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Thomas Piketty und die wachsende Ungleichheit im Kapitalismus

Hagen Kramer'

Auf einen Blick

Der franzésische Okonom Thomas Piketty

hat ein viel beachtetes Buch mit dem Titel

,Das Kapital im 21. Jahrhundert” vorgelegt. Er
préasentiert darin die Ergebnisse seiner jahrelan-
gen Forschung zur langfristigen empirischen
Entwicklung der Einkommens- und Vermogens-
verteilung. Besondere Aufmerksamkeit erregte
jedoch seine Aussage, dass ein unregulierter
Kapitalismus quasi automatisch zu einer sich
immer weiter 6ffnenden Schere bei Einkommen
und Vermogen fiihren wiirde. Piketty leitet
daraus die Notwendigkeit ab, den Folgen dieser
Entwicklungstendenzen mit verstirkten
Umverteilungsmafinahmen zu begegnen.

Mit ,Das Kapital im 21. Jahrhundert” hat Thomas
Piketty einen grolen internationalen Uberraschungs-
erfolg gelandet.? Sein bedeutendes Buch hat sich weni-
ge Wochen nach seinem Erscheinen in den USA auf die
vorderen Pldtze der Bestsellerlisten katapultiert und lag
im Frithjahr 2014 mehrere Wochen auf dem ersten
bzw. zweiten Platz der Buchverkdufe bei amazon.com.
Hierzu hat auch die Anerkennung beigetragen, die
Piketty von den bedeutenden US-amerikanischen Oko-
nomen und Nobelpreistragern Paul Krugman, Robert
Solow und Joseph Stiglitz erhalten hat, die sich teilwei-
se tiberschwinglich zu seinem Werk geduflert haben.
Auch in Deutschland wird das rund 800 Seiten umfas-
sende, fiir die breite Offentlichkeit verfasste Sachbuch
seit dem Friithjahr stark diskutiert, was durch die un-
langst erfolgte Veroffentlichung der deutschsprachigen
Ausgabe noch weiter verstarkt wurde.

Historische Daten zur Ungleichheit

Nachdem Verteilungsfragen viele Jahre lang in der Of-
fentlichkeit (aber auch in den Wirtschaftswissenschaf-
ten) nur am Rande behandelt wurden, hatte in der jin-
geren Vergangenheit schon vor dem Erscheinen von
Pikettys Buch eine neue Debatte iiber Ungleichheit und
soziale Gerechtigkeit eingesetzt. Pikettys Werk hat die-
ser dringend notwendigen Auseinandersetzung neuen
Schwung verliehen, da es viele niitzliche Informatio-
nen und unzihlige neue Anregungen bietet. Da ist zum
einen die Fiille von historischem und aktuellem empi-
rischem Material, das Piketty (teilweise mit Koautoren)
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in den letzten 15 Jahren zusammengetragen und
ausgewertet hat. Vieles davon war bereits zuvor in
renommierten wirtschaftswissenschaftlichen Zeit-
schriften veroffentlicht worden und wird in seinem
Buch nun in einem grofien Zusammenhang darge-
stellt. Trotz manchen, angesichts des Umfangs eines
solchen Projekts wohl unvermeidlichen und un-
l6sbaren methodischen Herausforderungen sowie
verstindlichen Auswertungs- und Datenproblemen
stellt dieser Teil seiner wissenschaftlichen Arbeit
eine einzigartige Pionierarbeit dar, die auch in in-
ternationalen Fachkreisen weitestgehend anerkannt
wird.? Der andere uneingeschrdnkt positiv zu be-
wertende Aspekt liegt in der Tatsache, dass Piketty
dem engen theoretischen Ansatz der Mainstream-
Okonomie bei der Behandlung von Verteilungsfra-
gen eine erweiterte Perspektive gegeniiberstellt. Er
hilt es fiir unabdingbar, Verteilungsfragen in einem
sozialen, politischen und historischen Kontext ab-
zuhandeln.*

Das enorme Interesse an Pikettys Buch erkldrt sich
vor allem mit der politischen und sozialen Brisanz,
die seine zentralen Aussagen und seine Prognosen
besitzen. Dass Einkommen und Vermogen in einer
perfekt funktionierenden Marktwirtschaft nicht
nach Bedarf, sondern nur nach Leistung verteilt
werden, kann in jedem einfithrenden Lehrbuch der
Wirtschaftswissenschaften nachgelesen werden.
Aber Piketty bezweifelt, dass eine Marktwirtschaft
langfristig ihr Versprechen einldst, Einkommen
und Vermogen nach dem Leistungsprinzip zu ver-
teilen. Dies ist dann der Fall, wenn es den Gesell-
schaftsmitgliedern nicht mehr maoglich ist, durch
eigene Anstrengung im Verlaufe ihres Lebens ein
Einkommen zu erwirtschaften, das nur annidhernd
in der Hohe der Einkommen ist, die ererbte Ver-
mogen abwerfen. Piketty warnt nachdriicklich vor
dem drohenden Marsch in eine ,patrimoniale Ge-
sellschaft”, in der die Hohe des ,viterlichen Erbes”
wesentlich dafiir sorgt, wer in einer Gesellschaft
arm und wer reich ist. Eine wachsende Gruppe wiir-
de ohne eigenes Zutun so viel erben, wie ein hart
arbeitender Erwerbstdtiger in seinem ganzen Ar-
beitsleben nicht verdienen kann. Nicht Anstren-
gung und Leistungsfdhigkeit entscheiden dartiber,
wer zu Geld kommt, sondern ein Gliicksspiel na-
mens Geburt. Diese Aussicht muss auch Vertreter
eines wirtschaftsliberalen Credos alarmieren, da mit
der Eliminierung des Leistungsprinzips der zentrale
Anreizeffekt und damit der wesentliche Stachel, der
fiir Wohlstandsmehrung in einer kapitalistischen
Marktwirtschaft sorgt, entfallen wiirde.

- -

Friedriclﬁ’ll)ert-Stiftung

A

Ungleichheitstendenzen im Kapitalismus

Wie begriindet nun Piketty seine Diagnose einer ge-
nerellen Ungleichheitstendenz im Kapitalismus?
Fiir Piketty sind es keine Machteliten oder derglei-
chen, die sich unrechtmifiig tibergrofle Einkom-
mensanteile aneignen. Es sind vielmehr 6konomi-
sche Gesetzmafigkeiten der freien Marktwirtschaft,
die im Laufe der Zeit quasi unabhdngig von mensch-
lichem Handeln 6konomische Ungleichheiten her-
vorrufen. Die Zufdlligkeit der Anfangsbedingungen
und ein kumulativer Prozess bestimmen, wer zu
den Armen und wer zu den Reichen in einer Gesell-
schaft gehort. Von ganz zentraler Bedeutung ist fiir
Piketty die tendenziell wachsende Bedeutung von
Kapital bzw. Vermdgen relativ zum Einkommen in
einer Volkswirtschaft. Kapital und Vermoégen sind
fiir Piketty auf globaler Ebene synonyme Begriffe.
Unter ,Kapital” versteht er nicht wie tiblicherweise
ausschliefdlich produzierte Produktionsmittel (Sach-
kapital). Kapital ist bei ihm der Marktwert aller han-
delbaren Vermogensgegenstande (private und staat-
liche). Dazu gehoren sowohl das nicht-finanzielle
Vermogen (Boden, Immobilien, Maschinen, Waren-
bestande, Infrastruktur, Patente etc.) als auch das
Finanzvermogen (Bankkonten, Investmentfonds, Ak-
tien, Kapitalanlagen jeglicher Art, Versicherungspoli-
cen etc.) abziiglich sdmtlicher Verbindlichkeiten.

Unter bestimmten Voraussetzungen (wesentlich ist
dabei der prognostizierte Riickgang des Wirtschafts-
wachstums) kommt es bei Piketty zu einem immer
weiter steigenden Kapital-Einkommen-Verhaltnis
und zu einem stetig wachsenden Anteil der Kapital-
einkommen am Gesamteinkommen (die Gewinn-
quote steigt). Wenn nun die Vermogensbesitzer
einen hinreichend groflen Teil ihrer Einkommen
sparen, ruft dies schliefilich eine immer groflere
Einkommens- und Vermdgensungleichheit hervor.

Abbildung 1 zeigt, dass die empirische Entwicklung
des Kapital-Einkommen-Verhéltnisses fiir die euro-
péischen Lander Deutschland, Groflbritannien und
Frankreich langfristig einen U-férmigen Verlauf auf-
weist. Zwischen 1870 und 1910 wies der Kapitalbe-
stand einen Wert von rund sieben Jahren Netto-
nationaleinkommen auf. Durch die verheerenden
politischen und wirtschaftlichen Katastrophen, die
sich zwischen den 1920er und 1940er Jahren ereig-
neten, kam es zu massiven Entwertungen bzw. Zer-
storungen von Teilen des Kapitalbestands, so dass
dieser bis in die 1950er Jahre hinein nur noch einen
Wert von rund zwei bis drei Jahren Nettonational-
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Abbildung 1: Das nationale Kapital in Europa, 1870-2010
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Quelle: Piketty (2014), gemaB Abbildung 4.5. (Daten von: http:/piketty.pse.ens.fr/en/capital21¢2).
Lesebeispiel: In 1950 entspricht das nationale Kapital (privates und staatliches Kapital) in Europa dem Nettonationaleinkommen von 2-3 Jahren.

einkommen aufwies. Doch seitdem steigt das
Kapital-Einkommen-Verhiltnis tendenziell wieder
an und weist aktuell Werte zwischen 400 Prozent
und 600 Prozent auf. ,Capital is back”, so lautete
der Titel eines Artikels, den Piketty zusammen mit
Gabriel Zucman unldngst verdffentlicht hat.® Und
weil Piketty erwartet, dass das Kapital-Einkommen-
Verhiltnis auch im Laufe der nichsten Jahrzehnte
immer weiter anwachsen und dies einen entschei-
denden Einfluss auf unsere Gesellschaft ausiiben
wird, nannte er sein Buch folgerichtig , Das Kapital
im 21. Jahrhundert”.”

Fundamentale Gesetze

Noch etwas anderes ist fiir Pikettys Argumentation

wesentlich, wie er gleich zu Beginn seines Buches

schreibt:
»Wenn die Kapitalrendite dauerhaft hoher ist
als die Wachstumsrate von Produktion und Ein-
kommen, was bis zum 19. Jahrhundert der Fall
war und im 21. Jahrhundert wieder zur Regel zu
werden droht, erzeugt der Kapitalismus automa-
tisch inakzeptable und willkiirliche Ungleichhei-
ten, die das Leistungsprinzip, auf dem unsere
demokratischen Gesellschaften basieren, radikal
infragestellen” (Piketty: 2014, S. 13f.).

Hier werden gleich drei zentrale Botschaften abge-
setzt, die im weiteren Verlauf des Buches ausfiihr-
lich hergeleitet und besprochen werden: (1) In der
Vergangenheit war die Kapitalrendite (r) regelmaflig

hoher als die Wachstumsrate von Produktion und
Einkommen (g). Dieses Phanomen war im 20. Jahr-
hundert voriibergehend - bedingt durch Sonderent-
wicklungen - nicht aufgetreten, wird aber in Zu-
kunft wiederkehren. (2) Ist r grof3er als g, rufen 6ko-
nomische Kréfte unter nicht unplausiblen Voraus-
setzungen eine zunehmende Ungleichheit hervor.®
(3) Unsere modernen demokratischen Gesellschaf-
ten fuflen auf dem Leistungsprinzip (Meritokratie),
das durch die kommenden Entwicklungen untermi-
niert wird und somit den gesellschaftlichen Zusam-
menhalt gefdhrdet. Piketty hélt es daher fiir notwen-
dig, dass der Staat eingreift, indem er vor allem durch
Besteuerung hoher Einkommen und Vermdogen die
ansonsten tiiber alle Maflen zunehmende Konzentra-
tion des Vermdgens und den damit einhergehenden
Machtzuwachs der Vermogenden verhindert.

Politische Implikationen

Piketty betont auch in seinen zahlreichen 6ffentli-
chen Auftritten und Interviews immer wieder, dass
die ersten drei Teile seines Buches, in denen er seine
Analyse ausbreitet, den zentralen Teil seiner Arbeit
beinhalten. Uber die wirtschaftspolitischen Im-
plikationen &duflert er sich im vierten Teil seines
Buches zwar ausfiihrlich, aber in der Diktion eher
zuriickhaltend. Piketty diskutiert im Wesentlichen
(aber nicht nur) Mafinahmen im Rahmen der Steuer-
politik. Er versteht seine Ideen eher als Denkan-
regungen und bezeichnet zum Beispiel seinen Vor-
schlag einer globalen Vermogenssteuer als eine



WISC

t Dezember 2014

,nitzliche Utopie”. So spricht er sich fiir Spitzen-
steuersdtze von rund 80 Prozent fiir die Top 1 Pro-
zent oder Top 0,5 Prozent der Einkommensbezieher
aus (Einkommen ab einer Million Euro). Piketty
halt Spitzensteuersidtze in dieser Groflenordnung
zum einen aus modelltheoretisch gestiitzten Frwa-
gungen nicht fiir wachstumsgefdhrdend. Zum an-
deren verweist er auf die Giiberwiegend positiven Er-
fahrungen, die die USA und von diesen instruierte
Linder nach dem Zweiten Weltkrieg mit dhnlich
hohen Steuersitzen gemacht haben. Weiterhin
schldgt er die Einfiihrung einer progressiven Vermo-
genssteuer vor, die ab Nettovermdgen von einer
Million Euro erhoben werden und bis zu einem Ver-
mogen von finf Millionen Euro ein Prozent pro
Jahr betragen sollte (dartiber: zwei Prozent). Idealer-
weise wiirde eine solche Steuer global eingefiihrt
werden; dass dies in der Praxis nur sehr schwierig zu
realisieren wadre, ist auch Piketty bewusst.

Reicht Umverteilung aus?

Piketty setzt ganz (neo-)klassisch auf Umverteilung,
um die Ungleichheiten abzumildern, die der Markt-
prozess schafft. Dies entspringt der traditionellen
okonomischen Vorstellung, dass Eingriffe in funk-
tionstiichtige Markte zu unterbleiben haben, um
die Allokationsfahigkeit der Markte nicht zu beein-
trichtigen. Dass auch die Entstehung der Primér-
einkommen beeinflusst werden kann, um Ungleich-
heiten zu reduzieren, wird von Piketty nur am Ran-
de erwdhnt; es scheint fiir ihn eine unterlegene Al-
ternative zu sein. Es spricht allerdings viel dafiir,
dass das Ende der Vollbeschidftigungsphase, die in
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den 1970er Jahren in zahlreichen Industrielandern
einsetzte, die Krafteverhaltnisse und damit die Pri-
madrverteilung zuungunsten der Arbeitnehmerin-
nen und Arbeitnehmer beeinflusst hat. Der Riick-
gang der Lohnquote, der um diese Zeit in diesen
Liandern einsetzte, ist ein Indikator dafiir, dass die
Verteilung der Markteinkommen durch historische
und politische Faktoren beeinflusst wird.” Hinzu ka-
men arbeitssparender technischer Fortschritt, Glo-
balisierung und Liberalisierungen, die es fiir die Ar-
beitnehmerinnen und Arbeitnehmer zusitzlich im-
mer schwerer machten, Lohnzuwichse in Einklang
mit dem Produktivitatsfortschritt zu erzielen.

An vielen Stellen in seinem Buch wird deutlich,
dass sich Piketty der Bedeutung von gesellschaftli-
cher Machtausiibung bei Verteilungsfragen grund-
satzlich bewusst ist. Aber Piketty hat sich dafiir ent-
schieden, seine ,Verteilungsgesetze” auf Basis des
neoklassischen Standardmodells abzuleiten, in dem
der Einfluss von Macht, sozialen und politischen
Kréften bei der Analyse der Einkommens- und Ver-
mogensverteilung ausgeblendet bleibt. Da hierbei
per Annahme Vollbeschaftigung unterstellt wird, ist
fiir weitergehende Uberlegungen dieser Art bei ihm
kein Platz. Es spricht aber auf den ersten Blick nichts
dagegen, die von Piketty aufgezeigten Verteilungs-
trends auch in einem anderen Modellrahmen abzu-
bilden. In der von Piketty neu angestof3enen Debat-
te tiber 6konomische und soziale Ungleichheit in
modernen Marktwirtschaften sind noch viele Fra-
gen offen. Seine wertvolle Arbeit wird zu weiteren
Forschungen anregen.

1 Fakultat fiir Wirtschaftswissenschaften der Hochschule Karlsruhe — Technik und Wirtschaft.

Piketty, Thomas: Das Kapital im 21. Jahrhundert, Miinchen 2014.

Daran konnte auch der vergebliche Versuch der Financial Times nichts dndern, die Piketty sogar Datenmanipulation unterstellte. Piketty
konnte die Vorwiirfe {iberzeugend entkréften.

,Die Verteilungsfrage ist zu wichtig, um sie allein den Okonomen, Soziologen, Historikern und Philosophen zu iiberlassen. Sie interessiert
jedermann, und das ist gut so.” (Piketty 2014, S. 14f.).

Auf globaler Ebene ist allerdings nur das nicht-finanzielle Vermogen (Sachkapital und Boden) relevant, da die Summe der Finanzvermogen
(Forderungen) aller Wirtschaftssubjekte genauso grof ist wie die Summe der ihnen spiegelbildlich gegeniiberstehenden Verbindlichkeiten.
Der Saldo des globalen Nettofinanzvermogens ist daher immer gleich null.

Piketty, Thomas; Zucman, Gabriel: Capital is Back: Wealth-Income Ratios in Rich Countries, 1700-2010, in: Quarterly Journal of Economics,
Bd. 129, Nr. 3, 2014, S. 1155-1210.

Marketing-Uberlegungen mogen bei der Wahl des Buchtitels ebenfalls eine Rolle gespielt haben. Ansonsten finden sich jedoch keine groferen
Ahnlichkeiten zwischen Pikettys und Marx‘ Analyse. Wihrend Marx den Kapitalismus tiberwinden wollte, mochte ihn Piketty vor sich selbst
retten. In diesem Punkt gibt es eher Ahnlichkeiten mit dem liberalen Keynes.

Zu den genauen Bedingungen vgl. Kramer, Hagen: Make No Mistake, Thomas. Verteilungstheorie und Ungleichheitsdynamik bei Thomas
Piketty, in: Bofinger, Peter; Horn, Gustav A.; Schmid, Kai D.; Treeck, Till van (Hrsg.): Thomas Piketty und die Verteilungsfrage. Analysen,
Bewertungen und wirtschaftspolitische Implikationen fiir Deutschland, Berlin 2015.

Vgl. Kramer, Hagen: Arbeit und Kapital in Pikettys ,Kapital im 21. Jahrhundert”, Herdentrieb, ZEIT-Online, http://blog.zeit.de/herden-
trieb/2014/07/14/piketty-das-kapital-und-die-arbeit-ein-gastbeitrag-von-hagen-kraemer_7575 (14.7.14).
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