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Geld. Macht. Politik

Die vorherrschende Ideologie vom Wohlstand
durch Sparen ist ob den Covid-19-Krediten ins
Wanken geraten. Erstmals seit der Bankenkrise
2008 floss Geld unkompliziert und in riesigen
Mengen. Dass solche staatlichen Interventionen
nicht zwingend Schulden authaufen, die wieder
eingespart werden miissen, zeigt etwa die
Modern Monetary Theory. Entscheidend fiir die
Zukunft bleibt dabei, in was investiert wird und
wer dariiber entscheidet.
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Tilgung der pandemiebedingten Neuver-
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Michael Graff



Feminismus und Modern Monetary Theory

Wer hat das Geld - wer hat
die Arbeit?

Geld ist nicht geschlechtsneutral.
Ausgehend von der geschlechtsspezifischen
Arbeit(steilung) und Entlohnung, wird das
Potenzial klassischer und neuer Geld-
theorien fiir eine feministische Theorie-
bildung untersucht.

Kithe Knittler

65

Von Realitiaten, Defiziten
und Mythen

Keltons Modern Monetary Theory feminis-
tisch gelesen. Sorge- und Versorgungsarbeit
wird mehrheitlich gratis von Frauen
ausgefiihrt. Staatliche Budgetdefizite fiir
eine «schwarze Null» konnten anders gelost
werden; vor allem nicht auf Kosten der
Frauen. Bietet die MMT eine andere
Perspektive?

Mirjam Aggeler / Therese Wiithrich

n

Vieles bleibt zu kliren

Die MMT eroffnet interessante Perspektiven
fiir eine feministische Okonomie. Doch viele
Fragen sind noch zu klaren, angefangen bei
grundsatzlichen gesellschaftspolitischen
Positionen bis zur konkreten Umsetzung.
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Christian Arnsperger

Der Bund ist kein Haushalt

Uber die Fragwiirdigkeit der «Staatsverschuldung»

Seit dem Friihjahr 2020 stehen wir vor der doppelten Notwendigkeit, eine
Vielzahl von Akteuren und Wirtschaftszweigen massiv mit 6ffentlichen Mit-
teln zu unterstiitzen und die Zusammensetzung unserer wirtschaftlichen
Aktivitdten auf langere Sicht neu zu iiberdenken. Erst kiirzlich, im Juli 2021,
behauptete die Leiterin der Eidgendssischen Finanzverwaltung im Schwei-
zer Fernsehen, die fiskalische Disziplin der Schweiz habe es erméglicht,
«effektiv zu handeln»: «Léander wie Spanien oder Italien, die mit hohen
Schulden in diese Krise gegangen sind, waren nicht in der Lage, ihre Wirt-
schaft zu stiitzen, wie es die Schweiz tun konnte. Das ist die Fabel von der
Heuschrecke und der Ameise. Man muss in den guten Jahren sparen, um in
Zeiten der Krise etwas ausgeben zu konnen.»

Ganz abgesehen von den zutiefst kulturalistischen, herablassenden
Unterténen einer solchen Ausserung - das allzu miide Thema der angebli-
chen siidlandischen Fahrléssigkeit —, zeugt sie von einem Mangel an Ver-
stdndnis, der mittlerweile endemisch geworden ist, was die Besonderheit
der Situation der siideuropéischen Lander innerhalb der Eurozone wie auch
im Vergleich zur Schweiz betrifft. Als ich im Februar 2021 mit etwa 150 euro-
paischen Kolleg*innen (darunter dem Franzosen Thomas Piketty) einen
Aufruf zum 6ffentlichen Schuldenerlass durch die Européische Zentralbank
(EZB) innerhalb der EU unterzeichnete, tauchte sofort in der konservativen
Neuen Ziircher Zeitung eine weitere Karikatur auf: Wir seien allesamt «linke
Okonomen», welche als «Brandstifter» mit «Hirngespinsten» daherkimen,
keinen Sinn fiir wirtschaftliche Realitdten hatten und irgendwie déchten,
das Geld wachse auf Baumen und sei stets unbegrenzt vorhanden.

SCHWERPUNKT 39



Unwissenheit und Missverstindnisse

Mit so vielen Missverstandnissen und derart vorsétzlicher Unkenntnis kann
die Debatte nicht gefiihrt werden. Es ist dringend notwendig, dass wir an-
fangen, anders zu denken. Wenn wir das nicht tun, werden wir weiterhin die
von der US-amerikanischen Okonomin Stephanie Kelton (2020) zu Recht an-
geprangerte Fiktion aufrechterhalten: Der Staat sei ein Kramerladen, der je-
des Jahr «iiber die Runden kommen» miisse, und um «zahlungsfahig» zu
bleiben, miissten wir stdndig «sparen» — sprich: Sozial- und Kulturausgaben
«notgedrungen» reduzieren, Militdrausgaben aufrechterhalten oder gar he-
rauffahren, aber «nicht imstande sein», neue Kindertagesstitten zu finan-
zieren oder ein «kostspieliges» CO,-Gesetz einzufiihren und so weiter.

Das gilt womdglich fiir eine Familie oder eine Apotheke, gewiss aber
nicht fiir eine Regierung wie die der Eidgenossenschaft. Die Schweiz gehort -
wie die USA und eine Reihe anderer Staaten — zu den Nationen, die den Vor-
teil haben, eine eigene Wéahrung auszugeben. Der Bund kann also so viele
Franken schaffen, wie er braucht, und dabei die (geringen) Risiken einer In-
flation bedenken. Mit anderen Worten: Die Schweiz besitzt monetdre Souve-
ranitdt.

Die monetére Souverénitit basiert auf fiinf grundsétzlichen Merkma-
len, welche die Spielrdume einer Regierung charakterisieren: Sie wéhlt eine
Rechnungseinheit, auf die ihre Wahrung lautet; sie erldsst Verpflichtungen
(einschliesslich Steuern), die auf diese Rechnungseinheit lauten; sie ist sel-
ber ein Emittent der auf diese Rechnungseinheit lautenden Wahrung und
akzeptiert diese Wahrung zur Zahlung der auferlegten Verpflichtungen;
wenn sie andere Verpflichtungen auf sich selbst ausstellt, lauten diese eben-
falls auf diese Rechnungseinheit und sind mit der Wahrung der Regierung
zahlbar; und ihr Wechselkurs ist frei schwankend mit der Moglichkeit fiir
ihre Zentralbank, ausldndische Wahrungen nach Bedarf zu kaufen oder zu
verkaufen (Wray 2019, 5-6).

Ein souverdner Emittent von Geld wie die Schweiz sieht sich niemals
einer «Budgetbeschriankung» gegeniiber, das Geld kann ihm niemals «aus-
gehen», er hat immer die Moglichkeit, seine eigenen Verpflichtungen (ein-
schliesslich zukiinftiger Zinszahlungen auf seine eigenen Staatsanleihen) in
seiner eigenen Wihrung zu erfiillen, und besitzt die Féhigkeit, die Zinssatze
fiir alle von ihm ausgegebenen Anleihen festzulegen (Wray2019,6). Was «Staats-
schulden» angeht, sind wir im Grunde genommen als Biirger*innen uns sel-
ber gegeniiber «verschuldet». Unsere Zentralbank hailt einen Teil dieser
Schulden in ihrer Bilanz, und die Bilanz der Zentralbank ist — um es noch-
mals zu betonen - nicht dasselbe wie die Bilanz eines Privatunternehmens
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oder das Bankkonto eines Haushaltes. Die «Verschuldung» des Bundes ist
eigentlich nur als Indikator zu sehen: Sie ist nichts anderes als eine Zusam-
menfassung aller bisherigen Bemiihungen des Bundes, unserer Wirtschaft
mehr Geld zuzufiihren, als er durch Steuern einnimmt.

Somit wird ziemlich klar, dass das alarmistische oder angeblich realis-
tische Gerede von «Staatsdefiziten» und «Bundesverschuldung» héufig ge-
wollt vage ist, und in einigen konservativen wirtschaftlichen und politischen
Kreisen sogar absichtlich unaufrichtig. Die Eidgenossenschaft «verschul-
det» sich nicht: Sie fithrt der Wirtschaft bei Bedarf Geld zu, um wichtige
Ziele der o6ffentlichen Hand zu verfolgen, fiir die die Privatwirtschaft nicht
qualifiziert ist und fiir die der Bankensektor es nicht fiir rentabel halt, Geld
durch Kredite zu schaffen. Jedes 6ffentliche Defizit erzeugt finanzielle Uber-
schiisse im privaten Sektor. Es gibt deshalb auch keine «versunkenen» Hilfs-
und Unterstiitzungsausgaben des Bundes, und ein Defizit muss nicht unbe-
dingt durch erhéhte zukiinftige Einnahmen gerechtfertigt werden. Steuern
werden nicht primér zur «Rettung» der Bundeskasse verwendet. Ebenso
wenig die Ausgabe von Bundesanleihen. Sie sind Instrumente, um die sozia-
len und 6kologischen Prioritdten des Bundeshaushalts an die méglichen In-
flationsrisiken anzupassen.

Die Covid-Krise bietet hierfiir eine Illustration. Es den Menschen er-
moglichen, zu Hause zu arbeiten oder womdoglich wochen- oder monate-
lang nicht zu arbeiten - ja, gar gesamte Bereiche wie Gastronomie, Sport
oder Kultur iiber langere Zeitspannen zu schliessen - sei «teuer», sagen uns
sdmtliche Funktionédr*innen und Entscheidungstragerinnen. Wenn man
die Aktivitdt zu lange niedrig halt, behaupten sie, werden die 6ffentlichen
Mittel nicht ausreichen, weil die Steuereinnahmen und die 6ffentlichen De-
fizite nicht ausdehnbar sind. Diese Argumentation ist in der Tat fiir Waadt
oder Graubiinden als Kantone, fiir Wallonien oder die Alpes de Haute-
Provence als Regionen, und sogar fiir Arizona, Griechenland oder Deutsch-
land als Nationen ohne monetére Souverénitat innerhalb eines Bundes giil-
tig. Aber die Schweizerische Eidgenossenschaft unterliegt, genau wie die
US-Bundesregierung, keiner derartigen Beschrankung und kann so viele
Hilfs- und Unterstiitzungsprogramme wie noétig finanzieren, iiber einen un-
begrenzten Zeitraum, ohne einen Haushalt «ausgleichen» zu miissen.

Eine neue Vision fiir 6ffentliche Finanzen

In der Fachsprache heisst obiges Konzept funktionale éffentliche Finanzen
(«functional public finance») (Lerner 1955). Das Argument lautet, dass der
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Bund seine Ausgabenpolitik angehen sollte, indem er rigoros priift, «wofiir»
und «fiir wen» seine Ausgaben getitigt werden: Was ist dringend, was sind
die sozialen und 6kologischen Prioritdten, welche Sektoren sollten daher
unterstiitzt werden, und welche langfristige Dynamik wollen wir erreichen,
um die Schweizer Wirtschaft sozialer und nachhaltiger zu gestalten und
gleichzeitig eine Inflation von mehr als zwei Prozent zu vermeiden? Wenn
unsere kollektive Antwort auf diese funktionalen Fragen zufillig mehr
Staatsausgaben als Steuereinnahmen beinhaltet, hélt das Finanzministe-
rium einfach fest, dass mehr Franken sein Konto bei der SNB verlassen ha-
ben, als es durch Steuern eingenommen hat.

Die Ausgaben entstehen durch die Haushaltsbeschliisse des Bundes,
werden vom Parlament kontrolliert und bestétigt und von der nationalen
Finanzverwaltung in Zusammenarbeit mit der Nationalbank finanziert.
Durch die Linse der funktionalen 6ffentlichen Finanzen gehen die Steuerein-
nahmen und die staatliche «Kreditaufnahme» nicht den 6ffentlichen Ausga-
ben voraus - im Gegenteil: Genauso wie Geschéaftsbanken nicht warten, bis
sie alle ihre Kredite durch Einlagen im Voraus abdecken konnen, «wartet»
der Bundesrat nicht, bis er genug Einnahmen hat, um seine Ausgaben zu ta-
tigen. Aber in einer Krisensituation wird genau das von ihm erwartet.

Der Ansatz der funktionalen 6ffentlichen Finanzen ist keine Entschul-
digung fiir riicksichtslose offentliche Ausgaben. Er hat auch nichts mit «He-
likoptergeld» zu tun. Aber gehen wir weiter: Da die Bundesverfassung unse-
ren Kantonen keine Geldemissionsbefugnis einrdumt und da auch unsere
Gemeinden wichtige Kompetenzen wahrnehmen, sollte es ein kantonales
und kommunales Ziehungsrecht auf einen dafiir vorgesehenen Geldemissi-
onsumschlag des Bundes geben. Ein kantonales Defizit ist kein Problem, so-
lange es in einen Teil des Bundesdefizits umgewandelt werden kann — wel-
ches, wenn es nicht allzu inflationér ist, kein Problem darstellt. Das Gleiche
gilt fiir ein kommunales Defizit.

In einer Zeit, in der wir uns inmitten einer Gesundheits- sowie einer so-
zialen und 6kologischen Krise befinden, mit immensen und legitimen Be-
diirfnissen, die in einer Bevolkerung entstehen, welche sich in Notlage be-
findet, auf einem Planeten, der brennt und erstickt, ist es bedauerlich, selbst
in einem monetér souverdnen Land wie der Schweiz weiterhin das Gerede
von einer foderalen «Schuldenbremse» zu héren, von zukiinftiger «Austeri-
tat» und von der Notwendigkeit, «das Wachstum wiederzubeleben», um die
Defizite «abzubauen». Die hiesigen Befiirworter dieser vorherrschenden
Ansicht verstiarken und verewigen die fehlgeleiteten Ansichten so vieler
wirtschaftlicher und politischer Entscheidungstrégerinnen, auf der Rech-
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ten und der Linken. «Fiskale Bescheidenheit» ist ein dusserst bequemes
Werkzeug, um einen neoliberalen und kapitalistischen Staat schmerzlos
aufrecht zu erhalten und die Bevolkerung — vor allem die Arbeiterschich-
ten — davon moralisch zu tiberzeugen, dass «zu viel Staat» und «zu viele
Ausgaben» schlecht sind, fiir sie und auch fiir ihren Nachfahren. Fortlau-
fende Privatisierung und Gewinnmaximierung seien da, so diese verquere
Ideologie, viel «rationaler». Genau diese Liige fithrt uns aber in Zukunft, und
bereits heute schon, in unakzeptable Engpésse.

Die Zukunft finanzieren

Fiir die Gegenwart und fiir die Zukunft ist die massive Finanzierung eines
gross angelegten Green New Deals (Prakash/Girgenti 2018; Aronoffu.a. 2019) dringend
erforderlich, der die Wirtschaft klimavertréglich und 6kologisch saniert, Ar-
beitsplatze schafft und den Weg in eine Postwachstumsgesellschaft sichert
(Jackson 2021). Es gibt mittlerweile — in den USA, aber auch in der EU und bei
mehreren progressistischen Parteien wie DiEM25 oder den Schweizer Grii-
nen - verschieden akzentuierte Versionen von einem Green New Deal.

Allen Konzepten gemein ist ein dusserst umfangreiches Infrastruk-
turen-Programm samt strukturellem Wandel im gesamten industriellen
Gewerbe und auf simtlichen Segmenten des Arbeitsmarktes. Wir miissen
unsere Mentalitit &ndern — weniger konsumieren, Bildung férdern, anders
arbeiten, anders produzieren, unsere Mobilitdt anpassen und gleichzeitig
auch unsere Infrastrukturen erneuern.

Das ist sozusagen eine sozial-6kologische Neufassung vom amerikani-
schen New Deal der 1930er-Jahre, der Millionen von Menschen aus dem Loch
der Wirtschaftskrise geholfen hat. Wir brauchen heute unbedingt einen
«griinen Keynesianismus» (Tienhaara 2018) — und das gefillt freilich vor allem
der engstirnigen, biirgerlich-konservativen Seite nicht, denn sie besteht
nach wie vor darauf, dass selbst in einem monetér souverdnen Staat wie der
Schweiz die fehlgeleitete «Krdmerladen-Logik» weiter herrscht. Hauptgrund
dafiir ist der politische Opportunismus, den Kelton (2020) aus ihrer eigenen
Erfahrung im US-Kongress mitbrachte: Man kann immer Massnahmen, die
einem missfallen — zum Beispiel Steuerreform oder Sozialhilfe — mit der Be-
griindung abweisen, sie seien fiir den Bundeshaushalt «zu teuer».

Eine Postwachstumsgesellschaft bedarf genauso viel, wenn nicht mehr
kollektiver Vorsorge und 6ffentlicher Dienstleistungen wie eine Gesellschaft,
die in der Geiselhaft der Wachstumslogik gehalten wird. Die Ubergangspe-
riode ins Postwachstum verlangt, dass ganze Tétigkeitsbereiche nach und
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nach eliminiert, abgebaut und umgestellt werden, andere schnell wachsen.
Solche Ausgaben kénnen nur kollektiv finanziert werden. Denn Nullwachs-
tum bedeutet keineswegs, dass keine 6ffentlichen Ausgaben mehr getatigt
werden. Die Idee, Wohlstand kénne einzig und allein durch stetiges Wachs-
tum erzeugt werden, also als «Wachstumsdividende», ist ein Trugschluss.
Erstens hat Wachstum erhebliche und immer steigende menschliche wie
auch 6kologische Kosten (Lane 2001). Zweitens bringt es im Kapitalismus eine
endemische Tendenz zur Ungleichheit und zur «Umverteilung nach oben»
mit sich (Pickett/Wilkinson 2016).

Deshalb muss heute das politische Gemeinwesen an die Stelle der Pri-
vatwirtschaft als Trager und Finanzierungsquelle bestimmter Aktivitaten
treten. In einem Land ohne geldpolitische Souverénitét ist dies allerdings
schwierig: Ohne konstantes Wachstum haufen sich die 6ffentlichen Defizite
an und wollen buchstéablich zuriickgezahlt werden; der 6ffentliche Hand-
lungsspielraum ist schmal und schrumpft mit der Zeit. Ein Beispiel: In Bel-
gien ist Wallonien eine der dynamischsten Regionen in Bezug auf den 6ko-
logischen Wandel, aber aufgrund einer doppelten foderalen Abhangigkeit
(Belgien innerhalb der Eurozone, Wallonien innerhalb Belgiens) gibt es
praktisch keine Férdermittel. Monetiare Knappheit regiert und bindet die
Energien der Biirger*innen. Die Schaffung lokaler Komplementérwéhrun-
gen konnte da zwar helfen (Lietaer u.a. 2012), aber oft konnen damit keine um-
fangreichen Investitionen oder Programme fiir eine grosse Anzahl von Men-
schen, Waren oder Dienstleistungen finanziert werden.

Die Hohe der kollektiven Ausgaben, die fiir einen Ubergang zu Post-
wachstum erforderlich sind, kénnen je nach Standort und ideologischer
Ausrichtung variieren. So konnte zum Beispiel der Bund gezielt Beschifti-
gungsforderungs- und Hilfsprogramme finanzieren, die mit der Notwendig-
keit des Abbaus in Einklang stehen. Dies kénnte in Form einer dauerhaften
und bedingungslosen staatlichen Beschéftigungsgarantie oder mittels eines
Grundeinkommens geschehen. Dabei sollten zwei Elemente artikuliert wer-
den: Auf der einen Seite eine foderale o6ffentliche Geldschopfung, auf der
anderen Seite eine Dezentralisierung der zugeteilten Mittel an lokale Ver-
einigungen oder Genossenschaften. Diese sollten mit der Auswahl von Wirt-
schaftsprojekten mit hohem sozialem und/oder 6kologischem «Mehrwert»
beauftragt werden und dabei einer Reihe von Prinzipien gehorchen, die aus
der Sozialen und Solidarischen Okonomie (SSO) stammen und gleichzeitig
der von Kate Raworth (2017) propagierten Logik des «Donut» folgen, nach
der jedes Projekt einen nachweisbaren Beitrag zur Einhaltung der planetari-
schen Grenzen leisten muss.
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Diese Form der foderalen Beschiftigungsgarantie - die in keiner Weise
eine Verpflichtung zur Arbeit darstellt (Tcherneva 2020) — wiirde es ermdglichen,
die Verwaltung von offentlich finanzierten Arbeitsplédtzen lokalen und
gemeindebasierten Einrichtungen zu iiberlassen, welche die Bediirfnisse
besser kennen und verstehen als die foderale Ebene. Eine sozial-6kologi-
sche Konditionalitat, wie sie zum Beispiel Swaton (2020) oder Alt (2020)
den Projekten auferlegen, scheint verniinftiger zu sein als der alleinige Fo-
kus auf «Vollbeschéftigung». Fiir sich genommen und ohne weitere Schutz-
massnahmen, diirfte dieser auf industrielle und umweltverschmutzende
Aktivitaten ausgerichtet bleiben, wie es bei den Beihilfen fiir die kommerzi-
elle Luftfahrt wahrend der Covid-Krise der Fall war. Verharren wir im Pro-
duktivismus, ignorieren wir die notwendige Reduktion des 6kologischen
Fussabdrucks.

Ist die Schweiz ein monetir souveriner Zwerg?

Der Schweizer Bundesrat hat Angst vor seinem eigenen Schatten — aber
auch, und das zu Recht, vor der geringen Grosse des Landes und der starken
Abhangigkeit vom Ausland. Die Schweiz ist eine kleine, offene Volkswirt-
schaft, die schnell reich geworden ist, indem sie die européaische und globale
Wirtschaft parasitiert hat, wihrend sie sich einbildet, besonders tugendhaft
zu sein.

Angst vor seinem eigenen Schatten hat der Bund, weil er die kulturellen
Klischees des «Weisen» und des «guten Schiilers» perpetuiert, als ob 6ffent-
liche Ausgaben an sich bloss ein notwendiges Ubel wiiren. Ein allgemeines
Konjunkturprogramm wie in Europa oder den Vereinigten Staaten sei
«nicht notwendig», so die Leiterin der Bundesfinanzverwaltung: «Die
Schweiz muss den schlechten Schiilern nicht folgen. Es sollte kein Ziel an
sich sein, sich zu verschulden. Wenn wir uns mit anderen Léndern verglei-
chen, haben wir eine Verschuldung von dreissig Prozent unseres BIP, vergli-
chen mit hundert Prozent fiir den européischen Durchschnitt. Wir befinden
uns also in einer sehr giinstigen Situation.»

Der Bund offenbart hier seine Unwissenheit, was die Implikationen der
monetédren Souverénitit angeht. Und noch weiter: «Diese Position sollte es
uns ermoglichen, die notwendigen Massnahmen zu ergreifen und die not-
wendigen Ausgaben zu titigen, vorausgesetzt, das Kosten-Nutzen-Verhalt-
nis ist es wert.»

Dies ist sowohl trivial - denn welcher demokratische Staat konnte Aus-
gaben ohne Notwendigkeit rechtfertigen? — als auch alarmierend: Sollen es
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erneut die Austeritéts- und «Schuldenbremsen»-Verfechter*innen sein, die
beurteilen, was ein zureichendes «Kosten-Nutzen-Verhéltnis» ist?

In diesem Zusammenhang ist fiir ein Land wie die Schweiz die Inflation
ausschlaggebend: sowohl die eingefiihrte Inflation, die durch eine mit dem
Wechselkurs verbundene Verteuerung importierter Waren erfolgt, als auch
die interne, die durch eine allzu grossziigige Geldschwemme erzeugt wird.
Da der Schweizerfranken keine dem US-Dollar gewachsene Weltwahrung
ist, ist der Freiheitsgrad der Schweiz in der Tat geringer als der der USA. Wir
miissen vorsichtig innerhalb eines nicht inflationdiren Fensters verbleiben.

Nichtsdestotrotz miissen die kulturell und ideologisch bedingten,
durch Jahrzehnte neoliberaler Indoktrinierung an Wirtschaftsfakultéten
verstarkten Reflexe abgebaut werden: Denn gut auf die Realwirtschaft abge-
zielte Staatsausgaben erzeugen keine «Schulden» und keine «Inflation»,
sondern verbessern unweigerlich die wirtschaftliche Lage. In Wirklichkeit
geht es der Schweiz nicht wegen, sondern trotz der 6ffentlichen «Ersparnisse»
und «Schuldenbremsen» relativ gut (Bacchetta 2017). Wir sollten also solche
fragwiirdigen und iiberholte Auffassungen nicht langer im Umlauf halten.
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Michael Graff

Covid-19-Pandemie
und Staatsverschuldung
in der Schweiz

Eine der folgenreichsten Ideen der 6konomischen Orthodoxie der letzten
Jahrzehnte war, dass Regierungen ihre Budgetdefizite reduzieren sollten -
vorzugsweise auf null. Die radikale antietatistische Position sidhe staatliche
Kreditaufnahme am liebsten ganz verboten; die moderatere Version zielt auf
einen ausgeglichenen Haushalt iiber den Konjunkturzyklus hinweg, wo-
durch der nominale, also in Franken oder Euro gemessene, Schuldenstand
praktisch eingefroren wird. Bis zur Grossen Rezession 2009 war die letztere
Version in akademischen Kreisen dominant, und in der Offentlichkeit war
weitgehend akzeptiert, dass fiskalische Disziplin, Schulden- und Ausgaben-
bremsen und, im Falle von als notorisch verschwenderisch wahrgenomme-
nen Regierungen, auch von aussen auferlegte Austeritaitsmassnahmen an-
gezeigt sind. Je schmerzvoller die Therapie, desto schneller und griindlicher
die Gesundung, lautete dabei die Empfehlung der akademischen Politikbe-
raterInnen.

Der wissenschaftliche Hintergrund dieser Empfehlungen stiitzt sich im
Wesentlichen auf drei Sdulen. Zum ersten auf den durch Friedrich Hayek
(1899-1992) verkérperten Anti-Etatismus (Hayek 1944), der bei staatlicher Wirt-
schaftsaktivitdt immer am Ende einen dirigistischen Staatssozialismus
hervorscheinen sieht. Die zweite Séule ist die Empfehlung strikter Regelbin-
dungen fiir die Wirtschaftspolitik, wie sie durch den Monetarismus und ins-
besondere seinen bedeutendsten Vertreter, Milton Friedman (1912-2006),
vertreten wurde (Friedman 1962, insb. Kapitel 5). Dahinter steht die Annahme, dass
die Wirtschaftspolitik von Partikularinteressen geleitet wird und die Ak-
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