Kurt Rothschild und die Finanzkrise

Peter Mooslechner

»Und so sehen wir betroffen,
den Vorhang zu und alle Fragen offen«

Marcel Reich-Ranicki (nach Bertolt Brecht)

Kurt Rothschild war kein monetirer Okonom und kein Spezialist fiir Finanzmirkte.
Fiir die Personlichkeit des Kurt Rothschild war es aber typisch, dass er sich sehr wohl
sehr fiir monetire Okonomie und Finanzmarktentwicklungen interessierte. Vor al-
lem wusste er dariiber viel bzw. mehr als viele andere, auch wenn er kaum dartiber
schrieb und Understatement seine 6ffentlichen Auflerungen dazu prigte. In kleiner
Runde oder im bilateralen Gesprach konnte man hingegen lange Diskussionen iiber
diese Themen mit ihm fithren, die man (mehr oder weniger) immer mit dem Ge-
tithl verlief3, dringend einige Dinge in der Fachliteratur nachlesen zu miissen, die
Rothschild selbstverstindlich kannte und auf die er en passent in der Diskussion
hingewiesen hatte.!

Diese Konstellation macht es nicht ganz einfach etwas iiber Kurt Rothschild und
die Finanzkrise zu Papier zu bringen. Wenn man ihn dazu befragt hitte, hitte er
vermutlich geantwortet: »Davon verstehe ich zu wenig. Was denken Sie?« Wenn man
aber das Gliick hatte, ihn - vom Studium tiber gemeinsame Zeiten am WIFO bis
hin zu vielen bilateralen Diskussionen - ganz gut zu kennen, dann lésst sich aus der
erlebten »oral history« in Verbindung mit seinen Schriften ein ziemlich pridgnantes
Bild zusammenstellen, das sich aus einer Reihe signifikanter Bausteine zusammen-
setzt — bei aller Breite seiner Sichtweise.

In (unzuldssiger) Vereinfachung seien im limitierten Rahmen dieses Beitrags ei-
nige wenige dieser Bausteine ausgewdhlt, dieses Bild zu skizzieren: Kurt Rothschild
als monetirer Okonom in der akademischen Lehre, sein wissenschaftstheoretischer
Zugang zur Okonomie sowie seine Vorstellung von 6konomischer Dynamik. Zusam-
mengefiihrt finden sich alle diese Aspekte schlief3lich in einer Reihe von Interviews
rund um seinen 95ten Geburtstag wieder, in denen er - sehr zuriickhaltend - auch
zur aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise Stellung genommen hat.

Kurt Rothschild als monetirer Okonom in der akademischen Lehre

Kurt Rothschild war ein aufSergewohnlicher und herausfordernder akademischer
Lehrer. Herausfordernd mag er insbesondere auch jenen in Erinnerung geblieben
sein, die seiner Begeisterung und Akribie nur »eingeschrankt« folgen konnten. Er
galt schlicht als schwer und trug jahrelang seinen Teil zu einem florierenden Prii-
fungstourismus von Linz nach Graz und Innsbruck bei. Fiir die anderen, die er in
den Bann seiner Lehrveranstaltungen zog, war er ein extremer Gliicksfall. Ganz
besonders kam das in der Breite seines Themenspektrums zum Ausdruck, die mit
einem inhaltlich-methodischen Pluralismus — von Dogmengeschichte bis zu mathe-
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matischen Methoden und von Wissenschaftstheorie bis zu angewandter Wirtschafts-
politik - Hand in Hand ging. Dieser Zugang entsprach auch ganz und gar seiner
Vorstellung von Lehre, Okonomie als Wissenschaft in ihrer ganzen methodischen
und inhaltlichen Breite zu vermitteln.? Fiir die junge Universitit Linz und fiir die
in Osterreich junge Studienrichtung Volkswirtschaft galt es ja iiberhaupt erst ein
Curriculum internationalen Standards zu entwickeln.

Vor diesem Hintergrund erscheint es vollig logisch, dass die moderne monetare
Okonomie einen wesentlichen Teil seiner Lehrtitigkeit ausmachte — auch wenn das
bis heute viele Leute iiberraschen mag, die ihn so nicht erlebt haben. Geprigt war
sein Zugang dabei eindeutig von der Rolle, die Geld in der »General Theory« von
Keynes spielt. Sehr konkret war er sich aber auch der Transformationen bewusst, die
Keynes von der »Treatise on Money« - die er exzellent kannte - bis zur »General
Theory« durchlaufen hatte. Beides sah er stets vor dem Hintergrund von Pigou, sei-
ner klassischen Referenz als Ausgangspunkt fiir alle nachfolgenden Entwicklungen.
Exemplarisch dargestellt sei diese weniger bekannte Seite des Kurt Rothschild hier
am Beispiel des Inhalts seiner Vorlesung(en) zu Geldtheorie und Geldpolitik.?

Ausgehend von einer historischen Fundierung im Referenzsystem »Tauschwirt-
schaft — Geldwirtschaft — Kreditwirtschaft« stellte Rothschild an den Beginn seiner
Vermittlung von Geldtheorie und Geldpolitik deren wirtschaftspolitische Bedeutung
und die unterschiedlichen Zugéinge von Keynesianismus und Monetarismus zur Rol-
le der Geldpolitik in der Wirtschaftspolitik.*

Darauf aufbauend wurden Geldbegriff und Geldfunktionen behandelt, anschlie-
Bend folgte eine tiberaus detaillierte Darstellung des Geldangebots. In Form von
Kontensystemen wurden die verschiedenen Moglichkeiten der Entstehung von Geld
sowohl als Zentralbankgeld als auch als Giralgeld dargestellt und gleichzeitig der
Bogen von der Entstehung von Geldvermégen (»... ist mehr als Geld«) bis zur Be-
deutung der fiir eine Kreditwirtschaft entscheidenden sektoralen Forderungs-Ver-
bindlichkeiten-Beziehungen in modernen Volkswirtschaften gespannt. Geld- bzw.
Kreditschopfungsmultiplikatoren in allen moglichen Auspragungen von Bankensys-
temen und die Auswirkungen des Einsatzes geldpolitischer Instrumente in diesem
Rahmen schlossen die Behandlung des Geldangebots ab.

Auf der Geldnachfrageseite wurden die Motive der Kassenhaltung (auch Vor-
sichts- und Finanzierungsmotiv) sowie optimale Kassenhaltungsmodelle (Baumol/
Tobin) behandelt, wobei Liquiditatspraferenz und ihre Begriindungen und ihre Er-
scheinungsformen anhand einer ganzen Bandbreite von Fallbeispielen dargestellt
wurden. Es folgte eine ausfiihrliche Behandlung der Portfoliotheorie, vor allem im
Tobin-Modell, mit dem Schwerpunkt Portfeuillerisiko und in Abhéngigkeit von un-
terschiedlichsten Nutzenfunktionen und Verhaltensannahmen.

Den Ubergang zur Makroperspektive bildete die Bestimmung der Geldnachfra-
ge im keynesianischen Modell, gefolgt von einer selbst aus heutiger Sicht duflerst
umfassenden Darstellung des aggregierten Geldangebots, von der monetéren Basis
tiber die Geldmengenaggregate bis zum Kreditmarkt in seinen unterschiedlichsten
Auspragungen. Davon ausgehend wurde das gesamtwirtschaftliche Gleichgewicht
von der Klassik bis Patinkin abgeleitet und der Transmissionsprozess und die Wirk-
samkeit der Geldpolitik in all ihren Facetten ausgebreitet.

Diese breit angelegte Vorbereitung gipfelte schliefdlich im keynesianischen Sys-
tem der IS-LM-Analyse, die ihrerseits gleich wieder als Rahmen fiir eine neuerliche
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Behandlung der Quantitétstheorie und des Monetarismus, aber selbstverstiandlich
auch der Liquiditatsfalle herangezogen wurde. Auffillig erscheint dabei heute riick-
blickend insbesondere (i) die Betonung der Extremfille, sowohl hinsichtlich der
Verhaltensannahmen als auch der Darstellung einer spezifischen Theorie innerhalb
des Analyserahmens einer anderen Theorie, (ii) das umfassende »Exerzieren« von
komparativer Statik und (iii) die ausfiithrliche Behandlung von »Dynamik« im Sinne
der Ubergangsprozesse von einer Gleichgewichtsposition in eine andere und der
Abweichungen vom Gleichgewicht.

Einen spezifischen Schwerpunkt stellte schliefllich das Inflationsphdnomen dar,
sicherlich auch gepragt durch die inflationdren Erfahrungen der Nachkriegszeit und
der 70er Jahre. Beeindruckend erscheint daran speziell eine heute kaum mehr an-
zutreffende Darstellungsbreite der unterschiedlichen Inflationsursachen - von der
Geldmengen- bis zur Verteilungsinflation - und ihrer unterschiedlichen Konsequen-
zen sowie die sich aus diesen ergebenden unterschiedlichen wirtschaftspolitischen
Ansatzpunkte und Anforderungen.’

Bleibt noch darauf hinzuweisen, dass man mindestens ebenso eindrucksvoll wie
seine Behandlung von Geldtheorie und Geldpolitik auch Rothschild’s Vorlesung und
Seminare zur monetiren Auflenwirtschaftstheorie nachzeichnen kénnte, die vom
simplen Aufbau der Zahlungsbilanz bis zu komplexen Fragen von Wechselkursregi-
men alles und mehr beinhalteten, was noch heute den fundamentalen Rahmen fiir
die Beschiftigung mit diesen Fragen darstellt. Immer wieder verstand er es dabei
auch die wechselseitigen Zusammenhinge zwischen den einzelnen Gebieten heraus-
zuarbeiten, etwa zwischen Geldpolitik und Wechselkurs.

Auch wenn Rothschild diese Breite seiner Existenz als monetirer Okonom nie in
einem Buch zusammengefasst hat®, zu erkennen ist sie in einigen seiner (relativ we-
nigen) Publikationen zu diesem Bereich. So schreibt etwa D.]. Morgan in seinem Re-
view von Rothschild’s »The Austrian Economy since 1945« (London and New York
1950) im Economic Journal vom September 1951: »His account must be welcomed
as the first systematic description of these developments...« und »His treatment
of the currency reform is particularly good...«. In dhnlicher Weise ist sein Aufsatz
»Stagflation and Intensified Inflation« im Economic Journal vom December 1971
(Rothschild 1971a) eine pragnante Behandlung einer bis heute duflerst relevanten
Problematik.

Von der Pragmatik wissenschaftlicher Revolutionen

Wenn Rothschild als »Der grofie Pluralist der Okonomie in Osterreich« (Nowotny
2011a) charakterisiert wird, so fasst das seinen wissenschaftstheoretischen Zugang
zur Okonomie prignant zusammen. Drei Aspekte sollen hier herausgegriffen werden,
die fiir die Verbindung von Rothschild’s Wissenschaftsbild und der Finanzkrise von
Relevanz sind: Paradigmenwechsel, Theorieillusion und die generelle Problematik
von angewandter Wirtschaftspolitik.

Es gehort wohl zu den Charakteristika eines Paradigmenwechsels, dass man ihn
kaum erkennen kann, wenn er gerade stattfindet. Dass er aber stattfindet und statt-
finden muss, das war fiir Rothschild ein wesentlicher Gesichtspunkt von wissen-
schaftlichem Fortschritt. Kontinuierlicher Fortschritt in der Wissenschaft, wie das
der Organisation des akademischen Betriebs innezuwohnen scheint, das war fiir ihn
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generell kein richtiges Bild. Fortschritt war aus seiner Sicht viel mehr ein mit vielen
Riickschldgen und Fehlentwicklungen verbundener eher miihseliger Prozess mit un-
gewissem Ausgang, bis eben dann der Paradigmenwechsel gelingt. Natiirlich entsteht
jede fundamentale Idee nicht »at a certain moment.« (Rothschild, 2001), aber das
Zusammenspiel von vorhergehenden Entwicklungen, des passenden Zeitpunkts und
einer geeigneten Présentation einer Idee, das waren fiir ihn entscheidende Voraus-
setzungen, damit Fortschritt tatsdchlich stattfindet: Eine sehr breite Einbettung des
wissenschaftlichen Fortschritts in die 6konomischen und gesellschaftlichen Rah-
menbedingungen also.

Die aktuelle Finanz- und Wirtschaftskrise hat die Frage nach dem 6konomisch-
wirtschaftspolitischen Paradigmenwechsel neu gestellt. Mindestens eine wesentli-
che Komponente dafiir ist in der Krise und durch die Krise sicher gegeben: Das
herrschende Paradigma des Mainstream der Okonomie ist nicht mehr ausreichend
imstande, die Logik der Vorginge als Teil des Paradigmas zu erklaren (Kuhn 1967).

Kritik am herrschenden Paradigma gab es lange genug, ohne dass alternative An-
sitze auch nur eine Chance auf Aufnahme in den Mainstream gefunden hatten.”
Trotzdem war der permanent kritische Zugang zum Mainstream fiir Rothschild
immer die wichtigste Triebkraft des wissenschaftlichen Fortschritts auf dem Weg
zum Paradigmenwechsel. Aber auch die Durchsetzung des keynesianischen Paradig-
mas hat sehr lange gedauert und ist im Kern nie umfassend erfolgt. Zentrale Ideen
von Keynes blieben konsequent ausgeblendet, Ansétze wie die von Hyman Minsky
(1975) wurden bestenfalls als interessante Auflenseiterpositonen behandelt (Roth-
schild 2009b). Historisch erscheint es heute — ganz im Rothschild’schen Verstindnis -
als glicklicher Zufall, dass in relativ enger zeitlicher Néhe zur Weltwirtschaftskrise
der 30er Jahre der Keynes'sche Ansatz eines alternativen Paradigmas verfiigbar war:
»Damals hatten die Okonomen einfach keine passende makrodkonomische Theorie,
sie haben die makrookonomischen Beziehungen einfach nicht gesehen.« (Rothschild
2006a)

Gleichzeitig erwies sich der Mainstream als gleichermaflen flexibel wie persistent.
Die keynesianischen Einsichten wurden nicht einfach in das Gesamtgebédude der 6ko-
nomischen Theorie integriert, sie wurden dabei auch stark verdndert. Trotzdem ha-
ben in der Krise Geld- wie Fiskalpolitik weltweit in einer Form reagiert, wie es ohne
den Riickgrift auf die keynesianische Perspektive wohl nicht vorstellbar gewesen wire.

Zu der Schwierigkeit, die Entstehung der Krise zu verstehen, hat die konkrete
Art und Weise wie die Modelle des Mainstreams an der Realitdt vorbei entwickelt
wurden beigetragen. »Missing reality« und »mistaking beauty for reality« sind nur
zwei der haufigsten Vorwiirfe, mit denen sich der 6konomische Modellbau unter
dem Eindruck der Krise konfrontiert sieht. SchliefSlich blendeten die als State of
the Art akzeptierten Modelle gerade alle diejenigen Faktoren aus, die einen Kollaps
iiberhaupt moglich gemacht hatten.

Im Kern beruhte dieses Versagen der modellbasierten angewandten Okonomie
wohl auf drei grofien Illusionen: (i) der Illusion von einem umfassenden theoreti-
schen Mainstream, (ii) der Illusion vom ausreichenden » Wissen« iiber die relevanten
Zusammenhinge sowie (iii) auf der Illusion eines andauernden wirtschaftspoliti-
schen Erfolges des Mainstream, wie er in der »Great Moderation« gesehen wurde.
Ganz im Sinne der Warnungen von Rothschild war selbst in der Einschitzung des
Economist (2009) der »Reiz der Modellierung« zum bestimmenden Erkenntnisprin-
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zip geworden (»They will believe something when they can model it.«) und Charles
Goodhart wird bei Buiter (2009) zum DSGE-Modell mit der Aussage »... excludes
everything I am interested in« zitiert. In Umkehrung der Rothschild’schen Perspek-
tive der Orientierung an der Realitit und des wirtschaftspolitisch sinnvoll machba-
ren wurden Modelle immer weniger danach beurteilt, ob sie diesen Anforderungen
zumindest tendenziell geniigen konnten. Dabei war Rothschild alles andere als ein
Feind von Modellen, aber das Verstindnis, die Realitit an die schonen Modellwelten
anzupassen, erschien ihm immer nur als »Perversion.

Im Besonderen triftt das auf eine Finanzmarktokonomie zu, die Krugman (2009)
deswegen - in Anspielung auf Buiter (1980) - als »Panglossian Finance« bezeichnet
hat. Damit wird auch eines der fundamentalen Themen von Keynes wieder aufgegrif-
fen, ndmlich die Ablehnung der Separation von Finanzmarkten, Bankensystem und
Geldpolitik von den Funktionsmechanismen der realen Welt. Und gegeben die Ent-
wicklung der Finanzmarkte seit den 30er Jahren hat dieses Element der Keynes'schen
Sicht seither markant an Bedeutung gewonnen.

In der Wirtschaftspolitik war fiir Rothschild stets entscheidend ein Problem recht-
zeitig und inhaltlich in den Grundziigen richtig zu erkennen. Das ist keineswegs
trivial, weil sie sich damit permanent in einem Dilemma befindet. Ob und welches
Problem liegt vor und wann und wie wire darauf zu reagieren.

Die idealtypische Modellvorstellung geht davon aus, dafy die Wirtschaftspolitik
dafiir auf eindeutige Ergebnisse der 6konomischen Theorie zuriickgreifen kann.
Aber selbst wenn man davon absieht, dass die 6konomische Theorie kein homogenes
Gebilde einheitlicher Meinungen und einhelliger wirtschaftspolitischer Empfehlun-
gen darstellt, ist zum Zeitpunkt des Erkennens eines wirtschaftspolitischen Problems
oft keine klare theoretische Losung verfiigbar. Da sich die 6konomische Theorie
einem sich standig wandelnden Erkenntnisobjekt gegeniibersieht, passt auch das
theoretische Verstandnis von gestern und die darauf aufbauende wirtschaftspoliti-
sche Handlungsanweisung nicht notwendigerweise auf die Problemlage von heute
oder morgen. Insoweit kann und wird das Verstindnis der 6konomischen Theorie
den Anforderungen der 6konomischen Realitdt vielfach hinterherhinken.

Was kann die Wirtschaftspolitik unter diesen Voraussetzungen leisten, um den an
sie gerichteten Erwartungen zu entsprechen? In dieser Hinsicht war Rothschild ein
unverbesserlicher Optimist (und/oder Pragmatiker) des »ungeféhr richtig erkennen
und ungefihr das Richtige tun«. Trotz unvermeidlicher Unsicherheit verfiigt die
Okonomie iiber ein ausreichendes Repertoire an wirtschaftspolitischem Grundver-
standnis, von dem ausgehend geeignete Mafinahmen gesetzt werden konnen. Tat-
sachlich verdndern sich die Rahmenbedingungen und Probleme nicht immer so
rasch und grundlegend. In den meisten Féllen wird die Wirtschaftspolitik sehr wohl
in der Lage sein, auf Basis bewahrten Wissens und wirtschaftspolitischer Erfah-
rungen zu handeln. Manchmal wird es aber erforderlich sein, pragmatisch mit nur
ungenau einzuschitzenden Situationen unter Unsicherheit umzugehen. Bei mar-
kanten Strukturbriichen und véllig neuen Herausforderungen kénnen geeignete
wirtschaftspolitische Losungen hingegen nur mit substantiellen Verzogerungen ge-
funden werden und es werden kurzfristig jedenfalls Notfallmafinahmen erforderlich
sein, die nicht allen theoretischen Kriterien zu geniigen vermdogen.

Dass die fiir die Wirtschaftspolitik wichtigen Schocks heute vor allem von den Fi-
nanzmarkten ausgehen, das hat Rothschild sehr deutlich gesehen. Dadurch hat sich
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das Anforderungsprofil an die Wirtschaftspolitik entscheidend verdndert, die heute
haufiger und intensiver als Krisenpolitik gefordert ist. Gleichzeitig unterliegen die
Wirkungsmechanismen unter diesen neuen Rahmenbedingungen immer gréfleren
Unsicherheiten (Biirger/Rothschild, 2009).

Okonomische Entwicklung als historische Abfolge von Ungleichgewichten

Zum liberwiegenden Teil ist die 6konomische Theorie traditionell gleichgewichts-
orientiert und sieht ihr »Idealmodell« in perfekten Markten und effizienter Preisbil-
dung. Dieses Bild war nicht das Bild des Kurt Rothschild, weil er die zunehmende
Diskrepanz zwischen theoretischer Vorstellung und empirischer Realitit als duflerst
gefihrlich fiir eine sinnvolle Ausgestaltung der Wirtschaftspolitik hielt. Diesem Pro-
blem hat er eines seiner interessantesten Biicher gewidmet (Rothschild 1981), fast
ein wenig diese Art von fundamentalem Lehrbuch, das er eigentlich nicht schreiben
wollte.

Rothschild lehnt den methodischen Ansatz »Gleichgewicht« in keiner Weise ab,
mit der ihm eigenen Prézision war es ihm aber wichtig, dass es (i) verschiedene
Gleichgewichtsbegriffe und (ii) viele mogliche Gleichgewichtszustiande gibt und dass
(iii) in der Okonomie ein mechanistischer Gleichgewichtsbegriff dominiert. Das
Modell des allgemeinen Gleichgewichts macht durchaus Sinn, wenn es um Stabilitét
und Interdependenz unter bestimmten Annahmen geht. Als theoretische Basis fiir
einen erstrebenswerten Zustand (»die beste aller Welten«) und als Referenzsystem
fiir die Wirtschaftspolitik erscheint es aber mehr als zweifelhaft. Und selbst wenn es
existiert, gibt es gleichzeitig auch viele Ungleichgewichte mit starken Beharrungs-
tendenzen.

Auch wenn Gleichgewichtstiberlegungen generell nicht wertlos sind, kdnnen sie
zu einer realitatsbezogenen Wirtschaftstheorie kaum etwas beitragen. Deshalb war
postkeynesianische Ungleichgewichtstheorie fiir Rothschild eine Theorie des per-
manenten Ungleichgewichts, gepragt von der Tendenz zu destabilisierenden und
ungleichgewichtigen Abldufen, wie sie fiir unser Wirtschaftssystem typisch sind.
Okonomische Theorie muss deshalb in erster Linie die Basis fiir einen stabilititsori-
entierten Interventionismus bieten konnen. Dabei sah er zwei Strategien als moglich
an, die Verdnderung der Rahmenbedingungen des Systems und/oder die Gegensteu-
erung innerhalb des Systems — mit realistischerweise deutlich starkerer Gewichtung
der zweiten Strategie: »Ich glaube nicht, dass es das bestmdogliche System ist, aber
besser als vieles, das wir kennen.« (Rothschild 2009d)

Die Bedeutung von Unsicherheit als charakterisierendes Element des Wirtschafts-
geschehens und der Ursache von Ungleichgewichten lésst vielfach keine Wiederho-
lung von Ablaufmustern zu. Man steht haufig vor weitgehend neuen und einma-
ligen Konstellationen, wie im Wiirfelspiel mit einem »Wiirfel, von dem man nicht
weif3, wie viele Seiten er hat und ob er >unbiased« ist«. Immer wieder unterstreicht
er dabei die veranderte Rolle des Geldes in einer unsicheren Welt, in der implizite
und explizite Verpflichtungen das entscheidende Merkmal sind. Liquidisierbarkeit
von Vermogenswerten, der Bestand an finanziellen Aktiva und die wachsende Rolle
von Wertpapiermarkten unterschiedlichster Natur kreieren Rahmenbedingungen,
in denen permanentes Ungleichgewicht die Normalitat darstellt. Schlief3lich stehen
»Finanzmotive« dafiir, dass sich mit gestiegenem Einkommen und hohen Vermo-
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gensbestdnden der 6konomische Entscheidungsspielraum fiir Haushalte und Unter-
nehmen wesentlich erweitert hat.

In Summe ergibt sich ein Bild der wirtschaftlichen Entwicklung, in der Krisen
und Instabilititen zum Alltag des Wirtschaftsgeschehens gehdren und der Weg von
einem Ungleichgewicht zum nichsten die Realitdt bestimmt. Und damit schlief3t
sich der Kreis zuriick zu dem, wie alles begonnen hat: Wenn die Okonomie als Wis-
senschaft eine gesamtgesellschaftlich erstrebenswerte Rolle spielen soll, dann muss
sie sich an dem orientieren, wodurch die 6konomische Wirklichkeit geprigt ist:
»Wie funktioniert das Werkl heute?« (Rothschild 2006b). Und sie muss versuchen,
»s0 gut es eben geht« zu einer Verbesserung der Situation durch stabilisierende Wirt-
schaftspolitik beizutragen.

Und die Finanzkrise? Eine Collage

Auch wenn hier nur einige der Bausteine analysiert werden konnten, die zu einem
Verstandnis des Kurt Rothschild der Finanzkrise beizutragen vermogen, so ergibt
sich aus diesem groben Entwurf doch ein recht schliissiges Bild. Aber lassen wir ihn
selbst sprechen®:

»Der Neoliberalismus, dieses schone romantische Bild vom Kapitalismus ist von
Anfang an nicht richtig gewesen. Dieses Wirtschaftssystem kann funktionieren,
aber es kann nicht reibungslos funktionieren. Es ist so viel grundlegende Unsicher-
heit in dem System drinnen, sodass es von Vorneherein immer wieder zu Storun-
gen kommt. Ein Beispiel dafiir ist die Spekulation, wenn Giiter gekauft werden
nach denen beim Kdiufer iiberhaupt kein grundlegendes Bediirfnis besteht. Nimmt
das iiberhand fiihrt das zu den Blasen, die auch den Ausgangspunkt der jetzigen
Finanzkrise gebildet haben, z. B. am Hiusermarkt. Reifst dann die Kette und kon-
nen Forderungen nicht zuriickgezahlt werden, breitet sich das Problem aus. Das ist
auch der Grund, warum die Losung der Finanzkrise so schwer ist.«

»Jede Krise nimmt irgendwo ihren Ausgang, aber eben irgendwo. Die Theorie von
Minsky sagt, es kommen solche Krisen. Man konnte voraussehen, dass es wieder
zu einer Finanzkrise kommt, wo durch Spekulation unrealistische Preissteigerun-
gen entstehen und die Enttduschung dann zu einer Vernichtung von Werten fiihrt.
Was aber nur wenige geahnt haben war die Schéirfe und der Umfang der Krise. Es
mussten aber viele Voraussetzungen zusammenkommen, dass das diesmal solche
Folgen hatte, vor allem die Vernetzung. Die Weltwirtschaft ist eben dadurch ge-
kennzeichnet, dass sie verflochten ist (Tucholsky).«

»Finanzkrisen gibt es immer wieder, weil man immer wieder vergisst. Es gibt
dauernd Krisen. Fiir die Spekulanten sind Krisen wie Betriebsunfille. Zu verhin-
dern sind sie nur durch stirkere Regulierung, aber man hat schon auch aus der
Geschichte gelernt. Gelernt hat man, dass man gréfSere Bankenzusammenbriiche
nicht zulassen darf. Es ist ja auch das Hauptproblem der Finanzkrise, dass sie
Arbeitslosigkeit erzeugt. Regierungen, Zentralbanken und Politiker haben aus

der Geschichte gelernt, dass man massive Verschlechterungen im okonomischen
Bereich wegen der politischen Implikationen nicht zulassen darf. In der Praxis, da
hat noch ein gewisser Keynesianismus das neoliberale Denken tiberlebt.«
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»Eine breitere Sicht der Okonomie ist notwendig. Das neoliberale Konzept ist ja die
Vulgdrform einer 6konomischen Theorie, die genau auf die Interessen bestimmter
Entwicklungen zugeschnitten ist. Der diskrete Charme des Neoliberalismus tut so,
als ob es nur einen Weg geben wiirde, einen richtigen Weg. Es fehlt eine kritische
Sicht der Okonomie. Okonomie als Sozialwissenschaft ist notwendigerweise multi-
paradigmatisch. Es geht einfach darum, diese Einseitigkeit zu beseitigen. Die Neo-
klassische Okonomie wird benutzt um andere Ansditze aus der Okonomie drauflen
zu halten. Es muss etwas wirklich Anderes kommen, ohne damit zu implizieren,
dass man das Alte komplett wegwerfen sollte. Viel wichtiger ist es, die 6konomi-
schen und sozialen Zusammenhdnge von ihrer Wurzel her zu verstehen.«

»Es gibt keine Berechtigung fiir »0konomischen Imperalismus« in einer Wissen-
schaft, die frei von einem methodologischen Bias sein sollte. Eigentlich wollte ich ja
Physik studieren. Das ist auch der Reiz der Neoklassik fiir mich. Der Mainstream
ist gegen Pluralismus und er ist ein geschlossenes System. Und am Ende gibt es
dann ein Kapitel »Other Useful Models«. Die Forschung muss versuchen, Elemente
einzubringen, die jetzt relevant sind und die friiher nicht relevant waren. «
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Anmerkungen

1 Mein Rigorosum bei Kurt Rothschild spielte sich nach einem ganz dhnlichen Muster ab.
Ausgehend von der Aussage »Ich verstehe ja nichts von dem, was sie da in ihrer Disser-
tation (Gesamtwirtschaftliche Finanzierung und Offentliche Verschuldung) geschrieben
haben« folgte eine fast zweistiindige Tour de Force durch die Dogmengeschichte wie durch
die relevante moderne Theorie mit implizitem Priifungscharakter, die einen intellektuell
erschopft zuriicklieff und aus der man mit einem »Danke fiir die interessante Diskussion«
entlassen wurde.

2 Kurt Rothschild tiber einen Aspekte seiner eigenen Ausbildung an der Universitdt Wien
bei Prof. Mayer: »Es gibt auch eine Geldtheorie, hat er gesagt. Punkt. Fertig.« (Rothschild
2006b)

3 Die folgenden Darstellungen beruhen vor allem auf meinen Mitschriften und Unterlagen
zu den entsprechenden Lehrveranstaltungen an der Universitét Linz.

4 Basisliteratur waren die — nachhaltig zur tatséchlichen Lektiire in dieser Reihenfolge emp-
fohlenen - Biicher von Jarchow, Siebke-Willms, Patinkin, Kalmbach und Claasen.

5 Wie in dhnlicher Weise auch fiir die ihm immer wichtige Gegeniiberstellung von Klassik
und Keynes diente dafiir u.a. das Lehrbuch von Ackley (1973) als grundlegender Input.

6 Das hing wohl nicht zuletzt auch damit zusammen, dass er das Verfassen eines guten — und
wohl vor allem seinen Anspriichen geniigenden — Lehrbuchs zum Schwierigsten tiberhaupt
zéhlte.

7 Z.B. war Rothschild 1982 Mitunterzeichner einer Initiative fithrender Okonomen »for
a pluralistic and rigorous economics«. (American Economic Review, May 1982, p.xxv)

8 Dieser abschliefSende Teil stellt eine Collage aus Aussagen von Kurt Rothschild in einer
Reihe von Interviews sowie in Biirger und Rothschild (2009) und in den Wiener Stadt-
gespriachen 2009 (Rothschild 2009a) dar. Die Verantwortung fiir Auswahl, Anordnung,
Bearbeitung und Zusammenstellung liegt allein beim Autor dieses Beitrags.
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