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*  Der Inhalt dieser Präsentation stellt die persön lichen Ansichten des Autors und nicht 
notwendigerweise die der Oesterreichischen National bank dar. 



1. Finanzkrise – Ursachen und Folgen

Ursachen oder Symptome?
• Subprimekrise /  Immobilienblase 
• Verbriefung  /  Ratingagenturen
• Komplexität  /  Transparenzmangel
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• Komplexität  /  Transparenzmangel
• Übertriebener Leverage  /  Mangelndes Risikobewußts ein
• Manageranreize  /  Shortermism  
• Prozyklische Aufsicht  /  Rechnungslegungsstandards 
• Regulierungslücken  /  Expansive Geldpolitik
• Spekulation  /  Panik 
• Gier  /  Kapitalismus
• MARKTVERSAGEN vs. STAATSVERSAGEN



Hintergrund: Wachsende Ungleichheit
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…steigende Verschuldung
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…aufgeblähter Finanzsektor
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…Immobilienblase platzt
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…schwerste Rezession der Nachkriegszeit
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2. Rohstoff-Grenzerfahrung
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Öl: Nachfrage: China vs. Russland
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Ölangebot: Peakoil?
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Öl-Spekulationsblase?
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Lebensmittelpreisentwicklung: nur Fundamentals?
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Ursachen: Spekulation und Agrotreibstoff 

??
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Die Ärmsten baden es aus
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3. Klima und Wandel
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Energienachfrage steigt weiterhin

IEA-Szenario:
• Energienachfrage steigt 

bis 2030 um 45% 
• = 1,6% p.a. 
• 1/3 davon Kohle!
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• 1/3 davon Kohle!
• China - weitaus größter 

Anteil
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Energiebezogene CO2-Emissionen steigen mit  

IEA: 
Referenzszenario:

China, Indien und 
der Nahe Osten zu ¾ 
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der Nahe Osten zu ¾ 
verantwortlich
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Klimagerechtigkeit
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Entkoppelung vom Wirtschaftswachstum?
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IEA: Energierevolution notwendig

www.oenb.at oenb.info@oenb.at- 21 -

���������
����������
����������
����������
�



4. Wachstum: Problem oder Lösung?

Ökonomische Theorie: 
immaterielles Wachstum denkbar:

• Neoklassische Wachstumsmodelle: (50er Jahre) Konver genz zu 
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• Neoklassische Wachstumsmodelle: (50er Jahre) Konver genz zu 
Steady state Gleichgewicht (außer technischer Forts chritt)

• Endogene Wachstumsmodelle: (80er Jahre), technische r Fortschritt, 
Humankapital Teil des Modells. Permanentes und umwe ltschonendes 
Wachstum denkbar



Umweltkurven von Kuznets 
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Lineares vs. exponentielles Wachstum

www.oenb.at oenb.info@oenb.at- 24 -

Linear: Fixer Steigerungsbetrag
Exponentiell: Fixe Steigerungsrate

Verdoppelungsrate: z.B. 2% alle 35x
5% alle 14x



Ökologie / Systemtheorie

Natur: Unbegrenztes 
Exponentialwachstum 
unmöglich
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Negative Rückkopplung
z.B. Beute-Räuber 

Populationen



Exponentielles Wirtschaftswachstum: die Ausnahme
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Abnehmende BIP-Wachstumsraten
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Neue Normalwerte

Nach der Krise: 
• weltweites Wachstum - niedrigeres Niveau als vorher.
• vorteilhaft für Umwelt, Einkommensgerechtigkeit und  Stabilität. 
• Sorgen über Qualität des Wachstums berechtigt. 
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• Sorgen über Qualität des Wachstums berechtigt. 
Keneth Rogoff (Harvard) 

Aber: ganz ohne Wachstum geht es nicht: 
• Wachstumszwang des Kapitalismus (Verschuldungs- und 

Geldschöpfungskreisläufen, Renditeerwartungen)
• Unbegrenzte Bedürfnisse
• Investitionen in Energieeffizienz etc.



Entmaterialisierung des Wachstums?
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Qualitatives Wachstum durch Tertiärisierung?
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…nur Preiseffekt
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5. Die Lehre: Nachhaltige Entwicklung
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Ökosoziale Steuerungsansätze
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Vermögensbezogene Steuern 
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Arbeitsbezogene Steuern
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Umweltbezogene Steuern
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Krise als Chance?

Pro:
• Energie- und 

Ressourcenverbrauch sinkt
• Diskussion über wirtschaftlich 

nachhaltigen Wachstumspfad

Contra:
• Energie- und Ressourcenpreise 

sinken (Anreiz)
• Bevölkerung mehr Arbeitsplatz- als 

Umweltschutzsorgen
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nachhaltigen Wachstumspfad
• Konjunkturbelebung über 

Umweltinvestitionen, F&E und 
Bildung mit Trippeldividende:
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Umweltschutzsorgen
• „Green recovery“ de facto kaum 

genützt:
@ �
����<����53�
����<����53�
����<����53�
����<����53
@ %:���453%:���453%:���453%:���453
@ 
)�����?53
)�����?53
)�����?53
)�����?53
@ ::::AAAA�������;53�������;53�������;53�������;53

• Firmen kürzen F&E
• Ungleichheit steigt noch schneller



Lernfähiger Homo oeconomicus?
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