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Vorbemerkungen

Am Beginn des 21. Jahrhunderts befinden sich die hochentwickelten Volkswirt-
schaften der westlichen Demokratien in einer Phase des strukturellen und institu-
tionellen Wandels, der mitunter mit den Entwicklungen der industriellen Revo-
lution seit Mitte des 19. Jahrhunderts verglichen wird: Industriesoziologen sprechen
vom Umbmch der fordistisch geprägten, industriellen Massenproduktion zur post-
fordistischen Wissens- und Informationsökonomie, Politologen glauben den Be-
ginn der >2. Moderne< heraufziehen zu sehen, in der die nationale Prägung der
Ökonomien (Volkswirtschaften) zugunsten globaler Märkte weichen und insbe-
sondere die nationalstaatliche Regulienmg einer gnmdlegenden Ver;indemng vorn
WohlEihrtsstaat zurn Wettbewerbsstaat unterworfen ist. Schließlich haben sich auch
die Ökonomen diesem Trend zur Neubewertung der bisher geltenden volkswirt-
schaftlichen Regeln und Institutionen unter dem Schlagwort >New Economy<
angeschlossen.

So leicht sich also die gesellschaftlichen, aber auch wissenschaf1:simrnanenten
Rahmenbedingungen beschreiben lassen, die zur Fonnuliemng einer >New Eco-
nomy< geradezu drängten, so schwer läBt sich das Schlagwort >New Economy< mit
Leben flillen, zumindest aber eine einheitliche Verwendung innerhalb der Scien-
tific Conmmnity, ganz zu schweigen vom politischen oder journalistischen Sprach-
gebrauch, feststellen. Dieses Manko ist urnso bedauerlicher, als das Al.-~jektiv>neu<
Anspruch auf Andersartigkeit erhebt, der recht schnell zu heftigen Kontroversen
darüber gdiihrt hat (vgl. Kalmbach 2000; Stierle 2(00), was denn neu und anders
sei, was aus der Neuartigkeit fiir (wirtschatts-)politische Konsequenzen zu ziehen
seien und ob, als vielleicht umtassenste Konsequenz, der Wissensbestand einer
ganzen Disziplin schlagartig veraltet und entsprechend großer Forschungs- und
Rekonstmktionsbedarf besteht.

Einerseits sind Kontroversen solange fruchtlos, solange Unklarheit über den
lJiskussionsgegenstand besteht. Andererseits 1l1Ußunbedingt geklärt werden, ob
die >New Economy<, wenn es sie denn tatsächlich geben sollte, >New Economics<,
also eine Ver;indemng des materiellen Teils der Prinzipien volkwirtschaftlicher
Regeln und >New Politics<, also vednderte staatliche Interventionsfonnen, benö-
tigt. Gleichzeitig muß hinterfragt werden, ob die US-zentrierte Vennutung einer
>New Economy< nicht nur ein weiteres Mißverständnis zwischen temporären Son~
derentwicklungen und dauerhaften Stmkturverändenmgen ist, wie dies in den
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1980er Jahren im Falle der >Japan-AG\ geschehen ist (vgl. Boyer 2000: 113) oder
gar inszeniert wird, um der Sachzwanglogik neoliberaler Marktausdehnung ein
weiteres Kapitel anzuhängen.

Was ist die >New Economy(? Problemaufriß und Interpretationsversuch

llevor wir daran gehen wollen, dem Schlagwort der >New Economy\ etwas öko-
nomisch fundiertes Leben einzuhauchen, sollen zunächst einige empirische >An-
omalicn\ beschrieben werden, die als Ausgangspunkt der Diskussion um die >New
Economy\ betrachtet werden können:

Seit Beginn der 90er Jahre und unabhängig von statistischen Revisionen in
jüngerer Zeit hat sich das ProdHktivitätswachstHIn insbesondere in den USA, aber
auch in Großbritannien - also den Ländern, die vorgeblich auf dem Weg zur
>New Economy\ am weitesten fortgeschritten sind - trendmäßig beschleunigt,
nachdem es in den Dekaden zuvor trendmäßig gefallen war (vgl. Kalrnbach
2000: 212; Stierle 2000: 554; Stiroh 2000: 89ff.).
Der neoklassisch-monetaristische Wachstulnssyllogislnus sieht einen Anstieg der
privaten Ersparnisse als sprudelnder Quell ft.ir ein investitionsgetragenes Wirt-
schaftswachstum vor. Tatsächlich fielen die Sparquote der privaten Haushalte -
als Maß der Sparneigung - und die Wachstumsrate des llIP weitgehend parallel
von Anfang der 70er bis zur ersten Hälfte der 90er Jahre (Sparquote von 10%
auf 5%, die BIP- Wachstumsrate von durchschittlich 4,3% auf 1,8'!1>;vgl. Blue-
stone 1999:23f.). Weiterhin ist die Sparquote der privaten Haushalte über die
90er Jahre trendm;ißig rückläufig und hat Ende der 90er Jahre mit einem nega-
tiven Wert den historischen Tiefstand erreicht, gleichzeitig erlebten die USA
nun aber die längste Wachstumsphase der Nachkriegszeit.!
Die gegenw;irtige Prosperitätsphase in den USA ist von einem untypischen
Zusarnmenspiel stetig hoher Wachstumsraten und dauerhaft niedriger Inflati-
onsraten bei hoher Beschäftigungswirksamkeit des Wirtschaftswachswms ge-
kennzeichnet. Ist es das Ende der >Phillips-KHrve<, die einen inflationären Druck
bei steigender Beschäftigung prognostiziert, oder eine wundersame Senkung
der NAIRU - jener Arbeitslosenquote, die nicht ohne aufkeimende Lohn-
und Preisinflation unterschritten werden kann?

In der Kombination dieser drei Phänomene spricht vieles Hir eine Wiederkehr der
Bedingungen des >Goldenen Zeitalters< der 50er und 60erJahre, anderes aber eben
auch ftirvednderte Gesetzmäßigkeiten der Akkumulation, die eine >New Economy<
ausmachen könnten. Im folgenden sollen drei Definitionsabgrenzungen einer >New
Economy< beschrieben werden, die sich in der Literatur herauskristallisieren lassen:
1. Auf einer rein phänolnCllologischen Ebene werden häufig alle jene Branchen zur

>New Economy< aufaddiert, die im Gegensatz zur >Qld Economy< des Indu-
striezeitalters nicht auf Real-, sondern im wesentlichen auf wissensbasiertern
Hmnankapital aufbauen: Computer- und Softwareindustrien, der Telekom-
munikationssektor, die Medienhranche und der weite Bereich der Internetun-
ternehrnen. Wenn die Abgrenzung machnul auch willkürlich erscheint, ist die
Zugehörigkeit zur >New Economy< dann wichtig, wenn es um die marktliche
Vermägenshewertung an der Börse geht, wo z. Zt. nur Werte der >New Eco-
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nomy< als >sexy<(d. h. hinreichende Kursgewinnphantasien generierend) ange-
sehen werden (vgl.Kronberger 2000).

2. Auf mikroökonomischer Ebene kann die durch das Internet und andere Infrastruk-
turnetzwerke entstandene netzgebundene Informations- und Kommunikati-
onsökonomie als >New Economy< betrachtet werden, in der durch die Kon-
vergenz einst verschiedener Wirtschaftsbereiche Restrukturierungsprozesse
ausgelöst wurden und der gesellschaftliche und wirtschaftliche Wandel voran-
getrieben wird (vgl. Kalrnbach 2000: 213; ClenlCnt 2000).

3. Auf makroökonomisch-institutioneller Ebene wird die Veränderung des fordistischen
Akkumulationsregimes mit seiner stabilen Kapital-Arbeits-Beziehung und der
Verschränkung von fordistischer Massenproduktion mit stabilem Massenkon-
surn in Richtung einer postfordistischen Vermögens- oder Finanzwirtschaft (vgl.
Aglietta 2000; Boyer 2000) beschrieben, in der veränderte institutionelle (Ka-
pital-Arbeits-, Entlohnungs-, Unternehmensfinanzierungs- und Corporate Go-
vernance-)Strukturen und marktliehe Bedingungen (zunehmender Wettbewerb
in einer globalen Weltwirtschaft, veränderte Orientierung wirtschaftpolitischer
Akteure) »bisher geltende volkswirtschaftliche Regeln auf den Kopf stellen«
(BHF-llank 2000) - eine >New Economy<?

Im folgenden wollen wir jene Zielsetzungen und AufgabensteIlungen ökonomi-
scher Forschung beschreiben, die sich aus der differenzierten Annäherung an die
>New Economy< ergeben. Gnmdsätzlich ist dabei zunächst zu fragen, ob sich neue
Gesetznüßigkeiten auf der Policy-Ebene, also >New Economics< im eigentlichen
Sinne ergeben, ob es neuer Regelwerke und Institutionen auf der Polity-Ebene
bedarf bzw. ob sich diese bereits herausbilden, und ob sich auch die Interessen-
und Motivationslage der wirtschaftspolitischen Handlungsträger auf der Politics-
Ebene in einer >New Economy< vedndern.

Drei Dimensionen der >New Economy<

Erkenntnistreibende Ziele und Fragestellungen im Zusammenhang mit der >New
Economy< müssen darin bestehen, nach dem Neuen, Andersartigen der >New
Economy< zu suchen. Dabei sollen die erwähnten empirischen Anomalien einen
Ausgangspunkt bilden: Neben der kritischen Einschätzung dieser Anomalien muß
es also danul1 gehen, zu untersuchen, ob die Entwicklungen der >New Economy<
in ihren verschiedenen Facetten bzw. in einem Zusarmnenspic1 verschiedener Fa-
cetten einen Erklärungsbeitrag zum >Produktivitätsrätsel<, zur neuen Wachstums-
dynamik und zur Stabilität des Wachstumsprozesses ohne inflatiolüre Verzerrun-
gen liefern. Darüberhinaus muß es darurn gehen zu untersuchen, ob sich neue
Anforderungen fiir die Wirtschaftspolitik stellen, ob die öffentliche Güterbereit-
stellung auf ordnungs- oder prozeßpolitiseher Ebene zur Erflillung der staatlichen
Allokations-, Distributions- und Stabilisierungsfunktion neu formuliert werden
muß - dies betrifft die >Policy-Ebene<, also das Verständis der ökonomischen Ge-
setzrnäßigkeiten, ebenso wie die >Polity-Ebene<, also die Institutionen und Instru-
mente der Wirtschaftspolitk.
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INew EconomYl als Phänomen des Strukturwandels
Der Prozeß des Strukturwandels ist selbstverständlich ein nonnales, immerwäh-
rendes Phänomen dynamischer, marktorientierter Wirtschaften - der zunehmen-
de Tertiarisierungsprozeß alleine, auch in seiner speziellen Ausprägung als von der
Entwicklung der lnformations- und Kommunikationstechnologien (IKT) getrie-
benen Herausbildung einer Wissensökonomie scheint noch keine tragfahige Er-
klärung einer INew Economy< zu sein. Dennoch ergeben sich Aspekte in diesem
Prozeß des Strukturwandels, der teilweise zu Vergleichen mit der )industriellen
Revolution< oder der >Gründerzeit< (vgl. z. B. Leitl 2000: 262) (ver-)fuhren und
OE CD , Europäische Kommission und die EU-Staatschefs auf einen Strukturbruch
in der Wachstumsentwicklung der europäischen Wirtschaften hotfen lassen:
1. Ist der Übcrgang zur wissensbasierten Dienstleistungsgesellschaft Ausdruck ei-

ner basistechnologischen Revolution, die einen neuen Kondratieff-Zyklus -
also überzyklisches Wachstum autgnmd gesamtwirtschaftsweiten Investitions-
bedarfs - anleitet? Zeigt sich in der langen Inkubationszeit von den technischen
Entwicklungen irn Bereich der IntoTInations- und Kommunikationstechnolo-
gien und deren mikroelektronischen Basis bis zur umwälzenden Anwendung
die Existenz einer )Lernkurve<, die vorübergehende Behinderungen des Struk-
turwandels implizeren würde?

2. Trennt die Entwicklung der IKT aufgrund ihrer Transaktionskostenreduktion
zunehmend die vormals feste Verbindung von Dienstleistungsproduktion zu
regionalen Märkten und regionalen Industrieproduzenten? Ist das Konzept der
Fimla im Coase'schen Sinne als transaktionskostensenkende Institution noch
eine sinnstiftende Herangehensweise an die Dienstleistungsproduktion in der
>New Economy<?

3. Welche Implikationen hat der Übergang von der Realkapitalzentriertheit der
>alten Industriebranchen< und der geringen Bedeutung von Qualifikationen irn
traditionellen Dienstleistungsbereich zur Humankapitalzentrierung in der ln-
tOTIlutions- und Wissensökonomie? Unterliegt eine als Wissens- und Informa-
tionsökonomie interpretierte >New EconOlny< im Gegensatz zur industriellen
)Old Economy< anderen Antorderungen an die Flexibilität des
Arbeits(Humankapital-) einsatzes, die Segrnentation von Kern- und Randbe-
legschaften und welche Rückwirkungen können diese Anforderungen als struk-
turbildende Merknule auf die (Rest-)Old Economy haben?

Die Forschungen zu früheren Kondratietf-Zyklen haben gezeigt, dass der Schaf-
fungwesentlicher Standortfaktoren, die Agglornerationsvorteile verschaffen und zu
einer hohen Immobilität der Produktion(sfaktoren) fiihlten, entscheidend für die
wachstumsfordernde Teilnahme an der Entwicklung und Anwendung der Kondra-
tieff-Technologien war - die Förderung der >Sun-rise-Industries< statt Alilnentie-
rung der >Sun-set-Industries<. Die Beantwortung der obigen Fragen dient also dem
Zweck, die Entwicklungsbedingungen der >New Economy<-Branchen zu beleuchten
und die StandortÜktoren in einer globalen Weltwirtschaft bei sinkenden Transak-
tionskosten zu untersuchen - dies betrifft Ausbildungs- und Technologiesysteme
ebenso wie Kapital-Arbeits- (also lndustriebeziehungs- und Human-Ressource-
Systeme) und Entlohnungssysteme, aber auch die institutionellen Voraussetzungen
für ]oint- Venture-Kapitalbereitstellung in Branchen ohne beleihungst:ihiges Real-
kapital. Natürlich aber muss auch untersucht werden, welchen Stellenwert die so
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beschriebene >New Economy< von der Wertschöpfungs- und Beschäftigungskapa-
zität gesamtwirtschaftlich einnehmen kann - diese Fragestellung ist entscheidend
flir die Zentralität und Strukturprägung der >New Economy<.

>New Economy< in mikroökonomischer Betrachtung

Vielfach wird die Vernctzung von Informations- und Koml1lunikationsdienstlei-
stungen und die zunehmende Konvergenz ehemals getrennter Dienstleistungs-
produktionen - so werden Kommunikationsdienstleister in herkömmlichen Tele-
fon- und Computernetzwerken zunehmend auch Anbieter und Transporteur von
Inhalten und Diensten, während mediale Infoffitationsnetzwerke (Kabel-, Satteli-
ten- und terrestrische Netzwerke) verstärkt auch interaktive Kommunikations-
dienstleistungen anbieten - als Kennzeichen einer >New Economy< verstanden.
>New Economy< also als Synonym flir >Digital- oder Intemet-Economy< bzw.
>Network Economy<. Folgende Fragen ergeben sich in diesem Zusammenhang:
1. Aufgrund der transaktionskostensenkenden Wirkung des Internets kommt es

zu einer zunehmenden Marktdurchdringung (marketisation) der >Old Econo-
my<: Marktzutrittsbarrieren (Marktschaffungs-, Werbungs-, Vertriebskosten)
werden niedriger, Märkte verwandeln sich zunehmend zu den Auktionator-
märkten, die die Lehrbücher bevölkern.

2. Andererseits entstehen bei der Bereitstellung von Infonnations- und (Te1e-)Kom-
munikationsdienstleistungen in den entsprechenden Netzwerken auf der Pro-
duzentenseite positive Skalenerträge (positive economies of scale, die auf Grö-
ßenvorteilen beruhen) und auf der Nachfragerseite positive Agglomerations-
erträge (economies of scope). »In der New Economy besteht daher eine Tendenz
zu natürlichen Monopolen, zumindest zu oligopolistisch strukturierten Angebots-
strukturen, ...« (Clement 2000: 544). Bedenkt man weiterhin sogenannte >Lock-
in<-Prozesse in den IK- Technologien, die durch immanente Standardsetzun-
gen entstehen können, so wird die Bedeutung dieser altbekannten >Marktfeh-
ler< offensichtlich: »The friction becomes the machine« (Ehrke 0.].: 9). Damit
wird eine ordnungspolitische Debatte neuer Dimension aufgeworfen (vgl. ele-
ment 2000) und die Frage nach der Notwendigkeit öffentlicher Güterbereit-
stellung im Bereich der >New Economy< entgegen der herrschenden Tendenz
des staatlichen Rückzuges neu gestellt.

3. lnfonnation spielte in der Wirtschaftswissenschaft immer eine wichtige Rolle,
wurde aber weitgehend in den Kranz von gegebenen Rahmenbedingungen
verbannt, unter denen rationale Wirtschaftssubjekte handeln müssen. Indem
Infornlation selbst zum zunehmend wichtiger werdenden Wirtschaftsgut (Pro-
duktionsf:1ktor oder Dienstleistung?) wird, müssen ihre besonderen Eigenschaften
genauer untersucht werden: Handelt es sich nicht eigentlich um ein >freies<
Gut, dessen Nutzung deshalb keine Zahlungsbereitschaft auslöst und folglich
kostenlos sein müsste? Oder ist lediglich das infornutionsgenerierende Weltge-
schehen ein >freiesGut<, nicht aber dessen Aufbereitung und Verbreitung? Kann
dann aber eine effiziente, private Bereitstellung gesichert werden, wenn hohe
Fixkosten und Kostendegression die >Informationsproduktion< (ebenso wie die
oben bereits erwähnte Bereitstellung) prägen und die Ausschlußfahigkeit (also
Nutzung durch nicht-zahlungsbereite Wirtschaftssubjekte) nicht vollständig
gegeben ist? Wie sieht unter diesen Bedingungen die private Informationspro-
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duktion, die Preis- und Produktgestaltung aus? Muß tatsächlich die Nutzung
von Infonnationsgütem durch den Verbraucher abgegolten werden oder han-
delt es sich lediglich um ein Kuppelprodukt der Werbewirtschaft (siehe z.B.
das private Fernsehen)?

Zweifellos steht die Wirtschaftswissenschaft vor neuen Herausforderungen, will
sie die dynamische Reflexivität dieser mikroökonomischen Charakteristika der
>New Economy< erfassen und die im wesentlichen allokativen Anforderungen an
die Wirtschaftspolitik - neue Regulierungen und Kontrollinstitutionen (vgl. Cle-
ment 2000), MarktzugangssubvClltionen (vgl. Kalmbach 2000: 215), etc. - in ei-
nem umfeld zunehmender >Staatsskepsis<meistern.

>New Economy< als neues makroökonomisches Akkumulationsregime

Auf makroökonomischer Ebene erscheint nicht so sehr die Fonngebung der
Produktion - Industrie- oder Dienstleistungsproduktion - an sich von I3edeutung
zu sein, als vielmehr der Übergang von einer relativ gleichformigen, fordistisch
strukturierbaren Massenproduktion zur idiosynkratischen, wissensbasierten Dienst-
leistungsproduktion. Während die fonlistische Produktion auf stabilen, auf lange
Frist angelegten Kapital-Arbeits-Strukturen beruht, ist die postfordistische Wis-
sengesellschaft wesentlich von hohe, spezifischen und schnell veränderliche Qua-
lifikationen besitzenden (Symbol-)Analytikern bevölkert, deren längerfristige I3in-
dung an den Dienstleistungsproduzenten z. B. durch Kapitalbeteiligungsfomlen
hergestellt werden muß. Der Übergang könnte also von einer zunehmenden Streu-
ung der Unternehmensassets und gleichfalls zunehmenden Bedeutung von Ver-
mögens- statt Einkommensbestandteilen fur Konsum- und Sparentscheidungen,
einer Öffnung der Assetmärkte (I3örsen) fur weite I3evölkerungskreise, einer Ver-
lagerung der Unternehmensfinanzierung von der Fremd- zur Eigenfinanzierung
und einer neuen Corporate Governance-Struktur mit zunehmenden Dominanz
des kurzfristig orientierten Shareholder-Value-Prinzips statt des an längerfristiger
Verwertung orientierten Stakeholder-Value-Prinzips begleitet sein. In keynesia-
nischer Ternlinologie stehen wir vor dem Wandel von einer >monetären Produkti-
onsökonomie<, deren Zentrum die aktive, hocharbeitsteilige Materialveränderung
unter Zuhilfenahme von vertraglich fixierter Arbeitsbereitstellung war, zu einer
wahrhaften> Vermögensökonomie<, deren Zentrum die kurzfristige Verwertung von
schnell entwertendem Wissen (Humankapital) ist. Die Regulationstheorie weiß
diesen Übergang bereits als >finance-led< gegenüber der früheren >wage- oder pro-
fit-led<-Konstellation zu benennen (vgl. I30yer 2000; Aglietta 2000), ohne aller-
dings die strukturbestimmenden Institutionen, das gesamtwirtschaftliche Gleich-
gewicht oder die Stabilität dieser >New Economy< bereits beschreiben zu können.

Wenn dieses alles noch recht kryptisch klingt, dann wohl, weil die dargestellten
Entwicklungslinien bisher nur in Andeutungen erkennbar sind - in den USA stär-
ker als in Europa - und die gesamtwirtschaftlichen Folgerungen ohne theoretische
Durchdringung unklar bleiben müssen: also tatsächlich >New Econonllcs< ftir die
>New Economy<? Folgenden Fragestellungen sollen herausgestellt werden:
1. Der Verkauf der Arbeitskraft gegen eine Zeitentlohnung (abhängige Lohnar-

beit) wurde durch die fordistischen Produktionsstrukturen mit den immanen-
ten Leistungskontrollen erst ermöglicht. In der postfordistischen >New Econo-
my<, die als Wissens- und Infomutionswirtschaft bezeichnet werden kann, muß
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Arbeit nicht bloß >flexibler<werden, das >Normalarbeitsverhältnis< an Struktur-
prägung verlieren (wie häufig fur die Dienstleistungs-Arbeit ohnedies gefor-
dert), sondern die Sinnhaftigkeit der Bereitstellung und Entlohnung von Ar-
beits-Zeit im allgemeinen in Frage gestellt werden. Stattdessen mag ein
Arbeits- Werk (eine Beratungsleistung, eine Infonnationsbereitstellung oder -
dissemination) bedeutsamer werden, die Lohnarbeit in traditionellen Unter-
nehmen zugunsten der Beratungs-Selbständigkeit in Netzwerken zurückge-
drängt werden2 und folglich auch das kontinuierlich fließende Lohneinkommen
gegenüber einem diskontinuierlichen Werkeinkommen an Bedeutung verlie-
ren und eine Vernlögensbeteiligung (mit entsprechendem Kapitaleinkommen
bzw. Bewertungsveränderungn) als Bindungsfaktor des Netzwerkes die Bin-
dungen des Arbeitsvertrages ersetzen oder zumindest ergänzen. Fraglich muß
bleiben, ob die traditionelle ModelIierung eines reallohnabhängigen Arbeits-
marktes, auf dem ein Arbeitsvolumen (in Stunden Lohnarbeit) bestimmt wird,
unter diesen Bedingungen noch sinnstiftend sein kann. Beschäftigung und Ar-
beitslosigkeit müssten sonst neu definiert, die lledeutung neuer Einkommens-
und Vermögensbeteiligungsfomlen für Nachfrageentscheidungen auf Güter-
und Finanzmärkten neu überdacht werden (vgl. z. B. Poterba 2000).

2. Von besonderer Bedeutung - weil nicht ausschließlich auf die Entwicklungen
der Wissensökonomie konzentriert - sind die Veränderungen im Bereich der
>Corporate Governance< und >Corporate Financec Mit dem Übergang von der
bankenorientierten FremdfinanzilriUng zur börsenorientierten Eigenfinanzie-
rung sowohl der industriellen, material verformenden wie Wissensproduktion
gerät der Kern des ökonomischen Theoriegebäudes - die Investitionstheorie -
ins Wanken, wenn die Bewertung der Investitionsgüter nicht mehr anhand der
fundamentalen Ertragserwartungen auf Gütennärkten (interner Zins), sondern
auf volatilen Spekulationsmärkten (Börsen) erfolgt und kein wahltheoretisch
begründeter Opportunitätsfaktor (Kreditzins = Liquiditätsprämie), sondern ein
undeutlicher Profitabilitäts-Benchmark (vgl. Economist 1998) der Shareholder
die Akkumulation bestimmt. Welche Auswirkungen dies sowohl auf die Gleich-
gewichtslage - als virtueller Referenzpunkt - als auch die dynamische Ent-
wicklung der >New Economy< hat, ist weitgehend offen, allenfalls das größere
Volatilitätspotential scheint unverkennbar. Auch muß die neue Risikovertei-
lung bedacht werden: in der >Old Economy< trug der Sachkapital besitzende
Eigentümer das Ausfa1I-, der Finanzinternlediär (die Banken) das Liquiditätsri-
siko, in der >New Economy<, die häufig durch einen geringen Bestand an be-
leihbarem Sachkapital gekennzeichnet ist, muß der Eigentümer beide Risiken
tragen. Dies mag zwar - wenn es den Alteigentümern gelingt, neue (bzw. zu-
sätzliche) Eigentümer zur Teilhabe zu aktivieren - einen cnonnen Kapitaleng-
pass in einer wissensbasierten Wirtschaft beseitigen und sie quasi in die Lage
versetzen, >eigenes Geld zu drucken<, überträgt aber auch die ökonomische
Triebkraft von langfristorientierten Finanzinternlediären (Stakeholder-Orien-
tierung) auf kurzfristorientierte Finanzinvestoren (Shareholder-Orientierung).

Natürlich muß nun noch der Frage nachgegangen werden, welche Konsequen-
zen die vorstehenden Ausftihrungen fur die Wirtschaftspolitik des staatlichen Ak-
teurs haben kann.
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New Economy - New Economics - New Politics?
Es ist klar, dass es sich bei den beschriebenen Entwicklungen bislang allenfalls um
in Ansätzen erkennbare Trends handelt - also ein hoch spekulatives Moment ent-
hält, das auch noch einem deutlichen US-Zentrismus folgt. Und wenn die >Varie-
ties-of-Capitalism<-Forschung uns etwas gelehrt hat, dann sicher, dass wir auch
künftig mit divergenten Entwicklungen in den USA und Europa rechnen kön-
nen, die den institutionellen Pfadabhängigkeiten und Anreizmechanismen geschul-
det sind. Gleichwohl wäre es vorschnell und wissenschaftlich unredlich, an dieser
Stelle Entwarnung im Sinne eines >Nichts Neues unter dem Mond - die >New Econo-
my< ist lediglich ein neu konstruierter Sachzwang des Neoliheralismus(3 geben zu wollen.
Es erscheint vielmehr unbestreitbar, das sich mit der zunehmenden Bedeutung
der Informations- und Wissensproduktion einerseits und der teilweise eigenstän-
digen, teilweise damit einhergehenden Veränderung der Corporate Finance- und
Corporate Govemance-Strukturen4 andererseits neue Herausforderungen an das
Verständnis wirtschaftlicher Abläufe und Zusammenhänge stellen und sich damit
auch die staatlichen Interventionen - die Wirtschaftspolitik - neuen Fragen aus-
gesetzt sehen. Da hier durchgängig argumentiert wurde, gute Fragen seien im
gegenwärtigen Stadium der wissenschaftlichen Durchdringung besser als vorschnelle
Antworten, können auch die abschließenden Bemerkungen zu einer >New Poli-
tics<nur als Denkanstösse verstanden werden:
• Einigernllssen deutlich und offensichtlich ist der regulative Bedarf im Bereich

der netzgebundenen Infonnations- und Kommunikations(luK)-Dienstleistun-
gen und IuK-Netze geworden. Wie schon zu Beginn der industriellen Revo-
lution ist ein starker, intervenierender Staat als Garant einer tragfahigen, privat-
wirtschaftlichen Dynamik gefordert - waren es einst die Infrastrukturen, die als
öffentliche Güter bereitgestellt werden mussten, so sind es heute die Netz-
werkextemalitäten, die den Staat als Regulator erfordern.

• Wenn sich auch die Gleichgewichtslage und Dynamik einer >New Economy<
noch nicht klar beschreiben lassen, dürfte ihre höhere Volatilität (häufig schon
als >Bubble Economy< bezeichnet)- begründet durch die größere Bedeutung
nicht-fixierten Einkommens, die zunehmende Bedeutung spekulativer VernlÖ-
gensbewertung ftir Konsum- und Investitionsentscheidungen sowie die Kurzat-
migkeit von Konsumtrends und Unternehmensentscheidungen - offensichtlich
sein. Der Bedarf an stabilisierender Intervention müsste dann eher größer als
kleiner werden im Vergleich zur >Old Economy<. Und doch bleiben Fragen:
Bedarf es einer direkten Intervention in die nationalen und internationalen Fi-
nanzmärkte? Muss also z. B. die Geldpolitik statt einer Stabilität der Güter-
verstärkt eine Stabilität der Assetpreise sicherstellen? Ist dies ohne internationale
Kooperation der Geldpolitik angesichts deregulierter Finanzmärkte überhaupt
denkbar? Besteht zwischen bei den Zielen ein Konflikt, der politökonomische
Interessenvertretungen auf den Plan ruft? Kann die staatliche Finanzpolitik in
einer Infonnations- und Wissensökonomie direkte Impulse geben, die über eine
zukunftsgerichtete Forschungs- und Bildungspolitik hinausgeht? Macht das Sta-
bilisierungsanliegen in der New Economy überhaupt noch Sinn, wenn eine
materieIle Ressourcenverschwendung (Fehlinvestionen bei temporär nicht-aus-
gelasteten Kapazitäten) und Arbeitslosigkeit (als potentielles, aber ungenutztes
Arbeitsvolumen) im wesentlichen Elemente der >Old Economy< sind5?
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• Schließlich stellt sich die Frage nach der Zukunft der sozialen Sicherung in der
>New Economy<. Mit dem Zeti111 weitgehend homogener Lebensrisiken einer
fordistischen Industriewelt zerbröselt die Grundlage einer kollektiven Zwangs-
versicherung. Oder anders: Die Legitimation einer kollektiven Sozialsicherung
auf einem Niveau deutlich über der Grundsicherung muß erst einmal erzeugt
oder bewahrt werden - vielleicht sind die bestehenden Reglungen ftir freibe-
rufliche Künstler in Deutschland hierfur ein Vorbild (vgl. z.B. Bieback 2000;
Schmid 2000). Auch erhöht ein fixes Sozialeinkommen die prekäre Stabilität
des System (automatische Stabilisatoren). Doch bedarf es dieser Stabilität über-
haupt?

Inwieweit an diese Fragen tatsächlich virulent werden, hängt wesentlich davon
ab, in welchem Ausnlass die beschriebenen Trends sich materialisieren und zu
strukturbestimmenden Elementen werden - erst dann aber ist es berechtigt, von
einer wahrhaft neuen Wirtschaft und Gesellschaft - einer >New Economy< - zu
sprechen (die ansonsten und, wie mancher vielleicht denken wird, hoffentlich an
uns vorbeigehen mag). Wir sollten uns auf die Möglichkeit neuer Herausforde-
rungen zumindest einstellen und rechtzeitig nach Antworten auf sich dann stel-
lende Fragen suchen, ansonsten laufen wir Gefahr, einmal mehr von der Macht
des Faktischen überrollt zu werden.

Anmerkungen

Was sich natürlich saldenmechanisch, nicht aher ohne weiteres mit der neoklassischen Kau-
salität erklären lässt.

2 In den USA sind bereits etwa 30 % aller lleschät1:igten >independent contractors'; vgl. Ra-
sell/ Applehaum 1998).

3 In dieser Weise sind wohl Altvater/Mahnkopf(2000) und Schmidt (2000) zu interpretieren.
Allerdings steht auch außer Frage, dass die >New Economy' als ncuer Sachzwang fiir uralte
Marktradikalisierungskonzcpte herzuhalten hat (vgl. z.B. Hank 2000; Siebert 2000).

4 Die zunehmende Börsenkapitalisicrung setzt ja einen deutlich verbessertcn Infomlatiol1Szu-
und -umgang voraus und schafft g!cichcmlassen neuen Informations- und Bcratungsbedarf.

5 Nicmand würde wahrscheinlich auf die Idec kommen, z.B. einen zyklischen Lagcrhestand
an Krafi:6hrzeugen als Indiz einer Interventionsnotwendigkeit zu sehen.
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