
Das Ende des Kapitalismus 
im 21. Jahrhundert? 
Von Thomas Piketty 

Am 7. November 2014 hielt der französische Wirtschaftswissenschaftler Thomas Piketty die 
erste Democracy Lecture der »Blätter für deutsche und internationale Politik«. Sie bildete den 
Auftakt einer neuen Veranstaltungsreihe, die wir in Zusammenarbeit mit dem Haus der Kultu­
ren der Welt in Berlin durchführen. In dieser werden wichtige Intellektuelle zu den dramatischen 
Herausforderungen unserer Zeit Stellung beziehen. 
Piketty, dessen Buch »Das Kapital im 21. Jahrhundert« derzeit weltweit für Furore sorgt (siehe 
dazu auch Paul Krugman, Thomas Piketty oder Die Vermessung der Ungleichheit, in: »Blätter«, 
6/2014, S. 71-81, sowie Rainer Rilling, Thomas Piketty und das Märchen vom Gleichheitskapi­
talismus, in: »Blätter«, 11/2014, S. 81-91), diskutierte im Anschlussan seinen Vortrag mit Susan 
Neiman, Hans-Jürgen Urban und Joseph Vogl, moderiert von Mathias Greffrath. 
Der ungeheure Andrang von rund 2500 Interessierten überstieg alle unsere Erwartungen. Um­
so mehr freuen wir uns, gerade all jenen, die die Veranstaltung nicht vor Ort verfolgen konnten, 
im Folgenden sowohl Thomas Pikettys Rede als auch die anschließende Debatte ungekürzt 
präsentieren zu können. Die Übersetzung aus dem Französischen stammt von Christa Herterich. 
Auf unserer Website www.blaetter.de finden Sie zudem die filmischen Mitschnitte von Vortrag 
und Diskussion. - D. Red. 

S e h r v e r e h r t e D a m e n u n d H e r r e n , i c h fühle m i c h g e e h r t , h i e r h e u t e d i e 
e r s t e „Democracy L e c t u r e " h a l t e n z u können. Natürlich h a b e i c h m i c h 

s e h r über d e n großen E r f o l g m e i n e s B u c h e s i n d e n V e r e i n i g t e n S t a a t e n 
g e f r e u t . D o c h i c h b i n z u t i e f s t Europäer u n d i n t e r e s s i e r e m i c h i m G r u n d e m e h r 
für d i e europäische a l s für d i e a m e r i k a n i s c h e D i s k u s s i o n . U n d D e u t s c h l a n d 
i s t natürlich e i n b e d e u t e n d e r T e i l E u r o p a s . I c h b i n a l s o w i r k l i c h s e h r glück­
l i c h , d a s s s o e b e n d i e d e u t s c h e F a s s u n g m e i n e s B u c h e s e r s c h i e n e n i s t u n d i c h 
h e u t e A b e n d h i e r s e i n k a n n . 

U m s o m e h r , a l s m a n h i e r i n D e u t s c h l a n d , u n d s p e z i e l l h i e r i n B e r l i n , i n 
w e n i g e n T a g e n d i e s e n s e h r w i c h t i g e n J a h r e s t a g b e g e h t . I c h b i n 1 9 7 1 g e b o ­
r e n , gehöre a l s o z u d e r b e t r o f f e n e n G e n e r a t i o n . 1 9 8 9 w a r i c h 1 8 J a h r e a l t u n d 
s o b i n i c h q u a s i e r w a c h s e n g e w o r d e n m i t d e r R a d i o m e l d u n g v o m F a l l d e r 
M a u e r , v o m Z u s a m m e n b r u c h d e r k o m m u n i s t i s c h e n R e g i m e i n O s t e u r o p a . 
W i e v i e l e S t u d e n t e n b i n i c h d a m a l s d u r c h O s t e u r o p a g e r e i s t , a l s o w i r k l i c h 
e r w a c h s e n g e w o r d e n m i t d i e s e r n e u e n W e l t , d i e d a a u f g e b a u t w u r d e . E s i s t 
d a h e r s e h r b e w e g e n d für m i c h , h e u t e A b e n d h i e r z u s e i n u n d über m e i n B u c h 
s p r e c h e n z u können. 
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„Das K a p i t a l i m 2 1 . J a h r h u n d e r t " h a t primär d i e U n t e r s u c h u n g d e s K a p i t a l s 
i n h i s t o r i s c h e r P e r s p e k t i v e z u m G e g e n s t a n d . E s u n t e r n i m m t d e n V e r s u c h 
h e r a u s z u f i n d e n , w i e m a n d i e E n t w i c k l u n g v o n U n g l e i c h h e i t e n , v o n H e r r ­
schaftsverhältnissen h i s t o r i s c h a n a l y s i e r e n k a n n , d i e m i t d e r G e s c h i c h t e 
d e s K a p i t a l s u n d u n t e r s c h i e d l i c h e n E i g e n t u m s f o r m e n s e i t d e r i n d u s t r i e l l e n 
R e v o l u t i o n e i n h e r g e h e n . 

D e r e r s t e S a t z d e s e r s t e n K a p i t e l s m e i n e s B u c h e s i s t A r t i k e l 1 d e r Declara-
tion des Droits de l'Homme et du Citoyen v o n 1 7 8 9 e n t n o m m e n , d e r b e s a g t : 
D i e s o z i a l e n U n t e r s c h i e d e können n u r i m a l l g e m e i n e n N u t z e n gründen. 
A n d e r s ausgedrückt b e s t e h t d a s d e m o k r a t i s c h e U r s p r u n g s v e r s p r e c h e n 
g e n a u d a r i n : S o z i a l e U n g l e i c h h e i t e n u n d U n t e r s c h i e d e können a k z e p t i e r t 
w e r d e n , a l l e r d i n g s n u r u n t e r d e r B e d i n g u n g , d a s s s i e i m a l l g e m e i n e n I n t e r ­
e s s e l i e g e n . M a n k a n n d i e s e n A r t i k e l d u r c h a u s m i t e i n e m s e h r v i e l späteren 
a u s d e m d e u t s c h e n G r u n d g e s e t z v o n 1 9 4 9 v e r g l e i c h e n , d e m A r t i k e l 1 4 , d e r 
d a s R e c h t a u f E i g e n t u m a n e r k e n n t u n d g a r a n t i e r t u n d z u g l e i c h v e r s i c h e r t , 
d a s s d a s E i g e n t u m s o g e n u t z t w e r d e n müsse, d a s s e s g l e i c h z e i t i g z u m W o h l 
d e r A l l g e m e i n h e i t b e i t r a g e . A l l d i e s e Ausdrücke - w i e a l l g e m e i n e r N u t z e n 
o d e r A l l g e m e i n w o h l - b l e i b e n o f f e n s i c h t l i c h s e h r v a g e . A b e r d a s d e m o k r a ­
t i s c h e V e r s p r e c h e n i s t i m m e r d a s s e l b e . E s g e h t i m P r i n z i p d a r u m , d e m o ­
k r a t i s c h e I n s t i t u t i o n e n z u befähigen, d a s K a p i t a l , d e n K a p i t a l i s m u s , d a s 
E i g e n t u m s r e c h t , i n d e n D i e n s t d e s öffentlichen I n t e r e s s e s z u s t e l l e n . U n d d i e 
z e n t r a l e F r a g e l a u t e t , o b d i e s e s V e r s p r e c h e n h e u t e g e h a l t e n w i r d . 

I n m e i n e m B u c h g e h e i c h zurück i n d i e G e s c h i c h t e d e s K a p i t a l i s m u s - d e r 
M e t a m o r p h o s e n d e s K a p i t a l s u n d d e r u n t e r s c h i e d l i c h e n E i g e n t u m s f o r m e n 
s e i t d e r i n d u s t r i e l l e n R e v o l u t i o n - , u m h e r a u s z u f i n d e n , w a s d a b e i l e t z t e n d ­
l i c h n i c h t f u n k t i o n i e r t h a t , u n d z u v e r s u c h e n , d i e F r a g e d e s K a p i t a l s u n d s e i ­
n e r E n t w i c k l u n g s o g r u n d l e g e n d w i e möglich z u r e f l e k t i e r e n . 

Die Französische Revolution 
und das gebrochene Versprechen der Gleichheit 

I c h b e g i n n e d a s B u c h a l s o m i t d i e s e m a u s d e r Menschenrechtserklärung v o n 
1 7 8 9 s t a m m e n d e n S a t z . Überhaupt s t e h e i c h s t a r k u n t e r d e m E i n f l u s s d e r 
französischen D i s k u s s i o n über d i e G l e i c h h e i t u n d d i e Französische R e v o l u ­
t i o n . I c h z i t i e r e a n m e h r e r e n S t e l l e n m e i n e s W e r k s P a s s a g e n a u s d e m 1 7 9 4 
veröffentlichten E s s a y C o n d o r c e t s über d i e G e s c h i c h t e d e r E n t w i c k l u n g d e s 
m e n s c h l i c h e n G e i s t e s , d a s s e h r repräsentativ für d e n G e i s t d e r Aufklärung 
i s t . D a r i n erklärt u n s C o n d o r c e t i m W e s e n t l i c h e n , d a s s , s o b a l d d i e künst­
l i c h e n , i n s b e s o n d e r e d i e a r i s t o k r a t i s c h e n B a r r i e r e n e r s t e i n m a l g e s c h l e i f t 
s e i e n , s i c h d i e U n g l e i c h h e i t e n naturgemäß v e r r i n g e r n w e r d e n . D i e G l e i c h ­
h e i t v o r d e m R e c h t , b e s o n d e r s d e m E i g e n t u m s r e c h t , w e r d e schließlich z u r 
G l e i c h h e i t a n s i c h führen. D o c h d i e s e s V e r s p r e c h e n d e r Französischen R e v o ­
l u t i o n i s t n i c h t eingelöst w o r d e n . 

U n t e r s u c h t m a n nämlich d i e E n t w i c k l u n g d e r U n g l e i c h h e i t i m L a u f d e s 
1 9 . J a h r h u n d e r t s , b e m e r k t m a n e t l i c h e Widersprüche. I c h b i n s e h r b e e i n -
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d r u c k t v o n d e n d i v e r s e n französischen I l l u s i o n e n über d i e P r o b l e m e d e r 
U n g l e i c h h e i t , b e s o n d e r s v o n d e r A r t u n d W e i s e , w i e d i e r e p u b l i k a n i s c h e n 
E l i t e n i m F r a n k r e i c h d e r Belle Epoque1 schließlich d a z u k a m e n , s i c h i n d e r 
I l l u s i o n e i n e s natürlichen F o r t s c h r i t t s z u w i e g e n , z u d e m d i e f o r m e l l e R e c h t s ­
g l e i c h h e i t a l s E i n t r i t t s k a r t e a u s r e i c h e . 

F r a n k r e i c h b e s c h r e i b t s i c h g e r n e a l s L a n d d e r G l e i c h h e i t , d o c h d a b e i 
h e r r s c h t o f t e i n e s e h r große S c h e i n h e i l i g k e i t . S o i s t F r a n k r e i c h e i n e s d e r 
l e t z t e n Länder, d a s i m S o m m e r 1 9 1 4 , v o r g e n a u e i n e m J a h r h u n d e r t , e n d l i c h 
a k z e p t i e r t , e i n e p r o g r e s s i v e E i n k o m m e n s t e u e r z u s c h a f f e n , d i e i n D e u t s c h ­
l a n d b e r e i t s s e i t d e m E n d e d e s 1 9 . J a h r h u n d e r t s e x i s t i e r t u n d i n E n g l a n d s e i t 
d e m A n f a n g d e s 2 0 . J a h r h u n d e r t s . U n d e i n e r d e r Gründe, w e s w e g e n d i e s 
i n F r a n k r e i c h g e s c h i e h t , i s t n i c h t e t w a d i e A b s i c h t , B i l d u n g z u f i n a n z i e ­
r e n , s o n d e r n d e n K r i e g g e g e n D e u t s c h l a n d . D a s i s t l e t z t e n d l i c h d e r e i n z i g e 
G r u n d , w e s h a l b d i e B l o c k a d e e i n e r s o l c h e n S t e u e r i m französischen P a r l a ­
m e n t e n d e t e . E i n e z i e m l i c h t r a u r i g e G e s c h i c h t e , a b e r e s i s t u n s e r e g e m e i n ­
s a m e : E i n e r d e r Gründe, w a r u m d i e r e p u b l i k a n i s c h e n E l i t e n i m F r a n k r e i c h 
d e r B e l l e E p o q u e d i e E i n k o m m e n s t e u e r p r o g r e s s i o n a b l e h n e n , ähnelt d e r 
L e u g n u n g v o n U n g l e i c h h e i t e n , w i e m a n s i e h e u t e häufig b e i e i n e m T e i l d e r 
E l i t e n v o r f i n d e t - b e i W i r t s c h a f t s w i s s e n s c h a f t l e r n , a b e r a u c h b e i d e n E l i t e n 
a u s W i r t s c h a f t , F i n a n z u n d P o l i t i k . 

D a m a l s äußert s i c h d i e s e L e u g n u n g a u f z i e m l i c h f a s z i n i e r e n d e A r t u n d 
W e i s e . E i n Großteil d e r französischen r e p u b l i k a n i s c h e n E l i t e n u m 1 9 0 0 , 
1 9 1 0 l e g t e s i c h d i e S a c h e nämlich e t w a s o z u r e c h t : W i r h a b e n i n F r a n k ­
r e i c h schließlich d i e Französische R e v o l u t i o n g e m a c h t , d a s s o l l t e genügen. 
M a n m u s s s i e a l s o n i c h t d u r c h w e i t e r e D i n g e ergänzen. G e w i s s , d a s a r i s t o ­
k r a t i s c h e E n g l a n d b e d a r f w o h l e i n e r P r o g r e s s i v s t e u e r a u f E i n k o m m e n u n d 
E r b s c h a f t e n , b e i a l l s e i n e n a r i s t o k r a t i s c h e n Vermögen. D o c h w i r h i e r i n 
F r a n k r e i c h h a b e n j a b e r e i t s G l e i c h h e i t v o r d e m G e s e t z u n d g l e i c h e E i g e n ­
t u m s r e c h t e h e r g e s t e l l t , e s g i b t k e i n e n großen L a n d b e s i t z m e h r , w i r müssen 
d a a l s o n i c h t s m e h r t u n . W i r s i n d e i n L a n d d e r Kleineigentümer g e w o r d e n , 
a u f G l e i c h h e i t gegründet. 

B e t r a c h t e t m a n j e d o c h rückblickend d a s D a t e n m a t e r i a l z u r N a c h f o l g e -
u n d E r b s c h a f t s e n t w i c k l u n g , d a s m a n für d i e s e E p o c h e h a t , w i r d e i n e m k l a r , 
d a s s e s 1 9 1 4 i n F r a n k r e i c h b e i E r b s c h a f t e n u n d Vermögen e i n e n e n o r m e n 
K o n z e n t r a t i o n s g r a d g i b t , w i e e r i m Übrigen für a l l e europäischen G e s e l l ­
s c h a f t e n d e r Z e i t c h a r a k t e r i s t i s c h i s t u n d d e r , w i e i c h m e i n e , d a s h o h e Maß 
a n s o z i a l e r u n d p o l i t i s c h e r S p a n n u n g erklärt, d a s d i e s e G e s e l l s c h a f t k e n n ­
z e i c h n e t u n d i n d e n N a t i o n a l i s m u s t a u m e l n lässt. 

M a n s t e l l t f e s t , d a s s 1 9 1 4 i n F r a n k r e i c h e i n P r o z e n t d e r Bevölkerung 
7 0 P r o z e n t d e s Vermögens b e s i t z t . U n d d a s s u m g e k e h r t 7 0 P r o z e n t d e r Bevöl­
k e r u n g o h n e j e g l i c h e s Vermögen s t e r b e n , g e n a u w i e 1 8 2 0 B a l z a c s PereGoriot, 
d e r m i t g e r a d e g e n u g persönlicher H a b e s t i r b t , u m s e i n e B e e r d i g u n g s k o s t e n 
b e z a h l e n z u können. M a n h a t a l s o 1 9 1 4 u n t e r d e m S t r i c h e i n e R e i c h t u m s k o n ­
z e n t r a t i o n , d i e s i c h n i c h t w e s e n t l i c h v o n d e r v o n 1 8 2 0 o d e r 1 7 8 9 u n t e r s c h e i d e t . 

1 B e z e i c h n e t w e r d e n d a m i t d i e 3 0 J a h r e u m d i e J a h r h u n d e r t w e n d e , v o n 1 8 8 0 b i s z u m A u s b r u c h d e s 
E r s t e n W e l t k r i e g s . - D . R e d . 

Blätter für d e u t s c h e u n d i n t e r n a t i o n a l e P o l i t i k 1 2 / 2 0 1 4 



4 4 Thomas Piketty 

A n d e r s g e s a g t : D a s V e r s p r e c h e n d e r Französischen R e v o l u t i o n h a t t e s i c h a l s 
Täuschung e r w i e s e n , j e d e n f a l l s , w a s d i e G l e i c h h e i t a n g e h t , u n d e i n großer 
T e i l m e i n e r U n t e r s u c h u n g e n b e s t e h t i n d e r F r a g e , w a s l e t z t e n d l i c h a n d i e s e m 
V e r s p r e c h e n n i c h t f u n k t i o n i e r t e - w a r u m m a n a l s o 1 9 1 4 m i t d e m s e l b e n K o n ­
z e n t r a t i o n s g r a d d e r Vermögen k o n f r o n t i e r t i s t w i e 1 7 8 9 , u n d o b h e u t e , n a c h 
a l l d e n Erschütterungen d e s 2 0 . J a h r h u n d e r t s , n i c h t d a s R i s i k o b e s t e h t , d a s s 
m a n s i c h e i n e m i m G r u n d e w e n i g d a v o n a b w e i c h e n d e n G r a d d e r U n g l e i c h ­
h e i t nähert. 

r>g 

U m d i e s e r F r a g e a u f d e n G r u n d z u g e h e n , h a b e i c h „Das K a p i t a l i m 2 1 . J a h r ­
h u n d e r t " g e s c h r i e b e n . Stützen k o n n t e i c h m i c h d a b e i a u f u m f a n g r e i c h e 
k o l l e k t i v e U n t e r s u c h u n g e n i m R a h m e n e i n e s i n t e r n a t i o n a l e n F o r s c h u n g s ­
p r o g r a m m s : g e m e i n s a m e h i s t o r i s c h e N a c h f o r s c h u n g e n i n A r c h i v e n über 
E r b s c h a f t e n , Einkommensteuererklärungen i n m e h r a l s 2 0 Ländern über 
d r e i J a h r h u n d e r t e h i n w e g . D i e s e F o r s c h u n g s a r b e i t , d i e i c h natürlich unmög­
l i c h a l l e i n hätte bewältigen können, führte m i c h l e t z t l i c h z u d e m S c h l u s s , 
d a s s e i n e r d e r w i c h t i g e n M e c h a n i s m e n , d e r erklärt, w a r u m d i e W e l t v o n 
1 9 1 4 s o u n g l e i c h i s t w i e d i e v o n 1 7 8 9 u n d w i e d i e v o n m o r g e n e s w i e d e r w e r ­
d e n könnte, s i c h a u f e i n e F o r m e l b r i n g e n lässt, nämlich: r > g . E s g e h t d a b e i 
u m d a s u n t e r s c h i e d l i c h e W a c h s t u m v o n K a p i t a l r e n d i t e n u n d W i r t s c h a f t s ­
w a c h s t u m . 

I c h w i l l g a n z k u r z d i e B e d e u t u n g d i e s e r B e o b a c h t u n g erklären, f e r n e r 
w a s s i c h i m L a u f d e s 2 0 . J a h r h u n d e r t s geändert h a t u n d schließlich, w i e s i c h 
d i e s e F r a g e , a l s o d i e D i s k r e p a n z z w i s c h e n K a p i t a l r e n d i t e u n d W i r t s c h a f t s ­
w a c h s t u m , i n Z u k u n f t s t e l l t . 

K u r z g e s a g t i s t während d e s w e s e n t l i c h e n T e i l s d e r M e n s c h h e i t s g e s c h i c h t e 
- a u c h w e n n m a n e s n i c h t s o f o r m u l i e r t h a t - für j e d e r m a n n e v i d e n t , d a s s r 
größer a l s g , a l s o d i e R e n d i t e größer a l s d a s W a c h s t u m i s t . A u s d e m e i n f a c h e n 
G r u n d , d a s s d a s W a c h s t u m i m r e l e v a n t e n T e i l d e r M e n s c h h e i t s g e s c h i c h t e 
b i s z u r i n d u s t r i e l l e n R e v o l u t i o n n a h e n u l l w a r . A u c h d i e Bevölkerung n i m m t 
s e h r , s e h r l a n g s a m z u , d i e A g r a r p r o d u k t i o n e b e n s o , d i e W a c h s t u m s r a t e l i e g t 
a l s o i m Verhältnis z u u n s e r e n a k t u e l l e n S t a n d a r d s s e h r n a h e b e i 0 P r o z e n t , 
v i e l l e i c h t b e i 0 , 1 b i s 0 , 2 P r o z e n t , i s t a l s o g a n z s c h w a c h . D i e K a p i t a l r e n d i t e 
d a g e g e n l i e g t i n t r a d i t i o n e l l e n A g r a r g e s e l l s c h a f t e n o f f e n s i c h t l i c h n i c h t b e i 
0 P r o z e n t , s o n d e r n gewöhnlich b e i u m d i e 4 o d e r 5 P r o z e n t . J e d e r L e s e r d e r 
L i t e r a t u r d e s 1 8 . o d e r 1 9 . J a h r h u n d e r t s weiß g e n a u , d a s s m a n für e i n J a h r e s ­
e i n k o m m e n v o n 1 0 0 0 P f u n d e i n K a p i t a l v o n 2 0 0 0 0 P f u n d benötigt, d e n n 5 
P r o z e n t v o n 2 0 0 0 0 e r g e b e n n u n e i n m a l 1 0 0 0 P f u n d . D a s i s t e i n f a c h s e l b s t v e r ­
ständlich für e i n e n L e s e r v o n J a n e A u s t e n o d e r v o n B a l z a c , d a s s d e r R o m a n ­
c i e r i m s e l b e n A b s a t z ständig z w i s c h e n d e r Höhe d e s K a p i t a l s u n d d e r E i n ­
künfte h i n - u n d h e r s p r i n g t , d a j e d e r g e n a u weiß, w i e d a s f u n k t i o n i e r t . 

D i e s e s Phänomen i s t a b e r e n o r m w i c h t i g für d i e G e s e l l s c h a f t s s t r u k t u r i m 
G a n z e n . E s i s t e i n e F r a g e , d i e E i n f l u s s d a r a u f h a t , z u w e l c h e m L e b e n s s t a n -
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d a r d m a n Z u g a n g h a t , w e l c h e L e u t e m a n t r i f f t , w e n m a n h e i r a t e t , m i t w e m 
m a n s i c h unterhält - a l s o e t w a s s e h r T i e f g e h e n d e s . I n g e w i s s e r W e i s e i s t r > g 
g e r a d e z u d i e B a s i s d e r t r a d i t i o n e l l e n p a t r i m o n i a l e n G e s e l l s c h a f t , d e n n d i e s e 
R e l a t i o n e r l a u b t e i n e r Bevölkerungsgruppe, g e n a u e r : e i n e r G r u p p e v o n 
B e s i t z e n d e n , v o n d e n Einkünften i h r e s E i g e n t u m s , s p e z i e l l i h r e s G r u n d ­
e i g e n t u m s , z u l e b e n . Außerdem k a n n d a s E i g e n t u m b e r e i t s d a m a l s a u c h 
a n d e r e F o r m e n a n n e h m e n . U n d d i e s e r l a u b t e i n e m T e i l d e r Bevölkerung, 
s i c h a n d e r e n D i n g e n z u w i d m e n a l s d e r S o r g e u m d a s e i g e n e Überleben u n d 
s i c h künstlerischen, k r i e g e r i s c h e n , w i s s e n s c h a f t l i c h e n o d e r w e l c h e n A k t i v i ­
täten a u c h i m m e r z u z u w e n d e n . 

Die industrielle Revolution und ihre Folgen 

E i n e s d e r w i c h t i g e n R e s u l t a t e m e i n e s B u c h e s i s t , d a s s d i e m o d e r n e i n d u s ­
t r i e l l e R e v o l u t i o n u n d d a s stärkere W a c h s t u m l e t z t l i c h a n d i e s e r Realität 
w e n i g e r geändert h a b e n , a l s m a n m a n c h m a l m e i n t . D a s W a c h s t u m h a t m i t 
d e r i n d u s t r i e l l e n R e v o l u t i o n i m 1 9 . J a h r h u n d e r t g e w i s s z u g e n o m m e n , e s i s t 
v o n 0 a u f 1 , 1 , 5 o d e r 2 P r o z e n t g e s t i e g e n , a b e r d i e K a p i t a l r e n d i t e i h r e r s e i t s 
h a t i m g l e i c h e n Z e i t r a u m m i t n e u e n I n v e s t i t i o n e n u n d Ausrüstungen i n d e r 
I n d u s t r i e u n d d e m W a c h s t u m d e r P r o d u k t i o n e r s t r e c h t z u g e n o m m e n . M a n 
h a t i m 1 9 . J a h r h u n d e r t K a p i t a l r e n d i t e n , d i e 6 o d e r 7 P r o z e n t e r r e i c h e n kön­
n e n , w i e e s a u c h h e u t e n o c h über s e h r l a n g e Zeiträume b e i i n Börsentrans­
a k t i o n e n i n v e s t i e r t e m A k t i e n k a p i t a l z u R e n d i t e n v o n 6 o d e r 7 P r o z e n t k o m ­
m e n k a n n , u n d e v e n t u e l l z u m e h r . 

S o m i t u n t e r s c h i e d s i c h d a s Verhältnis z w i s c h e n K a p i t a l r e n d i t e u n d 
W a c h s t u m i m 1 9 . J a h r h u n d e r t n i c h t s o s e h r v o n d e m i m 1 8 . J a h r h u n d e r t . D a s 
i s t m e i n e s E r a c h t e n s e i n e r d e r z e n t r a l e n Gründe dafür, d a s s d e r K o n z e n t r a ­
t i o n s g r a d d e s Vermögens 1 9 1 4 s i c h w e n i g v o n d e m i m Ancien Regime u n t e r ­
s c h e i d e t . 

W a s s i c h a b e r völlig verändert h a t , i s t d a s W e s e n d e s E i g e n t u m s . M a n 
i s t v o m A g r a r e i g e n t u m übergegangen z u e i n e m I m m o b i l i e n - , F i n a n z - u n d 
I n d u s t r i e k a p i t a l s o w i e i n t e r n a t i o n a l s e h r w i c h t i g e m Anlagevermögen. U m 
1 9 0 0 , 1 9 1 0 h a b e n w i r e s m i t e i n e r s e h r m o d e r n e n G e s e l l s c h a f t z u t u n . D a m a l s 
w e r d e n d a s A u t o m o b i l , d i e I n d u s t r i e p r o d u k t i o n , Elektrizität e r f u n d e n , w a s 
m i n d e s t e n s s o w i c h t i g i s t w i e h e u t e F a c e b o o k . E s h a n d e l t s i c h a l s o u m e i n e 
a l l e s a n d e r e a l s s t a g n i e r e n d e G e s e l l s c h a f t , d i e a b e r g l e i c h z e i t i g i n h o h e m 
Maße nicht-egalitär i s t . 

D i e s e r W i d e r s p r u c h e i n e r ökonomischen M o d e r n e , d i e a b e r g e r a d e n i c h t 
n o t w e n d i g i n e i n e d e m o k r a t i s c h e M o d e r n e u n d i n e i n e D e m o k r a t i s i e r u n g 
d e s Vermögens u n d d e r M a c h t mündet, s t e h t i m M i t t e l p u n k t m e i n e r R e c h e r ­
c h e n u n d h a t m i c h s e h r b e e i n d r u c k t . B e s o n d e r s b i s 1 9 1 4 g i b t e s k e i n e r l e i 
T e n d e n z z u e i n e r D e k o n z e n t r a t i o n d e s Vermögens, i m G e g e n t e i l . M a n f i n d e t 
s o g a r i n d e n b e s t e n A r c h i v e n , d e n b e s t e n E r b s c h a f t s a k t e n , d i e s i c h a u f t r e i ­
b e n l a s s e n , e h e r d i e T e n d e n z z u e i n e r w a c h s e n d e n Vermögenskonzentration 
b i s z u m E r s t e n W e l t k r i e g . 
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I m L a u f d e s 2 0 . J a h r h u n d e r t s schließlich s i n d e s s e h r g e w a l t s a m e Erschütte­
r u n g e n , e i n e A r t Selbstzerstörung v o r a l l e m d e r europäischen G e s e l l s c h a f ­
t e n , d i e d a s b i s h e r i g e Kapitalverhältnis m o d i f i z i e r e n . D i e W e l t k r i e g e - d e r 
E r s t e , d i e K r i s e d e r 3 0 e r - J a h r e , u n d d a n n d e r Z w e i t e - h a b e n z u beträcht­
l i c h e r K a p i t a l v e r n i c h t u n g geführt, w o m i t d i e K a p i t a l r e n d i t e n a u f e i n s e h r 
n i e d r i g e s N i v e a u f a l l e n . D e r W i e d e r a u f b a u i n d e r N a c h k r i e g s z e i t führt d a n n 
z u b e s o n d e r s erhöhten W a c h s t u m s r a t e n , v o n 4 b i s 6 P r o z e n t jährlich, d i e d a s 
Verhältnis z w i s c h e n K a p i t a l r e n d i t e u n d W a c h s t u m t o t a l d u r c h e i n a n d e r b r i n ­
g e n , a l l e r d i n g s a u s Gründen, d i e m i t d e n außergewöhnlich g e w a l t s a m e n 
Erschütterungen e n g v e r b u n d e n s i n d . Erschütterungen, v o n d e n e n m a n , w i e 
o b e n g e s a g t , v e r m u t e n k a n n , d a s s s i e d u r c h d e n z e n t r a l e n W i d e r s p r u c h n i c h t 
n u r v o n 1 9 1 4 m i t v e r u r s a c h t s i n d - z w i s c h e n d e m d e m o k r a t i s c h e n V e r s p r e ­
c h e n a u f G l e i c h h e i t u n d d e r k a p i t a l i s t i s c h e n , h y p e r u n g l e i c h e n Realität. 

H e u t e f i n d e n w i r u n s i n e i n e r S i t u a t i o n w i e d e r , i n d e r g e w i s s e L e u t e g l a u ­
b e n möchten, d a s s d a s W a c h s t u m v o n 4 b i s 5 P r o z e n t p r o J a h r w i e d e r k o m m e n 
u n d u n s v o r Ähnlichem b e w a h r e n w i r d . A b e r d a s i s t o f f e n b a r völlig i l l u s o ­
r i s c h . N u r i n P e r i o d e n ökonomischen N e u a n f a n g s , d e s W i e d e r a u f b a u s , g i b t 
e s d e r a r t h o h e W a c h s t u m s k u r v e n . D a h e r müssen w i r u n s m e i n e s E r a c h t e n s 
a n e i n r e l a t i v n i e d r i g e s W a c h s t u m gewöhnen, v o n 1 b i s 1 , 5 P r o z e n t i m J a h r . 
V i e l l e i c h t w i r d d i e S a c h e k o n k r e t e r , w e n n w i r über d i e s e n s e h r a b s t r a k t e n 
W a c h s t u m s b e g r i f f i m Z e i t r a u m e i n e r G e n e r a t i o n o d e r v o n 3 0 J a h r e n n a c h ­
d e n k e n . 1 o d e r 1 , 5 P r o z e n t p r o J a h r w i l l i m m e r h i n s a g e n , d a s s s i c h über e i n e 
G e n e r a t i o n e i n D r i t t e l b i s z u e i n e r Hälfte d e r W i r t s c h a f t e r n e u e r t h a t . D a s 
b e d e u t e t a l s o i n W i r k l i c h k e i t e i n e x t r e m h o h e s T e m p o d e s W a n d e l s . U n d d a s 
e r f o r d e r t i n s b e s o n d e r e e i n S y s t e m v o n s o z i a l e n u n d B i l d u n g s e i n r i c h t u n g e n , 
d a s e s j e d e m e r l a u b t , s e i n e n P l a t z i n e i n e r G e s e l l s c h a f t z u f i n d e n , d i e s i c h s o 
s c h n e l l verändert. U n d d a s i s t d u r c h a u s n i c h t e i n f a c h . 

W e n n m a n d a s W a c h s t u m l a n g f r i s t i g , a l s o s e i t d e r i n d u s t r i e l l e n R e v o l u t i o n 
b e t r a c h t e t , h a t e s a u f W e l t n i v e a u d e n verfügbaren Schätzungen z u f o l g e über 
d r e i J a h r h u n d e r t e u m 1 , 6 P r o z e n t p r o J a h r z u g e n o m m e n . D a s m a g w e n i g 
e r s c h e i n e n . D o c h i n W i r k l i c h k e i t i s t d i e s e s über d r e i J a h r h u n d e r t e k u m u ­
l i e r t e W a c h s t u m v o n jährlich 1 , 6 P r o z e n t beträchtlich. 

E s i s t z u d e m i n t e r e s s a n t z u k o n s t a t i e r e n , d a s s d i e s e s W a c h s t u m s i c h i n d e r 
G e s c h i c h t e i n z w e i f a s t g l e i c h e Hälften t e i l e n lässt, nämlich e i n e r s e i t s d a s 
Bevölkerungswachstum, d a s über d r e i J a h r h u n d e r t e a u f W e l t e b e n e d u r c h ­
s c h n i t t l i c h 0 , 8 P r o z e n t p r o J a h r beträgt, u n d a n d e r e r s e i t s d a s P r o d u k t i o n s ­
w a c h s t u m p r o K o p f , d a s e b e n f a l l s 0 , 8 P r o z e n t beträgt. M a c h t z u s a m m e n 
1 , 6 P r o z e n t . E i n W i r t s c h a f t s w a c h s t u m v o n 0 , 8 P r o z e n t i m J a h r m a g lächer­
l i c h n i e d r i g e r s c h e i n e n . J e d e n f a l l s für L e u t e , d i e s i c h e i n b i l d e n , m a n könne 
n u r d a n n z u f r i e d e n s e i n , w e n n m a n d i e 5 P r o z e n t jährlich a u s d e r E p o c h e d e r 
Trente Glorieuses w i e d e r b e k o m m t . D o c h e i n e d e m o g r a p h i s c h e W a c h s t u m s ­
r a t e v o n 0 , 8 P r o z e n t i m J a h r r e i c h t , w i e s i c h g e z e i g t h a t , u m d i e Weltbevöl­
k e r u n g v o n 6 0 0 M i l l i o n e n M e n s c h e n z u A n f a n g d e s 1 8 . J a h r h u n d e r t s a u f 7 
M i l l i a r d e n h e u t e a n w a c h s e n z u l a s s e n . A l s o d i e Weltbevölkerung z u v e r z e h n ­
f a c h e n . D a s h a t a u c h d e n d u r c h s c h n i t t l i c h e n L e b e n s s t a n d a r d m i t d e m F a k t o r 
1 0 m u l t i p l i z i e r t , s o w e i t s i c h d e r g l e i c h e n überhaupt q u a n t i f i z i e r e n lässt. 
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D o c h w a s d a s Bevölkerungswachstum u m d a s Z e h n f a c h e i n 3 0 0 J a h r e n 
a n g e h t : W i r d e s e i n e w e i t e r e V e r z e h n f a c h u n g i n d e n nächsten d r e i J a h r h u n ­
d e r t e n g e b e n ? D a s i s t w e d e r s i c h e r n o c h u n b e d i n g t wünschenswert. A b e r 
a u c h e i n e S t a g n a t i o n o d e r g a r V e r r i n g e r u n g d e r Bevölkerung h a b e n e t w a s 
B e u n r u h i g e n d e s a n s i c h , u n d s p e z i e l l d i e möglichen K o n s e q u e n z e n für d i e 
E n t w i c k l u n g d e r U n g l e i c h h e i t können e r s c h r e c k e n . D a s i n d e r V e r g a n g e n ­
h e i t a k k u m u l i e r t e E i g e n t u m n i m m t i n e i n e r a b n e h m e n d e n Bevölkerung 
a u t o m a t i s c h a n G e w i c h t s t a r k z u . U n d tatsächlich i s t e s möglich, d a s s d a s 
E r b e u n d d a s E r b r e c h t i n d e r d e u t s c h e n o d e r d e r j a p a n i s c h e n G e s e l l s c h a f t i m 
J a h r 2 0 3 0 o d e r 2 0 4 0 s c h w e r e r w i e g t u n d w i c h t i g e r i s t a l s i n d e r E p o c h e B a l ­
z a c s , f a l l s d e r Rückgang d e r Bevölkerung s i c h zukünftig f o r t s e t z t . 

I n e i n e r G e s e l l s c h a f t , d i e s c h r u m p f t , gäbe e s i m E x t r e m f a l l e i n e l e t z t e 
G e n e r a t i o n . D i e s e G e n e r a t i o n wäre E r b i n d e s g e s a m t e n i m L a u f d e r v o r h e r ­
g e h e n d e n J a h r h u n d e r t e a k k u m u l i e r t e n Vermögens. E i n e G e s e l l s c h a f t m i t 
e i n e m Bevölkerungsrückgang v o n b i s w e i l e n 3 0 P r o z e n t j e G e n e r a t i o n i s t 
n o c h n i c h t g a n z b e i d e r l e t z t e n G e n e r a t i o n a n g e k o m m e n , a b e r d i e Vermö­
g e n s v e r e r b u n g erhält h i e r e i n e äußerst w i c h t i g e B e d e u t u n g . E i n l e i c h t p o s i ­
t i v e s Bevölkerungswachstum wäre d a h e r w o h l v o r z u z i e h e n . A l l e r d i n g s i s t e s 
w e n i g w a h r s c h e i n l i c h , d a s s s i c h d i e h i s t o r i s c h b e o b a c h t e t e Bevölkerungs­
z u n a h m e w i e d e r h o l t . I m günstigsten F a l l dürfte s i e u m d i e 0 P r o z e n t l i e g e n . 

U n d w a s i s t m i t d e r P r o d u k t i o n p r o K o p f ? U m e n t s p r e c h e n d d e r s e i t d e r 
i n d u s t r i e l l e n R e v o l u t i o n z u b e o b a c h t e n d e n D u r c h s c h n i t t s r a t e v o n 0 , 8 P r o ­
z e n t w e i t e r z u w a c h s e n , müssen a n d e r e E n e r g i e q u e l l e n a l s d i e d e r z e i t v e r ­
fügbaren g e f u n d e n w e r d e n . M i t d e n a k t u e l l e n T e c h n o l o g i e n u n d a k t u e l l 
d i s p o n i b l e n N a t u r r e s s o u r c e n w i r d s i c h d i e s e s W a c h s t u m , s e l b s t u m n u r 
0 , 8 P r o z e n t jährlich, n i c h t s e h r l a n g e f o r t s e t z e n l a s s e n . Möglicherweise w e r ­
d e n t e c h n o l o g i s c h e E n t d e c k u n g e n e i n i m m a t e r i e l l e s W a c h s t u m e i g e n e r A r t 
ermöglichen, d a s d e n R h y t h m u s f o r t s e t z t . A b e r i n d i e s e r H i n s i c h t g i b t e s d e r ­
z e i t k e i n e G e w i s s h e i t . M a n w i r d d a h e r l e r n e n müssen, m i t e i n e m W a c h s t u m 
z u l e b e n , d a s s t r u k t u r e l l s c h w a c h i s t , u n d m i t e i n e r K a p i t a l r e n d i t e , d i e s t r u k ­
t u r e l l über d e r W a c h s t u m s r a t e l i e g t - w a s a u t o m a t i s c h n i c h t z u g r e n z e n l o ­
s e n , a b e r z u p o t e n t i e l l w e i t höheren U n g l e i c h h e i t e n führt a l s z u d e n e n , a n d i e 
w i r u n s i n d e r N a c h k r i e g s z e i t gewöhnt h a t t e n . 

Europas Herausforderung: Mehr Demokratie und Transparenz wagen 

D e s h a l b b e d a r f e s außerordentlich s t a r k e r d e m o k r a t i s c h e r I n s t i t u t i o n e n , u m 
e i n e d e r a r t i g e U n g l e i c h h e i t s d y n a m i k z u r e g u l i e r e n . D a h e r l a u t e t d i e mögli­
c h e r w e i s e w i c h t i g s t e S c h l u s s f o l g e r u n g a u s m e i n e r A r b e i t : Nötig i s t v o r a l l e m 
d e m o k r a t i s c h e T r a n s p a r e n z bezüglich d e r E i n k o m m e n u n d Vermögen, u n d 
z w a r über d i e A r t u n d W e i s e , w i e d i e v e r s c h i e d e n e n E i n k o m m e n s - u n d V e r ­
mögensgruppen v o n d e m W a c h s t u m p r o f i t i e r e n , d a s u n s h e u t e s o g r a u s a m 
i m S t i c h lässt. D a s g i l t b e s o n d e r s für E u r o p a . D a m i t k o m m e i c h i m l e t z t e n T e i l 
m e i n e r Ausführungen a u f d i e k o n k r e t e n H e r a u s f o r d e r u n g e n z u s p r e c h e n , 
m i t d e n e n s i c h E u r o p a h e u t e a u s e i n a n d e r s e t z e n m u s s . 
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D e r e n t f e s s e l t e W e t t s t r e i t z w i s c h e n Ländern, u m I n v e s t i t i o n e n a n z u l o c k e n , 
führt z u e i n e m G r a d f i n a n z i e l l e r U n d u r c h s i c h t i g k e i t v o r a l l e m z w i s c h e n 
europäischen Ländern, d e r äußerst schädlich für d i e D e m o k r a t i e i s t . I c h 
k o m m e a u s e i n e m L a n d , w o v o r e i n i g e n J a h r e n a u s g e r e c h n e t d e r F i n a n z ­
m i n i s t e r e i n K o n t o i n d e r S c h w e i z h a t t e . U n d d e r Präsident w a r darüber n i c h t 
e i n m a l i n f o r m i e r t . U n d d e r M i n i s t e r , i n F r a n k r e i c h m i t d e r B e s t e u e r u n g 
b e t r a u t , b i l d e t e s i c h e i n , e r könne m i t s e i n e m K o t o e i n f a c h unbekümmert s o 
w e i t e r m a c h e n . D a s i s t e i n e für d i e D e m o k r a t i e s e h r b e u n r u h i g e n d e S i t u a ­
t i o n . Schließlich m u s s t e n e r s t d i e U S A S a n k t i o n e n über d i e S c h w e i z e r B a n ­
k e n verhängen, d a m i t e s i n E u r o p a e i n k l e i n w e n i g B e w e g u n g g a b i n R i c h ­
t u n g T r a n s p a r e n z d e r F i n a n z e n u n d d e r a u t o m a t i s c h e n Übermittlung v o n 
B a n k i n f o r m a t i o n e n . O f f e n s i c h t l i c h v e r s a g t h i e r d a s europäische S y s t e m a n 
d e r A u f g a b e , d e n K a p i t a l m a r k t t r a n s p a r e n t z u m a c h e n . 

E u r o p a s t e h t h e u t e v o r H e r a u s f o r d e r u n g e n , d i e v o n z i e m l i c h a n d e r e r A r t 
s i n d a l s d i e , m i t d e n e n d i e U S A k o n f r o n t i e r t s i n d . I n d e n U S A g i b t e s e i n e n 
g e w a l t i g e n A n s t i e g d e r U n g l e i c h h e i t e n . D i e s e h a b e n m e i n e r M e i n u n g n a c h 
d e m p r i v a t e n G e l d i n d e r a m e r i k a n i s c h e n P o l i t i k e i n G e w i c h t g e g e b e n , d a s 
o b j e k t i v s e h r b e u n r u h i g e n d i s t , w i e m a n e t w a b e i d e n l e t z t e n W a h l e n s e h e n 
k o n n t e . I n E u r o p a w a r d e r A n s t i e g d e r U n g l e i c h h e i t e n w e i t w e n i g e r s t a r k -
d a n k s o z i a l e r , f i s k a l i s c h e r u n d d e m o k r a t i s c h e r I n s t i t u t i o n e n , d i e f u n d a m e n ­
t a l egalitärer s i n d a l s i n d e n U S A . A l l e r d i n g s s o l l t e m a n d i e s e I n s t i t u t i o n e n 
n i c h t a l s a n s i c h g e g e b e n a u f f a s s e n . I c h d e n k e , d a s s e s i n W i r k l i c h k e i t e i n 
z u n e h m e n d e s R i s i k o i h r e s Z e r f a l l s g i b t , v o r a l l e m d u r c h d e n erwähnten P r o -
z e s s e i n e r zügellosen S t e u e r k o n k u r r e n z z w i s c h e n d e n Ländern E u r o p a s , 
w o b e i m a n s p e z i e l l bezüglich d e r U n t e r n e h m e n s t e u e r z w e i f e l l o s n o c h n i c h t 
a n s E n d e g e k o m m e n i s t . V o r e i n i g e n T a g e n g a b e s j a n e u e Enthüllungen über 
L u x e m b u r g s Steuervergünstigungen. I c h d e n k e , d a s s d i e s e L a g e i n E u r o p a 
s i c h n o c h verschärfen könnte u n d l e t z t e n d l i c h h o c h b e u n r u h i g e n d i s t . 

Die Finanzkrise von 2008 und das Versagen Europas 

M e i n e s E r a c h t e n s h a t d i e P o l i t i k i n E u r o p a n a c h d e r F i n a n z k r i s e v o n 2 0 0 8 
e i n e große G e l e g e n h e i t v e r s t r e i c h e n l a s s e n . D i e s e K r i s e g i n g j a a n f a n g s v o n 
d e n U S A a u s ; s i e e n t s t a n d a u s e v i d e n t e n E x z e s s e n d e r F i n a n z d e r e g u l i e r u n g 
u n d a u s e i n e r K r i s e d e s p r i v a t e n a m e r i k a n i s c h e n F i n a n z s e k t o r s . W e g e n 
d e r z e r f a l l e n d e n d e m o k r a t i s c h e n I n s t i t u t i o n e n i n E u r o p a h a t m a n d i e K r i s e 
z u U n r e c h t i n e i n e S c h u l d e n k r i s e d e r öffentlichen H a n d u m g e w a n d e l t , a u f 
G r u n d d e r s c h l e c h t e n O r g a n i s a t i o n u n d e i n e s Übermaßes a n M o r a l i s i e r u n g 
d e r ökonomischen U n g l e i c h h e i t e n z w i s c h e n d e n Mitgliedsländern. E s k a m 
z u e i n e r A r t S a k r a l i s i e r u n g d e r Kräfte d e s M a r k t e s u n d d e s W e t t b e w e r b s , d i e 
m a n c h m a l a l s z u ausschließliche, z u e x k l u s i v e Begründung für u n s e r e u r o ­
päisches P r o j e k t h e r h a l t e n müssen. E i n e A u f f a s s u n g , d i e i n Irrtümer mün­
d e t , d i e m a n j e d o c h v e r m e i d e n k a n n , w e n n m a n s i c h u n s e r e r g e m e i n s a m e n 
G e s c h i c h t e d e s K a p i t a l i s m u s e r i n n e r t , b e s o n d e r s j e n e r w i c h t i g e n L e h r e n , d i e 
m a n i n d i e s e r G e s c h i c h t e bezüglich d e r öffentlichen V e r s c h u l d u n g f i n d e t , 
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d i e i c h i n m e i n e m B u c h e b e n f a l l s z u erzählen v e r s u c h e . W i r s i n d h e u t e i n 
E u r o p a u n d d e r E u r o z o n e m i t e i n e r K r i s e k o n f r o n t i e r t , d i e unüberwindbar 
s c h e i n t - u n d z w a r i n s b e s o n d e r e a u f g r u n d i h r e r V e r b i n d u n g m i t e i n e r s e h r 
s t a r k e n öffentlichen V e r s c h u l d u n g , d i e u m d i e 1 0 0 P r o z e n t d e s B I P i m J a h r 
beträgt. E t w a s w e n i g e r i n D e u t s c h l a n d , e t w a s m e h r i n I t a l i e n , j e d o c h u m d i e 
1 0 0 P r o z e n t i n d e n m e i s t e n Ländern d e r E u r o z o n e . E s i s t w i c h t i g , s i c h b e i 
d i e s e n F r a g e n b e w u s s t z u m a c h e n , d a s s d i e s n i c h t d i e e r s t e K r i s e d e r öffent­
l i c h e n V e r s c h u l d u n g i n d e r G e s c h i c h t e i s t . I n d e r V e r g a n g e n h e i t g a b e s n o c h 
höhere V e r s c h u l d u n g s g r a d e . E s i s t w i c h t i g u n d i n t e r e s s a n t , w i e m a n d a m a l s 
d i e s e F r a g e g e r e g e l t h a t u n d a u s d e r V e r s c h u l d u n g h e r a u s g e k o m m e n i s t . 

1 9 4 5 , a m E n d e d e s Z w e i t e n W e l t k r i e g s , h a t t e n F r a n k r e i c h u n d D e u t s c h ­
l a n d e i n e S t a a t s v e r s c h u l d u n g v o n ungefähr 2 0 0 P r o z e n t d e s B I P , a l s o d o p p e l t 
s o h o c h w i e h e u t e . U n d 1 9 5 0 h a t t e n b e i d e Länder e i n e V e r s c h u l d u n g v o n n u r 
n o c h 2 0 b i s 3 0 P r o z e n t d e s B I P . W i e h a b e n s i e d a s b i n n e n fünf J a h r e n a n g e ­
s t e l l t ? N u n , d i e s e öffentlichen S c h u l d e n s i n d n i e zurückgezahlt w o r d e n . S i e 
w u r d e n d u r c h I n f l a t i o n v e r n i c h t e t u n d d u r c h g e z i e l t e Gegenmaßnahmen [ i n 
W e s t d e u t s c h l a n d e t w a d u r c h d i e Währungsreform v o n 1 9 4 8 ] a u s d e r W e l t 
g e s c h a f f t . D i e s e r l a u b t e e s , 1 9 5 0 u n t e r g u t e n B e d i n g u n g e n d e n W i e d e r a u f ­
b a u m i t s t a a t l i c h - d e m o k r a t i s c h e r M a c h t i n A n g r i f f z u n e h m e n , s p r i c h : i n d i e 
Z u k u n f t z u i n v e s t i e r e n , i n d a s E r z i e h u n g s w e s e n u n d i n s o z i a l e I n s t i t u t i o n e n . 
Hätte m a n h i n g e g e n e i n e S t a a t s s c h u l d v o n 2 0 0 P r o z e n t J a h r für J a h r m i t 
i r g e n d w e l c h e n Haushaltsüberschüssen i n Höhe v o n e i n i g e n P u n k t e n d e s B I P 
a b t r a g e n müssen - u n d z u d e m o h n e I n f l a t i o n , d a n n hätte u n s d a s a l l e e r l e ­
d i g t u n d m a n wäre n i c h t v o n d e r S t e l l e g e k o m m e n . M a n hätte s i c h a l s o n i e ­
m a l s a n d i e R e k o n s t r u k t i o n d e r b e i d e n zerstörten Länder m a c h e n können. 

»Göttliche Gerechtigkeit des Marktes«: Deutsch-französische Camouflage 

D e s h a l b i s t e s , g e l i n d e g e s a g t , e r s t a u n l i c h , d a s s d i e s e b e i d e n Länder, F r a n k ­
r e i c h u n d D e u t s c h l a n d , d i e i m 2 0 . J a h r h u n d e r t n i e i h r e S t a a t s v e r s c h u l d u n g 
a b g e t r a g e n h a b e n u n d s i c h s t a t t d e s s e n für d i e g e s e l l s c h a f t l i c h e I n v e s t i t i o n 
i n s W a c h s t u m z u m W i e d e r a u f b a u i h r e r Länder e n t s c h i e d e n , h e u t e d e n Län­
d e r n Südeuropas erklären, i h r e S c h u l d e n müssten j a h r z e h n t e l a n g e r s t a t t e t 
w e r d e n . 

2 0 1 1 , 2 0 1 2 d e m o n s t r i e r t e n F r a n k r e i c h u n d D e u t s c h l a n d gegenüber d e n 
Ländern Südeuropas i h r e n E g o i s m u s n a c h d e m M o t t o : W o w i r e i n e n Z i n s ­
s a t z v o n 0 o d e r 1 P r o z e n t für f r i s c h e K r e d i t e h a b e n , w e r d e n w i r n i c h t m i t d e n 
Südeuropäern t e i l e n . U n d w e n n d i e Südeuropäer 4 , 5 o d e r 6 P r o z e n t Z i n s e n 
b e r a p p e n müssen, m a g d a s e i n e A r t a u s g l e i c h e n d e göttliche G e r e c h t i g ­
k e i t s e i n - w i e a l l e A k t i o n e n d e s M a r k t e s , d e r d i e s e Länder für i h r e F e h l e r 
b e s t r a f t . N u r d a s s e s h i e r k e i n e r l e i a u s g l e i c h e n d e G e r e c h t i g k e i t g i b t : W e n n 
m a n i n n e r h a l b e i n e r Währungsunion Länder h a t , d i e 0 P r o z e n t Z i n s e n z u t r a ­
g e n h a b e n , u n d a n d e r e , d i e m i t 3 o d e r 4 P r o z e n t d a b e i s i n d , b e d e u t e t d i e s , 
d a s s i n e i n e m Z e i t r a h m e n v o n z e h n J a h r e n e i n e s d e r s o b e s t r a f t e n Länder 
m i t e i n e r W a h r s c h e i n l i c h k e i t v o n 3 0 b i s 4 0 P r o z e n t a u s d e r U n i o n a u s t r e t e n 
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o d e r s e i n e n S c h u l d e n d i e n s t e i n s t e l l e n w i r d . D a s i s t k e i n e n o r m a l e S i t u a t i o n . 
E s b e d e u t e t , d a s s m a n k e i n V e r t r a u e n i n d i e s e U n i o n m e h r h a t . U n d d e s h a l b 
g e h t m a n h e u t e d u r c h d i e s e s c h l i m m e V e r t r a u e n s k r i s e , d i e b e w i r k t , d a s s 
d a s W a c h s t u m überall s e h r s c h w a c h i s t , a u c h i n F r a n k r e i c h u n d s e l b s t i n 
D e u t s c h l a n d , w o m a n s i c h m a n c h m a l e i n b i l d e t , e s l i e g e i m d e u t s c h e n I n t e ­
r e s s e , d a s gegenwärtige ( U n - ) G l e i c h g e w i c h t i n d e r E u r o z o n e z u e r h a l t e n . I n 
W i r k l i c h k e i t a b e r v e r l i e r e n d a b e i a l l e . 

I c h d e n k e a l s o , d a s s m a n h i e r e i n e m k u r z s i c h t i g e n K o l l e k t i v e g o i s m u s 
e r l i e g t , d e r h e u t e i n E u r o p a , v o r a l l e m i m Süden, z u e i n e r e x t r e m h o h e n 
A r b e i t s l o s i g k e i t v o n b i s z u e i n e m V i e r t e l o d e r D r i t t e l i n s b e s o n d e r e u n t e r d e n 
j u n g e n L e u t e n führt, d i e i h r L e b e n n u n o h n e i r g e n d w e l c h e B e r u f s e r f a h r u n g 
b e g i n n e n müssen, w a s s e h r schädliche F o l g e n h a b e n w i r d . D a s i s t e i n e s e h r 
s c h w i e r i g e S i t u a t i o n . 

Der Süden in der Zinsknechtschaft und England als trauriges Exempel 

A l l d i e s e B e g r i f f e - Zinssätze, S t a a t s v e r s c h u l d u n g , P r o z e n t s a t z d e s B I P -
s c h e i n e n j a v i e l z u a b s t r a k t z u s e i n . U m s i c h d a s e i n w e n i g k o n k r e t e r v o r ­
z u s t e l l e n : E i n L a n d w i e I t a l i e n z a h l t z u r z e i t j e d e s J a h r 6 P r o z e n t d e s B I P a n 
S c h u l d z i n s e n . I m V e r g l e i c h d a z u beträgt d a s g e s a m t e B u d g e t für a l l e i t a ­
l i e n i s c h e n Universitäten 1 P r o z e n t d e s B I P . M i t h i n e r b r i n g t d e r i t a l i e n i s c h e 
S t e u e r z a h l e r s e c h s m a l s o v i e l a n R e s s o u r c e n z u r B e g l e i c h u n g v o n S t a a t s ­
s c h u l d e n a l s z u r F i n a n z i e r u n g d e r e i g e n e n Universitäten. M a n m a g e i n e 
R e f o r m d e s A r b e i t s r e c h t s i n I t a l i e n f o r d e r n , u m d i e L a g e z u v e r b e s s e r n , d o c h 
s i c h e r i s t e s k e i n e g u t e I d e e , w a s e i n e I n v e s t i t i o n i n d i e Z u k u n f t a n g e h t , s o 
w e n i g R e s s o u r c e n i n d i e B i l d u n g z u i n v e s t i e r e n . 

D e r e i n z i g e h i s t o r i s c h e Vorläufer e i n e r s o l c h e n S i t u a t i o n , d e r m i r einfällt 
u n d d e n i c h i n m e i n e m B u c h a n a l y s i e r e , i s t d e r F a l l E n g l a n d s i m 1 9 . J a h r ­
h u n d e r t . E n g l a n d h a t i n d e r T a t e i n g a n z e s J a h r h u n d e r t d a m i t v e r b r a c h t , 
s e i n e e n o r m e , a u s d e n n a p o l e o n i s c h e n K r i e g e n r e s u l t i e r e n d e S t a a t s s c h u l d 
z u b e g l e i c h e n . D a s L a n d g i n g 1 8 1 5 a u s d i e s e n K r i e g e n m i t e i n e r V e r s c h u l ­
d u n g v o n 2 0 0 P r o z e n t d e s B I P h e r v o r , a l s o e t w a s o h o c h w i e F r a n k r e i c h u n d 
D e u t s c h l a n d 1 9 4 5 u n d d o p p e l t s o h o c h w i e d i e a k t u e l l e europäische R a t e . 
E n g l a n d a b e r b e s c h l o s s , a l l e s z u e r s t a t t e n . U n d z w a r o h n e I n f l a t i o n , d e n n i m 
1 9 . J a h r h u n d e r t e x i s t i e r t e d e r G o l d s t a n d a r d , d i e h u n d e r t p r o z e n t i g e G o l d d e ­
c k u n g . U n d E n g l a n d h a t tatsächlich e i n J a h r h u n d e r t l a n g , v o n 1 8 1 5 b i s 1 9 1 4 , 
d i e s e 2 0 0 P r o z e n t d e s B I P zurückgezahlt. D a n n g a b e s e f f e k t i v k e i n e S t a a t s ­
v e r s c h u l d u n g m e h r , a l l e n f a l l s n o c h 2 0 b i s 3 0 P r o z e n t d e s B I P . Während d i e ­
s e s J a h r h u n d e r t s h a t d e r e n g l i s c h e S t a a t a u s s e i n e m H a u s h a l t J a h r für J a h r 
S c h u l d e n z i n s e n a n d i e R e n t i e r s i m e i g e n e n L a n d e a u s g e z a h l t . M a n s i e h t s i e 
förmlich v o r s i c h , d i e s e R e n t e n b e z i e h e r , i n d e n zeitgenössischen R o m a n e n ; 
a b e r a u c h d i e H a u s h a l t s s t a t i s t i k e n b e l e g e n e s . U n d s o m a c h t e d i e S c h u l ­
d e n t i l g u n g e i n J a h r h u n d e r t l a n g e i n e n b e d e u t e n d e r e n H a u s h a l t s a n t e i l a u s 
a l s sämtliche E r z i e h u n g s - u n d S c h u l b u d g e t s i m Königreich. D o c h d a s w a r 
o f f e n s i c h t l i c h k e i n g u t e r W e g , d a s f o l g e n d e , d a s 2 0 . J a h r h u n d e r t v o r z u b e r e i -
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t e n . V i e l e B e o b a c h t e r s i n d d e r M e i n u n g , d a s s d i e s e U n t e r f i n a n z i e r u n g d e r 
S c h u l e n , s a m t e i n e s e x t r e m s c h i c h t s p e z i f i s c h e n B i l d u n g s s y s t e m s , i n g e w i s ­
s e r W e i s e b i s h e u t e f o r t d a u e r t u n d s o m i t d e n N i e d e r g a n g d e r Produktivität i n 
E n g l a n d i m 2 0 . J a h r h u n d e r t erklärt. 

D e s h a l b h a b e i c h A n g s t , d a s s E u r o p a n u n d e m g l e i c h e n I r r t u m e r l i e g t -
d a s s e s s i c h nämlich a u s völlig d e p l a t z i e r t e n m o r a l i s i e r e n d e n Gründen d a r a n 
m a c h t , m e h r G e l d i m I n t e r e s s e d e r S c h u l d e n t i l g u n g a u s z u g e b e n a l s i n E r z i e ­
h u n g u n d B i l d u n g z u i n v e s t i e r e n , i n s a u b e r e E n e r g i e n , i n d i e U m w e l t . D e n n 
a u f d i e s e n F e l d e r n l i e g e n d i e e c h t e n H e r a u s f o r d e r u n g e n d e r Z u k u n f t . 

Die künstliche Staatsverschuldung - als Schuld uns selbst gegenüber 

I m E r g e b n i s w i l l i c h d a m i t s a g e n , d a s s d i e S t a a t s v e r s c h u l d u n g e i n e künst­
l i c h e i s t . S i e i s t e i n e S c h u l d u n s s e l b s t gegenüber. M a n s t e h t n i c h t b e i m P l a ­
n e t e n M a r s i n d e r K r e i d e . M a n gehört a u c h n i c h t , w i e b i s w e i l e n i n m e i n e r 
H e i m a t k o m m e n t i e r t w i r d , d e m E m i r v o n K a t a r o d e r d e r B a n k v o n C h i n a . D i e 
öffentliche V e r s c h u l d u n g , w i r h a l t e n s i e s e l b s t , u n d d i e europäischen Län­
d e r i n i h r e r G e s a m t h e i t w a r e n n i e s o r e i c h w i e h e u t e . G e w i s s , e s s i n d u n s e r e 
R e g i e r u n g e n , d i e a r m s i n d . D a m i t s t e l l e n s i c h i n d e r T a t e i n e g a n z e M e n g e 
v o n P r o b l e m e n a u f O r g a n i s a t i o n s e b e n e . A b e r i n s g e s a m t w a r d i e Vermögens­
m a s s e E u r o p a s n i e größer a l s h e u t e . B e z o g e n a u f d a s B I P h a t d a s P r i v a t e i g e n ­
t u m w e i t stärker z u g e n o m m e n a l s d i e S t a a t s v e r s c h u l d u n g . U n d d i e E u r o z o n e 
a l s G a n z e , d i e Länder E u r o p a s , h a b e n i m R e s t d e r W e l t m e h r Aktivvermö­
g e n a l s d e r R e s t d e r W e l t i n E u r o p a . S o h a n d e l t e s s i c h a l s o l e t z t l i c h u m e i n e 
i n t e r n e S c h u l d , d i e m a n g e n a u s o w i e j e n e v o n 1 9 4 5 / 1 9 5 0 m i t e i n e m F e d e r ­
s t r i c h „ausbuchen", a l s o b e s e i t i g e n könnte. H a t m a n j e d o c h z w e i G r a d E r d ­
erwärmung m e h r , w i r d s i c h d a s n i c h t m i t e i n e m F e d e r s t r i c h k o r r i g i e r e n l a s ­
s e n . U n d d a s i s t w i r k l i c h d i e größere, d i e e i g e n t l i c h e H e r a u s f o r d e r u n g . 

W e n n e s a l s o n i c h t e i n m a l g e l i n g t , i n n e r e F i n a n z p r o b l e m e i n u n s e r e n p o l i ­
t i s c h e n G e m e i n s c h a f t e n vernünftig z u lösen, w a s p a s s i e r t d a n n b e i größeren 
P r o b l e m e n ? I c h b i n d e r A u f f a s s u n g , d a s s d i e P o l i t i k i m europäischen R a h m e n 
primär a n e i n e m D e m o k r a t i e d e f i z i t k r a n k t . U n s e r e i n n e r e V e r f a s s u n g , d i e 
europäischen V e r f a h r e n s r e g e l n s c h r e i b e n u n s e i n s t i m m i g e E n t s c h e i d u n ­
g e n v o r , v o r a l l e m i n S t e u e r f r a g e n . D a s a b e r führt u n s i n s c h l i m m e S a c k g a s ­
s e n . M a n k a n n n i c h t e i n e e i n z i g e Währung h a b e n für G e s e l l s c h a f t e n , d i e i n 
zügelloser K o n k u r r e n z z u e i n a n d e r s t e h e n - m i t 1 8 S t a a t s v e r s c h u l d u n g e n , 1 8 
Zinshöhen, 1 8 U n t e r n e h m e n s t e u e r n . D i e Lösung l i e g t d a h e r i n e i n e r d e m o ­
k r a t i s c h e n E r n e u e r u n g E u r o p a s , i n d e m o k r a t i s c h e n I n s t i t u t i o n e n , d i e e s 
ermöglichen, d i e s e w i r t s c h a f t l i c h e D y n a m i k w i e d e r u n t e r K o n t r o l l e z u b r i n ­
g e n u n d d i e Kräfte d e s M a r k t e s u n d d e s K a p i t a l s i n d e n D i e n s t d e s I n t e r e s s e s 
d e r A l l g e m e i n h e i t , d e s A l l g e m e i n w o h l s , z u s t e l l e n . 

D i e s e n e u e D e m o k r a t i e e n t s t e h t a u c h b z w . v i e l l e i c h t s o g a r hauptsächlich 
d u r c h e i n e D e m o k r a t i s i e r u n g d e s W i s s e n s , v o r a l l e m d e s ökonomischen W i s ­
s e n s . Für m i c h i s t e s d a s e r s t e Z i e l m e i n e s B u c h e s „Das K a p i t a l i m 2 1 . J a h r ­
h u n d e r t " , z u d i e s e r D e m o k r a t i s i e r u n g d e s W i s s e n s b e i z u t r a g e n . 
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I c h b e t r a c h t e m e i n e A r b e i t d a b e i m e h r a l s d i e e i n e s S o z i a l f o r s c h e r s d e n n 
e i n e s Ökonomen. D e n n i c h g l a u b e , d a s s d i e A b g r e n z u n g e n z w i s c h e n Öko­
n o m i e , G e s c h i c h t e , S o z i o l o g i e o d e r A n t h r o p o l o g i e s t a r k übertrieben w e r d e n . 
D i e Ökonomen t u n m a n c h m a l s o , a l s verfügten s i e über e i n e W i s s e n s c h a f t , 
d i e s i e g a n z v o n d e n a n d e r e n S o z i a l w i s s e n s c h a f t e n u n d d e n a n d e r e n W i s ­
s e n s c h a f t l e r n a b s o n d e r t . A b e r d a s i s t d o c h e i n W i t z ! D i e Ökonomen verfü­
g e n über k e i n e r l e i S o n d e r w i s s e n s c h a f t ; u n d d a s i s t d a s m i n d e s t e , w a s m a n 
d a z u s a g e n k a n n . D i e Ökonomen v e r b r i n g e n v i e l z u v i e l Z e i t m i t r e i n i d e o ­
l o g i s c h e n K o n s t r u k t i o n e n , m i t s e h r ausgeklügelten m a t h e m a t i s c h e n M o d e l ­
l e n , d i e e i n e m mühelos d e n A n s t r i c h v o n W i s s e n s c h a f t l i c h k e i t v e r l e i h e n , i n 
W i r k l i c h k e i t a b e r n i c h t s W i s s e n s c h a f t l i c h e s a n s i c h h a b e n . 

I c h g l a u b e , d a s s m e i n e z u s a m m e n m i t v i e l e n K o l l e g e n r e a l i s i e r t e h i s t o ­
r i s c h e U n t e r s u c h u n g v o n E i n k o m m e n u n d (Erb-)Vermögen b i s h e r a u s g r o ­
ßenteils f a l s c h e n Gründen n o c h n i c h t durchgeführt w o r d e n i s t - u n d z w a r 
b e s o n d e r s d e s h a l b n i c h t , w e i l s i e d e n Ökonomen z u h i s t o r i s c h u n d d e n H i s ­
t o r i k e r n z u ökonomisch s c h i e n . I c h möchte d i e s e n P u n k t d a h e r abschließen 
m i t f o l g e n d e r Überlegung: D i e Ökonomen s c h e i n e n z u t i e f s t s e l b s t v e r a n t ­
w o r t l i c h z u s e i n für d i e s e A r t v o n großer i n t e l l e k t u e l l e r A r r o g a n z , d i e s i e i n 
d e r T a t c h a r a k t e r i s i e r t . D o c h z u g l e i c h t r a g e n a u c h d i e a n d e r e n D i s z i p l i n e n 
u n d d i e G e s e l l s c h a f t a l s G a n z e e i n e V e r a n t w o r t u n g dafür, d a s s m a n d i e s e 
L e u t e e i n f a c h m a c h e n ließ. E s i s t j a s e h r b e q u e m z u s a g e n : I c h weiß u n d v e r ­
s t e h e n i c h t s v o n Ökonomie. D e n n e s e r l a u b t , s i c h m i t d i e s e n F r a g e n n i c h t z u 
b e f a s s e n , s i c h n i c h t z u e n g a g i e r e n u n d k e i n e V e r a n t w o r t u n g z u überneh­
m e n . I c h g l a u b e u n d h o f f e d a h e r , d a s s d e r E r f o l g d i e s e s B u c h e s z u d e r E i n ­
s i c h t beiträgt, d a s s d i e ökonomischen u n d f i n a n z i e l l e n F r a g e n , d i e F r a g e n 
n a c h d e r G e s c h i c h t e v o n E i n k o m m e n , Vermögen u n d Vermögensvererbung, 
v i e l z u w i c h t i g s i n d , u m s i e d e n Ökonomen z u überlassen, d e n S t a t i s t i k e r n 
o d e r a u c h d e n P o l i t i k e r n . D i e s e F r a g e n s t e h e n i m Z e n t r u m d e r D e m o k r a t i e . 

L a n g e g a b e s i n d e r G e s c h i c h t s w i s s e n s c h a f t , v o r a l l e m i n F r a n k r e i c h , 
e i n e T r a d i t i o n i n d e r W i r t s c h a f t s - u n d S o z i a l g e s c h i c h t e , d i e s i c h d e n B e r e i c h 
d e r G e l d f r a g e n , d e r F r a g e n v o n E i n k o m m e n u n d E r b s c h a f t , v o r n a h m , i n s ­
b e s o n d e r e a n d e r Ecole des hautes etudes en sciences sociales. I c h d e n k e , 
d a s s d i e s e T r a d i t i o n z u m T e i l l e i d e r v e r s c h w u n d e n i s t . U n d i c h h a l t e e s für 
e n t s c h e i d e n d , d a s s d i e S o z i a l f o r s c h u n g s i c h künftig w i e d e r d i e s e r ökonomi­
s c h e n P r o b l e m e a n n i m m t . I c h z i t i e r e i n m e i n e m B u c h m e h r f a c h b e l l e t r i s t i ­
s c h e L i t e r a t u r , d a s i e e i n e s w u n d e r b a r d e u t l i c h m a c h t : D i e F r a g e n d e s G e l d e s 
s i n d s t e t s m e h r a l s G e l d f r a g e n . E s s i n d F r a g e n d e r M a c h t , d e r t i e f e n Erschüt­
t e r u n g e n v o n L e b e n , v o n m e n s c h l i c h e n S c h i c k s a l e n . D i e L i t e r a t u r h a t e i n e 
u n v e r g l e i c h l i c h e K r a f t , d i e s e D i n g e auszudrücken, d i e S o z i a l w i s s e n s c h a f t e n 
können d i e s e A u s d r u c k s k u n s t n i e e r r e i c h e n . D o c h m i t i h r e r e i g e n e n S p r a ­
c h e , d e r W i s s e n s c h a f t s s p r a c h e v o n G e s c h i c h t e , S o z i o l o g i e , A n t h r o p o l o g i e 
u n d Ökonomie, k a n n m a n e i n e a n d e r e F o r m d e r W a h r h e i t b e i s t e u e r n , e i n e 
a n d e r e F o r m d e s W i s s e n s . E s i s t d a h e r s e h r w i c h t i g , d a s s ökonomische P r o ­
b l e m e t r o t z o d e r s o g a r w e g e n i h r e r F a c h g e b u n d e n h e i t w i e d e r G e g e n s t a n d 
e i n e r a l l g e m e i n e n A n e i g n u n g w e r d e n . D e s h a l b b i n i c h h e u t e A b e n d s e h r 
f r o h , z u d i e s e m P r o z e s s b e i t r a g e n z u können. M e r c i . 
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