bergsicht

KAPITEL 1
Arbeitslohn — ein Auslaufmodell ?

Man stelle sich einmal vor: zwei idealtypische
Welten, wie es sie niemals gegeben hat oder geben
wird, aber zum Zwecke der sauberen Gedankenfiih-
rung es wert sind, evoziert zu werden. In der einen
Welt, nennen wir sie Arkadien, gibt es nur den Produk-
tionsfaktor Arbeit. Jede Familie lebt von dem, was sie
selber herstellt. Es gibt keine Maschinen, die anderen
gehoren, kein Telefonnetz, keine Strassen. Der — selbst
in dieser extrem vereinfachten Wirtschaft unvermeid-
liche — Produktionsfaktor Land sei in dem Sinne unkri-
tisch, als er einfach vollig regelmissig jeder Familie zur
Verfiigung steht. In der anderen Extremwelt, sie konn-
te Robotien heissen, gibt es just den Produktionsfaktor
Arbeit nicht. Vielmehr nehmen intelligente Maschi-
nen vor, was bisher Menschen erledigt hatten, von der
Aussaat iiber die Getreideernte bis zum Brotbacken
und hin zum Verteilen der Backwaren an die Bevolke-
rung. Die Kindergartentante sei ein Roboter, ebenso
die Krankenschwester am Bett von Betagten. Von allen
Produktionsfaktoren gibt es nur noch das Kapital.

Irgendwo dazwischen liegt die realexistierende
Welt beziechungsweise sind die Tausenden von unter-
schiedlichen Wirklichkeiten, welche die verschiede-
nen Gesellschaftsstrukturen auf diesem Globus aus-
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machen. Thnen gemeinsam ist die Kombination von
Arbeit mit weiteren Produktionsfaktoren wie Land,
Fabriken, Wissen, Know-how, Finanzkapital und ande-
ren mehr. Die Kombinationsweise als solche sowie die
Art und Weise, in wessen Hand sich welche Faktoren
befinden, bestimmen sehr wesentlich die spezifische
Form des Zusammenlebens: Wie friedvoll oder aggres-
siv die Menschen miteinander umgehen, wie erfolg-
reich sich eine Gesellschaft auf internationaler Ebene
bewegt, wie optimistisch eine Jugend in die Zukunft
blickt. Um die Kombinationsweise von Arbeit mit an-
deren Produktionsfaktoren geht es im Buch des bis vor
kurzem véllig unbekannten franzésischen Okonomen
Thomas Piketty «Le capital au XXI¢siecle» (2013). In sei-
ner englischen Ubersetzung («Capital in the 215t Cen-
tury», Harvard University Press, 2014) wurde der gut
700-seitige Wilzer bisher in rund 300’000 Exempla-
ren verkauft. Solche Verkaufszahlen erzielt innert so
kurzer Frist sonst nur Belletristik wie die Harry Potter-
Binde oder der Da Vinci Code.

Das Buch ist schwere Kost und bewegt sich in
einer eigenen Gedankenwelt. Wir brauchten unsere
Vorstellungswelt von Arkadien und Robotien, um tiber-
haupt ansatzweise zu verstehen, worauf das Buch (viel-
leicht) hinauswill. Keine Frage: In Arkadien stellt sich
das «Piketty-Problem» nicht. Der erste Teil dieses Pro-
blems besteht nidmlich darin, dass Arbest, verglichen
mit dem Ertrag, den andere Produktionsfaktoren er-
zielen, schlechter entlohnt werde, wie er behauptet und in
unendlichen Datenreihen beziehungsweise Grafiken
nachzuweisen versucht. In Arkadien verfiigt jeder tiber
sein Humankapital und dessen Ertrag, und damit hat
es sich. Der Kapitalstock — das in dieser Versuchsan-
ordnung den Familien zur Verfigung gestellte Stiick-
lein Land — kann sich in Arkadien nicht vermehren.
Damit stellt sich auch der zweite Teil des «Piketty-Pro-
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blems» nicht, ndmlich die Frage der kiinftigen Verteilung
des Eigentums am Kapitalstock innerhalb der Bevol-
kerung. Piketty behauptet, dass die Verteilung dieses
Eigentums immer ungleicher werde und dass das eine
sozialpolitische Herausforderung globalen Ausmasses
darstelle. Als Gegenmittel schligt er eine scharfe, glo-
bal wirksame Besteuerung der immer geringer werden-
den Anzahlvon Supperreichenund Superverdienenden
vor. Doch dariiber spiter mehr.

In Robotien, wo niemand zu arbeiten braucht
beziehungsweise gar niemand mehr zur Arbeit zugelas-
sen wird, weil die intelligenten Maschinen alles besser
konnen, das heisst produktiver als die Menschen sind,
stellt sich hingegen nur noch das «Piketty-Problem», und
zwar dessen zweiter Teil. Namlich die Frage, wie das
Eigentum am Kapitalstock verteilt ist, da infolge der
Abwesenheit von Arbeit kein Arbeitseinkommen ge-
neriert werden kann und mithin die Ertrige aus dem
Kapital lebensnotwendig sind. Befinde sich in Robotien
das Kapital in der Hand von ganz wenigen Superrei-
chen, so wiirde sich fiir sie bald einmal eine «Dagobert
Duck-Situation» einstellen, also die bedauernswerte
Existenz im Innern eines Geldspeichers. Wovon sich
der Rest der Menschheit erndhren wiirde, ob der Kreis-
lauf von Produktion, Konsum und Kapitalertrigen so
tiberhaupt denkbar wire — hier stdsst das idealtypische
Exempel wohl an seine Grenzen, zeigt aber auch die
Relevanz von Pikettys Uberlegungen auf.

Hohe Anspriiche an das Vorstellungsvermégen
der Leser —was erklért dann aber den stupenden Erfolg
des Buches? Der Grund fiir den «Piketty-Hype», wie es
Andrea Kohler in der NZZ bezeichnete, liegt unse-
res Erachtens nicht in einer plotzlich entstandenen
Neidkultur gegen Hedge Fund-Oligarchen und Super-
manager. Bei allen schlechten Eigenschaften, die US-
Amerikaner haben mégen: Neid gehort typischerweise
nicht dazu. Der Bestseller-Erfolg griindet tiefer, genau
wie dies fiir die Occupy Wall Street-Bewegung auch
zutriffc. Piketty trifft die Seelen, indem er einerseits die
Sehnsucht nach Arkadien anstosst und andrerseits die
mulmige Befiirchtung nihrt, dass Produktivititsfort-
schritte den Arbeiter (im weitesten Sinne gemeint)
letztlich uberfliissig machen und der Mensch in Ab-
hingigkeit einer ihm immer unheimlicher werdenden
Real- und Kapitalmaschinerie gerit. Arkadien steht fiir
Calvin und Rousseau in Kombination: rechtschaffene
Arbeit im Schweisse deines Angesichts mit wohl-
verdienter Entlohnung. Kein Wunder, dass nicht die
franzosische, sondern erst die amerikanische Edition
Furore machte.

KAPITEL 2

Wenn ein schwer lesbares und mit enorm viel
Datenmaterial vollgestopftes Buch Furore macht, dann
muss es sich um das Phanomen eines Zeitgeistes han-
deln, den zu analysieren und qualifizieren es wert ist,
unbesehen davon, was vom konkreten Inhalt des Buchs
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zu halten ist. Bevor wir auf letzteren eintreten, wol-
len wir diesen Zeitgeist-Aspekt noch etwas ausbrei-
ten. Denn selbst wenn es so wire, dass alles, wirklich
alles Inhaltliche falsch wire (was keinesfalls zutrifft!),
miisste dennoch der buchstibliche Tsunami, den das
moglicherweise Falsche zur Folge hitte, auf dessen lin-
gerfristige Bedeutung hin diberpriift werden. Zumal ja,
wie schon angedeutet, das Buch in sehr handfesten
Empfehlungen zur scharfen Besteuerung Vermogender
und jener, die davon leben, endet und dafiir den morali-
schen Support und die akademische Legitimation liefert.
Die Erfahrung lehrt, dass es schwierig bis aussichtslos
ist, gegen den Zeitgeist anzukdmpfen. Man kann bes-
tenfalls mit ihm umgehen und halbwegs damit leben.

Die nicht mehr ganz Jugendlichen unter unseren
Lesern mogen sich noch an das Woodstock-Phinomen
Ende der Sechzigerjahre des letzten Jahrhunderts erin-
nern. Kurz, nachdem der amerikanische Eintritt in den
Vietnamkrieg unter dem damaligen US-Prisidenten
Lyndon B. Johnson noch bejubelt worden war, und mit-
ten in einem kalten Ringen zweier Atommaichte um die
Vorherrschaft in der Welt wurde damals sozusagen mit
dem Fligelschlag eines Schmetterlings, dem netten
Liedlein «Blowin’ in the Wind», vorgetragen mit Stim-
men von bestenfalls Lagerfeuerqualitit, ein Zeitgeist
freigetreten, welcher am Ende die michtige Militér-
maschinerie der USA zum Riickzug aus dem unseligen
Gebiet am Unterlauf des Mekongflusses zwang. Die
damit verbundene Niederlage lihmte Amerika wihrend
Jahren, nicht zuletzt auch wirtschaftlich, und wenn
nicht der Aufsteiger Ronald Reagan, einen vollig ande-
ren, neuen Zeitgeist vertretend, ans Ruder gekommen
wire, dann hitte sich fir den Rest des Jahrtausends
mit Gewissheit ein vollig anderer Verlauf der Welt-
geschichte ergeben — die Wende von 1989 sowie die
Hinwendung Chinas zu einer Wachstumspolitik wiren
wohl ausgeblieben oder hitten spiter und anders
stattgefunden. Nun geht es hier nicht um retrospektive
Geschichtsspekulation, sondern vielmehr um das Un-
terstreichen der Bedeutung des Zeitgeistes.

«Blowin’in the Wind» traf auf eine Jugend, die von
Eltern aufgezogen worden war, welche noch den Zwei-
ten Weltkrieg mit all seinen Entbehrungen, den offen-
kundig gewordenen Greueltaten und dem immensen
Blutzoll erlebt hatten, ihrerseits dann aber, felsenfest
an eine bessere, sicherere Zukunft glaubend, dem
Aufbau von materiellem Erfolg alles widmeten. Wood-
stock steht fiir eine tiefe Sinnkrise, fiir einen Genera-
tionenkonflikt, fiir eine erste Infragestellung zupa-
ckender Machtpolitik. Wirkliches Momentum erhielt
Woodstock aber gewiss nicht durch diese Negierung
des Gehabten, sondern durch den Gedanken der Ent-
fesselung, eines durch Rockmusik, Drogen und Free
Love ausgedriickten neuen Lebensgefiihls, das durch-
aus pseudoreligiose Ziige annahm.

Wofiir steht Piketty? Einerseits, wir haben es zu
entwickeln versucht, fiir eine romantische Vorstellung,
ja eine Verklirung von «Arbeit». Andrerseits fiir eine
Diamonisierung dessen, was ohnehin nur wenige wirk-
lich verstehen, nimlich «Kapital». Insofern sind wir,
wieder einmal, nahe bei Marx. Gebiindelt wird das
Unbehagen iiber die Bedeutungsverschiebungen zwi-
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schen Arbeit und Kapital mit dem Gleichheits- bezie-
hungsweise Gleichstellungsgedanken. Das Bild der sich
laufend 6ffnenden Schere zwischen Arm und Reich
wird mit seinen Daten unterlegt. Und drittens wird mit
der Idee einer globalen Reichtumssteuer einer nicht-
existenten Metainstanz eine Aufgabe zugedacht, wel-
che letztlich der Idee eines pseudoreligiésen Ablasses
niherkommt als einem konkret praktikablen Massnah-
menpaket gegen die Ungleichheit. Dieses dritte Ele-
ment ist verdichtig dhnlich der von Marx in Aussicht
gestellten «Diktatur des Proletariats», einem in Hegel-
schem Sinne durch den Aufstand der Arbeiterschaft und
durch die Inbesitznahme der Produktionsmittel zwangs-
ldufig herbeigefithrten Endzustand der Geschichte.
Die Gefahr, dass die herbeigesehnte Utopie partiell
und auf bestimmte Regionen beschrinkt (welche wohl?)
zum politischen Programm werden kdnnte, ist nicht von
der Hand zu weisen.

Dreierlei trifft also zusammen: erstens (durchaus
berechtigte) Gefiithle des Unbehagens beziiglich der
weiteren Entwicklung von Arbeit, Produktivitit und
Kapital. Zweitens die Evozierung von romantischen
Bildern (rechtschaffene Arbeit) und Wertvorstellungen
(Gleichheit!). Drittens ein quasimessianisches Weltgericht
(wer hat, dem wird genommen). Dieses Zusammen-
treffen hat das Potential, zu einem zeitgeistlichen Phi-
nomen mit enormer Sprengkraft und Langzeitwirkung
zu werden, und ist insofern ernstzunehmen. Grund
genug, dass wir uns mit dem Inhalt des Buches von
Piketty befassen. Es wurde vom Okonomen und No-
belpreistrager Paul Krugman als «bahnbrechendes
Meisterwerk» bezeichnet. Wir stellen dies in Frage und
werden dies begriinden. Zunichst aber zum Inhalt.

KAPITEL 3

Die 16 Kapitel von Pikettys Buch lassen sich in-
haltlich im wesentlichen in dre/ unterscheidbare Teile
gliedern, nimlich einen theoretischen Teil, in welchem
die Grundlagen der kapitalistischen Wirtschaft dar-
gestellt werden, einen empirischen Teil, in dem eine
grosse Menge von Daten zu Bevilkerungswachstum,
Kapitalstock, Produktivitit und Einkommen zusam-
mengetragen und einer Analyse unterzogen wird, und
schliesslich einen dritten Teil, in welchem die politi-
schen An- und Absichten des Autors gedussert werden.
Am Ende des dicken Buchs findet sich ein ausfiihr-
licher Anhang mit 687 Fussnoten und einem Sach- und
Personenregister.

Wie jede makrookonomische Studie unterstellt
selbstverstiandlich auch Piketty, dass Wirtschaft und
Gesellschaft durch grosse, aggregierte Zahlenkonstruk-
te in Zustand und Entwicklung hinreichend darstellbar
sind. Pikettys Daten beruhen im wesentlichen auf
Steuerregistern; andere makrodkonomische Studien
nehmen demgegeniiber oft Umfrageergebnisse zuhilfe.
Die Zahlenkonstrukte stehen untereinander in einer
theoretisch unterlegten Beziehung und sind zudem an
gewissen realen Gegebenheiten, zum Teil direkt, zum
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Teil indirekt, das heisst mittels bestimmter Annahmen,
oder auch nur unter Zuhilfenahme von Schitzungen
ablesbar.

Zunichst wendet sich Piketty den Begriffen von
Kapitalstock und Einkommen zu. Unter dem Kapital-
stock einer Gesellschaft versteht er alle Aktiven, die
besessen und auf irgendeinem Markt gehandelt werden
kénnen, also Land, Immobilien, Finanzkapital (Anteile
an Unternehmungen in Form von Aktien, Finanzgut-
haben usw.) und Aktiven im Ausland (Piketty, 2014,
S. 46 ff). Pikettys Betrachtungen unterliegen immer ei-
ner Netto-Sichtweise, das heisst, die Privatverschul-
dung wird abgezogen. Indirekt wird kollektives
Eigentum (wie Autobahnen, Staudimme usw.) vom Ka-
pitalstock ausgeschlossen, weil auch die Staatsschul-
den von den staatlichen Aktiva abgezogen werden und
sich das gemiss Piketty tiber die Zeit die Waage hilt.
Der Kapitalstock setzt sich somit aus dem privaten
und dem 6ffentlichen Nettovermégen zusammen. Aus-
geschlossen vom Kapitalstock ist das Humankapital,
weil, ausser in Gesellschaften mit Sklaverei, ja jeder
sich selber «besitzt» .

Kapital wirft eine Rendite r ab, wobei Piketty
damit die totale Rendite meint, den durch die Finanz-
theorie stipulierten «Total Return» (S. 52). Fir die Be-
rechnung der langfristigen Rendite auf dem Kapital
werden die Kapitalgewinne hingegen nicht beriick-
sichtigt (S.210f). Der Kapitalertrag wird vor Steuern
gerechnet (S.208).

Kapitaleinkommen und Lohneinkommen erge-
ben zusammen das Aggregat des «nationalen Einkom-
mens», wobei Piketty hier eine Bruttobetrachtung
wiihlt, also vor Steuern, Abziigen und anderen staatlich
bedingten Transferausgaben, aber auch vor den Ein-
nahmen, welche der Biirger aus Transferleistungen be-
zieht wie zum Beispiel aus dem Betrieb von Schulen,
der Subventionierung von Eisenbahnen, Theatern und
so weiter (S.18, S.180 fI)). Er begriindet diese Bruttobe-
trachtung mit dem Ziel, die Daten linderiibergreifend
vergleichbar zu halten.

Damit stosst Piketty zu seinen zentralen Aussagen
vor. Er stellt die Frage, wie sich Einkommen aus Arbeit
und Einkommen aus Kapital iber die lange Frist ver-
halten. Bei relativ tiefen Wachstumsraten, gegeben
beispielsweise durch die demographischen Umstinde,
und bei entsprechend relativ hoher Sparquote, nimmt
die Bedeutung des Kapitalstocks am Gesamteinkommen
stark zu (S.55, S. 173 ff). Aufgrund des Gesetzes des ab-
nehmenden Grenznutzens miisste bei grosser werden-
dem Kapitalstock die Rendite eigentlich zuriickgehen
(S.213ff). Piketty bezweifelt dies. Einerseits ldsst ge-
miss Piketty die historische Betrachtung der Kapital-
rendite eine andere Schlussfolgerung zu (S.222 — Wir
setzen hinter diese Behauptung ein entscheidendes
Fragezeichen, vgl. unten im Kapitel 4 der bergsicht).
Andrerseits muss selbstverstindlich die Substituier-
barkeit von Arbeit durch Kapital beriicksichtigt wer-
den. Die fir die sogenannte «Produktionsfunktion»
verwendete Cobb-Douglas Gleichung geht von einem
stabilen Kapitaleinkommen aus (S.218). Piketty stellt
dies in Frage, was bedeutet, dass die Substituierbarkeit
von Arbeit durch Kapital grosser ist, als von der Volks-
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Stark schwankender Kapitalstock
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einen ahnlichen Verlauf auf.

Quelle: Thomas Piketty, Capital in the 21st Century (2014). Darstellung: bergsicht M1 AG

wirtschaftslehre allgemein angenommen wird. Deshalb
legt Piketty nahe, dass  bei wachsendem Kapitalstock
nicht zuriickgeht, so dass der Anteil am Einkommen
durch Kapital stefgen wird. Daraus entsteht seine These

r>g

wobei r fiir den Kapitalertrag (ROA, Return on
Assets) steht und g fiir das gesamte Wirtschaftswachs-
tum (S. 25).

Wenn nun langfristig betrachtet r grésser als g
ist, dann steigt gemadss Piketty die Bedeutung von ver-
erbtem Vermégen an. Wer solches Vermdgen besitzt,
kann seinen Reichtum durch r steigern, wihrend jene,
die ausschliesslich von Einkommen aus Arbeit leben,
sich mit einem tieferen Wachstum ihres Lohnes
zufrieden geben miissen. Daraus ergibt sich zwangs-
laufig eine Konzentration der Eigentumsverhdltnisse am
Kapital. Dies miindet in ein gesellschaftliches Desas-
ter, so Piketty (S. 571).

Der empirische Tes/ des Buches ist reich an Lang-
zeitdaten, die gezwungenermassen auf Schitzungen
beruhen, so zum Beispiel die Annahme, dass das Pro-
Kopf-Einkommen zwischen dem Jahr o und 1700 nicht
gewachsen sei (die Weltbevilkerung wuchs in diesem
Zeitraum ebenfalls nur sehr gering, ndmlich um o.1 Pro-
zent p.a.) (S.73). Piketty geht davon aus, dass beide
Grossen, das Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens
und die Bevélkerungszunahme, einer Glockenkurve
dhneln mit Spitzenwerten zwischen 1950 und heute
(5.99). Dies ist in seiner Vorstellungswelt eine Bestiti-
gung dafiir, dass die Bedeutung des Kapitalstocks und
mithin die Bedeutung der Kapitalertrige am Gesamt-
einkommen wieder zunehmen. In vielen Grafiken zeigt
Piketty auf, dass dies wihrend langer Zeit genau umge-
kehrt war, dass nimlich das Verhiltnis Kapitalstock/
Gesamteinkommen seit dem Jahr 1700 laufend sank, am
markantesten wihrend den zwei grossen Weltkriegen
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sind, sondern eher Trend-
annahmen entsprechen. So
schitzt Piketty, dass die
genannte Verhiltnisgrosse
fur die ganze Welt bis ins
Jahr 2100 wieder auf etwa
700 Prozent steigen wird,
also dort ankommen wird,
wo sie im Jahr 1700 einmal
war, allerdings in einer vol-
lig anderen Zusammenset-
zung, indem das Agrarland
kaum mehr eine Rolle spielt,
die Kapitalgiiter (Robotien!) dagegen die ausschlagge-
bende (S.196).

Die fiir den franzosischen Okonomen entschei-
dende Einsicht, dass die Kapitalrendite in entwickel-
ten Lindern grosser ist als das Wirtschaftswachstum
und dass sich somit ein ernstzunehmendes Problem
fiir die Lobneinkommen ergibt, unterlegt er mit einem
relativ kurzfristig gewihlten Datenkranz fiir die Jahre
zwischen 1975 und 2010 (S.222). Ohne uns auf eine
Diskussion iiber die statistische Signifikanz so kur-
zer Datenreihen einlassen zu wollen (vor allem, wenn
man im tibrigen Daten aus ganzen Jahrtausenden ver-
wendet): Es trifft zu, dass aus Pikettys Daten fiir den
betreffenden Zeitraum eine solche Tendenz heraus-
gelesen werden kann.

Schliesslich gelangt Piketty zur Frage der Un-
gleichheit bei Verteilung vonVermégen und Einkommen.
In einer Reihe von Tabellen werden linderiibergrei-
fende, wihrungs-, aber vermutlich nicht kaufkraftbe-
reinigte Vergleiche angestellt. Quintessenz: Es gibt
markante Unterschiede. Die skandinavischen Linder
schneiden relativ egalitir ab, wihrend die USA4, mit
sich verschirfender Tendenz, als enorm unausgeglichene
Gesellschaft erscheinen. Den Grund dafiir sieht Piketty,
wohl nicht aus der Luft gegriffen, in der dort vorherr-
schenden Usanz der Entl6hnung von Spitzenmanagern.
So «verdient» die am besten gestellte Bevolkerungs-
gruppe (1 Prozent der Gesamtbevélkerung) rund 12 Pro-
zent des nationalen Gesamteinkommens, wihrendem
die 50 Prozent Tieflohnbeziiger sich lediglich 25 Pro-
zent des Gesamteinkommens teilen miissen (S.247).
Allerdings gilt auch hier: Es wird das Einkommen vor
Steuern und Abgaben und ebenfalls vor Transferleis-
tungen gemessen. Dies relativiert, je nach Land unter-
schiedlich, die Aussagekraft der Tabellen.

Ahnliches kann zur Vermdgensverteilung ge-
sagt werden. Auch hier glinzen die USA als enorm un-
ausgeglichene Nation: So hatten die Allerreichsten
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(wiederum 1Prozent der Bevélkerung) im Jahr 2010
offenbar 35Prozent aller Aktiven in ihren Hinden.
Von Sprengkraft ist die Vorstellung von Piketty, dass
bis im Jahr 2030 der amerikanische Mittelstand vollig
verarmen, wihrend die Klasse der Superreichen rund
die Hilfte aller Aktiven besitzen wird (S. 248). Anhand
von Langzeitgrafiken zeigt Piketty auf, dass sich die
Verhiltnisse im Laufe der Zeit stark verindert haben.
Wiederum sind es hier die zwei Weltkriege, die egali-
sierend wirkten; seither vergréssert sich offenbar die
Kluft (S.348).

Relativ kurz fallen dann die Folgerungen aus Theo-
rie und Empirie aus. Piketty stellt fest, dass Marktkrifte
allein nicht in der Lage sind, einen gesellschaftlichen
Ausgleich herzustellen (S.376). Vielmehr beziehungs-
weise im Gegenteil fithrt der den Marktkriften inne-
wohnende Drang nach héherer Effizienz und mithin
hoherer Produktivitit zu einer relativen Bedeutungs-
steigerung der Kapitalseite der Gesellschaft. Piketty
ordnet die exzessive Salarierungspraxis in den USA un-
kontrollierten Marktkriften zu, was selbstverstind-
lich zu diskutieren wire. Aufgrund seiner Erkenntnisse
empfiehlt Piketty eine stark progressive Steuer auf Kapi-
tal (S.572). Da Kapital fliichtig ist, miisste diese Steuer
global erhoben werden konnen. Piketty gibt selber zu,
dass die Idee utopisch sei (S.515) — wir haben uns tiber
den gerade daraus erfolgenden messianischen Effekt
und seine Gefahrlichkeit bereits ausgelassen. Die Bri-
sanz des Buches liegt genau darin beziehungsweise in
der Rezeption, die Buch und Utopie in den USA wider-
fahren ist. «That’s what they want to hear» sagte uns
ein profunder Kenner der Nation jenseits des Atlan-
tiks.

KAPITEL 4

Wias ist dartiber hin-
aus vom Buch zu halten? Es
ist ziemlich schwer leserlich.
Weil es, das mag wider-
sprichlich klingen, unwis-
senschaftlich verfasst ist.
Wie gross der Applaus ei-
nes Teils der Akademia auch
ausgefallen sein mag — die
Eloge von Paul Krugman
haben wir schon erwihnt,
anzufiigen wire dessen No-
belpreis-Kollege Joseph Stig-
litz — den Anforderungen an
Wissenschaftlichkeit gentigt
Pikettys «Kapital» nicht.
Denn der Verfasser stellt
zwar aufgrund seiner Theo-
rie konsistent erscheinende
Thesen auf, unterlisst es je-
doch diese nach den Regeln
der Kunst einer Falsifizie-
rung zu unterziechen bezie-
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hungsweise mit vertretbaren statistischen Methoden die
aufgestellten Behauptungen an der Realitit zu messen.
‘Was besonders drgert: Wenn Piketty etwas behauptet,
dann relativiert er dies regelmissig einige Seiten spiter.
Dies mit dem Effekt, dass ihm schwer beizukommen
ist, denn er nimmt auf diese Weise jedem denkbaren
Einwand den Wind aus den Segeln. Die Linge der ge-
wihlten Datenreihen ist willkiirlich. Im einen Fall geht
Piketty zuriick bis in graue Urzeit, im anderen Fall wer-
den sehr kurze Zeitraume gewihlt. Man kann sich des
Eindrucks nicht erwehren, dass solches um der eige-
nen Argumentation Willen geschieht.

So fiel uns auf, dass die fir ihn zentral wichtige
Aussage, der Anstieg des Kapitaleinkommens am Ge-
samteinkommen nimlich, von der Datenreihe her eini-
germassen passt, wenn man mit der Darstellung im
Jahr 1975 beginnt. Wiirde man fiinf fabre friiber ansetzen,
dann ergiben sich sehr viele Fragezeichen beziiglich
der Richtigkeit der Behauptung Pikettys. Weil dieses
Beispiel so augenfillig ist fiir die Vorgehensweise des
franzosischen Okonomen, geben wir hier seine Dar-
stellung (S.222) wieder, allerdings mit unserer Ergin-
zung um die Jahre 1970 bis 1975. (Freundlicherweise,
das muss man sagen, stellt Piketty die von ihm aufbe-
reiteten Daten zur freien Verfiigung, so auch die von
uns verwendeten Daten fiir die zusétzlichen fiinf Jahre.
Oder gehort das vielleicht ebenfalls zur Taktik, den
Kritikern den Wind aus den Segeln zu nehmen?)

Noch einmal: Es geht hier nicht um irgendeinen
argumentativen Nebenkriegsschauplatz, sondern, wie
oben hergeleitet, letztlich um die zentrale These r > g von
Piketty. Wenn es aber gar nicht zutrifft, dass von einer
nachweisbaren und systeminhirenten Uberhandnah-
me des Kapitaleinkommens die Rede sein kann, weil
die Daten zu diffus sind, dann fillt das ganze Machwerk
in sich zusammen. Ahnlich kritische Stimmen begin-
nen sich zu mehren. So fand beispielsweise die Financial
Times (25.5.14, S.1) Unregelmissigkeiten in Pikettys
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Datenreihen in Form von Fehlibertragungen aus origi-
nalen Datenquellen. An entscheidenden Stellen sollen
die originiren Datenquellen gar fehlen und die Daten
«konstruiert» worden sein.

Weitere Einwinde gegen Pikettys «Kapital» las-
sen sich unter den Gesichtspunkten korrekter Theo-
rie, seiner Methode beziehungsweise Datenquellen
sowie grundsitzlichen Aspekten ordnen.

Die These, dass r>g zu einem Bedeutungs-
gewinn des Kapitals im Verhiltnis zum Gesamt-
einkommen fiihre, ist aus theoretischen Griinden
(Zinseszinseffekt) nur haltbar, wenn simtliche Er#rige
aus Kapitaleinkommen reznvestiert werden und kein —
wie auch immer bedingter — Rickgang des Kapitals
stattfindet. Diese Annahmen vereinfachen die Realitit
enorm. Reichtum wird ja zum Teil bereits vor seiner
Akkumulation verbraucht, verjubelt oder karitativ ver-
teilt. Ausserdem konnen Weltkriege oder Naturkata-
strophen den Kapitalstock dramatisch reduzieren.

Pikettys Sicht auf «Kapital» ist eine sehr einge-
schrinkte. So fehlt, wie schon angemerkt, das Humanka-
pital und, wie der Harvard-Professor Hausmann unseres
Erachtens richtig bemerkte (FuW, 7.6.14, S. 2) der Fak-
tor Know-how vollstindig. Ohne diesen Faktor, in mo-
dernen Firmen wie Apple, Google oder Tesla von einer
kleinen Gruppe von Know-how-Trigern und Miteigen-
timern bewirtschaftet, kann man die heutige Wirt-
schaft nicht abbilden.

Pikettys Uberlegungenschliessen Risikoerwdigun-
gen nicht ein. Unseres Erachtens konnte es sein, dass r
langfristig grosser als g sein miisste, weil die Schwan-
kungen des Wirtschaftswachstums gegeniiber fritheren
Zeiten, sagen wir dem spiten 19. Jahrhundert, drama-
tisch geringer geworden sind. Als Folge davon ist der
Geldstrom aus Arbeitseinkommen deutlich regelmis-
siger geworden. Der Umstand, dass in vielen Familien
beide Ehepartner einen Lohn nach Hause tragen, redu-
ziert die Volatilitit des Arbeitseinkommens noch zu-
sitzlich. Demgegeniiber verhailt sich das Kapital enorm
volatil, und es konnen sehr lange « Durststrecken» oder
sogar Kapitalvernichtungen auftreten. Je nach Dyna-
mik der Haltedauer von Reichtum kénnen sich solche
Perioden sogar vermogensvernichtend auswirken. Uber
die Bedrohlichkeit einer Rendite r zu philosophieren,
ohne das Phinomen von Schwankungen miteinzube-
ziehen, ist deshalb nicht zielfithrend.

Die Unterscheidung zwischen Arbeitseinkom-
men und Kapitaleinkommen bei Piketty beruht auf
Vorstellungen der Industrialisierung, das heisst stammt
aus dem 19. Jahrhundert. Die Mischform der Einkom-
menssituation eines sehr wichtigen (vielleicht des
wichtigsten!) Teils der Wirtschaft, nimlich der Se/s-
standigerwerbenden, wird damit nicht abgebildet. Die
Selbstindigerwerbenden sind zwischen Lohneinkom-
men und Einnahmen aus Kapital, von steuerlichen As-
pekten einmal abgesehen, indifferent.
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Im weiteren werden in Pikettys Buch die Bemii-
hungen entwickelter Staaten, Ungleichheit durch Trans-
ferleistungen zu entschirfen, ausser Acht gelassen. Dies
ist insofern vollig unverstindlich, als er in seinen Emp-
fehlungen just auf das hinauswill, was er in seiner Em-
pirie vernachlissigt: Transferleistungen niamlich. Wie
in einer Analyse des schweizerischen Bundesamts fiir
Statistik (BFS Aktuell, Sept. 2013) dargestellt wird, sind
gerade in unserem Land die Transfermechanismen
(AHV, Steuern usw.) offenbar hoch efhizient. Der das
Ausmass von Ungleichheit reflektierende «Gini-Koef-
fizient» ist fur die Schweiz entsprechend tief.

In diesem Zusammenhang ist zu erwihnen, dass
wir nicht verstehen, wie Piketty snstitutionelles Sparen iber
Pensionskassen und andere Vorsorgeinstrumente in seinen
Verteilungsbetrachtungen berticksichtigt. In verschiede-
nen entwickelten Liandern, so unter anderen der Schweiz,
sind wir dank Pensionskassen der « Volksaktie» sehr nahe.
Ready for Robotien... Piketty ldsst auch die besonderen
Eigentumsverhiltnisse fiir die in der letzten Zeit entstan-
denen Staatsfonds aussen vor. Sie sind zu wichtigen, sprich
einflussreichen, und gewichtigen Eigentiimern von Un-
ternchmungen geworden. Sie stehen im Eigentum des
Kollektivs eines Landes und stellen mithin genau das Ge-
genteil einer Vermdgenskonzentration in den Hinden
weniger Kapitalisten dar. Gemiss Financial Times
(16.6.14, S.17) stehen weltweit derzeit USD 29,1 Billionen
marktfihiger Wertschriften in 6ffentlichem Eigentum.
Zumindest eine nicht ganz zu vernachlissigende Grésse...

Piketty verzichtet darauf, exogene Schocks wirk-
lich in seine Uberlegungen einzubezichen. So lassen
ihn die zwei Weltkriege im 20. Jahrhundert nicht nur
relativ kalt, sondern in seiner Datenwelt haben sie so-
gar einen positiven Effekt, da sie die fiir ihn so wichtige
Verhiltniszahl Kapitalstock/Gesamteinkommen sin-
ken lassen. Ebensowenig tritt Piketty auf die zwei Me-
gaschocks der jingsten Zeit ein, nimlich das Ende des
kalten Kriegs (und die damit verbundene Vervielfachung
der Produktionsfaktoren Land und Arbeit) sowie die
Explosion des Produktionsfaktors Know-how als Folge
der Technologierevolution. Entsprechend problema-
tisch erscheint uns die Extrapolation von (mdglicher-
weise richtig erkannten) Trends in eine ferne Zukunft.
Selbst bei langfristigen demographischen Prognosen
sollte man vorsichtig sein, geschweige denn bei so reagi-
blen Grossen wie Kapital und Einkommen.

In Pikettys Betrachtungen finden sich keine
Uberlegungen zur Persistenz von Reichtum. Ex betrachtet
die Verteilungsfrage vollig statisch. Fiir die Kohision ei-
ner Gesellschaft ist es aber vermutlich entscheidend,
wie dynamisch sich der Aufstieg in die Reihe der Vermé-
gendsten und Bestverdienenden sowie der Abstieg in
untere Vermogens- und Einkommensklassen gestalten.
Je tiefer die Dynamik, desto grosser ist vermutlich die
Gefahr, dass sich eine oligarchische Machtelite bildet,
deren Reichtum sich iiber gewihrte (Kartell-)Privilegien
bildet und erhilt.

Beinahe axiomatisch stellt sich die Frage, ob
Gleichheit tiberhaupt ein erstrebenswertes gesellschafts-
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politisches Ziel sei. Karl Popper schrieb: «If there could
be such a thing as socialism combined with individual
liberty, I would be a socialist still. For nothing could be
better than living a modest, simple, and free life in an
egalitarian society. It took some time before I recog-
nized this as no more than a beautiful dream; that free-
dom is more important than equality; that the attempt
to realize equality endangers freedom; and that, if free-
dom is lost, there will not even be equality among the
unfree» (K. Popper, Unended Quest, 2005, S.36). Fir
uns steht ausser Frage, dass es den Trade-off zwischen
Gleichheit und Freiheit gibt und dass deshalb die Maxi-
mierung eines einzigen Prinzips in ein gesellschaftliches
Desaster fithren muss.

Sodann: Ist es so sicher, dass ein steigender An-
teil (wenn das tiberhaupt so zutrife) von Kapitalein-
kommen am Gesamteinkommen mit Blick auf die
alternde Bevolkerung, die ja kein Lohneinkommen
mehr beziehen kann, so schlecht wire? Immerhin ist ja
recht eindriicklich, wie die moderne Gesellschaft das
heutzutage etwa 30-jihrige Dasein von Pensionierten
finanzieren kann. Vielleicht sind wir insofern Robotien
niher, als wir meinen.

Schliesslich —undletztlich fiir die Beurteilung des
Inhalts von Pikettys «Kapital» am entscheidendsten —
ist fiir uns die Frage, wie relevant denn eigentlich die
Einkommens- und Vermégensverteilung tiberhaupt ist.
Die Antwort auf diese Frage miisste am Anfang von Pi-
kettys Buch stehen. Dann kénnte man sich noch ent-
scheiden, ob sich die Lektiire wirklich lohnt. Leider
wird sie weder am Anfang noch spiter beantwortet, son-
dern einfach vorausgesetzt. Aus unserer Sicht gibe es
eine Kenngrosse, die deutlich besser tiber den Zustand
einer Gesellschaft Auskunft gibt als die Verteilung von
Einkommen und Vermégen: namlich die Frage der Dis-
paritit in den Konsummdglichkeiten (equality of consump-
tion). Was konnen sich Arme, was konnen sich Reiche
leisten? Wir vermuten, dass sich diese Grosse in den ent-
wickelten Landern iiber die letzten 150 Jahre dramatisch
verandert hat — zum Guten hin. Kaum eine Familie in
der Schweiz (und in vergleichbaren Lindern), deren
Gross- oder Urgrosseltern nicht irgendwann im Leben
einmal hitten hungern miissen. Neue Kleider, eine an-
standig beheizte Wohnung, ein Auto, Ferien? Gehort
heute alles zum Normalstandard. Ja, es gibt selbstver-
standlich auch in der heutigen Gesellschaft Menschen
in Armut. Und ja, es stimmt, nicht jeder kann sich einen
Maserati leisten. Aber mit einem Auto von A nach B
kommen: Das kénnen heute sehr viele. Deshalb in aller
Deutlichkeit: Auf Ebene des Konsums ist die entwickel-
te Welt sehr egalitir geworden. In diesem Sinne schiesst
der Inhalt von Pikettys Buch an den wirklich relevanten
Themen der Zeit vorbei.

KAPITEL 5

Unser Urteil iiber das angebliche «Meisterwerk»,
das gemiss Paul Krugman «die Art und Weise, wie wir
tiber Wohlstand und Armut denken, véllig neu ausrich-
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ten» wird, fallt entsprechend vernichtend aus. Es ist ein
Machwerk, ein nach allen Regeln der Kunst erstelltes
politisches Pamphlet, das aber gerade als solches das
Potential hat, Eckstein einer neuen Pseudoreligion zu
werden. Thr Credo wire die (nicht ganz neue) Idee der
Gleichheit und der Gleichstellung, ihre Waffe wire die
durch «wissenschaftliche» Methoden legitimierte Ex-
propriation mittels Hochstbesteuerung, was dank den
durch die OECD vorwirtsgetriebenen Fiskalmassnah-
men zwischen den Staaten kein Ding der Unmdéglichkeit
mehr ist. Wer sich in den héchsten Einkommens- und/
oder Vermoégensklassen bewegt — und unseres Erach-
tens auch jene, die deutlich darunter liegen, denn mei-
stens erwischt es bei solchen «Ubungen» auch den
Mittelstand, tut gut daran, seine strategischen Uberle-
gungen auf die weitere Ausbreitung dieser Pseudoreli-
gion auszurichten.

Damit konnte diese Ausgabe der bergsicht enden.
Wir wollen jedoch mit unserer Betrachtung nicht auf-
horen, ohne auf etliche verpasste Chancen im Zusam-
menhang mit der Frage der Weiterentwicklung des
Kapitalismus hinzuweisen. Wenn wir uns entschliessen
wiirden, ein Buch dariiber zu schreiben, dann kimen
uns einige Themen in den Sinn, iiber die es sich in der
Tat nachzudenken lohnt.

So muss einen die Substitution von menschli-
cher Arbeit durch intelligente Maschinen selbstver-
stindlich beschiftigen. Zu Beginn dieses Kommentars
beschrieben wir mit «Robotien» den Extremfall eines
ginzlichen Ersatzes menschlicher Verrichtungen durch
die Maschine. So utopisch diese Vorstellung sein mag —
in ihre Richtung bewegen wir uns ohne Zweifel, seit
die Automation um sich gegriffen hat, und wir tun dies
heute im Eilmarsch. Und es ist auch fraglos eine heikle
Thematik, welche Beschiftigung kiinftig jene Men-
schen in der Gesellschaft haben sollen, deren Arbeits-
leistung sowohl quantitativ als auch qualitativ der
intelligenten Maschine unterlegen sein wird. Dabei
muss es keineswegs um sogenannte «einfache» Verrich-
tungen gehen, im Gegenteil. Vor kurzem wurde uns
ein Automat fiir Knieoperationen vorgestellt. Er wird
einmal das nicht immer tiber jeden Zweifel erhabene
Geschnipsel von Chirurgen ersetzen. Von den Bearbei-
tungszentren in der Industrie wissen wir, wie prizise
solche «Arbeit» erledigt wird. Ob wir es wollen oder
nicht: Die Entwicklung weist in diese Richtung, und sie
wird voraussichtlich umfassender sein, als uns lieb ist.

Bedauerlicherweise verpassen wir es, iber die
damit verbundenen gesellschaftlichen und wirtschaft-
lichen Aspekte eine ernstzunehmende Debatte zu fiih-
ren. Biicher wie Pikettys «Kapital» mit eindeutiger
politischer Stossrichtung helfen wenig beziehungsweise
schaden eher, dass sich ein solcher Diskurs ergibt.
Dabei geht es bei solcherart Problemstellungen viel
weniger um «links» oder «rechts», als um das Stellen re-
levanter Fragen und um deren mégliche Beantwortung.
Wie, beispielsweise, soll die Einkommenssituation
substituierter Bevolkerungsteile organisiert werden?
Sind bedingungsloses Grundeinkommen oder die nega-
tive Einkommenssteuer vielleicht doch eine Diskussion
wert? Oder: Wie sollen substituierte Bevolkerungsteile
beschiftigt werden? Reichen Vergniigungsparks? Oder
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miissten neue Einrichtungen mit anderen, vielleicht
kreativeren Dimensionen erfunden werden? Wie ver-
hilt es sich mit der Sinnfrage des Lebens, wenn Ma-
schinen alles besser k6nnen? Was haben uns Theologen
und Philosophen dazu zu sagen? Werden wir uns vor
Langeweile umbringen? Drohen gar soziale Unruhen?
Welchen Stellenwert wird noch die Idee der Freiheit
einnehmen? Der Weg in Richtung von Robotien ist
wahrlich mit schwerwiegenden Fragen gepflastert.

Zweites Thema, iiber das sich unseres Erachtens
nachzudenken lohnen wiirde: Wie es sich denn wirk-
lich um die Frage der Gleichheit verhilt. Seit nunmehr
tiber 200 Jahren geistert diese Idee in der politischen
Praxis herum und hat mit Sicherheit viele Millionen
von Todesopfern auf dem Gewissen. Verstellen Daten-
berge wie jener von Piketty nicht méglicherweise gera-
dezu die Sicht auf die wirklichen Verhiltnisse? So weist
die von uns vermutete Differenz zwischen der (relativ
tiefen) Ungleichheit im Konsum und der méglicher-
weise (von Piketty stipulierten) steigenden Ungleichheit
bei Einkommen und Vermégen auf eine reale Verbesse-
rung der Verhiltnisse unterer Bevolkerungsschichten
hin, die am Datenkranz der Volkswirtschaftler vorbei-
gegangen sein miisste. Es misste sich um eine Art un-
sichtbare «windfall profits» handeln. Was meinen wir
damit?

Vor dreissig, vierzig Jahren kostete ein Gross-
computer, beispielsweise ein IBM von der 360er Serie,
mehrere Millionen Franken. Nur ganz wenige, eigent-
lich nur Unternehmungen und 6ffentliche Institutio-
nen wie Universititen oder Steuerimter, konnten sich
eine solche Maschine leisten. Heute, insgesamt gese-
hen nur sehr kurze Zeit spiter, hat jedermann, ob arm
oder reich, einen viel potenteren Computer in seiner
Tasche und in der Hand: das Smartphone. Dank ihm
hat sich der Faktor Humankapital enorm aufgewertet,
und dies quer durch alle Gesellschaftsschichten hin-
durch und tber Kontinente hinweg. Der relative
Reichtumseffekt fillt bei Armen deutlich stérker ins
Gewicht als bei Reichen. In den Daten der Volkswirt-
schaftler kommt diese Entwicklung nicht zum Aus-
druck. Es handelt sich aber mutmasslich um das
wichtigste sozialpolitisch wirksame Ereignis seit Ein-
fiuhrung des Buchdrucks oder der Volksschule oder des
Automobils.

Was wir vermuten: Dass in dieser Hinsicht
«Gleichheit» im Vormarsch war und immer noch ist. Das
«Endowment-Problem», ein von den Okonomen gross-
riumig umgangenes gesellschaftspolitisches Argernis,
hat sich dementsprechend entschirft. Das Endowment-
Problem beschreibt die real vorhandenen, enormen
Unterschiede in der Herkunft von Menschen. Es macht
beinahe alles aus, ob man in einem Slum von Nairobi
oder an der Goldkiiste des Ziirichsees geboren wurde.
Dank dem mobilen Grosscomputer in Form des Handys
hat sich, bei allen Vorbehalten und Bedenken beziiglich
der tbrigen Lebensumstinde, das Humankapital des
Slumbewohners vervielfacht, entsprechend hat sich
die Ungleichheit reduziert.

Die Geschichte geht weiter. Dank «Google Earth»
und dhnlichen Software-Produkten wird es méglich sein,
die Eigentumsrechte fiir Kleinstgrundstiicke (wie sie
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eben in Slums typisch sind) eindeutig und effizient zu
definieren. Die Definition von Eigentumsrechten ist
einerseits gewiss eine Frage der kulturellen Vorausset-
zungen (rechtsstaatliche Durchsetzbarkeit u. a. m.), and-
rerseits hingt sie aber vor allem auch von den damit
verbundenen Kosten ab. Diese haben sich durch die
neusten technischen Entwicklungen minimiert. Damit
werden die Armsten dieser Welt in den Besitz von
Eigentumstiteln gelangen kénnen, werden dadurch
kreditfihig und haben die Chance, sich auf diese Weise
endlich zu emanzipieren. Es besteht mit anderen Wor-
ten in relativ naher Zukunft die Mdglichkeit, durch
eine breitangelegte Landreform den Kapitalstock der
Welt beziiglich seiner Verteilung bei weitem entschei-
dender zu veridndern, als das jede noch so extreme (und
in ihren volkswirtschaftlichen Folgen wohl verheeren-
de) fiskalische Massnahme tun konnte. Wenn wir sel-
ber auch einen Traum triumen diirften, dann wire es
jener eines modernen Arkadiens, in welchem alle, auch
die Armsten, wenigstens ein Stiicklein Land besissen
und dank dem durch das Handy in seiner Potenz ge-
steigerten Humankapital ein lebenswertes Leben fiih-
ren kénnten.

Das alles ist, mit Verlaub, unendlich interessan-
ter als das iiber rund 700 Seiten ausgebreitete Gleich-
heitsgeschwurbel des Franzosen Piketty. Ihm sei aber
ein letzter Gedanke gewidmet — im Sinne einer mogli-
chen Chancenwahrnehmung: Piketty stiitzt sich fiir
seine Studie auf eine Menge von Daten, die er wohl
nicht alle selber gesammelt hat. Es gab fleissige Assis-
tenten, 6ffentliche Datenquellen, volkswirtschaftliche
Literatur — ein wertvolles 6ffentliches Gut also. Wie
wird wohl Monsieur Piketty die Verteilungsfrage fur
die anfallenden Royalties seines Bestsellers handha-
ben? Wird er sie als seine «wohlverdiente Entl6hnung
fur rechtschaffene Arbeit im Schweisse seines Ange-
sichts» selber verbuchen? Oder wird er sie sozialisie-
ren, zum Beispiel zugunsten seiner (durch das Kollektiv
finanzierten) Universitdt, damit wenigstens jemand
seiner utopischen Idee folgt? Cause a suivre.

KH, 23. JUNI 2014
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