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Vorwort 

Der etwas umständlich klingende Titel dieses Bandes (die Überarbeitung einer 
politikwissenschaftlichen Diplomarbeit an der Universität Wien) mag manchen 
erstaunen, er weist aber auf einen wichtigen Sachverhalt hin, wie die Einleitung 
gleich zu Beginn klarstellt: es handelt sich eigentlich gar nicht um eine Krise im 
Singular, sondern um mehrere Krisen (im Plural), welche jedoch „alle miteinan-
der in Verbindung standen und letztlich zu einer großen weltweiten Krise ver-
schmolzen“. Am Beginn stand die Immobilienkrise in den USA, aber – und auch 
das ist sehr wichtig – sie war der Anlass oder Auslöser der großen Wirtschafts-
krise in den Jahren nach 2007, nicht deren Ursache. 

Schon die US-amerikanische Immobilienkrise hat ihre ganz spezifische Ge-
schichte (Ursache) – und diese ist eigentlich eine kulturelle: Der Amerikaner 
wohnt nicht zur Miete! Er wohnt in seinem Eigenheim, das er selbst geschaffen 
oder erworben hat. Wie wir wissen, ist dies eine der amerikanischen Mittel-
schicht eigentümliche Norm: Wer dazugehören will, braucht ein Haus. Die Poli-
tik hat diesen spezifischen amerikanischen Traum vom Eigenheim seit den 
1970er Jahren auch für die unteren Schichten der Einkommenspyramide attrak-
tiv gemacht und zwar dadurch, dass sie veranlasste, dass die Banken jenen, die 
kein Eigenkapital und auch sonst kein Vermögen besaßen, einen Kredit gewähr-
ten. Für die damit verbundenen Risiken wurden eigene Banken gegründet. Und 
so wurden Kredite vergeben, die nur eine Absicherung hatten: Grund und Boden 
sowie das Haus; es waren sogenannnte „Ninja“-Kredite (Ninja stand für „no in-
come, no job, no assets“) oder „Subprime“-Kredite. Diese Praxis konnte nur gut 
gehen, solange die Immobilienpreise stiegen. Stephanie Frank schildert diese 
Entwicklung ganz vorzüglich, sachlich klar und mit zwingender Logik; mit an-
deren Worten: schon das zweite Kapitel diese Buches muss man gelesen haben, 
um die weitere Geschichte, welche zur Weltwirtschaftskrise führte, zu verste-
hen. 

„Die Bankenkrise resultierte direkt aus der Immobilienkrise, denn die Ban-
ken waren sehr stark in das Geschäft mit Hypotheken, Krediten sowie deren 
Verbriefung und Weiterverkauf involviert“ (so Frank im Kapitel „Bankenkri-
se“). Warum die Immobilienkrise in eine Bankenkrise mündete und warum die-
se dann die Finanzwirtschaft weltweit in eine krisenhafte Entwicklung hinab 
zog, ist Gegenstand des dritten Kapitels, wo die Zusammenhänge für eine Poli-
tikwissenschaftlerin geradezu meisterhaft aufgearbeitet sind: Entscheidend wur-
de die „Kreativität“ der Banken – Kreativität im wahrsten Sinn des Wortes – 
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insofern, als diese den wachsenden Schuldenberg (ziemlich vieler ungesicherter 
Kredite) in Tranchen zerlegten und in Wertpapiere umwandelten, die dann 
weltweit als hochprofitable und sichere Anlage verkauft wurden. Dafür wurden 
Zweckbanken gegründet und sogenannte Hedgefonds versorgten Anleger welt-
weit mit diesen angeblich attraktiven Anlageformen.  Zahllose individuelle An-
leger und leider auch viele Pensionsfonds kauften. Unsäglich schon hier die Rol-
le der Ratingagenturen, welche für solche Papiere die beste Bewertung ausstell-
ten (Triple A). 

Das ganze System schien sicher, weil auf diesem Wege das Risiko, dass ein-
zelne Hypothekenkredite nicht bedient werden konnten, sich über die ganze 
Welt verteilte. Niemand rechnete mit der Möglichkeit, dass das ganze System, 
das heißt die Erwartung steigender Immobilienpreise und relativ gesicherter 
Kredite, nicht zusammenbrechen würde, was dann aber geschah. 

Die ersten Anzeichen dafür im Jahr 2007 lösten eine Panik an den Börsen 
aus. Die gemeinwirtschaftlichen Banken in den USA mussten verstaatlicht wer-
den, die Immobilienpreise sanken, die Gläubiger, welchen die Banken die Kre-
dite fällig stellten, konnten nicht zahlen, mussten enteignet, deren Objekte 
zwangsversteigert werden usw. Man sah in den Dokumentationen aus den USA 
fürchterliche Bilder über Familien, welche über Nacht auf der Straße standen. 
Kausal war für die weltweite Krise jedoch nicht der kleine amerikanische „Häu-
selbauer“, sondern die spekulativen Geschäfte der Banken, deren Manager von 
den hohen Ertragserwartungen geblendet wurden (um dies schöngefärbt auszu-
drücken). Ökonomen wie Hans-Werner Sinn nannten dies „Kasino-
Kapitalismus“, andere sprachen im Bezug auf diese Auswüchse (reiner Spekula-
tionsgeschäfte) von „entfesseltem Kapitalismus“. 

Ursache für diesen krisenhaften Verlauf war also letztlich Marktversagen 
einerseits – Märkte „überprüfen“ nicht die Rationalität der Vorgänge auf diesen, 
im Gegenteil, die Wertpapiere bedeuteten eine enorme Expansion von Finanzge-
schäften, also eine Steigerung des Wirtschaftssystems. Zum anderen sehen wir 
hier ein Versagen der Politik/des Staates im Sinne eines Regulierungsdefizits. 
Unregulierte oder unzureichend regulierte Finanzmärkte erzeugen Irrationalitä-
ten im System, welche dann auf die Realwirtschaft durchschlagen. Dieser Sach-
verhalt ist wiederum auf die Ideologie des „Neoliberalismus“ zurückzuführen, 
welcher über Jahrzehnte hindurch Deregulierung predigte und Staatsinterventio-
nen als schädlich verurteilte. Es erscheint mir wiederum als ein großer Verdienst 
der Autorin, dass sie diese Zusammenhänge so klar herausarbeitet. 
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Das Kapitel über die Auswirkungen der Krise auf Österreich ist ebenfalls 
vortrefflich geschrieben und zurecht weist die Autorin darauf hin, dass es in Ös-
terreich eine besondere Problematik gab, nämlich die Ungewissheiten über den 
Einfluss der Präsenz der österreichischen Banken in den mittel- und osteuropäi-
schen Ländern. Aus heutiger Sicht wissen wir, dass die Dramatisierungen unge-
rechtfertigt waren bzw. einfach auf fehlerhaften Berechnungen beruhten. Die 
Bankenpakete bzw. die Krisenpolitik in Österreich werden von Frank positiv 
bewertet, wenngleich die Maßnahmen eher kurzfristig Symptome beseitigten, 
während das langfristige Ziel der Verhinderung solcher Krisen nicht energisch 
verfolgt wurde. Hier ist Österreich allerdings nicht alleine, im Gegenteil, derzeit 
sieht es so aus, als würden die internationalen Regime zur Regulierung der Fi-
nanzmärkte gar nichts aus der Krise lernen. Einzig die Europäer haben weiter 
mit der „Eurokrise“ zu tun und scheinen gute Erfolge zu erzielen. Paradoxerwei-
se wird diese Krise den weiteren Integrationsprozess beschleunigen – zumindest 
im Funktionssystem Wirtschaft. 

Das Kapitel zum Vergleich mit der Weltwirtschaftskrise 1929 ist sehr span-
nend geschrieben; es zeigt, dass es im Unterschied zu den 1930er Jahren nach 
2007 doch gelungen ist, den Krisenverlauf zu bremsen und die Auswirkungen 
auf die Beschäftigung zu mildern. Deshalb gab es auch nicht die katastrophalen 
sozialen Folgen wie damals, als die Massenarbeitslosigkeit nicht zuletzt auch 
zur politischen Radikalisierung beitrug – mit den unseligen Konsequenzen, die 
wir kennen. 

 

Hannes Wimmer     Wien, im September 2012 
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Einleitung 

Die Jahre ab 2007 waren in Österreich und auch in vielen anderen Ländern der 
Welt Krisenjahre.1 Die Wirtschaft hatte sich in eine Krise manövriert, welche es 
zu bekämpfen galt. Die vorliegende Arbeit beschäftigt sich mit der/n Wirt-
schaftskrise(n) 2007 bis 2010. Im Vordergrund stehen dabei die Auswirkungen 
der Krise(n) auf Österreich und die politischen Maßnahmen welche zur Gegen-
steuerung gesetzt wurden. Dabei wird auch ein Vergleich mit dem wirtschafts-
politischen Weg, welcher in der Krise von 1929 eingeschlagen wurde, gezogen. 

Der Terminus „Wirtschaftskrise(n)“2 wird im Titel der Arbeit verwendet, 
weil die krisenhaften Erscheinungen von 2007 bis 2010 im Grunde mehrere ver-
schiedene Krisen waren, die jedoch alle miteinander in Verbindung standen und 
letztendlich zu einer großen, weltweiten Krise verschmolzen. Verschiedene 
Wirtschaftszweige und Länder wurden durch Ansteckungseffekte in die Krise 
hineingezogen. Die Immobilienkrise entwickelte sich zu einer Finanz- und Ban-
kenkrise, welche schließlich auch auf die Realwirtschaft ausstrahlte. Die Krise 
beschränkte sich nicht auf bestimmte Länder oder Regionen, sondern breitete 
sich weltweit aus. Lediglich die sogenannte „Eurokrise“ war im Allgemeinen 
auf Europa und hier vorwiegend die Eurozone begrenzt. Sie brach, chronolo-
gisch betrachtet, als letzte aus. Auch die „Eurokrise“ ist nicht abgekoppelt von 
der zuvor dagewesenen Weltwirtschaftskrise zu betrachten, da hier Verbindun-
gen bestehen, auf die später in dieser Arbeit noch eingegangen wird. 

Die Krise in ihrer Gesamtheit, von 2007 bis 2010, hatte verheerende Aus-
wirkungen. Mit Stand Ende 2010 war immer noch nicht absehbar, inwiefern sie 
vollkommen bewältigt wurde. Darüber hinaus wären derartige Krisen in dem 
vorherrschenden Wirtschaftssystem, der „entfesselten Marktwirtschaft“3, jeder-
zeit wieder möglich. 

Das Jahr 2007 markierte also den Anfang einer weltweiten Wirtschafts- und 
Finanzkrise. Schon vor 2007 war aber, wie von etlichen Seiten behauptet, ab-

                                           
1 Aus Gründen der besseren Lesbarkeit wird in der vorliegenden Arbeit auf eine ge-

schlechterspezifische Formulierung (wie zum Beispiel StudentInnen) verzichtet. Die 
jeweils verwendete männliche Form ist als geschlechtsneutral zu betrachten und es sind 
selbstverständlich, sofern nicht anders angegeben, immer Frauen und Männer gemeint. 

2 Im weiteren Verlauf des Textes wird anstatt des Terminus „Wirtschaftskrise(n)“ verein-
facht die singuläre Form „-krise“ benutzt. 

3 Ulrich Schäfer (2009): Der Crash des Kapitalismus. Warum die entfesselte Marktwirt-
schaft scheiterte und was jetzt zu tun ist. Frankfurt/New York: Campus Verlag, S. 15 
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sehbar, dass eine Krise großen Ausmaßes bevorstand. Von den USA ausgehend 
verbreitete sich die Krise dann auf der ganzen Welt. Insbesondere die Jahre 
2008, 2009 und auch 2010 waren von der Krise und ihren Auswirkungen ge-
prägt. Die Immobilienkrise in den USA stellte eben den Anfangspunkt dar, wo-
raufhin sich die weltweite Finanz- und Bankenkrise entwickelte, welche dann 
schließlich auch die Realwirtschaft in Mitleidenschaft zog. Mit der eintreffenden 
Rezession lag es schließlich an der Politik Maßnahmen zu setzen, um die Krise 
einzudämmen sowie langfristig gesehen zu verhindern, dass ähnliche Krisen 
wieder eintreten könnten. Die Politik war dementsprechend gefordert, nicht nur 
die Symptome der Krise, sondern auch deren Ursachen zu bekämpfen bezie-
hungsweise zu beseitigen. Inwiefern dies geschah, wird im Zuge dieser Arbeit 
untersucht.  

Die Politik hatte zu Beginn der Krise keinen guten Stand, da ihr von vielen 
Seiten die Schuld oder zumindest Mitschuld an der Krise gegeben wurde, der 
wirtschaftspolitische Kurs der letzten Jahre wurde kritisiert. Von etlichen Seiten 
war zu hören, dass grundlegende Fehler im System zu dieser Krise geführt hat-
ten. Die Politik war also, zusammenfassend gesagt, in den Jahren 2007 bis 2010 
kurzfristig gefordert, die akuten Symptome der Krise zu bekämpfen, langfristig 
sollte sie sich aber auch mit den Ursachen der Krise beschäftigen. Der dahinge-
hende Tenor war, dass ohne die Beseitigung der grundlegenden Missstände, 
welche zur Krise 2007 bis 2010 geführt hatten, zukünftige Krisen vorprogram-
miert wären. Für diese würde dann wiederum der Politik die Schuld zugespro-
chen werden.  

Das Thema der Wirtschaftskrise 2007 bis 2010 und vor allem der Reaktio-
nen von Seiten der Politik auf diese Krise, ist von hoher wissenschaftlicher Re-
levanz. Die Thematik ist aktuell, hochbrisant und die Diskussionen rund um das 
Thema kontrovers. Die Frage nach den Reaktionen der Politik auf die Krise 
2007 bis 2010 und Krisen allgemein, ist eine sehr wichtige, auch im Hinblick 
auf die Zukunft. Die politischen Reaktionen und Maßnahmen im Hinblick auf 
die Beseitigung eventueller Missstände können in verschiedene Richtungen ge-
hen und verschiedene Dinge bewirken. An den aktuellen politischen Reaktionen 
auf Krisen können darum auch schon etwaige zukünftige Entwicklungen, seien 
sie negativ oder positiv, abgelesen werden. Mögliche politische Versäumnisse 
oder Errungenschaften in der Gegenwart beeinflussen maßgeblich die Zukunft. 
Durch die Darstellung und Erklärung der Maßnahmen, Gesetze und Regelungen 
der Politik nach der Krise lassen sich Vergleiche ziehen sowie Bewertungen die-
ser Maßnahmen, hinsichtlich ihrer Wirksamkeit und positiven Effekte, abgeben. 
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Vergleiche der politischen Reaktionen auf Krisen können dahingehend relevant 
sein, möglicherweise zukünftig, in der Vergangenheit begangene Fehler zu ver-
meiden beziehungsweise wirkungsvolle Maßnahmen zu übernehmen. Dazu wird 
in dieser Arbeit auch ein Vergleich der politischen Reaktionen auf die Krise ab 
1929 und jene ab 2007 gezogen. Die Frage, wie sich die Reaktionen der Politik 
auf die Krise 2007 bis 2010 auf die Entwicklungen in den Jahren danach aus-
wirkten, könnte auch für weiterführende Forschungen interessant sein. Weiters 
werden in der vorliegenden Arbeit die Ursachen der Krise dargestellt und analy-
siert, woraufhin sich abschätzen lässt, ob diese von der Politik ebenfalls be-
kämpft wurden, oder ob lediglich die Beseitigung der Symptome der Krise eine 
Rolle spielte. Daran nämlich kann festgemacht werden, ob das System refor-
miert, neu überdacht und neu konstruiert wurde oder eben nicht. Je nachdem 
könnten Krisen dieser Art zukünftig erneut auftreten oder ausbleiben.  
 

Forschungsleitende Fragestellungen 
Die forschungsleitenden Fragestellungen dieser Arbeit lauten: 
 

� Wie wirkte sich die Krise 2007 bis 2010 auf Österreich aus und welche Maß-
nahmen zur Gegensteuerung der Krise wurden von der Politik gesetzt? 

� Wurden tiefgreifende Reformen des Wirtschaftssystems vorgenommen oder 
lediglich die Symptome der Krise bekämpft? 
 

Weitere untergeordnete Fragestellungen sind: 
 

� Was waren die Ursachen für die Wirtschafts- und Finanzkrise ab 2007 und wie 
entwickelte sich die Krise?  

� Wieso breitete sich die Krise weltweit aus? 
� Was waren die politischen Reaktionen auf die Krise 1929 in Österreich? In-

wiefern unterschieden beziehungsweise glichen sich die politischen Reaktio-
nen auf die Krise von 2007 und jene von 1929?  
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Methodisches Vorgehen und Aufbau  
Zur Beantwortung der Forschungsfragen wurden eine Literaturrecherche und 
kritische Auseinandersetzung mit der Literatur vorgenommen. Literatur von Ex-
perten, aktuelle Berichte aus Zeitungen und Zeitschriften sowie statistische Da-
ten wurden zusammengetragen und hinsichtlich der Forschungsfragen analy-
siert. Wichtig war dabei die Einbeziehung von Autoren mit unterschiedlichen 
politischen und wirtschaftlichen Hintergründen sowie Denkweisen, um mehrere, 
oft auch gegensätzliche, Blickwinkel auf die einzelnen Themenpunkte in die 
Arbeit einfließen lassen und aufzeigen zu können. Die Einbeziehung von Pri-
mär- wie auch Sekundärquellen sollte eine möglichst konsistente Darstellung 
des Themas gewährleisten. Unter anderem die Schriften des WIFO (Österreichi-
sches Institut für Wirtschaftsforschung), der WKO (Österreichische Wirt-
schaftskammer) sowie der Statistik Austria stellten als Primärquellen wichtiges 
Datenmaterial zur empirischen Untermauerung der Arbeit dar. Die Analyse der 
entsprechenden Veröffentlichungen und Statistiken dieser Institutionen brachten 
Erkenntnisse hinsichtlich der Auswirkungen der Krise auf Österreich und auch 
der Maßnahmen zur Gegensteuerung. Quellenkritik war im Rahmen der vorlie-
genden Arbeit von besonderer Bedeutung. Mittels der Literaturanalyse sollten 
also alle für diese Arbeit wichtigen Aspekte der Wirtschafts- und Finanzkrise 
2007 bis 2010 herausgearbeitet sowie mögliche Unstimmigkeiten und Uneinig-
keiten in der Literatur und zwischen den Autoren aufgezeigt werden. Unter-
schiedliche Zugänge und Meinungen über die Ursachen und die Entwicklung 
der Krise sowie ihre Auswirkungen in verschiedenen Bereichen und die jeweils 
für notwendig erachteten Reaktionen darauf fanden Eingang in diese Arbeit und 
wurden einer kritischen Betrachtung und Gegenüberstellung unterzogen. 

Die vorliegende Arbeit beginnt chronologisch die Ursachen und die Ent-
wicklung der Krise 2007 bis 2010 aufzuarbeiten. Dabei spielen die Immobilien-
krise, die Bankenkrise und die sogenannte „Eurokrise“ eine Rolle. Außerdem 
wird das Übergreifen der Krise auf die Welt und die internationale Verflechtung 
des Finanzsystems aufgezeigt. Dabei finden die Verbriefung der (Immobilien-
)Kredite, die dadurch entstandenen neuen Wertpapiere , die Versicherung durch 
„Credit Default Swaps“ sowie die Rollen verschiedener Akteure, in erster Linie 
der Finanzinstitute, Zweckgesellschaften, Hedgefonds und der Ratingagenturen 
Erwähnung. Ebenfalls ein Thema in diesem Zusammenhang ist die Rolle der 
Politik, vor allem die der politischen Regulierungsinstrumente und ihrer Ziele 
und Wirkungsweise. Aufgrund ihres spezifischen Bezugs zu der besprochenen 
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Krise werden hier die Regelungen von Basel II sowie allgemein staatliche Auf-
sichtsbehörden und Notenbanken hervorgehoben. 

Ein wichtiger Punkt dieser Arbeit ist die Fokussierung auf die Krise in Ös-
terreich. Die Auswirkungen der Krise auf Österreich, sowohl auf die Finanz- als 
auch auf die Realwirtschaft werden dargestellt. Auch die Lage in Mittel-, Ost- 
und Südosteuropa ist dabei, im Zusammenhang mit möglichen zukünftigen 
Auswirkungen der Krise auf Österreich, wichtig.  

Ebenfalls ein zentraler Punkt des vorliegenden Textes ist die Darstellung der 
Reaktionen der Politik auf die Krise und der Maßnahmen zu Gegensteuerung, 
wobei der Fokus wiederum auf Österreich liegt. Es wird jedoch trotzdem zwi-
schen der internationalen, der EU- und der nationalstaatlichen Ebene unterschie-
den, da auch auf diesen Ebenen Entscheidungen getroffen werden konnten, die 
Österreich betrafen. Danach werden mögliche Konsequenzen der Krise auf die 
weitere Wirtschaftspolitik erläutert. Dabei geht es vor allem darum, aufzuzeigen 
was sich noch verändern sollte, um weitere Krise dieser Art zu verhindern und 
die Ursachen für die Krise 2007 bis 2010 vollständig zu beseitigen. Es geht also 
um notwendige grundlegende Reformen, zur Vermeidung zukünftiger Krisen.  

Daraufhin wird ein Vergleich der wirtschaftspolitischen Maßnahmen Öster-
reichs im Zuge der Weltwirtschaftskrise von 1929 und 2007 bis 2010 gezogen. 
Es werden Parallelen zwischen den beiden Krisen herausgearbeitet, die Krise 
von 1929 in Österreich näher behandelt und daraufhin die Maßnahmen der Wirt-
schaftspolitik in Österreich als Reaktion auf die jeweilige Krise verglichen. 

Das letzte Kapitel fasst die grundlegenden Erkenntnisse der Arbeit nochmals 
zusammen. Es beinhaltet ein Resümee sowie einen Ausblick auf mögliche wei-
tere Entwicklungen und weiterführende Forschungen. 

  

Theoretische Grundlagen - Keynesianismus und 
Neoliberalismus/Monetarismus 

Im folgenden Unterpunkt werden zwei wirtschaftspolitische Strömungen bezie-
hungsweise Denkrichtungen erläutert, die im Laufe der Wirtschaftskrise 2007 
bis 2010 oftmals Bestandteil der Diskussionen bezüglich eines „richtigen“ wirt-
schaftspolitischen Weges in und nach der Krise waren. Auf der einen Seite der 
Neoliberalismus, sowie die Unterkategorien des Monetarismus und auf der an-
deren Seite der Keynesianismus. Diese beiden wirtschaftspolitischen Lehren 
bilden gewissermaßen Gegenpole zueinander. Das von der einen Strömung ge-


