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Postkeynesianische Finanzpolitik zwischen  
Gestaltungsoptionen und Steuerungsgrenzen* 
 
 
Von der finanzpolitischen Diskussion zur Pensée unique 

Die öffentliche Haushaltspolitik (Finanz- und Fiskalpolitik) gehört zu den 
umstrittensten Arenen der politischen wie der wissenschaftlichen Kontrover-
se. Dies kann natürlich nicht verwundern: Staatliche Aktivität – zumindest 
wenn es sich um prozeßpolitische Interventionen handelt – muß ihren Nie-
derschlag in den Finanzplänen der öffentlichen Körperschaften finden. Die 
öffentliche Haushaltspolitik ist deshalb der monetäre Spiegel der jeweiligen 
politischen Richtungen und Ideologien, die den Staat führen (vgl. Schumpe-
ter 1918). Kontroversen hierüber gehören zur demokratischen Kultur und 
sind Teil des Wahlaktes in repräsentativen Demokratien. Gleichermaßen 
zwangsläufig scheinen unterschiedliche wissenschaftliche Standpunkte zur Fi-
nanzpolitik, wenn wir uns vergegenwärtigen, dass es sich bei der Ökonomie 
um eine Disziplin mit mehreren Paradigmen handelt: Etwas grobgliederig 
können wir zwischen den walrasianischen Theorien mit ihrem am allgemei-
nen Gleichgewicht orientierten Selbststeuerungsoptimismus und den nicht-
walrasianischen, heterodoxen Theorien mit ihrem Festhalten an der inhären-
ten Krisenanfälligkeit des Kapitalismus unterscheiden (vgl. z.B. Gerrard 1996). 
Unabhängig von der Herleitung staatlicher Funktionen und der normativen 
Festsetzung der Bereitstellung öffentlicher Güter muß es zwischen den beiden 
genannten Paradigmen selbst dann zu kontroversen Auffassungen kommen, 
wenn man sich auf prozeßpolitische Eingriffe angesichts von ‚Marktfehlern‘ 
beschränken würde. Über dieses Schisma wird – in der gebotenen Kürze – 
später noch zu sprechen sein.  
Vor diesem Hintergrund muß es allerdings unverständlich erscheinen, dass es 
gegenwärtig weder in Politik noch Wissenschaft heftige Auseinandersetzungen 

                                                            
* Eine frühere Version dieses Papers wurde auf der Arbeitstagung 'Makroökonomie, Beschäfti-

gung und Nachhaltigkeit' vorgetragen, die am 13. Oktober 2000 in Berlin stattfand. Der Au-
tor schuldet den Teilnehmern dieser Tagung, insbesondere Elmar Altvater, Ingo Schmidt 
und Axel Troost, Dank für kritische Kommentare, die zu mancher Präzisierung zwangen. 
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um den richtigen Weg in der Finanzpolitik gibt – im Gegenteil: Es herrscht 
eine Einmütigkeit hinsichtlich der Konsoldierungsnotwendigkeiten wie nie 
zuvor. Im globalen Kapitalismus hat sich der ‚Washington Consensus‘ (vgl. 
Matzner 2000) ‚gesunder öffentlicher Finanzen‘ durchgesetzt, in der Europäi-
schen Union die im Stabilitäts- und Wachstumspakt festgelegte restriktive 
Auslegung der Maastrichter Konvergenzkriterien (vgl. Arestis/ McCau-
ley/Sawyer 2001). In der Bundesrepublik gibt es eine parteiübergreifende Ü-
bereinstimmung, dass nur ‚Sparhaushalte‘ Bestandteil guter, moderner Wirt-
schaftspolitik sein können. Mit ihrer ‚TINA-Rhetorik‘ (There is no alternati-
ve) ist es Bundeskanzler Schröder und Finanzminister Eichel gelungen, auch 
einer ‚linken‘ Partei im vormals ideologisch gespaltenen Wählerspektrum eine 
Finanzpolitik zu verabreichen, die schwerlich den Interessen ihrer Wähler-
schaft dient (vgl. Heise 1999 und dazu später mehr). Und in der Wissenschaft 
werden längst nur mehr die Risiken und Beschränkungen der staatlichen Fi-
nanzpolitik diskutiert, nicht mehr die Chancen und Möglichkeiten einer of-
fensiv gestalteten Haushaltspolitik (vgl. z.B. Schlesinger/Weber/Ziebarth 
1993). 
Bevor im nächsten Abschnitt das paradigmatische Schisma zwischen (neo-) 
walrasianischer und (post-)keynesianischer Finanzpolitik diskutiert wird, muß 
kurz auf das finanzpolitische Gebahren des staatlichen Akteurs in der Bun-
desrepublik während der letzten drei Jahrzehnte eingegangen werden, denn es 
spannt den Wahrnehmungsrahmen auf, der für die aktuelle Konsolidierungs-
diskussion und die TINA-Rhetorik maßgeblich ist. In der Entwicklung von 
der keynesianisch inspirierten Politik der Globalsteuerung der 1970er Jahre 
zur neoliberalen Politik des Nulldefizits der späten 1990er Jahre sind drei 
Phasen zu unterscheiden: 
Phase I (1970er Jahre): In dieser Phase kommt es durch den säkularen Fall 
der Wachstumsrate des BIP auf ein langfristiges Niveau von real etwa 2% 
(vgl. Lindlar 1997) und den gegenläufigen Anstieg des Zinsniveaus der öffent-
lichen Schuld auf real 2 – 4% einerseits zur Domar’schen Verschuldungfalle1, 
andererseits fällt die Investitions- bzw. Akkumulationsrate unter ihr Vollbe-
schäftigungsniveau und es entsteht dauerhafte Unterbeschäftigung. Die Zins-
Wachstums-Differenz allein bewirkt allerdings nur ein langsames Anwachsen 
der öffentlichen Verschuldung und Zinslast. 
Phase II (1980er Jahre): In dieser Phase reagieren Geld- und Finanzpolitik re-
striktiv auf die Entwicklungen der Phase I, denn auf die wachsende Verschul-
dung wird mit dem ‚Konsolidierungsreflex‘ geantwortet und die Notenbank 
sieht sich genötigt, durch geldpolitische Restriktionen jede Hoffnung – oder 
                                                            
1 Die Domar’sche Verschuldungsfalle tut sich immer dann auf, wenn der Zinssatz der öffent-

lichen Schuldpapiere über der Rate des Wirtschaftswachstums liegt – dann nämlich steigt die 
öffentliche Schuldenquote, wenn die laufenden Haushalte nicht (zinsbereinigte) Primärüber-
schüsse bilden. 
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Befürchtung – dass ein monetärer Bail-out (d.h. eine „Inflationssteuer“) ein-
treten könne, zunichte zu machen.2 Als Folge gerät die Akkumulationsma-
schine des Kapitalismus weiter ins Stottern, aber auch die Domar‘sche Schere 
geht noch weiter auseinander und ermöglicht trotz hoher Primärüberschüsse 
und einer deutlichen Kürzung der strukturellen Netto-Neuverschuldung – 
den Insignien der Konsolidierung – keine Rückführung der Schuldenquote, 
da die gesamte Netto-Neuverschuldung als kreislauftheoretisches Residuum 
weiterhin hoch verbleibt. 
Phase III (1990er Jahre): In der dritten Phase schließlich werden die Phäno-
mene 'hohe Staatsverschuldung', 'hohes jährliches Defizit' und 'geringes 
Wachstum, hohe Arbeitslosigkeit' in einer Weise miteinander verquickt, daß 
eine Politik des 'Balanced Budget' als eigenständiger Selbstzweck, nicht aber 
als Endziel einer wachstums- und beschäftigungsoptimierenden Haushaltspo-
litik begriffen wird (vgl. Domar 1993).3 Dabei geht es dann nicht mehr allein 
um die Forderung nach einer 'soliden' Finanzpolitik, sondern um den Staat 
und seine Aufgabenbereiche im allgemeinen:  
„Die Attacke gegen die Staatsverschuldung symbolisiert nur einen 'Stellvertreterkrieg', denn das 
eigentliche Angriffsobjekt ist der Interventionsstaat, weil die Markttheoretiker eine Zurückfüh-
rung des Staatsanteils am realen Sozialprodukt wünschen.“ (Lübke 1988: 155) 

Die Kernbereiche der Bereitstellung öffentlicher Güter stehen zur Diskussion, 
restriktive Haushaltspolitik ist zur unhinterfragten 'pensée unique' geworden.4 
Die implizite Rückführung der öffentlichen Ausgaben- und Steuerquote ver-
schwindet in der bundesdeutschen Haushaltsentwicklung hinter der histori-
schen Einmaligkeit der Finanzierungserfordernisse der deutschen Einheit, läßt 
sich aber in anderen europäischen Ländern gut nachvollziehen. 
In der Bundesrepublik kam den ‚TINA-Rhetorikern‘ ein kontinuierlicher An-
stieg der öffentlichen Schuldenquote von 20% in den frühen 1970er Jahren 
auf über 60% Ende der 1990er Jahre zwar gerade recht, um Kritiker einer 
eindimensionalen Sparpolitik als ‚Ewiggestrige‘ zu brandmarken (vgl. z.B. 
Hüther/Wolff 1994), doch zeigt z.B. die Entwicklung in Großbritannien, dass 
es selbst bei kontinuierlich fallender Schuldenquote und erfolgreicher Konso-

                                                            
2 Dieses Interaktionsmuster kann zumindest gezeigt werden, wenn – wie in der Bundesrepu-

blik – der Geldpolitik der autonomen Bundesbank eine 'Stackelberg-Führerschaft' zugestan-
den wird (vgl. Heise 2000b: 6ff). In Österreich beispielsweise, wo die Geldpolitik fast voll-
ständig an die Vorgaben der Bundesbank gekoppelt ist und deshalb eine Interaktion mit 
den nationalen Politikträgern nur in Maßen erfolgt, konnte die Finanzpolitik einen expansi-
veren Kurs fahren.  

3 Einer der renommiertesten, schulenungebundenen Ökonomen der Gegenwart – Willem Bui-
ter – verweist auf die ökonomische Unsinnigkeit einer Politik des 'Balanced Budget': „Both 
the 'classical' and the 'keynesian' approaches to financial policy reviewed in this paper force 
one to conclude that a balanced budget policy is very likely to be harmful in a wide range 
of circumstances.“ (Buiter 1983: 68).  

4 Unter welchen sozio-ökonomischen Umständen dieser 'pensée unique' in der Bundesrepu-
blik entstehen konnte, habe ich in Heise (1999) und Heise (2000a: 449ff.) beschrieben.  
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liderung durch finanzpolitische Expansion gleichwohl gelingen kann, nicht 
nur ein Klima des Staats- und Interventionsskeptizismus zu schaffen, sondern 
sogar der eigenen Politik die Konnotation der Sparsamkeit zu geben.  
 
Die Politik der öffentlichen Haushalte – in Zahlen gegossene  
politische Gestaltung statt wirtschaftspolitischer Administration 

Karl Mannheim (1936) hat darauf verwiesen, daß Politik ohne Optionen kei-
ne 'Politik' sondern lediglich 'Administration' ist. Wer also bestreitet, dass es 
unterschiedliche Konzeptionen von Wirtschaftspolitik im allgemeinen und 
Finanzpolitik im besonderen gibt – Gerhard Schröder prägte die Sentenz von 
der 'modernen' Wirtschaftspolitik als Ersatz für sozialdemokratische oder 
konservative Wirtschaftspolitik –, der ist entweder von der genannten 'pensée 
unique' gänzlich geblendet oder glaubt, ein zeitgeistiges Makro-Klima5 für 
seine politischen Zwecke nutzen zu können. Bevor wir diese genuin polit-
ökonomische Frage etwas weiter beleuchten wollen, müssen wir uns zunächst 
weiter mit der 'Policy-Ebene' – also dem materiellen Teil der Lehre der Wirt-
schaftspolitik – befassen: In einer modellgestützen Wissenschaft wie der Ö-
konomie darf es nicht verwundern, daß die Wissenschaftler die reale Welt 
immer durch den Filter ihrer Modelle sehen. Ob man an einer gleichge-
wichtszentrierten Weltsicht à la Léon Walras festhält oder eine Betrachtung 
bevorzugt, die Raum für Krisen, fehlerhafte Entwicklungen und folglich In-
terventionen hat, unterliegt im wesentlichen einer ideologischen Prädispositi-
on des Wissenschaftlers – wobei 'Ideologie' hierbei respektive mit 'positives 
Idealbild' wie 'Verschleierung tatsächlicher Begebenheiten' übersetzt werden 
kann. Auch der empirische Test – der Blick in die reale Welt – ermöglicht in 
einer nicht-experimentellen Disziplin nicht wirklich die Diskriminierung zwi-
schen den Modellen.  
Es bleibt die Überzeugungskraft der Grundannahmen, ohne die keine Theo-
rie auskommt. Immerhin hält ein – wenngleich immer kleinerer – Kreis von 
Fachökonomen die Annahme tauschtheoretischer Grundstrukturen moderner 
Gesellschaften und die Rationalitätsannahme walrasianischer Theorien für 
unzulänglich – ohne diese aber ließe sich die finanzpolitische Skepsis des 
Barro-Ricardo-Äquivalenztheorems (BRÄT) kaum ernsthaft begründen6 und 
die folgende Beschreibung der Fragestellung der walrasianischen Finanztheo-

                                                            
5 Mit Makro-Klima sind herrschende gesellschaftliche Leitbilder wie Individualität oder Kol-

lektivität, Egoismus oder Solidarität, Materialismus oder Post-Materialismus etc. gemeint; 
vgl. Heise (2000b: 450). 

6 Wenn hier das BRÄT des Rationalen-Erwartungs-Monetarismus als Leitbild der walrasiani-
schen Finanzpolitik ausgewählt wird, dann nicht etwa um einen leicht zu attackierenden 
Strohmann zu konstruieren, sondern ausschließlich, weil das BRÄT die konsequenteste 
Formulierung der Logik der Politikunwirksamkeit ist und deshalb einer finanzpolitischen 
Konzeption die Grundlage liefern kann. Vgl. hierzu Manfred Streit (2000: 298).  
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rie bliebe unverständlich: „Nicht die Stabilisierungsleistungen der Fiskalpoli-
tik in einer instabilen Wirtschaft werden untersucht, sondern die Destabilisie-
rungen eines stabilen Systems qua Fiskalpolitik“ (Duwendag 1980: 59).  
Die (neo-)walrasianische Theorie geht davon aus, daß die Finanzpolitik nicht 
in der Lage sei, einen dauerhaften Einfluss auf das Wirtschaftswachstum aus-
zuüben – wenn aber das Wirtschaftswachstum quasi exogen gegeben ist (‚na-
türliche Wachstumsrate‘), dann bleibt es zunächst unbestimmt, ob der staat-
liche Akteur sich verschulden (finanzpolitische Expansion) oder aber sparen 
(finanzpolitische Restriktion) soll. Vor dem Hintergrund einer Vollbeschäfti-
gungssituation – allerdings auch nur dann – bedeutet öffentliche Verschul-
dung entsprechende private Sparsamkeit – ein Phänomen, das besser bekannt 
ist als ‚crowding out‘ (Verdrängung) privater Ausgaben (Konsum- und Investi-
tionsausgaben) durch öffentliche Verschwendung. Wenn dann unterstellt 
wird – was gewöhnlich geschieht –, dass private Mittelverwendungen per se, 
d.h. ohne weitere Erklärungsnotwendigkeit, effizienter sind als öffentliche 
Ausgaben, wird die Rationalität ausgeglichener und möglichst beschränkter 
öffentlicher Haushalte deutlich. Empirisch kaum ernsthaft bestreitbare Effek-
te der Finanzpolitik werden dann entweder auf kurzfristige Ungleichgewichts-
situationen – also konjunkturelle Phänomene – oder auf die beschränkte Ra-
tionalität der Wirtschaftssubjekte geschoben. 
Ob der Siegeszug dieser walrasianischen Modellwelt in der ökonomischen 
Disziplin auf die hohe Reproduktionsfähigkeit der beteiligten Wissenschaft-
lern oder die formale Eleganz des Modells zurückzuführen ist, sei dahinge-
stellt, er ist gewiss nicht durch den überlegenen empirischen Gehalt – also 
den offensichtlichen Einklang mit der realen Welt – gedeckt. Die Akzeptanz 
der aus dieser Modellwelt ableitbaren, restriktiven Haushaltspolitik auf der 
Politics-Ebene – also unter Einbeziehung der Interessengebundenheit von 
Wirtschaftspolitik – scheint einfacher zu erklären zu sein: Einerseits dient sie 
den Interessen der Meritokratie (vgl. Heise 1999), die bei zunehmender Ho-
mogenität des sozioökonomischen und soziokulturellen gesellschaftlichen 
Kontextes insbesondere der politischen Einflußträger stärker als früher gesell-
schaftliche Weltbilder prägen. Andererseits darf nicht unterschätzt werden, 
welche Bedeutung unter den Bedingungen unsicherer Anschlußkommunika-
tion vom wirtschaftlichen zum politischen System simplen, eingängigen 
Symbolen im (wirtschafts-)politischen Prozess zukommen kann. Das 'Balan-
ced Budget', der 'Sparhaushalt' mag ein solches Symbol sein, dessen intuitive 
Eingängigkeit auf einen Selbsterfahrungswert der Individuen (die in diesem 
Zusammenhang vor allem Wähler sind) setzen kann. Schließlich kann es in 
einer Welt, in der ökonomische Zusammenhänge sehr komplex sind und nur 
bedingter politischer Steuerbarkeit unterliegen, sinnvoll sein, den Instrumen-
teneinsatz und nicht die Erreichung von Zielen zum Erfolgskriterium der ei-
genen Politik zu stilisieren. 
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Für mich steht aber außer Frage, daß die Popularität des walrasianischen 
Modells auch mit den Problemen der standard- und linkskeynesianischen Al-
ternativen zu tun hat.7 Auf der theoretischen Ebene ist es den mitunter pro-
minenten Standard- und Linkskeynesianern nicht gelungen, die für das 
Gleichgewichtsmodell zentrale Annahme der Gültigkeit des Walrasschen Ge-
setzes bzw. dessen klassischen Pendants – des Sayschen Theorems – konsi-
stent zu widerlegen.8 Dieses Versäumnis implizierte – bei aller berechtigten 
Kritik an manch unrealistischer Annahme im 'protective belt' des walrasiani-
schen Paradigmas – die Möglichkeit der Opponenten, die Alternativen zu 
bloßen 'Theorien der Depression' (also kurzfristigen Abweichungen vom Pfad 
der Glückseligkeit) zu stempeln und verleitet die Befürworter zu einem carte-
sianischen Interventionsoptimismus, der gewissermaßen das Pendant zum 
Selbststeuerungsoptimismus der walrasianischen Theorie abgibt. Für die hier 
zur Diskussion stehende Finanzpolitik aber ist die Zyklik des Krisenphäno-
mens von besonderer Bedeutung, denn sie ermöglicht es einerseits, die Frage 
nach der Nachhaltigkeit einer gegensteuernden Finanzpolitik auszublenden 
und reduziert andererseits die Komplexität der Ursachen- und Wirkungsana-
lyse enorm. Die wirtschaftspolitische Trinität der Alternativen – Lohnsteige-
rungen und Umverteilung zur Förderung der Massenkaufkraft, staatliches De-
fizit-spending zur Abschöpfung brachliegender privater Ersparnisse und geld-
politische Expansion – mag theoretisch unzureichend sein9, sicher aber ist 
der Neuigkeitsgehalt gegenüber den diskreditierten Nachfragepolitiken der 
1970er Jahre zu gering, um in 'modernen Zeiten' über den engen Kreis der 
Adepten hinaus Anhänger zu finden. 
Die heterodoxe Forschung der letzten zwei bis drei Jahrzehnte hat auf der 
theoretischen Ebene mit der Entwicklung eines geldwirtschaftlichen Paradig-
mas (oder, in Keynes'scher Terminologie, einer monetären Theorie der Pro-
duktion) die Grundlage für das Verständnis einer dauerhaft, eben nicht nur 
zyklisch vom Vollbeschäftigungsgleichgewicht abweichenden kapitalistischen 
Ökonomie gelegt10, in dem ein solcher Zustand nicht als 'Krise', als Markt-
versagen verstanden werden muß, sondern als Normalzustand einer durch 
Rationalkalküle unter Unsicherheitsbedingungen (in einer nicht-ergodischen 

                                                            
7 Unter ‚Standardkeynesianismus‘ ist die Lehrbuchdarstellung der Keynesianischen Makro-

ökonomik gemeint, wie sie von Sir John Hicks (1937) begründet wurde und in Deutschland 
insbesondere von Karl Schiller in Wissenschaft und Politik vertreten wurde, mit ‚Linkskey-
nesianismus‘ sind jene Versuche gemeint, die die marxistische Unterkonsumtionstheorie mit 
der standardkeynesianischen Theorie mangelnder effektiver Nachfrage zu verbinden suchten 
und in Deutschland insbesondere von der ‚Memorandumgruppe‘ vertreten wird. 

8 Vgl. hierzu die Kontroverse um die Ungleichgewichtstheoretiker der ‚Neuen Keynesiani-
schen Makroökonomik‘: u.a. Clower (1965); Leijonhufvud (1968); Malinvaud (1977). Kri-
tisch dazu: Gale (1981); Priewe (1984), zusammenfassend: Hagemann/Kurz/Schäfer (1981). 

9 Man vergleiche dazu z.B. die Kontroverse zwischen Riese (1979) und Hickel (1979). 
10 Vgl. u.a. Davidson (1978); Davidson (1994); Palley (1996); Heise (1991); Betz (1993). 
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Welt) gesteuerten Volkwirtschaft. Der durch die Interdependenzen der Hand-
lungen der Akteure erkennbare Komplexitätsgrad muß auf der 'Policy-Ebene' 
zwar nicht zum wirtschaftspolitischen Nihilismus eines Non-Dezisionismus 
(vgl. Riese 1998), wohl aber zur Anerkennung einer lediglich bedingten Steu-
erbarkeit führen. Vor allem aber stellt sich für die Finanzpolitik des staatli-
chen Akteurs nun ganz offensichtlich die Frage der Nachhaltigkeit: Wie kann 
dauerhafte Intervention und/oder sozialpolitische Abfederung finanziert wer-
den, ohne die Grenzen der finanziellen Belastbarkeit des Staates zu über-
schreiten? Gibt es solche Grenzen überhaupt und wie lassen sie sich bestim-
men? 
 
Finanzpolitik zwischen Notwendigkeit und Machbarkeit – Nach-
haltigkeit als ein Konzept überzyklischer Interventionspolitik 

Auf der Grundlage eines postkeynesianischen Modells (vgl. z.B. Heise 1991; 
Betz 1993) läßt sich mit der Unterscheidung eines systemischen und eines in-
stitutionellen Defekts die dauerhafte Interventionsnotwendigkeit der öffentli-
chen Haushaltspolitik in reifen marktwirtschaftlich organisierten Ökonomien 
ebenso begründen wie die Notwendigkeit zur Verhaltensabstimmung der so-
zio-ökonomischen Politikträger – zu letzterem später noch mehr. Zunächst 
geht es um die Erstellung öffentlicher Güter durch den staatlichen Akteur. 
Dabei kann der Bedarf an öffentlicher Güterversorgung mittels der klassi-
schen 'Theorie des Marktversagens' (Allokationsfunktion) ebenso ermittelt 
werden wie durch normative Zielsetzungen (Distributions- und Stabilisie-
rungsfunktion) mittels politischem Diskurs. Soziale Sicherung wie auch Voll-
beschäftigung zumindest auf dem Niveau entwickelter Wohlfahrtsstaaten 
müssen Gegenstand der politischen Willensbildung sein und können nicht 
mehr allein aus den Funktionsbedingungen des kapitalistischen Systems her-
aus abgeleitet werden.11 Eine Unterscheidung in konsumtiv und investiv ver-
wendete öffentliche Güter erscheint von einem analytischen Standpunkt aus 
zweierlei Gründen gerechtfertigt: (1) Im Hinblick auf die Ressourcenaufbrin-
gung muß differenziert werden, ob die Erstellung der öffentlichen Güter 
steuer- oder – zumindest anteilig – kreditfinanziert werden soll; (2) im Hin-
blick auf die Interventionsursache sollte stärker als im Standard- und 
Linkskeynesianismus differenziert werden zwischen den verschiedenen Kom-
ponenten der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage: Verantwortlich für 'the long-
term problem of full employment' ist eine systembedingte Investitionsschwä-
                                                            
11 Während in der traditionellen Theorie Arbeitslosigkeit als 'Marktfehler' verstanden würde 

und Vollbeschäftigung dann als Funktionsbedingung gelten könnte, so gilt dies im Ver-
ständnis der postkeynesianischen Theorie mit ihren multiplen Beschäftigungsgleichgewich-
ten offensichtlich nicht. Vollbeschäftigung ist hier eine spezielle Situation, deren Herbeifüh-
rung durch politische Willensbekundung und entsprechende Beschäftigungspolitik erst er-
zeugt werden muß. 
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che, die nicht eigentlich auf einer Unterkonsumtion, sondern einer liquidi-
tätspräferenztheoretischen Determinantion der Opportunitätskosten der In-
vestition – des Zinssatzes – beruht. Mit dem späten Keynes (vgl. Keynes 
1943/1980) können wir also zwischen einem 'laufenden Budget' ('current 
budget') und einem 'Investitionsbudget' ('capital budget') unterscheiden, wo-
bei im laufenden Budget alle nicht-investiven Ausgaben wie Sach- und Perso-
nalaufwand, Sozialtransfers etc. erfaßt werden, während im Investitionsbudget 
lediglich die investiven Ausgaben verbucht werden. Das laufende Budget 
muss seiner Natur nach im zyklischen Durchschnitt ausgeglichen werden 
durch entsprechende Steuereinnahmen, seine Höhe richtet sich nach dem 
politisch vermittelten Wunsch auf Inanspruchnahme öffentlicher Güter mit 
wesentlich allokativer und distributiver Funktion.12 Das Investitionsbudget 
hingegen übernimmt die Stabilisierungsfunktion in jenem Ausmaß, wie der 
politische Wille eine Annäherung an Vollbeschäftigung erwünscht.13 Mit Hil-
fe des Investitionsbudgets versucht der Staat also die Volkswirtschaft in der 
Nähe des Potentialpfades zu halten – hier nun kommt die Notwendigkeit ei-
ner Kreditfinanzierung öffentlicher Güterbereitstellung ins Spiel und die Fra-
ge nach deren Grenzen. Die Höhe des Investitionsbudgets hängt von der ge-
wünschten Infrastrukturausstattung und der 'Investitionslücke' – also der Dif-
ferenz zwischen 'Vollbeschäftigungsersparnis' und privater Investitionstätig-
keit – ab, der Anteil der dauerhaften Kreditfinanzierung muß sich dem 
Nachhaltigkeitsanspruch stellen.  
Mit Luigi Pasinetti (1998) und Olivier Blanchard et al. (1990) können wir 
'Nachhaltigkeit' (sustainability) als jenes Haushaltsdefizit (oder -überschuß) 
definieren, das eine als optimal empfundene Schuldenquote zumindest stabi-
lisiert. Unter gewissen Bedingungen14 bedeutet dies gleichzeitig die Stabilisie-
rung eines Primärbudgets – also die Konstanz der finanzpolitischen Hand-
lungsspielräume. Es läßt sich leicht zeigen, daß die in diesem Sinne 'nachhal-
tige' Defizitquote (S/Y) von der Wachstumsrate des BIP (g) und der 'optima-
len' Schuldenquote (D/Y) bestimmt wird: 
 
 

                                                            
12 Wobei die soziale Abfederung mit distributiver Ausrichtung natürlich auch stabilisierende 

Funktion übernehmen kann und soll. 
13 Selbstverständlich werden öffentliche Investitionen in jenen Feldern getätigt, die – aufgrund 

von Marktversagen oder kollektiver Bestimmung (meritorische Güter) – privaten Investitio-
nen verschlossen bleiben. In diesem Sinne übernimmt das Investitionsbudget auch Allokati-
onsfunktionen. 

14 Die Bedingung – unrealistisch wohl, aber praktisch von nachrangiger Bedeutung – ist ein 
konstanter Zinssatz auf die öffentliche Schuld. Die Annahme wird nur dann wirklich prob-
lematisch, wenn wir eine Inflationierung zum Abbau der Realschuld (Inflationssteuer) zulie-
ßen – dann nämlich müßte sich dies in einer Erhöhung des Zinssatzes und folglich einer 
Beschränkung der finanzpolitischen Spielräume niederschlagen. 
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(1)   S/Y = g (D/Y)  

mit S = öffentliche Netto-Neuverschuldung; Y = Volkseinkommen;  
g = Wachstumsrate des Volkseinkommes; D = öffentlicher Schuldenstand 
 
Für den Primärhaushalt ergibt sich: 
 
(2)   SP/Y = (i – g) (D/Y)  

mit SP = Primärüberschuss; i = Zinssatz auf öffentliche Schuldpapiere 
 
Es ist leicht einsichtig, daß eine hohe 'optimale' Schuldenquote leichter zu 
stabilisieren ist (also eine höhere 'nachhaltige' Defizitquote erlaubt) als eine 
niedrigere, andererseits eine niedrigere 'optimale' Schuldenquote einen größe-
ren finanzpolitischen Handlungsspielraum zuläßt als eine höhere 'optimale' 
Schuldenquote. Es ergibt sich also ein trade off zwischen heutiger Neuver-
schuldungsmöglichkeit (mit den entsprechenden Vorteilen für den staatlichen 
Akteur) und der künftigen Handlungsbeschränkung (mit den entsprechenden 
Nachteilen für den staatlichen Akteur; vgl. Abb. 1): Wir wollen annehmen, 
der staatliche Akteur – die Regierung – bilde sich eine Vorstellung über die 
Abwägung (Präferenzen) von gegenwärtigem Nutzen zusätzlicher Hand-
lungsmöglichkeiten durch Neuverschuldung einerseits und künftiger Hand-
lungsbeschränkung bei steigendem, notwendigen Primärüberschuß anderer-
seits15 – damit läßt sich nun eine 'optimale' Schuldenquote (bei gegebenem 
Wirtschaftswachstum g1) bestimmen. Das Optimalitätspostulat impliziert da-
bei die Nachhaltigkeit der Finanzpolitik, wie auch die intertemporale Abwä-
gung des staatlichen Akteurs.16  
Klar wird nun auch, daß die Netto-Neuverschuldung, die mit der 'optimalen 
Schuldenquote' korreliert, nicht unabhängig von der Wachstumsrate g be-
stimmt werden kann, ja daß sich selbst die 'optimale Schuldenquote' mit der 
Wachstumsrate verändern kann. Anders gesagt: die Vorgabe einer maximalen 
Netto-Neuverschuldungsgrenze und einer 'optimalen' Verschuldungsquote in 
den Protokollen zum Maastrichter Vertrag wäre nur dann sinnvoll, wenn 
                                                            
15 Die Abwägung wird dargestellt durch die Indifferenzkurven – eine theoretischen Konstrukti-

on, die die intertemporale Substitution zweier Zustände (hier: Netto-Neuverschuldung und 
Primärüberschuss) bei unverändertem Nutzenniveau darstellt –, wobei die flachere Indiffe-
renzkurve I1 gebenüber I2 eine höhere Wertschätzung der gegenwärtigen gegenüber den zu-
künftigen Gestaltungsmöglichkeiten impliziert. Im Tangentialpunkt der Indifferenzkurve mit 
der Nachhaltigkeitslinie als ‚Budgetbeschränkung‘ ergibt sich dann die optimale intertempo-
rale Allokation zwischen heutigen und künftigen Handlungsmöglichkeiten unter Sicherung 
der Nachhaltigkeit. 

16 Je kürzer der Amtszeitraum einer Regierung und je geringer die Wiederwahlchancen, desto 
höher dürfte die Präferenz für heutige gegenüber künftigen Handlungsmöglichkeiten sein – 
vielleicht auch ein Grund, weshalb ein Land wie Italien eine deutlich höhere Staatsschul-
denquote aufweist als etwa die Bundesrepublik.  
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Abbildung 1: Optimale Verschuldung 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
Anmerkung: Die Nachhaltigkeitslinien sind in Abhängigkeit verschiedener Wachstumsraten gi 
dargestellt mit g0 < g1 < g2. Entlang der Nachhaltigkeitslinie steigt die stabile Schuldenquote an, 
d.h. in Punkt A wird bei höherer Netto-Neuverschuldung und höherem Primärüberschuß eine 
höhere Schuldenquote stabilisiert als in Punkt B.  

 
ausgeschlossen werden könnte, daß der Kurs der Finanzpolitik selbst einen 
dauerhaften Einfluß (im Gegensatz zu einem temporären Einfluß im Sinne 
eines Anschub- oder Strohfeuereffektes) auf die Wachstumsrate g hat. Dies ist 
natürlich die Position der gegenwärtig dominanten walrasianischen Theorie, 
entspricht aber weder den empirischen Fakten der bundesdeutschen Entwick-
lung17 noch den Prognosen der postkeynesianischen Theorie.  
Allerdings geben weder die postkeynesianische Theorie noch die hier darge-
legten Ausführungen einen Freibrief für eine expansive Finanzpolitik jedwe-
der Art – öffentliche, kreditfinanzierte Ausgaben sind nur dann sinnvoll und 
zulässig zur Erfüllung der Stabilisierungsfunktion, wenn sie die Nachhaltig-
keit der Finanzpolitik nicht gefährden. Dies bedeutet, dass sie einen Prozess 
der Einkommenserzeugung auslösen müssen (also eine Verschiebung der 
Nachhaltigkeitskurve in Abb. 1 z.B. von g1 auf g2), der die Stabilisierung der 
als 'optimal' bestimmten Schuldenquote ermöglicht. Der Einkommensmulti-

                                                            
17 In einer jüngsten Veröffentlichung weist Lombard (2000: 329) den langfristigen Einfluß der 

(restriktiven) Finanzpolitik in der Europäischen Union nach.  
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plikator einer nachhaltigen Finanzpolitik ergibt sich aus dem reziproken 
Wert der 'optimalen' Schuldenquote (vgl. Heise 1996). Bei einer laut Maast-
richter Vertrag als 'optimal' empfundenen Schuldenquote von 0,6 (also 60%) 
in der E(W)U ergibt sich ein benötigter Einkommensmultiplikator von 
1,67.18 Damit ergibt sich ein weiteres Kriterium, nach dem staatliche Ausga-
ben als 'investiv' qualifiziert werden können: Jene Ausgaben, deren Einkom-
mensmultiplikator groß genug ist, um eine 'optimale' Schuldenquote zu sta-
bilisieren – in diesem Sinne also gesellschaftlich 'rentabel' sind – werden als 
investiv bezeichnet und müssen folglich nicht aus dem Steueraufkommen fi-
nanziert werden. In ökonometrischen Modellen werden Multiplikatoren bei 
investiver Verwendung von etwa 2,0 berechnet (vgl. Heise 1996: 709), Scherf 
(1985: 360f.) beispielsweise berechnet für den herrschenden Ausgabenmix in 
der Bundesrepublik Anfang der 1980er Jahre einen Multiplikator von 1,75.19 
Wenn Vollbeschäftigung als wirtschaftspolitisches Ziel normativ festgelegt 
wurde – und zumindest auf der rhetorischen Ebene halten alle Parteien in 
Deutschland an diesem Ziel fest –, dann muß allerdings eine 'expansive' – d.h. 
investionsorientierte und kreditfinanzierte – öffentliche Haushaltspolitik solange 
betrieben werden, wie die zusätzlichen Ausgaben einen hinreichend hohen 
Multiplikator erwarten lassen und weiterhin unausgelastete Ressourcen – also 
Arbeitslosigkeit – bestehen. Jeder Verzicht auf eine entsprechende finanzpoliti-
sche Expansion muß als volkswirtschaftlich suboptimal verstanden werden.20 
 
Sicherung der Nachhaltigkeit durch Kooperation – Design einer 
'integrativen Wirtschaftspolitik' 

Bisher klingt die Politik nachhaltiger öffentlicher Haushalte reichlich 'hydrau-
lisch' – dies muß nun in Frage gestellt werden. Wie immer in der simplen 
Modellwelt, so habe auch ich an mancher Stelle implizite Annahmen getrof-
fen, die nicht recht realitätsnah sind: Einerseits habe ich mögliche Auswir-
kungen einer 'expansiven' Finanzpolitik auf das Preisniveau noch nicht be-
rücksichtigt, andererseits einen konstanten Zinssatz – also keine geldpoliti-
                                                            
18 Dies ist der Multiplikator des öffentliches Defizits, also der um die erhöhten Steuereinnah-

men bereinigten zusätzlichen öffentlichen Ausgaben. Der (geringere Brutto-)Multiplikator 
dieser zugrundeliegenden öffentlichen Ausgaben errechnet sich aus (1-t)/k, wobei t die Steu-
erquote angibt. Bei realistischen Werten für t = 0,25 und k = 0,6 ergibt sich ein Ausgaben-
multiplikator von 1,25. 

19 Die damals zu stabilisierende Staatsschuldenquote von unter 40% hätte einen Defizitmulti-
plikator von 2,5 und einen Ausgabenmultiplikator von etwa 1,9 erfordert, weshalb dieses 
Unterfangen beim herrschenden Ausgabenmix nicht gelingen konnte.  

20 Erstaunlicherweise werden in der neueren Literatur unter Staatsverschuldung nur die Ver-
schuldungsgrenzen thematisiert, nicht aber die Verschuldungsspielräume, die es zu nutzen 
gilt. Eine rühmliche Ausnahme ist Tiepelmann/Dick (1995: 151). Dies war einmal anders, 
als unter der Bezeichnung 'kompensatorische Finanzpolitik' ein dem hier vorgestellten An-
satz ähnliches Konzept entwickelt wurde (vgl. z.B. Böttger/Gretschmann/Huppertz 1981), 
das allerdings den Nachhaltigkeitsaspekt weitgehend vernachlässigte. 
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schen Reaktionen und Präferenzveränderungen der Finanzmarktakteure – un-
terstellt. Es dürfte einer der Kardinalfehler des hydraulischen Keynesianismus 
gewesen sein, einerseits die Diskriminierungsgrenzen zwischen Preis- und 
Mengeneffekten der Finanzpolitik zu wenig beachtet, andererseits die Kon-
fliktpotentiale unkoordinierter wirtschaftspolitischer Akteure unterschätzt zu 
haben. Beides zusammen ergibt den institutionellen Defekt hochentwickelter 
kapitalistischer Volkswirtschaften: Bei unbestreitbaren Interdependenzen der 
verschiedenen Politikbereiche (vgl. Nordhaus 1994; Heise 2000b) – Finanz-, 
Geld- und Lohnpolitik sind gemeint – kommt es ohne institutionelle Vorkeh-
rungen zur gegenseitigen wachstums- und beschäftigungshemmenden Blo-
ckade des sogenannten 'Gefangenen-Dilemmas'. Insbesondere die Geldpolitik 
ist restriktiver als es für den Erhalt der Preisstabilität allein notwendig wäre, 
die Finanzpolitik muß sich – zumindest bei vollständiger Notenbankauto-
nomie – in eine 'hierarchische Koordination' begeben, die bei hoher 'passiver' 
Neuverschuldung (vgl. Heise 1996; Nowotny 1999: 605ff.) immer weniger 
Handlungsspielraum läßt. Nur eine institutionalisierte Verhaltensabstimmung 
– ein Makro-Dialog, der mit dem Konstrukt der Konzertierten Aktion des alt-
keynesianischen Stabilitäts- und Wachstumsgesetzes schon von der Spielcha-
rakteristik wenig gemein hat – kann unter etlichen Nebenbedingungen21 das 
Zuschnappen der 'Kooperationsfalle' verhindern und den „ursprünglich ein-
dimensionale(n) Staatsinterventionismus zu einem umfassenden multivariab-
len Krisenmanagement entwickeln“ (Spahn 1981: 277). Hier besteht instituti-
oneller Reformbedarf, der eine integrative bzw. kooperative Wirtschaftspolitik 
als Ergänzung zur 'Bündnis-für-Arbeit-Modernisierung' entwirft.22 Zugegebe-
nermassen sind trotz rot-grüner Bundesregierung die polit-ökonomischen 
Rahmenbedingungen gegenwärtig eher ungünstig für eine solche 'integrative 
Wirtschaftspolitik', da es keinen durchschlagskräftigen 'policy maker' bzw. ei-
ne ‚advocacy coalition‘ (vgl. Schmid 2000: 5f.) und schon gar keinen 'füh-
renden Kopf' gibt, der in einer medial geprägten Welt ein Gegengewicht zur 
herrschenden 'pensée unique' abgeben könnte. 
 
Zusammenfassung und Ausblick 

Es wäre zu wünschen, daß die Finanzpolitik wenigstens wieder stärker Ge-
genstand einer offenen, kontroversen Diskussion in Wissenschaft und Politik 
würde – wenn es also gelänge, das Meinungskartell der 'pensée unique' zu 

                                                            
21 Nebenbedingungen und Institutionen sind ausführlicher beschrieben in Heise (1999); 

Hein/Heise (1999); Heise (2000b). Hierin wird auch der skeptischen Perspektive einer Ver-
haltensabstimmung in Fritz W. Scharpfs bahnbrechendem Werk ‚Sozialdemokratische Kri-
senpolitik‘ (1987) unter veränderten Rahmenbedingen widersprochen. 

22 Zu den Mustern der Reform- bzw. Modernisierungsdebatte vgl. u.a. Schmid/Niketta (1998); 
Heinze/Schmid/Strünck (1999); Heinze (1998); Arlt/Nehls (1999); Urban (2000). 
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brechen.23 Dann könnte frei über die gesellschaftlich gewünschte, 'optimale' 
Staatsverschuldung bzw. deren Veränderung angesichts einer zunehmend auf 
Generationengerechtigkeit pochenden jüngeren Generation diskutiert werden 
– was im Übergang von einem Gleichgewicht zum anderen (vgl. Abb. 1) tat-
sächlich mit einem temporär ausgeglichenen oder gar überschüssigen Budget 
verbunden sein kann24. Aber gleichzeitig wären auch die (negativen) Wachs-
tums- und Beschäftigungseffekte, die dies für den Übergang bedeuten kann, 
zu thematisieren.25 Unabhängig davon muß der Mythos vom 'Balanced Bud-
get', der in den 1970er Jahren schon einmal auf dem Friedhof der Dogmen-
geschichte begraben schien26, als Versuch gewertet werden, das politische 
Symbol (vgl. Savage 1988) einer 'good governance' für eine Beschränkung der 
Staatstätigkeit und für einen Interventionsskeptizismus, der bar jeder soliden 
ökonomischen Fundierung ist, zu mißbrauchen. Eine nachhaltige Finanzpoli-
tik jenseits dieser 'Symbolpolitik' muß ihre Gestaltungs- und Finanzierungs-
grenzen akzeptieren, gleichzeitig aber auch die vorhandenen Spielräume trotz 
manchen politischen und ökonomischen Risikos nutzen. Das ökonomische 
Risiko kann durch einen Makro-Dialog, also eine institutionell abgesicherte 
Kooperation der sozio-ökonomischen Akteure gemindert, die Ziel-Mittel-
Konformität auch der Finanzpolitik wesentlich gesteigert werden.  
Zweifellos aber benötigt der damit eingeforderte Paradigmenwechsel in der 
Wirtschaftspolitik eine Veränderung des herrschenden, meritokratischen 
Weltbildes. Es würde den Rahmen dieser Arbeit sprengen, wollte ich den 
Voraussetzungen eines solchen Wandels des dominanten Weltbildes an dieser 
Stelle nachgehen (ausführlicher dazu: Heise 2001). Sicher scheint aber, daß es 
‚modischen Schwankungen‘ unterliegt, die vielleicht mit dem ‚Grad der Fru-
stration‘, also dem Grad der Abweichungen der Versprechungen des Weltbil-
des von der sozialen Realität, zusammenhängen (vgl. Screpanti 1999: 37ff.). 
Was heißt dies konkret? Der keynesianische Interventionsstaat kam unter 
Druck, als die Verheissung eines wohlgesteuerten sozio-ökonomischen Gleich-
gewichts (Globalsteuerung) in der Stagflation der frühen 1980er Jahre unter-

                                                            
23 In Österreich wird gegenwärtig heftig um die Meinungsführerschaft gekämpft; vgl. z.B. 

BEIGEWUM (2000). 
24 Wenn allgemeiner politischer Konsens über die Rückführung der Schuldenquote als höchs-

ter finanzpoltischer Priorität bestände, liesse sich die anfänglich benannte Einmütigkeit der 
Konsolidierungsnotwendigkeit jenseits allem wissenschaftlichen und politischen Dissens er-
klären – allerdings nur für die Zeit des Übergangs z.B. von Punkt A nach Punkt B in Abbil-
dung 1, nicht als immerwährende Haushaltsregel.  

25 Vgl zur Diskussion um die Konsolidierungseffekte z.B. Marterbauer/Walterskirchen (1999). 
26 So konnten Böttger/Gretschmann/Huppertz (1981: 151) fröhlich formulieren: „Der Grundsatz 

eines jährlichen Budgetausgleichs, d.h. das klassisch-orthodoxe Postulat einer weitgehend schul-
denfreien Staatswirtschaft, wurde bis in die jüngste Vergangenheit kaum noch erhoben. Zu ein-
deutig haben die Funktionsanforderungen einer entwickelten kapitalistischen Industriegesell-
schaft inzwischen die Unhaltbarkeit einer Norm aufgezeigt, nach der die öffentliche Finanzwirt-
schaft entsprechend den Regeln eines privaten Haushalts geführt werden müßte.“  
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unterging. Bereits vorher begann sich das ‚Mikro-Klima‘ – die akzeptierten 
(wirtschafts-)politischen Konzeptionen – durch den Siegeszug des Moneta-
rismus und der daraus ableitbaren Angebotspolitik zu wandeln und neue, 
vernachlässigte Prioritäten wurden auf der politischen Agenda festgeschrie-
ben: Eigenverantwortlichkeit, unternehmerische Dynamik, Preisstabilität. 
Hilfreich waren hierbei eine weitgehend homogene soziale Herkunft der Poli-
tik-, Wirtschafts- und Medieneliten aus dem höheren Bildungssegment und 
aus selbständigen Berufen (vgl. Rebenstorf 1997) wie auch der Wandel der 
meinungsformenden Medienlandschaft von der Dominanz religiöser und po-
litischer Ideologieträger zu derjenigen von Wirtschaftsbetrieben mit klarem 
unternehmensideologischem Informationsbias.27 Die Interpretation der Welt-
realität erfolgt deshalb zunehmend aus Unternehmenssicht, nämlich durch 
eine gesellschaftliche Elite, für die individuelle Leistungsbereitschaft Priorität 
vor Solidarität und staatlicher Interventionsverpflichtung genießt (vgl. Kaina 
1997). Soll sich dies ändern, so bedarf es unter den aktuellen Bedingungen 
einerseits einer wissenschaftlich legitimierten, in ein ‚marketingfähiges‘ Pro-
gramm übersetzbaren wirtschaftspolitischen Alternative, andererseits einer 
zunehmenden Frustration (im obigen Sinne) in bezug auf das vorherrschende 
neoliberale Weltbild. Zu Ersterem wollte diese Arbeit einen bescheidenen 
Beitrag leisten, Letzteres dürfte eine Frage der Zeit und der Fähigkeit der Me-
ritokraten sein, erneut Sachzwangargumente zu entwickeln oder Sündenbö-
cke für die Fehlschläge der von ihnen favorisierten Wirtschaftspolitik zu ent-
decken. 
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Elke Muchlinski 
     

 

Paradigmenwechsel in der monetären  
Koordination von Zentralbanken? 

 
 

„To suppose that there exists some smoothly functioning automatic 
mechanism of adjustment which preserves equilibrium if only we 
trust to methods of laissez-faire is a doctrinaire delusion which disre-
gards the lessons of historical experience without having behind it 
the support of sound theory“ (Keynes, C.W., Vol. XXV, 22). 

 
Einleitung 

Die zentrale These des folgenden Beitrags lautet, dass die monetäre Koordi-
nation von Zentralbanken, d.h. die Politik der Wechselkursstabilisierung im 
System flexibler Wechselkurse, durch die Einführung des Euro an Bedeutung 
gewinnen wird. Diese These soll vor dem Hintergrund der Theorieentwick-
lung und der Währungsgeschichte untersucht werden. Sie steht konträr zur 
aktuellen Verlautbarung von Zentralbanken und zu Theorien der monetären 
Koordination, deren Botschaft lautet: „The market knows“.  
Demgegenüber geht der vorliegende Ansatz für die Begründung von Wech-
selkurspolitik im System flexibler Wechselkurse von drei Prämissen aus. (1) 
Von der Nichtneutralität des Geldes und des nominalen Wechselkurses; (2) 
Vom Repräsentativen Realismus und dessen Implikation, dass Modelle einen 
„link to the contemporary world“ (Keynes) aufweisen müssen. (3) Davon, 
dass ökonomische Wechselwirkungen zwischen Volkswirtschaften eine Ges-
taltungsaufgabe begründen, und keineswegs eine Restriktion für die 
Binnenökonomie.  
Während in theoretischen Diskussionen über Währungspolitik die Auffas-
sung dominiert, die Binnenökonomie werde durch außenwirtschaftliche 
‚Zwänge restringiert‘, wird in dem vorliegenden Ansatz dieser Blickwinkel 
umgekehrt (Muchlinski 1999, 1998a). Er geht erstens auf Distanz zur Theorie 
flexibler Wechselkurse, die eine Abschirmungsfunktion der Binnenökonomie 
von außenwirtschaftlichen Einflüssen konstatiert. Außenwirtschaftliche Ereig-
nisse werden dort als exogene Schocks modelliert, die die binnenökonomi-
sche Strategie konterkarieren und durch Wechselkurse flexibel abgefangen 
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werden können. Jener insulare Blickwinkel ist ohne Zweifel Ausdruck eines 
naiven Konstruktivismus. Die ökonomischen Wechselwirkungen entziehen 
sich im insularen Denkgebäude der kognitiven Bearbeitung. Die Entschei-
dung für oder gegen ein System flexibler Wechselkurse erfordert demgegen-
über einen Kontextbezug (Frankel 1999). Zweitens distanziert sich der vorlie-
gende Beitrag von dominanten Positionen, die mit „Weltmodellen“ die öko-
nomischen Wechselwirkungen zwischen Volkswirtschaften zu erfassen suchen. 
Bezogen auf das Themenfeld internationale monetäre Koordination folgt 
hieraus, dass Währungsbeziehungen nicht auf der Basis eines universellen 
Modells, beispielsweise des Regime Choice Approachs (Hamada/Kawai 1997) 
gestaltet werden können.  
Ökonometrische Weltmodelle waren in den 80er Jahren ein Versuch, die 
„spill-over-Effekte“ von Geld- und Fiskalpolitik zwischen Volkswirtschaften zu 
quantifizieren. Die Wohlfahrtseffekte einer internationalen Koordination 
hängen von diesen „spill-over-Effekten“ ab (Cooper 1968). Unter flexiblen 
Wechselkursen können unterschiedliche Geldpolitiken nationaler Zentral-
banken die Wirtschaftspolitik eines anderen Landes konterkarieren. So führt 
das in der Literatur diskutierte Problem der „beggar-thy-neighbour-policy“ in 
spieltheoretischen Darstellungen zu Kontraeffekten für die inländische Öko-
nomie. Daraus folgt, dass eine Überwälzung der Kosten einer inländischen 
Stabilisierungspolitik auf das Ausland das Problem eines „beggar-yourself“ 
erst hervorbringt. Hieraus wird im allgemeinen die Bereitschaft von Volks-
wirtschaften zu Koordination deduziert. Aber auch koordinierte Maßnah-
men, etwa eine koordinierte Intervention von Zentralbanken im Devisen-
markt zu Stabilisierung von Wechselkursen, induziert „spill-over-Effekte“. Die 
Quintessenz der Diskussionen lautete, wenn jedes Land das „eigene Haus in 
Ordnung halte“, dann sei es die Weltwirtschaft als Ganzes auch (Feldstein 
1988, Kösters 1990). Währungsgeschichtlich und theoriegeschichtlich mani-
festiert sich in dieser Sichtweise eine „fallacy of composition“ (Keynes), da 
die Weltwirtschaft und die Weltwährungsbeziehungen nicht als simple Addi-
tion der einzelnen Ökonomien interpretiert werden können. Ein für mich in-
teressantes Phänomen ist hierbei, dass aus den ablehnenden Haltungen zur 
Koordination von Währungsbeziehungen kein Ende der Debatten folgte. Das 
Thema ist nach wie vor auf der Agenda. 
Die Motivation für den vorliegenden Beitrag resultiert aus dem Fehlen einer 
kohärenten Theorie der monetären Koordination von Wechselkursen im Sys-
tem flexibler Wechselkurse. Im folgenden Teil werde ich zunächst anhand 
methodologischer Überlegungen die Verwendung von Universalmodellen er-
läutern. Daran schließt sich die Präzisierung des Ansatzes der „alten“ und 
„neuen“ tripolaren Konfiguration von Währungen an. Schließlich folgt ein 
zusammenfassender Überblick über das Ensemble an Theorien zur monetä-
ren Koordination in retrospektiver Sicht. 
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„The Lucas critique warns us that some parameters may change when 
policy does. Yet what are we to do about these problems? Be skepti-
cal? Of course. Use several methods and models instead of just one? 
Certainly.“ Alan Blinder (1998, 8) 

Methodologische Überlegungen  

Die vorliegende Untersuchung basiert auf der Konzeption des Repräsentati-
ven Realismus, wobei ich dem Ansatz von Bryant (1995), Kenen (1995) und 
Krugman (1994, 1995) folge. Wen oder was repräsentiert der Repräsentative 
Realismus? In der Sichtweise des Repräsentativen Realismus ist ein Modell 
der Ausgangspunkt, nicht aber der finale Punkt einer Untersuchung. Ein 
Modell setzt sich aus der Interpretationen von Variablen und aus Struktur-
gleichungen zusammen, die zweckmäßige Abstraktionen von der wahrge-
nommenen Wirklichkeit sind. Modelle liefern deduktive Propositionen, die 
jedoch keine Wahrheitsinstanzen darstellen. Im Unterschied zu induktiven 
Argumenten weisen sie eine logische, keine theoretische Gültigkeit auf. Mo-
dellbildung impliziert demnach eine für einen bestimmten Forschungszweck 
gewählte Abstraktion. „Economic is a science of thinking in terms of models 
joined to the art of choosing models which are relevant to the contemporary 
world“ (Keynes 1938, C.W., XIV, 296). Der Terminus „contemporary world“ 
verweist auf Erfahrbarkeit als einem Kriterium der Modellrepräsentation. Der 
Repräsentative Realismus ist grundverschieden vom naiven Realismus und 
ebensowenig ist er identisch mit der Realismusposition des Kritischen Ratio-
nalismus, wie ihn Popper vertreten hat. Er unterscheidet sich ferner vom 
„Transcendental Realism“.1 
Sozialwissenschaften wie der Ökonomie haftet oftmals das Etikett an, primi-
tive Theorie zu sein, da sie nicht vollständig formalisierbar sind. Die Ökono-
mie ist keine Formalwissenschaft, an die die Forderung nach Rigorosität zu 
richten ist.2 Die mathematischen Beweisen zugeschriebene Unfehlbarkeit 
führt zu unbefriedigenden Ergebnissen, da die Anwendung von Mathematik 
an bestimmte Voraussetzungen gebunden ist, die für die Sozialwissenschaften 
nicht gegeben sind (Duménil/Levy 1997). Morishima radikalisiert die in der 
ökonomischen Profession auffindbare Selbstkritik, wenn er von einem „for-
malen Ästhetizismus“ spricht, der für eine Erfahrungswissenschaft inadäquat 
ist (1991,70). Ungelöst bleiben Probleme gegenüber der eigenen Forschungs-
umwelt. Wenn die ökonomische Realität als reine Nomologie behandelt wird 
und ökonomische Kalküle unabhängig von sich verändernden Kontextfakto-
ren zum gleichen Resultat führen, dann muß die Ökonomie auch über eine 
invariante und stabile Symbolik verfügen. Die Makroökonomie, so lautet 

                                                            
1  Lawson (1997) ist der Protagonist des „Transcendental Realism“, auch „Critical Realism“ 

genannt; kritisch hierzu, vgl. Baert (1996), Muchlinski (2001, 1999a). 
2  Vgl. die Debatte im Economic Journal vom November 1998. 
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mein Einwand, und dies gilt auch für das Themenfeld der monetären Koor-
dination, verfügt gerade nicht über eine invariante und stabile Symbolik oder 
entsprechende Kontextfaktoren. Die Frage, ob aus diesem Grund die Resulta-
te der Untersuchungen universaler „Weltmodelle“ zur Quantifizierung von 
Wohlfahrtsgewinnen aus internationaler Koordination negativ waren, soll an 
dieser Stelle jedoch nicht untersucht werden (Muchlinski 1998a).  
Im Rahmen des Repräsentativen Realismus wird Modellbildung als Aus-
gangspunkt der Analyse und nicht als deren Schlußpunkt betrachtet. Die 
Konsequenz hieraus ist evident: Modelle der Erfahrungswissenschaft Öko-
nomie müssen einen Anwendungsbezug aufweisen, oder mit anderen Worten, 
einen „link to the contemporary world“ (Keynes) haben. Zweifelsohne gilt 
für die Ökonomie wie auch für andere Sozialwissenschaften: Der multipara-
digmatische Zustand ist der Normalzustand der Erfahrungswissenschaft 
(Schülein 2001). Das beinhaltet, dass Universalmodelle irrelevant sind.3 Und 
insofern muss auch die monetäre Koordination von Zentralbanken in einem 
Kontextbezuggesehen werden.  
„Die Einsicht, dass die Interdependenz der Staaten die Geld- und Währungspolitik zu einem 
strategischen Problem werden läßt, trägt für sich genommen wenig zur Erkenntnis bei. Sie recht-
fertigt vor allem nicht die ausschließlich mathematische, verallgemeinernde Behandlung dieses 
Themas. Eine Analyse des Einzelfalls und der Konstellation, unter denen Währungspolitik kon-
kret betrieben wird, wird sich, will man zu fundierten Aussagen über Chancen und Hindernisse 
auf dem Weg zu einer internationalen Kooperation gelangen, wohl nicht umgehen lassen“ (Res-
zat 1992, 68). 

 
„The problem of maintaining equilibrium in the balance of payments 
between countries has never been solved, since methods of barter ga-
ve away to use the money and bills of exchange“ (Keynes, C.W., Vol. 
XXV, 21). 

Nichtneutralität des Geldes und des nominalen Wechselkurses 

Die Prämisse der Nichtneutralität des Geldes und des nominalen Wechsel-
kurses ist keine Trivialität. Die Orientierung an den Funktionen des Geldes, 
als Wertaufbewahrungsmittel (Vermögen und Reservemedium), Recheneinheit 
(Fakturierung und Währungs-Peg) und internationales Zahlungsmittel (Vehi-
kel-Währungen und Interventionen) liegt den Portfolioentscheidungen der 
Zentralbanken und der privaten Anleger zugrunde.4 Bezogen auf die Emissi-
onen von internationalen Anleihen und dem internationalen Bankgeschäft 
(Kapitalmarkt) dominiert der US-Dollar, gefolgt mit großer Distanz von D-
Mark und Yen. Eine Spitzenposition nimmt der US-Dollar auch als Reser-
verwährung ein. Dies gilt ungeachtet der empirisch ermittelten relativen Ver-

                                                            
3  Vgl den instruktiven Beitrag von d'Autume/Cartelier (1997) 
4  Eine Systematik internationaler Geldfunktionen liefert Krugman (1984); zu den aktuellen 

Portfoliopräferenzen von Schlüsselwährungen, vgl. Sommer (1999).  
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minderung der Dominanz des US-Dollars (McCauley 1999). Wird eine Wäh-
rung als internationales Zahlungsmittel (sog. Vehikel-Währungen) präferiert, 
dann zeigt sich dies im Devisenhandel und den finanziellen Transfers im 
Rahmen von Exporten und Importen. Rechnet man den Fakturierungsanteil 
der Inlandswährung bei den Exporten heraus, dann dominieren der US-
Dollar und die D-Mark (ECU-Institute 1995). Werden dagegen die EWS-
Währungen zusammengefaßt, dann verringert sich die Distanz zum US-
Dollar. Die Orientierung von privaten und offiziellen Anlegern auf ein zent-
rales Medium ist ein theoretisch interessantes Phänomen, dessen Erklärung 
jenseits transaktionstheoretischer Argumente zu finden ist (Herr 1992).5 In 
der Keynesianischen Terminologie wird diejenige Währung präferiert, die die 
höchste Liquiditätsprämie aufweist (Keynes 1936, 166f.).  
Ein prominenter Ansatz, der von der Neutralitätsannahme ausgeht, ist die 
Neue Klassische Makroökonomie (NCM). Ihre theoretischen Wurzeln liegen 
in der Sichtweise von Milton Friedman (Monetarismus) und sie weist eine 
enge Verbindung zur Hypothese Rationaler Erwartungsbildung (REH) auf. 
Für die Begründung der monetären Koordination ist dies jedoch dysfunktio-
nal. Ihre Prämisse lautet, dass Wirtschaftssubjekte keine systematischen Fehler 
begehen. „While there can be no doubt that agents learn from their past 
mistakes, the issue of whether the learning process converges to the rational 
expectations equilibrium is an open one“ (Pesaran 1996, 31). Mit der Hypo-
these Rationaler Erwartungsbildung wird unterstellt, alle Agenten würden das 
„wahre“ Modell der Ökonomie, das die Wirklichkeit korrekt beschreibt, ken-
nen. „This is almost informationally as demanding as the REH itself“ (Pesa-
ran 1996, 32). Es wird weder begründet, warum Akteure als Entscheidungsre-
ferenz ein Universalmodell wählen, noch, worauf sich diese Gleichförmigkeit 
in einer Welt, die ja annahmegemäß von individuellen Nutzen- und 
Gewinnmaximierern bewohnt wird, gründet.  
Die REH geht von einem representative agent aus,6 also von einer Konzepti-
on der Repräsentation, die nicht identisch mit dem in diesem Beitrag skiz-
zierten Repräsentativen Realismus ist. Diese Methodik betrachtet Modelle als 
den finalen Punkt der Analyse. Ferner manifestiert sich in der Gleichsetzung 
von Miniatur- und Marktsystem eine weitere „fallacy of composition“. Auf 
das Problem, dass mit der intendierten Mikrofundierung der Marktbeziehun-
gen ein logisches Problem entstanden ist, verweist Leeson (1998). Bezogen 
auf das Themenfeld monetäre Koordination bedeutet dies, dass sie nicht über 
einen atomistischen Theorieentwurf begründbar ist. Zu beachten ist, dass 
Veränderungen von Kontextfaktoren sich nicht in identischen individuellen 
Veränderungen zeigen. Ferner steht die Annahme der Homogenität von Er-

                                                            
5  Portfolioänderungen aus transaktionstheoretischer Sicht untersucht Hartmann (1999). 
6  Weiterführend die Auseinandersetzung in Hoover (1998), Muchlinski (1999). 
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wartungen und Informationen über die Preisentwicklung im Widerspruch zur 
dezentral organisierten Ökonomie und Weltwirtschaft. Schotter resümiert  
„take the theory of rational expectations which claims that people functioning in a macro-
economy make their predictions of economic variables using the same economic model. While 
this model of expectations formation is the ultimate from the standpoint of economic theory, 
one can not truly believe it makes sense. (…) While earlier adaptive expectations models were 
generally perceived as being sensible but not logical, rational expectations models are perceived 
as logical but making very little sense“ (1996 205).  

Im Unterschied zum Erklärungsansatz von Keynes, der herausgearbeitet hat, 
dass die Erwartungsbildung der Marktteilnehmer aufeinander bezogen ist, 
findet im Ansatz der REH die Erwartungsbildung ohne die der anderen Teil-
nehmer – außerhalb von Raum- und Zeitkoordinaten – statt (Muchlinski 
1996). Die zentrale Prämisse von NCM und REH lautet: „money does not 
matter“. Diese Prämisse ist jedoch für die Zentralbankpolitik und die interna-
tionale monetäre Koordination dysfunktional (Ball/Croushore 1998, Blinder 
1998, Friedman, B. 1996, Hahn 1982, Muchlinski 2000).  
 

„A good methodology for prospective work requires, however, that 
before speaking about the future I give at least a brief look at the 
past“ (Malinvaud 1991). 

Tripolarität von Währungsbeziehungen 

Die tripolare Konfiguration von Währungen impliziert eine Hierarchie von 
drei hinsichtlich ihrer Geldfunktionen unterschiedlichen Währungen, die den 
Kern des internationalen Währungssystems bildet. Dabei unterscheide ich 
zwischen der „alten“ tripolaren Konfiguration, bestehend aus US-Dollar, D-
Mark und Yen und einer „neuen“ tripolaren Konfiguration, bestehend aus 
US-Dollar, Euro und Yen. Diese Differenzierung ist bedeutsam, da der Euro, 
als nicht-nationales Geld von einer nicht-nationalen Zentralbank emittiert, 
von Anbeginn in einer ganz anderen Weise in Konkurrenz zum US-Dollar 
steht als die D-Mark. Die Problematik der Emission eines nicht-nationalen 
Geldes in Euroland resultiert auch aus den institutionellen Regelungen der 
Europäischen Zentralbank, des Systems Europäischer Zentralbanken und des 
Prozesses der Beschlußfassung. Diese Aspekte sind Gegenstand aktueller Kon-
troversen (vgl. Buiter-Issing-Kontroverse 1999). 
Mit der tripolaren Konfiguration von Währungen wird kein normativer An-
satz formuliert, sondern ein theoretischer Ansatzpunkt gewählt. Empirische 
Evidenz über die Signifikanz tripolarer Währungsbeziehungen präsentierten 
die Bank of International Settlement in ihren aktuellen Jahrensberichten und 
der Internationale Währungsfond, um nur einige Studien zu nennen. Theore-
tische Analysen zur „tripolaren Welt“ lieferten in den 80iger Jahren vor allem 
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Canzeroni (1982), und Krugman (1984).7 Die Konfiguration der Tripolarität 
bildet die Währungshierarchie indirekt ab, indem sie auf den Verwei-
sungszusammenhang von drei, die Geldfunktionen repräsentierenden Wäh-
rungen und die Nichtneutralität des nominalen Wechselkurses fokussiert. Die 
Konfiguration der Tripolarität ist jedoch keine stabile Konstruktion.  
In seiner Studie über das Wechselkurs- und Währungsarrangement der Zwi-
schenkriegszeit verglich Eichengreen diese mit der Phase nach dem Ende des 
II. Weltkriegs. Ein zentrales Merkmal für die erste sei das Fehlen von wäh-
rungspolitischer Koordination gewesen, wofür er zwei zentrale Gründe nennt: 
(1) Die Zentralbanken waren institutionell abhängig. (2) Die Staaten be-
schränkten sich darauf, untereinander unzureichende ökonomische Erklärun-
gen über die in vielen Ländern vorherrschende Inflation und die hohe Ar-
beitslosigkeit auszutauschen. Außer einem zaghaften Versuch eines „Tripartite 
Agreement“ im Jahre 1936 gab es keine Koordination (Eichengreen 1995). 
England und die USA traten in eine Phase einer gemeinsamen Hegemonial-
position ein, während Frankreich sich dieser als dritte Partei nicht anschlies-
sen wollte (vgl. auch Keynes 1933, C.W. XXI).  
Während des Pfund Sterling Standards war es das Pfund, das die Reservefunk-
tion übernahm. Die Bank von England dominierte die Diskontpolitik über 
einen Zeitraum von fünfzig Jahren und ihre Aktiva- und Passivapositionen 
dieser Zeit verdeutlichen, dass sie die Funktion eines Weltbankiers ausübte, 
wobei sie die Kapitalbewegungen über die Variation des Zinssatzes regulierte. 
Das Sterling-System war ein „two-tier system of banking and money supply“. 
Als Weltbankier induzierte England kurzfristige Kapitalimporte und langfris-
tige Kapitalexporte und emittierte die Weltliquidität in der eigenen Währung 
(Tavlas/Ozeki 1992, 19ff.). Die Erosion dieser hegemomialen Position be-
gann während der Inflation im Ersten Weltkrieg und wurde mit der Ent-
scheidung zur Rückkehr zur Goldparität der Vorkriegszeit im Jahre 1925 ze-
mentiert (Keynes 1925), womit das Pfund Sterling sich in einer Position der 
Überbewertung befand. Für die USA bildete die Zwischenkriegszeit demge-
genüber den Ausgangspunkt für die mit dem Bretton Woods Arrangement 
im Jahre 1944 beschlossene Etablierung der Funktion des US-Dollars als 
Schlüsselwährung (Mundell 1995, McKinnon 1993, Spahn 1998). Allerdings 
ist festzuhalten, dass die Leitwährungsfunktion nicht auf dieser institutionel-
len Grundlage beruht und die Währungsgeschichte keinen einzigen Fall 
kennt, in dem per Gesetz eine Leitwährung geschaffen wurde. Dies könnte 
bezogen auf den Euro Bedenken provozieren.  
 
 

                                                            
7  Für Beiträge aus den 90iger Jahren sei exemplarisch auf Currie/Levine (1993), McCauley 

(1997), McKibbon (1997), Weber (1996) verwiesen. 
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Tripolare Konfiguration: US-Dollar, D-Mark, Yen 

Die USA fungierten von 1945 bis 1980 als Weltbankier, während der Franc 
im Hintergrund und der Yen in einer ambivalenter Positionierung blieb. Die 
„alte tripolare Währungskonfiguration“ aus US-Dollar, D-Mark und Yen ma-
nifestiert sich im Kontext des Plaza-Agreements 1985 und seiner Vorgeschich-
te. Mit diesem Agreement wird ein entscheidender Themenwechsel auf den 
internationalen Gipfeltreffen eingeleitet, der auf der Ebene der akademischen 
Diskurse eine bis in die Gegenwart reichende Kontroverse über die Ausgestal-
tung oder Adäquatheit von Wechselkurssystemen provozierte. 
Verursacht durch die fragile Dominanz des US-Dollars avancierte das Ziel der 
Stabilisierung von Wechselkursen zum wichtigsten Thema der wirtschaftspoli-
tischen Agenda. Feldstein resümiert die Bedeutung des Plaza Agreements aus 
der Sicht der U.S.A:  
„Faced with reality that the dollar had been declining for more than six month, Treasury Secre-
tary James Baker abandoned the previous Treasury position that the strong dollar was a measure 
for foreign investors´ approval of the economic policies of the United States. He acknowledged 
publicly that the high value of the dollar was a serious problem for American industry and, 
most surprisingly of all, he agreed to participate in coordinated exchange market intervention 
aimed at lowering the dollar´s value“ (1988, 5).  

Ein kaum greifbares Ergebnis des Plaza-Agreements von September 1985 war 
die Abkehr von der Politik des „hand-off“ und „benign neglect“ der USA. 
Die exzessiven Wechselkursbewegungen des US-Dollars liessen die US-
Ökonomie nicht unverschont (Muchlinski 2000). Brayton erläutert, dass die 
USA damals ein Bewußtsein dafür entwickelten, von den Wechselkursbewe-
gungen des US-Dollars abhängig zu sein (1997), wobei es ein zentrales Motiv 
der USA war, die Überbewertung des Dollars zu verringern und eine Aufwer-
tung des Yen zu induzieren. Frankel (1984) betont demgegenüber, die offi-
zielle Version der USA ließe sich so interpretieren, dass sie an einer Neufor-
mierung der Währungsbeziehungen und damit an einer Inthronisierung der 
japanischen Währung als Schlüsselwährung interessiert waren. Aber die Peri-
ode der Aufwertung endete bereits 1986 (Iwami 1993, McKinnon/Ohno 
1997). Der intendierte Bilateralismus zwischen Japan und den USA, wie er 
durch das Yen-US-Dollar-Committee von 1983 dokumentiert wurde,8 bildete 
letztlich den Auftakt für eine monetäre Koordination zur Stabilisierung der 
Wechselkurse zwischen der Japanischen Zentralbank und der Bundesbank. 
Funabashi präzisiert:  
„Despite US aggressive bilateralism, which played off West Germany against Japan, the West 
Germans and the Japanese did attempt, albeit sporadically, to explore mutually defensive stance 
vis-à-vis the US. During the rapid decline of the dollar in April 1986, before the Tokyo Summit, 
the Bundesbank and the Bank of Japan intervened in the currency market hand in hand“ (1988, 172). 

Funabashi urteilt, dass es Japans Motiv war, diesen „US aggressive bilateria-
                                                            
8  Vgl. zum Text des Kommuniqués Funabashi (1988, 160). 
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lism“ in bilaterale Vereinbarungen mit der G-5 und später der G-7 zu trans-
formieren (Funabashi 1998). Die Skizze der tripolaren Währungskonstellation 
darf nicht über die unterschiedlichen Interessen dieser Länder hinweg täu-
schen. Ebenso sollte erwähnt werden, dass England und Frankreich während 
dieser Phase zwar weniger in Aktion traten, dennoch müssen sie in ihrer Rol-
le als marginale Spieler bei der Gesamtbewertung von Vereinbarungen und 
Vorschlägen mitberücksichtigt werden.  
Mit dem Louvre Accord vom 22. Februar 1987 verdeutlichten die G-7-
Staaten das Ziel, die Wechselkurse zu stabilisieren: „In current circumstances, 
therefore, they agreed to cooperate closely to foster stability of exchange ra-
tes around the current levels… Neither West Germany nor Great Britain was 
inclined to allow the French to declare the acceptance of a target zone from 
the balcony of the Louvre Palace“ (Funabashi 1988, 182).9 So brachten Eng-
land und Deutschland ihre Einwände gegen Zielzonen zum Ausdruck. Vor-
sicht schien darüberhinaus hinsichtlich der exakten Definition von Bandbrei-
ten geboten. Baker (USA) warf ein: „…don't let us be too precise“. Und Pöhl 
schlug vor: „Let's leave everything open and wait and see how the markets 
responds“. Man einigte sich letztlich auf zwei spezifische Punkte: ausgehend 
von Relationen von 1,8250 DM/1$ und 153,50 Yen/1 $ „plus or minus 2,5% 
was determined as a first line of defense for mutual intervention on a volun-
tary basis, while at 5% consultation on policy adjustment was to be obliga-
tory; between these limits of 2,5% to 5%, intervention efforts were expected 
to intensify“ (Funabashi 1988, 186). Bis zum G-5 Treffen im April 1987 wur-
den diese Interventionsindikatoren strikt vertraulich behandelt; sie überlebten 
das Louvre Abkommen nur wenige Wochen.10  
Das Phänomen des „relative decline of the Dollar“ (McCauley 1997) for-
cierte in der Folge die Diskussion über Wechselkursstabilisierung. Gründe für 
diese „ups & downs“ des US-Dollars waren und sind Umschichtungen der 
Währungsreserven in den Portfolios der Zentralbanken und extreme Schwan-
kungen des Dollarwechselkurses (DalBosco 1998). Die Überbewertung des 
US-Dollars und die expansive Geldpolitik führten zur Inflation in den USA 
und spürbarem Vertrauensverlust in den Dollar als Wertaufbewahrungsmedi-
um. Nicht die Aufgabe der Goldbindung des US-Dollars mit dem Smithoni-
an Agreement 1971, sondern der Verlust der Liquiditätsprämie löste erneute 
Währungskrisen aus.11 
                                                            
9  Im Louvre-Accord wird die Vereinbarung über key variables getroffen, an die sich die multi-

laterale Überwachung (surveillance) und die koordinierenden Maßnahmen ausrichten soll-
ten. Dazu gehörte Wachstum, Inflation, Zahlungsbilanzposition, Geldpolitik und die Per-
formance der Wechselkurse (Funabashi 1988, 181). Die Wechselkursanpassungen, die im 
Plaza Agreement vereinbart worden waren, sollten fortgeführt werden. 

10  Die engen Bandbreiten von Deutschland, England und Japan waren angesichts des Han-
delsbilanzdefizits der USA nicht haltbar (Williamson/Miller 1987, 67). 

11  Mundell verweist auf das Problem der Konzeption des Bretton Woods Systems. „Gold 
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Deutlich wird hier, dass die Wahrnehmungen über Marktbeziehungen erheb-
lich divergieren können und somit die Annahme eines Rekurses auf eine uni-
verselle Wahrnehmungskonzeption sinnlos ist. Die kognitiven Dissonanzen 
über die Marktbewertungen von Wechselkursen reichen bis in die Gegenwart 
hinein. Dennoch so, urteilt Mundell (1996), war diese Diskussion ein qualita-
tiver Fortschritt verglichen mit der Gestaltungsunwilligkeit beim Abschluß 
des Smithonian Agreement vom August 1971.  
Der Konsens über die Bewertungen „des Marktes“ fehlte. Keynes hatte für 
die Analyse von Marktbewertungen den Begriff „average opinion“ verwendet. 
„We have reached the (…) degree where we devote our intelligences to antici-
pating what average opinion expects the average opinion to be“ (1936, 156). 
Diese Referenz bezeichnet Keynes als „conventional judgment“. Damit wird 
die Unsicherheit nicht eliminiert, aber in einen Wissenskontext („body of 
knowledge“) transformiert (Muchlinski 1998b). Keynes´ Beschreibung des 
Verhaltens der Akteure im Kontext von Unsicherheit – „we are assuming, in 
effect, that the existing market valuation, however arrived at, is uniquely cor-
rect in relation to our existing knowledge (…)“ (1936, 152) ist analog der bei-
spielsweise dem Louvre Accord zugrundeliegenden Unsicherheit über eine 
Währungskoordination. Wie ich bereits ausführte, ist Wechselkurspolitik im 
System flexibler Wechselkurse und damit Währungskoordination in der Tat 
nur als kontextbezogenes Handeln oder Gestalten realisierbar.  
Den Kontextbezug stellt Keynes insbesondere in seinen Überlegungen über 
die Investitionsentscheidungen unter Unsicherheit ins Zentrum. Der poten-
tielle Investor wird als Akteur charakterisiert, der versucht, den „battle of 
wits“ zu gewinnen: „To beat the gun, as the Americans so well express it, to 
outwit the crowd, and to pass the bad, or depreciating, half-crown to the 
other fellow (1936, 155). Nun sollen die historischen Ereignisse nicht im ein-
zelnen nachvollzogen werden. Auf der Theorieebene erodierte die normalwis-
senschaftliche Forschung (im Sinn von Thomas Kuhn) eines dem dualen 
Denkgebäude verhafteten Konzeptes von festen versus flexiblen Wechselkur-
sen. Die Frage, von welchen Faktoren die volatilen Bewegungen der Wech-
selkurse ausgelöst werden, führte zu der Erkenntnis, dass sie in den wenigsten 
Fällen sogenannten Fundamentalfaktoren folgen (De Grauwe 1994). Die 
Herausbildung der tripolaren Konfiguration war demgegenüber kein poli-
tischer Beschluß, sondern resultierte aus dem marktrelevanten Handeln der 
beteiligten Notenbanken und der Finanzminister. Wichtig für diese Phase der 
Etablierung einer – wenn auch fragilen – tripolaren Konstellation ist, dass Ja-
pan und Deutschland in bezug auf ihre Währungen andere Interessen als die 
                                                                                                                            

would again become a good standard of value if and only if it were made stable in terms of 
commodities“ (1995, 490). „Gold is nobody's liability and nobody can print it“. Schließlich 
gilt, „whether gold is stable or not depends inter alia on the gold policies of governments“ 
(Mundell 1995, 489).  
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USA hatten, „particularly as a currency for private assets and official reserves 
– during most of the postwar period. In particular, the two governments limi-
ted borrowing by foreign residents in their domestic capital markets in d-
mark or yen“ (Henning 1994, 317). Kennzeichnend für die „alte tripolare 
Konfiguration“ ist der unterschiedliche Grad der Erfüllung der Geldfunk-
tionen der drei Währungen: Der Yen stand systematisch unter Aufwertungser-
wartung, ohne die Rolle als Schlüsselwährung einzunehmen und die DM a-
vancierte zur Leitwährung innerhalb des Europäischen Währungssystems, ge-
gen den dokumentierten Widerstand der Bundesbank und die Intention der 
USA. Währenddessen blieb der US-Dolar ungeachtet seiner Ups & Downs 
mit Abstand die zentrale Schlüsselwährung. Im Rahmen der tripolaren Kon-
figuration, in der er die zentralen Geldfunktionen mit der D-Mark und dem 
Yen teilte, war der US-Dollar daher mit Abstand die bevorzugte Währung 
oder, in Keynesianischer Terminologie, die Währung mit der höchsten 
Liquiditätsprämie.12 
Hervorzuheben ist, dass sich unter dem Regime der „alten tripolaren Wäh-
rungskonfiguration“ die von der Bank of International Settlements (BIS) in 
ihren aktuellen Jahresberichten bezeichneten Ungleichgewichte zwischen den 
Währungsräumen US-Dollar, D-Mark und Yen zementierten (2000). Die 
Auswirkungen hiervon, beispielsweise auf die Länder Asiens, sind evident. 
Zwar könne trotz eines steigenden Leistungsbilanzdefizits der USA von ei-
nem Vertrauen in den US-Dollar seitens privater internationaler Vermögens-
anleger ausgegangen werden, aber die Kapitalimporte hingen signifikant von 
der künftigen Zinspolitik der Federal Reserve Board ab (BIS 1999, 117). Diese 
Situation globaler Ungleichgewichte zwischen den USA einerseits (Leistungs-
bilanzdefizit) und dem DM-Währungsraum und Japan andererseits (Leis-
tungsbilanzüberschuß) wird in der Literatur als überwiegend fragil inter-
pretiert (Mundell 1995, IMF-Annual Report 1999). Die BIS weist in ihrem 
Schlußkapitel auf den „state of confidence“ hin, der einer weiteren Auslands-
verschuldung der USA eine Grenze setzen könnte, die eine um so restriktivere 
Geldpolitik verlangen würde, je höher die Inflationsgefahren in den USA wären.  
„Ein allgemeiner Zinsanstieg, ob von den USA oder von Europa ausgehend, könnte überdies ei-
nen weiteren Abzug von Mitteln aus den aufstrebenden Volkswirtschaften bewirken (…). Die 
Folgen einer solchen Neubewertung lassen sich kaum abschätzen, wenn man bedenkt, dass sich 
die internationalen Bankeinlagen mit über 700 Mrd. $ im vergangenen Jahr fast vervierfacht ha-
ben und dass internationale Wertpapieremissionen kürzlich historische Höchststände erreichten“ 
(BIS 1999, 183-4).  

Eine Studie der Deutschen Bank (2000) kommt zu dem Ergebnis, dass sich 
die USA als „buyer of last resort“ zwar als stabilisierender Faktor für die 
Weltwirtschaft verhält, aber dass ein zu hohes Leistungsbilanzdefizit zu einem 
Vertrauensverlust in den US-Dollar führen könnte. Krugman resümiert die 

                                                            
12  Vgl. zu den Portfoliopräferenzen Salvadore (1998), Frankel/Froot (1993) und Leahy (1997). 
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vergangene Dekade mit Blick auf Amerikas Führungsrolle in der Weltwirt-
schaft folgendermaßen: 
„Several good years of U.S. growth and two very bad years in Asia have shifted the quantitative 
picture, but not the qualitative one. The old line surely applies: we were never as bad as people 
said, and now we aren´t as good. Above all, it is very hard to imagine how the kind of suprem-
acy the United States once had – when it outclassed conceivable rival on every dimension you 
could think of – could ever reemerge. America will not dominate the world economy the way it 
used to, not because it is doing something wrong, but because many other countries are also do-
ing something right. And that is good news for everyone“ (2000).  

Mit diesem Zitat möchte ich auf den nächsten Abschnitt überleiten, in dem 
die Beschreibung der „neuen tripolaren Konfiguration“ und ihre Bedeutung 
für die monetäre Koordination erfolgen soll.  
 
Tripolare Konfiguration US-Dollar-Euro-Yen 

Die „neue tripolare Währungskonfiguration“ manifestiert sich mit der Ein-
führung des Euros (Muchlinski 1998a, 1999a). Ein zentrales Unterschei-
dungsmerkmal gegenüber der „alten tripolaren Konfiguration“ ist die Emit-
tierung des Euro als nicht-nationales Geld durch die Europäische Zentral-
bank und das System der Europäischen Zentralbanken. Die daraus resultie-
renden Fragen betreffen folgende Aspekte: (1) Umfang und Ausmaß der 
Vermögensumschichtungen zwischen US-Dollar, Euro und Yen. (2) Die er-
folgreiche Etablierung des Euros in den drei genannten Geldfunktionen. Der 
Unterschied zur D-Mark und zur Bundesbank ist evident. Dornbusch/Fa-
vero/Giavazzi (1998) sprechen von einer Gratwanderung, die von der EZB zu 
leisten ist. Die Etablierung der D-Mark als Schlüsselwährung ist in einen his-
torischen Kontext eingebunden und nicht auf den Euro übertragbar.  
Die Währungsgeschichte verdeutlicht, dass formale Arrangements – wie etwa 
das System von Bretton Woods – nicht hinreichend sind, um eine Schlüssel-
währung zu etablieren. Für den Euro lautet die spannende Frage, ob er die 
ökonomische Performance von Euroland oder zumindest einigen Teilen des 
Eurolands repräsentiert. Diese Fragen sind nicht irrelevant, wenn es um die 
Beurteilung der neuen tripolaren Konfiguration von Währungsbeziehungen 
geht, da in dieser unterschiedliche Zentralbanken die Akteure sind, deren 
Wechselwirkungen erst noch den sog. „Markttest“ bestehen müssen. Abstrahie-
ren möchte ich hier von den Diskussion über Bipolarität versus Tripolarität. 
Ich beschränke mich auf eine kurze Anmerkung: Die Reflektionen über die „al-
te“ und „neue“ Tripolarität sind auch dann noch relevant, wenn z.B. Ilzkowicz 
(1995) konstatiert, der Euro sei lediglich Teil der amerikanischen Dollar-Zone 
oder Fratianni et al (1998) verkünden, das internationale Währungssystem sei 
ein bipolares. Bergsten, der Japan als Juniorpartner charakterisiert, urteilte:  
„The euro´s rise will convert an international monetary system that has been dominated by the 
US-Dollar since World War II into a bipolar system“ (1997, 92; vgl. Issing 1998, 24f.).  
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Frankel bemerkt zur „popular hypothesis“, das internationale Währungssys-
tem weise in den kommenden Dekaden nur noch drei Währungsblöcke auf, 
„the dollar and the euro are looking somewhat more credible as bloc an-
chors than in the past. The yen much less so“ (1999, 17).13 Mundell urteilt:  
„The introduction of the euro redraws the international monetary landscape. With the euro – 
upon its birth the second most important currency in the world – a tripolar currency world in-
volving the dollar, euro, and yen came into being. The exchange rates among these three islands 
of stability will become the most important prices in the world economy“ (2000, 337).  

Für die Tripolarität U.S.-Dollar, Euro und Yen ist festzuhalten, dass monetäre 
Koordination in der aktuellen Debatte kein explizites Ziel ist. Koordinierte 
Interventionen am Devisenmarkt werden abgelehnt. Jenseits dessen zeigt sich 
allerdings eine politische Akzeptanz hinsichtlich eines bestimmten Grads an 
Wechselkursstabilität, ohne dass dieser jedoch expliziert wird. Die intendierte 
Wechselkursstabilität soll dem Markt überlassen werden und nur im Krisen-
falle ex post gestaltet werden, wobei regelmäßig auf die Wirkungslosigkeit des 
Plaza-Agreements und einigen sich daran anschliessenden selbstverpflichten-
den Vereinbarungen der G 3 oder G 7 verwiesen wird, die lediglich eine Ein-
ladung zur Spekulation dargestellt hätten. Ein weiteres Beispiel stellt in die-
sem Zusammenhang der Verweis auf das Europäische Währungssystem (EWS) 
im Sommer 1992 dar. Eichengreen/Wyplosz argumentieren, dass die beste-
henden festen Bandbreiten mit der Interventionsverpflichtung zur Stützung 
der Paritäten durch die Zentralbanken im EWS realignments vorzunehmen, 
Wechselkursänderungserwartungen generierten (1993). Die Krise im EWS im 
Sommer 1992 und im Frühjahr 1993 zeigt darüber hinaus, dass auch ein Ver-
zicht auf realignments die Spekulation beflügeln kann (Obstfeld 1995, 82). In 
der Literatur werden daher Zielzonen überwiegend nicht als Möglichkeit ei-
ner Steuerung der Markterwartungen, sondern als Geiselnahme der Zentral-
bank durch den Markt und potentiellen Spekulanten interpretiert.  
Ein weiterer Grund, weshalb die Debatte („das eigene Haus in Ordnung hal-
ten“) aus den 80/90iger Jahren nicht auf die tripolare Währungskonfiguration 
von US-Dollar, Euro und Yen übertragen werden kann, liegt in den theore-
tischen Implikationen der Erklärungsansätze. Wie eingangs erwähnt, domi-
nierte in den 80iger Jahren die Sichtweise ökonomischer Weltmodelle, die 
wirtschaftliche Interdependenz im Rahmen der Logik des „menue of choice“ 
der Phillipskurve erklärten. Ein weiterer Aspekt ist, dass ihre Annahmen 
durchweg von der Neuen Klassischen Makroökonomie bestimmt werden, 
inkl. der Hypothese rationaler Erwartungen.  
In diesem Zusammenhäng sollen noch einmal die Modelle der Offenen 
Volkswirtschaft der Federal Reserve Bank (Fed/USA) erwähnt werden, deren 

                                                            
13  Zur Konzeption tripolarer Währungsblöcke und ihren Wirkungen auf die beteiligten Länder, 

die sich mit ihrer Währung an einen Blocks „peggen“, vgl. Frankel/Wei (1995) und Col-
lignon (2001). 
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Bestandteile sowohl die REH, als auch die Hypothese adaptiver Erwartungs-
bildung sind. Der Rekurs auf ein Universalmodell wird dabei als dysfunktio-
nal empfunden (Brayton/Levin/Tryon 1997). Im Diskurs der modernen 
Zentralbanktheorie wird konstatiert, dass die intendierte Revolution des Pa-
radigmas der NCM nicht stattfand, wie Mishkin (1995) und Krugman (1995) 
betonen. Eine zu begrüßende Konsequenz ist, dass sich auch der Ansatz der 
adaptiven Erwartungsbildung im akademischen Diskurs re-etablieren konnte 
(vgl. Blinder 1998). Dieser Paradigmenwechsel ist auch zwingend für das 
Themenfeld monetäre Koordination, da die Zentralbanken die wichtigsten 
Akteure sind.  
Festzuhalten bleibt, der Devisenmarkt ist trotz (Frankel 1996) respektive in-
folge (Krugman 1995) der Revolution der „rational expectations hypothesis“ 
als imperfekter Markt zu beurteilen. Die Simplifizierung der Theorie der fle-
xiblen Wechselkurse, in der Währungen mit Kartoffeln gleichgesetzt und der 
Preis von Währungen mit dem Preis von Kartoffeln verglichen wurden, findet 
keine Akzeptanz mehr in der community of science. Kenen konstatiert: „If 
goods prices were perfectly flexible, there would be little cause to worry a-
bout exchange rate arrangements“ (1994, 124). Mit Blick auf die Dollar-
schwankungen in den achtziger Jahren schreibt er: 
„If the inhabitants of the market had been endowed with the marvelous attributes displayed by 
those who populate many economists' models, they would have known that the U.S. budget and 
trade deficits could not last indefinitely and that the dollar would have to return eventually to 
something near it 1980 level“ (1994, 124).  

Wechselkursschwankungen sind in den wenigsten Fällen ihres Auftretens ein 
Reflex von Gütermarkttransaktionen. Sie sind Ausdruck eines komplizierten 
Zusammenspiels von Zinsänderungs- und Wechselkursänderungserwartungen. 
Hierdurch rücken die Zentralbanken als Akteure in den Mittelpunkt (Tobin 
1987, 1978). Das Zusammenspiel von Wechselkursänderungserwartungen und 
internationalen Kapitalbewegungen generiert Wirkungen für die Zinspolitik 
und Einkommensbildung. Keynes hat dies deutlich gesehen:  
„The short term rate of interest is easily controlled by the monetary authority, (…) because it is 
not difficult to produce a conviction that its policy will not greatly change in the very near fu-
ture, and also because the possible loss is small compared with the running yield (unless it is ap-
proaching vanishing point). But the long-term rate may be more recalcitrant when once it has 
fallen to a level which, on the basis of past experiences and present expectations of future mo-
netary policy, is considered 'unsafe' (…). For instance, in a country linked to an international 
gold standard, a rate of interest lower than prevails elsewhere will be viewed with a justifiable 
lack of confidence (…)“ (1936, 203). 

Es ist das Kennzeichen einiger monetärer Ansätze zur Wechselkursbestimmung, 
mit rigorosen Formulierungen das Problem der Unsicherheit per Annahme e-
liminiert zu haben. Die Problematik dieser Vorgehensweise pointiert Mayer:  
„Users of models should not be dazzled by the technical aspects of the model, but remember 
that the ultimate goal of a science is not rigor, but a correct and systematic discrimination be-
tween valid and invalid propositions“ (1996, 202).  
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Die Grenzen der Formalisierung in der Ökonomie verdeutlichen sich in der 
nicht hinterfragten Gleichsetzung von theoretischer Analyse und mathe-
matischer Setzung, nicht aber in der Inkongruenz von Modell und Realität. 
Die Literatur über internationale Koordination hat einen imposanten Um-
fang erreicht.14 Bryant (1995) vertritt einen Regime Preserving Approach 
(R.P.A.) der internationalen Koordination, dessen Kern es ist, „kommunikati-
ve Gleichgewichte“ als Indikatoren der makroökonomischen Performance 
und der Beurteilung über Währungsbeziehungen zu entwickeln (Muchlinski 
1998a, 29f.). Bryants Ansatz versteht sich als theoretischer und methodischer 
Gegenentwurf zum universellen Optimierungsmodell (P.O.A.). Er geht nicht 
von der Uniformiertheit und Homogenität der Interessen aus, deren Reprä-
sentation eine Weltwohlfahrtsfunktion sein könne. Er weist diese als „false 
representations of the political and bureaucratic facts of life“ zurück (Bryant 
1995a, 419).15 Die Stabilisierung und Stabilität von Wechselkursen wird in 
seinem Ansatz als ein öffentliches Gut betrachtet, vergleichbar der Charakte-
risierung von Geld als öffentlichem Gut. Nicht nur in diesem Punkt markiert 
Bryant eine Kontraposition zum P.O.A. und dem Postulat, „the market 
knows“. Ökonomische Wechselwirkungen zwischen den Volkswirtschaften 
können nicht mit Rekurs auf die „invisible hand“ intellektuell erfaßt werden. 
Solch ein Vorgehen gleicht der zu Beginn meiner Ausführungen kritisierten 
insularen Sichtweise, in der das zu Erklärende ausgeklammert wird.  
Angenommen, die Zentralbanken der Tripolarität, Fed (USA), EZB und Bank 
of Japan könnten sich zu einer expliziten Gestaltung der Wechselkurspolitik 
im System flexibler Wechselkurse zwischen dem US-Dollar, Euro und Yen 
entschliessen, dann wäre der Vorschlag von Bryant durchaus anwendbar. Die-
ser umfasst: (1) Regelmäßige Bestandsaufnahme seitens der G-7-Staaten. (2) 
Die Erarbeitung eines „baseline outlook“, mit dem ein Austausch über Mo-
delle gewährleistet sein soll. (3) Erörterung der Modellunsicherheit. (4) Refle-
xionen über „what-if-scenarios“ und Erfahrungsaustausch. (5) Entwickeln von 
Kriterien, mit denen das analytische Verständnis der markoökonomischen In-
teraktion verbessert werden soll (Bryant 1995, 437f.). 
 
 

 

                                                            
14  Beiträge zum Thema lieferten Branson et al (1990), Currie/Levine (1993), Canzeroni/Grilli 

(1996), Cooper, R. (1968), Fischer (1988), Reszat (1986). Die Unsicherheit in der Modell-
wahl und der Modellinterpretation untersuchen z.B. Frankel/Rockett (1986), Frenkel/Gold-
stein/Masson (1991, 1988), Goldstein/Masson/Taylor (1992), Goldstein (1994), Ghos/Mas-
son (1991). Hamada/Kawai (1997) liefern einen spieltheoretischen Ansatz. Diese Liste ist exem-
plarisch. Pionierarbeiten zur ökonomischen Interdependenz im Kontext des Policy Optimizing 
Approach sind Cooper (1968), Johnson (1954), Meade (1951), Niehans (1984, 1968). 

15  Eine Beurteilung aus politikwissenschaftlicher Sicht, liefern Putnam/Bayne (1985). 
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Schlußbemerkung 

Eine zentrale Schlußfolgerung meiner Ausführungen ist, dass die Zentralban-
ken der tripolaren Währungsbeziehung eine implizite Koordination realisie-
ren, da der Verweisungszusammenhang von den Bewertungen des Marktes 
und ihres emittierten internationalen Geldes bzw. ihrer Währung her sie dazu 
zwingt. Dies resultiert aus der Prämisse der Nichtneutralität des Geldes und 
des nominalen Wechselkurses. Die Bewertung durch den Markt impliziert ei-
ne Budgetrestriktion für Zentralbanken. Dies gilt auch dann, wenn sich diese 
nicht in der ausdrücklichen Festlegung von Zielzonen oder Zielwerten der 
Wechselkurse US-Dollar, Euro und Yen manifestiert. Durch diese implizite 
monetäre Koordination gestalten die Zentralbanken der tripolaren Wäh-
rungskonstellation die ökonomischen Wechselwirkungen und bewirken einen 
„link to the contemporary world“. 
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Globalisierung, Transformation und  
Neoliberalismus in Lateinamerika:  

Neue Literatur zum Thema  
 
 
In Abwesenheit und unter Ausschluss von Kuba unterzeichneten Vertreter 
von 34 nord-, zentral- und südamerikanischen Staaten vergangenen April ein 
Abkommen über die Schaffung einer Freihandelszone, die von Alaska bis 
Feuerland reichen soll. Für Lateinamerika wäre diese „Free Trade Area of the 
Americas“ Ergebnis und vorläufiger Höhepunkt einer ökonomischen und po-
litischen Transformation, die mit der Schuldenkrise 1982 begann und in de-
ren Verlauf in praktisch allen Ländern die binnenorientierten, staatszentrier-
ten Entwicklungsmodelle aufgegeben und weltmarktorientierte Strategien 
neoliberaler Prägung eingeschlagen wurden. Diese Transformation von der 
importsubstituierenden Industrialisierung zur neoliberalen Globalisierung hat 
naturgemäß die Aufmerksamkeit zahlreicher LateinamerikanistInnen auf sich 
gezogen. Hier sollen einige kürzlich erschiene Monographien und Sammel-
bände vorgestellt werden, die unterschiedliche ökonomische, soziale und po-
litische Aspekte des Wandels beleuchten.  
Dieter Boris, Soziologe in Marburg, stellt in seiner Untersuchung Zur Politi-
schen Ökonomie Lateinamerikas die Transformation seit den 1980er Jahren 
in einen größeren historischen Zusammenhang: „Wie ist es zu erklären“, fragt 
er einleitend, „dass eine weitgehende Integration Lateinamerikas unter libera-
len Formen, die zunächst in einer großen Krise endete (1929ff.), ca. 50 Jahre 
später im Gefolge einer weiteren tiefen Krise (1982ff.) wieder aufgenommen 
werden konnte und (….) mit erheblichem Eifer verfolgt wird?“ Die Antwort 
auf diese Frage sucht Boris vor allem in einer detaillierten Analyse des Auf-
kommens und Scheiterns der Importsubstitution, also in der Zeit etwa zwi-
schen 1930 und 1980. In den entsprechenden Kapiteln liegt sicherlich die 
größte Stärke des Buches, weil Boris sich weder der heute modischen Ver-
dammung der Importsubstitution anschließt noch in eine beschönigende 
Nostalgie verfällt.  
Nach einer knappen einleitenden Übersicht über die wesentlichen Entwick-
lungen des letzten Jahrhunderts und einem Kapitel über das exportgeleitete 
Wachstumsmodell von 1870 bis 1930 analysiert Boris den Beginn der Im-
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portsubstitution als reflexartige Reaktion auf die Weltwirtschaftskrise von 
1929, die Lateinamerika stark traf und die eine Fortsetzung des außenorien-
tierten Entwicklungsweges (Agrar- und Rohstoffexporte, Industrie- und Kapi-
talimporte) verunmöglichte. Übersichtlich und gut verständlich werden die 
Eckpunkte der Wirtschaftspolitik beschrieben, die eine importsubstituierende 
Industrialisierung ermöglichen sollten: Abwertung der heimischen Währung, 
Zollerhöhungen und andere Importrestriktionen, Abkehr vom Goldstandard 
und einer orthodoxen Geldpolitik, Ausbau des öffentlichen Sektors und 
Ausweitung des Binnenmarktes (im Verein mit einer expansiven Geldpolitik). 
Die (leider insgesamt etwas spärlich verwendeten) Daten zeigen, dass die Im-
portsubstitution für zumindestens drei Jahrzehnte sowohl in ökonomischer 
als auch in sozialpolitischer Sicht recht erfolgreich gewesen ist.  
Präzise analysiert Boris aber auch die Schwächen der Importsubstitution. 
Andauernde Außenabhängigkeit (z.B. von Kapital und Technologie) und in-
terner Reformunwille bezüglich der Einkommens-, Vermögens- und Macht-
verteilung ließen den ursprünglichen Plan, die Importsubstitution bald schon 
mit industriellen Exporten zu ergänzen, scheitern. Statt dessen kam es zu ei-
nem „unhappy mix“ von Überbewertung der Währung, Protektionismus, Be-
nachteiligung der Landwirtschaft und Freiheiten für ausländische Investoren, 
das bis in die 1970er Jahre zwar ein dynamisches Wachstum erlaubte, eine 
substantielle Weiterentwicklung der Industrie (in Richtung höherwertiger 
Produkte) aber verhinderte. Die ursprüngliche Devise „Entwicklung von in-
nen“ (desarrollo desde adentro) musste so in „Entwicklung nach innen“ (de-
sarrollo hacia adentro) umgedeutet werden. Allerdings blieb auch die unvoll-
endet, weil die zu einer Ausdehnung und Vertiefung des Binnenmarktes not-
wendige substantielle Landreform bzw. eine ebenso erforderliche Umvertei-
lung von Reichtum und Einkommen ausblieben. Zudem nahm die außen-
wirtschaftliche Verflechtung eine immer nachteilhaftere Form an. Während 
der Handel mit dem Weltmarkt abnahm − Lateinamerikas Anteil an den 
Weltexporten sank zwischen 1950 und 1970 von 12,5% auf 5% −, wurde der 
Zustrom von ausländischem Kapitel immer wichtiger, um die ständig negati-
ve Handelsbilanz auszugleichen.  
Im Abschnitt über die Schuldenkrise zeigt sich eine weitere Stärke des Bu-
ches: Boris behandelt interne und externe Faktoren, indem er einerseits den 
Bogen spannt vom Zusammenbruch des Bretton-Woods Systems über die für 
die Länder Lateinamerikas nachteilige Entwicklung der Rohstoffpreise und 
der Hochzinspolitik der USA Anfang der 1980er Jahre, und indem er ande-
rerseits auf die strukturellen Schwächen der Importsubstitution verweist, die 
zu chronisch negativen Handelsbilanzen und Haushaltsdefiziten führten.  
Das Kapitel über die „Etablierung des neoliberalen Projekts“ überzeugt vor 
allem wegen der Diskussion, warum der Neoliberalismus politische Hegemo-
nie erringen konnte − trotz des ausbleibenden nachhaltigen ökonomischen 
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Erfolges und der hohen sozialen Kosten. Wieder verweist Boris sowohl auf 
externe wie auch auf interne Faktoren, wobei vor allem das Versprechen, 
makroökonomische Stabilität und eine Eindämmung der Inflation zu errei-
chen, Unterstützung mobilisiert hat. Damit konnten auch die Unterschich-
ten gewonnen werden, weil die Preisstabilität eine gewisse Konsumverbesse-
rung ermöglichte. Interessant ist auch das Argument, dass vor allem jene, die 
in der unregulierten informellen Ökonomie (ein in Lateinamerika rasch 
wachsendes Segment von Arbeitsmarkt und Gesellschaft) arbeiten, zu den 
UnterstützerInnen des neoliberalen Projektes wurden, weil sie einerseits von 
der Sozialpolitik während der Importsubstitution relativ wenig profitiert hat-
ten und weil andererseits ihre Produkte und Dienstleistungen in keiner direk-
ten Konkurrenz zu den importierten Waren stehen, weshalb Widerstand ge-
gen Liberalisierung und Deregulierung ausblieb. Daran anschließend wird 
auch verständlich, warum es zwischen Neoliberalismus und dem neuen, rech-
ten Populismus in Lateinamerika Affinitäten gibt.  
Abgerundet wird das Buch mit einem Kapitel über die CEPAL (UN-
Wirtschaftskommission für Lateinamerika), das für die Dokumentation der 
entwicklungspolitischen Debatte wertvoll ist, und einem Abschnitt über die 
Geschichte regionaler Integrationsprojekte. Fazit: Boris’ Buch mag für dieje-
nigen, die sich bereits ausführlicher mit der Wirtschaftsgeschichte Lateiname-
rikas beschäftigt haben, wenig neue Details bringen. Als Zusammenschau, die 
sowohl hinsichtlich der historischen Tiefe als auch bezüglich der Breite der 
angeschnittenen Themen überzeugt, bietet das Buch aber sowohl für Latein-
amerikanistInnen als auch für allgemein Interessierte einen ausgezeichneten 
Überblick. Schade nur, dass das Buch bereits nach einmaliger (und achtsa-
mer) Lektüre zerfällt. Etwas mehr Sorgfalt seitens des Verlages wäre hier an-
gebracht gewesen.  
Polarizing Mexico nennt der Ökonom Enrique Dussel Peters, der an der 
UNAM (National Autonomous University of Mexico) lehrt, seine Untersu-
chung über die Entwicklung Mexikos in den letzten 15 Jahren. Der Titel 
drückt zugleich die zentrale Hypothese aus, dass nämlich die seit 1988 
durchgesetzte Liberalisierungsstrategie zu einer wachsenden wirtschaftlichen, 
sozialen und räumlichen Polarisierung führt. Diese Hypothese wird theore-
tisch und empirisch geprüft, wobei das gelungene Wechselspiel von wirt-
schafts- und entwicklungstheoretischer Debatte einerseits und einer detaillier-
ten und datenreichen Analyse der sozioökonomischen Entwicklung Mexikos 
andererseits zu den großen Stärken des Buches zählt.  
Im ersten Kapitel fasst Dussel Peters die entwicklungstheoretische Diskussion 
um Importsubstitution und exportorientierte Industrialisierung zusammen, 
wobei er vor allem die wirtschaftstheoretische Armut der letzteren zeigt. Ihre 
Annahme, eine Kombination aus Exportorientierung, Freihandel, restriktiver 
Geldpolitik sowie minimalistischem Staat würde reichen, um Wirtschafts-
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wachstum zu schaffen, vernachlässigt nach Dussel Peters die zentralen – und 
konsensualen − Punkte der ökonomischen Entwicklungstheorie. Die Igno-
ranz gegenüber der Bedeutung endogener Wachstumsbedingungen und ge-
genüber der Wichtigkeit staatlicher Politik (etwa um diese endogenen Wachs-
tumsbedingungen zu gewährleisten) führt dazu, dass exportorientierte Indust-
rialisierung und Liberalisierung in eine Polarisierung münden. Jenen wenigen 
ökonomischen Einheiten, die sich erfolgreich am Weltmarkt behaupten, ste-
hen die vielen gegenüber, die dabei scheitern.  
In den folgenden Kapiteln wird diese Annahme aus unterschiedlichen Blick-
winkeln untersucht. Zunächst widmet sich Dussel Peters dem Scheitern der 
Importsubstitution, wobei er hier zu theoretischem Widerspruch reizt. Sicher-
lich, die verfehlte Landwirtschaftspolitik, die großen Zugeständnisse an trans-
nationale Konzerne und ausländische Investoren sowie der mangelnde Wille 
zu einer substantiellen Umverteilung trugen wesentlich zur Krise der Import-
substitution bei. Dennoch vernachlässigt die Feststellung, die Krise sei „pri-
marily a result of domestic factors“ gewesen, exogene Faktoren. Hier wäre 
neben den bekannten − und von Dussel Peters genannten − Aspekten wie 
Verfall der Rohstoffpreise oder die Zinspolitik der USA (von extrem günsti-
gen zu sehr teuren Krediten) vor allem strukturelle Faktoren zu nennen. Dass 
die Importsubstitution die immer prekär gewesene Auslandsabhängigkeit 
Mexikos nicht überwinden konnte, kann schwerlich alleine auf interne 
Gründe zurückgeführt werden.  
In der Geschichte der Durchsetzung der Liberalisierungspolitik ist vor allem 
der Hinweis interessant, dass in den 1980ern eine neue Generation von Poli-
tikern die Ruder in Mexiko übernahm. In der Regierung Carlos Salinas’ 
(1988−1994) waren beispielsweise neun von 19 Ministern Ökonomen, wobei 
fünf von ihnen in den USA an Universitäten wie Yale oder MIT ausgebildet 
wurden, an denen der „Charme“ der Exportorientierung nur so sprüht. Die 
von ihnen durchgesetzte Politik zielte erstens auf makroökonomische Stabili-
sierung (Kontrolle der Inflation und des Haushaltsdefizits, restriktive Geld- 
und Kreditpolitik), zweitens auf eine Verschiebung der Beziehungen zwischen 
Kapital, Staat und Arbeit zugunsten des Kapitals (Unterminierung von Ar-
beitsbedingungen, drastische Lohnsenkungen, Privatisierungen, Rückzug des 
Staates aus der Wirtschaftspolitik) und drittens auf die verstärkte Öffnung 
zum und die intensivierte Anbindung an den Weltmarkt (Freihandel, Werben 
um ausländische Investitionen, Forcierung der privaten Exportindustrien).  
Kann eine solche Politik nachhaltig sein in dem Sinne, dass sie einen Gross-
teil der Firmen, Sektoren und Regionen am (erwarteten) Wachstum teilhaben 
lässt? Dussel Peters’ Antwortet lautet Nein. Zwar ist die Liberalisierungsstra-
tegie gemessen an ihren eigenen Ansprüchen erfolgreich − Inflation und 
Haushaltsdefizit wurden reduziert, die jährlichen Exporte sowie die ausländi-
schen Direktinvestitionen versechsfachten sich seit 1980. Allerdings: das Ziel, 
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Ziel, jährliche Wachstumsraten des BIP von 6% zu erreichen, wurde mit 3% 
deutlich verfehlt (was auch klar unter den während der Importsubstitution 
erreichten Wachstumsraten bleibt), das BIP pro Kopf wuchs im Jahresschnitt 
nur um 1%, die Zunahme an Arbeitsplätzen blieb sogar weit hinter den Ver-
sprechungen der Regierung und den Notwendigkeiten des Landes zurück, die 
realen Löhne fielen seit 1980 um mehr als 40% (die Mindestlöhne büßten 
real gar zwei Drittel ihres Wertes ein), die Auslandsschuld konnte in absolu-
ten Zahlen nicht reduziert werden.  
Im Zusammenhang mit den Ansprüchen der Liberalisierungsstrategie am gra-
vierendsten ist aber, dass Handels- und Zahlungsbilanz negativ blieben bzw. 
sich weiter verschlechterten. In einer detaillierten Analyse des industriellen 
Sektors zeigt Dussel Peters, dass die wachsende Exportorientierung nicht nur 
durch zunehmende Importe begleitet wurde, sondern dass diese direkt aus 
dem neuen Modell folgen. Eckpfeiler der aktuellen Wirtschaftspolitik (wie die 
Handelsliberalisierung, ein wegen des „anlegerfreundlichen Klimas“ überbe-
werteter Peso sowie die aus dem gleichen Grund hohen Zinsen) erzeugen In-
vestitions- und Produktionshemmnisse für den Großteil der mexikanischen 
Industriebetriebe. Die Folge ist eine Substitution ehemaliger mexikanischer 
Produktion durch Importe − Mexiko steuert nach Dussel Peters entgegen der 
offiziellen Rhetorik also keine exportorientierte, sondern eine importorien-
tierte Industrialisierung. Damit befindet sich das Land aber in einem Teufels-
kreis: Um das Handelsbilanzdefizit zu finanzieren, müssen vermehrt ausländi-
sche Investitionen angezogen werden, wofür hohe Zinsen angeboten werden 
müssen, die wiederum inländische Kredite verteuern und damit Investitionen 
bremsen. Außerdem macht, wie die Krise 1994/5 zeigte, der hohe Bedarf an 
externer Finanzierung Mexiko gegenüber globalen Finanzkrisen und spekula-
tiven Angriffen extrem verwundbar.  
Deutlich sichtbar wird in Dussel Peters’ ausführlicher Analyse der Industrie 
auch die polarisierende Wirkung der Liberalisierungsstrategie. Beispielsweise 
kamen 1998 die 3.130 Maquiladora-Betriebe (Lohnfertigungsindustrien, die 
größtenteils an der Grenze zwischen den USA und Mexiko angesiedelt sind) 
sowie die 305 größten, nicht zur Maquiladora-Industrie gehörenden Export-
firmen zusammen auf 88,4% aller mexikanischen Exporte, obwohl sie nur 
6,1% der Beschäftigten stellen. Fast noch bedeutungsvoller ist der Umkehr-
schluss: Die restlichen rund 120.000 Industriebetriebe Mexikos, die das Gros 
der Arbeitskräfte beschäftigen, kommen auf lediglich 6,6% der Exporte (die 
Differenz auf 100% entspricht den Exporten des staatlichen Ölkonzerns 
PEMEX). Nach Dussel Peters sind es sechs industrielle Subsektoren (vorwie-
gend aus der Auto-, Elektronik- und Elektroindustrie), die zu den großen 
Gewinnern der Liberalisierungsstrategie zählen. Sie verdoppelten zwischen 
1988 und 1996 ihren Anteil an allen industriellen Exporten auf 41%, und sie 
sind die einzigen Industriebranchen, die im Untersuchungszeitraum eine po-
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sitive Handelsbilanz aufwiesen. Interessanterweise liegen aber Branchen mit 
wesentlich geringeren Zuwachsraten bei den Exporten und einer deutlich ne-
gativen Handelsbilanz bei den Wachstumsraten des BIP bzw. der Beschäfti-
gung gleichauf oder besser als die genannten Liberalisierungsgewinner.  
Die Konzentration der Exporte auf wenige Branchen und Betriebe zeigt die 
fragmentierende Wirkung der Liberalisierungsstrategie. Einerseits kann sich 
im Freihandel nur eine Minderheit der Unternehmen behaupten − die 
„Top 6“-Branchen kommen für lediglich 18% des industriellen BIPs und für 
nur 17% der Beschäftigten auf. Andererseits sind die boomenden Unterneh-
men immer weniger mit dem „Rest“ der mexikanischen Wirtschaft verbun-
den. Das enorme − und steigende − Gewicht des intraindustriellen Handels, 
der ca. 50% des gesamten Handels ausmacht, zeigt, dass die mexikanischen 
Exporte zunehmend innerhalb sogenannter „global commodity chains“ ab-
gewickelt werden. Entgegen den Annahmen der neoklassischen Theorie spe-
zialisiert sich Mexiko’s Industrie dabei nicht auf arbeitsintensive Produkte, 
sondern auf kapitalintensive (wie Autos und Autoteile), die dann innerhalb 
der Netze transnationaler Konzerne exportiert werden. Damit werden aber 
keine Bedingungen für dauerhaftes und stabiles Wachstum geschaffen. Das 
Beschäftigungswachstum bleibt gering, die Löhne verfallen, und die Vernet-
zung mit dem „Rest“ der mexikanischen Industrie bleibt aus. „(This) lack of 
endogenous growth conditions and the increasing net penetration of imports 
is a result of macroeconomic conditions that have emerged since liberalization.“  
Ähnlich wird im Kapitel 5 in einer Detailstudie über ausländische Direktin-
vestitionen argumentiert. Die Ergebnisse zeigen, dass Auto- und Elektronik-
industrie, die zu den größten Empfängern von Direktinvestitionen gehören, 
mehr und mehr in globale Produktionsnetze integriert werden. Mexiko wird, 
wie auch die Regionalstudie über die Elektronikindustrie im Bundesstaat Ja-
lisco im 7. Kapitel bestätigt, zum Standort von Produktionsschritten mit 
niedriger Wertschöpfung, wobei die zunehmende Integration in „intrafirm 
networks“ und die abnehmenden Verbindungen zu mexikanischen Betrieben 
es immer unpassender erscheinen lassen, von „nationaler“ Industrie zu spre-
chen.  
Schließlich geht Dussel Peters noch auf die sozialen Auswirkungen der Libe-
ralisierungsstrategie ein. Zum einen zeigt er, dass Veränderungen in den Ar-
beitsbedingungen eines ihrer charakteristischsten Merkmale ist. Steigende Ar-
beitslosigkeit und die Ausweitung der informellen Ökonomie, der Verfall der 
Löhne, die gezielte Schwächung der korporatistischen Gewerkschaften sowie 
die Bemühungen, unter der Devise „new labor culture“ die Arbeitsgesetzge-
bung zu verändern, erlaubten es, den sozialen Kompromiss zuungunsten der 
Arbeitenden zu verschieben. Zum anderen belegt Dussel Peters, dass die Un-
gleichheit in Mexiko deutlich zugenommen hat. Während der Anteil der är-
meren 50% der Bevölkerung an allen Einkommen von 20,8% auf 19,1% ge-
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sunken sind (1984 − 1996), konnte das reichste Zehntel seinen Anteil von 
32,8% auf 37,9% erhöhen.  
Dussel Peters sichert seine Polarisierungsthese in allen Abschnitten sehr gut 
ab. Das Buch ist reich an meist aktuellen Daten und enthält zahlreiche Ta-
bellen und Grafiken. Darüber hinaus ist es gut und verständlich geschrieben. 
All das macht Dussel Peters’ Argumente überzeugend, was angesichts des er-
nüchternden Befunds zwar traurig, jedenfalls aber erhellend ist: „Globalizati-
on in the Mexican case means (…) that Mexico’s economy has been increa-
singly functional for the strategies of U.S. firms to confront Asian competiti-
on. (…) Liberalization has resulted in an economic, social, and regional disin-
tegration.“  
Dem größten Land Lateinamerikas widmet der Wiener Ökonom Andreas 
Novy seine Untersuchung Brasilien: Die Un-Ordnung der Peripherie. Hier 
geht es nicht primär um die Transformation der letzten zwei Jahrzehnte (ob-
wohl auch die eine prominente Rolle spielt), sondern um die Kontinuität der 
Unordnung von „der Sklavenhaltergesellschaft zur Diktatur des Geldes“. No-
vy zeigt, dass die chronischen Probleme Brasiliens und seiner Bevölkerung 
nicht einfach einem Chaos entspringen, das durch wohlmeinende und geziel-
te politische Intervention zu beheben wäre, sondern Ergebnis einer der Peri-
pherie entsprechenden Ordnung sind − die sich für die meisten Menschen al-
lerdings als Un-Ordnung gestaltet. Zum anderen will Novy den Handlungsspiel-
raum für Veränderung, der trotz und in diesen Strukturen besteht, ausloten.  
Zu diesem Zweck beginnt Novy seine Untersuchung mit einer theoretischen 
Auseinandersetzung mit Macht und Raum. Dabei geht es ihm vor allem dar-
um zu zeigen, dass Macht nicht einfach in einem bestimmten Territorium 
(z.B. im Nationalstaat Brasilien) von oben herab auszuüben ist (und Verände-
rung also nicht automatisch auf die Übernahme der Regierung folgt). Viel-
mehr wird Macht mit Foucault als strukturelle Kraft definiert, die in und ü-
ber Räume(n) herrscht, die Räume schafft, verändert, zerstört, und zwar rela-
tiv unabhängig von den „sie besitzenden“ Personen. Dadurch bekommt 
Räumlichkeit eine historische Dimension, was insbesondere den heute oft-
mals als unabänderliche Einheit gesehenen Nationalstaat relativiert: „Vor 200 
Jahren gab es keine Nationen; heute gibt es keine Räume mehr, die zu kei-
nem Nationalstaat gehören“. Mit der historischen verbindet Novy eine glo-
bale Perspektive. Es ist ein Verdienst des Buches, dass es die Widersprüch-
lichkeit zwischen der Nation als Territorium und internem Machtsystem ei-
nerseits und ihrer Einbindung in den globalen, von den Zentren aus domi-
nierten Kapitalismus andererseits aufzeigt, wodurch die Grenzen der Gestalt-
barkeit in Brasilien deutlich werden.  
Wird im Theorieteil also die Notwendigkeit globaler und historischer Analyse 
überzeugend dargelegt, so wird dennoch nicht wirklich klar, warum dafür ein 
neuer Begriff − nämlich Raum-Macht − eingeführt wird. In zahlreichen Pas-
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sagen der empirischen Untersuchung kann der Begriff weggelassen oder 
durch bekannte andere ersetzt werden, ohne dass dadurch eine Abschwä-
chung oder gar Entstellung der Argumente zu befürchten wäre, weil Novy 
ohnehin datenreich und durchaus einleuchtend zeigt, wie sehr die historisch 
gewachsenen Strukturen (der äußeren Abhängigkeit und der inneren Defor-
mation) die Gegenwart und das Handeln in ihr prägen. Auch ist das innova-
tive Potential des verwendeten „Denkrahmens“ nicht so groß, weil manches, 
das Novy entwirft, nicht wirklich neu ist. Dass Staat und Kapital keine ge-
gensätzlichen Kräfte sind, sondern einander ergänzende Momente, die aller-
dings auf unterschiedlichen räumlichen Ebenen angesiedelt sind, ist bei-
spielsweise ein Kernpunkt der Weltsystemanalysen von Wallerstein und ande-
ren. Auch überrascht es, dass Braudel in Novy’s theoretischer Konzeption 
von Raum und Zeit keinerlei Beachtung findet, obwohl dessen Arbeiten 
doch zahlreiche hilfreiche Instrumente zur Erfassung der räumlich wie zeit-
lich ungleichen und ungleichzeitigen Entwicklung des Kapitalismus liefern.  
Die Transformation der letzten zwei Jahrzehnte wird in mehreren Abschnit-
ten analysiert, die sich der wirtschaftlichen Tiefenstruktur und der „nationa-
len Bühne der Macht“ auf unterschiedlichen räumlichen Ebenen widmen. 
Detailreich zeichnet Novy die Zerstörung der „nationalstaatszentrierten Ent-
wicklungsweise“ und die erneute / verstärkte Durchsetzung der Vorherrschaft 
der USA nach, wobei insbesondere die Parallelität der Entwicklung in Brasi-
lien und anderen lateinamerikanischen Ländern auffällt. Von der Krise der 
Importsubstitution über die politische Aufbruchstimmung in den späten 
1980er Jahren (die bald schon einer Desillusionierung und der gesellschaftli-
chen Hegemonie des neoliberalen Projektes weichen sollte) bis zu den Pro-
zessen räumlicher und sozialer Fragmentierung und Desintegration im letzten 
Jahrzehnt macht Novy begreifbar, dass das, was er treffend „Zerstörung à la 
Pinochet, aber ohne Pinochet“ nennt, tatsächlich das Ergebnis von Macht-
verhältnissen ist, deren räumliche und zeitliche Dimensionen weit über Brasi-
lien im ausgehenden 20. Jahrhundert hinausgehen.  
Die Stärke des Buches liegt sicherlich in seiner umfassenden Herangehenswei-
se. Politik und Ökonomie, Geschichte und Geographie, Struktur und Han-
delnde, Theorie und Empirie werden zu einem klaren Porträt der brasiliani-
schen Wirklichkeit verknüpft. Als besonders positiv ist in diesem Zusam-
menhang auch zu erwähnen, dass der umfangreiche tabellarische Anhang 
nicht nur um Aktualität bemüht ist, sondern auch historische Daten anführt, 
die Vergleiche im historischen Längsschnitt ermöglichen. 
Der sozialen Entwicklung in Lateinamerika und der Sozialpolitik in den letz-
ten zwei Jahrzehnten widmen sich Beiträge in zwei Sammelbänden. Der von 
Joseph S. Tulchin und Allison M. Garland (Woodrow Wilson International 
Center for Scholars) herausgegebene Band Social Development in Latin A-
merica fasst allgemeine Beiträge zur Reform der Sozialpolitik sowie Fallstu-
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dien aus Chile, Mexiko, Venezuela und Argentinien zusammen. Auffallend 
ist vor allem die Heterogenität der Beiträge: Während die allgemeinen Artikel 
im wesentlichen auf der heutigen Linie der Weltbank liegen, sind die Fallstu-
dien wesentlich kritischer orientiert.  
Ausgehend vom Befund, dass die Armut in Lateinamerika in den letzten zwei 
Jahrzehnten in absoluten Zahlen gewachsen ist und dass die Einkommen-
sungleichheit weiter zugenommen hat, wird das Hauptproblem nicht in den 
stagnierenden oder rückläufigen Sozialausgaben gesehen, sondern in der un-
zureichenden Wirkung der Sozialprogramme. Diese wiederum wird auf 
schwache und schlecht funktionierende Einrichtungen des öffentlichen Sek-
tors zurückgeführt. Deshalb wird nun, anders als in den 1980er Jahren, als 
der radikale Abbau der Sozialpolitik und das Zurückdrängen des Staates auf 
der Tagesordnung stand, der Umbau des Staates und insbesondere der Sozi-
alpolitik gefordert. Fähige, nicht minimalistische Staaten lautet die Losung, 
um das Ziel, Wirtschaftswachstum, zu erreichen: „By the early 1990s, refer-
ences to the reform of the state began to mean more than downsizing and 
eliminating state intervention in response to fiscal deficits and inefficiencies; 
it began to be identified with the creation of institutions to buttress the 
market and to ensure and enabling environment for market-oriented devel-
opment“ heißt es im programmatischen Einleitungsartikel von M. S. Grindle.  
Die Reform der Sozialpolitik wird so gesehen zu einem Eckpunkt der wirt-
schaftlichen und gesellschaftlichen Transformation in Lateinamerika, weil ü-
ber sie die Neugestaltung des Verhältnisses zwischen Staat und Bürgern 
durchgesetzt werden soll. Sozialpolitik und ihre Institutionen müssen, so die 
AutorInnen des ersten Teils des vorliegenden Buches, so umgebaut werden, 
dass sie dem Potential von Human- und sozialem Kapital mehr Rechnung 
tragen können, dass sie dezentraler organisiert werden, und dass sie von 
marktkonformen Institutionen getragen werden (Stichwort: Reform der Al-
terssicherung): „Social sector reforms are imperative to consolidate and to 
reap the benefits from the painful economic adjustment measures“ (Joan M. 
Nelson). 
Um diese Reformen ohne großen gesellschaftlichen Widerstand durchsetzen 
zu können, erscheint den AutorInnen Partizipation seitens der betroffenen 
Einrichtungen erforderlich. Gerade das aber wird zum Problem, denn Ge-
sundheits- und Bildungsbereich zählen zu den gewerkschaftlich am besten 
organisierten Sektoren. Im vorliegenden Band werden die Gewerkschaften des 
öffentlichen Dienstes, die sich in zahlreichen Ländern Lateinamerikas laut-
stark gegen Sozialabbau und gegen Privatisierungen im Sozialbereich einge-
setzt haben, denn auch als Gegner von Fortschritt und Modernisierung be-
zeichnet, denen es vor allem um die eigene Macht und die eigenen Pfründe 
geht. So eindeutig ideologisch diese Behauptung ist (denn empirische Belege 
bleibt Grindle schuldig), so berechtigt erscheint die Frage, warum die gewerk-
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schaftlichen Kämpfe im Gesundheits- und Bildungsbereich relativ wenig Un-
terstützung in der Bevölkerung gefunden haben.  
Die Ergebnisse der Fallstudien im zweiten Teil des Buches stehen teilweise in 
deutlichem Widerspruch zu den Ansprüchen, die eingangs erhoben werden. 
Beispielsweise zeigen Dagmar Raczynski und María Elena Ducci in zwei Bei-
trägen über Chile, dass erstens keine „benefits from the painful economic ad-
justment measures“ zu ernten sind und dass zweitens auch die sozialpoliti-
schen Reformen der 1990er Jahre kritikwürdig sind. So liegt etwa der Anteil 
der Armen trotz eines spürbaren Rückgangs in den 1990er Jahren deutlich 
über dem Wert von 1969, und die Verteilung der Einkommen ist noch un-
gleicher geworden als sie es zu Ende der 1960er Jahre war. Raczynski beurteilt 
einen Teil der marktorientierten Reform der Sozialpolitik durchaus als positiv 
− etwa dass von „social welfare“ übergegangen wird zu „social investment“, 
womit auch eine erhebliche Ausweitung der Budgetmittel für Sozialpolitik 
verbunden war. Der im ersten Teil des Buches als vorbildhaft gepriesenen Re-
form der Rentenversicherung stellt sie allerdings kein gutes Zeugnis aus: Inf-
rastrukturelle, personelle und materielle Ressourcen des staatlichen Systems, 
in dem immer noch 60% der Bevölkerung versichert sind, haben sich ver-
schlechtert, die Zahl der Versicherten hat durch die Privatisierung nicht zu-
genommen, und der Wert der künftigen Pensionen bleibt ungesichert, weil 
von der Entwicklung der Finanzmärkte abhängig. María Elena Ducci zeigt in 
dem Beitrag über die Wohnungspolitik, dass zwar spürbare Verbesserungen 
hinsichtlich von Faktoren wie Wasserversorgung oder Kanalisation erzielt 
werden konnten, dass die staatliche Wohnungspolitik aber andererseits neue 
Ghettos geschaffen hat. In diesen „pockets of chronic poverty“ breiten sich 
Drogen, Alkohol und Gewalt aus, auch weil die Wohnungs- und Umsied-
lungspolitik soziale Netze zerstört hat. Zu einem ähnlichen Befund gelangt 
Susan Eckstein für Mexiko. In ihrer Studie dreier unterschiedlicher Stadtvier-
tel in Mexico City, deren Entwicklung sie seit den 1960er Jahren verfolgt, 
konstatiert sie eine Verschlechterung der Lebensbedingungen, der Einkom-
men, und der sozialen Kohäsion der Stadtteile. 
Der zweite mit Sozialpolitik befasste Band heißt Sozialpolitik in der Periphe-
rie, herausgegeben von den österreichischen SozialwissenschaftlerInnen Jo-
hannes Jäger, Gerhard Melinz und Susan Zimmermann. Das Buch behandelt 
Entwicklung und aktuelle Rolle der Sozialpolitik in einer Reihe peripherer 
Staaten und Regionen in und außerhalb Lateinamerikas (China, Indien, Ost-
europa, Südafrika, Südkorea, Taiwan und Türkei). In allen drei auf Latein-
amerika bezogenen Beiträgen (Johannes Jäger über Chile und Uruguay, 
Christian Suter und Monica Budowski über Mexiko und Costa Rica, Andre-
as Novy über Brasilien) werden die Entstehung korporatistischer Sozialpolitik 
und ihr Wandel in marktgerechte „Treffsicherheit“ vor dem Hintergrund des 
jeweils dominanten sozioökonomischen Systems analysiert.  
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Die Rahmenbedingungen sind in allen Ländern vergleichbar: verringerte staat-
liche Mittel für Sozialpolitik und ein wegen des Beschäftigungsrückgangs und 
des Verfalls der Löhne gesunkener Eigenfinanzierungsgrad der Sozialversiche-
rungsinstitutionen einerseits, ein wegen der prekären sozialen Lage gestiege-
ner Bedarf an Sozialleistungen andererseits. Suter und Budowski zeigen in der 
vergleichenden Untersuchung von Mexiko und Costa Rica, dass in dieser Si-
tuation unterschiedliche Politiken möglich sind und erheblichen Einfluss auf 
die soziale Sicherheit der Bevölkerung haben. Mexiko folgte dem chileni-
schen Modell des Sozialabbaus und der Teilprivatisierung, ergänzt durch ein 
populistisches, auf Präsident Salinas zugeschnittenes Sozialprogramm (das 
von seinem Nachfolger Zedillo beendet und durch ein neues ersetzt wurde). 
In Costa Rica hingegen wurde ein neues Modell der Sozialpolitik gesucht. 
Um Kosteneinsparungen und Effizienzsteigerung zu erzielen, wurden einer-
seits traditionelle Maßnahmen wie Leistungseinschränkungen oder administ-
rative Reorganisationen angewandt, aber auch innovative Aspekte eingeführt. 
In der Gesundheitspolitik wurde etwa der Prävention Vorrang gegenüber der 
kurativen Medizin eingeräumt. Damit ging ein Übergang von der „assistenzi-
alistischen“ Politik zu Ansätzen von „empowerment“ einher − im neuen Mo-
dell spielen Dezentralisierung und Aufwertung der Kompetenzen der Gemein-
den und der Zivilgesellschaft eine wesentliche Rolle.  
Jäger zeigt in seinem Beitrag, dass die Reform der Sozialpolitik weit über Fra-
gen der Finanzierbarkeit hinausgehende gesellschaftspolitische Bedeutung 
hat. In Chile etwa wurde die Umstellung des Rentenversicherungssystems von 
einem Umlageverfahren zu einem privaten Kapitaldeckungsverfahren unter 
anderem damit begründet, dass die Interessen der Arbeitenden an jene der 
Kapitalisten geknüpft werden sollen, indem aus ihnen „kleine Kapitalisten“ 
gemacht werden. In der Evaluierung der Sozialpolitik muss damit auch und 
ganz zentral berücksichtigt werden, dass die Reform nicht nur an direkten Er-
folgen (Jäger stellt etwa für das Gesundheits- und Bildungswesen eine leichte 
Verbesserung in den 1990er Jahren fest) und Misserfolgen (durch die Reform 
der Rentenversicherung konnte weder der Anteil der Versicherten ausgeweitet 
werden noch dürfte das Kapitaldeckungsverfahren ausreichend hohe Renten 
erbringen) zu messen ist. Gesellschaftspolitisch bedeutsam sind auch die ge-
nerellen verteilungspolitischen Wirkungen, die mit der Sozialpolitik erzielt 
werden können, und deren politische Legitimierbarkeit, die im Falle Chile 
einer sozialliberalen Hegemonie gewichen ist.  
In diesem sozialliberalen Modell, dem „Wettbewerb am Markt des Sozialen“, 
sieht Novy aber auch Widersprüche, die für progressives Handeln genützt 
werden können. Denn während ein Kreis vorwiegend männlicher Entschei-
dungsträger die Steuerung der Sozialpolitik in immer größerer Autonomie 
von demokratischen Institutionen vornimmt, erfolgt im Dezentralen eine 
Einbindung der Bevölkerung, die vor allem für Frauen ein Partizipationspo-
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tential eröffnet. Transparenz einzufordern und die vorgebliche Neutralität 
von Entscheidungen zu problematisieren, wäre ein Weg, der bis zur partizipa-
tiven Erstellung eines kommunalen Budgets (wie es in Porto Alegre seit zwölf 
und in Rio Grande do Sul seit zwei Jahren praktiziert wird) führen kann.  
Um eine in zweierlei Hinsicht spezielle Transformation geht es in einem vom 
deutschen Soziologen Hans-Jürgen Burchardt (Universität Hannover) heraus-
gegebenen Sammelband, der leider nur in spanischer Sprache vorliegt (was 
aber für LateinamerikanistInnen kein Problem sein sollte). La última reforma 
agraria del siglo (Die letzte Agrarreform des Jahrhunderts) fasst Beiträge von 
17 AutorInnen aus Kuba, der BRD und aus den USA zur Landreform von 
1993 in Kuba zusammen, in deren Verlauf mehr als die Hälfte des von staat-
lichen Latifundien kontrollierten Bodens an Kooperativen übergeben wurde.  
In einem (vielleicht etwas zu lang geratenen) historischen Teil wird gezeigt, 
dass die kubanische Landwirtschaft trotz Revolution und mehrmaliger 
Schwenks in der Politik das koloniale Erbe nie abschütteln konnte; der Lati-
fundismus bestimmte folglich die sozialistische Landwirtschaft(spolitik). Erst 
die sogenannte „Dritte Agrarreform“ von 1993 (nach 1959 und 1962/3), die 
im zweiten Teil des Buches behandelt wird, führte zu einer tiefgreifenden 
Veränderung. Der Dezentralisierungsprozess, durch den die neu geschaffenen 
Kooperativen (Unidades Básicas de Producción Cooperativa: UBPC) in die 
Kontrolle von 42% der bebauten Fläche kamen, wird von mehreren AutorIn-
nen aus unterschiedlichen Blickwinkeln beschrieben und analysiert. Positiv 
zu vermerken sind dabei einerseits der analytisch-kritische Gehalt der Aufsät-
ze − auch mit Kritik wird nicht zurückgehalten, auch nicht seitens der kuba-
nischen WissenschaftlerInnen − und andererseits das Datenmaterial, das über 
die Entwicklung der letzten Jahre einen guten Überblick gibt (wenn es auch 
keine „tieferen“ historischen Vergleiche erlaubt, weil ältere Daten fehlen).  
Die Kritikbereitschaft der AutorInnen zeigt sich etwa daran, dass konstatiert 
wird, dass die Agrarreform aus ökonomischer Sicht (bis 1997) keine Erfolge 
zeitigte. Der Großteil der UBPCs ist wirtschaftlich unrentabel, und zur Ver-
sorgung der Bevölkerung tragen sie bisher wenig bei: Nur 5% des Angebots 
auf den sogenannten „Bauernmärkten“ stammt von den neuen Kooperativen. 
Der Grund für diese schlechte „performance“ liegt nach Einschätzung der 
AutorInnen in dem, was Herausgeber Burchardt zugespitzt als „cooperati-
vismo sin cooperativas“ (Kooperativimus ohne Kooperativen) bezeichnet. 
Die UBPCs stellen lediglich ein Hybridsystem zwischen staatlichen und 
selbstverwalteten Betrieben dar, was zu anhaltenden Kompetenzkonflikten 
mit staatlichen Institutionen führt. Der Staat verweigert den Kooperativen in 
wichtigen Aspekten die Autonomie (z.B. bei der Erstellung von Produktions-
plänen), was verhindert, dass die ökonomischen Effizienzpotentiale der Re-
form zum Tragen kommen. Beispielsweise begreifen sich die KooperativistIn-
nen in Folge der Bevormundung durch den Staat immer noch mehr als 
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LohnarbeiterInnen denn als KooperativistInnen, was die potentiellen positi-
ven Auswirkungen auf die Arbeitsmoral, die sich aus der Verbindung von 
Produktionsergebnissen und Einkommen ergeben sollten, hintertreibt.  
Im dritten Teil werden die Perspektiven des kubanischen Agrarsektors disku-
tiert. Obwohl ein die Analysen und politischen Schlussfolgerungen resümie-
rendes Kapitel leider fehlt, wird der gemeinsame Nenner der AutorInnen 
deutlich: Einerseits wird hervorgehoben, dass einer Konsolidierung der Agrar-
produktion sowohl als Importsubstitutionsstrategie als auch als Impuls für 
den Binnenmarkt (und damit für die Versorgungslage) eine strategische Be-
deutung zukommt. Andererseits wäre dafür allerdings, so die AutorInnen, die 
Zubilligung realer betrieblicher Autonomie für die Kooperativen erforderlich, 
also eine Entstaatlichung der ökonomischen und eine Dezentralisierung der 
politischen Sphäre. Mit der Einschätzung, dass zur Konsolidierung der „drit-
ten Agrarreform“ den Kooperativen genau jene Interessenorganisationen zu-
gebilligt werden müssten, die ihnen der Staat bisher verweigerte, berühren die 
AutorInnen einen zentralen Punkt der Debatten in und um Kuba: Ob die 
Landreform zum Erfolg wird oder nicht, ist vor allem eine politische Frage.  
Mit dieser Diskussion gewinnt das Buch eine allgemeine entwicklungstheore-
tische Bedeutung. Burchardt’s These, dass das neue System im besten Fall in 
eine weit gefächerte, staatlich geförderte Genossenschaftskultur mündet, die 
zur ökonomischen wie politischen Demokratisierung beitragen könnte, hat 
Relevanz weit über eine Kuba-spezifische Diskussion hinaus. Könnte der Ko-
operativismus in Kuba zur Entstehung eines ökonomisch und politisch 
stabilen Sektors führen, durch den sozialisiertes Eigentum zu einem gesell-
schaftlichen Faktor werden könnte, mit dem jede zukünftige Regierung rech-
nen muss, so wäre das Genossenschaftswesen in jenen Ländern Lateinameri-
kas, in denen die Polarisierung zwischen privaten Lati- und Minifundien 
fortbesteht bzw. voranschreitet, ein möglicher Weg, Ungerechtigkeiten zu 
verringern und die Lebensmittelversorgung zu verbessern.  
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