Kondratieff und der Crash

Vor 70 Jahren wurde ein Okonom hingerichtet, der fiir den Wirtschaftszyklus eine Erklidrung jenseits von
Geld und Zinsen fand. Neue Technologien spielen in dieser Sicht die Schliisselrolle VvON ERIK HANDELER

[N J
ber die Ursache der Kredit-
krise ist man sich weithin
einig: Banken haben Geld
an Leute verliehen, die sich das
nicht leisten konnten.

Doch im Grunde haben die Ban-
ken nichts anderes gemacht als in
vielen Jahren vorher auch —nur das
Umfeld hatte sich verdandert: Pl6tz-
lich war freies Kapital im Uberfluss
da, die Zinsen historisch niedrig.
Hénderingend suchten Anleger
nach Méglichkeiten, ihr Geld los-
zuwerden. So bekam auch Kredit,
wer kaum etwas besal3.

Das war deutlich anders als in
derlangen Zeit der frithen 80er- bis
spdten 90er-Jahre: Damals er-
schloss der Computer viele neue
Anwendungen, reichlich Kapital
war auch bei hoheren Zinsen ge-
winnbringend zu verwerten. Nur:
Inzwischen hat sich dieses techno-
logische Netz sogar in den Schwel-
lenldndern weitgehend ausgebrei-
tet. Ein noch schnelleres Notebook
macht einen Wissensarbeiter
heute nicht mehr produktiver.

Es lohnt sich deshalb, die aktu-
elle Krise nicht nur durch die her-
kommliche volkswirtschaftliche
Brille zu betrachten, sondern aus
der Sicht eines Okonomen, der vor
fast genau 70 Jahren starb. Nikolai
Kondratieff wurde am 17. Septem-
ber 1938 nach acht Jahren Einzel-
haft 6stlich von Moskau exekutiert,
weil er fiir marktwirtschaftliche
Strukturen eintrat und die herr-
schenden Kommunisten mit der
These drgerte, dass die Wirt-
schaftskrise eben nicht der vor-
hergesagte Zusammenbruch des
Kapitalismus sei, sondern nur ein
tiefes Tal zwischen zwei langen
Strukturzyklen.

Preise, Zinsen und Geldmenge
seien nur die Folge, nicht aber die
Ursache wirtschaftlicher Entwick-
lung, argumentierte Kondratieff
bereits in den 20er-Jahren. Er
forschte zu langen Konjunkturbe-
wegungen, die Joseph Schumpeter
spdter nach ihm benannte. Bemer-
kenswert ist Kondratieffs Begriin-
dung fiir kriftige Borsenabstiirze.

Ob beim Borsenfieber 1873 vor
dem Griinderkrach oder beim ,un-
erklédrlichen“ Absturz 1929 an der
Wall Street — der Mechanismus ist
demnach immer gleich.

Zuerst gibt es einen
langen Aufschwung,
weil ein sogenanntes

Der Produk-

Zu kurzen Aktiencrashs kommt
es, wenn die Basisinnovation in ih-
rem Aufstieg eine Wachstums-
pause einlegt oder wenn innerhalb
des neuen technologischen Sys-
tems ein Generationswechsel
eintritt, so wie 1987, als der Markt
fiir Groll- und Universalrechner
schrumpfte und die PC auf die
Uberholspur gingen. Binnen Jah-
resfrist ist dann aber alles wieder
vergessen.

Doch irgendwann nach zwei
Jahrzehnten ist das neue techno-
logische System erschlossen: Jeder
Betrieb hat seine
Dampfmaschine, das
Eisenbahnnetz ist

neues  technologi- tivitatsschub weitgehend fertig, In-
sches Netz die Pro- d hd C vestitionen in das-
duktivitét steigert: urc e€n Lom-  gelbe rentieren sich
Dampfmaschine, puter ist heute immerweniger.

Elektrifizierung oder Die Kreditnach-
Computer erhohen ausgelaufen frage wichst lang-

die Gewinne und ma-
chen Investitionen rentabler.

Neue technologische Netze ver-
dndern die ganze Gesellschaft,
denn sie haben ihre eigenen Er-
folgsmuster — Firmenstrukturen,
Fiihrungskultur, Bildungsinhalte.
Jene Firmen oder Linder, die die
neue Infrastruktur und geistig-
sozialen Verhaltensweisen umset-
zen, sind am erfolgreichsten.

Alle brauchen deshalb zu Beginn
eines neuen Strukturzyklus viel
Geld, um sich die Dampfmaschi-
ne, das (Liefer-)Auto oder den
computergesteuerten Roboter zu
kaufen. Hohe Zinsen storen nicht,
schlieBlich verdienen die Unter-
nehmer mit der produktiveren An-
lage auch besser als vorher und
konnen die gestiegenen Realzin-
sen bezahlen.

samer, und am Ende
tendiert der Zinssatz gegen null:
Das war vor der Borsenhausse 1929
in New York so, wéhrend und nach
dem Griinderkrach von 1873, auch
1974 und in den 1820ern bei der
Spekulation mit Rohstoffen.

Und es ist auch jetzt nach der
Jahrtausendwende so: Der Pro-
duktivitatsschub durch die Infor-
mationstechnik ist ausgelaufen, es
steigt der Druck auf Preise und
Margen. Was tut ein Anleger in die-
ser Lage? Da sich feste Anlagen we-
gen der tiefen Zinsen nichtlohnen,
flieBt das Geld in Spekulation.

Die Preise von Aktien, Rohstof-
fen oder Immobilien steigen also
nicht deshalb, weil diese plotzlich
so viel mehr wert geworden wiren,
sondern sie sind unrealistisch auf-
geblasen, weil es in der realen Wirt-

schaft keine lohnenden Investitio-
nen mehr gibt. Die Zinsen nun stie-
gen zuletzt nur, weil sich die Ban-
ken wegen der Kreditkrise unterei-
nander kein Geld mehr leihen.

Wie geht es weiter? Kondratieff
schrieb, dass die Markte von mor-
gen durch knappe Produktionsfak-
toren entstehen. In einer Zeit, als
Transport der grofSte Flaschenhals
fiir die Wirtschaft war, musste also
die Eisenbahn ausgebaut werden.
Vor dem Eisenbahnbau brauchte
ein Unternehmer drei Wochen mit
dem Pferd von New York nach Chi-
cago, danach nur drei Tage — er
hatte zweieinhalb Wochen gewon-
nen, in denen er etwas Zusétzliches
arbeiten konnte. Das — und nicht
das Geld fiir Schienen und Fahr-
karten — war der Wachstumseffekt.

In der kiinftigen Informations-
gesellschaft wird der Wohlstand
davon abhéngen, wie effizient die
Wissensarbeiter zusammenwir-
ken - es gibt keine Maschine mehr,
die unsere Gedanken produktiver
macht. Die neue Hardware — Gen-
technik, Nanotechnologie in der
Medizintechnik, andere materielle
Gesundheitsinvestitionen — ist nur
das dienende Drumherum; wirk-
lich knapp istintelligente, unstruk-
turierte, kooperative Informati-
onsarbeit und deren produktive
Lebensarbeitszeit. Anders gesagt:
Knapp sind gebildete Menschen
und ihre Problemldsungswert-
schopfung. Die gewinntrichtigste
Investition ist deshalb heute die
Investition in Menschen.
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