der EZB mit Null- und Negativzinsen sowie massiven Aufkiufen
von Staatsanleihen ist teuer und nicht wirklich nachhaltig. Die Eurozone wird sich entweder
zu einer offenen Schulden- und Transferunion unter Verzicht der nationalen Souverénititen

entwickeln miissen oder irgendwann auseinanderbrechen.

4. Verantwortung von Wirtschaftswissenschaftlern

Bestimmte Finanzmarktinstrumente wurden von Wissenschaftlern erfunden. Fiir das Black-
Scholes-Modell von 1973 (siehe Black/Scholes 1973 und Merton 1973) erhielten Myron S.
Scholes und Robert C. Merton 1997 den Nobelpreis (Fischer Black war bereits 1995 gestor-
ben). Merton und Scholes waren Direktoren von Long-Term Capital Management (LTCM).
Dieses Unternehmen wurde bereits 1998 insolvent und musste spektakuldr gerettet werden
(siche Lowenstein 2001). Auch bei den hier behandelten Krisen spielten dieses Modell und

Erweiterungen davon eine grof3e Rolle (vgl. Colander et al. 2009).

Viele Okonomen unterstiitzten auBerdem die zumindest ex post zweifelhafte Deregulierung
der Finanzmirkte, obwohl langst nicht alle abgeschafften Regeln ineffizient waren, sondern
etliche zur Stabilitdt beigetragen und vor Krisen(ausbreitung) geschiitzt hatten. Zahlreiche
Okonomen und ihre Verbinde haben die Bildung der Eurozone begriit, wihrend die mah-
nenden Stimmen meist nicht die tatsdchlichen Probleme vorhergesehen hatten, sondern z. B.
vor hoher Inflation warnten (siche Ohr/Schifer 1992), zu der es bis heute nicht kam. In der
Krise befiirworteten viele Okonomen die Bankenrettung und die staatliche Stiitzung der Re-
alwirtschaft, wodurch wohl tatsdchlich noch Schlimmeres verhindert wurde. Dafiir gab es
jedoch keine aktuelle theoretische Grundlage, sondern eher Riickgriffe auf John Maynard
Keynes (1936) und intuitive Uberlegungen. Nobelpreistriger Paul Krugman (2010) meinte
mit Bezug auf Paul Samuelson (1948): ,,Es ist kein gutes Zeichen, dass Texte, die vor 60 Jah-

ren geschrieben wurden, besser sind als die moderne Forschung.*

Generell gilt, dass Wirtschaftswissenschaftler (wie andere Wissenschaftler auch) vieles nicht

wissen, was allerdings hiufig durch (pseudo)mathematische Beweise® kaschiert wird. Der

3 Mathematische Beweise sind typischerweise allgemeingiiltig und logisch zwingend, wihrend Beweise in den
Wirtschaftswissenschaften hdufig Spezialfille betreffen und viele implizite Annahmen beinhalten, also streng
genommen aus den aufgefiihrten Pramissen nicht folgen. AuBlerdem folgt aus rein analytischen Schlussfolgerun-
gen nichts fiir die empirische Wirklichkeit, da logische Schliisse nichts iiber die Giiltigkeit der Pramissen aussa-
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Genauigkeitsanspruch innerhalb 6konomischer Modelle ist um viele GroBBenordnungen héher
als der fiir die Modelle insgesamt und fiir ihre Annahmen. So kommt es, dass Okonomen vie-
le Spezialprobleme perfekt gelost haben, aber auf etliche praktisch wichtige und grundsitzli-
che Fragen keine klare Antwort geben kénnen bzw. verschiedene Okonomen einander wider-
sprechende Antworten geben, ohne dass systematisch nach einer fundierten Entscheidung
gesucht wiirde. Auch die groe und zunehmende Zahl an empirischen Studien versucht grof3-
tenteils, das jeweils eigene Modell zu bestitigen bzw. empirisch zu stiitzen, statt zwischen

verschiedenen Modellen und Paradigmen zu diskriminieren.

Dabei ist den einzelnen Wissenschaftlern kaum ein Vorwurf zu machen. Die meisten Studien
sind fiir sich genommen sinnvoll. Es ist auch jeder Wissenschaftler frei in der Wahl seiner
Forschungsthemen und -methoden, solange diese wissenschaftlichen Mindeststandards genii-
gen und mogliche Interessenskonflikte offengelegt werden. Die Probleme ergeben sich eher
auf kollektiver Ebene bzw. flir die Wirtschaftswissenschaften insgesamt, was im sechsten

Kapitel behandelt wird.

Entlastend fiir die einzelnen Wirtschaftswissenschaftler kommt hinzu, dass sie und ihre Er-
gebnisse zumindest in Deutschland fiir die Politik ohnehin kaum relevant sind. Deshalb kon-
nen sie flir politische Fehlentscheidungen auch nicht verantwortlich gemacht werden. Aller-
dings ist diese mangelnde Relevanz selbst ein Problem, fiir das wohl nicht allein die Politik
verantwortlich ist, sondern auch die Wissenschaft, die sich hiufig politisch und gesamtgesell-
schaftlich weniger relevanten Fragen widmet oder ihre doch relevanten Ergebnisse nicht hin-

reichend vermitteln kann.

5. Krisen in historischer Perspektive

Teilweise wurden die aktuellen Krisen zur (Bekriftigung insbesondere marxistischer) Fun-
damentalkritik an Marktwirtschaft und Okonomik genutzt (siche z. B. Harman 2010, Bie-
ler/Morton 2018 oder Wagenknecht 2018). Das ist jedoch nicht nur antiokonomisch, sondern
auch ahistorisch und unverhéltnisméBig. In Marktwirtschaften gibt es konjunkturelle Schwan-
kungen und Krisen. Eine tiefe Weltwirtschaftskrise wie vor 80 Jahren ldsst sich jedoch (mit
dem daraus gewonnenen Wissen) verhindern. Ohne Marktwirtschaft oder zumindest markt-

wirtschaftliche Elemente und die Offnung gegeniiber dem Rest der Welt ist der Lebensstan-

gen. Diese sind haufig kontrafaktisch und selbst in giinstigen Fillen nur plausibel und durch empirische Evidenz
gestiitzt, aber nicht sicher wahr.



dard deutlich niedriger und sind Krisen viel schlimmer, wie z. B. der Vergleich von Nord- mit

Stidkorea zeigt oder auch von China unter Mao mit heute.

Schon Adam Smith (1776) als Begriinder der modernen Wirtschaftswissenschaften stellte die
Vorteile von Marktwirtschaft und Freihandel heraus. So wie fiir Wirtschaftskrisen sind auch
fiir die Vorteile des guten Wirtschaftens und des marktwirtschaftlichen Systems nicht die
Wirtschaftswissenschaftler verantwortlich, die sie jeweils nur beschreiben, analysieren und
mit Gestaltungsempfehlungen versehen, die andere entweder umsetzen oder auch nicht. Die
Wirtschaftswissenschaften helfen, die reale Wirtschaft zu verbessern, aber ihr Einfluss sollte
nicht iiberschitzt werden. Manches liefe ohne sie schlechter und bessere Wissenschaft konnte
zu weiteren realen Verbesserungen flihren, doch es gibt Grenzen. Die Knappheit l4sst sich nie
ganz liberwinden und Krisen lassen sich nicht vollig vermeiden oder auch nur sicher vorher-

sagen. Wer mehr erwartet, erwartet zu viel bzw. Unmogliches.

6. Anreizstrukturen fiir Wirtschaftswissenschaftler

Die einzelnen Wirtschaftswissenschaftler konnen grundsétzlich forschen, woriiber und wie sie
wollen. Das ist Teil der grundgesetzlich geschiitzten Wissenschaftsfreiheit, aber auch der in-
neren Logik von Wissenschaft. Wenn wissenschaftliche Erkenntnisse von Praktikern ein-
schlieBlich Politikern falsch verwendet werden, ist das nicht Schuld der Wissenschatftler, ins-
besondere wenn sie auf den richtigen Anwendungsbereich hingewiesen haben, der in be-
stimmten Féllen durchaus eine leere Menge sein kann. Doch selbst wenn einzelne Wissen-
schaftler die Reichweite und Sicherheit ihrer Erkenntnisse iibertreiben sollten, wird das nor-
malerweise von anderen Wissenschaftlern kritisiert und relativiert. Aufgeklarte Praktiker und
Politiker lernen auBlerdem selbst, die Bedeutung und die Grenzen wissenschaftlicher Aussa-

gen einzuschitzen.

Weiterhin werden wissenschaftliche Aussagen hdufig nur zur Rechtfertigung ohnehin geplan-
ter Handlungen herangezogen, was jedoch nicht unproblematisch ist und zu Fehlanreizen in
der Wissenschaft und Praxis einschlieBlich Politik fiihren kann. Wissenschaftler und ihre Ar-
beit werden dann ndmlich nach Erwiinschtheit statt Wahrheit bzw. Giite der Argumentation
gefordert. Weitere Fehlanreize konnen dadurch entstehen, dass bestimmten finanzstarken In-
teressen dienende Forschung starker gefordert wird als solche, die anderen einschlielich ge-

samtgesellschaftlichen Interessen oder auch der interessenlosen Erkenntnissuche dient.



Ein tatsdchlich noch groBBeres Problem ist innerwissenschaftlicher Art. Die heutigen Anreize
innerhalb der Wissenschaft, bei Zeitschriften, wissenschaftlichen Drittmitteln, Berufungen
und Gehaltsverhandlungen begiinstigen eine bestimmte Art von Forschung, die methodisch
anspruchsvoll und an bisherige Forschung anschlussfahig ist, bei der es jedoch weniger auf
die wissenschaftliche oder gar praktische und politische Relevanz der Thematik oder gar der
Ergebnisse ankommt. Rigor und Relevanz sind keine Gegensitze, aber sie sind auch nicht
identisch und es gibt einen Bias zu Gunsten von Rigor und zu Lasten von wissenschaftlicher
wie auch praktischer Relevanz (vgl. Dilger 2012a). Das Problem verschérft sich in Deutsch-
land und Europa, aber auch in den meisten anderen Gegenden der Welt, weil es einen zusétz-
lichen Bias gibt, eher Probleme der USA mit US-amerikanischen Daten zu bearbeiten, wéh-
rend Arbeiten mit anderen geographischen und thematischen Schwerpunkten schwerer in den
hochstgerankten, meist US-amerikanischen Zeitschriften unterkommen und weniger zitiert

werden. Dagegen konnte eine gezielte Forderpolitik helfen (vgl. Dilger 2012b).

In Summe fiihren die bestehenden Anreizstrukturen dazu, dass z. B. die Eurokrise weniger gut
erforscht wurde als die Finanzkrise in den USA. Das konnte dazu beigetragen haben, dass die
Eurokrise auch noch nicht iiberwunden wurde, wofiir es allerdings vor allem politische Griin-
de gibt. Gerade beim Euro scheint das Umsetzungsproblem grofer zu sein als das Erkenntnis-
problem. Es fehlt am politischen Willen, das als richtig Erkannte zu tun. Dabei kann die Wis-
senschaft ohnehin nicht die Richtung vorgeben, sondern nur Empfehlungen unterbreiten und
Alternativen aufzeigen. Entscheiden miissen dann die Politiker oder auch Wéhler. Wenn sich
diese gegen den wissenschaftlichen Rat entscheiden, dann ist das zu akzeptieren, auch wenn
der Rat noch so gut begriindet war. Es sind dann auf Grundlage der politischen Entscheidung
neue Empfehlungen auszuarbeiten. Das gilt z. B. fiir den Brexit, vor dem die meisten Wirt-

schaftswissenschaftler gewarnt haben, aber auch fiir die Eurorettungspolitik.

Trotzdem ist es nicht falsch, nicht nur, aber auch auf die Mdéglichkeiten einer Revision einer
einmal getroffenen Entscheidung hinzuweisen. Der Ausstieg GrofBbritanniens aus der EU
kann noch vermieden oder zumindest abgefedert werden, etwa durch den Verbleib im Bin-
nenmarkt oder in einer Zollunion. Ebenso konnte ein geordneter Euroausstieg geplant und
vollzogen werden, wihrend ein chaotisches Auseinanderbrechen der Eurozone ohnehin eine

ernsthafte Gefahr bleibt.

Mehr Studien dazu wiéren wichtig, doch die Anreize dafiir sind eher gering. Verantwortungs-
volle Wissenschaftler in gesicherten Positionen konnten trotzdem ohne besondere Anreize

oder sogar gegen diese entsprechend forschen sowie die Anreizstrukturen zu éndern versu-



chen. Als Einzelner hat man kaum Einfluss auf das Wissenschaftssystem, viele Wissenschaft-
ler zusammen haben diesen Einfluss hingegen schon. Auch von aullen, durch Politiker und
andere Geldgeber, konnten die Anreize zur Beschéftigung mit praxisrelevanten Themen und
umsetzbaren Losungsvorschldgen verbessert werden, wobei ein zu starkes Hineinregieren in

die eigentliche Forschungsarbeit oder sogar die Ergebnisse kontraproduktiv wére.

7. Fazit und Ausblick

Wirtschaftswissenschaftler bzw. die Wirtschaftswissenschaften haben partiell zur aktuellen
Krise, aber auch zu deren Uberwindung beigetragen. Gerade in der Makrodkonomik und zur
Regulierung des Finanzsektors fehlt es an guten und vor allem praktisch anwendbaren aktuel-
len Theorien. Dafiir sind einzelne Okonomen nicht verantwortlich zu machen, doch die An-
reizstrukturen im Fach sollten verbessert werden. Denn aus Krisen ldsst sich lernen, sowohl
inhaltlich als auch hinsichtlich der Ausrichtung des Faches. Diese sollte nicht vollig verdndert
werden, denn selbst wissenschaftliche Revolutionen gemédfl Thomas Kuhn (1962) bauen auf
dem bisher Erkannten auf. Es ist auch nicht sinnvoll, die Wirtschaftswissenschaften in ein
anderes Fach wie Soziologie oder Psychologie zu iiberfiihren. Doch mehr interdisziplinire
Zusammenarbeit und gegenseitige wissenschaftliche Befruchtung konnten sowohl zum Er-

kenntnisfortschritt als auch zur praktischen Krisenbewéltigung beitragen.

Krisen sind zu wertvoll, um sie ungenutzt verstreichen zu lassen. Die Verdnderungsbereit-
schaft ist in und kurz nach Krisen hoher als sonst. AuBerdem gibt es viele neue Daten und
Erkenntnisse, die zum Uberpriifen und Vergleichen bestehender Theorien und zur Entwick-

lung neuer Theorieansétze genutzt werden konnen und sollten.
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