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Eine Geldreform uberwindet den Kapitalismus™*)

Thomas Huth

Vielleicht sind einige unter Ihnen, die mit mir zusammen die Sorge um-
treibt, dass unsere Gesellschaft bei allem inneren Widerstand eines Tages da
landet, wo die US-Amerikaner, das okonomisch, politisch, militarisch be-
deutendste und also miachtigste Land dieser Welt, gesellschaftlich heute
steht. Manche umschreiben diesen Zustand treffend als »Okonomisierung
aller menschlichen Lebensbereiche« und fuhren dies auf einen nur wenig
bis gar nicht staatlich gebandigten »Kapitalismus« zurtick. Im »alten Euro-
pa« akzeptieren wir die Marktwirtschaft, aber »Kapitalismus« hat kaum ei-
nen guten Klang.

Die Unterscheidung von Marktwirtschaft und Kapitalismus ist daher auch
etwas, das die Menschen im alten Europa in jungster Zeit, nicht nur bei uns
in Deutschland, sondern z.B. auch in Frankreich, beschaftigt — in der neuen
Welt ist dies viel weniger der Fall.

Was stort uns am Kapitalismus? Wir leben in einer Marktwirtschaft. Wir
leben angeblich in einer Sozialen Marktwirtschaft, einer deutschen Variante
eines sog. »3.Weges« zwischen Kapitalismus und Sozialismus. Aus der Per-
spektive der Vorreiter der Sozialen Marktwirtschaft erschien Kapitalismus
als so etwas wie eine Deformation der Marktwirtschaft. Ich mochte in die-
sem Kontext an einige Ausfuhrungen meines Vorredners ankniipfen und Ih-
nen mit einfachen Worten versuchen zu schildern: was ist eine Marktwirt-
schaft, was ist der Kapitalismus? Und ich mochte versuchen, anhand dieser
These von der Deformation der Marktwirtschaft zu einem kapitalistischen
System, zu einer kapitalistischen Marktwirtschaft, drei Kritiken einschlie3-
lich therapeutischer Vorschliage, wie man sich als Gesellschaft von dieser
kapitalistischen Marktwirtschaft oder vom Kapitalismus befreien kann, zu
diskutieren.

Eine dieser Kritiken mochte ich die sozial-romantische nennen. Sie ist aller-
dings nicht nur eine Kritik am Kapitalismus, sondern auch eine Kritik an der
Marktwirtschaft schlechthin, zu der wir ja hier im Seminar eigentlich doch
ein grundsatzlich positives Verhiltnis haben. Diese Differenzierung, die dem
Ordoliberalismus und den Verfechtern der Sozialen Marktwirtschaft noch
als Selbstverstandlichkeit galt, ist fur viele meiner Berufskollegen inzwi-

*) Leicht uberarbeitete Fassung des auf der Tagung ,,Marktwirtschaft ohne Kapitalismus* des
Seminars fur freiheitliche Ordnung am 2.-3. Juli 2005 in Bad Boll gehaltenen Vortrags.
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schen ein Ding der Unmoglichkeit geworden, ja erscheint als eine geistige
Verwirrung. Die Kernaussage der heutigen theoretischen Okonomie ist ja ei-
gentlich die, die die US-Amerikaner schon immer verteidigten: wer eine
Marktwirtschaft will, sagt ja zum Kapitalismus. Wer dies verneint, der — so
die Befurchtung — der offnet ein Tor, hinter dem sich ein letztlich gesell-
schaftszerstorender utopischer Sozialromantizismus verbirgt. Die sozial-ro-
mantische Kritik ist eigentlich eine Kritik — so wie ich es sehe und immer
verstanden habe — auch an der Marktwirtschaft, an der Kélte und Anonymitat
ihrer interpersonalen Beziehungen und ihrer mitleidlosen Verdammung der
Menschen zum individuellen Uberleben, zur Einsamkeit im Daseinskampf.

Die zweite Kritik ist die historische des Herrn Marx, des Marxismus. Fur
ihn war die Marktwirtschaft eigentlich nur ein Anhangsel eines umfassen-
den kapitalistischen Wirtschafts- und Gesellschaftssystems. Die Betonung
der Effizienz und Reibungslosigkeit marktwirtschaftlicher Prozesse hielt er
wegen des dabei angenommenen Bildes vom Menschen fur »pobelhaft« (in
jedem Sozialismus steckt auch ein Aristokratismus, der wiederauferstehen
will!). Marx war ja von der Kritik der Sozialromantiker, der Frithsozialisten
stark beeinflusst. Was er nicht teilen konnte und wollte, waren ihre »ideali-
stischen« (in einem hegelschen Doppelsinn gemeint) Reformansatze, die an
das Gewissen der Herrschenden und Einflussreichen appellierten — eine in
Marx’ Augen kindliche Vorstellung. Ware Marx nicht felsenfest davon
uberzeugt gewesen, dass der reale Geschichtsprozess, als dessen hellsich-
tigsten Interpreten (zusammen mit Engels) er sich selbst verstand, zum post-
kapitalistischen Sozialismus drangt, er hatte sich wohl nie zum Sozialismus
bekannt. Nur um diese seine fritheste Vermutung einer historisch-materiali-
stischen, zunachst vom Willen und Wollen der Herrschenden wie der Be-
herrschten ganz unabhangigen Entwicklung zum Sozialismus zu bestatigen,
beschiftigte er sich lebenslang mit 0konomischen Fragen. Der Marxismus
wollte nicht mehr und nicht weniger, als den Beherrschten das Bewusstsein
ihrer historischen Mission vermitteln. Dass darin, namlich im heroischen
Bewusstsein dieser » Aufgabe«, die Saat fur einen unglaublichen und ab-
stolenden Dogmatismus, der vor nichts zuriickschreckt, gelegt wurde,
uberrascht eigentlich nicht.

Die dritte Kritik ist die freiwirtschaftliche, auf Silvio Gesell zuruickgehen-
de Kritik am Kapitalismus. Sie wird geteilt von dem bedeutendsten Okono-
men des 20. Jahrhunderts, John Maynard Keynes, zu dessen Lehren und An-
schauungen auch ich mich bekenne.

Was bedeutet »Marktwirtschaft«? Eine Marktwirtschaft ist eine Wirt-
schafts- und Gesellschaftsordnung, in der das Zusammenspiel in einer ar-
beitsteiligen Volkswirtschaft auf der Grundlage von Privatheit funktioniert
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und damit auf der Grundlage von freiem Tausch. Das bedeutet, dass die Ko-
ordination eines GroBteils unserer einzelnen Tatigkeiten, Lebensaulerun-
gen und sozialen Beziehungen sich iber Miarkte vollzieht.

Was ist ein Markt? Ein Markt ist das Zusammentreffen von Angebot und
Nachfrage. Eine entscheidende Frage in einer Gesellschaft, in der arbeitstei-
lig produziert wird, ist: wer bekommt wie viele Guter aus der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion? Wie wird tiberhaupt verteilt? Damit sind wir bei
der Frage: ist die Marktwirtschaft, wie uns heute von bestimmten wirt-
schaftlich-politischen Kreisen suggeriert wird, an sich sozial? Ich glaube
dies nicht. Denn wenn die Marktwirtschaft an sich sozial ware, dann wire
der Begriff der Freiburger Schule »Soziale Marktwirtschaft« nicht grof ge-
schrieben worden. Die »Soziale« Marktwirtschaft ist doch ein Imperativ
und keine Tatsachenfeststellung. Wenn man heute die Zeitung aufschlagt,
dann wird naturlich dafur pladiert, das Wortchen »sozial« — nicht im Sinne
einer Rechtschreibreform, dagegen sperrt sich ja die FAZ — im Zuge eines
dringend notwendigen Umdenkungsprozesses vor »Marktwirtschaft« klein
zu schreiben. Zwei Meinungen stehen sich im Grunde in unserer aktuellen
Krisensituation gegenuber. Gilt es, die Marktwirtschaft zu befreien vom
Staat, vom Sozialstaat, von der Burokratie? Oder gilt es, die Marktwirt-
schaft —und das ist unsere Position — zu befreien vom Kapitalismus?

Wir haben gesehen, dass Marktwirtschaft bedeutet: alle Koordination
vollzieht sich uiber Miarkte (Angebot und Nachfrage). Wer bekommt dann
und warum wie viele Guter? Wie werden auf einem Markt denn die Guter
eigentlich verteilt? Sie konnen ein Gut erstehen auf einem Markt in einem
ganz anonymen Prozess, ohne Ansehen der Person, Ware gegen Geld — so-
fern Sie bereit sind, den Marktpreis zu zahlen. Das bedeutet also: die Markte
verteilen die Gluter nach der Zahlungsbereitschaft. Und ich frage oft meine
Studierenden: was bedeutet denn Zahlungsbereitschaft? Zahlungsbereit-
schaft bedeutet: Wollen und Konnen. Was heifit das? Ich bin anwesend als
potentieller Nachfrager auf dem Markt fur Schokoriegel und ich werde dort
bedient, ich komme zum Zuge. Warum? Ich will dieses Gut und ich kann
den Preis dafur bezahlen. Also Wollen und Konnen. Warum bin ich nicht auf
dem Markt fur Autos von Maserati? Ich wirde schon wollen, aber ich kann
nicht. Meine Zahlungsbereitschaft reicht nicht, nicht, weil ich nicht will,
sondern weil ich nicht kann. Woran fehlt es mir? Es fehlt mir an Kaufkraft,
es fehlt mir an Zahlungsmitteln. Es fehlt mir also entweder an Einkommen
oder es fehlt mir an Vermogen, um dieses dort angebotene Gut erstehen zu
konnen. Nicht jeder muss einen Schokoriegel konsumieren, nicht jeder
muss einen Maserati fahren. Wenn ihm oder ihr das nicht gefallt, dann ver-
weisen wir sie auf die Quelle ihres Zahlungsmittelbestandes, und das ist in
der Regel das Einkommen.
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Und woher ruhrt das Einkommen in einer Marktwirtschaft? Das Einkom-
men ist abhangig vom Angebot an Produktionsfaktoren, das jeder liefern
kann. Dann stellt sich fur uns alle die Frage: besitze ich den Produktionsfak-
tor Boden? — nein. Besitze ich den Produktionsfaktor Kapital? — nein. Dann
bin ich zurickgeworfen und verwiesen auf das Angebot von Arbeit. Nun un-
terstellen wir einmal — wenn wir uns der Frage nahern wollen und sie sogar
beantworten wollen: ist die Marktwirtschaft sozial? — unterstellen wir also
einmal, es gabe — aus welchem Grund auch immer — kein Einkommen aus
Bodenbesitz und es giabe kein Einkommen aus Kapitalbesitz; alles Einkom-
men wiare dann naturlich Arbeitseinkommen. Nun reicht die Zahlungsbe-
reitschaft vielleicht nicht fur einen Luxuswagen, aber sie reicht fur Brot
oder Kartoffeln. Vielleicht reicht die Zahlungsbereitschaft nicht fur den Ma-
serati, aber sie reicht fur einen Golf. Wer mehr will, der moge entweder sein
Angebot an Arbeit quantitativ erhohen oder er moge dafur sorgen, dass das
Angebot seiner Arbeit sich qualitativ verbessert, denn das wird jedesmal
auch zu hoherem Arbeitseinkommen fuhren.

Die Marktwirtschaft ist trotzdem nicht sozial aus sich heraus, weil es Gu-
ter gibt wie z. B. eine Wohnung, deren der Mensch ja unbedingt bedarf, die
in einer marktwirtschaftlichen Ordnung aber ebenfalls nur nach der Zah-
lungsbereitschaft verteilt werden. Dann wird die Marktwirtschaft aus sich
heraus problematisch. Wenn die Zahlungsbereitschaft zum Kauf oder zur
Miete einer Wohnung, von Wohnraum, nicht ausreicht, sei es erstens, dass
ich zu jung bin um zu arbeiten, sei es zweitens, dass ich zu alt bin um zu ar-
beiten, sei es drittens, dass ich zu krank bin um zu arbeiten oder sei es vier-
tens, dass ich zu denen gehore, die zwar arbeiten wollen, aber nicht konnen,
weil man mich nicht lasst, weil fur mich kein entsprechender Arbeitsplatz
bereitgestellt wird, dann gibt es ein Problem. Also: die Marktwirtschaft an
und fur sich ist nicht sozial, sondern sie ist effizient, sie verburgt Freiheit,
denn der Markt verteilt all die Guiter in einem anonymen Prozess nach Spiel-
regeln ohne Ansehen der Person. Wer einen Videorekorder erstehen will,
wird nicht gefragt, was er denn damit wohl anstellen wolle, sondern man
legt das Geld auf den Tisch und holt sich das Gerat ab.

Und der Kapitalismus? Was ist iberhaupt genau Kapital? Die Antwort der
burgerlichen Okonomen, es sei ein Hilfsmittel, dessen sich der Mensch in
der Produktion bedient, hat Marx mit grofter Verachtung bedacht und ge-
sagt: das Kapital ist ein gesellschaftliches Verhiltnis, und zwar ein gesell-
schaftliches Verhiltnis zwischen denjenigen, die diese Produktionsmittel,
diese Maschinen und Werkzeuge, besitzen, und denjenigen, die auf sie an-
gewiesen sind, sie aber nicht besitzen. Er sagte: das Kapital hat doch noch
eine andere Bedeutung bei euch und bei allen meinen Vorlaufern, den Frith-
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sozialisten, als nur Hilfsmittel zu sein. Das Kapital ist etwas, aus dem der
Eigner des Kapitals immer etwas erwartet, eine Frucht, ein Einkommen.
Und nun sagt Marx weiter: diese Frucht, dieses individuelle, also private
Einkommen zu erwarten aus einem Produktionsmittel und es dann Kapital
zu nennen, bedeutet von vornherein, dass Kapital Profiteinkommen abwirft
—und man ahnt gar nicht, wie tief das in unserem Bewusstsein verankert ist:
auch und gerade durch Marx. Und ich meine: zu unserem gro3en Schaden.
Auch deshalb wird es eine der grofiten Aufgaben sein, nach dem Wort des
Volkswirt Keynes, in Zukunft mehr zu lernen von Gesell als von Marx.

Ja, aber wenn die Produktionsmittel von sich aus immer Kapital sind und
ein Einkommen erwartet wird, wie Marx darlegt, dann ist das doch nichts als
Apologetik, eine Rechtfertigung des Bestehenden. Und er hat das folgen-
dermaflen formuliert zu einer Zeit, als manche sagten: ein Negersklave.
Aber ein »Neger« ist ein Mensch schwarzer Hautfarbe, also afrikanischen
Ursprungs. Das hat etwas mit ethnischer Herkunft zu tun, er ist aber kein
Sklave a priori, sondern »Neger« sein heifit nur: ich komme aus einer be-
stimmten Region der Welt, so und so bin ich. Sklave sein hingegen bedeutet,
in einem bestimmten gesellschaftlichen Verhaltnis zu leben, namlich Sklave
eines bestimmten Herrn zu sein. Kapital als etwas Fruchtbringendes ist also
ein gesellschaftliches Verhaltnis. Aber ein Hammer ist nur ein Hammer.
Und der Mensch arbeitet mit dem Hammer, weil dieses Kapital, dieses Pro-
duktionsmittel, die Produktivitat seiner Arbeitsanstrengungen verbessert
und erhoht.

Was ist nun das kapitalistische System, was ist Kapitalismus? Wenn un-
getibte Ohren und wirtschaftliche Laien nach dem Kapitalismus gefragt
werden, dann bekommt man haufig zu horen: nun ja, das ist eben so wie heu-
te. Die Maschine ist wichtiger als der Mensch. Oder wie es ein Berufskolle-
ge einmal ausgedruckt hat: im Kapitalismus wendet nicht der Arbeitnehmer
oder der Arbeiter (Sprachgebrauch von Marx) Maschinen an, um z .B.
Schuhe zu produzieren, sondern die Maschine wendet ihn an, um ihn Schu-
he produzieren zu lassen. Das Kapital beschaftigt und wendet die Arbeit an,
wiahrend in einer marktwirtschaftlichen Ordnung zunachst doch wohl der
Handwerker den Hammer anwendet und nicht der Hammer ihn. Wie ist das
moglich? Warum wendet die Maschine den Arbeiter an und warum wendet
der Arbeiter nicht die Maschine an? Ja, sagt Marx, wir haben es zu tun mit
einem Prozess, in dem das Kapital akkumuliert wird und sich in immer we-
niger Handen konzentriert. Fragt man nun den Herrn Marx, warum sich das
Kapital denn so sehr konzentriert hat in immer weniger Handen, dann ant-
wortet er: das ist wieder ein Ausfluss dieses Krieges aller gegen alle, den ihr
burgerlichen Okonomen und Staatsphilosophen — Wettbewerb nennt. Der
Wettbewerb nach Marx ist immer ein Krieg aller gegen alle. Ein wortliches
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Zitat: »Je ein Kapitalist schlagt viele tot.« So steht das wirklich wortlich bei
ihm. Also der Wettbewerb ist ein Auslese-Wettkampf, in dem nur wenige
uberleben konnen. Das Kapital wird nicht nur akkumuliert, sondern auch
konzentriert in immer weniger Handen. Der Lohn der gesellschaftlich Un-
terworfenen, der Arbeitnehmer reicht bei weitem nicht aus, um sich ein Ka-
pital anzusparen, sondern die ganze Geschichte vollzieht sich eigentlich als
ein Wettkampf, als ein Krieg — so muss man das interpretieren — zwischen
denjenigen, die von Anfang an dieses Kapital schon besal3en.

Woher haben denn die von Herrn Marx so genannten Kapitalisten eigent-
lich die Mittel, um das Kapital zu akkumulieren und ihr Vermogen aufzu-
stocken? Aus einer Maschine mache zwei, aus zwei vier usw. Ja, es gabe da,
sagt Marx, im Kapitalismus einen Mehrwert. Was ist das? Der Mehrwert ist
das Wesen der kapitalistischen Produktion. Herr Marx war ein studierter
Philosoph und legte groen Wert auf die Unterscheidung im Sinne der klas-
sischen deutschen idealistischen Philosophie zwischen Wesen und Erschei-
nung. Marx sagte: wenn alles so wire, wie es erscheint (die Sonne dreht sich
um die Erde), dann wire jede Wissenschaft uiberflussig. Wesen und Erschei-
nung hat man auseinanderzuhalten. Und die burgerlichen Okonomen, die
sahen eben nur die Erscheinung — und die Erscheinung ist der Profit! Von
den klassischen englischen Volkswirten so genannt, gilt er bei uns als etwas
Anruchiges, als etwas mit vorgehaltenem Revolver oder durch Spekulation
aus der Gesellschaft Herausgepresstes, als ein irgendwie »unverdientes«
Einkommen. Es ist die Moral des Neuen Testaments: wer nicht arbeiten
will, soll auch nicht essen; hier waren sich der Apostel Paulus und z.B. Le-
nin vollig einig. Also aus dem Mehrwert entstand das gewaltige konzen-
trierte Kapital. Der Mehrwert wiederum ist nach Marx immer da. Immer
schaffen die Arbeitnehmer, die Arbeiter, mehr Wert als sie selbst als Lohn
beziehen und dann verzehren fur konsumtive Zwecke. D.h. durch den Ver-
kauf der Ware realisiert der Kapitalist immer einen Mehrwert iber Lohn und
Kapitalverzehr hinaus und diesen Mehrwert, den verteilt nun der gesell-
schaftliche Wettbewerbsprozess unter dem Namen bestimmter Kategorien
an die Besitzenden. Da bleiben, den Boden ausgeblendet, am Ende zwei Ka-
tegorien uibrig, namlich Zins und Unternehmerlohn. Wir Burgerlichen wiir-
den fragen: was ist gegen den Unternehmerlohn einzuwenden? Gegen den
Unternehmerlohn hat Keynes, haben viele und habe auch ich nichts einzu-
wenden. Naturlich gibt es gewisse Tendenzen in jungster Zeit, die es frag-
lich erscheinen lassen, ob diese Gehalter der Vorstande bestimmter Unter-
nehmen noch irgend einen Bezug zu einer greifbaren personlichen Leistung
haben. Unternehmerlohn, so wie wir uns das vorstellen, ist aber doch eigent-
lich nicht recht angreifbar, wenn dieser Unternehmerlohn wirklich wettbe-
werbsbestimmt ist.
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Dann bleibt der Zins als Erscheinungsform des Mehrwerts. Und tiber den
Zins wollen wir gleich noch reden, wenn wir auf die dritte Phase der Kritik
an der kapitalistischen Marktwirtschaft kommen. Nach Marx ist Zins nur
eine Erscheinungsform des Mehrwerts und der Mehrwert ist immer da und
man fragt sich: wieso ist es moglich — und deswegen Kapitalismus moglich
—, dass das Kapital, also die Besitzer und Eigner der Produktionsmittel, die
Nichtbesitzer der Produktionsmittel immer dazu zwingen konnen, diesen
Mehrwert zu erwirtschaften und abzuliefern. Aber jetzt kommen die schwa-
chen Stellen von Herrn Marx: ja, die arbeiten eben langer als sie mussten,
wird gesagt. Warum arbeiten sie eigentlich langer? Denn der Kapitalismus
ist ja auch eine Marktwirtschaft und das heiflt doch: alles wird iber Markte
koordiniert — und dann gibt es also auch einen Arbeitsmarkt. Dort konkur-
rieren doch sicher alle Arbeiter um alle Arbeitsplitze, d.h. um das Kapital
der Kapitalisten. Und alle Kapitalisten, alle Unternehmen konkurrieren
doch ebenso frei und hemmungslos um die Arbeiter. Und wieso — musste
man Herrn Marx fragen — fuhrt dieser Wettbewerb nicht dazu, dass die Ar-
beitszeit reduziert wird auf eine bestimmte Lange, so dass der Mehrwert
tendenziell gegen Null fallt und vielleicht schlieBlich und endlich ver-
schwinden wiirde, so dass nur noch der sog. Unternehmerlohn uibrig bliebe?
Warum ist das nicht so? Warum hat das Kapital diese permanente Macht,
diesen Mehrwert »herauszupressen« aus den arbeitenden Menschen? Dann
kommt zur Antwort: es existiert eben immer ein Ungleichgewicht zwischen
dem Wettbewerb der Arbeit um das Kapital und dem Wettbewerb des Kapi-
tals um die Arbeit. Marx sagt: die Kapitalisten bewerkstelligen, dass es im-
mer diese industrielle Reservearmee gibt. Und diese industrielle Reservear-
mee (eine gehorige Anzahl von Arbeitslosen) bt eben einen dauernden und
nachhaltigen und auch ausreichenden Druck auf die Lohne aus, so dass die-
se Lohne immer auf einem Level bleiben, der den Mehrwert — jedenfalls in
seiner Substanz — nicht gefahrdet. Soweit Herr Marx.

Welche Schlusse kann man daraus ziehen? Um die Marxisten mit ihren ei-
genen Waffen zu schlagen! Diese sagen: es ist doch so, es gibt doch die in-
dustrielle Reservearmee. Dann ist doch die marxistische Analyse von A—Z
richtig. Ja? — Nein! Denn es gibt auch in kapitalistisch deformierten Markt-
wirtschaften durchaus Phasen der Vollbeschiftigung. Wie hoch war die Ar-
beitslosenquote in der Schweiz? 0,12 Prozent. Wie das? War damals der
Mehrwert weg? Nein. Die Schweizer Volkswirtschaft wuchs und die
Wachstumskapazitit, die Investition in neues Kapital kommt schlielich aus
dem Profit, also aus dem Gewinn. Also Mehrwert auch bei Vollbeschifti-
gung? Lange Rede kurzer Sinn: Der Marxismus ist am Ende, wenn man da-
rauf hinweist, dass es auch kapitalistisch deformierte marktwirtschaftliche
Ordnungen gibt, bei denen die industrielle Reservearmee schlicht und er-
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greifend nicht existent ist. Und doch zeigen diese Wirtschaftssysteme auch
Charakteristika, die Marx beschrieben hat: Mehrwert, Wachstum, Profit,
Zinseinkommen. Also: woher ruihrt diese Macht und Fahigkeit des Kapitals,
permanent den Mehrwert zu erwirtschaften, denn nun wirklich? Die Frage
bleibt unbeantwortet.

Daher nun zu unserer dritten Kritik am Kapitalismus, an der kapitalistischen
Marktwirtschaft. Und die setzt an bei Silvio Gesell, dem Urvater der sog.
Freiwirtschaft, dem groflen Zinskritiker. Und um das gleich zu sagen — das
war ja mehrfach schon Thema hier im Seminar — ich vertrete nach wie vor
die Meinung, die ein amerikanischer Publizist Ende der 50-er Jahre
geauBert hat: Keynes war nichts anderes als der in Cambridge akademisch
ausgebildete und erzogene Silvio Gesell. Gesell hat Ideen entwickelt, wo-
nach das eigentliche »Kapital« doch weniger die Maschine sei, sondern die
Ursache der ganzen Malaise vielleicht im Gelde zu suchen ist. Und wie das?

Dazu noch einmal zurick zu Marx. Das Kapital wird akkumuliert. Die
Antwort, die man geben muss auf die marxistisch nicht zu beantwortende
Frage: was verschafft dem Kapital die Macht, dieses Einkommen perma-
nent zu erzielen, ist schlicht und ergreifend — ohne diesen ganzen mysti-
schen Kram des Marxismus — die Knappheit der Produktionsmittel, die
Knappheit der Maschinen. Wieso? Ja, haben die burgerlichen Volkswirte
fruher gesagt, ihr Fruhsozialisten attackiert das Kapital, aber das endet im
Chaos, das geht nicht. Denn das Kapital ist produktiv, es erhoht die Produk-
tivitat der Arbeit und es verschafft erst gesellschaftlichen Fortschritt, der
dann letztlich — so die VerheiBung des klassischen Liberalismus und der
klassischen Okonomen — alle von euch beklagten gesellschaftlichen Proble-
me wie Armut, Unterentwicklung, beseitigen wird. Wieso das?

Nun, mit einem Netz fischt der Fischer mehr Fische als mit der bloBen
Hand oder einem zugespitzten Stock. Man muss sich doch den ganzen kapi-
talistischen Wirtschaftsprozess so vorstellen: wir ordnen eine Menge von
Arbeitskraften ab und die produzieren den ganzen Tag Netze, und der Rest
des insgesamt zur Verfugung stehenden Arbeitsvolumens fischt nun mit die-
sen Netzen Fische. Wir nehmen an, wir hitten zwei Netze, wir haben besse-
re Netze, aus Netzen werden Segelschiffe, Dampfschiffe usw. Dann erhoht
sich die Produktivitat der Arbeiter. Aber es ist eine Kernaussage der volks-
wirtschaftlichen Theorie, dass es eine optimale Menge von Netzen gibt, also
von Produktionsmitteln, von Kapital. Was heifit das? Wenn bestimmte Rah-
menbedingungen wie Qualitat und Quantitat der Arbeit und Produktivitit
der Netze gegeben sind, dann gibt es eine bestimmte Menge von Netzen, bei
der die Fischproduktion, der Fischfang und das letztendliche Ziel, der
Fischkonsum, auf seinem Maximum ist. Mehr geht dann nicht. Wiirden wir
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noch ein weiteres Netz produzieren, investieren und einsetzen, dann wiirde
der gesamtwirtschaftliche Fischertrag zuriickgehen. Wieso? Nun, weil der
Mehrfang durch den Einsatz des neuen Netzes geringer ausfallt als die Min-
derung des Fischfangs, die wir in Kauf nehmen miissen, weil wir eine Men-
ge von Arbeitskraften in die Produktion des zusatzlichen Netzes stecken.
Die beiden Arbeitsmengen, die direkte und die indirekte, mussen sich sozu-
sagen die Waage halten: dann gibt es ein Optimum. Wenn dieses Optimum
erreicht ist, dann werfen in der Tat die Netze als Kapitaleinkommen fur den
Kapitalisten nichts weiter ab als die Abschreibungen, d.h. die Wiederbe-
schaffungskosten dieser Netze. Die Abschreibung wollen wir den Kapitali-
sten durchaus gonnen. Das ist auch okonomisch sinnvoll und gesamtwirt-
schaftlich rational. Ein Mehrwert ist dann aber nicht mehr da. Es gibt —
wenn wir den Boden auflen vor lassen — nur noch eine Einkommensart,
namlich den Lohn der unselbstandigen Arbeit unserer Fischer — und den
sog. Unternehmerlohn, das ist das Einkommen desjenigen, der diesen
ganzen Prozess auf hoher See koordiniert, leitet und die Arbeitsprozesse or-
ganisiert. Die grof3e Frage, die Kernfrage der Freiwirtschaft, des Seminars,
von Herrn Keynes ist: warum ist es nicht wenigstens phasenweise so, dass
wir als gesamte Volkswirtschaft, als gesamte Gesellschaft die optimale
Menge von Produktionsmitteln (Netzen) produzieren und das Kapital- oder
Zinseinkommen verschwindet? Warum streben wir nicht permanent diesem
Zustand entgegen? Und warum erreichen wir ihn nicht wenigstens néahe-
rungsweise oder, wie Gesell in seinem Buch »Die Naturliche Wirtschafts-
ordnung«, seinem Haupt- und Meisterwerk, dies ausgedriickt hat — und die-
se Frage ist wirklich die entscheidende: warum fallt der Zinssatz des
kapitalistischen Einkommens nicht auf Null? Warum nicht wenigstens ei-
nen Tag im Jahr, ein Jahr im Jahrhundert, ein Jahrhundert in zwei Jahrtau-
senden? Warum nicht?

Wir sehen das Hemmnis und die Ursache fur dieses Nichtfallen des Zins-
satzes im Gelde. Was wiirde denn das bedeuten, wenn der Zinssatz auf Null
fallen konnte. Man musste sich vorstellen — und so muss man den Kapitalis-
mus sehen und interpretieren —, dass die Kapitalakkumulation den Kapita-
lismus dann sozusagen in der Tendenz selbst aufthebt. Das wiirde bedeuten,
dass die Kapitalisten so lange Kapital akkumulieren, bis ihr Kapital die Ei-
genschaft der Knappheit verliert. Dann ware der Wettbewerb zwischen den
arbeitsuchenden Kapitalisten so intensiv, dass der Lohn — abgesehen von
Risikopramien und anderem, was bleibt — dass der Lohn die gesamte volks-
wirtschaftliche Wertschopfung ausmacht.

Die Kapitalakkumulation fuhrt also zum Sinken des Kapitalzinses und
das habe ich so formuliert, dass der Kapitalismus ein dialektisches System
ist im Sinne von Marx: er untergrabt eigentlich und im Kern und in der Ten-
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denz seine eigene Basis. Das, was wir drau3en sehen konnen und erfahren,
diese ungeheure Dynamik — wie auch Marx sie bewundert hat im kommuni-
stischen Manifest — diese Dynamik, aber auch alles, was uns nicht gefallt,
beispielsweise der ungeheure aktuelle Druck auf die Arbeitseinkommen,
um die Produktion, das Kapital wieder rentabel zu machen — das alles ist ein
Ausfluss der Tatsache, dass das kapitalistische System nun irgendwie sehen
muss, dass es sich vor dieser dialektischen Konsequenz, namlich dem Un-
tergraben der eigenen Grundlage durch die Kapitalakkumulation, rettet. Wir
glauben, dass die Ursache dafur in nichts anderem zu suchen ist als im Gelde,
und dass neben dem Boden (einem feudalistischen Relikt, iber das noch ge-
sprochen wird) im Gelde, dem Kapitalreprasentanten schlechthin, dass im
Gelde sozusagen die Hauptwaffe des Kapitals zu suchen ist. Die Hauptwaf-
fe namlich, die es dem Kapital ermoglicht, vor diesen Konsequenzen sich zu
retten, und die auf Dauer dazu fuhren wird, dass die marktwirtschaftliche
Ordnung immer kapitalistisch bleiben wird. Wieso das? Ja, stellen Sie sich
vor oder versetzen Sie sich in die Rolle eines Unternehmens — z. B. Siemens
oder VW — und Sie investieren, Sie akkumulieren Kapital, d.h. Sie kaufen
Maschinen, maschinelle Anlagen, Bauten etc. Nun stellen Sie fest, dass die
Rentabilitat, d.h. der prozentuale Kapitalertrag der investierten Maschine,
dass diese Summe Geldes, bezogen auf den investierten Kapitalbetrag, fallt.
Wieso? Nun, die Baume wachsen nicht in den Himmel. Jedes zusitzliche
Netz erhoht die Produktivitat der Arbeit der Fischer weniger als das bereits
investierte Netz davor. Und das findet sich wieder, sozusagen spiegelbild-
lich und monetar gefasst, in einer geringeren Rentabilitat jeder dazukom-
menden Investition. Und gébe es diese von Gesell thematisierte Problematik
des Geldes nicht, dann wiirde irgendwann der Zeitpunkt kommen, an dem
das niachste investierte Netz, die nachste investierte Maschine eine Null-
Rentabilitat aufweist, d.h. man wiirde gerade noch die Abschreibung erwirt-
schaften. Warum kommt es nicht dazu?

Die Betriebswirtschaftslehre sagt uns —und im Grunde weif es auch jedes
Kind —, dass eine Investitionsrechnung, die in den Unternehmen vorgenom-
men wird, immer aussagt, dass der Zinssatz, der am Markt notiert wird — in
den Schaufenstern der Banken — von dieser nachsten zu investierenden Ma-
schine mindestens verdient werden muss. Aber nun heift es, eine mangeln-
de Kreditaufnahmebereitschaft der Unternehmen, deren Investitionsertrag
auf ein ganz niedriges Niveau gefallen ist, die zieht den Zinssatz am Markt —
so wie er erscheint im Sinne von Herrn Marx — doch mit nach unten und auf
jede beliebige Tiefe. Und hier setzen wir ein und sagen: nein. Zwar waren in
Japan die Zinssatze nahe null — aber das hat etwas zu tun mit der politischen
Intervention der japanischen Zentralbank. Zwar sind die Zinssatze, die Ka-
pitalmarktzinssatze auch bei uns auf einem historisch niedrigen Niveau —
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fur eine zehnjahrige Anleihe bekommt man noch 3 % — aber was beobachten
wir? Wir beobachten, dass es immerhin noch ein Zinssatz ist von nominal
3%. Was konnen die deutschen Unternehmen durch Investitionen in »Net-
ze« noch erwirtschaften? In der gegenwirtigen Konjunkturlage vielleicht
annahernd null Prozent, vielleicht sogar negative Renditen wie in Japan. Je-
denfalls nicht 3 %. Und nun kommt die Moral der ganzen Geschichte. Nie-
mals zieht die auf und unter null sinkende Profitrate den Geldzinssatz in
ebensolche Tiefen. Warum nicht? Weil das Geld nichts anderes ist als eine
Verkorperung von Kapital. Geld ist eine Form, in der Vermogen angelegt
werden kann. Das Geld hat Kapitaleigenschaften, sofern es nennwertbe-
standig ist und eine risikolose Vermogensanlage darstellt. Der Geldzinssatz
kann nicht und niemals — und das ist der Kern der von Gesell und auch der
von Keynes ins Feld gefuhrten Uberlegung —negativ werden. Warum nicht?
Ein kurzes Beispiel: Sie gehen zur Bank und sagen: ich habe 100 Euro ge-
spart und mochte von euch wissen, wenn ich in einem Jahr wiederkomme,
wie viel Euro bekomme ich dann? Nun sagt der nette Herr am Bankschalter:
95 Euro. Dies scheint mit unserer Lebenserfahrung irgendwie im Wider-
spruch zu stehen. Warum kann das nicht geschehen auf den Markten, selbst
wenn vielleicht die nachste investierte Maschine in Japan oder auch bei uns
nur eine Rentabilitat von minus 5% abwirft? Man nennt das Uberinvesti-
tion, Uberkapitalisation. Die nachste investierte Maschine wirft nicht ein-
mal mehr die Anschaffungskosten ab. Sie als Investor werden dann Ihr Geld
horten. Sie legen es unter die Matratze und in inflationsfreien Zeiten haben
Sie aus 100 nach 1 Jahr immer noch 100 und nicht 95. Niemand kann Sie
zwingen. Da Sie Geld ohne Kosten und ohne Schaden aufbewahren, horten
konnen, kann der Geldzinssatz niemals negativ werden. Das konzedieren
alle Volkswirte, egal ob marxistische, neoklassische oder keynesianische.
Nur was sie daraus machen aus diesen Erkenntnissen, das unterscheidet sie.
Wir stehen auf dem Standpunkt: dieses verzogernde Moment, das die Kapi-
talakkumulation hemmt, weil das Kapital jetzt flieht aus der Sachinvestition
in die Geldinvestition, an die Bestandsmarkte, an die Borsen, in die Devi-
senmarkte, das tritt nicht erst ein bei einem Niveau von 0%, sondern das
tritt unserer Uberzeugung nach ein auf einem Niveau, bei dem wir jetzt etwa
stehen: bei 3 %. Bei 3 % wendet sich das Kapital, weil es immer eine zweit-
beste Moglichkeit hat, namlich in die Liquiditat zu gehen, von der Maschi-
neninvestition ab und bleibt im Geld. Das Kapital wendet sich also von der
Realinvestition ab und sucht sein Gluck im Verbleib im Geld, im Horten von
Geld, an der Borse. Ich habe es erst gestern wieder gelesen: die Markte
schwimmen in Liquiditat. Die Unternehmen schwimmen eigentlich in
Geld. Wir fragen uns: wo bleibt die Investition? Die Investition wird nicht
kommen. Warum nicht? Weil der Geldzins eine Beharrungstendenz hat,
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nicht unter 3 % zu sinken. Diese 3 %, so druckt Keynes es aus, sind sozusa-
gen ein immaterieller Ertrag des Geldes selbst, den ich virtuell (also nicht
materiell) einstreichen kann, weil die Moglichkeit, liquide zu sein, jederzeit
zuschlagen zu konnen, wenn es dann wieder losgeht mit der Sachinvestiti-
on, ein nicht monetarer, aber realer Vorteil der Geldhaltung ist.

Nun haben wir die Bremse gefunden, die dafur sorgt, dass diese Dialek-
tik, die im kapitalistischen System angelegt ist, sich nicht wirklich durchset-
zen kann. Einer der Fruhsozialisten, Proudhon — Gesell sah in ihm einen sei-
ner Vorlaufer, Marx hat ihn aufs heftigste bekampft und dann als
ideologischen Widersacher auch besiegt — Proudhon hat gesagt, dieses Geld
ist nicht der Schlussel, sondern ein Riegel des Marktes. Denn das Geld »ver-
zinst« sich immer mit dieser sog. Liquiditatspramie, mit dem immateriellen
Nutzenertrag der Geldhaltung in Hohe von ca. 3 %. Und jede Realinvestiti-
on, die diesen Satz nicht erreicht, wird nicht durchgefuhrt. Was heif3t das?
Das heif3t: wir haben jetzt in letzter Konsequenz die Erklarung dafur gefun-
den, erstens wo der Mehrwert herkommt, und zweitens warum er nicht ver-
schwindet, warum dieser Mehrwert immer da ist. Der Geldzinssatz verhin-
dert, dass Investitionen durchgefuhrt werden bis an die absolute Grenze der
Aufhebung der Knappheit der Produktionsmittel. Und waren Produktions-
mittel nicht mehr knapp — in dem Sinne, in dem die Okonomen Knappheit
verstehen —, dann wiirde das Kapital naturlich auch ein Stiick weit seine ge-
sellschaftliche Macht verlieren. Das war die Diagnose. Jetzt die Therapie.

Die Therapie muss beruicksichtigen: in der heutigen Geldform kann man Sie
nie in einen negativen Zinssatz zwingen, und wenn Sie das Geld — wie wir
sagen —horten, dann realisieren Sie sogar noch diese Liquiditatspramie, die-
sen Nutzenertrag der Liquiditat schlechthin in Hohe von 2-3%. Soviel ist
Ihnen das wert. Versuchen Sie allerdings, Thre verfugbaren Mittel in irgend
einer anderen Kapitalform aufzubewahren (z. B. Kauf einer Maschine, einer
Kiesgrube), dann haben Sie enorme Durchhaltekosten. Eine Maschine nutz-
los herumstehen zu lassen, bedingt fur das Unternehmen Aufbewahrungs-,
Bewachungskosten usw., enorme Durchhaltekosten also, und diese Durch-
haltekosten konnen Sie sich schlicht und ergreifend ersparen, indem Sie
ebenso schlicht und ergreifend — man muss ja gar nicht an Bares denken —
Thr Vermogen in der Geldform auf dem Konto stehen lassen.

Wie weiter — therapeutisch gesehen? Wir glauben, dass die kapitalistische
Deformation der Marktwirtschaft effektiv bekampft werden kann, wenn
man dem Geld dieses Vorrecht nimmt, jederzeit mindestens einen zwischen
0 und 3 % betragenden Liquiditatsvorteil erzielen zu konnen, wenn man die-
se Macht des Geldes bekampft. Wie kann man das tun? Wie kann man dem
Geld diese Macht nehmen? Man heftet dem Geld — so die Idee von Gesell —
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genauso Durchhaltekosten an, wie jede Maschine, Kiesgrube usw. sie mit
sich bringt. Und wenn wir dem baren Gelde diese Durchhaltekosten anhéan-
gen, wenn also ich zur Bank gehe und sage: ich habe 100 Euro erspart, was
gebt ihr mir dafur in einem Jahr? — und die Dame am Bankschalter sagt: un-
ter diesen gesamtwirtschaftlichen Bedingungen leider —3 %, dann werde ich
durchaus bereit sein, mein Geld dort zu lassen, wenn es mich zuhause eben-
falls 3 % kostet, das Geld aufzubewahren. Mit anderen Worten: was wir der-
zeit weltweit beobachten, ist nicht nur eine Flucht des Kapitals aus der pro-
duktiven Sphare der Realinvestitionen heraus in die sog. Bestandsmirkte,
insbesondere an die Borsen. Die Kapitalbesitzer versuchen im Moment ihr
Gluck — Stichwort Hedgefonds —, indem sie versuchen, durch allerlei mehr
oder weniger spekulative Operationen Rendite fur die hochvermogenden
Anleger zu erwirtschaften, aber — und nun kommt es — dieses Spiel um das
grofe Geld und um die Rendite ist natiirlich ein Nullsummen-Spiel. Eine In-
vestition eines Hedgefonds ist eine spekulative Operation, wo der Erfahrene
Rentabilitat erwirtschaften kann auf Kosten anderer. Dagegen ist eine Sach-
investition, eine Realkapital-Investition ein Positivsummen-Spiel,sie erhoht
immer die Produktivitit der Arbeit in der einen oder anderen Form und fuhrt
—wie auch immer verteilt — zu mehr gesellschaftlicher Wohlfahrt.

Was steht auf der Tagesordnung, wenn man diese Diagnose akzeptiert:
die Marktwirtschaft ist ein freiheitsstiftendes, effizientes gesellschaftliches
Koordinationssystem (sozial muss sie erst gemacht werden im Sinne der
Freiburger Schule); der Kapitalismus krankt nicht an der Tatsache, dass es
Maschinen im Privateigentum einiger weniger gibt. Wenn man diese Dia-
gnose der Freiwirtschaft, von Gesell und Keynes akzeptiert, dann geht es al-
so darum, dem Kapital die Fluchtwege und —moglichkeiten ein wenig zu
versauern, wenn nicht ganz zu versperren. Fluchtwege — das kann die direk-
te Geldhaltung sein, das kann auch das Spiel um Rentabilitat, um Kursge-
winne und Spekulationsgewinne an den Borsen sein. D.h. die Liquiditat
muss einen Preis haben. Wir mussen die Opportunitatskosten fur das Kapi-
tal erhohen und dem Kapital den Fluchtweg in Liquiditat oder geldnahe An-
lagen und das Spiel an den Borsen verteuern, damit ihm zur Werterhaltung
nur noch die Sachinvestition tibrigbleibt.

Die skandaltrachtige und manche Gemiuter auch emporende Tatsache ist,
dass die Kassen der groBen Konzerne voll sind. Und sie sollen — durch alles,
was auf der politischen Agenda steht — noch weiter angefullt werden in der
groflen Hoffnung: wenn die Kassen der Unternehmen, der Konzerne dann
irgendwann uberquellen, dann werden sie schon investieren — auch zu Ren-
tabilitaten von 1-2 %. Diese Hoffnung ist vollstandig illusionar. Es gilt da-
her (Muntefering soll es neulich gesagt haben), das Geld wieder in Bewe-
gung zu bringen, die Liquiditat wieder in den Kreislauf von Investition,
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Konsum und Arbeitsplatzen zu fuhren. Und wir glauben, dass, wenn man
diese Diagnose teilt, dies eine groB3e gesellschaftliche Hoffnung am Hori-
zont aufscheinen lasst, namlich die Hoffnung, mit den Auswuchsen oder
Grundiubeln einer kapitalistisch deformierten Marktwirtschaft irgendwann
einmal fertig zu werden, ohne das Kind mit dem Bade auszuschiitten und
ohne wieder den Versuch zu starten, eine sozialistische Planwirtschaft funk-
tionsfahig zu machen. Dies steht wahrscheinlich fur einige Jahrhunderte
nicht mehr auf der politischen Agenda und insofern denke ich, die Thema-
tik, wie sie hier im Seminar diskutiert wird, ist hochaktuell, leider viel zu
wenig bekannt und politisch haufig verfemt, weil falsch verstanden. Kritik
am Zins ist keine Pauschalkritik an irgendwelchen Geldwucherern (wie
man das im Mittelalter gesehen hat). Eine Bank ist eine Bank, ganz gleich,
wem sie gehort. Geld ist Geld, egal ob Dollar, Euro oder Yen. Es handelt
sich hier einfach um eine volkswirtschaftliche und wirtschaftspolitische
Fragestellung. Und es bleibt zu hoffen, dass in unserer wirtschaftspoliti-
schen Publizistik und in fachokonomischen Kreisen itber diese Dinge ein-
mal genauso ernsthaft und tiefgriindig nachgedacht und geschrieben wird
wie Uiber den einen oder anderen Auswuchs unserer sozialen Sicherungssy-
steme. Ich denke, wenn wir diese Asymmetrie uberwinden, dass Heerscha-
ren von Volkswirten sich den Kopf zerbrechen uiber eine Reform bis hin zur
Abschaffung der Bundesagentur fur Arbeit, wahrend unsere Geldverfas-
sung einschlieBlich der grobschlachtigen Zinssteuerung durch die Zentral-
banken zur Tabuzone erklart wird, wenn wir diese viel mehr ideologische
als intellektuelle Schieflage iberwinden, dann ware bereits viel gewonnen.
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Eigentumsrechte und Allokationseffizienz —

Zur Rechtfertigung alter und neuer Privilegien durch die
Wirtschaftswissenschaft

Dirk Lohr

1. Einleitung

Das Hohelied auf die Institution des Privateigentums ist mittlerweile das
nahezu einhellige ordnungspolitische Credo der Wirtschaftswissenschaft.
Es fuflt auf den Vorstellungen der Property-Rights-Theoretiker. Die Uber-
nutzung der Umwelt, die Produktion ehedem offentlicher Guter soll markt-
wirtschaftlich geregelt werden, was eine Zuweisung von Eigentumsrechten
voraussetzt. Nachfolgend soll dargestellt werden, dass die Property-Rights-
Theoretiker (nachfolgend synonym mit »Neoinstitutionalisten« bezeichnet)
aufgrund unzureichender Differenzierungen mit ihren ordnungspolitischen
Vorschldgen eine Privilegien- statt eine Wettbewerbswirtschaft legitimie-
ren. Absicht des Beitrages ist, die bisherige verteilungspolitische Kritik von
Bodenreformbewegung und Freiwirtschaftsbewegung (nachfolgend »Re-
former«) durch eine Analyse der allokativen Ineffizienzen zu erganzen. Die
Analyse geht von einem Homo oeconomicus aus und beleuchtet Investiti-
onsentscheidungen. Konsumentenpraferenzen und Konsumentscheidungen
werden nicht betrachtet.

2. Spezifizierung der Eigentumsrechte als herrschendes Paradigma

Sowohl der Marxismus als auch das neoklassische bzw. neoinstitutionalisti-
sche Paradigma betonen die eigentumsrechtliche Perspektive. Marx! zielte
hierbei — aus verteilungspolitischen Erwagungen — ohne weitere Differen-
zierung auf die Abschaffung des Privateigentums an Produktionsmitteln ab.
Nach einer »optimistischen Theorie der Entstehung von Verfugungsrech-
ten«?, wie sie v. a. von Demserz® vertreten wurde, drangen die Marktkrafte

' K. Marx, Das Kapital, Bd I, MEW, Bd. 23, Berlin 1984.

2 Vgl. R. Richter, E. G. Furubotn, Neue Institutionenokonomik, 3. Aufl., Tubingen 2003,
S. 129ff.

3 H. Demsetz, Towards a theory of property rights, in: American Economic Review, 57
/1967, S. 347-359. — Ders.: Some aspects of property rights, in: Journal of Law and Eco-
nomics 9/1966.
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aus Grinden der Transaktionskostenersparnis auf eine eindeutige Zuwei-
sung (Spezifikation) der Eigentumsrechte.* Ahnlich wie bei Marx wird also
eine historische GesetzmaBigkeit — allerdings mit umgekehrtem Vorzeichen
—konstruiert. Die v. a. gegen den Marxismus gerichtete Popper“sche These,
dass die Lehre von der geschichtlichen Notwendigkeit reinster Aberglaube
ist, kann auch Demsetz entgegengehalten werden.’

Allerdings muss zur Ehrenrettung der Neoinstitutionalisten gesagt wer-
den, dass die Sichtweise von Demsetz vielen ihrer Vertreter zu weit geht.®
Jedoch wird generell der Zusammenhang zwischen dem wirtschaftlichen
Fortschritt und der Spezifikation von Property-Rights betont (so v. a. durch
North"). Eine unzureichende Spezifikation von Eigentumsrechten, wie sie
im Extremfall bei Allmendegutern bzw. offentlichen Gutern (zur Unter-
scheidung s. unten Seite 28) vorliegt, wird daher als eine der wichtigsten
Ursachen fur Marktversagen angesehen: Bei Allmendegiitern besteht die
latente Gefahr der Ubernutzung, weil die Ertrage privatisiert, die Kosten
aber sozialisiert werden: In der Umweltokonomik ist das Thema als »All-
mendetragddie« bekannt. Bei »klassischen« offentlichen Gutern (reprodu-
zierbare Giiter ohne Moglichkeit der Eigentumszurechnung) taucht das
Marktversagensproblem in Gestalt einer unzureichenden Produktion auf,
das auf die sog. »Trittbrettfahrerproblematik« zuruckgefuhrt wird. Auch
das in der Spieltheorie populare »Gefangenendilemma«® wird als Ursache
fur die besagten Probleme benannt. Soweit die Kosten des Ausschlusses
bzw. die Transaktionskosten nicht prohibitiv hoch sind, pladieren die
Neoinstitutionalisten daher fur die Zuweisung und Spezifizierung von
Eigentumsrechten (grundlegend ist hierbei Coase®). Uber den Ausschluss
von Wirtschaftsteilnehmern und die »Privatisierung« von ehedem sozialen
Ertragen soll nach den Vorstellungen der Property-Rights-Theoretiker
erreicht werden, dass die betreffenden Guter (bei ehedem negativen exter-
nen Effekten) nicht ubernutzt bzw. (bei ehedem positiven externen Effek-

4 In der Property-Rights-Theorie werden folgende Bestandteile an Eigentumsrechten
unterschieden: Das Recht auf Benutzung einer Sache, auf Fruchtziehung, auf Verande-
rung von Aussehen und Substanz sowie auf Ubertragung einzelner oder aller Rechte.

> K. Popper, Das Elend des Historizismus, 6. Aufl., Tibingen 1987.

¢ Vgl. z.B. R. Sugden, Spontaneous Order, in: Journal of Economic Perspectives, 3 / 1989,
S.85-97.

7 Vgl. D. North, Theorie des institutionellen Wandels, Tubingen 1988.

8 Die Wirtschaftssubjekte werden ihre wahren Priaferenzen fur das offentliche Gut nicht
offenbaren. V. a. dann, wenn sie wirklich zu einer entsprechenden Finanzierung herange-
zogen werden konnen, konnte bei einer Offenbarung der Praferenzen ein ,,First-Mover-
Nachteil entstehen.

° R. Coase, The Problem of Social Cost, in: Journal of Law and Economics 3 / 1960,
S. 1-44.

18 Fragen der Freiheit, Heft 272 (2005)


Ulrike
Schreibmaschinentext
_____________________________________________________________________

Ulrike
Schreibmaschinentext
_____________________________________________________________________

Ulrike
Schreibmaschinentext
Fragen der Freiheit, Heft 272 (2005)

Ulrike
Schreibmaschinentext
Dirk Löhr: Eigentumsrechte und Allokationseffizienz


Dirk Lohr: Eigentumsrechte und Allokationseffizienz

ten) in ausreichendem Mafle angeboten werden. Andere Arrangements als
die Spezifizierung von Eigentumsrechten konnen dann uiberdacht werden,
wenn die Kosten des Ausschlusses zu hoch sind.
Schon 1972 formulierte Posner Kriterien fur eine effiziente Wirtschafts-
ordnung.!®Es sind dies
e die Universalitat von Verfugungsrechten, wonach (unter idealen Bedin-
gungen) alle Mittel in irgendjemandes Eigentum stehen sollten;
* die AusschlieBlichkeit, also Exklusivitat der Verfugungsrechte und
* die Ubertragbarkeit von Verfugungsrechten.

Diese Sichtweise durfte sich zu einem ordnungspolitischen Paradigma ent-
wickelt haben; sie ist wegweisend fur institutionelle Innovationen wie den
Handel mit Schadstoffemissionen oder die Weiterentwicklung eines
Systems zum »Schutz geistiger Eigentumsrechte«.

Der Sichtweise der Property-Rights-Theoretiker wird vorliegend wider-
sprochen. Dies beginnt mit der oben skizzierten These von Demsetz zur
Genese von Property-Rights. U.E. stellt diese in ihrer Undifferenziertheit (s.
unten Seite 281.) eine ideologische Rechtfertigung anderer, im Vordergrund
stehender Beweggruinde fur die Spezifizierung von Eigentumsrechten dar:
Es sind dies v. a. die Befriedigung der individuellen Bedurfnisse nach Absi-
cherung in einer unsicheren Welt bei unvollkommener Voraussicht. Zum
anderen wurde aber auch ein Aneignungsmechanismus geschaffen (»Rent-
seeking«). Diese Beweggriinde sind — was die Legitimation und Allokation
angeht — bei reproduzierbaren Gutern weitgehend unproblematisch. Anders
bei nicht reproduzierbaren Vermogensgegenstanden, die als Investitionsgii-
ter unverzichtbar sind (wir werden in diesem Zusammenhang u. a. Grund
und Boden, Patente etc. problematisieren): Aus distributiver Sicht kann die
Zuweisung von Eigentumsrechten an nicht vermehrbaren und nicht substitu-
ierbaren Gegenstinden den Charakter von (mehr oder weniger modernen)
»Kaperbriefen«!' annehmen. Auf die Wiedergabe v. a. der aktuellen Diskus-
sion um »Biopiraterie« wird hier verzichtet, da der Verteilungsaspekt in die-
sem Beitrag nicht im Vordergrund steht. Wir werden jedoch unten darstellen,
dass auch allokativ das betreffende Arrangement nicht zielfuhrend ist, weil
der »beste Wirt« die Inhaber dieser (Vor-)Rechte oftmals nicht verdrangen
kann. Die Effizienz des eigentumsrechtlichen Arrangements ist unserer Auf-

10 K.R. Posner, The Economic Analysis of Law, Boston 1972, S. 29

! Kaperbriefe wurden vom 12. bis in das 19. Jahrhundert hinein von den Herrschenden an
Piraten uberreicht. Sie ermoglichten Raubzuige gegen feindliche Schiffe auf legaler
Grundlage. — Vgl. BUKO, Grune Beute — Biopiraterie und Widerstand, Frankfurt 2005,
S. 78 ff.
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fassung nach in den meisten Fallen ein zumindest nicht vordergriindig inten-
diertes Resultat der Institutionenbildung.!? Effizienz hat eher den Charakter
einer einmal mehr, einmal weniger streng zu beachtenden Nebenbedingung
bei der Zuweisung von Eigentumsrechten.!? Nachfolgend wird der neoinsti-
tutionalistische Konnex zwischen Eigentum und Effizienz als undifferen-
ziert kritisiert und fur bestimmte Gegenstande widerlegt. Zu diesem Zwecke
wird zunéchst die Rolle von Unsicherheit diskutiert und sodann der neoinsti-
tutionalistische Ansatz Uiber die Prazisierung der Modellpramissen spezifi-
ziert. Es wird gezeigt, dass Vermogensgegenstande mit bestimmten produk-
tionstechnischen Eigenschaften (zu denen z.B. Boden, Geld, Patente,
»Klimazertifikate« zahlen) individuelle Strategien zur Reduktion von Unsi-
cherheit eroffnen, die jedoch auf Kosten der Allokationseffizienz gehen. Auf
Grundlage dieser Kritik soll ein alternativer ordnungspolitischer bzw. eigen-
tumsrechtlicher Rahmen abgesteckt werden.

3. Die Spezifikationen der neoinstitutionalistischen Prdmissen

3.1. Die Rolle von flexiblen Strategien bei Unsicherheit

Nicht nur bei Gesell und Keynes, sondern auch in der Sicht der Neoinstitu-
tionalisten spielen Unsicherheit und unvollkommene Voraussicht eine
bedeutsame Rolle.'* Der Grad der Unsicherheit hangt von der unvollkom-
menen Voraussicht bzw. mangelhaften Information uiber kiinftige Anderun-
gen der Umweltzustande ab.!’> Dem Eigentum kommt nach Meinung der
Neoinstitutionalisten in dieser unsicheren Welt (gegenuiber der blo3en Nut-
zung) die Funktion einer individuellen Absicherungsmoglichkeit zu.! Wir
teilen zwar diese Auffassung, wollen aber begriinden, warum gerade Ver-
mogensgegenstande mit optionalem Charakter von besonderer Bedeutung

12 Deutlich kann dies an der Genese des TRIPS gesehen werden: Dieses wurde durch eine
Koalition der 13 wichtigsten US-Konzerne mit homogener Interessenlage 1986 vorberei-
tet, bevor es als WTO-Abkommen unterzeichnet wurde. Vgl. P. Drahos / J. Braithwaite,
Who owns the Knowledge Economy? — Political Organizing behind TRIPS, Corner
House Briefing 32,2004.

13 StoBt sich der Anspruch zu sehr an der Realitat, sorgen die ,,Sinns* dieser Welt dafur, dass
die Opfer der Veranstaltung als Schuldige gebrandmarkt werden (,,zu hohe Lohnforde-
rungen‘ etc.).

4 Vgl. R. Richter, E. G. Furubotn, Neue Institutionenokonomik, 3. Aufl., a.a.O., S. 89 ff.

15 Unsicherheit wird unterteilt in Ungewissheit, Risiko und Unwissen. Ungewissheit ist eine
Situation, in der keine Wahrscheinlichkeiten fur die Umweltzustinde vorliegen. Beim
Risiko ist eine Wahrscheinlichkeit bekannt (allerdings kein Zeitpunkt). Vgl. F.H. Knight,
Risk, Uncertainty and Profit, Boston/New York 1921.

16 R. Richter, E. G. Furubotn, Neue Institutionenokonomik, 3. Aufl., a.a.O., S. 89.
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fur Absicherungsstrategien sind. Diesbeztiglich ermangelt es dem neoinsti-
tutionalistischen Ansatz an Differenzierungen.

Wir betrachten nachfolgend nur private Produktions- bzw. Investitionsgi-
ter (also keine Konsumgiiter). Der Wert eines Gegenstandes (der Begriff
»Gegenstand« wird vorliegend im rechtlichen Sinne als Oberbegriff fur
Sachen und Rechte gebraucht) bestimmt sich demnach aus dem abdiskon-
tierten monetarisierten Nutzen fur den Eigentumer (Werte sind immer durch
Subjekt-Objekt-Relationen bestimmt!?). Investitionsgiiter (»Kapitalgiiter«)
sind nun u. a. dadurch gekennzeichnet, dass sich dieser monetarisierte Nut-
zen uber mehrere Perioden erstreckt. Die traditionelle Lehrmeinung der
BWL war, dass der Wert derartiger Kapitalguiter iber die Abdiskontierung
der kunftigen Einzahlungen und Auszahlungen, die nach Anschaffung
erfolgen, zu ermitteln sei. Nun ist es eine Binsenweisheit in der Investitions-
theorie und Bewertungslehre, dass der Wert eines Vermogensgegenstandes
auch vom Grad der Unsicherheit abhangt. Die Art und Weise, wie Unsicher-
heit in der Bewertungstheorie beruicksichtigt wird, erfuhr insbesondere mit
dem Realoptionsansatz in den letzten Jahren eine Veranderung. Auch die
VWL adaptiert langsam diesen Ansatz. Auch mit anderen, moglicherweise
sogar robusteren Ansiatzen (so z. B. dem Entscheidungsbaumverfahren) las-
sen sich ahnliche Ergebnisse erzielen und Begrundungen liefern wie mit
dem Realoptionsverfahren.!® ML.E. ist jedoch der Realoptionsansatz in
Bezug auf die Heuristik uiberlegen."”

Die Moglichkeiten des Realoptionsansatzes seien anhand eines Beispiels
illustriert:

Ein Investor hat die Aussicht, in ein Verfahren der Biotechnologie zu inve-
stieren. Allerdings ist das Verfahren noch nicht ganz ausgereift, es bedarf
noch weiterer Forschung. Auch ist wegen ethischer und rechtlicher Beden-
ken unsicher, ob das Verfahren die notwendige staatliche Zulassung erhalt
und als Patent angemeldet werden kann. Im Falle des Erfolges werden zu-
kunftige Ertrage mit einem Gegenwartswert von 15 Mio. € (ermittelt ohne
Ansatz einer Risikopramie bei der Abdiskontierung) erwartet. Der Investor
muss zwischen zwei Strategien wahlen:

'7 Der Preis eines derartigen Gutes bestimmt sich iiber Angebot und Nachfrage, wobei die-
sen Marktkraften Vorstellungen uiber Kosten und Nutzen (in monetarisierter Form, also
Werte) zugrunde liegen.

18 Zur Kritik s. vor allem W. Ballwieser: Unternehmensbewertung und Optionspreistheorie,
in: Die Betriebswirtschaft 62 /2002, S. 184-201.

19 Es handelt sich beim Realoptionsansatz um eine alternative Denkweise. Vgl. M. Amram /
N. Kulatilaka: Real Options — Managing Strategic Investment in an Uncertain World,
Boston 1999, S. 5.
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Alternative 1: IThm wird ein bestehendes, gut ausgestattetes GroBlabor ange-
boten (fur 10 Mio. Euro), in dem er sowohl die weitere Forschung als auch
die spatere Verwertung vorantreiben kann. Das Labor ist mit seiner Ausstat-
tung und der Qualifikation der Mitarbeiter aber kaum fur andere Zwecke
verwendbar. Sollte es nicht zur Genehmigung kommen und die Forschungs-
anstrengungen fehlschlagen, kalkuliert der Investor mit einem Verlust von 6
Mio. Euro.

Alternative 2: Die Alternativstrategie ist die Einrichtung eines kleinen
Labors mit einer geringen Zahl an Mitarbeitern. Diese betreiben die not-
wendige Forschung und versuchen, das Verfahren zur Zulassung zu bringen
und die Patentanmeldung zu betreiben. Die Kosten fur diese erste Phase ver-
anschlagt der Investor (abdiskontiert) i.H.v. 1,5 Mio. Euro. Diesbezuglich
besteht ein Verlustrisiko. Sollte die erste Phase aber erfolgreich sein, wird
zum Zwecke der Verwertung in einer zweiten Phase eine Folgeinvestition in
ein GroBlabor vorgenommen (8,5 Mrd. Euro).

Welche Strategie wird ein risikoaverser Investor vorziehen? Wie wirkt sich
die Unsicherheit auf die Bewertung der zukunftigen Nutzen / Ertrage aus?
Beide Strategien kosten den Investor insgesamt 10 Mio. Euro, beide fuhren
bei Erfolg zu denselben Zukunfts-Cash-Flows. Dennoch durfte ein risiko-
scheuer Investor die beiden Strategien nicht als gleichwertig einschatzen:

Der Investor muss in Alternative 1 die gesamten 10 Mio. Euro sofort inve-
stieren; er riskiert dabei einen Verlust von 6 Mio. Euro. Die betreffende
Investition beinhaltet keinerlei Flexibilitat, mit der er den Unsicherheiten
begegnen konnte — er ist der Unsicherheit »ausgeliefert«. Der Investor wird
also die Abzinsung der Zukunfts-Cash-Flows mit einem entsprechend
hohen Risikozuschlag vornehmen. Die Unsicherheiten in der Zukunft min-
dern daher den Gegenwartswert der Zukunftserfolge auf weit unter
15 Mio. €. Ist dieser geringer als die Kosten der Investition (10 Mio. €),
wird der Investor die Investition nicht tatigen (negativer Kapitalwert).

Ganz anders bei Strategie 2. Hier hat der Investor eine hohe Flexibilitit,
um auf etwaige Unsicherheiten zu reagieren. Die Investition unterteilt sich
in zwei Phasen: Ist Phase 1 (mit der durch ein relativ geringes Investment
die weiteren Chancen gesichert werden) erfolglos, wird das Projekt abge-
brochen und der Verlust auf 1,5 Mio. Euro begrenzt. Die kapitalintensive
Folgeinvestition der Phase 2 wiirde nur dann getatigt, wenn sich die Unsi-
cherheiten hinsichtlich der erfolgskritischen Faktoren im Laufe der Phase 1
reduziert haben. Dann wird er Cash-Flows mit einem Gegenwartswert von
15 Mio. € erzielen. (Ermittelt er den Projektwert mittels der Optionspreis-
theorie, wird er keine Risikopramie bei der Ermittlung des Gegenwartswer-
tes ansetzen).
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Bei gleichen Aufwendungen (10 Mio. €) wird ein rationaler und risiko-
scheuer Investor immer die Strategie vorziehen, die ihm die hohere Flexibi-
litat vermittelt (hier: Alternative 2.). Oder, anders formuliert: Der risiko-
scheue Investor wirde Strategie 2 auch vorziehen, wenn sie insgesamt
teurer kame als Strategie 1 — weil sie ihm erlaubt, die Unsicherheiten zu
begrenzen. Die Flexibilitat der Investitionsstrategie 2 hat fur den Investor in
einer unsicheren Welt also einen Wert.

Wihrend — angesichts der fehlenden Flexibilitat — die bekannte Kapital-
wertmethode fur die Ermittlung der Vorteilhaftigkeit von Strategiealterna-
tive 1 angemessen ist, lasst sich der Wert des Flexibilitatsnutzens von Alter-
native 2 anhand des Realoptionsansatzes bestimmen. Bei Realoptionen
handelt es sich allgemein um zukiuinftige reale Investitions- oder Desinvesti-
tionsmoglichkeiten?, die in mehrere Entscheidungsstufen zerfallen. Im ein-
fachsten Fall liegt (bei einer Call-Option) eine als Optionspramienzahlung
zu verstehende — relativ iiberschaubare — Erstinvestition und eine als Ausu-
bungspreiszahlung zu interpretierende — kapitalintensive — Folgeinvestition
(oder -desinvestition) vor. Die Idee, die Optionspreistheorie auf andere
Anwendungsbereiche zur Bewertung von strategischen oder operativen
Wahlmoglichkeiten zu iibertragen, wurde im Jahre 1984 von Myers begrin-
det’!. Die betreffenden Optionen werden auch als »Flexibilitatsoptionen«
bezeichnet?.

Allgemein versteht man unter Optionen Kontrakte, die das Recht, aber
nicht die Pflicht beinhalten, Rechte an Vermogensgegenstanden (Underly-
ings, z. B. bestimmte Aktien) innerhalb eines bestimmten Zeitraumes (ame-
rikanische Option) oder zu einem bestimmten Zeitpunkt (europaische
Option) zu einem festgelegten Preis (Basispreis) zu kaufen (Kaufoption
bzw. Call-Option) oder zu verkaufen (Verkaufsoption bzw. Put-Option).
Um das betreffende Recht zu erwerben, muss der Kaufer im Allgemeinen
einen Optionspreis bezahlen. Das Optionsrecht eroffnet somit eine sequen-
zielle Entscheidungsmoglichkeit: Bei einer Call-Option ist der Investor
nach der relativ geringen Initialinvestition in das Optionsrecht in der Lage,

20 Der Begriff »Investition« ist im Zusammenhang mit Realoptionen sehr weit zu fassen.

Vgl. M. Kilka, Realoptionen — Optionspreistheoretische Ansatze bei Investitionsent-
scheidungen unter Unsicherheit. Frankfurt a.M. 1995, S. 34.

S. C. Myers, Determinants of Corporate Borrowing, Journal of Financial Economics
1977,S. 147-175.

Wihrend Myers ursprunglich Wachstumsoptionen im Blick hatte, erweiterten v.a.
Baldwin, Mason und Ruback die Perspektive auf die ibrigen Wahl- und Handlungsmog-
lichkeiten. — C. Y. Baldwin / S. P. Mason / R. S. Ruback: Evaluation of Government
Subsidies to Large Scale Energy Projects: A Contingent Claims Approach, Working
Paper, Harvard Business School, Mass. 1983.
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die kapitalintensive Folgeinvestition (in das »Underlying«, also z. B. eine
Aktie) nur im Falle einer gunstigen Entwicklung der Umstdnde folgen zu
lassen. Dadurch, dass der Kaufer der Option (bei gunstigem Verlauf) das
Recht, bei ungunstigem Verlauf aber nicht die Pflicht zur betreffenden
Transaktion besitzt, entsteht eine asymmetrische Chance-/ Risikostruktur:?*
Das Risiko (bei ungunstigem Kursverlauf des Underlyings) ist auf den Ver-
lust der Optionspramie begrenzt, die Gewinnmoglichkeiten im Falle einer
guinstigen Entwicklung sind dagegen nach oben hin offen.?* Der Inhaber des
Optionsrechtes kann also — unrein gesprochen — bei Unsicherheiten nur
gewinnen, nicht verlieren.

Mit einer Realoption erwirbt der Investor also den Zugang zu einer fle-
xiblen Investitionsstrategie. Das obige Beispiel verdeutlicht: Anders als bei
einer synoptischen Entscheidung (»alles oder nichts«, Strategie 1) muss der
Investor bei Strategie 2 im Entscheidungszeitpunkt nicht zwischen der ver-
passten Marktzutrittschance und dem Risiko fur das Gesamtinvestment (bei
Investition gleich Anschaffung des gesamten Objektes) wahlen. Vielmehr
verschafft sich der Investor tiber eine wenig kapitalintensive Erstinvestition
die Chance auf die Folgeinvestition und wartet die weitere Entwicklung ab.
»Mit der Zeit wird er schlauer«, die zuvor unsichere Situation klart sich suk-
zessive auf (»Zeit ist Geld«) — die entscheidende, kapitalintensive Folgein-
vestition erfolgt nur, wenn die Entwicklung guinstig verlauft. Die Vorteile
derartiger flexibler Strategien zeigen sich insbesondere bei hoher Unsicher-
heit — entsprechend hoch sind dann die gezahlten Aufpreise. Je hoher die
Unsicherheit, umso mehr Wert gewinnt die Moglichkeit, uiber eine schritt-
weise Investitionsstrategie das Verlustrisiko zu begrenzen.

Nach Auffassung von Copeland/Antikarov® ist mit sehr vielen Investiti-
onsstrategien ein solcher Flexibilitatsnutzen verbunden. Der Gesamtwert
eines Projektes kalkuliert sich daher aus dem (»passiven«) Kapitalwert und
einem »Aufpreis« fur den Flexibilitatsnutzen. Insoweit kann die Kalkulation
eines Investments als Option als der allgemeine Fall der Investitionsrech-
nung interpretiert werden. Die Barwertkalkulation hingegen ist lediglich als
ein Spezial- oder Randfall anzusehen, der sich bei vollkommenem Fehlen

2 AK. Dixit / R.S. Pindyck, Investment under Uncertainty. Princeton University Press,
Princeton, N.J. 1994; L. Trigeorgis: Real Options — Managerial Flexibility and Strategy in
Resource Allocation. MIT Press, Cambridge, MA. 1996.

24 H. Liebler, Strategische Optionen — eine kapitalmarktorientierte Bewertung von Investi-
tionen unter Unsicherheit, Konstanz 1996, S. 102; D. Lohr / A. Rams: Unternehmensbe-
wertung mit Realoptionen — Beruicksichtigung strategisch-dynamischer Flexibilitat,
Betriebsberater 39 /2000, S. 1983 ff.

25 T. Copeland / V. Antikarov, Real Options — A Practioner’s Guide, New York / London
2001, S.38und 73.
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strategischer Flexibilitat ergibt. Der Flexibilitatsnutzen kann bei der einen

Investitionsstrategie hoher, bei der anderen niedriger zu bewerten sein, die

(binare) Frage nach »vorhanden« oder »nicht vorhanden« wire falsch

gestellt. Optionen sind also ein ubiquitdares Phanomen; sie tauchen an vielen

Stellen des Wirtschaftslebens auf. So tiberrascht es nicht, dass die vorliegend

problematisierten, schwer reproduzierbaren und substituierbaren Vermo-

gensgegenstande allesamt als Realoptionen betrachtet werden konnen:

— Der Erwerb eines unbebauten Vorratsgrundstucks gibt z.B. einem
gewerblichen Investor die Chance (aber nicht die Pflicht!), bei guter wirt-
schaftlicher Entwicklung eine Betriebserweiterung vorzunehmen. Das
aufzubringende Kapital fur das Grundstuck ist dabei uberschaubar. Die
irreversible, wesentlich kapitalintensivere Folgeinvestition in das Fabrik-
gebdude und die Maschinen wird der Investor nur dann vornehmen, wenn
sich im Zeitablauf die Umstande als gunstig herausstellen (gute Auftrags-
lage, Erweiterungsnotwendigkeit, niedrige Zinsen, etc.). Anderenfalls
wird die Folgeinvestition auf unbestimmte Zeit verschoben (sequentielle
Entscheidung). Das maximale Risiko des Investors ist der Zinsverlust?
fur das eingesetzte Kapital zum Kauf des Grund und Bodens sowie ein
eventueller Verlust bei der Weiterverau3erung, die Chancen bei einer
positiven Entwicklung der Umstande sind nach oben offen (asymmetri-
sches Risikoprofil).

— Der Erwerber eines Ausbeutungsrechts fur ein Olfeld erwirbt die Mog-
lichkeit, nicht aber die Verpflichtung, innerhalb eines gewissen Zeitrau-
mes (Laufzeit der Option) die Exploitation vorzunehmen. Er wird die
dafur notwendigen Investitionen (Folgeinvestition, sequentielle Entschei-
dung) nur vornehmen, wenn sich die Roholpreise entsprechend gunstig
entwickeln. Andernfalls wird die Folgeinvestition verschoben. Der Inve-
stor verliert maximal das fur das Forderrecht aufgebrachte Kapital, im
Falle steigender Roholpreise sind die Gewinnchancen hingegen potentiell
unbegrenzt.

— Der Inhaber eines Patentrechts erwirbt mit der Anmeldung das Recht,
andere von der Verwertung der Erfindung auszuschlieBen.”’ Liegen die
sonst notwendigen Voraussetzungen (Zulassungserfordernisse) vor, ist

26 Die (kalkulatorische oder tatsichliche) Verzinsung der aufgewendeten Optionspramie
druckt tendenziell den Wert der Option. Weil aber der Inhaber der Option das Kapital fur
den Kauf des Basiswertes einstweilen einsparen und das Kapital anderweitig anlegen
kann (dennoch partizipiert er an den Wertsteigerungen des Basiswertes), fuhren steigende
Zinsen per Saldo zu einer Erhohung des Optionswertes. Naheres s. unten in Kap. 4.2.

27 Umfassender und vielschichtiger als hier diskutiert vgl. G. Pritsch, Real Options als
Controlling-Instrument — Das Beispiel pharmazeutische Forschung und Entwicklung,
Wiesbaden 2000.

Fragen der Freiheit, Heft 272 (2005) 25


Ulrike
Schreibmaschinentext
_____________________________________________________________________

Ulrike
Schreibmaschinentext
_____________________________________________________________________

Ulrike
Schreibmaschinentext
Fragen der Freiheit, Heft 272 (2005)

Ulrike
Schreibmaschinentext
Dirk Löhr: Eigentumsrechte und Allokationseffizienz


Dirk Lohr: Eigentumsrechte und Allokationseffizienz

dies gleichbedeutend mit einem temporaren Monopol auf die Verwertung
der betreffenden Erfindung. Sind die Marktkonditionen nicht akzeptabel
oder ist die Erfindung nicht mit der eigenen unternehmerischen Strategie
kompatibel, so wird die kapitalintensive Folgeinvestition nicht getatigt,
das betreffende Projekt nicht realisiert (die Option also nicht ausgetibt).
Dementsprechend dienen Patente oft dazu, die Einfuhrung technischer
Neuerungen abzublocken. Dies ist z. B. dann interessant, wenn aus schon
eingefuhrten Produkten (»Cash Cows«) ohne zusatzliche Investitionen
noch hohe Cash-Flows »geerntet« werden sollen, die durch ein innovati-
ves Konkurrenzprodukt — das zusatzliche Investitionen nodtig machen
wiirde — »kannibalisiert« wurden. Erst wenn der Cash-Flow des alteinge-
sessenen Produkts abgeschopft ist, findet die Verwertung der neuen Erfin-
dung statt. Das Patentrecht vermittelt dann also eine Warteoption. Mit
ahnlicher Zielrichtung werden oft auch Substitutionserfindungen einst-
weilen abgeblockt mit der Option, diese zu einem spateren Zeitpunkt —
wenn die Kannibalisierungsgefahr gebannt ist — auf den Markt zu bringen.
— Etc. etc.

Anders als die oben genannten Gegenstande (weitere waren z. B. das Recht
auf die Exploitation (bergfreier) Bodenschitze und Rohstoffe, CO,-Zertifi-
kate, Geld (!) etc.) stellen z.B. Schmuck, Kunst, Diamanten etc. keinen
Schlussel (oder ersten Schritt) zu einer weitergehenden Investitions- oder
Marktstrategie dar. IThnen haftet daher auch kein Flexibilitatsnutzen an.?
Einige der genannten Gegenstande haben keinen weiteren wirtschaftlichen
Zweck als Investitionsgut; ihr Zweck erschopft sich im blolen Besitz. Die
betreffenden Gegenstande sind insoweit der Konsumsphare zuzuordnen.

Gegen den Realoptionsansatz wurde speziell mit Blick auf den Grund-
stucksmarkt eingewendet, dass dieser sich nicht nach der Optionspreistheo-
rie richten konne, weil diese seinen Akteuren zumeist gar nicht bekannt sei.
Sotelo wendet gegen diese Kritik zutreffend ein, dass Okonomische Gesetze
nicht davon abhéngen, ob die individuellen Akteure sie kennen. Es ist nicht
einmal notig, dass irgendjemand die okonomischen GesetzmaBigkeiten
kennt.?

Ein anderer Einwand gegen die Analyse von Bodenmiarkten im Lichte des
Realoptionsansatzes ist, dass diese Markte normaler Weise sehr illiquide
sind und damit eine zentrale Voraussetzung fur die Optionsanalogie fehle.
Auch dieser Einwand geht ins Leere: Erstens beruht der Realoptionsansatz

28 Eine Sonderrolle spielt Gold.
29 R. Sotelo: Die WertV ist tot, es lebe die WertV, in: Grundstiicksmarkt und Grundstiicks-
wert, 1995,S.91.
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auf denselben (neoklassischen) Annahmen wie die orthodoxen Bewer-
tungsansitze.*® Zudem ist die speziell im Rahmen des Black/Scholes-Ver-
fahrens herangezogene Konstruktion eines duplizierenden Portfolios keine
allgemeine Anwendungsvoraussetzung fur das Realoptionsverfahren.?!
Lassen sich die Argumente gegen die Anwendung des Realoptionsansatzes
auf Grund und Boden entkraften®?, so gilt dies erst recht fur die Anwendung
auf andere, liquidere Vermogensgegenstande.

Als Zwischenergebnis bleibt festzuhalten, dass die »kritischen« Vermo-
gensgegenstande wie z.B. das Recht auf die Exploitation (bergfreier)
Bodenschatze und Rohstoffe, CO,-Zertifikate, Geld allesamt den Charakter
von Optionen aufweisen. Die Optionen werden nur dann ausgeubt (d.h. es
wird nur dann investiert), wenn die wirtschaftlichen Umstande ginstig
erscheinen und die Investition mit der verfolgten Gesamtstrategie kompati-
bel ist. Ansonsten konnen die Optionen aufrecht erhalten werden. Dies ist
nichts anderes als das bekannte Phanomen der »Hortung, interpretiert als
»Streik der Investoren«. Allerdings ist der Begriff »Hortung« rein deskrip-
tiv —er beschreibt ein Phanomen, ohne zu erklaren, warum derartige Verhal-
tensweisen (selbst fur rational handelnde) Wirtschaftssubjekte rational sind.
Der Realoptionsansatz bietet eine einleuchtende Begrindung dafur, warum
es auch fur rational handelnde Investoren ohne weitergehende lebensweltli-
che Motive individuell vernuinftig sein kann, im Rahmen ihrer Investitions-
strategie mit der Aufrechterhaltung der Option (»Hortung«) auf Ertrage zu
verzichten.

Ein weiteres wichtiges Zwischenergebnis ist die Erkenntnis, dass der
Anwendungsbereich von Realoptionen allgemein ist. Er geht weit tiber die
oben problematisierten Vermogensgegenstande (Geld, Boden etc.) hinaus.
Nachfolgend wird begriindet, warum bestimmte Optionen fur die Wirt-
schaft allokativ nutzlich und andere schadlich sind. Dies erfordert einen
Ruckgriff auf die Keynes“schen Kategorien der Produktions- und Substituti-
onselastizitat.

% F. Meise: Realoptionen als Investitionskalkiil — Bewertung von Investitionen unter Un-
sicherheit. Miinchen/ Wien 1998, S. 87-88.

G. Sick: Real Options. In: R.A. Jarrow, V. Maksimovic, W.T. Ziemba, (Hrsg.): Hand-
books in Operating Research and Management Science, Amsterdam u.a. 1995, S. 631 ff.,
hier: S. 652. Das Realoptionsverfahren kann sogar zur Bewertung von Optionen herange-
zogen werden, deren Basisobjekte noch gar nicht existieren.

Der aktuelle Stand der Realoptionstheorie kann auch an den Working Papers auf
http://www.realoptions.org nachvollzogen werden. Besonders bemerkenswert hierbei
waren in der letzten Zeit die folgenden Aufsatze: Y. Huimin, Empirical Testing of Real
Options in the Hong Kong Residential Real Estate Market, 2004. — L. Bulan / C. Mayer /
T. Somerville: Irreversible Investment, Real Options and Competition: Evidence from
Real Estate Development, (UBC Commerce Center for Urban Economics and Real
Estate), 2003.
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3.2. Spezifikation: Beriicksichtigung der Produktions-
und Substitutionselastizitdit

Mit der Einfuhrung eines bewerteten Flexibilitatsvorteils wurde eine erste
Spezifizierung des neoklassisch-neoinstitutionalistischen Ansatzes vorge-
nommen. Fur sich genommen haben wahrscheinlich die meisten Vertreter
dieser Richtung gegen die vorgenommene Spezifikation kaum Einwendun-
gen. Wir wollen nachfolgend diese Spezifikation so weit vorantreiben, bis
der »harte Kern«* des Paradigmas so weit verandert ist, dass man nicht
mehr von »Neoklassik« bzw. »Neoinstitutionalismus« sprechen kann.

Dabei kntipfen wir an Keynes” Unterscheidung hinsichtlich des Grades der
Reproduzierbarkeit der Ressourcen bei einer Anderung der Nachfrage (Pro-
duktionselastizitat) bzw. hinsichtlich des Grades ihrer Ersetzbarkeit (Substi-
tutionselastizitat) an.** Wihrend es im vorangehenden Abschnitt v.a. um
eine Gegenstrategie zu Umweltunsicherheiten ging, spielen die hier zu dis-
kutierenden Eigenschaften v. a. fur die Wertbestandigkeit der betreffenden
Giter eine wesentliche Rolle. In der Realitit findet man ein Kontinuum von
Auspragungen der Produktions- und Substitutionselastizitat (unten in
Tabelle 1 handelt es sich daher um Idealtypen). Die Wirtschaftswissenschaft
hat den Keynes’schen Ansatz nicht weiter rezipiert, obwohl es sich u.E. um
einen der interessantesten Aspekte seiner » Allgemeinen Theorie« handelt.%
Konzediert man, dass »Rivalitat« (d.h., die Nutzer beeintrachtigen sich
gegenseitig) angebotsseitig durch eine geringe Produktions- und Substituti-
onselastizitat verursacht werden kann, so taucht die Keynes sche Theorie in
einem anderen Gewand im Rahmen der Unterscheidung zwischen Allmen-
degutern und offentlichen Gutern (sowie bei der Diskussion eines optimalen
intertemporalen Verbrauchspfades beschrankt erneuerbarer Ressourcen)
auf. Allmendegiiter sind solche, an denen zwar keine Eigentumsrechte zuge-
wiesen wurden (keine Exklusionsmoglichkeit), aber Rivalitat besteht. Bei
reinen offentlichen Gutern besteht diese Beeintrachtigung nicht.

Wihrend der neoklassische Mainstream also bei offentlichen Giitern bzw.
Allmendegiitern durchaus nach dem Grad der Rivalitat zu differenzieren
wusste, verlor er diesen Aspekt bezuiglich der privaten Giter offensichtlich
teilweise aus dem Auge: Hier wurde das potentiell schwer vermehrbare und

3 1. Lakatos, Falsifikation und die Methodologie wissenschaftlicher Forschungspro-
gramme, in: I. Lakatos / A. Musgrave (Hrsg.): Kritik und Erkenntnisfortschritt, Wiesba-
den 1974, S. 89-189.

3 J. M. Keynes, Allgemeine Theorie der Beschiftigung, des Zinses und des Geldes,
6. Aufl., Berlin 1983, S. 193 ff.

3 In Teilen wurde dies allerdings vorweggenommen bei S. Gesell, Die Natirliche Wirt-
schaftsordnung durch Freiland und Freigeld, Lauf bei Nurnberg 1949 sowie N.A.L.J. J.
Johannsen, Die Steuer der Zukunft. 2. Teil: Depressionen, Berlin 1913.
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(wegen der Einzigartigkeit der jeweiligen Lagen) im allgemeinen schwer
ersetzbare Gut »Grund und Boden« mit dem grundsiatzlich vermehrbaren
und ersetzbaren Kapital in eine Kategorie (»Kapital«) vermengt. Dabei wird
nicht mehr ausdrucklich thematisiert, dass bestimmte Marktmechanismen
nur bei vermehrbaren Guitern im Privateigentum wirken konnen. Beispiel:
Taucht ein neuer Bedarf auf und findet sich ein Pionierunternehmer zur
Abdeckung dieses Bedarfs, wird dieser zunachst Extragewinne erzielen.
Diese Extragewinne ziehen Imitatoren an, die in den betreffenden Markt
eintreten. Am Ende ist der neue Bedarf gedeckt, und die Konkurrenz des —
solcherhand vermehrten — Kapitals hat die Gewinne wieder auf ein uibliches
MaB reduziert.*® Die Zuweisung der betreffenden Gewinne an den Pionier-
unternehmer bzw. an die Imitatoren geschieht uber Eigentumsrechte. Der
Wettbewerbsmechanismus hat diesbeziiglich auch eine machtbegrenzende
Funktion. Die beschriebenen Marktmechanismen konnen aber derart nur
bei reproduzierbaren und/oder substituierbaren Kapitalien funktionieren.
Wirfelt man leicht und schwer vermehrbare wie substituierbare Kapitalien
in eine analytische Kategorie, wird die Funktionalitit des Eigentums verne-
belt und gleichzeitig suggeriert, dass sich die Wirkungen hinsichtlich ver-
mehrbarer Kapitalien auch bei unvermehrbaren Kapitalien einstellen. Marx
ging ubrigens — spiegelbildlich — genauso vor, indem er (verteilungspoli-
tisch, nicht allokativ motiviert) die — auf das Feudalsystem gemiinzte — Kri-
tik der Fruhsozialisten am Eigentum an Grund und Boden undifferenziert
auf samtliches Eigentum an Produktionsmitteln erstreckte.” Es bleibt dem
Leser uiberlassen zu beurteilen, ob es sich um eine Unfahigkeit oder nicht
vielmehr um eine Unwilligkeit der neoinstitutionalistischen Mainstream-
Okonomie handelt, bei privaten Giitern den selben analytischen Maf3stab
wie bei offentlichen Giuitern anzulegen. Jedenfalls wischte der neoklassische
Mainstream mit dieser Unterlassung die moralischen Bedenken seiner
Griinderviter beiseite — und der Neoinstitutionalismus ubernahm diesen
Ideentorso ohne Wimpernzucken. Zudem wurden die verteilungspoliti-
schen Bezuge gekappt, die bei den »Vatern« der neoklassischen Theorie
wie J.S. Mill, H. Gossen, L. Walras hinsichtlich der infragestehenden
Gegenstande durchaus noch vorhanden waren (freilich belasten sich die
zeitgenossischen Vertreter der Neoklassik kaum noch mit der Originallek-
ture). So J. S. Mill: « Wenn man von der Heiligkeit des Eigentums spricht, so

% Eine sehr schone grundsitzliche Darstellung uber die Funktionsweise der Marktwirt-
schaft und ihrer Storfaktoren enthalt K. Walker, Die Uberwindung des Kapitalismus unter
Beibehaltung des marktwirtschaftlichen Wettbewerbs, Lauf bei Nurnberg 1954.

37 Dies war moglicherweise nicht Marx~ eigener Fehler, zumal er die betreffende Theorie
von Moses Hef3 ibernahm. — H. von Berg, Marxismus-Leninismus — das Elend der halb
deutschen und halb russischen Ideologie, Koln 1986, S. 66 ff.
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sollte man immer bedenken, dass dem Landeigentum diese Heiligkeit nicht
in demselben Grade zukommt. Kein Mensch hat das Land geschaffen ... Es
ist das urspriingliche Erbteil des gesamten Menschengeschlechts ...

Es ist fiir Niemanden eine Bedriickung, ausgeschlossen zu sein von dem
was Andere hervorgebracht haben. Sie waren nicht verpflichtet, es fiir seinen
Gebrauch hervorzubringen, und er verliert nichts dabei, dass er an Dingen
keinen Anteil hat, welche sonst iiberhaupt nicht vorhanden sein wiirden.
Allein ist es eine Bedriickung, auf Erden geboren zu werden, und alle Gaben
der Natur schon vorher in ausschlief3lichem Besitz genommen und keinen
Raum fiir den neuen Ankommling freigelassen zu finden.«* Die Einfuhrung
des Prinzips der Ausschliessbarkeit (Exklusionsprinzip) auch bei nicht ver-
mehrbaren Gegenstanden, die noch keine eindeutige Zurechnung samtlicher
Eigentumsrechte aufweisen (unspezifiziertes Eigentum), ist ein Grundanlie-
gen der Property-Rights-Theoretiker. Dagegen stellt die Ablehnung des
Exklusionsprinzips (als Privilegien) das Thema der Bodenreformbewegung
dar, wobei die Begrundung ebenfalls distributiv und ethisch-moralisch war.

4. Die allokative Problematik

4.1. Die Frontlinie zwischen Neoinstitutionalisten und Reformern

Erganzt man die hier vorgetragene Kritik mit der gangigen eigentumsbezo-
genen Sichtweise, kann man eine Matrix darstellen, anhand derer sich die
Frontlinien gut darstellen lassen:

Politikfelder Nutzung als Keine Nutzung | Nutzung als Keine Nutzung
Option als Option Option als Option

Spezifizierung von |Begrenzt reproduzierbar Unbegrenzt reproduzierbar

Eigentumsrechten/ |(und/oder schwer ersetzbar) (und/ oder leicht ersetzbar)

Ausschl 0g-

li:lf]s(ceit 1ISSIog (la)z.B.Grund |[(1b)z.B.Kohle |(2a)z.B.erwei- |(2b)z.B.Produk-
u. Boden, Patente, terte tionsmaschinen
Fordkrrechte Funktionalitat

Keine Spezifi- Allmiendegiiter (begrenzéyermehr- |Offentliche Giiter (unbegrenzt

zierung von bar ynd ersetzbar, Rivalitat vermehrbar und ersetzbar,

Eigentumsrechten/ geringe/ keine Rivalitat)

keine Exklusi

emne Exidusion (3a) ;.B.Bio— (3b)z.B.Regen- |(4a)z.B. Wissen, |(4b)z.B.Gesund-
diversitat wasser Militar heitsversorgung,
(«griines Gold«) | (Landwirtsch.) Infrastruktur

Tab. 1: Politikfeldmatrix

3 J.S. Mill, Politische Okonomie, Buch I1, Kap. II, § 6.
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Die Neoinstitutionalisten verlagerten den Fokus von der Verteilungs- auf
die Allokationsebene und wollen die mit 6ffentlichen Giitern — unstrittig —
verbundenen Allokationsprobleme dadurch losen, dass sie — uber die
Zuweisung von Eigentumsrechten — so weit wie moglich die Allmendeguiter
wie die offentlichen Giter privatisieren. Das Coase-Theorem in seiner
»starken Form« behauptet dabei, dass (unter speziellen Bedingungen wie
vollkommener Information uiber die Beteiligten des Verhandlungsprozes-
ses, Abwesenheit von Transaktionskosten und Einkommenseffekten) die
Verteilung der Eigentumsrechte fur das allokative Ergebnis von Verhand-
lungen unerheblich ist. Die Verhandlungen der Privaten finden so lange
statt, bis das Allokationsoptimum erreicht ist.* Die Zuweisung von Eigen-
tumsrechten bedeutet eine »Verschiebung« der Biithne aus den Politikfel-
dern (3) und (4) in das Politikfeld (1) (s. die Pfeile) — genauer: in den Opti-
onsbereich von Politikfeld (1) — das Politikfeld der »Kaperbriefe«. Wir
wollen nachfolgend darlegen, warum dies (neben der verteilungspolitischen
Problematik, die schon oft aufgezeigt wurde) auch aus allokativer Sicht
einen grandiosen ordnungspolitischen Irrweg darstellt.

4.2. Bestimmungsgriinde fiir den Wert der Flexibilitdt

Oben wurde dargestellt, dass Realoptionen ein ubiquitares Phanomen sind.

Es handelt sich um keine Besonderheit, die fur schwer reproduzierbare

Gegenstande im Privateigentum (Feld (1) (Tabelle 1)) zutrafe. Vielmehr

kommen sie auch bei leicht reproduzierbaren / substituierbaren Gegenstén-

den im Privateigentum vor. Doch nicht nur bei privaten, sondern auch bei

Allmendegutern und 6ffentlichen Glitern lassen sich Optionen identifizie-

ren. Uber die » Verschiebung« der Buthne aus den Feldern (3) und (4) in Feld

(1) (Tabelle 1) konnen ehedem »wertlose« Optionen (weil ohne spezifi-

zierte Eigentumsrechte) nun uiber die Privatisierung »in Wert gesetzt« wer-

den. Es handelt sich bei der Frage nach der Zuweisung der betreffenden

Eigentumsrechte teilweise um aktuelle und hochbrisante ordnungspoliti-

sche Streitfelder:

— Die ganze Debatte um Biopiraterie (also die Frage, inwieweit »Leben,
z.B. in Gestalt genetischer Sequenzen, der Patentierbarkeit zugefuhrt
werden kann — hierbei geht es nicht mehr nur um Erfindungen, sondern
schon um Entdeckungen!) dreht sich um die Schaffung und Zuweisung
von Eigentumsrechten an vormals schwer reproduzierbaren 6ffentlichen

% Vgl. R. Richter, E. G. Furubotn, Neue Institutionenokonomik, 3. Aufl., a.a.O., S. 113—
116.
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Gutern.** Wir haben schon angedeutet, dass bei den Initiatoren die Ein-
fuhrung eines neuen Aneignungsmechanismus im Vordergrund stehen
durfte.!

— Der Streit um die Patentierbarkeit von Software dreht sich um die Schaf-
fung und Zuweisung von Eigentumsrechten an ehemals leicht reproduzier-
baren offentlichen Giitern.*? Es ist davon auszugehen, dass die Protagoni-
sten der Softwarepatente ebenfalls mehr von privaten Gewinninteressen
(»Kaperbriefe«) als vom Gemeinwohl (bzw. gesamtwirtschaftlichen Effi-
zienzerwagungen) geleitet sind.

Wenn man also — mangels Zuordnung durch Eigentumsrechte (also: man-

gels »Inwertsetzung«) — die Optionen in Feld (3) und (4) (Tabelle 1) auf3er-

halb der Betrachtung lassen kann: Was ist dann die Besonderheit der Optio-
nen in Feld (1) (Tabelle 1)? Konnen diese zu einem allokativen Problem
geraten und warum? Besteht eine dhnliche Gefahr moglicherweise auch fur

Optionen in Feld (2) (Tabelle 1)? Um diese Fragen zu beantworten, muissen

wir einen Blick auf die Determinanten des Wertes der Flexibilitat werfen.

Diese lassen sich mittels des Optionspreisansatzes analysieren. Der Auf-

preis, der fur die eingekaufte Flexibilitat bezahlt wird, ist abhangig vom

Zinssatz, von der Volatilitat des Basiswertes («Underlying«), der Laufzeit

und einem Marktanpassungsfaktor, der herkommlicherweise (in Analogie

zu den Finanzoptionen) als »Dividende« bezeichnet wird.

— Da der Inhaber einer Call-Option das Basis-Objekt (also bei einer Finanz-
option z. B. die Aktie) nicht selber halten muss, um an den Chancen zu
partizipieren (das weniger teure Optionsrecht genuigt), kann er das Kapi-
tal bis zur Durchfuhrung der Folgeinvestition anderweitig anlegen. Fur
unseren Grundstiickseigentiimer heif3t dies, dass er — bis zur Ausiibung
seiner Option — das betreffende Kapital ertragbringend in Finanzanlagen
investieren kann. Ein hoher Zinssatz wirkt sich daher per Saldo* positiv
auf den Wert der Handlungsspielraume aus.* Fur die Anhanger der Frei-
wirtschaftstheorie ist dies von besonderem Interesse, da sich der Zins
abermals, iiber einen anderen als die bislang diskutierten Mechanismen,
lahmend auf das Wirtschaftsleben auswirkt (s. die Argumentation unten).

4

Vgl. BUKO, Griine Beute — Biopiraterie und Widerstand, a.a.O.
41 Vgl. Anm. 11.
Vgl. zur betreffenden Problematik bei Softwarepatenten und den Widerstand hiergegen
vgl. www.ffii.org
4 Vgl. Anm. 21.
# Die Struktur einer Call-Option vorausgesetzt — bei einer Put-Option wiirde es sich umge-
kehrt verhalten.

= 2

42
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— Eine hohe Volatilitat ist gleichbedeutend mit hohen Ausschliagen des
Basiswertes nach oben und nach unten. Mit der Volatilitat wird die Unsi-
cherheit ausgedruickt. Angesichts einer asymmetrischen Chance-Risiko-
Struktur und einer sequentiellen Entscheidungsstruktur sind fur den pra-
sumtiven Investor aber nur die Ausschlige nach oben von Relevanz.
Hohere Ausschliage bedeuten somit kein hoheres Risiko, sondern ledig-
lich eine bessere Chance, dass die Option «ins Geld kommt«. Der Wert
der Handlungsspielraume erhoht sich daher mit der Volatilitat. Daher sind
bestimmte Optionen (mit geringer Produktions- und Substitutionselasti-
zitat, so v. a. Grund und Boden*®) klassische »Krisenaktiva«.

— Bei einer Option ist die Laufzeit gleich Chancenzeit. Die potenziell
unendliche Laufzeit der Option »Grund und Boden« ist daher dafur ver-
antwortlich, dass der Optionswert regelméBig signifikant hoher als Null
ist.*® Nicht zufallig wird Grund und Boden im Allgemeinen — besonders
auf langere Zeit hinweg — als ein besseres Wertaufbewahrungsmittel als
Geld angesehen.¥’

— Der im Realoptionsansatz als »Dividende« bezeichnete Parameter hat den
Charakter eines Marktanpassungsfaktors. Er wirkt — wiederum in Analo-
gie zur Dividende bei Finanzoptionen — in die entgegengesetzte Richtung
wie die oben diskutierten wertbestimmenden Groflen: Werden Dividen-
den auf Finanzanlagen ausgeschiittet, profitiert der Inhaber des Basiswer-
tes (bei Finanzoptionen z. B. der Inhaber der betreffenden Aktie) hiervon,
nicht aber der Inhaber der Option. Die Aktie wird durch die Ausschiuittung
»leichter«; damit wird auch das durch die (Call-)Option verkorperte
Recht auf die Aktie in seinem Wert gemindert. Weil dem Inhaber der
Option durch die Aufrechterhaltung (Nicht-Ausuibung) Opportunititsko-
sten entstehen (es entgeht ihm die Dividende, da sie dem derzeitigen Inha-
ber der Aktie, nicht aber dem Inhaber des Optionsrechts zuflieit), wirkt

4 Auch Gold ist hier interessant. Es stellt hinsichtlich der Wertaufbewahrungsfunktion ein
Geldsubstitut dar. In Krisenzeiten wurde schon zu oft die Notenpresse zur Finanzierung
der iiberbordenden Staatsausgaben in Gang gesetzt, was dann die Produktionselastizitat
des Geldes erheblich steigerte und den Geldwert minderte.

4 R. McDonald / D. Siegel, The Value of Waiting to Invest. In: Quarterly Journal of Econo-
mics H.4/1986, S.707 ff.

47 B. Dieterich-Buchwald / H. Dieterich, Einfuhrung. In: B. Dieterich-Buchwald, H. Diete-
rich (Hrsg.): Neue Perspektiven des Bodenrechts, Braunschweig / Wiesbaden 1997, S. 64
ff., hier: S. 64. Selbstverstandlich existieren Risiken fur Investitionen in Grund und
Boden, von denen wir hier abstrahieren, wie z.B. das Migrationsrisiko. So gilt der
beschriebene Vorteil von Grund und Boden gegenuiber Geld fur Ostdeutschland ange-
sichts der Wegzugstendenzen zumindest in der kurz- und mittelfristigen Perspektive
nicht.
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sich die »Dividende« negativ auf den Wert der Flexibilitat aus.*® Dement-
sprechend konnen auch bei der Ubertragung des Realoptionsansatzes auf
die o.a. Gegenstande unter »Dividende« all die Umstande subsumiert
werden, die den Eigentimer oder Inhaber bei seinem Warten belasten.

Die Hohe der Dividende ist also v. a. davon abhangig, wie stark der Wettbe-
werb den Wert einer aufrecht erhaltenen Option (also gehortete Grund-
stucke, gehortetes Geld, gehortete Patente) mindert. Gibt es kaum derarti-
gen Wettbewerb, sind die Einbussen des Wertes der Flexibilitat bei einer
Aufrechterhaltung der Option (also die Dividende) niedrig. Hier wird wie-
derum auf die oben angefuihrte geringe Produktions- und Substitutionsela-
stizitat zurickgegriffen: Sie ist fur eine niedrige Dividende der betreffenden
Vermogensgegenstande verantwortlich. D.h., die betreffenden Gegenstande
sind aufgrund ihrer stofflichen oder rechtlichen Eigenschaften dem Wettbe-
werb zu einem groflen Teil entzogen. Nicht zufallig sprach man in der Geld-
und Bodenreformbewegung — aus Okonomischer Sicht nicht ganz korrekt —
diesbezuiglich von »Monopolen« (»Geldmonopol«, »Bodenmonopol«): So
ist beispielsweise jedes Grundstiick in seiner Lage einzigartig und damit
absolut knapp, weil nicht reproduzierbar und nur beschrankt substituierbar.
Ein Patentrecht gewahrt das ausschliefliche Recht auf die Verwertung einer
ganz bestimmten, einzigartigen und somit absolut knappen Erfindung. CO,-
Zertifikate (als Option, hohe Grenzvermeidungskosten einzusparen) oder
Geld (als universellste Option — auf das gesamte Sozialprodukt) erfullen
ihre Funktionen nur durch ihre absolute Begrenztheit (die absolute Zahl ist
limitiert); eine Substitution ist nur durch Inkaufnahme von Grenzvermei-
dungskosten fur Vermeidungstechnologien oder entgangenen Umsatzen
moglich. Allerdings ist die Produktions- und Substitutionselastizitat — und
damit auch die Dividende — bei den infragestehenden Optionen in Feld (1)
(Tabelle 1) nicht gleich Null: So muss der Grundstiickseigentumer die
Neuausweisung von Baugebieten (Erhohung der Produktionselastizitit)
furchten, der Inhaber eines Patentrechts Substitutionserfindungen (Er-
hohung der Substitutionselastizitit); das Geld tritt in Wettbewerb mit
Schecks, Wechseln u.dgl.*. Der Wert der Flexibilitat wird hierdurch nach
oben begrenzt. Dennoch bleibt festzuhalten, dass die betreffenden Giter
dem Wettbewerbsmechanismus aufgrund ihrer stofflich oder rechtlich

4 P. Bjerkssund / E. Steinar, Managing Investment Opportunities Under Price Uncertainty:
From «Last Chance« to «Wait and See« Strategies. In: Financial Management H. 3/ 1990,
S.65-83.

4 S. Gesell, Die Naturliche Wirtschaftsordnung ..., a.a.0., S. 318 ff.
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begriindeten Knappheit bzw. Begrenztheit mehr als solche in Feld (2)
(Tabelle 1) entzogen sind.

In Feld (2) (Tabelle 1) sind die betreffenden Gegenstande dem Wettbe-
werb viel starker ausgesetzt. Entweder sind sie leicht reproduzierbar
(geringe Produktionselastizitit) oder substituierbar (geringe Substitutions-
elastizitat). Der Wettbewerb druckt in Gestalt einer hoheren Dividende auf
den Wert der Flexibilitat. Dieser wird am Ende lediglich die Kosten der
Schaffung der zusatzlichen Flexibilitat widerspiegeln. (Anders als in Feld
(1) (Tabelle 1) handelt es sich in Feld (2) (Tabelle 1) hinsichtlich des Flexi-
bilitatsnutzens immer um einen Herstellungsprozess).

4.3. Exkurs: Die Keynes ‘sche Liquiditdtsprdferenztheorie

Eine SchlusselgroBe fur die Hohe des Wertes des Flexibilitatsvorteils ist
demnach die Produktions- und Substitutionselastizitat. Wir meinen, dass
auch Neoklassiker oder Neoinstitutionalisten die Aussage unterschreiben
wiirden, dass die besagten stofflichen oder rechtlichen Eigenschaften die
Dividende nicht uiber ein bestimmtes Mal3 ansteigen lassen. Hier schlief3t
sich aber ein Kreis: Es sind dies namlich genau die GroBien, die Keynes als
ausschlaggebend fur die Hohe der Liquiditatspramie erkannt hat. Keynes”
Liquiditatspraferenztheorie korrespondiert (ungeachtet ihres gegenstandli-
chen Bezugs) insoweit mit der subjektiv, entscheidungstheoretisch fundier-
ten Sichtweise des Realoptionsansatzes. Allerdings bezieht sich Keynes,
dem die Optionspreistheorie noch unbekannt war, auf Ertragsraten und
nicht auf BestandsgroBen.®® Wir mochten jedoch die These wagen, dass
Keynes den Realoptionsansatz in seine » Allgemeine Theorie« an zentraler
Stelle integriert hiatte, wére er schon zu seiner Zeit bekannt gewesen.

Bestands- Wert des = |Kapitalwert |+ |Wertd.Flexibilitat (die Dividende mindert
grofe Projektes den Wert der Flexibilitat)
Ertragsraten |Eigenzins = |Ertrignis + |Liquiditatspramie [— |Durchhaltekosten

Tab. 2: Analysekategorien des Realoptionsansatzes und der Liquiditdtsprd-
ferenztheorie

Durch Bezugnahme auf den absoluten Nutzenertrag lasst sich die Strom-
groBBenbetrachtung von Keynes aber in die Bestandsgroflenbetrachtung des
Realoptionsansatzes uberfuhren (Wert = abdiskontierter monetarisierter
Nutzenertrag). Unserer obigen Behauptung, dass fur eine Vielzahl von

30 J. M. Keynes, Allgemeine Theorie ..., a.a.0., S. 192-193
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Gegenstianden Aufpreise fur den Flexibilitatsnutzen zu bezahlen sind, ent-
spricht somit die Behauptung Keynes’, dass einer Vielzahl von Vermogens-
gegenstianden Liquiditatspramien anhaften.’’ Er konzediert dies uibrigens
ausdrucklich fur »Land«.3 Die Liquiditatspramien konnen bei manchen Ver-
mogensgegenstinden hoher, bei anderen geringer sein. Die hochste Diffe-
renz zwischen Liquiditatspramie und Durchhaltekosten ergibt sich nach
Keynes beim Geld.>® Keynes entdeckte somit gleichsam Amerika, glaubte
sich allerdings in Indien: Es handelt sich bei den betreffenden Vermogensge-
genstanden keineswegs (wie Keynes meinte) durchweg und grundsitzlich
um Geld i.S.d. Erfullung der eigentimlichen Geldfunktionen als Zahlungs-,
Tausch-, Wertaufbewahrungs- und Rechenmittel. Vielmehr hat Keynes dieje-
nigen Vermogensgegenstinde beschrieben, welche — weil zu Feld (1)
(Tabelle 1) gehorig — Privilegien begriinden und demnach Storgrofien in
einer Wettbewerbswirtschaft sind. Das Geld in der uns bekannten — uiber-
kommenen — Form ist lediglich eines von vielen Guitern und Rechten, denen
die betreffenden Eigenschaften anhaften. Keynes gebuihrt also der Verdienst,
— anders als der Mainstream der Freiwirtschaftsbewegung (eine rithmliche
Ausnahme ist das Seminar fur freiheitliche Ordnung) — uber den Tellerrand
der Vermogensgegenstande Geld und Boden hinausgeschaut zu haben. Frei-
lich war er mit den Vermogensgegenstanden, die er hierbei als Vermogensge-
genstande mit hoher Differenz zwischen Liquiditatspramie und Durchhalte-
kosten anfuhrte (Diamanten, Gold etc.)*, wie oben angedeutet, teilweise auf
dem »Holzweg«.

4.4. Nutzen oder Kosten der Flexibilitdit

Nachdem wir oben dargestellt haben, warum der Wert des Flexibilitatsvor-
teils bei Optionen in Feld (1) (Tabelle 1) besonders hoch ist, soll im vorlie-
genden Abschnitt dargestellt werden, warum dies allokativ besonders
schadlich ist. Zu diesem Zwecke wollen wir zwischen dem Verkaufer und
dem Kaufer der Option unterscheiden.

In Feld (2) (Tabelle 1), also bei reproduzierbaren Optionen, wird die Fle-
xibilitatseigenschaft vom Kaufer ausdrucklich nachgefragt. Sie gewahrt
dem Kaufer einen Nutzen, der Hersteller bzw. Verkaufer hat auch entspre-
chende Kosten fur die Herstellung der betreffenden Flexibilitat. Ein Unter-

51 J.M. Keynes, ebenda, S. 192-193, S. 202-203
32 J. M. Keynes, ebenda, S. 201-202.

33 J.M. Keynes, ebenda, S. 189, und 194-196.

3 J.M. Keynes, ebenda, S. 302.
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nehmer zahlt beispielsweise beim Kauf eines LKW angesichts zukuinftiger
Unsicherheiten uber den Einsatz einen Aufpreis fur ein Gestell, das ihm
auch die Montage eines Krans ermoglicht. Den hierfur aufgewendeten
Kosten steht also ein zusatzlicher Flexibilitatsnutzen gegenuiber. Ohne die-
sen Flexibilitatsnutzen hatte der Kaufer die Investition in den LKW ange-
sichts der Unsicherheiten hinsichtlich des kuinftigen Einsatzes womoglich
gar nicht getatigt. Insoweit tragt die vom Verkaufer geschaffene zusatzliche
Flexibilitat zur Erhohung der Allokationseffizienz (angesichts von Unsi-
cherheit) bei, sie ist quasi »Schmierstoff« fur die Wirtschaft.

Ganz anders in Feld (1) (Tabelle 1). Dies sei am Beispiel Grund und
Boden illustriert. Der Bodenwert lasst sich — wenn den obigen Ausfuhrun-
gen gefolgt wird — eben nicht nur aus abdiskontierten Differentialrenten
erklaren.>® Vielmehr werden » Aufpreise« fur die Flexibilitat bezahlt, die fur
den Alteigentumer angesichts von Unsicherheiten von Nutzen ist (weil z. B.
Unternehmen Vorratsgrundsticke zum Zwecke der Erweiterung im Falle
eines gunstigen Geschiftsganges oder Private einen Bauplatz fur die — noch
kleinen — Kinder nahe dem Elternhaus reservieren wollen etc.>®). Um die
allokativen Konsequenzen darzustellen, nehmen wir einen »besseren Wirt«
als Kaufinteressenten an. Es sei folgende Datenlage unterstellt:

»Passiver Kapitalwert« Grund und Boden

(kapitalisierte Differentialrente): 100 T€
Wert der Flexibilitat des Grund und Bodens: 100 T€
Gesamtwert des unbebauten Grund und Bodens 200 T€
Herstellungskosten Gebaude: 800 T€
Gesamte Kosten des Grund und Bodens plus Gebaude 1.000 T€

Wir unterstellen nun, dass der »bessere Wirt« (Investor) vorhat, das Grund-
stiuck vom verkaufswilligen, ineffizient wirtschaftenden (weil »hortenden«)
Alteigentuimer fur 200 T€ zu erwerben und sodann zu bebauen. Was wird
mit den Werten passieren? Der »bessere Wirt« entschiadigt den Verkaufer
marktublich fur die Aufgabe des Flexibilitatsvorteils (hier: 100 T€) zuzug-

% D. Ricardo, Uber die Grundsitze der politischen Okonomie und der Besteuerung, tiber-
setzt von Gerhard Bondi, hrsg. von H. D. Kurz, Metropolis-Verlag, Marburg 1994.

% Der moglicherweise universellste Grund fur die besagten Aufpreise ist jedoch, dass
immer Optionen hinsichtlich potentiell konkurrierender Nutzungen bestehen. So haben
beispielsweise auch land- und forstwirtschaftliche Grundstiicke, bei denen eine Umwid-
mung zu Wohn- oder Gewerbeflachen nicht ausgeschlossen werden kann, einen derarti-
gen Optionswert inne (»vierte Fruchtfolge«). Optionen hinsichtlich potentiell konkurrie-
render Nutzungen sind also mit Blick auf die Unsicherheiten der Zukunft ein ubiquitares
Phénomen, das jedem Grundstuck zu eigen sind.
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lich dem passiven Kapitalwert (weitere 100 T€).> Verteilungspolitisch ist
dabei interessant, dass der Verkaufer die innewohnende Flexibilitat — anders
als der Verkaufer in Feld (2) (Tabelle 1) — nicht hergestellt hat. Sie fallt ihm
aus den stofflichen und rechtlichen Eigenschaften ohne eigenes Zutun und
Kosten (als kapitalisierter und bewerteter Nutzen) zu.>®

Betrachten wir nun den Kaufer: Dieser hat, da er die Option ausuiben, also
das Grundstiick bebauen mochte, nicht den geringsten Nutzen von der ein-
gekauften Flexibilitat! Er fragt — anders als der Kaufer in Feld (2) (Tabelle
1) — die Flexibilitatseigenschaft nicht nach; dennoch kann er den Grund und
Boden nicht ohne diese fur ihn nutzlose Eigenschaft bekommen. Die betref-
fenden Kosten (hier: 100 T€) stellen nichts weiter als eine hohere Hurde fur
die Rentabilitdat der Folgeinvestition dar: Mit der Investition (Bebauung)
geht der Wert der Flexibilitat zumindest temporar (fur die Nutzungsdauer
des Gebdudes) verloren. Der Verlust belauft sich also im Beispiel auf ca.
100 T%£, da der — isoliert gesehen — bebaute Grund und Boden weniger als
das unbebaute Grundstuck wert ist.

Exkurs: Bodenwertdampfung bei bebauten Grundstiicken — der
verlorene Flexibilitatsvorteil

Bei dem gerade beschriebenen Phanomen handelt es sich uibrigens um
das unter Grundstuckssachverstandigen heif3 diskutierte Problem der
»Bodenwertdampfung«.% Die Frage, ob und in welcher Hohe der Wert
bebauter Grundstiicke wegen der beeintrachtigten Dispositionsfahigkeit
reduziert werden muss, wird jedoch sehr unterschiedlich beantwortet.
Beispielsweise behauptet Streich, dass (fur Lubeck) die Bodenwerte
unbebauter Grundstiicke durchschnittlich beim Dreifachen des Boden-
wertes bebauter Grundstiicke liegen.«®!' Derartige Aussagen sind jedoch
immer problematisch, da der Wert des bebauten Grund und Bodens nicht

57 A.S. Holland, et. al.: The Role of Uncertainty in Investment: An Examination of
Competing Investment Models Using Commercial Real Estate Data, in: Real Estate
Economics, H. 28 /2000, S. 33 ff.; hier: S. 34.

3 Materiell handelt es sich um das, was Oppenheimer die »absolute Rente« nannte.

% G. Sommer / R. Kroll, Lehrbuch zur Grundstuckswertermittlung, Minchen/Unter-
schleiheim 2005, S. 209 ff. — Ernst, Werner / Zinkahn, Willy / Bielenberg, Werner (1fd.
Jg.), Baugesetzbuch (Kommentar), Loseblattsammlung, § 194, Tz. 118.

% Einen Uberblick tiber die Diskussion liefern J. Simon / W. Kleiber / D. Joeris / T. Simon:
Schatzung und Ermittlung von Grundstuckswerten, 8. Aufl., Munchen/UnterschleiSheim
2004, S. 159 ft.

ol J.-W. Streich, Unterschiede in Bodenwerten von bebauten und unbebauten Grund-
sticken, AVN 1974, S. 360.
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isoliert festgestellt werden kann (etwaige Festlegungen in den Grund-

stuckskaufvertragen sind meist steuerlich motiviert). Die Aussagen uber

den Wert bebauter Grundstiicke begriinden sich zumeist auf statistischen

Erhebungen oder Beobachtungen, die vor dem Hintergrund des Residu-

alwert- bzw. Bautragerverfahrens gemacht wurden: Dabei werden die

zukunftigen Cash-Flows aus dem bebauten Grundstuck ermittelt und auf
die Gegenwart abgezinst. Davon werden die Herstellungskosten des

Gebdudes (Barwert) sowie ein marktublicher Gewinnzuschlag fur den

Bautrager abgesetzt. Es verbleibt der Betrag, der noch fur Grund und

Boden bezahlt werden kann. Dieser Betrag entspricht dem »passiven«

Kapitalwert des Grund und Bodens (also der kapitalisierten Bodenrente

ohne Berucksichtigung des Flexibilitatsvorteils). Er ist oft deutlich gerin-

ger als der Verkehrswert unbebauter Grundstiicke.> Das Residualwert-
verfahren wird auch von Gutachterausschiissen hilfsweise (wenn keine
geeigneten Vergleichs- oder Bodenrichtwerte zur Verfugung stehen) zur

Bewertung von Grund und Boden herangezogen. Es wird jedoch als sehr

fehleranfallig und ungenau angesehen. Mit entsprechender Vorsicht sind

daher die betreffenden Quantifizierungsversuche zu betrachten. Den-
noch gibt es eine Reihe von Indizien dafur, dass die These des gedampf-
ten Bodenwertes zutreffend ist:

— Eigene Berechnungen auf Grundlage des Realoptionsansatzes haben
ergeben, dass der Wert der Handlungsspielraume bei geringwertigeren
Boden eine relativ groBere Rolle als bei hochwertigen spielt.®* Der
Realoptionsansatz gibt mit der These des verlorengehenden Flexibi-
litatsvorteils somit eine (nicht die alleinige!) Erklarung dafur, warum
der iber den Marktanpassungsfaktor im Sachwertverfahren vorgenom-
mene Bewertungsabschlag bei bebauten Grundstiicken auf geringwer-
tigen Boden hoher ist als bei solchen in hochwertigen Lagen.%

— Der Flexibilitatsvorteil gibt auch eine plausible Erkl4arung dafur, warum
der Bodenwert — selbst bei negativen Kapitalwerten (»Unland«) — nicht
kleiner als Null sein kann (vgl. Anm. 53).

%2 R. Sotelo: Ein Dilemma der Wohnungsbaupolitik — Einige optionspreistheoretische
Uberlegungen zur wohnungsbaupolitischen Diskussion. In: Grundsticksmarkt und
Grundstuckswert H. 3/1998, S. 142 ff.

% Vgl. D. Lohr, Flachenhaushaltspolitik via Grundsteuerreform — gibt es einen Konigsweg?
— Ein Versuch, Working Paper No. 3 des Zentrums fur Bodenschutz und Flachenhaus-
haltspolitik am Umwelt-Campus Birkenfeld (ZBF-UCB), http://www.zbf.umwelt-
campus.de.

% Vgl. H.-O. Sprengnetter: Arbeitsmaterialien (Band II), Loseblattsammlung, 64. EL, 1fd.
Jg. Tabelle »Marktanpassungsfaktoren«, S. 3.03/4.2/3.
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— U.a.% (1) wegen des langeren Verzichts auf den Wert der Handlungs-
spielraume haben Neubauten (verglichen mit dem Kauf langer bebau-
ter Grundstiicke) sofort einen entsprechend hohen Wertverlust zu ver-
zeichnen.

— Oder, auf das Ertragswertverfahren bezogen: Weil der Wert der Hand-
lungsspielraume bei alteren Gebduden (bei denen eine Freilegung des
Grundstiicks und damit die erneute Verfugbarmachung des Flexibi-
litatsvorteils absehbar ist) hoher als bei jungeren Gebauden ist, kann
erklart werden, warum der Liegenschaftszinssatz (der im Ertragswert-
verfahren die Funktion eines Marktanpassungsfaktors hat) bei dlteren
Gebiauden ebenfalls wesentlich geringer als bei jingeren sein muss.*

— SchlieBlich kann auch eine Begruindung dafur geliefert werden, warum
der risikobereinigte (statische) Liegenschaftszinssatz deutlich unter
dem landesuiblichen Zinssatz liegt, obwohl der Liegenschaftszinssatz —
im Gegensatz zu reinen RenditegroBBen — noch zusiatzlich einen Til-
gungsanteil enthalt.%”

Es sei, um Missverstandnissen vorzubeugen, noch einmal ausdrucklich

angemerkt, dass bei jedem der o.a. Phanomene neben dem Wert der Fle-

xibilitat auch andere Einflussgrofien eine Rolle spielen. Alle geschilder-
ten Phanomene weisen jedoch in eine eindeutige Richtung — Kritiker des

Realoptionsansatzes waren gehalten, plausible alternative Erklarungen

zu liefern.

Zuruck zu unserem »besseren Wirt«: Dieser hat nach Vornahme der Investi-
tion ein Kapital i.H.v. 1.000 T€ zu verzinsen; die Verzinsung muss er jedoch
— wegen des Verlustes des Flexibilitatsvorteils — aus einem Vermogensge-
genwert von nur 900 T€ aufbringen. Er wird nur dann keinen »Schiffbruch«
erleiden, wenn er tatsachlich um den Gegenwert von 100 T€ »besser« (effi-
zienter) als der Alteigentumer wirtschaften, also die betreffende Rendite aus
dem Grundstuck »zusétzlich« heraus »quetschen« kann.®® Macht der Effizi-
enzvorteil des »besseren Wirtes« weniger als 100 T€ aus, wird er den Altei-

% Ein weiterer Grund ist die herkommliche Erklarung, dass die Préaferenzen des Herstellers
des Gebaudes regelmaBig von denen der durchschnittlichen Kaufer abweichen.

% H.-O. Sprengnetter: Arbeitsmaterialien (Band II), Loseblattsammlung, 68. EL, Ifd. Jg.
Tabelle »Bundesdurchschnittliche Liegenschaftszinssatze«, S. 3.04/1/5.

%7 Der Investor mochte einen Cash Flow erzielen, der ihm den Wertverzehr des Gebiudes
zuzuglich einer marktublichen Rendite einspielt. Simon / Kleiber et. al. sind diesbezuig-
lich ein wenig konfus. Vgl. J. Simon / W. Kleiber / D. Joeris / T. Simon: Schatzung und
Ermittlung von Grundstuckswerten, 8. Aufl., a.a.O., S. 238 ff.

% Die ohnehin bestehende Renditehiirde wird durch den Wert der Flexibilitit also noch wei-
ter erhoht.
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gentiimer nicht aus seiner (ineffizienten) Nutzung ablosen konnen. Die
Anforderungen an die Rentabilitat stellen sich an die Investition ubrigens
unabhangig davon, ob der Erwerber mit Eigen- oder Fremdkapital arbeitet.
Auch fur das Eigenkapital wird namlich eine (kalkulatorische) Verzinsung
gefordert.

Unterstellen wir allerdings, dass unser »besserer Wirt« nur ein geringes
Eigenkapital hat, erwachsen ihm eine Vielzahl von Erschwernissen: Unvoll-
kommene Kapitalmarkte®® sind dafur verantwortlich, dass er hiaufig keinen
Kredit bekommen wird. Die von den Banken geforderte Mindestausstattung
mit Eigenkapital ist umso hoher, je risikoreicher sich das Investment gestal-
tet. Ein »besserer Wirt« wird als Habenichts wahrscheinlich erst gar nicht zu
dem Kapital kommen, das er braucht, um den Alteigentimer zu verdrangen.

Falls er doch den Kredit bekommt, hat der »bessere Wirt« nun auch den
Geldbesitzer fur die Aufgabe des Flexibilitatsvorteils (entspricht dem
Keynes’schen »Liquiditatsvorteil«, von Suhr auch »Jokervorteil genannt”)
zu entschadigen, der mit der universellsten aller Optionen einhergeht: dem
Geld. Der Geldbesitzer verlangt also eine Pramie fur die Aufgabe des Liqui-
ditatsvorteils; dies ist der Kern des Zinses (zudem kann er noch Knapp-
heits-, Risiko- und Geldentwertungspramien enthalten). Der Kreditnehmer
will aber das Kapital sofort wieder reinvestieren. Daher bezahlt der Kredit-
nehmer wiederum fur eine Flexibilitat, die fur ihn ohne Nutzen ist. Die Zin-
sen sind fur ihn reine Kosten und erhdhen die Anforderungen an die Renta-
bilitat des Investments.

Wihrend in Feld (2) (Tabelle 1) die Flexibilitat also Schmierstoff fur die
Wirtschaft ist, kann man sie in Feld (1) (Tabelle 1) — verglichen mit einem
Zustand ohne diese Flexibilitat — als »Sand im Getriebe« bezeichnen.

4.5. Privilegienordnung statt Wettbewerbswirtschaft

Sind die 0.a. Grundgedanken richtig, bedeutet dies:

— Der »bessere Wirt« erwirbt — in Investitionsabsicht — die betreffenden
Optionen in Feld (1) (Tabelle 1) vom Alteigentumer nicht wegen ihres
Flexibilitatsnutzens. Dies ist der grundlegende Unterschied zu Optionen
in Feld (2) (Tabelle 1).

— Ganz im Gegenteil stellt die eingekaufte Flexibilitat fur den investitions-
willigen Erwerber nichts weiter als einen bloBBen Kostenfaktor dar, der die
eigentliche Investition zusatzlich belastet.

% Die hier interessierenden Kapitalmarktunvollkommenheiten lassen sich ebenfalls durch
die Existenz von Liquiditatspramien und —praferenzen erklaren.
70 D. Suhr, Alterndes Geld, Schaffhausen 1988, S. 59-62.
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— Ohne eine marktubliche Kompensation fur den Verlust des Flexibilitats-
nutzens wird der Alteigentumer die Option aber nicht an den »besseren
Wirt« verkaufen. Fur den Alteigentumer ist ja tatsachlich ein derartiger
Nutzen mit dem Gegenstand verbunden.

— Je hoher der Wert des Flexibilitatsvorteils (bzw. je hoher die Differenz
zwischen Liquiditatspramie und Durchhaltekosten), umso schwieriger ist
es fur den »besseren Wirt«, einen ineffizient wirtschaftenden, »horten-
den« Alteigentimer aus seiner Nutzung zu verdrangen.

— Gerade bei schwer vermehrbaren Gutern im Privateigentum (Feld (1)
(Tabelle 1)) ist der Flexibilitatsvorteil zudem charakteristischerweise
noch besonders hoch.

— Wegen der beschriebenen Schwierigkeiten, die Alteigentumer aus ihren
ineffizienten Nutzungen zu verdrangen, geraten die bei diesen Gegenstén-
den bestehenden (sich aus dem Privateigentum ergebenden) Ausschlie3-
lichkeitsrechte zu Vor-Rechten (Privilegien). Wenn uberkommene, ineffi-
ziente Nutzungsstrukturen Kkonserviert werden, verbleiben die
betreffenden Vermogensgegenstande tendenziell in der Hand derer, die
durch den Primogeniturzufall begunstigt wurden.

— Vergleicht man die beschriebene Situation mit einer solchen ohne die
Kosten der Flexibilitat, so werden die dort moglichen Tauschgewinne
bzw. Renten (im obigen Fall die Bodenrenten) volkswirtschaftlich nicht
ausgeschopft werden. Das Kriterium der Pareto-Optimalitit muss so
gesehen verfehlt werden.

— Die Aufrechterhaltung der betreffenden Optionen fuhrt zudem — uber
Ausweichbewegungen — zu sozialen Kosten. Hierzu zwei Beispiele: Die
Flachenhaushaltspolitik kampft mit der Problematik, dass die nicht zum
Zuge kommenden Nutzer versuchen, ihre Nutzungsanspriiche au3erhalb
des planerisch-rechtlich vorgegebenen Rahmens durchzusetzen (Siedeln
in die Flache hinein mit mannigfachen sozialen Folgekosten). Oder: Da
durch das Patentrecht die Verwertung von First-best-Erfindungen behin-
dert wird, werden entweder Konzentrationserscheinungen befordert
(Aufkauf von Unternehmen wegen deren Patente v. a. in der Pharma- und
Chemiebranche) oder knappe volkswirtschaftliche Ressourcen auf Sub-
stitutionserfindungen gelenkt etc. Die Beispiele konnten beliebig fortge-
setzt werden.

— Ein bislang wenig beachteter Effekt ist, dass diese Hurden sich auf-
summieren. Je weiter die Wirtschaft den neoinstitutionalistischen Weg
voranschreitet, je mehr Eigentumsrechte an den problematischen Gegen-
standen zugewiesen werden, umso hoher die Hurden fur die Investitio-
nen. Umso hoher auch die Wohlfahrtsverluste, die der Wirtschaft entste-
hen.
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Die beschriebenen Phianomene legen nahe, dass das institutionelle
Arrangement in Feld (1) (Tabelle 1) allerhochst ineffizient ist. Werden die
Eigentums- und Nutzungsverhaltnisse — obwohl wirtschaftlich ineffizient —
konserviert, liegt fur die Beschreibung der Verhaltnisse der Begriff »neofeu-
dalistisch« nahe. Wenngleich dieser nicht ganz den Kern der Sache trifft, ist
er jedoch wesentlich angemessener als derjenige einer »Wettbewerbsord-
nung«.

5. Pladoyer fiir ein neues Paradigma

Vor dem Hintergrund des Gesagten wird die StoBrichtung der Reformer
deutlich.”" Das Privateigentum an schwer reproduzierbaren Gegenstianden
wird grundsatzlich aus distributiven Grunden kritisch gesehen. Zusitzlich
(Intention des vorliegenden Beitrags) ist auch aus allokativen Grunden Pri-
vateigentum an schwer reproduzierbaren Gegenstanden abzulehnen, soweit
diese den Charakter einer Option haben. Die im vorangehenden Abschnitt
diskutierten Effizienzprobleme konnen nicht auftreten, wenn kein Vermo-
gensrecht Privater an den betreffenden Optionen besteht (es geht also nicht
um das Eigentumsrecht am Basiswert selbst: das Problem ist z. B. nicht das
Eigentum an Erdgas an sich, sondern das ausschlielliche Recht auf die Aus-
beutung der Erdgasfelder wihrend eines gewissen Zeitraums!”?). Ohne das
betreffende Vermogensrecht ist die Flexibilitat ohne Wert, die oben
beschriebenen Kosten und Wohlfahrtsverluste konnen nicht entstehen, die
potentiellen Tauschgewinne konnen somit ausgeschopft werden. Wenn aber
Gemeineigentum (vollkommen unspezifizierte Eigentumsrechte) wegen
der Allmendeproblematik abgelehnt wird: Welches Regime bietet dann eine
gangbare Losung? Der Vorschlag der Reformer ist, dass der Staat in die
Rolle eines Treuhanders fur die Gemeinschaft schlupft.

5.1. Treuhdnderschaft fiir Allmenderessourcen (Feld (3) (Tabelle 1))

Fur Feld (3) (Tabelle 1) bedeutet dies: Die Eigentumsrechte werden auf eine
unabhangige offentliche Institution treuhanderisch ubertragen. Diese ver-
gibt nun Nutzungsrechte auf Zeit in die Hand der Privaten. Konzeptionelles
Vorbild ist — bei den moderneren Auspragungen — die Idee des Erbbaurechts

7' F. Andres, Gedanken zum Patentrecht, in: Fragen der Freiheit, H. 253, 1/2000, S. 3 ff.

72 Andres hat dies einmal — ein wenig lyrisch — als die »Quelle« beschrieben, die eines ande-
ren Eigentumsregimes bedarf. Die sich aus dem »Strom« ergebenden Bestande konnen
problemlos in privates Eigentum gelangen.
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(wenngleich dieses in seiner aktuellen Ausgestaltung ebenfalls als wenig
geeignet angesehen wird). Die Nutzungsrechte sollen dabei am besten
offentlich versteigert werden (Vorbild: Pachtversteigerung). So erhialt der
beste Wirt tatsachlich den Zugang. Zudem werden die Renten abgeschopft.
Die Nutzer werden namlich so hoch bieten, bis ihnen nur noch ein bran-
cheniibliches Entgelt (Gewinn) verbleibt.

Bewusst wurde von einer unabhiangigen offentlichen Institution (ver-
gleichbar etwa der Stellung einer unabhéngigen Zentralbank) als Treuhan-
der gesprochen. Durch sie soll unabhéngig von den Pressionen und Einfluss-
nahmen der Politik eine neutrale Sachwalterrolle an Gemeinschaftsgiitern
institutionalisiert werden (die durch die Verfassung abgesichert werden
sollte). Es geht hingegen nicht um eine Ausweitung der Zustandigkeiten des
Staates im Wirtschaftsleben. Der Unterschied zwischen Staatseigentum und
treuhanderisch verwaltetem Gemeinschaftseigentum ist ordnungspolitisch
und rechtsdogmatisch fur die Rolle, die der Staat im Wirtschaftsleben spie-
len sollte, von hochster Bedeutung.

Folgt man den bodenreformerischen Gerechtigkeitsvorstellungen, so ist
die Partizipation fur jeden Burger an der gemeinschaftlichen Ressource
nach dem Gleichheitsprinzip zu gestalten. Der Zugang fur die Bevolkerung
zur Gemeinschaftsressource soll als Chance gestaltet werden: Diese Chance
soll uiber die Ruckverteilung der Versteigerungserlose in gleichen Anteilen
pro Kopf gewihrleistet werden. Auf diese Weise soll jedem Gesellschafts-
mitglied eine gleiche Teilhabe- und Zugangsmoglichkeit eroffnet werden.
Dieser Mechanismus leitet einerseits zu einem sparsamen Umgang mit der
ersteigerten bzw. genutzten Ressource an (je geringer der Ge- oder Ver-
brauch, umso hoher der Nettorickfluss). Andererseits wird beispielsweise
auch bei einer Erhohung der Knappheit (Erhohung der Rente und der Ver-
steigerungserlose) durch die Ruckverteilung immer die Zugangsmoglich-
keit eines jeden Biurgers zu der betreffenden Ressource gewahrleistet. Auf
dieser Grundlage fordert Andres die Gewihrleistung des potentiellen
Zugangs zu den betreffenden Ressourcen als Menschenrecht.” Die Ubertra-
gung bodenreformerischer Leitgedanken auch auf andere (schwer vermehr-
bare) Allmendegiiter legte u. a. schon Henry George nahe: Er forderte eine

73 F. Andres, Wieviel Erde braucht der Mensch? In: Fragen der Freiheit, Heft 257, Januar—
Mirz 2001, S. 24 ff. — Menschenrechte sind unverauflerliche Rechte und konnen daher
nicht durch andere Gesetze, geschlossene Vertrage oder andere rechtsverbindliche For-
men genommen werden. Sie stehen jedem Menschen zu, allein auf der Tatsache beru-
hend, dass er Mensch ist. Durch die Formulierung von Grundrechten in Verfassungen und
internationalen Abkommen wird versucht, die Menschenrechte als einklagbare Rechte
festzulegen.
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«single tax« auf den Steuergegenstand «Land«, wobei er unter »Land«
schlechterdings alle Naturschitze verstand (also auch solche, die in das Feld
(3) (Tabelle 1) einzuordnen wiren; er beschrankte sich also keineswegs auf
Grund und Bodeni.e.S.7).

5.2. Gleicher Zugang zu offentlichen Giitern (Feld (4) (Tabelle 1))

Das gerade in Umrissen skizzierte Konzept greift allerdings noch weiter:
Eingangs wurde dargelegt, dass Neoinstitutionalisten dazu neigen, auch
Eigentumsrechte an leicht reproduzierbaren offentlichen Giitern zu schaf-
fen und eindeutig zuzuordnen. Bezogen auf das betreffende Feld (4)
(Tabelle 1) kann jedoch ein ahnliches Eigentumsregime wie in Feld (3)
(Tabelle 1) in Erwagung gezogen werden (es ist die Leistung des Seminars
fur freiheitliche Ordnung, diesen ordnungspolitischen Zusammenhang zwi-
schen Geld, Boden, unvermehrbaren Naturschatzen, Patenten etc. zum
ersten Mal dargestellt zu haben). Der Staat wird dabei — analog zur Treuhén-
derfunktion der 6ffentlichen Institution in Feld (3) (Tabelle 1) — als Beauf-
tragter, als Organisator fur die Bereitstellung der vermehrbaren offentlichen
Giter betrachtet. Die Biirger statten ihn iiber Steuereinnahmen mit den hier-
fur notwendigen finanziellen Mitteln aus. Den Buirgern werden nun Berech-
tigungen erteilt, die grundsatzlich jeweils einen gleichen Anspruch auf Lei-
stungen aus dem oOffentlichen Haushalt verkorpern. Sie konnen ihre
Berechtigungen bei (i.d.R. privaten) Leistungserbringern einlosen.
Interessant sind in diesem Zusammenhang die Uberlegungen, das gegen-
wartig existierende Patentrecht durch ein System von »Forschungsgutschei-
nen« zu ersetzen: Das heutige Patentrecht gewahrt (bei Vorliegen aller
Zulassungsvoraussetzungen) zeitlich befristete Monopole an der Verwer-
tung von Erfindungen. Erfinder stehen jedoch zumeist auf den Schultern
einer langen Geistes- und Wissenschaftsgeschichte. Der wissenschaftliche
Fortschritt ist ein kontinuierlicher Prozess, der nicht beliebig »zerhackt«
und in Form von Eigentumsrechten ausgesondert und verteilt werden

74 H. George, Fortschritt und Armut (engl.: Progress and Poverty, translated into German by
C.D.F. Gutschow), Berlin 1881. — J. Backhaus, Ein Steuersystem nach Henry George als
Denkmodell und Alternative oder Erganzung zur Okosteuer. In: Zeitschrift fur Sozialoko-
nomie, 120 / 1999, S. 26-32, hier: S. 28-29. — Grundlegende Gedanken stammen von
F. Andres, Der Boden als Privileg und Kapitalgut. In: Zeitschrift fur Sozialokonomie,
4/2004 und Fragen der Freiheit Heft 270, S. 37-53. — Ahnlich auch A. Damaschke, Die
Bodenreform — Zur Erkenntnis und Uberwindung der sozialen Not, 6. Aufl., Jena 1912, S.
39. — Vgl. zu den diesbezuglichen Auffassungen von George und Damaschke auch K.
Hugler / H. Diefenbacher, Adolf Damaschke und Henry George — Ansitze zu einer Theo-
rie und Politik der Bodenreform, Marburg 2005, S. 36.
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kann.” Die Legitimationsgrinde (Naturrechtstheorie, Belohnungstheorie,

Vertragstheorie, Anspornungstheorie’®) werden daher von den Reformern

infrage gestellt: Verteilungspolitisch wird das Patentrecht als inakzeptabel

angesehen, da es Bedurftigen den Zugang zu dringend notwendigen Erfin-
dungen verwehrt. Ein instruktives Beispiel ist die Medikation von HIV in

Léandern der sog. »Dritten Welt«, wo das heutige Patentrecht — uber die Ver-

wehrung kostengunstiger Medikamente — fur Abermillionen von Toten mit

verantwortlich ist. Allokativ ist das Patentrecht nicht weniger fragwiurdig:

Es verhindert Interaktion von Wissenschaftlern, es behindert die Nutzung

von Basiserfindungen zur weiteren Verwendung und Entwicklung, es ver-

hindert die breite Nutzung der bestmoglichen Technologien und befordert
die Investition knapper Forschungskapazitaten in Substitutionserfindungen.

Es bewirkt die Entstehung von Marktmacht und wirtschaftlicher Konzentra-

tion (Poolung von Patenten durch Aufkauf von Unternehmen), weil anders

die kunstlichen »Mauern des Wissens« nicht zu uberwinden sind.”” Die

Aufzihlung konnte beliebig fortgesetzt werden. Letztlich lauft alles darauf

hinaus, dass Marktblockaden (aufrechterhaltene Optionen) mit einem

Marktmonopol (mit den entsprechenden negativen Auswirkungen auf die

Wohlfahrt) verbunden werden und sich die negativen Wirkungen hieraus

gegenseitig verstarken. Die Grundzuge des Gegenentwurfes lauten wie

folgt:

— Der Staat stellt ein — entsprechend uppig bemessenes — Forschungsbudget
entsprechend dem politisch gewollten Anteil der Forschungsausgaben am
Sozialprodukt zur Verfugung.

— Jeder Burger erhilt einen Forschungsgutschein, der einen anteiligen
Anspruch auf das Budget verbrieft.

— Der Forschungsgutschein kann — entsprechend den Praferenzen der Bur-
ger — an zertifizierte Einrichtungen (z. B. DFG, Max-Planck-Gesellschaft
etc., evtl. mit einer entsprechenden Widmung) gegeben werden, die auf
die Entwicklung und Qualitatssicherung der Forschungslandschaft Ein-
fluss nehmen konnen und wollen.” Die betreffenden Stellen alloziieren

75 M. Polanyi, Patent Reform, Review of Economic Studies, Bd. XI, 1944,S.70/71.

76 Die meisten Argumente finden sich in F. Machlup, Die wirtschaftlichen Grundlagen des
Patentrechts, In deutscher Sprache veroffentlicht in der Zeitschrift »Gewerblicher
Rechtsschutz und Urheberrecht« und nachgedruckt in Fragen der Freiheit, Heft 253,
Januar-Mirz 2003, S. 17-119.

77 F. Andres, Gedanken zum Patentrecht, a.a.0.,S. 11 f.

8 Eine Ausgabe direkt an (anerkannte oder selbst ernannte) »Forschungseinrichtungen« ist
hingegen nicht zu empfehlen, da ansonsten die Gefahr besteht, dass die betreffenden Mit-
tel —ohne Qualitatskontrolle — zweckentfremdet werden.
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die Forschungsgutscheine an die — Projekte beantragenden — Forschungs-
einrichtungen. Die Forschungseinrichtungen wiederum konnen die For-
schungsgutscheine gegen Geld einlosen.

— Die Finanzierung der betreffenden Einrichtungen kann beispielsweise
uber einen bestimmten Prozentsatz der Anspruche der akquirierten For-
schungsgutscheine erfolgen.

Das so entstandene Wissen wiare grundsatzlich frei zuganglich und verwert-

bar (Einschrankungen sind moglicherweise in internationaler Hinsicht not-

wendig). Forschung wiirde somit auch ohne die eigentumsrechtliche Exklu-
sion stimuliert.

Verallgemeinerungsfahig sind die betreffenden Gedanken jedoch nur hin-
sichtlich einer Basisausstattung v. a. mit meritorischen Giitern (eine unmit-
telbar analoge Anwendung wire z. B. iber Bildungsgutscheine moglich).
Der Entwurf hat jedoch Grenzen: Es ist z. B. kaum vorstellbar, dass der
Gesundheitssektor einzig und allein auf der Grundlage derartiger Prinzipien
zufriedenstellend funktionieren kann. Zudem miissten eine Reihe reiner
offentlicher Giiter ausgenommen werden. So ist z. B. das staatliche Gewalt-
monopol unverzichtbar.

Dennoch offnet der Vorschlag die Tur fur eine vollig neue Rollenbestim-
mung des Staates:

— So findet eine vollkommen andere Art der Praferenzenaggregation als von
den Neoinstitutionalisten institutionalisiert statt. Im neoinstitutionalisti-
schen Eigentumsregime erfolgt die Entscheidung iiber Art und Menge der
betreffenden Guter nach Spezifikation der Eigentumsrechte ohne weitere
Korrektur nach der »Zahlungsbereitschaft«. Die »Zahlungsbereitschaft«
hangt aber nicht nur von den Praferenzen, sondern auch von der Zah-
lungsfahigkeit ab —und damit von der Einkommensverteilung. Das propa-
gierte Alternativregime nimmt diesbezuiglich eine Korrektur vor, indem
es die Anspriiche auf die offentlichen Giuter egalitar gestaltet. Damit
gehen die Praferenzen der Einkommensschwachen mit derselben
Gewichtung wie diejenigen der reichen Personen in die Allokationsent-
scheidung iiber 6ffentliche Guiter ein. Die Praferenzen der Burger konnen
somit gleichberechtigt, aber unter Vermeidung von einschldgigen Proble-
men (wie v. a. durch das Condorcet-Arrow-Paradoxon beschrieben) agg-
regiert werden. Anders als bei den Neoinstitutionalisten wird gew#hrlei-
stet, dass jeder Buirger in gleicher Weise am offentlichen Gut partizipieren
und auch seine Praferenzen mit gleichem Gewicht duflern kann.

— Der Staat ist nach den genannten ordnungspolitischen Vorstellungen
gefordert, sich so weit wie moglich zurickzuziehen und die bereitge-
stellte Struktur der betreffenden offentlichen Giiter den Praferenzen der
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Wirtschaftssubjekte zu tiberlassen. Dies entspricht auch dem Grundge-
danken des Subsidiaritatsprinzips.” Dieser Riickzug schwicht natirlich
die Macht von Politik und Parteien»demokratie«. Es wirde daher ein
basisdemokratisches Element Einzug halten bzw. wesentlich gestéarkt
werden. Es konnten die unterschiedlichsten Formen zum Zwecke des
Angebots des dffentlichen Gutes zueinander in Wettbewerb treten. Hier-
mit wird eine produktive Vielgestaltigkeit sozialer Formen und Institutio-
nen erreicht, die der Heterogenitat der Praferenzen der Burger besser als
der heutige Uniformismus entsprechen durfte.

Der hier skizzierte Entwurf oder in eine ahnliche Richtung zeigende
Modelle bedurfen sicherlich noch weiterer Erforschung (wobei — angesichts
der neoklassischen Gleichschaltung der zeitgenossischen Okonomie — der-
jenige Gutachter, der diesen radikalen Ansatz zwecks Gew#ahrung von For-
schungsmitteln fur diskussionswiirdig erachtet, erst noch gefunden werden
muss). Insbesondere bedarf es Uberlegungen dahingehend, wie das System
in den internationalen und den europaischen Rahmen eingepasst werden
konnte.

6. Schlussbetrachtung

Neoinstitutionalisten wollen Marktversagenstatbestainden v.a. durch die
Schaffung und Spezifizierung von Eigentumsrechten begegnen. Es wurde
dargestellt, dass diese Strategie nicht nur verteilungspolitisch, sondern auch
allokativ allerhochst bedenklich ist, sofern es sich um Eigentumsrechte an
schwer reproduzierbaren und substituierbaren Vermogensgegenstinden
handelt, die Optionscharakter haben. Zwar sehen die Neoinstitutionalisten
das Phanomen der Unsicherheit, leiten jedoch hieraus eher — undifferenziert
—aus Effizienzgrunden die Notwendigkeit der Institution Eigentum ab. Es
wurde jedoch gezeigt, dass Exklusionsmoglichkeiten bei den genannten
Vermogensgegenstanden (geringe Produktions- und Substitutionselasti-
zitat, Optionscharakter) gerade angesichts von Unsicherheiten zu einem
allokativen Problem werden. Potentielle Investoren haben bei den betref-
fenden Vermogensgegenstanden (ohne die sie nicht investieren konnen) den
Alteigentumer fur die Aufgabe eines Flexibilitatsvorteils zu kompensieren.
Dieser — mit dem Grad der Unsicherheit im Wert steigende — Flexibilitats-

7 0. v. Nell-Breuning: Das Subsidiaritatsprinzip, in: J. Munder / D. Kreft (Hrsg.): Subsi-
diaritat heute, Munster 1990, S. 173—-184.
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vorteil ist zwar fur den ineffizient wirtschaftenden (weil die Option aufrecht-
erhaltenden, sprich hortenden) Alteigentumer nutzlich, nicht aber fur den
Kaufer mit Investitionsabsicht. Dieser mochte die Option ausuiben, er ist am
Wert der Flexibilitat nicht interessiert. Gleichwohl muss er den (ineffizient
wirtschaftenden) Verkaufer fur die Aufgabe des Flexibilitatsvorteils kom-
pensieren. Die betreffenden Kosten erhohen die Anforderungen an die Ren-
tabilitat der betreffenden Investitionen. Es entstehen somit Hurden fur neue
Investitionen (bzw. die Ausschopfung von Tauschgewinnen), und zwar
nicht nur durch Geld (Liquiditatspramie / Zins), sondern auch durch Auf-
preise beim Kauf von Grundstiicken, beim Erwerb von Patenten etc. Durch
die Zuweisung von Eigentumsrechten an den problematisierten Gegenstan-
den summieren sich die Rentabilitatshuirden auf, mit entsprechenden Aus-
wirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt. Die zunehmende
Spezifikation von Eigentumsrechten wirkt also — anders als dies die Neoin-
stitutionalisten behaupten — insoweit immer weiter wohlfahrtsmindernd.
Dies bedeutet, dass sowohl die Universalitit als auch die Exklusivitat sowie
die Ubertragbarkeit von Verfugungsrechten®® bei den in Rede stehenden
problematischen Verfugungsrechten nicht ausgeweitet, sondern moglichst
vermieden werden muss! Vor diesem Hintergrund stellen das Patentwesen,
handelbare Verschmutzungsrechte etc. einen grandiosen ordnungspoliti-
schen Irrweg dar.

Die neoinstitutionalistische Theorie, die diesen Irrweg begriindet, ist mit
Blick auf die hier diskutierten Aspekte sehr unprazise formuliert. Aus wis-
senschaftstheoretischer Sicht setzen sich unprazise formulierte Theorien
dem Verdacht der »eingebauten Falsifikationsresistenz«®!' aus. Ihr wissen-
schaftlicher Wert ist zweifelhaft. Vorliegend wurden bestimmte Pramissen
der neoinstitutionalistischen Theorie lediglich spezifiziert, nicht verworfen.
Jede der Spezifikationen (Betrachtung des Wertes der Flexibilitat in Abhan-
gigkeit von der Wettbewerbsintensitiat) wiirde wahrscheinlich von nahezu

80 Die Interaktion muss hier dominant vertikal, also zwischen Gemeinschaft (bzw. ihrem
Treuhander) und den privaten Nutzern erfolgen, und nicht horizontal (als Tausch)!

81 Vgl. A. F. Chalmers, Wege der Wissenschaft — Einfuhrung in die Wissenschaftstheorie,
Berlin / Heidelberg 2001, S. 58. — So konnte zur Rettung des Property-Rights-Paradigmas
angefuhrt werden, die Neoinstitutionalisten sahen durchaus die Grenzen der Leistungs-
fahigkeit der Institution Eigentum bei hohen Informations- und Transaktionskosten.
Unter »Informationskosten« konnte auch die Aufklarung von Unsicherheit subsumiert
werden, wie sie oben thematisiert wurde. Insoweit wiirde der obige Befund die eigen-
tumstheoretische Perspektive nicht widerlegen. Abgesehen davon, dass sich bei einer der-
artigen Argumentation ein Widerspruch zur behaupteten Notwendigkeit des Eigentums
bei Unsicherheit ergeben wiirde, lage hier eine Immunisierungsstrategie vor: Dann lieen
sich vollkommen unterschiedliche ordnungspolitische Wege mit der Property-Rights-
Theorie rechtfertigen.
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jedem Wirtschaftswissenschaftler akzeptiert. Ihr Zusammenwirken riuttelt
aber am Kern des neoinstitutionalistischen Paradigmas.

Wissenschaftlich fragwurdig ist schlieBlich die undifferenzierte (!) Legi-
timation von Privateigentum mit »Effizienznotwendigkeiten« oder gar die
Kreation entsprechender historischer Gesetze. Auf diese Weise wird eine
pseudowissenschaftliche, ja ideologische Rechtfertigung fur eine Privile-
gienordnung geliefert. Unserer Meinung nach standen und stehen regel-
maBig nicht primar Effizienzaspekte bei der Schaffung von Eigentumsrech-
ten im Vordergrund: Vielmehr ging es neben dem Bedurfnis nach
individueller Absicherung (z. B. bei Liquiditatshaltung) vor allem um die
Aneignung von Sondervorteilen (Privilegien, »Rent-seeking«). Aus indivi-
dueller Sicht sind die genannten Beweggruinde rational und nachvollzieh-
bar. Bei vermehrbaren Vermogensgegenstanden harmonieren Vorsicht und
Egoismus sogar (in den meisten Fallen) mit dem Allgemeininteresse.
Nicht so bei unvermehrbaren und schwer ersetzbaren Vermogensgegenstan-
den mit Optionscharakter; hier droht eine Rationalitatenfalle: Wird — ange-
sichts der Unsicherheit — die Option nicht ausgetibt (also der Wert der Flexi-
bilitat aufrechterhalten), bedeutet dies den Ausschluss der anderen
Wirtschaftsteilnehmer von der Nutzung des schwer reproduzierbaren und
schwer ersetzbaren Wirtschaftsgutes. Die Geldumlaufsgeschwindigkeit
sinkt wegen erhohter Liquiditatshaltung, Grundstucke werden gehortet, die
Verwertung von Erfindungen wird geblockt etc. Daher mussen bei den
betreffenden Vermogensgegenstanden besondere ordnungspolitische Mal3-
stabe angelegt werden. In Anlehnung an die bekannte Kritik der Bodenre-
former und der Freiwirtschaftsbewegung wurden vorliegend — mittels
Anreicherung mit modernen Konzepten (hier: Realoptionsansatz sowie
Keynes” Liquiditatspraferenztheorie) — die Konturen fur einen ordnungspo-
litischen Gegenentwurf gezeichnet.

Dieser Gegenentwurf bietet jedoch nicht nur einen ordnungspolitischen
Leitstern, sondern — gerade durch den Realoptionsansatz — eine Handlungs-
anleitung fur die Tagespolitik: Sofern Feld (1) (Tabelle 1) aufgrund der
Mehrheitsverhaltnisse nicht vermeidbar ist, geht es darum, die entsprechen-
den wertrelevanten Parameter so zu beeinflussen, dass der Wert der Flexibi-
litat reduziert wird. Dies bedeutet z. B. Niedrigzinspolitik, kurze Laufzeiten
fur CO,-Zertifikate, Widerstand gegen die europaische Biopatentrichtlinie
etc.

82 Schon Adam Smith betonte die Harmonie zwischen Gewinnstreben und dem Gemein-
interesse. Niemand erwartet, dass der Backer den Markt aus Nachstenliebe versorgt.

50 Fragen der Freiheit, Heft 272 (2005)


Ulrike
Schreibmaschinentext
_____________________________________________________________________

Ulrike
Schreibmaschinentext
_____________________________________________________________________

Ulrike
Schreibmaschinentext
Fragen der Freiheit, Heft 272 (2005)

Ulrike
Schreibmaschinentext
Dirk Löhr: Eigentumsrechte und Allokationseffizienz


Ausziuge aus Vortragen von Diether Vogel*)

1
Die zentrale Idee der abendlandischen Kultur

Diether Vogel (1964)

Die grofite Gefahr sind heute die Leute, die nicht
wahrhaben wollen, dass das jetzt anhebende Zeitalter
sich grundsditzlich von der Vergangenheit unterschei-
det. Mit den iiberkommenen politischen Begriffen
werden wir mit dieser Lage nicht fertig werden. Der
Bankrott der traditionellen Vorstellung von Krieg, An-
griff und Verteidigung ist offenbar. Ohne Umdenken
ist kein Ausweg aus der Gefahr moglich.

Max Planck

Die durch das Seminar fur freiheitliche Ordnung in Angriff genommene und
geleistete Arbeit ist aus tiefster Not heraus entstanden und es wird durch sie
nach Rettungsmoglichkeiten fur unsere in ihrer physischen und geistigen
Existenz total bedrohte Menschheit gesucht. Diese Bedrohung ist heute be-
grundet in dem weltweiten Ost-West-Problem. Gewiss sagen wir damit
nichts Neues. Es ist jedoch notig, sich dieses Problem immer wieder zum
Bewusstsein zu bringen, denn allzuleicht schlafert die Gewohnheit die im-
mer notige Wachsamkeit ein.

Worum handelt es sich also konkret bei dieser Problematik? Es ist die
vollstandige und grundsatzliche Veranderung der ganzen menschheitlichen
Situation, die zwar nicht durch die Ost-West-Spannung — sie ist ja ein histo-
rischer Dauerzustand, alter als die Perserkriege —, aber durch die Ent-
deckung der Atomenergie, die den Ost-West-Gegensatz erst virulent ge-
macht hat, herbeigefuhrt worden ist. Das ist von vielen Zeitgenossen schon
erkannt worden. Ich mochte hier nur auf das oben erwihnte Wort von Max
Planck hinweisen, das die grundlegende Anderung unserer allgemeinen
Situation deutlich zum Ausdruck bringt.

*)Mit den beiden folgenden Ausziigen (I und II) aus Vortragsniederschriften von Diether
Vogel runden wir die Wiedergabe von Reden und Schriften aus Heft 271 ab. Der zunéachst
abgedruckte Auszug wurde einem auf der 14. Tagung des Seminars fur freiheitliche Ord-
nung im Jahr 1963 in Herrsching am Ammersee gehaltenen Vortrag entnommen. Der
vollstandige Erstabdruck erfolgte in Heft 37, Seite 3—23.
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Es konnte hier eingeworfen werden, dass die Menschheit auf ihrem lan-
gen Entwicklungswege, dank ihrer Intelligenz, schon so viele prekiére Situa-
tionen uberstanden hat — irgendwie wiirde es schon weitergehen. — Darauf
muss geantwortet werden: Es wird in der Zukunft nicht »irgendwie« schon
weitergehen! — Wir haben zwar jetzt gerade bei den Verhandlungen uiber die
Beendigung des atomaren Rustens oder uiber den Versuch, das atomare
Rusten zu beendigen, einen kleinen Lichtblick erlebt; wir durfen aber nicht
ernsthaft hoffen, dass sich damit schon etwas Grundsatzliches geandert hat.
Man steht ja im Begriff, atomgeladene Antiraketensatelliten zu entwickeln,
so dass wir demnéchst das Damoklesschwert permanent und im wortlichen
Sinne uber unserem Haupte werden schweben haben, ein Zustand, wie er
menschenunwiurdiger kaum gedacht werden kann.

kR

Aber auch solange die physische Gefahr noch nicht in die Katastrophe ein-
gemiindet ist, ist trotzdem das politisch-soziale Leben bei uns alles andere
als voll menschenwurdig, und es bedrohen uns primér eine Reihe anderer
Gefahren. Unsere Gesellschaft ist von innen her gefahrdet durch die »kalte«
Bolschewisierung in Gestalt des sich wie epidemisch ausbreitenden fursor-
gestaatlichen Denkens und der sich entsprechend ausbreitenden Behorden;
—von auBen droht der militante, von chiliastischem Fanatismus vorwirts ge-
triebene Weltbolschewismus. ...

Die dritte und — wie wir sehen werden — grundsiatzliche Gefahr aber droht
vom skeptischen Bewusstsein der gegenwiartigen Menschheit selbst. Sie war
latent schon seit dem Beginn des philosophischen Denkens in Griechenland
wirksam, ist aber heute durch die beiden anderen geschilderten Bedrohun-
gen, die physische und die politisch-soziale, in erster Linie akut geworden.
Die beiden zuerst erwahnten Gefahren,

die physische in Gestalt der Bedrohung durch die Atomenergie und

die politisch-soziale Bedrohung durch unbegrenzte Perfektionierung des

Fursorgestaates
konnen nur gebannt werden, indem wir die grundsdtzliche Gefahr meistern,
namlich

die Gefahr, die uns vom menschlichen Bewusstsein her selbst bedroht. ...

Die Gefahr eines weltweiten Atomkrieges kann also grundsitzlich nur
durch die Losung der politisch-sozialen Problematik gemeistert werden.
Aber die politisch-sozialen Probleme konnen ihrerseits wiederum nur
gelost werden durch das Erkennen der sozialen Zusammenhéange und Ge-
setze, so dass wir es, wie gesagt, mit einer Dreistufigkeit zu tun haben. Wenn
wir z. B. als erstes den »Kampf gegen den Atomtod« betreiben, dann wire
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das in dieser Weise vollstandig illusionér, denn solange wir die sozialen Ver-
haltnisse nicht organisch gestaltet haben, bleibt diese Bedrohung in unver-
minderter Starke bestehen. — Und solange wir nicht eine schliissige Erkennt-
nis der sozialen Gesetze haben, kann die soziale Frage nicht gelost werden
und bleibt als latenter Zundstoff fur atomare Konflikte, der sie heute ist, be-
stehen. Wenn wir also nicht das Haus beim Giebel anfangen wollen zu bau-
en, sondern von einem soliden Fundament her, muissen wir diese Stufenfol-
ge beachten und einhalten:

Zuerst die Sicherung der Erkenntnis durch eine schliissige Erkenntnis-
theorie; durch die Erkenntnis Schaffung einer stichhaltigen sozialen Theo-
rie, die dann mogliche organische Gestaltung des sozialen Lebens —in welt-
weitem Malstab — ware nach menschlichem Ermessen das sicherste
Abwehrmittel gegen die Atombedrohung. ...

IT
Die Idee der Gerechtigkeit bei
Thomas von Aquino

Diether Vogel (1962)*

Die Arbeit des Seminars fur freiheitliche Ordnung ist bedingt durch die
gegenwartige geistesgeschichtliche und sozialpolitische Situation, die wir
uns, bevor wir auf unser Thema »Die Idee der Gerechtigkeit bei Thomas von
Aquin« eingehen, kurz ins BewuBtsein rufen wollen, denn dieses Seminar
ist ja aus dieser sozialpolitischen Situation heraus uberhaupt entstanden. Sie
ist gekennzeichnet durch den Ost-West-Gegensatz. Zwei gewaltige macht-
politische Komplexe stehen einander militant gegenuiber und eine Mitte ist
nur in der Idee, nicht aber realpolitisch vorhanden. Die Welt ist exakt in zwei
Halften zerrissen und im politischen Raum gibt es die Mitte, die den drohen-
den katastrophalen Zusammenprall der beiden Machtblocke verhindern
konnte, noch nicht. Wenn es sie gabe, ware der bedrohliche Ost-West-
Gegensatz nicht vorhanden, denn sie wiirde, wie jede wirkliche Mitte, die

* Auszug aus einem Vortrag, gehalten auf der 12. Tagung des Seminars fur freiheitliche
Ordnung im Jahr 1962 in Herrsching am Ammersee. Der vollstandige Erstabdruck
erfolgte in Fragen der Freiheit Heft 29, Seite 3-22.
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beiden Gegensatze zu einem funktionalen, ganzheitlichen Organismus
zusammengliedern. Da es diese Mitte also nicht gibt, befinden wir uns in der
realpolitischen Situation, daf wir, die wir westlich des »Eisernen Vorhangs«
leben, uns gegenwartig in der Gefahr befinden, von dem 6stlichen Macht-
block tiberrollt, iberwalzt zu werden. ...

Wenn wir fur diese Tagung des Seminars die Idee der Gerechtigkeit des
Thomas von Aquin als Ausgangsbasis gew#hlt haben, so knuipfen wir damit
bei einem der bedeutendsten Trager der abendlandischen und universalisti-
schen Geistestradition an. Seine Soziallehre, deren Keimgedanken er schon
bei seinem Lehrer Aristoteles vorfand, ist einerseits so logoshaft klar und
geht zugleich schon so weit ins Konkrete, dafl gehofft werden darf, daB} sie
fur verschiedene Gruppen der freiheitlichen Bewegung, die sich heute
schon merkbar aufeinander zubewegen, akzeptabel sein wird. So ist zum
Beispiel interessant, dafl der Begriff der Ordo, den Walter Eucken fur seine
Sozialordnung verwendet, von Thomas stammt oder daf} ein so ausgespro-
chen liberaler Geist wie Dolf Sternberger in der Frankfurter Allgemeinen
Zeitung vom 21. Mai 1962 schreibt: »Von den fuhrenden Miannern der
groferen Partei unserer Regierungsmehrheit kann angenommen werden,
dal} sie, wo nicht mit den Schriften, so doch mit einigen Grundsitzen des
heiligen Thomas vertraut seien. Wollen sie sich dieser fundamentalen Wahr-
heit nicht erinnern? Oder sollte es etwa zu schwer fallen, die Lehre auf
moderne Verhaltnisse anzuwenden?« —

So ist die interessante Tatsache zu beobachten, daf} die Stromung, die von
der Aufklarung, zum Beispiel von Montesquieu, ausgeht, im Begriffe steht,
mit der Stromung, die von der Hochscholastik herkommt, zur Konvergenz
zu gelangen. Es erscheint also durchaus zeitgemall, diese mehr geistige
soziale Richtung der Hochscholastik bei der Losung der sozialen Probleme
heranzuziehen.

Welch grole Bedeutung die Gerechtigkeit fur das menschliche Dasein
hat, hat Aristoteles schon ausgesprochen. Er sagt:

»Das grofite und meiste Elend der Menschen beruht mehr auf dem Unrecht der Men-

schen als auf dem Ungluck. «

Unvergleichbar grofleren Schaden verursacht das Unrecht uns Menschen,
als samtliche Naturgewalten. Kein Erdbeben und keine Uberschwemmung,
keine Tiger und Lowen sind so gefahrlich und schadlich wie die Ungerech-
tigkeit, die im Zeitalter der Atomenergie die Menschheit geradezu in ihrer
ganzen Existenz bedroht. Daraus wird ohne weiteres die grole Bedeutung
einer gerechten Sozialordnung deutlich.

Weiter sagt nun Aristoteles:

»Die Vielgestalt der Ungerechtigkeit macht die Vielgestalt der Gerechtigkeit deut-
lich.«
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Gerechtigkeit ist also nicht einfach ein unbestimmtes Gefuhl oder eine all-
gemeine Haltung, sondern sie ist klar strukturiert, entsprechend den man-
cherlei Beziehungen, in denen die Menschen sich miteinander bertithren.

Thomas von Aquin hat nun ein ganz klares System der verschiedenen
Arten der Gerechtigkeit entwickelt. Er unterscheidet:

1.die Tausch-Gerechtigkeit (justitia commutativa),
2.die verteilende Gerechtigkeit (justitia distributiva),
3.die allgemeine Gerechtigkeit (justitia generalis oder legalis).

Wer sich schon etwas mit den Gesetzen des sozialen Lebens beschiftigt hat,
wird unschwer erkennen, da3 die drei Arten der Gerechtigkeit zu tun haben
mit den verschiedenen Gliedbereichen des sozialen Organismus, und zwar

die Tauschgerechtigkeit mit dem Wirtschaftsleben,
die verteilende Gerechtigkeit mit dem Staat und
die allgemeine Gerechtigkeit mit der Kultur.

Was hat nun die Tauschgerechtigkeit mit der Wirtschaft zu tun? — Die Wirt-
schaft beruht auf der Arbeitsteilung. Wo keine Arbeitsteilung herrscht, kann
von Wirtschaft nicht die Rede sein. In der arbeitsteiligen Wirtschaft erzeugt
jeder eine Ware oder er bietet eine Dienstleistung an, fur die er einen Erlos
bzw. ein Entgelt erhilt, gegen das er Waren und Dienstleistungen anderer
Menschen in Anspruch nehmen kann. Bei diesem Tauschvorgang herrscht
dann Gerechtigkeit, wenn jeder jeweils soviel wiederbekommt wie er vor-
her gegeben hat: dann ist Gegenseitigkeit — »Bruderlichkeit« — im wirt-
schaftlichen Zusammenarbeiten gewahrleistet. In dem nuichternen Begriff
»Gegenseitigkeit« steckt der mehr moralisch-bildhafte Begriff » Bruuderlich-
keit« darinnen. Im System der Arbeitsteilung arbeiten die Menschen fak-
tisch fiireinander. Es ist da das Prinzip verwirklicht, welches durch das
Jesuswort ausgesprochen ist: »Alles was ihr wollt, dal euch die Leute tun,
das tut ihr ihnen auch«. — Ordnung herrscht in der Wirtschaft also nur dann,
wenn die Gegenseitigkeit konsequent verwirklicht ist. Proudhon, der fran-
zosische Philosoph und Sozialdenker, hat dieses grundlegende Gesetz der
Wirtschaft folgendermaf3en formuliert: »Die Gegenseitigkeit ist die Formel
der Gerechtigkeit!« Gegenseitigkeit ist nur der Nachweis der Machtlosig-
keit, noch nichts Positives. Wenn die Gegenseitigkeit gestort ist, herrscht in
der Wirtschaft keine Gerechtigkeit. Es gilt hier das Prinzip: suum cuique,
jedemdas Seine!

Als die dem Staat wesensgemalle Art der Gerechtigkeit hatten wir die
justitia distributiva, die verteilende Gerechtigkeit erkannt. Hier kann nicht
das Prinzip herrschen »Jedem das Seine«; hier kann es nur heiflen: Jedem das
Gleiche! Der gerechte Staat bietet allen die gleichen Entwicklungschancen,
gewahrleistet durch das allgemeine und gleiche Wahlrecht jedem den glei-
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chen Einfluf} auf die Gesetzgebung und hitte, idealtypisch gedacht, jedem
den gleichen Anteil am Ertrag der Naturschitze zuzuteilen. Im Bereich der
verteilenden Gerechtigkeit ist der Staat der Gebende und die Einzelnen sind
die zu gleichen Teilen Empfangenden. In den modernen Demokratien ist
schon manches von der Forderung nach Gleichheit verwirklicht. Jeder hat
zum Beispiel das gleiche Wahlrecht — oder — vor dem Gesetz sind alle gleich.

Der dritte Gliedbereich des sozialen Organismus, die Kultur, das Geistes-
leben, hat besonders zu tun mit dem, was Thomas von Aquin die allge-
meine Gerechtigkeit, die justitia generalis nennt. Bekommt der einzelne in
der Wirtschaft im Sinne der justitia commutativa soviel wie er vorher gege-
ben hat — im Bereich des Staates durch die justitia distributiva das Gleiche
wie jeder andere — so ist er im Bereich der Kultur durch die justitia genera-
lis, um gerecht zu sein, verpflichtet, nun selbst etwas zu geben, und zwar
schuldet er hier dem Ganzen alles, was er zugleich zu geben fahig ist und
was er geben will — ohne eine Gegenleistung zu erwarten oder zu fordern.
Hier herrscht also die Freiwilligkeit; es gilt nur der Mensch mit seinem
freien Willen und seiner freien Entscheidung. Bei der Wirtschaft und beim
Staat haben wir es eigentlich mehr mit Gerechtigkeitsinstitutionen zu tun,
die von aulen auf den Menschen einwirken; hier, bei der justitia generalis,
gilt keine duBlere Institution mehr, hier gilt nur noch der freie Mensch und
hier darf er, wie gesagt, fur das, was er dem Ganzen schuldet, was er zu lei-
sten hat, um gerecht zu sein, keine Gegenleistung fordern. In diesem
Bereich ist nur das von Wert, was geleistet wird, ohne daf3 dafur bezahlt
wird, ja es ist geradezu so, dal die Bezahlung dieser Leistung sie verdirbt,
ihren Wert ausloscht.

Das Wesen der Tatigkeit des Menschen im Bereich der justitia generalis,
dem Bereich der Kultur, charakterisiert der bedeutende Thomas-Interpret
Josef Pieper mit folgendem kurzen Satz:

»Ebendies ist ja der Sinn von Erkenntnis: dafl die Wahrheit anwesend gehalten werde
inmitten der menschlichen Gesellschaft und nicht aufhore in das tatige Leben zu
wirken.«

Wiirde es keine Menschen mehr geben, die, ohne Belohnung dafiir zu erhal-
ten, die Wahrheit erforschen und verwirklichen, dann miifite die Ordnung
der menschlichen Gesellschaft zerfallen und die Menschheit zugrunde
gehen. Deshalb ist die allgemeine Gerechtigkeit die hochste, die wichtigste
—jadie eigentliche —, von der die anderen beiden Gerechtigkeiten erst abge-
leitet werden konnen ...

Ganz so, daB3 der gerechte Mensch, der sich um Wahrheit bemithende
Mensch, ohne Belohnung bleibt, ist es aber doch nicht. Was er gewinnt, ist
namlich die eigene Existenz. — Die Substanz, aus der sich das individuelle
Menschenwesen aufbaut, ist ja die Wahrheit selbst. So wie der Mensch aus
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der materiellen Nahrung seine physische Existenz aufbaut, so aus der Sub-
stanz der Wahrheit seine Personlichkeit. Er gewinnt also durch seinen
Dienst an der Wahrheit doch etwas, und zwar das dem Menschen Wichtig-
ste. Darum handelt es sich hier. Deshalb ist diese Gerechtigkeit, die justitia
generalis, die eigentliche Gerechtigkeit, und die beiden uibrigen sind durch
sie iiberhaupt erst moglich. — Erst wenn der Erkenntnisbereich funktions-
fahig ist, kann die verteilende Gerechtigkeit im Staat — oder erst recht die
Tauschgerechtigkeit in der Wirtschaft — wirksam werden, denn die in Staat
und Wirtschaft wirksamen soziologischen Gesetze mussen zuerst erkannt
werden, bevor sie realisiert werden konnen. Es hangt also alles davon ab,
daf} diese oberste Stufe der Gerechtigkeit, die justitia generalis, entwickelt
wird. Dafur ist Voraussetzung, dafl die Menschen aus Liebe zur Wahrheit
und zur Wirklichkeit sich um Erkenntnis bemuihen, damit, wie Pieper sagt,
die Wahrheit immer anwesend gehalten werde inmitten der menschlichen
Gesellschaft. Man wird bei diesem Gedanken erinnert an ein Bild aus dem
Alten Testament, wo Josua nur solange siegen konnte, als Moses die Arme
zum Himmel erhob. Ein solches geistiges Armehochheben wird notig sein,
wenn unsere Ordnung lebensfahig werden und bleiben soll.

In dem Bereich der justitia generalis herrscht wieder ein anderes Prinzip als
bei den beiden anderen Gerechtigkeiten. In der Wirtschaft gilt, wie schon
gesagt, das Gesetz der Gegenseitigkeit, im Bereich der justitia distributiva das
Gesetz der Gleichheit — und hier gilt das Gesetz der Freiheit. Die Wahrheits-
erkenntnis kann nicht befohlen werden, es kann zur Erfullung dieser Aufgabe
niemand angestellt werden — das wurde nicht funktionieren —, sondern das
Erkennen muf aus voller Freiheit und Selbstverantwortlichkeit getibt werden
und, wie gesagt, ohne Forderung und Erwartung einer materiellen Gegen-
leistung. Diese Wahrheit ist symbolisch ausgesprochen in den Gleichnissen
von den anvertrauten Pfunden oder vom ungetreuen Haushalter. Wir haben es
mit dem paradoxen Umstand zu tun, dafl im Bereich der justitia generalis
unbedingte Freiheit herrscht, und doch hat der Mensch zugleich die Pflicht,
erkennend tatig zu sein, wenn er als Mensch bestehen will, aber nicht eine
Pflicht, die im Sinne Kants durch ein aufleres Moralgesetz befohlen wird,
sondern eine Pflicht, die man gegeniiber sich selber hat. Er kann als Mensch,
als geistiges Wesen nur existieren, wenn er die Kommunikation zu der Wahr-
heitswelt herstellt und aufrecht erhilt; lieBe er die Verbindung zur Wahrheits-
welt abreiflen, konnte er aber letzten Endes auch physisch nicht existieren,
weil dann die allgemeine Ordnung vernichtet wiirde, mit deren Untergang
sein eigener Untergang besiegelt ware. Im physischen Sinne ist ja die Einzel-
existenz nur gewahrleistet durch die Ordnung der Gemeinschaft, und wer sich
nicht bemitht um die Ordnung des allgemeinen menschlichen Lebens, setzt
sich der Gefahr aus, mitdem Ganzen zugrunde zu gehen.
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Hier kommen wir an ein Ritsel, welches wiederum mit dem Erkennen
verknupft ist. Thomas von Aquin hat eine Rangordnung der Tugenden auf-
gestellt, und man ist sehr erstaunt daruiber, daf er als die hochste Tugend die
Klugheit bezeichnet. Naiverweise nimmt man doch an, dal man Klugheit
von den Vorfahren ererbt hat, da man da gar nichts dafur kann; wie soll ein
Mensch, der nicht begabt ist, Klugheit entwickeln? Indem er von der
Tugend der Klugheit spricht, bringt Thomas das zum Ausdruck, was wir
soeben erkannten, da3 namlich der Mensch gegenuber sich selber — nicht
gegentiber einer duBeren Instanz — die Verpflichtung hat, Erkenntnis zu
tiben. Der Begriff »Klugheit« wird ja heute in einem etwas suspekten Sinne
verwandt. Thomas von Aquin versteht jedoch unter Klugheit die Erkennt-
nisfahigkeit im umfassendsten Sinne. Er gliedert sie auf in den intellectus
speculativus und in den intellectus practicus; die Klugheit hat zwei
Blickrichtungen: auf der einen Seite nach der Erkenntnis hin, auf der ande-
ren Seite nach deren Verwirklichung. Es bleibt also nicht bei einem blof3en
epimethdischen Genie3en geistiger Wahrheiten und dem Sicherbauen in der
Anschauung derselben: die Klugheit schreitet sofort zur Realisierung des
Erkannten. — Noch eine andere Gliederung der Funktion der Klugheit gibt
Thomas: Sie besteht aus Nachdenken, Urteil und Befehl. Durch Nachden-
ken kommt man zum Urteil. Der Prozef3 wire aber nicht vollkommen, wenn
die Erkenntnisinstanz im Menschen nun nicht auch den Befehl erteilte:
»Nun handele auch entsprechend dem Erkannten!«

Die anderen drei Kardinaltugenden des Thomas von Aquin sind: Die
Gerechtigkeit, die Tapferkeit und die Temperantia (Zucht und MaB). Die
Gerechtigkeit ist nur zu erlangen durch die Klugheit. Wenn das Wahrheits-
organ nicht funktioniert, konnen wir gar nicht erfahren, nicht wissen, was
gerecht und was ungerecht ist. Deshalb kann in der pluralistischen Massen-
gesellschaft eine wirklichkeitsgemédfe Ordnung itberhaupt nicht entstehen,
weil jeder seine eigene, private Meinung versucht zum allgemeingiltigen
Gesetz zu erheben und alle Hebel in Bewegung bringt, sie durchzusetzen.
Meist ist es dann so, daf} Interessentengruppen ihre Gruppeninteressen mit
Allgemeininteressen zu tarnen verstehen, um so bevorzugte Positionen zu
erlangen (»Pressure groups«). Deshalb setzt die gerechte Ordnung das
Funktionieren des Erkenntnisinstruments, namlich der Klugheit, voraus.

Aber auch die erkannte Gerechtigkeit nutzt noch nicht viel, wenn nie-
mand den Mut aufbringt, sie zu verwirklichen. Hier bedarf es einer weiteren
Tugend, namlich der Tapferkeit. Tapferkeit bedeutet, einer Sache auch dann
zu dienen, wenn sie nicht allgemein anerkannt ist und man Ablehnung und
Feindschaft oder gar Verfolgung durch sie erntet.

Die unterste Tugend der Temperantia hat zu tun mit dem »Wie«, mit der
Methode der Verwirklichung des als gerecht Erkannten. Es handelt sich
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dabei um das jeweils zu findende richtige MaB3, zum Beispiel, dal man etwa
einem Menschen von einer Wahrheit nie mehr sagt, als er schon verstehen
kann, sonst kann sie bei ihm wirken wie ein Explosivstoff. Die Menschen
haben ein Recht darauf, die Wahrheit in der ihnen verstindlichen Gestalt
geboten zu bekommen.

Wenn wir die drei Gerechtigkeiten: die Tauschgerechtigkeit, die vertei-
lende Gerechtigkeit und die allgemeine Gerechtigkeit in ihren verschiede-
nen, ihnen wesensgemalB3en Funktionen erkennen, und prufen unsere soziale
Wirklichkeit daraufhin, was davon schon verwirklicht ist, so sehen wir mit
Erstaunen, daf} es noch sehr wenig ist. Untersuchen wir zum Beispiel den
Bereich der justitia commutativa, der Tauschgerechtigkeit, so sehen wir, daf}
sie gerade gegenwairtig sehr gestort ist durch die fortschreitende Inflation ...

Abgesehen von solchen temporiaren Storungen der Tauschgerechtigkeit,
an denen wir gegenwartig leiden, ist das iiberkommene westliche Wirt-
schaftssystem noch generell mit einigen schwerwiegenden Storungsfaktoren
belastet. Die Inhaber der drei Produktionsfaktoren Kapital, Boden und
Arbeit sind namlich in der Lage, von ihren Tauschpartnern besondere Vergii-
tungen zu fordern und zu erhalten: die Kapitalrente, die Bodenrente und be-
sondere Gewinne durch Leistungsverknappung vermittels Kartellvereinba-
rungen und den (heute noch legalen) Kampfmethoden der Gewerkschaften.

An der Kapitalrente ist nicht der relativ niedrige Realzins von drei bis funf
Prozent die schlimmste Storung der Tauschgerechtigkeit, sondern die Tatsa-
che, daf3 zur Erhaltung dieser Verzinsung seither die regelmaflig wiederkeh-
renden Krisenzyklen notwendig waren, die geradezu fur unausweichlich
gehalten wurden. Um diesen kleinen Zinssatz zu erhalten ist es notig, das
Kapital dauernd kunstlich zu verknappen, so daf} es nie dazu kommen kann,
dafl zum Beispiel das Kulturleben einmal aus dem Uberflufl leben kann,
weil schon im Bereich der Investition ein kiinstlicher Mangelzustand auf-
recht erhalten wird. Nur durch die Knappheit an Kapital vermag dieses ja
eine hohere Verguitung in Gestalt des Zinses zu erlangen. Dal} diese Krisen-
haftigkeit noch nicht iberwunden ist, zeigte der »schwarze Dienstag« am
29. Mai 1962, wo in New York, Zurich und Frankfurt gleichzeitig Kurs-
stiirze im Ausmal von 1929 eintraten, weil die Verzinsung des Aktienkapi-
tals vielfach unter zwei Prozent, der »klassischen« Rentabilitiatsgrenze,
gesunken war. Walter Eucken fordert fur das Tauschsystem der Marktwirt-
schaft einen »Stabilisator«, der das periodische Umkippen dieses labilen
Gleichgewichtssystems in die Krisis zu verhindern geeignet ist. Das Pro-
blem prasentiert sich heute als das »Magische Dreieck«: Vollbeschiftigung,
Kaufkraftstabilitat und fester Wechselkurs.

Als den zweiten Storungsfaktor der Tauschgerechtigkeit nannten wir
schon den Boden. Der Boden stellt sich der Wirtschaft nur zur Verfugung
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gegen die Vergiitung der Bodenrente. Wenn es, wie gegenwartig, gelingt,
das Tauschsystem der Geldzirkulation durch lidngere Zeit und damit die
Wirtschaftskonjunktur in Gang zu halten, steigt die Bodenrente ins Unge-
messene und hebt mit der Zeit die wohltuenden Wirkungen der Vollbeschif-
tigung wieder auf.

Der dritte Storungsfaktor der Tauschgerechtigkeit ist, wie schon gesagt,
die Verknappung der menschlichen Leistung. Diese ist, wenigstens was die
unternehmerische Leistung betrifft, dem Gesetzgeber schon ins Bewuftsein
gedrungen, denn wir haben bereits ein Anti-Kartellgesetz. Zur kiinstlichen
Verknappung der Leistung gehort auch das Streik-»Recht« der Gewerk-
schaften. Im Zeichen der Vollbeschiaftigung stellen sie in der Wirtschaft
einen massiven Interessentenblock dar, der die ganze Wirtschaftsordnung
zu storen vermag.

Auf die Dauer bewirkt die Vollbeschiftigung ganz automatisch die
Zuruckhaltung und damit Verknappung der Leistung. Dieser storenden Wir-
kung kann in Zukunft nur begegnet werden durch eine Umgestaltung der
Arbeitsvertrage in der Art, daf die Unternehmer und die Mitarbeiter auf der
Basis von Partnerschaftsvertragen sich neu konstituieren. Die Partner-
schaftsbewegung nimmt ja erfreulicherweise mehr und mehr zu.

Aufer diesen drei Storungsfaktoren: Geldmonopol, Bodenmonopol und
kunstliche Verknappung der Leistung gibt es keine generellen Beeintrachti-
gungen der Tauschgerechtigkeit.

Auch die justitia distributiva, die Verteilende Gerechtigkeit im Bereich
des Staates, ist noch sehr unvollkommen, zum Beispiel in der Rechtsgleich-
heit vor dem Gesetz, in dem gleichen Wahlrecht usw. verwirklicht. Infolge
des Parteiensystems mit den Interessentenverbanden (»Pressure groups«)
und den Lobbyisten im Hintergrund ist unser Staat weitgehend ein an privi-
legierte Gruppen Geschenke verteilendes Institut. Das geschieht teils durch
steuerliche und Zollprotektionen, teils durch Subventionen in vielerlei
Form, sowie durch die Konzessionierung von Geschaften (Vgl. Prof.
Eschenburg, »Die Herrschaft der Verbande«).

Was nun die justitia generalis, die allgemeine Gerechtigkeit im Bereich
der Kultur betrifft, so ist sie wohl am wenigsten entwickelt. Die allgemeine
Gerechtigkeit umfal3t alles, was der einzelne der Gesamtheit schuldet, was
er ihr aber nicht erzwungen, sondern aus eigener Initiative muf3 geben kon-
nen. Durch unser aus der Zeit des Absolutismus uiberkommenes, staatlich
verwaltetes und staatlich gelenktes Bildungswesen mit seinem komplizier-
ten System von Berechtigungen ist es dem einzelnen geradezu unmoglich,
sein Bestes zu geben, welches immer ein Individuelles und Einmaliges ist
und welches deshalb niemals in das Prokrustesbett vorgeschriebener Bil-
dungssysteme und Lehrplane hineinpaBit. Dies gilt in gleichem Mafle von
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der zu erziehenden Jugend selbst, die nicht nur an Geist, Seele und Leib
geschadigt, sondern die auch, meist viel zu fruh, in ganz bestimmte, oft gar
nicht gewollte soziale Bindungen gedrangt wird. Fur viele wird die Haupt-
schicksalsweiche schon im 10. Lebensjahr beim Ubergang von der Volks- in
die hohere Schule durch das »Sextaner-Abitur« gestellt. Der Hamburger
Soziologe Helmut Schelsky bezeichnet unser gegenwartiges Bildungs-
system als Sozialchancenzwangswirtschaft. Wir haben also im Bereich des
Bildungswesens dasjenige, was wir fur die Wirtschaft grundsatzlich ableh-
nen, namlich Planwirtschaft. Die Wirkung dieses Systems auf den Gelehr-
ten hat Friedrich Schiller in seiner Antrittsrede in Jena geschildert: Er sagt
da vom Brotgelehrten:

»Seine groffite Angelegenheit ist ..., die zusammengehauften Gedachtnisschatze zur
Schau zu tragen und ja zu verhuten, daf sie in ihrem Wert nicht sinken. Jede Erweite-
rung seiner Brotwissenschaft beunruhigt ihn, weil sie ihm neue Arbeit zusendet oder
die vergangene unnuitz macht. Jede wichtige Neuerung schreckt ihn auf, denn sie zer-
bricht die alte Schulform, die er sich so mithsam zu eigen machte, sie setzt ihn in
Gefahr, die ganze Arbeit seines vorigen Lebens zu verlieren. Wer hat iber Reformato-
ren mehr geschrieen als der Haufe der Brotgelehrten? Wer halt den Fortgang nutz-
licher Revolutionen im Reich des Wissens mehr auf als eben diese? Jedes Licht, das
durch ein gluckliches Genie, in welcher Wissenschaft es sei, angeziindet wird, macht
ihre Durftigkeit sichtbar. Sie fechten mit Erbitterung, mit Heimtucke, mit Verzweif-
lung, weil sie bei dem Schulsystem, das sie verteidigen, zugleich fur ihr ganzes Dasein
fechten. Darum kein unversohnlicherer Feind, kein neidischerer Amtsgehilfe, kein
bereitwilligerer Ketzermacher als der Brotgelehrte. Je weniger seine Kenntnisse durch
sich selbst ihn belohnen, desto groflere Vergeltung heischt er von aulen. Fur das Ver-
dienst der Handarbeiter und das Verdienst der Geister hat er nur einen MaBstab, die
Mihe. Darum hort man niemand uber Undank mehr klagen, als den Brotgelehrten.
Nicht bei seinen Gedankenschitzen sucht er seinen Lohn, seinen Lohn erwartet er von
fremder Anerkennung, von Ehrenstellen, von Versorgung. Schlagt ihm dieses fehl,
wer ist unglucklicher als der Brotgelehrte? Er hat umsonst gelebt, gewacht, gearbeitet.
Er hat umsonst nach Wahrheit geforscht, wenn sich Wahrheit fur ihn nicht in Gold, in
Zeitungslob, in Furstengunst verwandelt.

Beklagenswerter Mensch, der mit dem edelsten aller Werkzeuge, mit Wissenschaft und
Kunst, nichts Hoheres will und ausrichtet, als der Taglohner mit dem schlechtesten!, der
im Reich der vollkommensten Freiheit eine Sklavenseele mit sich herumtragt!«

Durch diese Umstande droht sich unsere westliche Ordnung selbst zu
erwiirgen, denn diesem System des verwalteten Bildungswesens wohnt eine
starke Eigentendenz mit Eigeninteressen inne, die sich im Effekt wiederum
als kunstliche Verknappung der Leistung auswirkt. Es handelt sich also um
eine Art von Zunftwesen!

In der Volksschule, an der durch das Schulobligatorium alle teilnehmen,
wird der Bildungsstoff nur durftig dosiert; — im Bereich der hoheren Bil-
dung dagegen wird der Zugang durch stetig erhohte Examensbarrieren, d. h.
durch immer groflere Stoffesfuille, mehr und mehr erschwert. Und all dies —
wiahrend in den kommunistischen Landern alle intellektuellen Begabungen
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ausgenutzt und ganze Volkerschaften von Ingenieuren herangedrillt wer-
den! Unser verwaltetes und geplantes Erziehungswesen droht sich geradezu
zum Selbstmordinstrument der westlichen Welt auszuwachsen. Weil der
Weg zur Wahrheitswelt dieserart versperrt ist, ist unsere westliche Kultur
und unsere westliche Ordnung so sehr in Not und Gefahr geraten. Der oben
geschilderte Pluralismus ist deshalb eigentlich nur die eine Seite des Pro-
blems; er ist die Gefahr, die von der BewuBtseinsschwiche der einzelnen
Menschen her droht. Die andere Seite der Gefahr besteht in der uralt iber-
lieferten Tradition. Die Institutionen, an denen wir leiden, sind aber nicht
boswilligerweise erfunden worden: »Es erben sich Gesetz und Rechte, wie
eine ewige Krankheit fort!« ...

Die Autoren dieses Heftes:

Prof. Dr. Roland Geitmann
Martin-Bucer-Stra3e 6, 77694 Kehl

Prof. Dr. Thomas Huth
c/o Uni Luneburg, Fachbereich Wirtschaft,
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c/o Institut fur angewandtes Stoffstrommanagement,
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Buchbesprechung:

Stefan Rahmstorf/Hans Joachim Schellnhuber:

Der Klimawandel. Diagnose, Prognose, Therapie.

C. H. Beck Verlag Miuinchen 2006. ISBN-10: 3406508669. 144 Seiten, € 7,90.

Wer sich einen komprimierten, zuverlassigen, ak-
tuellen und allgemein verstandlichen Uberblick
iber das Problem des Klimawandels verschaffen
will, dem sei dieses Biichlein der zwei internatio-
nal fuhrenden Experten des Potsdam-Instituts fur
Klimafolgenforschung empfohlen. Es informiert
uiber mittlerweile gesicherte Ergebnisse der Kli-
maforschung und uiber Strategien, das Schlimm-
ste durch weltweit abgestimmtes entschiedenes
Umsteuern zu vermeiden.

Zu den Kernaussagen zur globalen Erwarmung
gehoren:

(1) Die Konzentration von CO, in der Atmospha-
re ist in den letzten 150 Jahren erheblich an-
gestiegen (von 280 auf 380 ppm), wofur der
Mensch verantwortlich ist, in erster Linie
durch die Verbrennung fossiler Brennstoffe,
aber auch durch Abholzung von Wildern.

(2) CO, ist ein klimawirksames Gas, dessen Kon-
zentrationsverdoppelung zu einer Erwarmung
im globalen Mittel von sehr wahrscheinlich
bei 3°C (+/-1) fuhrt.

(3) Die bislang schon messbare Klimaveriande-
rung (global um ca. 0,6°C) ist nur ein kleiner
Vorbote viel groferer Veranderungen, die bei
ungebremstem weiteren Anstieg der Treib-
hausgaskonzentration einen globalen Tempe-
raturanstieg um 1,4-5,8°C bis zum Jahr 2100
bewirken werden. Die Erwarmung nach der
letzten Eiszeit vor 15.000 Jahren um ca. 5°C
erstreckte sich dagegen uiber 5000 Jahre.

Als schwerwiegende Folgen des Klimawandels be-
handeln die Autoren in knappen und klaren Texten
die folgenden: Gletscherschwund, Riickgang des
arktischen Meer-Eises, Tauen des Permafrosts und
der Eisschilde in Gronland und der Antarktis, An-
stieg des Meeresspiegels und Anderungen der
Meeresstromungen, Wetterextreme, Auswirkungen
auf Okosysteme, Landwirtschaft und Ernahrungssi-
cherheit, Ausbreitung von Krankheiten.

Anhand der Klimadiskussion in den USA zeigt
das 4. Kapitel, wer die Lobby der Leugner finan-
zierte und welche zuverlassigen Informationsquel-
len dem gegenitber zur Verfugung stehen. Beson-

ders aufschlussreich ist das 5. Kapitel uber die prak-
tischen Schlussfolgerungen. Orientiert an der Kli-
marahmenkonvention der Vereinten Nationen von
1992 hat das 1939. EU-Ministerratstreffen in Lu-
xemburg im Jahre 1996 als Ziel festgelegt, dass der
globale Temperaturmittelwert das vorindustrielle
Niveau nicht um mehr als 2°C ubersteigen solle und
die CO, Konzentration dementsprechend begrenzt
werden miisse. Der wissenschaftliche Beirat der
Bundesregierung  Globale Umweltveranderung
(WBGU), an dem die Autoren beteiligt sind, hat
dafur einzuhaltende Leitplanken definiert.

Das Kyoto-Protokoll von 1997 wird diesen An-
forderungen nicht gerecht. Um trotz einer bis zum
Jahre 2100 wahrscheinlichen Vervierfachung des
globalen Primér-Energiebedarfs das Niveau des
CO,-Ausstosses gegeniiber dem Niveau von 1990
zu halbieren, empfiehlt der WBGU einschneidende
Veranderungen bei Energieerzeugung und —ver-
wendung und pladiert statt Kernkraft fur entschie-
denen Ausbau der Biomassen-, Wind-, Wasser-,
und Solarkraft-Energiegewinnung, geologische
Kohlenstoffspeicherung und massive Effizienzstei-
gerungen und Verhaltensinderungen quer durch
den Verbraucherkosmos.

Zur Frage, wie der begrenzte globale »Ver-
schmutzungskuchen« auf die Akteure aufzuteilen
sei, fordert der WBGU unmissverstandlich Abkehr
vom Besitzstandsdenken, das es aufstrebenden
Entwicklungslandern unmoglich mache, sich ein-
binden zu lassen, und bekennt sich zu dem Prinzip
des gleichen Rechts eines jeden Menschen. In
Zahlen ausgedriickt bedeutet das 5500 kg Kohlen-
dioxyd pro Kopf und Jahr als ,,Erdenbiirgerrecht
auf tolerierbare Klimaschadigung*.

Auch wenn die Folgen daraus fur den Emissi-
onsrechte-Handel mit erheblichen Transfers der In-
dustrienationen in Richtung Entwicklungslander
nicht naher dargestellt werden, kommt der WBGU
damit den Forderungen nach einer Oko-Umlage
nahe. Die Mafinahmen zur Anpassung an die be-
reits unvermeidlichen Klimaveranderungen (z.B.
durch Anstieg des Meeresspiegels und Unwetter-
katastrophen) werden nach Einschitzung der Auto-
ren noch viel teurer. Roland Geitmann
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Tatigkeitsbericht 2004/2005

Im Berichtszeitraum wurden vom Seminar fur freiheitliche Ordnung fol-
gende Tagungen veranstaltet:

13./14.03.04
03./04.04.04
12./13.06.04
10./11.07.04
23./24.10.04

20./21.11.04

12./13.02.05
05.03.05
20./22.05.05

02./03.07.05
24./25.09.05
05./06.11.05

2004

Vergessener Faktor Boden

Marktwirtschaft ohne Kapitalismus

Der Staat— Ordnungsfaktor oder Arena des Interessenkampfes?
Gefahrenzone Deflation

Arbeit und Kapital im Unternehmen —

Strukturen von gestern fur Unternehmen von morgen?
Hochschulfinanzierung — ein Hebel fur mehr Wettbewerb

2005

Die Zukunft des Bildungswesens im foderalen Staat

Wem gehort die Erde?

Silvio Gesell — Wegbereiter einer Marktwirtschaft ohne Kapita-
lismus

Marktwirtschaft ohne Kapitalismus

Das Geld im Kreislauf der Wirtschaft

Globalisierung als Gestaltungsauftrag

In den Jahren 2004-2005 sind Fragen der Freiheit-Hefte mit
folgenden Titeln erschienen:

Jahr/Quartal Titel
2004/1 Inflation und Konjunktur
Rohstoffe und Abfall
2004/11 Menschenrechte
2004/111 Staat, Euro, Freie Schule
2004/1V Der Schreiber-Plan zum Generationenvertrag
20051 Regiogeld
2005/11 Silvio Gesell
John Maynard Keynes
2005/111 In Memoriam Diether Vogel
Zur 100. Wiederkehr seines Geburtstages
2005/1V Kapitalismus und Privilegiengesellschaft
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Die Autoren tragen die Verantwortung fiir ihre Beitrdge selbst. Fiir nicht-
verlangte Manuskripte wird keine Gewihr tibernommen.
Nachdruck, auch auszugsweise, mit Genehmigung des Herausgebers.
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