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Vorwort

Die Krise schliigt im Zentrum zu

Kapitulation an der Wall Street. Seit Ausbruch der Finanzkrise im Sommer 2007
ist nichts mehr wie es war. Der Kapitalismus wird von einer der tiefsten Krisen
seiner Geschichte erschiittert. Anders als bisher ereignete sich das Beben nicht an
den Rindern, sondern im Zentrum des globalen Finanzkapitalismus, den USA. In
der Folge droht nicht nur die Kernschmelze des Finanzsystems, vielmehr naht
eine Weltwirtschaftskrise. Wo liegen tiefere Ursachen jenseits der Uberspekula-
tion mit Hypothekenkrediten?

Nun kommt die Frage nach der Rolle des Staates zuriick in die Debatte. Das
Kapital fleht um staatliche Hilfen, alte Glaubenssitze werden iiber Bord gewor-
fen, Banken verstaatlicht. Der Staat rettet den Kapitalismus. Doch welchen Cha-
rakter nimmt der neue Staatsinterventionismus jenseits des Krisenmanagements
an? Markiert er bereits den Anfang vom Ende des Neoliberalismus? Sind wir jetzt
alle wieder Keynesianer? Von welchem neoliberalen Finanzmarktkapitalismus
und welchem Staat wird dabei ausgegangen? Welche globalen und sozialistischen
Strategien sind dagegenzusetzen?

Bei der Rosa-Luxemburg-Stiftung begannen wir, uns diesen Fragen kurz nach
Ausbruch der Krise 2007 zu stellen und organisierten im Friihjahr 2008 eine
Reihe von Veranstaltungen mit dem Titel Krise? Welche Krise? Das Stottern von
Finanzmarktkapitalismus und American Empire, u. a. mit Leo Pantich, Rick Wolff,
Trevor Evans, Dieter Klein u. Phillipp Hersel (dokumentiert unter www.rosalux.
de/cms/index.php?id=va_archiv). Die Reaktionen waren fiir uns iiberraschend. In
Zeiten eines scheinbar robusten Aufschwungs wurden uns iibertriebene Aufre-
gung und Zusammenbruchsillusionen vorgeworfen. Der 6ffentliche Diskurs setzte
auf Verdriangung der Krise als US-amerikanisches Problem. Noch im Oktober
2007 verkiindete der IWF, dass, trotz der seit dem Sommer schwelenden Hypo-
thekenkrise, das globale Wachstum in eine stabilere Ara gemiindet sei als in den
»goldenen« 1960er Jahren. Im April 2008 iibertraf er alle negativen Meldungen
und warnte vor iiber einer Billion US-Dollar Verlusten in Folge der ausgeweiteten
Finanzkrise. Ursache sei ein »kollektives Versagen« der Finanzinstitutionen (FAZ
8.04.08). Inzwischen haben die Verluste das befiirchtete Mal} weit iiberschritten.

Noch im September 2007 verkiindete Deutsche Bank Chef Ackermann, dass
seine Bank alle Kreditrisiken »stets unter Kontrolle« habe und nicht wesentlich
bei sog. Subprime-Krediten engagiert sei (FAZ 20.09.08). Die Deutsche Bank galt
vielmehr als einer der Gewinner der Krise: 8,4 Mrd. Euro Gewinn wurden fiir
2008 angepeilt. Doch als der Markt fiir sog. »strukturierte Produkte«, den kompli-
zierten Paketen von Krediten, Anleihen, anderen Vermdgenswerten und eben



»Ramsch«-Krediten sowie unterschiedlichen Risikostufen, zusammenbricht und
in Folge der Vertrauenskrise die Liquiditét vieler Banken gefihrdet wird, verliert
Ackermann seinen »Glauben an die Selbstheilungskrifte des Marktes«. Schlief3-
lich musste die Deutsche Bank 2008 Milliarden Verluste hinnehmen wie noch nie
in der Geschichte der Bundesrepublik. Der Chefvolkswirt der Bank, Norbert Wal-
ter, rechnet bereits im dritten Quartal 2008 mit einem Abrutschen Deutschlands in
die Rezession. Das kommende Jahr werde »konjunkturell schief gehen«, erst
2010 sei mit einer Erholung zu rechnen (focus-online 07.08.08) — keine guten
Aussichten fiir die Bilanzen der Bank.

Die Bundesregierung ist seit Herbst 2007 bemiiht, die Folgen der Finanzkrise
klein zu reden und nur scheibchenweise die Prognosen zu »korrigieren«, wenn die
Diskrepanz zwischen verdffentlichter Meinung und offizieller Stellungnahme zu
deutlich wird: So waren noch im August 2008 aus Sicht von Finanzminister Stein-
briick »keine negativen Auswirkungen auf die Realwirtschaft« zu befiirchten
(spiegel-online 21.08.08). Die Bundesregierung halte an der Wachstumsprognose
von plus 1,7 Prozent fiir das Jahr 2008 fest. Fiir ein »staatliches Eingreifen« be-
stehe noch kein Anlass. Die deutsche Konjunktur sei gesund, wéhrend die Pro-
bleme bekanntlich von aulen kimen, aus den USA. Tatsdchlich rutschte die deut-
sche Okonomie bereits 2008 in die Rezession, und fiir das Jahr 2009 wird von den
sonst eher optimistischen Konjunkturforschungsinstituten ein Riickgang der Wirt-
schaftsleistung von drei Prozent und mehr prognostiziert.

Die Korrektur der Irrtiimer und die Blamage der »Herrschenden« sind frappie-
rend. Doch was bedeutet diese Grof3e Krise: Markiert sie den Anfang vom Ende
des Neoliberalismus? In dieser Hinsicht besteht auf Seiten der Linken unterschied-
lichste Auffassungen und Unsicherheiten. Angesichts des parallel verlaufenden En-
des der Regierung von George W. Bush und der Wahl von Barack Obama zum
neuen Prisidenten der USA organisierten wir zeitgleich Debatten und Konferen-
zen wie After Bush, mit Robert Brenner, Harold Mayerson, Barbara Epstein, Har-
ried Fraad, Stephan Gill, Stanley Aronowitz u. v. a. (dokumentiert auf www.rosa-
lux.de), um den Charakter des Wandels und die Chancen der Linken zu
diskutieren. Auf diesen Debatten im Friihjahr und Herbst 2008 beruhen einige der
hier veroffentlichten Beitridge. Wir haben versucht, den Debattencharakter beizu-
behalten, daher sind hier sehr unterschiedliche Textformen versammelt, von kur-
zen Interventionen (Robert Brenner) iiber fundierte Analysen (Jorg Huffschmid)
bis zu zukunftsgerichteten Alternativen (Hersel/Troost, Peter Wahl).

Der geschichtliche Moment ist denkbar ungeeignet fiir die Publikation eines
Buches, eines langsamen Mediums, das mit der sich iiberschlagenden Geschwin-
digkeit der realen Entwicklung kaum mithalten kann. Die Beitrdge markieren da-
her eine Art Zwischenstand der Krise, versuchen durch ihre strategische Ausrich-
tung auf zukiinftige Entwicklungen und alternative Politiken jedoch, tiber den
analytischen Moment hinausgehende Anregungen zu liefern. Denn die Krise be-
stétigt zahlreiche Analysen und Befiirchtungen der Linken. Auf das Eintreten der



Krise war sie dennoch nicht ausreichend vorbereitet, ebenso iiberrascht wie Ban-
ker, Analysten und Regierende. Wir wollen mit diesem Buch dazu beitragen, et-
was mehr Klarheit in die Debatte zu tragen und strategisch nach vorne in Rich-
tung sozialistischer Transformation und entsprechender Einstiegsprojekte zu
orientieren. In den nédchsten Jahren werden wir diese Arbeit am neu eingerichteten
Institut fiir Gesellschaftsanalyse und dem Rat fiir radikale Realpolitik — der Zu-
kunftskommission der Rosa-Luxemburg-Stiftung — weiter verfolgen.

Mario Candeias, Rainer Rilling



Die Krise und der Neoliberalismus
Mario Candeias

»This party is so over ...«

Krise, neuer Staatsinterventionismus und griiner New Deal

Die Periode kapitalistischer Entwicklung unter neoliberaler Hegemonie gelangt an
ihr Ende. Ahnlich wie in der Krise des Fordismus ab 1968 verdichten sich unter-
schiedliche Krisenmomente, denen mit einer Intensivierung der alten Regulations-
mechanismen begegnet wird, wihrend bereits Neues am Entstehen ist: Der Keyne-
sianismus kam erst im Moment der Krise zu seiner vollen Entfaltung, wihrend von
neoliberaler Seite bereits das Ende des »embedded liberalism« und seiner Institutio-
nen (Regime der festen Wechselkurse, Kapitalverkehrskontrollen etc.) vorbereitet
und der alte Klassenkompromiss aufgekiindigt wurde. In dhnlicher Weise werden
nun die Folgen von iiber 30 Jahren Liberalisierung und Umverteilung von »unten«
nach »oben« mit einer Intensivierung dieser Umverteilung durch die Rettung der
Banken und die Sozialisierung von Schulden und Risiken bekdmpft. Zugleich
zeichnet sich noch im Krisenmanagement ein neuer Staatsinterventionismus ab, der
bereits das Konfliktfeld um »post-neoliberale« Regulationsformen erdffnet, denn
das Krisenmanagement innerhalb des Neoliberalismus kommt an seine Grenzen.
Zum ersten Mal seit dem Zweiten Weltkrieg geraten die USA, Europa und Ja-
pan gleichzeitig in eine Rezession, nachdem die fortschreitende Transnationalisie-
rung zur Synchronisation der Zyklen gefiihrt hat. Selbst China gerit in die Krise:
Eigene Aktien-, Kredit- und Immobilienblasen und die Abschwichung der globa-
len Nachfrage bremsen das Wachstum und verdeutlichen die Abhingigkeit des
US-Konkurrenten vom »globalen Konsumenten« (Candeias 2008b). Besonders
betroffen sind wie immer die Lénder der Peripherien. Doch diesmal ist es nicht
gelungen, die Folgen dieser Zusammenbriiche mit flexiblem Krisenmanagement
zu begrenzen oder (wie oft erprobt) auf periphere Mirkte auszulagern. Die Krise
schldgt im Zentrum des globalen Finanzmarktkapitalismus zu — mit globalen Aus-
wirkungen. Denkwiirdige Dialektik — die vielgepriesenen Finanzinnovationen, die
zur Absicherung von Kreditrisiken und zur Steigerung der Renditen erfunden
wurden, haben nun eine Krise noch unbekannten Ausmafes verursacht. Bei so
viel selbstverschuldeter Unmiindigkeit kehrt mit Macht die Frage nach der Rolle
des Staats zuriick. Die neoliberale Litanei, es sei »kein Geld da« und die Staats-
haushalte bediirften der »Konsolidierung, ist iiber Nacht vergessen. Weltweit
werden milliardenschwere Konjunkturprogramme aufgelegt. In Schieflage gera-
tene Banken werden verstaatlicht, faule Kredite aufgekauft, Ausfallgarantien in
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astronomischer Hohe gewihrleistet. Der Skandal an der Wall Street im September
war, dass Lehmann Brothers nicht verstaatlicht wurde.

Entscheidend ist: Trotz Anhebung des Ausbeutungsgrades seit Ende der 1970er
Jahre und der vollen Eingliederung Chinas in den Weltkapitalismus gelingt es
iiber die Krisen hinweg immer weniger, die Akkumulation auf erweiterter Stufen-
leiter zu garantieren. Die gigantische Aneignung von immer groferen Anteilen
des produzierten Mehrwerts von Seiten des Kapitals, exponentiell vorangetrieben
durch die finanzielle Akkumulation auf den globalen Finanzmérkten, produziert
wachsende »Plethora-Kapitale« (MEW 25, 261), die keine ausreichend profit-
trachtigen Investitionsmoglichkeiten mehr finden und daher weniger fiir die Pro-
duktion weiteren Mehrwerts eingesetzt werden, als vielmehr fiir die Abschépfung
bereits produzierter Werte. Selbst zu Zeiten des New Economy Booms blieb die
Weltinvestitionsrate hinter dem Niveau der 1990er und 1980er Jahre zuriick (IWF
2005). Die Uberakkumulation von Kapital konnte auch in den Krisen nicht ausrei-
chend abgebaut bzw. in neuen Anlagefeldern absorbiert werden. Entsprechend er-
wichst auch von Kapitalseite die Notwendigkeit neuer Formen der Regulation
und Akkumulation: Die Erneuerung 6ffentlicher Investitionen und ein »griiner
New Deal« bieten sich an, um eine neue Periode kapitalistischer Entwicklung an-
zustoB3en.

Uberakkumulation und der Mythos 6konomischer Erholung

Die Heftigkeit der Krise 2007/8 iiberraschte. Sie 16ste in den USA Entsetzen und
Ratlosigkeit aus. Fiihrende Okonomen und Politiker — zumindest die intelligente-
ren unter ihnen — rechneten zwar durchaus mit moglichen Krisen, kaum einer je-
doch mit einer derart fundamentalen Bedrohung des Systems durch Bankenplei-
ten und abreilende Kreditketten. Der genaue Zeitpunkt der Krise bleibt
unkalkulierbar — doch Unsicherheit gehort zum Geschift, wurde selbst durch be-
wusste Kalkulation des Risikos zum Gegenstand der Spekulation. Dann allerdings
kam es zu kumulativen Effekten, als Verpflichtungen nicht eingeldst werden
konnten und das Kartenhaus einzustiirzen beginnt, weil, wie Marx sagt, »an hun-
dert Stellen die Kette der Zahlungsobligationen an bestimmten Terminen« zu bre-
chen droht und das ganze Kreditsystem in Gefahr gerit, was »zu heftigen akuten
Krisen, [...] wirklicher Stockung und Stérung des Reproduktionsprozesses«
(MEW 25, 264 f.) fiihrt. Daher brechen Krisen regelméBig »zuerst aus auf dem
Gebiet der Spekulation« und greifen dann erst {iber auf die Produktion — daher er-
scheint nicht »die Uberproduktion, sondern die Uberspekulation, die selbst nur
ein Symptom der Uberproduktion ist, [...] der oberflichlichen Betrachtung als Ur-
sache der Krise« (MEW 7, 421).

Doch »Uberakkumulation von Kapital« (MEW 25, 261), fiir welches es an aus-
reichenden Investitions- und Verwertungsmoglichkeiten mangelt, ist die Grund-
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lage der Krise. Dieser Uberfluss an Kapital heizte seit der Krise des Fordismus
und dem Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems in den 1970er Jahren das
Wachstum der Finanzmiérkte an und suchte in immer neuen Finanzinstrumenten
profitable Anlagemoglichkeiten. Gleichzeitig verschirfte das Wachstum der Fi-
nanzmadrkte durch Abschopfung immer gréerer Summen von Mehrwert die mo-
netiire Uberakkumulation. Die neoliberale Liberalisierung und die globale Inte-
gration sind ebenso Ausdruck dieses Problem wie die Erfindung von Derivaten.'
Diese » Verfeinerung« der Finanzinstrumente bot in den letzten Jahrzehnten im-
mer wieder neue Anlagemoglichkeiten. Die Kapitale werden durch die Uberakku-
mulation »auf die Bahn der Abenteurer gedringt: Spekulation, Kreditschwindel,
Aktienschwindel, Krisen« (ebd.). Dann wird »Gewinnen und Verlieren durch
Preisschwankungen von Eigentumstiteln sowie deren Zentralisation [...] mehr und
mehr Resultat des Spiels, das an der Stelle der Arbeit als die urspriingliche Er-
werbsart von Kapitaleigentum erscheint« (495) — fiktive Akkumulation.

Marx erkennt eine Tendenz zur » Verallgemeinerung der Borsenspekulation«,
die dazu fiihrt, dass massenhaft Nicht-Kapitalisten in die Spekulation hinein ge-
rissen werden, in ihr ihre Ersparnisse aufs Spiel setzen (MEW 12, 78). Die Aktua-
litdt dieser Einsicht wird durch die schrittweise Privatisierung der Rentenversi-
cherung seit den 1980er Jahren bestitigt (vgl. Huffschmid in diesem Band). Auch
borsennotierten Unternehmen bleibt nichts anderes iibrig als mitzuspekulieren,
um sich gegen die Spekulation abzusichern bzw. um sich gegen die Enteignung
durch Spekulanten zu schiitzen. Durch das Kreditwesen erweitert sich der Kreis
der »Mitspieler« — immer hiufiger treten sog. Hedge- oder Private-Equity-Fonds
auf, die mit geringen Eigenmitteln und einem Vielfachen an Krediten iiber rein
spekulative Aktivititen enorme Renditen erwirtschaften (vgl. MEW 25, 531 ff.).
In der iiberwiltigenden Mehrheit nimmt die Bevolkerung jedoch nicht direkt Teil
am Spiel — vielmehr sind die auf Finanzmérkten gehandelten »Werte« stéarker in
der Hand Weniger konzentriert als jemals zuvor. Lohnabhingige stehen mehr
denn je unter dem Druck von Finanzinvestoren und werden einer zunehmenden
Ausbeutung unterworfen, noch verstirkt durch die Erhebung von Steuern, die fiir
den Schuldendienst der Regierungen bestimmt sind.

Doch durch Veridnderungen in den Verteilungsrelationen werden neue Wege
der Kapitalakkumulation moglich. Die Profitabilitit der Unternehmen wird ge-
steigert, das Zur-Ware-Werden weiterer gesellschaftlicher Bereiche befordert.

1 Auf dem Markt fiir Derivate geht es um den Handel mit Finanzprodukten, die sich auf die kiinftige Entwicklung
der vorgenannten Finanzierungsinstrumente, z. B. den Kurs von Anleihen oder Aktien oder einer Wihrung bezie-
hen, also von diesen abgeleitet sind. Derartige Geschifte werden getitigt, »um ein Basisgeschift abzusichern,
also z. B. den Erlos eines Exportgeschiftes, der erst nach einer bestimmten Zeit fillig wird, gegen Wechselkurs-
schwankungen abzusichern (Hedging); um bestehende Ertragsdifferenzen zwischen verschiedenen Geldanlagen
(an verschiedenen Orten und zu verschieden Zeiten) auszunutzen (Arbitragegeschifte); [oder] um von einer er-
warteten Verdnderung (von Kursen, Zinsen oder Wechselkursen) zu profitieren (Spekulation)« (Huffschmid
1997, 74). Das Volumen des Derivatehandels schitzt die BIZ auf 1,6 Billiarden US-Dollar, der Bestand liegt bei
etwa 345 Bio. Dollar (www.bis.org).
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Durch die Spekulation werden enorme Finanzmittel zur Finanzierung neuer Bran-
chen und Produkte bereitgestellt, die Umwilzung von Produktivkriften und Pro-
duktionsverhiltnissen im Ubergang zur informationstechnologischen Produk-
tionsweise beschleunigt. Letzteres driickt aus, was auch Marx als Funktion eines
modernern Finanzsektors betrachtet: Neben der Konkurrenz der Kapitale betrach-
tet er das Kreditsystem als entscheidenden Hebel kapitalistischer Entwicklung
(MEW 25, 560): Ein modernes Kreditsystem sammelt die vereinzelten (latent
produktiven Geld-)Kapitale, stellt sie den Produzenten bereit und treibt die Akku-
mulation, Konzentration und Zentralisation des Kapitals sowie die Herstellung
des Weltmarktes voran. Dadurch wird das Bank- und Kreditwesen »das kréftigste
Mittel, die kapitalistische Produktion iiber ihre Schranken hinauszutreiben, und
eines der wirksamsten Vehikel der Krisen« (620 f.). Es ist eben dieser »dem Kre-
ditsystem immanente doppelseitige Charakter: einerseits die Triebfeder der kapi-
talistischen Produktion, Bereicherung durch Ausbeutung fremder Arbeit, zum
reinsten und kolossalsten Spiel- und Schwindelsystem zu entwickeln und die Zahl
der den gesellschaftlichen Reichtum ausbeutenden Wenigen immer mehr zu be-
schriinken; andrerseits aber die Ubergangsform zu einer neuen Produktionsweise
zu bilden« (457), zuletzt der Ubergang zum transnationalen Hightech-Kapitalis-
mus (Haug).

Die Spekulation ist also entgegen verbreiteter biirgerlicher Vorstellungen keine
unnétige Ubertreibung, sondern fungiert — wie bereits Henryk Grossmann gese-
hen hat — in einer Situation der Uberakkumulation von Kapital als Ausweg, eine
Art »innerer Kapitalexport« (1929, 536 f.). Sie begegnet der Uberakkumulation
durch die stindige Verfeinerung der Finanzinstrumente, durch die weltwirtschaft-
liche Einbeziehung neuer Rdume (v. a. Ostasien), durch Privatisierung 6ffentli-
cher Dienstleistungen oder noch nicht zur Ware gewandelter Bereiche (z. B. Bio-
diversitit) und durch Entwicklung neuer Produkte und Produktionsmittel (z. B. in
den Informationstechnologien). Dazu tritt die Tendenz, die Reproduktion der Ar-
beiterklasse immer umfassender zu einem unmittelbaren Bestandteil der Kapital-
verwertung zu formen, immer neue (Konsum-)Bediirfnisse zu schaffen, vom
Flachbildschirm bis zum Eigenheim. Nicht zuletzt Finanzinnovationen haben er-
heblich dazu beigetragen, die Arbeiterklasse in Kreditverhéltnisse zu integrieren:
iiber die Einfiihrung und Ausweitung von Ratenzahlungen, Konsumentenkrediten,
Hypotheken- und Bausparkrediten mit entsprechenden staatlichen Forderungen,
der Verbreitung von Kreditkarten oder der Privatisierung der Rentenversicherung
(auf Kapitalbasis) — oder eben die sog. Sub-Prime-Kredite.

Die spekulativen Blasen, die ab Mitte der 1990er Jahre die Finanzkrisen in
Asien, Lateinamerika und Russland verursachten, hatten als reale Grundlage noch
die Ausdehnung der Akkumulation in neue Verwertungsriume. Die dot.com-
Blase, die 2001 platzte, finanzierte die Entwicklung, Verbreitung und Verwertung
der Internet-Technologien, bevor die »Ubertreibungen« korrigiert wurden. Die
Immobilien- und Kreditblase, die sich nun entladt, hat hingegen kaum noch trag-
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fahige Akkumulationsfelder erdffnet, sondern fast ausschlieBlich die finanzielle
Akkumulation vorangetrieben. Die Besonderheit der seit 2007 fortschreitenden
Krise liegt daher nicht nur in der Tiefe des Einschnitts, sondern insbesondere im
Mangel oder in der Begrenzung neuer Investitions- und Akkumulationsfelder be-
griindet.

Die Eskalation der Finanzkrise im September 2008 ist dabei nur der Hohe-
punkt einer langer anhaltenden Entwicklung. Eine Studie der Bank fiir Internatio-
nalen Zahlungsausgleich (BIZ) zeigt, dass das Wachstum nach jeder Krise niedri-
ger ausfiel als nach der letzten Krise. Beispielsweise wurde in den USA erst 2006
wieder die 6konomische Wirtschaftskraft erreicht, die vor der Krise der New Eco-
nomy 2001 erzielt wurde. Die BIZ spricht vom »Mythos 6konomischer Erho-
lung«: »Wenn die Wirtschaftsleistung sinkt, tendiert sie dazu, nach der Erholung
weit unter ihrem vorherigen Niveau zu bleiben« (Cerra/Saxena 2007, 16). Insbe-
sondere in Landern mit starker Liberalisierung von Kapitalverkehr und Finanz-
mirkten vollzog sich die wirtschaftliche Erholung langsamer. Nach jeder Finanz-
krise miisse mit langen Erholungsphasen gerechnet werden, oft zu lang, um zum
alten Niveau zuriick zu kehren, bevor die ndchste Krise hereinbricht — die Akku-
mulation des Kapitals auf erweiterter Stufenleiter ist nicht ldnger gesichert.”

Subprime-Krise und Ende des US-Wachstumsmodells

Wesentlich fiir den wirtschaftlichen Erfolg der USA und ihre Entwicklung zum
»globalen Konsumenten« seit den 1990er Jahren ist die Verschuldung der privaten
Haushalte: Entgegen dem neoliberalen Modell, dass hohe Sparraten zu erhohten
Investitionen und Wachstum fiihren, sank die Sparrate der US-Haushalte im Ver-
hiltnis zum BIP seit den 1990er Jahren kontinuierlich ab, rutschte 1999 sogar in
den negativen Bereich — was seit dem Rezessionsjahr 1933 nicht mehr erreicht
wurde — und schaffte seither nur voriibergehend den Sprung iiber die Nullmarke;
2007 lag sie bei minus einem Prozent (Steindl 2007). D. h., die amerikanischen
Haushalte sparen nicht nur weniger als je zuvor, sie geben mittlerweile mehr aus,
als es ihr Nettoeinkommen zulassen wiirde. Das mittlere Haushaltseinkommen ist
seit 1990 nur um elf Prozent gestiegen, die Konsumausgaben um 30 Prozent.
Spiegelbildlich dazu steigt der Anteil der Schulden im Verhéltnis zu den Netto-
haushaltseinkommen von ca. 70 Prozent in den 1970er Jahren auf immer neue
historische Rekordniveaus von 110 Prozent und mehr (vgl. Wolff in diesem
Band). Das hohe Konsumwachstum kompensierte Einbuf3en durch stagnierende

2 Die konjunkturbereinigten Investitionsraten sinken, der Wiederanstieg der Durchschnittsprofitrate im produzie-
renden Sektor féllt nach jedem Krisenzyklus geringer aus (trotz steigender Produktivitit; vgl. auch Brenner in
diesem Band). Eine immer weitere Steigerung der Renditen kann nur durch immer schirfere Profiratendifferen-
zierung erzielt werden, d. h. Abschdpfung des Mehrwerts durch einige wenige transnationale Kapitale zulasten
der eher kleineren und national oder regional begrenzten Kapitalfraktionen, bzw. durch weitere Umverteilung zu-
lasten der Lohnabhingigen und des Staates.
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oder sogar zuriickgehende Reallohne. Die USA realisierten auf diese Weise nicht
nur vergleichsweise hohe Wachstumsraten von durchschnittlich 4 bis 6 Prozent,
sondern entwickelten sich auch zum unverzichtbaren »globalen Konsumenten,
der die Nachfrage auf den Weltmérkten stiitzte und sowohl in aufstrebenden
Schwellenldndern wie den Exportnationen Deutschland, China, Japan das Wachs-
tum stabilisierte.

Trotz allem absorbierten die privaten Schuldner (Haushalte und Unternehmen)
— nicht zuletzt aufgrund einer staatlichen Politik zur Erwirtschaftung von Haus-
haltsiiberschiissen bzw. Begrenzung von Defiziten — nicht in ausreichendem
Mafe die enorme Masse an zur Verfiigung stehendem Kapital. Es gab eigentlich
nur noch eine gesellschaftliche Gruppe in den USA, die unzureichend in das Kre-
ditsystem integriert werden konnte: die schwarze Arbeiterklasse und die wach-
sende Anzahl an arbeitenden Armen (vgl. Panitch in diesem Band). Hier kam eine
besondere Finanzinnovation im Bereich der Hypothekenkredite ins Spiel — die
sog. Sub-Prime-Kredite. Mit ihnen wurden sogar Jenen Hypothenkenkredite auf-
gedringt, die mangels Einkommen oder unsicherer Jobperspektiven sich eigent-
lich keine Immobilien leisten konnen. Ein niedriges Zinsniveau — befordert durch
den Vorsitzenden der US-Zentralbank Federal Reserve (Fed) Alan Greenspan, der
durch historisch einmalige Zinssenkungen zur Linderung der Krise nach der sog.
dot.com-Blase von 6,5 auf 1 Prozent beitrug — ermoglichte den Deal: die Hypo-
thekenkredite kurbelten den Immobilienmarkt an, steigende Hauserpreise sugge-
rierten hohere Vermogen der Hausbesitzer, der gefiihlte Reichtum beforderte wei-
teren Konsum per Kreditkarte. In kaum einem anderen Land spielt der private
Konsum, auf Pump finanziert, eine dhnlich grofe Rolle wie in den USA. Ange-
sichts des hohen Ausfallrisikos der betreffenden Schuldner verkniipfte man die
»Unterschicht«-Kredite mit anderen Krediten und Anleihen zu komplizierten Pa-
keten, schichtete diese in unterschiedliche Risikokategorien und verkaufte ein-
zelne Tranchen in dieser verbrieften Form weiter iiber den gesamten Globus. Um
das Risiko weiter zu vermindern, wurde ein Art Kreditversicherung eingesetzt:
Credit Default Swaps (CDS). Dies sind Kreditderivate, die urspriinglich zur Absi-
cherung gegen Ausfallrisiken von Krediten und anderen Wertpapiere dienten,
selbst handelbar sind und als Spekulationsobjekte mit einem Markt von ca.
62 Bio. Dollar einen der grofiten Bereiche des auBerborslichen Handels dar-
stellen (FTD 03.06.08). Der Markt dafiir ist bislang vollig unreguliert, weder
Preise noch Volumen werden verdffentlicht. Auch grofle Kreditnehmer, wie ver-
armte Kommunen, aber auch Unternehmen und Banken lieBen ihre Zahlungen
von spezialisierten Finanzdienstleitern versichern, um ihre Bonitét zu verbessern
und giinstigere Zinsen zu ergattern. Verbriefung, Biindelung, Stiickelung und Ver-
sicherung von Krediten lieen die Ratingagenturen iiberdurchschnittlich gute bis
exzellente (Triple A) Bewertungen ausstellen, denn solange die Zinsen niedrig
blieben, war dies ein sicheres Geschift, und das (Rest)Risiko wurde von den Hy-
potheken- und anderen Banken auf den gesamten Finanzmarkt global verteilt und
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damit fiir den individuellen Anleger geringer. Die Verbriefung war also urspriing-
lich eine Innovation, um das Risiko auf eine groflere Anzahl von Anlegern zu ver-
teilen und damit das individuelle Risiko zu vermindern und das Finanzsystem ins-
gesamt stabiler zu gestalten. Ahnlich wie bei den Derivaten insgesamt, verstirken
diese Finanzinvestitionen zur Absicherung von Risiken und Steigerung der Ren-
diten letztlich aber selbst die Instabilitidten auf den Weltfinanzmarkten, wenn Kre-
ditketten reilen und wie beim Domino der Fall des einen Instituts den néchsten
Zusammenbruch nach sich zieht.

Denn wenn die Wirtschaft brummt, der Konsum surrt, Preise steigen, die Ar-
beitslosigkeit niedrig ist, dann steigen die Zinsen (von 1 Prozent in 2004 auf 5,25
Prozent in 2006). Seit Anfang 2007 hiuften sich die sdumigen Schuldner, die ihre
Hypothekenzinsen nicht mehr bedienen konnten. Die Bewertung der verbrieften
Kreditpakete blieb aber exzellent und entfernte sich zusehends von der realen
Zahlungsfahigkeit der Schuldner. Im August 2007 brach die Kreditkrise aus, in
deren Folge 1,5 Million Menschen buchstéblich ihr Dach iiber dem Kopf verloren
— bis zu weiteren sechs Millionen konnten folgen, schitzte die Ratingagentur
Moody’s (Wall Street Journal 23.10.08). Ganze Familien leben nun in Wohn-
wagenkolonien, Obdachlosenunterkiinften oder tatsidchlich auf der Straie. Der
Immobilien-Boom hatte die Hypothekenbanken in die amerikanische Provinz
gelockt. Im Siiden und Westen oder in Staaten wie Connecticut ballen sich daher
die Opfer der Krise. Ganze Nachbarschaften sind betroffen — die vielen Leer-
stinde senken auch den Wert anderer Privathduser und Immobilien. Das soziale
Gefiige ganzer Regionen ist gefihrdet. Vor allem aber wichst sich der American
Dream, ein eigenes Haus zu besitzen, fiir die kleinstddtische weifle und insbeson-
dere schwarze Arbeiterklasse zu einem amerikanischen Albtraum aus. Infolge der
Uberschuldung dehnt sich die Zahlungskrise auf andere Segmente aus, z. B. Kre-
ditkarten und Autokredite. Das Vertrauen in eine Verbesserung der Lage — wenn
schon nicht durch bessere Lohne, dann doch aber iiber einen Kredit auf die Zu-
kunft — ist erschiittert (vgl. Wolff in diesem Band).

Dies trifft auch auf das angesparte Vermogen fiir die spétere Rente zu, angelegt
bei Pensionsfonds und Betriebsrenten. Bereits die Betrugs- und Pleitenskandale
von Enron und Co. 2001 und die damit verbundene Vernichtung der Altersversor-
gung der betroffenen Lohnabhéngigen wirkten sich negativ auf den Alltagsver-
stand derer aus, die man eigentlich gewinnen will (Candeias 2004, 151 ff.). Der
Sturz der New Economy hatte die Risiken dieser kapitalgedeckten Vermogensbil-
dung fiir das Alter auf Basis von Aktien deutlich vor Augen gefiihrt und jede Eu-
phorie hinweggefegt. Pensionsfonds-Manager lernten daraus und setzen auf eine
breitere Streuung und Diversifizierung und engagierten sich massiv bei den als
mit AAA-Rating als sicher geltenden »strukturierten Produktens, in denen Sub-
Prime-Kredite mit anderen Papieren zusammen gebunden wurden. Pensionsfonds
miissen nun in Folge der Krise Verluste von bis zu 16 Bio. Dollar hinnehmen.
»Zwar diirften die direkten Verluste aus Zahlungsausfillen eher gering ausfallen«
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(schiatzungsweise zwei Bio.), die »indirekten Verluste auf Wertpapiere konnten«
die genannte Hohe aber durchaus noch »iibersteigen. Immerhin hatten die groflen
Banken und die Aufsichtsbehorden, die aus den nun zweifelhaften Krediten die
strukturierten Anleihen gebastelt haben, immer Kapitalsammelstellen wie Invest-
mentfonds als wichtigste Kundengruppe genannt und immer angegeben, jeweils
nur einstellige Prozentsitze dieser Anleihen in den Biichern behalten zu haben«
(Sommer 2008, 2).

Die Vernichtung der Vermogen und Renten der Arbeiterklasse sowie der Ver-
lust ihrer Hauser trifft zusammen mit dem Verlust der Jobs: Uber drei Millionen
zusétzliche Arbeitslose kamen im Jahr 2008 hinzu. Die Rezession stiirzt die Wirt-
schaft in eine Schrumpfungskur, die nicht nur bei den drei grolen Automobilkon-
zernen eine strukturelle Krise aufdeckt — der Konkurs kann nur mit Hilfe des
Staates abgewendet werden. Alle Branchen und auch die erfolgreichsten Unter-
nehmen wie Apple oder Wal Mart miissen mit tiefen Einschnitten bei Profiten
zurecht kommen und ihre Erwartungen fiir die nichsten Jahre reduzieren — d. h.
Investitionen verlangsamen, Kosten senken, Beschiftigte entlassen. Dies vor Au-
gen, halten die Menschen wie die Unternehmen halten ihr Geld beisammen — ent-
sprechend ist der Konsum eingebrochen. Auf breiter Front sind daher in den USA
die Preise gefallen. Das US-amerikanische Wachstumsmodell, getrieben von
Schulden und Kapitalimporten, ist am Ende. Regierung und Fed warnen 6ffent-
lich vor den Gefahren einer Deflation wie in den 1930er Jahren und begriinden
damit die besondere Verantwortung des Staates in der Krise.

China - abhiingig vom globalen Konsumenten

In Europa hingegen wurde diese Verantwortung des Staates zunéchst nicht so ge-
sehen. Insbesondere die Bundesregierung und die Europidische Zentralbank
(EZB) hielten an monetaristischer Geld- und Zinspolitik und einer Zuriickhaltung
des Staates auf den Mérkten fest. Nach Ausbruch der Finanzkrise im Sommer
2007 wurde die Hoffnung verbreitet, die Folgen fiir die Wirtschaft wiirden in
Grenzen gehalten durch das stabile Wachstum in Osteuropa, Lateinamerika und
Asien. Vor allem die BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, Indien und China) soll-
ten mit ihren hohen Wachstums- und Investitionsraten den Einbruch in den USA
kompensieren. Insbesondere beim Exportweltmeister Deutschland wurde durch
den kurzen Aufschwung seit 2006 noch lange die Illusion genihrt, die Probleme
betriafen nur die USA. Die Verdriangung der Folgen der Finanzkrise dominierte
(Candeias 2008a). Die Konjunktur schien noch erstaunlich robust, insbesondere
durch den weiterhin starken Export. Das lag v. a. an der jahrzehntelangen Lohn-
zuriickhaltung, wihrend iiberall sonst die Lohnstiickkosten stiegen. Im Grunde
genommen beruhte der deutsche Exporterfolg auf Lohndumping — im Nied-
riglohnsektor wurde amerikanisches Niveau erreicht. Der Konsum spielt als kon-
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junkturelle Stiitze daher kaum eine Rolle, geradezu spiegelbildlich zu den USA.
Zunichst gingen dann die Exporte in den Dollar-Raum zuriick: Thr Anteil am
deutschen Export sank von 10 auf 7,6 Prozent. Auch wenn die USA nach Frank-
reich damit nach wie vor der zweitgrofite Exportmarkt fiir deutsche Unternehmen
waren, der grofite Teil der Exporte, iiber 75 Prozent, geht in europédische Lander
(davon fast 65 Prozent in EU-Linder), dort besteht auch kein Wechselkurspro-
blem zum US-Dollar, wenn der Kurs des Euro steigt). Auch als die Exporte in die
Eurozone zuriick gingen, weil GroBbritannien und Spanien, spiter auch Frank-
reich und die BeNeLux-Staaten in den Finanzstrudel gezogen wurden und Italien
ohnehin mit rezessiven Entwicklungen zu kimpfen hatte, wurde weiter auf jene
zwei Regionen gesetzt, die zuletzt das grofite Exportwachstum fiir Deutschland
brachten: Osteuropa und China. Dabei hatten die neuen osteuropéischen EU-Staa-
ten mit 13,9 Prozent iibrigens einen hoheren Anteil am deutschen Export als Asien
mit ca. 11,2 Prozent. Osteuropa wurde allerdings besonders hart zu-néchst von der
Finanzkrise, anschlieBend von der Automobilkrise und der Rezession in den west-
lichen EU-Lindern getroffen (vgl. Becker in diesem Band). Die Kombination von
sinkender US-Nachfrage, Dollar-Verfall und Euro-Aufwertung bei gleichzeitig
steigenden Ol- und Rohstoffpreisen verstirkte iiberall in Europa rezessive Ten-
denzen. Entsprechend sorgte sich die deutsche Regierung oder die EZB eher um
Inflationsgefahren. Hier zeigt sich erneut, dass die Globalisierung der Mirkte sich
nicht immer giinstig auf die Preisentwicklung auswirkt und das Wirtschaftswachs-
tum zusitzlich dimpfte. Denn die Inflation ist vor allem auf die Verteuerung von
Ol und Nahrungsmitteln zuriick zu fiihren. Allein das Ol verteuerte sich in den
letzten 10 Jahren von 10 auf fast 120 Dollar pro Fass. Die Steigerungen der Welt-
marktpreise fiir Weizen, Mais und Reis wiederum fiihrten in anderen Teilen der
Welt sogar zu Hungerrevolten. Diese Preise werden auf internationalen Mérkten
ermittelt und auch durch spekulative Aktivitidten verdndert, nicht zuletzt weil im
Zuge der Finanzkrise liquides Kapital nach neuen Anlagemoglichkeiten sucht.
Diese Preisentwicklungen sind auch durch hohe Zinsen von Seiten der Zentral-
banken nicht zu beeinflussen. Sie sind als externen Faktoren daher aus der offizi-
ellen Inflationsrate heraus zu rechnen, was auf dem Hohepunkt der Spekulation
im Friihjahr 2008 etwa 1,6 Prozent weniger entsprochen hitte. Als die Spekulan-
ten abzogen, weil die entsprechenden Summen zur Stiitzung der Verluste in Folge
der Finanzkrise benotigt wurden und die Rezession den Verbrauch von Ol und
Rohstoffen bremste, fielen auch die Preise wieder, diesmal mit Ubertreibungen in
die andere Richtung, was insbesondere drmeren Rohstoffldndern, aber auch Rus-
sland, den Golfstaaten oder Venezuela schwer zu schaffen macht.

Auch die Hoffnungen, wenigstens China moge den Exporteinbruch abfangen,
wurden enttduscht: Wenn der »globale Konsument« USA mit einem Weltimport-
Anteil von 16,5 Prozent krisenbedingt ausfillt, wird auch die Dynamik in China
beeintrichtigt. Die These von der Abkopplung der Weltkonjunktur von der Krise
in den USA hat sich blamiert. Die Krise schldgt {iberall zu, am stirksten in den
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exportorientierten Okonomien — vorneweg eben China mit ganz eigenen Proble-
men. Der nachlassende Konsum in Europa und v. a. in den USA (letztere sind mit
iiber 20 Prozent der grofte Abnehmer chinesischer Exporte) ldsst die Nachfrage
nach billigen Massenprodukten zuriickgehen. Die beginnende globale Rezession
senkt die Nachfrage nach Rohstoffen, Kupfer oder Aluminium, die Preise fallen,
die Produktion sinkt. Zudem dringen in den Bereichen Textil und Elektronik be-
reits billigere Anbieter wie Vietnam oder Kambodscha auf den Markt. Denn in
China sind Lohnstiickkosten in den letzten Jahren rasant angestiegen. Insbeson-
dere Rohstoffe, Energie und Transportkosten sowie Kosten fiir Investitionsgiiter
verteuern die Produktion. Doch auch der Durchschnittslohn stieg in den letzten
sechs Jahren um fast 150 Prozent (von 10 900 Yuan in 2001 auf 24 900 Yuan in
2007; FAZ 29.06.08). Und trotz des Uberangebots an Arbeitskriiften insgesamt
mangelt es bereits an einer Million billiger, aber qualifizierter und »gefiigiger«
Arbeiter. Wer arm, aber jung und gut ausgebildet ist, meidet die Hyperausbeutung
in den sweatshops und versucht sein Gliick in anderen Regionen. Arbeitskrifte
vom Land sind wiederum nicht qualifiziert genug, und es mangelt ihnen an der
»notigen Disziplin«.

Der Boom und steigende Lohne v.a. in den Kiistenregionen beforderten die
Entstehung urbaner Mittelschichten und einer entsprechenden Konsumweise. Zu-
gleich fiihrt dies in allen Bereichen zu einer steigenden Inflation, bei Nahrungs-
mitteln wie Energie und Kraftstoffen, aber auch bei Rohstoffpreisen fiir die Indu-
strieproduktion. Im Durchschnitt betrigt die Inflation neun Prozent (der hochste
Stand seit 1996). Bei Lebensmitteln liegt sie sogar bei 21 Prozent, Fleischpro-
dukte verteuerten sich gar um 48 Prozent und wird fiir Viele zum Luxus. Insbe-
sondere in den siidlichen Regionen wie Guangdong kommt es zu Engpissen bei
der Versorgung mit Kraftstoffen und Reis. Es bilden sich lange Schlangen vor
Tankstellen und Reisdepots. Es kommt zu gewaltsamen Auseinandersetzungen.
Um die Versorgung zu gewihrleisten, greifen die Behorden voriibergehend zum
Mittel der Rationierung und stellen die Preise fiir Grundnahrungsmittel unter
staatliche Kontrolle. Um die Inflation zu bremsen, wurde die Wéhrung, der Yuan,
stirker als bisher aufgewertet, was wiederum die Exporte verteuert.

Die Inflation bezieht sich allerdings nicht nur auf die benannten Bereiche: 150
Millionen Chinesen entdeckten in den letzten Jahren das Spiel an der Borse, den
Traum von Reichtum ohne Arbeit, was zu einer regelrechten asset-price-inflation
fiihrte, zu einer Aktienblase. Doch wie bei jeder Blase verliert auch diese irgend-
wann an Luft — seit dem Hoch im Oktober 2007 verlor der Shanghai-Index iiber
60 Prozent. Vermogen (bzw. fiktives Kapital) von mehr als 2,5 Bio. Dollar wurde
vernichtet, Millionen verloren ihre gesamten Ersparnisse. Die kleinen und grof3en
Anleger machten die erste bittere Erfahrung mit einem Borsencrash.

Der chinesische Exporterfolg steht beispielhaft fiir die mit der Globalisierung
verbundene »Zeit-Raum-Kompression« (Harvey), die » Vernichtung von Raum
durch Zeit« (Marx) angesichts der Beschleunigung von Transport und Logistik
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auf Basis billiger fossiler Energien. Doch mit der Verteuerung des Olpreises —
zwischenzeitlich um das 12-fache — erodiert ein wesentlicher Konkurrenzvorteil.
Zum ersten Mal iiberhaupt gibt es kein Wachstum mehr bei frachtintensiven Gii-
tern, die aus China kommen: Die Preise etwa fiir den Transport einer Tonne Ei-
senerz haben sich verdreifacht. Entsprechend gingen die Stahlexporte in die USA
um 20 Prozent zuriick — noch bevor die Finanzkrise auf die produzierende Indu-
strie durchschlagen konnte. Auch bei billigen Massengiitern wirken steigende
Transportkosten iiberproportional auf die Gesamtkosten. Inzwischen sind die Ol-
preise wieder gefallen, weil Spekulanten sich zuriickzogen und die Rezession die
Nachfrage drosselt. Doch der Oil-Peak in der Forderung ist bereits iiberschritten
und trifft auf das Wachstum der neuen kapitalistischen Zentren, d. h. mittelfristig
sind die Zeiten billigen Ols vorbei.

»Globalisierung ist nicht irreversibel«, folgert Jeff Rubin, Chefékonom der ka-
nadischen Investmentbank CIBC (FAZ 29.06.08). Noch ist der Preisvorteil der
chinesischen Produkte betrichtlich. Aber die strukturelle Verteuerung von Roh-
stoffen, Energie, Transportkosten, von Kosten fiir Investitionsgiiter und Kapital
(Zinsen) sowie Lohnstiickkosten nagt am Erfolg. Finanzkrise und Riickgang der
globalen Nachfrage, vor allem der US-Konsumenten, tun ihr Ubriges: Der AuBen-
handelsiiberschuss im ersten Halbjahr 2008 sank bereits auf 124 Mrd. Dollar und
lag damit fast 10 Prozent unter dem Wert des entsprechenden Vorjahreszeitraum.
Insbesondere gegeniiber den USA verringerte sich der Uberschuss, withrend er
gegeniiber der EU sogar noch um ein Viertel zulegen konnte (87 Mrd. Dollar).
Die weltgroBite Bank, die Schweizer UBS, schitzt, dass China »an das Ende einer
langen Periode hohen Wachstums« gelangt sei (FR 16.08.08).

Nur fiir die Schaffung von Arbeitsplitzen fiir die Millionen von Menschen, die
jedes Jahr zusitzlich auf den Arbeitsmarkt dringen, benétigt China ein Wirt-
schaftswachstum von mindestens acht Prozent. Bereits im ersten Halbjahr 2008
brach das Wachstum um drei auf zehn Prozent ein (3 Prozent sind mehr als der
Unterschied zwischen Rezession und Boom in Deutschland). Buchstéblich hun-
derttausende von Fabriken, insbesondere in den Sonderwirtschaftszonen des Sii-
dens, wurden bereits geschlossen. Jenseits der immer etwas zu hoch ausgewiese-
nen offiziellen Wachstumsrate wird von einem realen Wirtschaftswachstum von
nur sechs Prozent fiir das Jahr 2008 ausgegangen. Aber nur solange individueller
Aufstieg, eine Verbesserung der Lage und schnelles Wachstum aufrecht erhalten
werden konnen, verfiigt der Block an der Macht tiber ausreichend Legitimation,
um die Mittelklassen zu binden und die »gefihrlichen Klassen« (Wanderarbeiter,
Bauern und Studenten) zu kontrollieren. Um dies zu gewihrleisten, ist China an-
gewiesen auf eine schnelle Erholung des vermeintlichen Konkurrenten und »glo-
balen Konsumenten« USA. Auch die hohen Exportiiberschiisse Chinas werden
ganz tiberwiegend von transnationalen Konzerne in den Exportenklaven erbracht
(iiber 60 Prozent), insbesondere von US-Konzernen wie Wal-Mart, und ein grofer
Teil der Profite flieBt wieder in die kapitalistischen Metropolen ab. Chinas
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»exportistisches Akkumulationsregime« (Sum 1997, 174) ist damit noch abhén-
gig vom stindig prekiren Gleichgewicht von Kapitalzufliissen aus den Zentren
sowie von deren Marktkapazitdten zur Aufnahme der Exporte aus den Periphe-
rien. Mittelklassenkonsumption gewinnt zwar zunehmend an Bedeutung, bleibt
jedoch prekér, ohne die Exogenitit der erweiterten Reproduktion durch intensive
Akkumulation im Innern ausgleichen zu kénnen.

Gelingt es, die Akkumulationsdynamik zur Stirkung der Binnenkrifte, zur
Schaffung einer allgemein zugénglichen sozialen Infrastruktur umzulenken sowie
die Entwicklung unabhéngiger Institutionen zur Artikulation von Klassen- und
Gruppeninteressen zuzulassen, konnte in China von einer post-neoliberalen Ent-
wicklung und Wachstumskonstellation gesprochen werden, die tatsidchlich einen
Nachfragesog erzeugt, der die Ungleichgewichte der globalen Okonomie dampft
(auf Kosten sinkender chinesischer Exportiiberschiisse). Dies wurde von der chi-
nesischen Regierung zumindest in Ansétzen erkannt: Im November 2008 verab-
schiedete sie ein Konjunkturprogramm von ca. 460 Mrd. Euro, fast 15 Prozent des
BIP fiir Investitionen in 6ffentliche Infrastrukturen, den Aufbau von Sozialsyste-
men und das Vorantreiben griiner Technologien. So ungenau die Angaben iiber die
tatsdchlichen Summen und MaBnahmen sind, deuten Zeichen einer leichten
Wachstumssteigerung positive Wirkungen des Programms an. Doch die Hoff-
nung, Chinas moge die USA als Wachstumsmotor ablésen, erweist sich vorerst als
verfriiht, China wie der Rest der Welt bleibt fest vom Schicksal des »globalen
Konsumenten« abhédngig und umgekehrt. Die neue Produktionsweise ist eben
transnational verwoben, mehr als je zuvor. Und der Staat gewinnt eine neue Be-
deutung.

Neuer Staatsinterventionismus

Bereits vor den Ereignissen vom September und Oktober 2008 vermutete Trevor
Evans das »Ende der Deregulierung«,’ und im Augenblick kann sich wohl nie-
mand vorstellen, dass es ein Zuriick zum Regime der freien Marktkrifte geben
konnte. Nach den ersten grolen Abschreibungen und Zusammenbriichen bettelten
Banken und bedrohte Unternehmen um staatliche Interventionen, um die Liqui-
ditit der Mérkte zu sichern, den Zusammenbruch von Banken und damit von lan-
gen Kreditketten zu vermeiden. Die neoliberalen »Kernldnder« USA und Grof3-
britannien erwiesen sich als Avantgarde bei der Verstaatlichung bedrohter
Banken. Und Institutionen wie der IWF drdngen zumindest in Ansétzen auf eine
Re-Regulierung der Mirkte. Die Rolle des Staats scheint schlagartig veridndert.
Die Rede vom »Ende der Deregulierung« hat jedoch auch ihre Tiicken. Sie passt

3 Auf der Veranstaltung »Krise des Finanzmarktkapitalismus« der Rosa-Luxemburg-Stiftung vom 08.05.08 in
Berlin.
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zur oberfldchlichen Schuldzuweisung gegeniiber »unverantwortlichen« Bankern
und Finanzspekulanten und der damit verbundenen Unterstellung, ohne einen sol-
chen »spekulativen Uberbau« hiitte es die Krise gar nicht gegeben. Und sie ver-
deckt die Tatsache, dass staatliche Regulierung seit jeher zur neoliberalen Form
der Finanzmarktliberalisierung und Globalisierung gehort (vgl. Candeias
2004/2009, 105-62; Panitch in diesem Band). Dies betrifft nicht nur die staatliche
Rolle bei der Schaffung und Durchsetzung globaler Finanzmaérkte als relativ
selbstiandige Verwertungssphére fiir Kapital. Vielmehr ist der globale Finanzmarkt
— vor allem im Bereich Banken- und Borsenregulierung — stéirker reguliert als je-
mals zuvor (vgl. ebd. 136 ff.). Doch die keynesianische Form der staatlichen Re-
gulierung, dort korrigierend oder kompensierend einzugreifen, wo die Markt-
krifte versagen, wurde durch neue Formen der De- und Reregulierung ersetzt:
»Eingreifen in genau der entgegengesetzten Richtung, als in der bisher eingegrif-
fen worden ist, nimlich nicht entgegen den Marktgesetzen, sondern in Richtung
der Marktgesetze ... Also sozusagen ein liberaler Interventionismus« (Riistow
1932, 64 £.). Es gehort zu den globalisierungskritischen Kernsitzen, dass »Dere-
gulierung« nicht etwa vollkommenen Riickzug des Staates bedeutet, sondern die
staatliche Herstellung und Absicherung von »freien« Mirkten. Kapitalverkehrs-
kontrollen und das System fester Wechselkurse, die der Dynamik freien Kapital-
verkehrs im Wege standen, wurden abgeschafft. Gleichzeitig wurden staatliche
Regelungen durch informelle Ubereinkiinfte und Selbstverpflichtungen ersetzt,
z.B. die Codes of Conduct der International Banking Federation oder Regelungen
der BIZ, eines Zusammenschlusses der Zentralbanken in Form einer Aktienge-
sellschaft, die wesentliche Aufgaben der internationalen Bankenaufsicht inne hat
(Basler Ausschuss). Enorme Teile der (staatlich hergestellten) globalen Finanz-
mirkte sind jedoch jeglicher Regulierung und Aufsicht entzogen, vom Derivate-
handel over the counter (ca. zwei Drittel des Derivatehandels, einschlielich der
CDS-Kontrakte), iiber die Aktivititen von Hedgefonds bis zu den off-shore-Zen-
tren fiir alle moglichen Formen unregulierter Finanztransaktionen und organisier-
ter Steuerflucht.

Solche Liicken im System und die damit verbundenen Risiken und Instabilita-
ten gehodren zum neoliberalen Programm. Daraus resultierende Krisen und Mo-
mente der Instabilitit waren bisher im Sinne einer Desorganisation und
Schwéchung bestimmter gesellschaftlicher Kréfte durchaus beabsichtigt und er-
moglichten erst die weitere Durchsetzung einer transnationalen Produktions- und
Lebensweise unter neoliberaler Hegemonie. Der Neoliberalismus versuchte sich
bis zur Jahrtausendwende an einer Entproblematisierung der lang anhaltenden In-
stabilitdt im Bewusstsein der Subjekte, um in einer Art permanenter Bewegung
den Umbau der Gesellschaft voranzutreiben. Es ist ein Wesenszug des Neolibera-
lismus im Allgemeinen und des neuen Finanzsystems im Besonderen, dass die
Beteiligten ein Interesse an seiner Instabilitdt haben — solange die krisenhaften
Folgen unter Kontrolle gehalten oder externalisiert und sozialisiert werden kon-
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nen. Mehr noch ist es Kennzeichen jeder Hegemonie, Krisen nicht etwa zu ver-
meiden, sondern Widerspriiche und Krisentendenzen in einer Weise zu bearbei-
ten, dass bestandsgefdhrdende Zuspitzungen abgewendet werden.*

So war es nicht tiberraschend, dass sich die Krisenbearbeitung auch im Rah-
men der klassisch-neoliberalen Ansitze bewegte — kaum anders, als anlédsslich der
Finanzkrisen in den 1990er Jahren auch. Die erste Reaktion auf die Krise war eine
geldpolitische — ganz auf dem Boden der neoliberal-monetaristischen Wirtschafts-
theorie. Die Fed senkte die Leitzinsen auf ein noch nie da gewesenes Niveau zwi-
schen 0 und 0,25 Prozent. Faktisch ist der Realzinssatz damit im negativen Be-
reich gelandet, Geld steht kostenlos zu Verfiigung. Die Fed wiederholt hiermit —
allerdings in gesteigertem Mafle — ihre Krisenpolitik nach der dot.com-Krise, die
wesentlich zur heutigen, ungleich tieferen Krise beigetragen hat. Aulerdem stellte
die Fed seit Beginn der Krise im Jahr 2007 in Kooperation mit den anderen
groBlen Zentralbanken der Welt immer wieder frisches Geld (Liquiditit) in Hohe
von mehreren Billionen Dollar bereit und verhinderte den plotzlichen Zusammen-
bruch des Kreditsystems. Auch das Einspringen der Regierungen als lender-of-
last-resort (als Kreditgeber in der Not) soll ein neoliberales Weiter-so ermogli-
chen. Dazu zdhlt die Absicherung von Verlustrisiken auf den Finanzmérkten
ebenso wie das Auftreten der Regierungen iiberall in Europa als Biirge fiir private
Einlagen und Sparguthaben in einem Ausmal, das die Staatshaushalte um ein
Vielfaches iibersteigt. Auch die ersten grolen Rettungspakete — die 700 Mrd.
Dollar der US-Regierung oder die knapp 500 Mrd. Euro der deutschen Bundesre-
gierung — sind im Wesentlichen eine staatliche Absicherung von Finanzmarktrisi-
ken. Sie bedeuten somit zunichst keinen qualitativen Bruch mit einem neolibera-
len Krisenmanagement. Die Erkldrung der WTO-Mitgliedsstaaten auf dem
Weltfinanzgipfel Mitte November, die aktuelle Handelsrunde moglichst schnell
zu Ende zu bringen, spricht ebenso fiir ein neoliberales Weiter-so wie die Nomi-
nierung des Wirtschaftsteams des US-Présidenten Barack Obama, das fiir eine
Fortfiihrung der neoliberalen Wirtschaftspolitik unter Clinton steht.

Die im Verlauf der Krise ergriffenen Ma3nahmen weisen jedoch iiber einen
»liberalen Interventionismus« hinaus. Die Fed ist dabei, die grofite Reform der Fi-
nanzmarktkontrolle seit 1945 zu organisieren.’ Die praktische Ersetzung des
Interbankenmarktes durch unbegrenzte Bereitstellung von Liquiditét zu Nied-

4 Wihrend die Verluste aus den Krisen in der Regel sozialisiert wurden, nutzten Finanzmarktakteure die Situation,
um geschwichte Konkurrenten oder die Anteile wichtiger Unternehmen und Branchen zu erwerben, auf weitere
Liberalisierungen zu dréngen und die Umverteilungen im gesellschaftlichen Mafstab voranzutreiben, besonders
eindriicklich etwa anldsslich der Asienkrise.

5 Zur Beruhigung der Mirkte werden zeitweise Wetten auf fallende Kurse — sog. Leerverkiufe — von Finanzaktien
verboten sowie die Konzentration und Stirkung der Finanzmarktaufsicht bei der Fed vorgenommen, zulasten an-
derer Behorden wie der SEC (Borsenaufsicht), der FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation, dem staatli-
chen Einlagensicherungsfonds), dem Office of the Comptroller of the Currency (Bankenaufsicht) oder dem Of-
fice of Thrift Supervision (Aufsicht der Spar- und Bausparkassen). Zu diesem Zweck werden auch die
wichtigsten privaten Akteure auf den Finanzmirkten (finanziell und organisatorisch) in die Pflicht genommen,
dafiir werden sie allerdings auch bei der Formulierung der Reformen einbezogen.
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rigstzinsen und zu geringsten bzw. ohne Sicherheiten durch die Zentralbanken
und das Aufkaufen der »toxic papers« zur Stabilisierung der Kredit- und Hypo-
thekenmaérkte lassen den Staat als »market maker of last resort« auftreten (vgl. Pa-
nitch in diesem Band). Dariiber hinaus war der Zusammenbruch des Baufinanzie-
rers IndyMac im Juli 2008 und der folgende bank run, bei dem Anleger innerhalb
weniger Tage mehr als 1,3 Mrd. Dollar abhoben, der Auftakt einer Reihe von Teil-
verstaatlichungen in den USA. Es folgen die Hypothekenbanken Fanny Mae und
Freddie Mac und die faktische Verstaatlichung des Versicherungskonzerns AIG
im September 2008. Zur ersten vollstindigen Verstaatlichung griff die Regierung
Grofbritanniens. Bereits im Februar 2008 gab sie die Verstaatlichung der viert-
grofiten britischen Hypothekenbank Northern Rock bekannt — die erste Verstaatli-
chung seit den 1970er Jahren, das erste Mal, dass im Konigreich iiberhaupt eine
Bank »deprivatisiert« wird. Andere Linder folgten dem Beispiel. Die Banken
miissen drastische Eingriffe in ihre Geschiftspolitik hinnehmen mit Begrenzun-
gen bei Gehiltern, Bonus-Systemen sowie Dividenden, der Auflage, mehr Ge-
wicht auf die Gewéhrung von Krediten fiir den Mittelstand und fiir hoch verschul-
dete Hausbesitzer zu legen, risikotrachtige Aktivititen einzuschrianken, hohere
Eigenkapitalquoten zu erfiillen etc. — je nach Regierung mit abweichenden Ver-
einbarungen und mehr oder weniger Zwang.

Diese Ausweitung der staatlichen Wirtschaftspolitik auf die Funktion eines
»owner-of-last-resort« ist nicht ungebrochen in das neoliberale Paradigma zu in-
tegrieren. Doch auch der kurzatmige »neue Staatsinterventionismus« (Candeias
2008c) reichte nicht aus, um die Panik auf den Mérkten zu stoppen. Dies gilt auch
fiir die umfangreichen nationalen Rettungsplidne, die die Regierungen, angefan-
gen bei der US-amerikanischen, nach anderthalb Jahren Krise im Herbst 2008
aufzulegen begannen. Angesichts der schon bald absehbaren globalen Rezession
stellte sich zuerst im Falle des Autokonzerns General Motors die Frage, ob die
Praxis der Verstaatlichung auch auf Unternehmen auBlerhalb des Finanzsektors
ausgeweitet werden muss. Teile des 700-Mrd.-Dollar-Rettungspakets in den USA
wurden bereits als Kredit in die Kassen der Automobilkonzerne umgeleitet. Und
Prisident Sarkozy griindete einen franzosischen Staatsfonds mit Gesamtvolumen
von 20 Mrd. Euro zur méglichen (Teil-)Verstaatlichung von Schliisselindustrien
und forderte Gleiches fiir die EU.

Zusitzlich zu den Verstaatlichungen reagieren immer mehr Regierungen mit
Konjunkturprogrammen auf die Krise. Bereits im Februar 2008 verabschiedete
der US-Kongress ein Paket mit einem Gesamtvolumen von ca. 150 Mrd. Dollar.
Jeder erwachsene US-Biirger erhielt eine einmalige Steuerriickzahlung in Hohe
von 600 Dollar (fiir jedes Kind unter 17 Jahren gab es 300 Dollar zusitzlich). Das
Konjunkturprogramm verpuffte, trotz Umverteilungskomponenten — fiir eine
nachhaltige Konjunkturférderung waren die eingesetzten Summen zu gering.
Spétestens aber das zweite US-amerikanische Konjunkturprogramm in Hohe von
mehreren hundert Mrd. Dollar, das fiir den Regierungsantritt von Obama im
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Januar 2009 angekiindigt wurde, sowie die mehr als 100 Mrd. Euro, die die EU-
Staaten zusammengenommen in die Stiitzung der Konjunktur investieren (wollen),
markieren eine markante Verschiebung jenseits des neoliberalen Koordinatensy-
stems. Neben Steuersenkungen und Hilfskrediten vor allem fiir kleine und mittlere
Unternehmen flieen Mittel in eine klassische Nachfragepolitik mit Elementen ei-
ner Umverteilung nach »unten«. Auch China verabschiedete wie bereits erwihnt
das groBte Konjunkturprogramm seiner Geschichte,® nachdem die japanische Re-
gierung bereits das zweite Konjunkturprogramm seit Herbst 2008 aufgelegt hatte.

Die Finanzkrise brachte das Ende von Deregulierung und Liberalisierung und
gibt der Staatsintervention eine andere Richtung und Bedeutung. Angesichts der
drohenden »Kernschmelze« des Finanzsystems werden neoliberale Glaubenssitze
reihenweise iiber Bord geworfen: Aufbldhung der Geldmenge, Verstaatlichung
von Banken, Staats- und Zentralbankkredite ohne Sicherheiten, antizyklische
Konjunkturprogramme, Aufhebung aller staatlichen Verschuldungsgrenzen
einschlieBlich des ehemals sakrosankten Stabilititspaktes und der Maastricht-Kri-
terien, schirfere Kontrollen, Begrenzung von Managergehiltern und Eingriff in
die Bonunssysteme, v. a. aber in Investitions- und Kreditpolitik, evtl. Teilverstaat-
lichung von Industrieunternehmen etc. Fiir harte Neoliberale ist dies gleichbedeu-
tend mit Sozialismus. Tatséchlich handelt es sich eher um den Versuch des »ideel-
len Gesamtkapitalisten«, fiir den Kapitalismus einzuspringen. In den Worten der
FAZ: »Der Staat rettet den Kapitalismus« (5.10.2008, 38 f.) — nicht ganz freiwil-
lig, eher gezwungenermafien durch den Druck von Mirkten, Kapital und die
Angst vor Legitimationsverlusten. Dieser Staatsinterventionismus funktioniert
zwar nicht mehr im Sinne neoliberaler Dynamisierung der Mirkte, aber doch in
guter alter Manier eines flexiblen liberalen Keynesianismus, der Marktversagen
kompensiert und die Umverteilung und Aneignung von Mehrwert fiir die Vermo-
genden (iiber die Sozialisierung von Schulden und Risiken) zunichst weiter be-
fordert, zugleich aber in die Investitions- und Akkumulationsstrategien des Kapi-
tals direkt eingreift, insbesondere iiber die Kapitalbeteiligungen.

Und die Finanzkrise ist noch keineswegs beendet: So schieben die Finanzinsti-
tute noch einen Berg unsicherer Kreditversicherungen (CDS) vor sich her. Der
Hedge-Fonds Bridgewater, weltweit der zweitgroBte, schitzte noch vor der Eska-
lation der Finanzkrise im September 2009, dass insgesamt Kredite in Hohe von
27 Bio. Dollar als gefahrdet gelten miissen (SZ, 09.08.08). Allein die deutschen
Banken sollen noch toxische Papiere von etwa einer Billion Euro in ihren Portfo-
lios versteckt haben (FAZ, 18.01.09). Auf die direkten Zahlungsausfille von sog.

6 Zum Vergleich: wiirden die USA den gleichen Anteil von 15 Prozent des BIP investieren, kiime dies einer
Summe von iiber 2,1 Bio. Dollar gleich. Zusammengenommen erreichen die Rettungspakete und das erste Kon-
junkturpaket unter Bush sowie das zweite, wesentlich groere von Obama tatsichlich annihernd diese Grofe.
Die Bundesrepublik, die als Exportweltmeister (noch vor China) hier besonders in der Pflicht stiinde und es sich
angesichts relativ ausgeglichener Haushaltslage auch leisten konnte, miisste 495 Mrd. Dollar zusitzliche staatli-
che Investitionen einsetzen (statt der geplanten 50 Mrd. Euro).
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Subprime-Schuldnern entfielen dagegen nur geschitzte 45 Mrd. Dollar IWF
2008). Die Bezeichnung »Subprime-Krise« ist also irrefithrend: Das Volumen der
Spekulationsblase ergibt sich aus der Biindelung und Verkettung der Kredite und
ihrer Absicherung mit CDS-Kontrakten. Die Investmentbank Lehmann Brothers
war eine der grofiten CDS-Emittenten. Die Filligkeit solcher Kontrakte kann
noch unkalkulierbare Folgen nach sich ziehen und ohnehin angeschlagene Versi-
cherungsgesellschaften wie AIG oder Banken wie die IKB und die Commerzbank
gefdhrden. Dies hitte eine weitere Kettenreaktion von Pleiten zur Folge. Daher
leihen sich Banken untereinander kaum Geld und schrinken angesichts unsicherer
Investitionsaussichten die Kreditvergabe ein, egal wie sehr die Zentralbanken die
Zinsen senken und unbegrenzt Geld bereitstellen — die Okonomie gerit in eine
Liquiditétsfalle (Keynes). Wenn nun zudem massenhaft Unternehmen in Schwie-
rigkeiten geraten, ihre Schulden nicht mehr begleichen konnen, Beschiftigte ent-
lassen, die wiederum ihre Hypotheken- und Konsumentenkredite nicht mehr be-
zahlen konnen, was geschieht dann mit den ohnehin angeschlagenen Banken?
Bereits abgegebene staatliche Kreditgarantien wiirden wirklich féllig und belaste-
ten dann die Staatshaushalte. Insbesondere amerikanische Grofbanken sind nicht
zuletzt durch die Zentralisierung in Folge der Krise zu grof3 geworden, um sie wie
Lehmann Brothers pleite gehen zu lassen, aber auch zu grof3, um sie zu retten,
ohne den Staatsbankrott zu riskieren. Mit einer moglichen Zerschlagung der US-
GroBbanken wird sich die nichste US-Regierung befassen miissen.” Der nichste
Schock konnte vom Zusammenbruch einiger Hedge Fonds herriihren, die mit ei-
nem Vielfachen ihres Eigenkapitals an Krediten arbeiten: jeder zweite von rund
9000 Hedge Fonds muss »um sein Uberleben bangen« (FTD 30.12.08).

Intensivere transnationale Kooperation und ein neuer Rahmen auf globaler
Ebene sind also notwendig geworden. Als Hauptverursacher der Krise haben jedoch
die USA, aber auch die G7/G8, ihre Legitimation in diesen Fragen verloren. Fiir die
Schaffung einer neuen globalen Finanzarchitektur musste der Kreis der Beteiligten
erweitert werden. Der scheidende US-Président George Bush lud daher die G20
zum Treffen nach Washington ein: Zu dieser Staatengruppe gehoren Argentinien,
Australien, Brasilien, China, Deutschland, Frankreich, GroBbritannien, Indien, In-
donesien, Italien, Japan, Kanada, Mexiko, Russland, Saudi-Arabien, Siidafrika,
Siidkorea, die Tiirkei und die USA. Auch wenn es der G20 nach wie vor an einer
demokratischen Legitimation (etwa durch die UNO) fehlt, ist dies gegeniiber der
kleinen Gruppe der G7/G8 doch ein erheblicher Fortschritt: Immerhin stellen die
G20 nicht nur fast 90 Prozent der globalen Wirtschaftsleistung, sondern vor allem
63 Prozent der Weltbevolkerung und ca. 50 Prozent der Armen dieser Welt.

7  Die Citigroup hat nach Meldung der FAZ vom 18.01.2009 bereits beschlossen, den Konzern aufzuspalten. Staro-
konom Nouriel Roubini, der friihzeitig auf die drohenden Finanzkrise hingewiesen hatte, schitzt, dass die Verlu-
ste des realen (nicht des fiktiven) Kapitals des US-Finanzsektors 3,6 Bio. Dollar erreichen werden, Banken und
Brokerhduser verfiigen aber nur 1.4 Bio. Dollar Eigenkapital, d. h. praktisch ist das US-Finanzsystem insgesamt
insolvent« (FTD 21.01.09).
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Klar scheint, dass die USA nach diesem Debakel nicht mehr linger allein die
Regeln des »Spiels« dominieren konnen. Okonomisch wird sich das Modell hoher
Konsumraten, auf Pump finanziert durch massive Kapitalimporte aus aller Welt,
nicht restaurieren lassen. Der »Washington Consensus« fiir freien Kapitalverkehr
nach US-Vorbild ist diskreditiert. Die Européder wiederum sind sich uneinig: Vor
allem die Deutschen bleiben immer noch weitgehend den neoliberalen Vorstellun-
gen verhaftet, wihrend die Franzosen fiir autoritédre Staatseingriffe pliddieren. Dar-
tiber hinaus werden nun die neuen kapitalistischen Zentren China, Indien, Brasi-
lien und die arabischen Ol-Staaten ein Wort mitreden — sie alle pliddieren auf
unterschiedliche Art fiir offene, aber kontrollierte Finanzmirkte. Mit ihrer offi-
ziellen Einbeziehung erkennt der Westen endlich die veridnderten 6konomischen
und politischen Machtverhiltnisse in der Welt an.

Ansonsten sind die »Beschliisse« des Treffens bescheiden: Noch bevor ernst-
hafte MaBBnahmen gegen die Krise ergriffen werden konnen, legt die G20 eine
»Verpflichtung auf die Grundsitze des freien Marktes« ab und warnt vor »Uber-
regulierung«. Eine Analyse und Anerkennung der Krisenhaftigkeit der gegenwir-
tigen Finanz- und Wirtschaftsordnung fehlt dagegen. Stattdessen wird auf einen
schnellen Abschluss der WTO-Doha-Runde zur weiteren Handelsliberalisierung
gedrédngt und ein » Verzicht auf Protektionismus« unterstrichen. Abgesehen davon
bleibt es bei Appellen an eine »Intensivierung der internationalen Zusammen-
arbeit« nationaler Aufsichtsbehdrden, einer folgenlosen Befiirwortung freiwilliger
»fiskalischer Mafinahmen zur raschen Stimulierung der Binnennachfrage« und
einer Absichtserklidrung zur »Unterstiitzung« des Wachstums in den sog. Entwick-
lungslandern. Letzteres soll durch eine bessere Mittelausstattung der multilateralen
Entwicklungsbanken (MDB) erfolgen. Alle dariiber hinausgehenden Mafinahmen
sind lediglich »Priifauftrige« zur Anderung der Bilanzierungsregeln, Stirkung
der Einlagensicherungsfonds, Erhohung der Eigenkapitalvorschriften und des so
genannten Selbstbehaltes bei der Verbriefung von Krediten, Verbesserung der
Transparenz, Priifung der Regulierung des auBerborslichen Geschifts mit Kredit-
derivaten, von Abfindungspraktiken und Bonussystemen bei Managern, strenge-
ren Regeln fiir Ratingagenturen und Finanzinnovationen, schirfere Kontrollen
von Off-Shore-Zentren usw. Es bleibt abzuwarten, was davon beim Folgetreffen
am 31. Mirz 2008 tatsichlich in Angriff genommen wird.

Private-Equity- und Hedgefonds werden lediglich zur Selbstkontrolle aufgeru-
fen in Form der »Entwicklung von einheitlichen empfohlenen Verfahrensweisen«
— eine Regulierung soll hier offenbar vorerst vermieden werden. Deutlich wird,
dass eine grundsitzliche Neuausrichtung der Finanzmirkte — weg von reinen Fi-
nanzgeschéften (finanzieller und fiktiver Akkumulation) hin zur Finanzierung
produktiver Investitionen in Projekte 6kologischer und sozialer Nachhaltigkeit —
nicht beabsichtigt scheint. Wesentliche Bereiche wie die Spekulation mit Wéhrun-
gen, Nahrungsmitteln und Rohstoffen werden nicht thematisiert. Auch Mafnah-
men oder Empfehlungen im Bereich der Corporate Governance (Unternehmens-
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fiihrung), der Sicherung sozialer Infrastrukturen (etwa im Bereich der Ernihrung,
Renten- und Gesundheitssysteme) und der Rechte von Beschiftigten, Bauern und
Natur bleiben auBien vor. Lediglich die Milleniumsziele zur Bekdampfung von
Hunger, Armut, Krankheit und Bildungsarmut bis 2015 wurden noch einmal be-
kréftigt. Deren voraussichtliche Verfehlung musste die UNO jedoch bereits kon-
statieren.

Besonders problematisch ist, dass tiber die Reaktionen auf die Krise erneut nur
die Michtigen entscheiden werden — also die Finanzminister und -beamten, die
hochrangigen Banker und Okonomen, die das Debakel zuvor verursacht haben. In
der neuen Architektur der Mérkte bekommen mit dem Financial Stability Forum
und dem IWF ausrechnet zwei Institutionen eine zentrale makrookonomische und
regulatorische Rolle zugewiesen, deren bisherige Aktivititen zum Teil verhee-
rende Wirkung hatten, deren Glaubwiirdigkeit durch zahlreiche Krisen bereits
verbraucht war und die nun re-legitimiert werden sollen, wogegen sich Linder
wie China, Indien und Brasilien sperren. — Die Unwigbarkeiten der Weltwirt-
schaftskrise 2009 lassen allerdings erwarten, dass es nicht bei diesen ersten reser-
vierten und tastenden Versuchen der G20 bleiben wird. Der Druck, die leichten
Verschiebungen hin zur Re-Regulierung weiter voranzutreiben, wird zunehmen,
ebenso wie die Widerspriiche zwischen den beteiligten Staaten und Kapitalgrup-
pen. Ob die neue US-Regierung dabei treibende oder getriebene Kraft sein wird,
ist noch offen.

Griiner New Deal und das nahende Ende des Neoliberalismus

Auch wenn bisher die Strategien zur Einhegung der Krise an der Zirkulationse-
bene ansetzten — dem verunsicherten Block an der Macht ist bewusst: Diesmal
geht es nicht einfach nur um eine »bereinigende Krise«, in der sich die verbliebe-
nen Unternehmen giinstig ihre angeschlagenen Konkurrenten einverleiben. Die
Akkumulation auf erweiterter Stufenleiter und die gegenwiértige Funktionsweise
der Mirkte an sich sind gefdhrdet. In Verbindung mit anderen Krisenelementen —
mittelfristig wieder zunehmenden Rohstoff- und Olkrisen, der O0kologischen
Krise, der Verschiebung politischer und 6konomischer Macht auf dem Weltmarkt,
mit Erndhrungskrisen, Reprisentations- und Legitimationskrisen sowie wachsen-
der gesellschaftlicher Desintegration und Revolten — steht eine ldngere Periode
von ein bis zwei Dekaden der Suche und der Auseinandersetzung um »post-neo-
liberale« Formen der Stabilisierung der kapitalistischen Produktionsweise bevor.
Gegenwirtig zeichnen sich zwei Strategien der Krisenbearbeitung ab, die neue
Réume fiir die Kapitalakkumulation 6ffnen und gleichzeitig iiber den neoliberalen
High-Tech-Kapitalismus hinaus weisen. Zum einen der Ausbau der nach langen
Jahren der Privatisierung und Haushaltsausteritdt gebeutelten 6ffentlichen Infra-
struktur — von Investitionen im Bildungs- und Gesundheitswesen iiber den Aus-
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bau von Verkehrswegen bis hin zu Investitionen in Forschung und Technologie
als Antwort auf Finanz- und Wirtschafts- wie Reproduktions- und Jobkrise. Ob
es angesichts der Schwiche von Gewerkschaften und Organisationen der Sub-
alternen bspw. unter dem zukiinftigen US-Prisidenten Obama zu einem lautstark
geforderten »New New Deal« mit stiarkeren Umverteilungskomponenten, umfas-
senden Steuerreformen und der Rekonstruktion und Expansion offentlicher Ge-
sundheits- und Bildungsstrukturen kommen wird, ist ungewiss (vgl. Tabellen in
diesem Band).* Dies wire ein notwendiger (nationaler) Schritt zur Absorption
iiberakkumulierter Kapitale, wiirde aber eine signifikante Linksverschiebung vor-
aussetzen oder als quantitative Basis fiir einen neuen Akkumulationsschub nicht
hinreichend sein.

Zum anderen zeichnet sich seit lingerem die Vision eines »griinen Kapitalis-
mus« ab, um neue Akkumulationsmdoglichkeiten und Konsenspotenziale zu er-
schlieBen. Dafiir gibt es seit der Explosion der Krise im Herbst 2008 verschiedene
Indizien: Obama hat bereits ein Investitionsprogramm von 150 Mrd. Dollar iiber
die nédchsten zehn Jahre angekiindigt, um privatwirtschaftliche Anstrengungen im
Bereich erneuerbarer Energien zu unterstiitzen. Die OECD mahnt eine Umkehr
der gesamten Wirtschaftspolitik an, hin zur Foérderung griiner Technologien und
den Einsatz von Verboten sowie schiarferen Grenzwerten (FR, 11.11.2008). Ge-
schitzt wird, dass der Markt fiir Investitionen in emissionsarme Energien in
Deutschland bis 2050 auf 500 Mrd. Dollar anwachsen,” der Markt fiir den globa-
len Handel mit Emissionszertifikaten bis 2020 iiber zwei Bio. Dollar umfassen
wird," der Umsatz der Umweltindustrien sich bereits in 2005 iiber eine Bio.
Dollar belaufen hat und sich bis 2020 mehr als verdoppeln wird (BMU 2007). Der
Unternehmensverband BAUM!'", dem Konzerne wie Adidas und Unilever an-
gehoren, schlédgt einen Investitionsfonds von 250 Mrd. Euro fiir ein »dkologisches
Wirtschaftswunder« vor (FR 4.11.2008). Dieser Fonds soll eine Mindestverzin-
sung von fiinf Prozent garantieren und auf diese Weise fiinf bis sieben Prozent
aller privaten Geldvermodgen (insgesamt 4,8 Bio. Euro in Deutschland) auf sich
vereinigen. Zins und Tilgung sollen allein durch die realisierten Energieein-
sparungen aufgebracht werden. Der Staat soll die Einlagensicherung garantieren,
um die Attraktivitit zu steigern (und evtl. Fehlinvestitionen und Kreditausfille
doch zu kompensieren). Gleichzeitig wiirden so steuer- oder kreditfinanzierte
Konjunkturprogramme vermieden. Investitionsschwerpunkte wiren sowohl 6f-
fentliche Infrastrukturen wie privatwirtschaftliche Produktionsstrukturen — eine
kapitalgetriebene griine Modernisierung des Offentlichen wie zugleich eine staat-

8  Wahrscheinlich ist auch, dass die Investitionen in Privat-Offentlichen-Partnerschaften (PPPs) getitigt werden:
der Staat finanziert, Private bauen und betreiben Autobahnen, Briicken, Schulen oder Krankenhauser, der Staats
wiederum garantiert die Rendite.

9 Deutsche Asset Management Report 2007, www.enn.com, 16.10.2008

10 www.reuters.com/article/pressRelease/idUS187544+22-May2008+BW20080522.

11 Bundesdeutscher Arbeitskreis fiir umweltbewusstes Management.
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lich abgesicherte Okologisierung der Wirtschaft insgesamt. Die Finanzméirkte sol-
len also wieder eine entscheidende Rolle bei der (Re-)Allokation der Ressourcen
spielen, aber auch der Staat, seine Ver- und Gebote.

Die Finanz- und Wirtschaftskrise senkt zwar voriibergehend die Emissionen
und den Rohstoff- und Olverbrauch, blockiert jedoch zugleich die dkologische
Modernisierung durch fehlende Kredite, stornierte Borsengiinge, Riicknahme von
Investitionen gerade in den Bereichen von Umwelttechnologien, so sagte z. B.
Toyota ausgerechnet den Bau einer Fabrik fiir Hybrid-Fahrzeuge in den USA ab
und die Aktienkurse im Bereich der Oko-Energien fielen schneller als der Aktien-
markt insgesamt — vor allem aber durch Verzicht der Regierungen auf verschérfte
Umweltgesetze und Riickfall in klassische Industrie- und Wachstumspolitiken.
Doch die allgemeine Umorientierung von Investitionen in Richtung Energieeffi-
zienz und Reduzierung von CO,-Emissionen, die sich in den milliardenschweren
Hilfsprogrammen fiir die Autoindustrie ebenso andeutet wie in (Konjunktur-)Pro-
grammen zur 6kologischen Gebdudesanierung,” wire die technologische und Ak-
kumulationsbasis notwendig zur Schaffung von Millionen von Arbeitspldtzen und
fiir einen neuen gesellschaftlichen Konsens, einen bereits lautstark geforderten
»griinen New Deal«. Dieser wurde u. a. von der Green New Deal Group, einem
Zusammenschluss von Publizisten, Partei- und NGO-Funktionéren als Losung ei-
ner »dreifachen Krise« vorgeschlagen, einer »Kombination aus kreditgetriebener
Finanzkrise, dem beschleunigten Klimawandel und steigenden Energiepreisen
vor dem Hintergrund von peak-oil«."” Das Schlagwort des griinen New Deal be-
zeichnete in der BRD allerdings schon vor mehr als 15 Jahren den Versuch, »zu
einer »nachhaltigen« 6konomischen Expansion zu kommen, ohne die kapitalisti-
sche Akkumulation [...] als solche aufzuheben« (Briiggen in HKWM 5, 1063).
Anfang der 1990er Jahre hofften sowohl die Griinen als auch der sozial6kolo-
gische Fliigel der SPD, mit dem griinen New Deal eine reformpolitische Losungs-
strategie fiir die auch damals manifeste 6kologische Krise zu entwickeln, die
auBerdem die Grundlage fiir ein »neues Biindnis zwischen verteilungspolitisch
orientierter Arbeiterbewegung und eher lebensweltlichen Interessen von Mittel-
schichten« schaffen sollte (ebd., 1064). Zentral fiir damalige Entwiirfe eines
griinen New Deal waren neben 6kologischen Investitionsprogrammen und Effizi-
enzsteigerungen wachstumskritisch motivierte Vorschlige einer radikalen Ar-
beitsverkiirzung. Heutige Entwiirfe verzichten weitgehend auf solche Ansétze und
konzentrieren sich auf Strategien der Kapitalisierung 6kologischer Ressourcen
zur ErschlieBung neuer Akkumulationsfelder und auf eine Steigerung der Res-
sourceneffizienz in der Produktion zur Verringerung der Umweltzerstorung.

12 Nicht zuletzt China setzt mit seinen groBen staatlichen Umweltprogrammen und dem Konjunkturprogramm vom
November 2008 mittels Investitionen in 6ffentliche Infrastrukturen, Sozialsysteme und griine Technologien neue
MaBstidbe und stirkt auf diese Weise die Binnennachfrage, die Schaffung von Arbeitsplidtzen und nebenbei auch
die globale Konjunktur.

13 www.neweconomics.org/gen/greennewdealneededforuk210708.aspx
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Wihrend das Schlagwort des griinen New Deal in den 1990er Jahren hinter dem
neoliberalen Reformprogramm der rot-griinen Regierung verblasste und letztlich
verschwand, reifte es unter dem Einfluss des Stern-Reports zum Klimawandel 2006
und der Klimadiskussionen auf dem G8-Gipfel in Heiligendamm 2007, vor allem
aber im Zeichen der manifesten Krise, zum Rettungsanker. Verfechter sind nicht nur
die europdischen Griinen Parteien — die deutschen Griinen fassten im November ei-
nen Parteitagsbeschluss, der einen griinen New Deal zur Uberwindung der Finanz-
krise forderte (SZ, 15.11.2008; Fiichs/Steenbock 2007; zur Kritik des Konzepts vgl.
Candeias 2007) —, grofle NGOs wie der WWF oder Friends of the Earth, transnatio-
nale Netze von Umweltwissenschaftlern und die UN — sondern auch Obama, der die
drei Posten des Energieministers, der Umweltministerin und der Vorsitzenden des
Umweltrates im Weilen Haus mit ausgewiesenen Bekennern einer 6kologischen
Wende besetzte. Dahinter stehen auch Kapitalgruppen wie Internet- und IT-Unter-
nehmen (Google, MySpace oder Microsoft, die zu den wesentlichen Beratern des
neuen Prisidenten in diesen Fragen zihlen), Pharma-, Bio- und Gentech-Unterneh-
men, die Branche der regenerativen Energien (einschlieBlich der »griinen« Ableger
der groflen Energieversorger und des Maschinenbaus), die grolen Versicherungs-
konzerne, Automobilkonzerne wie Toyota oder Renault, Nanotech- und Chemie-
unternehmen wie BASF (die neue, leichte und energie-effiziente Werkstoffe ent-
wickeln), selbst Olkonzerne wie BP (die sich in »Beyond Petrol« umbenannt haben)
sowie Venture-Capital Fonds oder die kleine, aber wachsende Branche der ethi-
schen Investoren (einschlieBlich groBer Pensionsfonds und anderer Fondsgruppen).

Ein griiner New Deal kénnte mehr sein als ein 6kologisch konnotiertes, kurzfri-
stiges Programm zur Einhegung der Krise. Er beinhaltet vielmehr einen staatlich
initiierten und massiv subventionierten Ubergang zu einer »Skologischen« Produk-
tionsweise, die neue Akkumulationsfelder fiir das nach Investitionsmdéglichkeiten
suchende Kapital erschliefit: das weitere Zur-Ware-Machen von natiirlichen Res-
sourcen im Bereich von Biodiversitéit oder Gentechnologie; Technologien zur 6ko-
logischen Effizienzsteigerung in Produktion und Energieversorgung; die neuen
Investitions- und Absatzmirkte im Zertifikats- bzw. Emmissionshandel und im 6ko-
logischen Konsum (Bio-Lebensmittel, 6kologischer Hausbau, umweltfreundlichere
Autos usw.). An emissionsfreien Stidten wird an den Kiisten der arabischen Ol-
Emirate und Chinas bereits gearbeitet. Die Carbon-Card individualisiert den »6ko-
logischen Fulabdruck«: wie bei einer Pre-Paid-Kreditkarte erhilt jeder ein begrenz-
tes Guthaben an CO,-Emissionen — sind diese verbraucht, muss das Guthaben
gegen Geld neu aufgefiillt werden bzw. bei Emissionsborsen oder Ebay ersteigert
werden. Jeder hat das gleiche Recht — ein neues »Gerechtigkeits«-Prinzip, beson-
ders fiir jene, die es sich leisten konnen. Natur und Umweltschutz werden zur Ware,
was die Moglichkeiten zur Losung der 6kologischen Krise beschréinkt.

14 Die »Losung« ist auch gar nicht beabsichtigt: das allgemeine Ziel der G8, den Anstieg der globalen Temperatur
auf ein akzeptables Maf3 von 2 Grad zu beschrinken, bedeutet laut Stern-Report allein in Afrika 40 bis 60 Millio-
nen Opfer in Kauf zu nehmen — »Opfer mit minderem 6konomischen Wert« (Kaufmann 2008, 2)
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Ein solcher »griiner Kapitalismus« wird nicht radikal mit neoliberalen Regula-
tionsmechanismen brechen (Nuss 2007). Der Emissionshandel mit seiner Auswei-
tung der Marktlogik auf die Bekdmpfung von Umweltverschmutzung zeugt
ebenso von Kontinuitidten wie die Fortfithrung und Intensivierung einer » Akku-
mulation durch Enteignung« im Bereich natiirlicher Ressourcen oder die Indivi-
dualisierung von Umweltproblemen. Es gibt aber auch Briiche. Die Marktgléu-
bigkeit, die noch die seit Rio 1992 institutionalisierte Nachhaltigkeits-Politik
prégte, ist geschwunden. Stattdessen intendiert der griine New Deal langfristig die
Schaffung einer neuen technologischen Basis der Produktion, die Entwicklung ei-
ner neuen Konsumweise, ein neues Akkumulationsregime verbunden mit einer
entsprechenden globalen Regulationsweise, die, getrieben von einem kollektiven,
»kosmopolitischen Problembewusstsein« (Beck), wesentlich durch aktive staatli-
che Steuerung, massive Stirkung offentlicher Investitionen und Infrastrukturen
sowie Ge- und Verbote, aber auch Sicherheitspolitiken gekennzeichnet sein soll.
Eine Umwiélzung der gesamten Produktionsstruktur, der Praxis und Kultur des
Konsumismus, der Okonomie der Autogesellschaft, der Struktur unserer Stéadte,
unser gesellschaftliches Verhiltnis zur Natur, ohne die kapitalistische Produk-
tionsweise als solche anzutasten, reproduziert deren Widerspriiche.

Angesichts der zu bewiltigenden Aufgaben, der schnellen Uberwindung einer
Weltwirtschaftskrise und der noch gewaltigeren Aufgabe fiir Industriestaaten, bis
2050 die Treibhausgasemission um 80 Prozent zu reduzieren, also die gesamte
Wirtschaft binnen drei Jahrzehnten vom iiber 150 Jahre alten fossilistischen Zeit-
alter in eine solare Zukunft zu katapultieren, wird dies auBBerdem nicht ohne
Briiche und Krisen moglich sein. Daher ist zu erwarten, dass unter dem zeitlichen
Druck die imperiale Absicherung der ungehinderten Aneignung von Ol und Res-
sourcen wesentliches Ziel der alten und neuen kapitalistischen Kernlinder bleiben
wird. Auch die ungleiche Verteilung der unvermeidlichen Folgen von Weltwirt-
schaftskrise wie insbesondere Klimawandel auf die gesellschaftlichen Klassen
und Gruppen sprechen fiir eine Betonung von Sicherheitspolitiken von Seiten der
»Herrschenden«. »Niemand hat eine Ahnung«, so Mike Davis (2008), wie »ein
Planet voller Slums'® mit wachsenden Erndhrungs- und Energiekrisen [...] sein
reines Uberleben sichern kann«, noch wie die Menschen in den Slums reagieren
werden. Er geht eher von einer »selektiven Anpassung« aus, die »den Erdenbe-
wohnern der ersten Klasse auch weiterhin einen komfortablen Lebensstil ermog-
licht«, in »griinen, streng eingezdunten Oasen des permanenten Uberflusses auf
einem ansonsten 6den und unwirtlichen Planeten« (ebd.). Der griine Kapitalismus
ist also nicht die Losung der 6kologischen Krise, als vielmehr ihre Bearbeitung im
Sinne der Wiederherstellung von erweiterter kapitalistischer Akkumulation und
Herrschaft.

15 In den nichsten 40 Jahren wird laut Prognosen die Hilfte der Weltbevolkerung in Slums leben, heute sind es
bereits iiber eine Mrd. Menschen.
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Die Reserven des nach wie vor dominierenden Neoliberalismus als organisie-
rende Ideologie im Ubergang zur informationstechnologischen transnationalen
Produktionsweise sind jedenfalls erschopft — weder ein neuer Akkumulations-
schub, noch ein neuer gesellschaftlicher Konsens sind von ihm zu erwarten. Seine
Institutionen werden noch lange fort wirken (dhnlich wie nach dem Ende des
Fordismus), ihre Position ist nur noch eine »herrschende«, keine »fiihrende«
(Gramsci, Gef. 2, 354). Die Risse im Porzellan sind zum Bruch geworden, doch
»die Krise besteht gerade in der Tatsache, dass das Alte stirbt und das Neue nicht
zur Welt kommen kann« (ebd.). Die Ablosung des Neoliberalismus wird durch
heftigste globale gesellschaftliche Kdmpfe geprégt sein (vgl. Candeias 2009).

Radikale Realpolitik

Gegeniiber verkiirzten Vorstellungen von Reform auf Ebene der Zirkulation des
Geldes warnt Marx, es sei »unmoglich«, die » Verwicklungen und Widerspriiche,
die aus der Existenz des Geldes« hervorgehen, aufzuheben, »solange der Tausch-
wert die gesellschaftliche Form der Produkte bleibt. Es ist notig, dies klar einzuse-
hen, um sich keine unméglichen Aufgaben zu stellen und die Grenzen zu kennen,
innerhalb deren Geldreformen und Zirkulationsumwandlungen die Produktions-
verhiltnisse und die auf ihnen ruhenden gesellschaftlichen Verhiltnisse neu ge-
stalten zu kdnnen« (MEW 42, 80). Es geniigt also nicht ldnger, nur eine wichtige
und unverzichtbare Reregulierung der Finanzmérkte zu fordern.'® Auch die Aus-
weitung der Akkumulation in neue Rdume, neue Branchen etc. hat in den vergan-
gen 30 Jahren nicht gereicht, um die Uberakkumulation nachhaltig abzubauen.
Ein marktférmiger und finanzgetriebener griiner Kapitalismus wird mit neuen
Spekulationswellen einhergehen, vermutet Susan George. Auch das deutsche
Wachstumsmodell immer weiter steigender Exporte bei dahin siechender Binnen-
nachfrage wird sich ebenso wie das chinesische oder US-amerikanische nicht ein-
fach restaurieren lassen. Hier bedarf es also deutlich weitergehender Projekte,
mithin Schritte einer sozialistischen Transformation, um dem Problem von Uber-
akkumulation und zahlreichen gesellschaftlichen Krisen zu begegnen.

Das Vertrauen der Bevolkerung in Mirkte und Regierungen ist deutlich ange-
kratzt, der Neoliberalismus diskreditiert, seine Dogmen zerbrockeln. Dies eroff-
net diskursiven Raum fiir linke Alternativen im Sinne radikaler Realpolitik, die

16 Bei Fragen der Reregulierung ist die globalisierungskritische Linke inhaltlich am weitesten (vgl. Wahl in diesem
Band): von der Beendigung weiterer Liberalisierungsvorhaben etwa im EU-Rahmen, der Verschérfung und De-
privatisierung von Banken- und Finanzkontrollen, der SchlieSung von Steuerparadiesen und off-shore-Zentren
oder der Einfiihrung von Borsenumsatzsteuern und Kapitalverkehrkontrollen bis zu der Etablierung einer Inter-
nationalen Clearing Union (Vgl. Hersel/Troost in diesem Band), Konzepten fiir zukunftsorientierte Konjunktur-
und Investitionsprogramme oder einem neuen UN-basierten Bretton-Woods-Abkommen, das Kapital- und Tech-
nologietransfers, einen Ausgleich der Leistungsbilanzen, nachhaltige Entwicklung, soziale und politische Min-
deststandards global gewdhrleistet.
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bisher aber kaum genutzt werden konnten. Die Linke hat in den letzten Jahren von
der sozialen Krise profitiert, von der Finanzkrise nicht. Ein weiter so mit den alten
Forderungen kann es nicht geben.”” Die Forderung nach mehr Geld oder simpler
Verstaatlichung trégt nicht, wenn sie nicht stérker inhaltlich gefiillt werden: z. B.
mit einer Forderung nach Bindung der Rettungs- und Konjunkturpakete an 6kolo-
gische Konversion, Ausweitung der Partizipation, Ausbau des Offentlichen, Ver-
bot von Entlassungen etc. Dartiber hinaus muss die Linke sich strategisch neu
ausrichten auf die veridnderte Situation, die weitergehende Entwiirfe und Fantasie
verlangt und zugleich realisierbare Einstiegsprojekte benennt. Andernfalls, wie
bereits geschehen, werden die Forderungen der Linken von den Regierenden
tiberholt. Vor allem muss jenseits der Groenordnungen iiber inhaltliche Vorstel-
lungen und Perspektiven in die 6ffentliche Debatte interveniert werden.

Sozialisierung der Investitionsfunktion: Wer entscheidet eigentlich iiber den
Einsatz der Ressourcen in der Gesellschaft und dariiber, welche Arbeiten gesell-
schaftlich notwendig sind? Der Markt als effizientester Allokationsmechnanismus
fiir Investitionen hat sich blamiert. Das neoliberale Kredit- und Finanzsystem
sammelt zwar noch die vereinzelten (latent produktiven Geld-)Kapitale ein, es
gelingt jedoch nicht mehr, sie in ausreichend produktive Investitionen zu lenken.
Stattdessen produziert die Uberakkumulation von Kapital Wellen spekulativer
Blasen, gefolgt von Kapital- und Arbeitsplatzvernichtung, wéhrend immer
groflere Bereiche gesellschaftlicher Reproduktion (z. B. Erziehung und Ausbil-
dung, Umwelt, Hungerbekdmpfung, Infrastrukturen und 6ffentliche Dienstlei-
stungen) liegen bleiben bzw. kaputt gespart werden. Dann muss auch die Investiti-
onsfunktion stirker zur 6ffentlichen Aufgabe werden.

Um- und Ausbau des Offentlichen: Privatisierung als effiziente Form der Be-
reitstellung 6ffentlicher Giiter und Dienstleistungen hat sich als untauglich erwie-
sen. Sie bewirkte die Ausdiinnung 6ffentlicher Beschiftigung, Umwandlung von
reguldren in prekédre Arbeitsverhiltnisse, Verteuerung notwendiger, ehemals er-
schwinglicher 6ffentlicher Dienstleistungen, Einschriankung sozialer Rechte und
demokratischer Entscheidungsmoglichkeiten (vgl. Dickhaus/Dietz 2006; Can-
deias/Rilling/Weise 2009). Um der Reproduktionskrise zu begegnen, bedarf es
daher des Ausbaus physischer und sozialer Infrastrukturen. Um einen Beitrag der
Entprekarisierung von Beschiftigten und Arbeitslosen zu leisten, bedarf es der
Ausdehnung offentlicher Beschiftigung.

17 Noch vor kurzem diskutierte DIE LINKE heftig, ob ein 20 Mrd. Investitionsprogramm sinnvoll ist oder doch die
Haushaltsdisziplin wichtiger. Nun sind die Neoliberalen, die heute keine mehr sein wollen, vorbei geprescht, ha-
ben quasi links iiberholt. Rhetorisch wie praktisch kann die Linke gar nicht so schnell etwas entgegensetzen, wie
von den Regierenden altes iiber den Haufen geworfen wird: restriktive Geld- und Hochzinspolitik — passé, Stabi-
litatspakt und Maastrichtkriterien — nicht so wichtig, Verstaatlichung von Risiken und Banken — warum nicht?,
Biirgschaften hoher als die Staatshaushalte — machen wir, Konjunkturprogramme — wie viel darf's sein?, ein
neues Bretton-Woods — mindestens, européische Wirtschaftsregierung — wird Zeit, Verstaatlichung von Schliisse-
lindustrien — war das nicht irgendwie sozialistisch? Die Herrschenden prisentieren sich als Kapitalismuskritiker
und beherzte Retter, scharen die von Job- und Vermogensverlust veringstigte Bevolkerung um sich und predigen
eine globale soziale Marktwirtschaft oder eben den griinen New Deal.
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Radikale Okologisierung: Beim dkologischen Umbau der Produktion und Be-
schiftigungssicherung hat die private Wirtschaft versagt, insbesondere im Ver-
kehrs- und Energiesektor. Daher bedarf es einer radikalen Okologisierung der
Produktions- und Lebensweise nicht durch Inwertsetzung und damit Privatisie-
rung von natiirlichen Ressourcen, sondern durch Erhalt des allgemeinen und
offentlichen Charakters der natiirlichen Commons und anderer grundlegender Re-
produktionsbedingungen (public goods) und den Ausbau kollektiver kostenlo-
ser/kostengiinstiger 6ffentlicher Leistungen (z. B. Ausbau eines kostenloser OPV
statt einfacher Stiitzung der Autokonzerne).

Solidarische Care-Economy: Bildungsmisere und mangelnde Kindergarten-
pldtze, wachsende Armut und 6kologische Degradierung wurden weithin beklagt,
aber iiber Jahrzehnte verschlimmert. Die bereits angedeutete Reorientierung auf
Ausbau des Offentlichen mit Blick auf Gesundheit, Erziehung und Bildung, For-
schung, soziale Dienste, Pflege, Naturschutz etc. ist zugleich ein Beitrag zur Oko-
logisierung unserer Produktionsweise (da diese Arbeit mit Menschen und am
Erhalt der Natur selbst wenig Umweltzerstorung mit sich bringt), wie zur Bear-
beitung der Krisen von Arbeit und Reproduktion, ihrer Dekommodifizierung und
zur Zuriickdrangung des Marktes, als auch zur emanzipativen Gestaltung von Ge-
schlechterverhiltnissen durch den zentralen Blick auf reproduktive Funktionen.
Mit der damit verbundenen Binnenorientierung, der partiellen Tendenz zu Deglo-
balisierung und Regionalisierung der Wirtschaft wird auch zum Abbau der Ex-
portfixierung sowie von Leistungsbilanzungleichgewichten beigetragen.

Solidarische Sozialversicherung und Globale Soziale Rechte: Die staatliche
Rente im Umlagesystem ist ineffizient und teuer, daher muss auf Kapitaldeckung
umgestellt und privat vorgesorgt werden (Riester-Rente), predigten die Neolibera-
len — die Verluste der Pensionsfonds in den USA sind allerdings noch hoher als zu
Zeiten von Enron-Skandal und des New-Economy-Crash. In Deutschland hat oh-
nehin nur eine Minderheit privat vorgesorgt, und die Euphorie iiber » Volksaktien«
wie Telekom oder Deutsche Bahn ist lingst verflogen. Bendtigt wird ein Ret-
tungspaket fiir eine erneuerte solidarische Sozialversicherung fiir alle statt priva-
ter Eigenvorsorge, und zwar im Sinne einer umfassende Idee eines sozialen Eu-
ropa und transnationaler sozialer Rechte, nicht nur im nationalen Rahmen.

Demokratisierung des Staates: Der Ausbau des Offentlichen muss zugleich
eine partizipative Verdnderung des Staates sein. Weder der wohlmeinende pater-
nalistische und patriarchale fordistische Wohlfahrtstaat noch der autoritédre Staats-
sozialismus, schon gar nicht ein neoliberaler Umbau von 6ffentlichen Diensten
auf Wettbewerb und reine betriebswirtschaftliche Effizienz waren besonders
emanzipativ. Ein linkes Staatsprojekt muss also die Erweiterung der Partizipa-
tionsmoglichkeiten und Transparenz realisieren (hin zur Absorption des Staates in
die Zivilgesellschaft, wie es bei Gramsci heifit). Die Entscheidungen iiber Haus-
halte und Finanzen miissen stirker demokratisiert werden, partizipative Haushalte
sind ein moglicher Ansatz. Die Reprisentations- und Legitimationskrise des poli-
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tischen Systems hat viel damit zu tun, dass wesentliche Bediirfnisse der Bevolke-
rung nicht beriicksichtigt, die Menschen selbst nicht mitwirken konnen. Daher
geht es um die Neudefinition und Neuverteilung dessen, was wir als gesellschaft-
lich notwendige Arbeit verstehen — nicht durch immer weitere Ausdehnung wa-
renformiger Lohnarbeit, sondern durch Ausdehnung kollektiver, 6ffentlich finan-
zierter Arbeit, orientiert an der Effizienz zum Beitrag menschlicher Entwicklung,
dem Reichtum allseitiger Beziehungen, nicht an der Produktion von Mehrwert.
Wofiir wollen wir unsere gesellschaftlichen Ressourcen einsetzen, was halten wir
fiir eine unverzichtbare Grundlage, die jeder und jedem kostenlos oder preisgiins-
tig zur Verfiigung gestellt werden sollte, gemeinschaftlich genutzt werden miisste
etc. — dariiber sollte moglichst alltagsnah gemeinsam debattiert und entschieden
werden.

Demokratisierung der Wirtschaft: Die Politik sollte sich aus der Wirtschaft
weitgehend heraus halten, hiel3 es Jahre lang. Doch die »Leistungen« von Mana-
gement und shareholder-value-Konzepten in der Unternehmensfiihrung sind an-
gesichts von Kurzfristdenken, Skandalen um Managergehilter, Steuerhinterzie-
hung, Pleiten und Massenentlassungen in Zweifel geraten. Auch die klassische
Mitbestimmung konnte dem Druck transnationaler Konkurrenz, finanzdominier-
ter Kontrolle nicht ausreichend begegnen, geriet manchmal selbst in Verwicklun-
gen von Kollaboration und Korruption. Die Umverteilung von Reichtum durch
stagnierende Reallohne und soziale Leistungen in Richtung Unternehmen und
Vermogende hat erst die enorme Uberakkumulation beférdert, die zur Finanzkrise
fiihrte. Es ist also Zeit fiir eine iiber die klassische Mitbestimmung hinaus ge-
hende Demokratisierung der Wirtschaft, fiir eine echte Partizipation von Beschéf-
tigten, Gewerkschaften, Bevolkerung/Konsumenten und anderen Stakeholdern an
Entscheidungen in Betrieben (und zwar entlang der gesamten, transnationalen
Produktionskette). Denn Unsicherheit und Kurzfristigkeit, mangelnde Mitsprache
blockieren Produktivitit, Kreativitit und Entwicklung der Einzelnen und damit
der Gesellschaft (vgl. Wolff in diesem Band).

Die Tiefe der Krise und der Kampf um die Form ihrer Bewiltigung werden fiir
die nichsten Jahre bestimmend sein. Mithin markiert sie erneut einen historischen
Bruch in der kapitalistischen Entwicklung. Daher geht es im Sinne radikaler Real-
politik um das Ganze, um die Frage der gemeinsamen Verfiigung iiber die unmit-
telbaren Lebensbedingungen. Diese Ausrichtung aufs Ganze ist dabei mehr als ein
hiibsches Fernziel, vielmehr ein notwendiges Element, um die Verengung oder
den Riickfall auf korporativistische, also enge Gruppeninteressen (Poulantzas
1979), oder auf Einzelreformen, zu vermeiden, was regelmifig zur Verschéarfung
der Subalternitit fiihrt, die immer dann droht, wenn Kédmpfe nicht als Hegemoni-
alkonflikte um die gesellschaftliche Anordnung selbst begriffen werden. Dann
passiert, wie so oft, eben die partikulare kompromissformige Integration in den
herrschenden Block. Das lésst sich auch schwer vermeiden. Bedingungen fiir zu-
mindest partielle Schritte nach links sind jedoch giinstig in Momenten wie diesen,
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in denen der aktive Konsens erodiert ist und Briiche zwischen den Gruppen im
herrschenden Machtblock seine Handlungsfihigkeit blockieren oder reduzieren
und die Suche nach neuen gesellschaftlichen Koalitionen begonnen hat. Eine
Chance und zugleich ein besonders schwieriger und gefidhrlicher Moment fiir
linke Krifte.
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Alex Demirovié

Kontinuitit und Krise
Die Reorganisation des neoliberalen Kapitalismus

Seit mittlerweile gut zwei Jahrzehnten ist die materialistische Theorie mit der
Frage befasst, ob es nach der langen Periode des Fordismus zu einer neuen Pe-
riode der kapitalistischen Gesellschaftsformation kommt (vgl. die Beitrdge in
Brand, Raza 2003). Diese neue Phase wurde versuchsweise als Postfordismus
(Hirsch 1995) oder als High-Tech-Kapitalismus (Haug 2003; Candeias 2004) cha-
rakterisiert. In den 1980er Jahren wurde die ihn begleitende politische Program-
matik vorwiegend als neokonservativ, in den 1990er Jahren eher als neoliberal ge-
kennzeichnet. Es gibt Anhaltspunkte dafiir, dass diese Periode, die ihren Auftakt
1973 mit dem Militdrputsch in Chile hatte, in den 1980er Jahren durch die Regie-
rungen Reagan, Thatcher und Kohl, den Aufstieg von rechtspopulistischen und
rassistischen Bewegungen gekennzeichnet war, durch die Auflosung der realso-
zialistischen Staaten und der hegemonialen Stellung Russlands, den Aufstieg der
Infocom-Industrie bzw. der New Economy, durch die Transformation der Sozial-
demokratie in Parteien der neuen Mitte, die ihre klassische Verbindung mit den
Gewerkschaften lockerer gestalten, den Aufstieg der Okonomien Siidostasien,
Chinas, Indiens und Brasiliens — dass diese Periode sich ihrem Ende zuneigt (vgl.
Rilling 2008). In Siid- und Mittelamerika formierte sich ab Mitte der 1990er Jahre
Widerstand und das Projekt eines Sozialismus des 21. Jahrhunderts. Es kam zur
Weltsozialforumsbewegung gegen den »Gott Markt«, der den Menschen Gerech-
tigkeit und Wohlstand zu bringen versprach und die Armut vertiefte. Es entstan-
den mit Attac oder den Mobilisierungen gegen die G8-Treffen soziale Bewegun-
gen gegen die neoliberal dominierte Art und Weise der Globalisierung. Die sich
entwickelnden sozialen Widerstandsbewegungen in China, die nicht abreilenden
Proteste in den islamischen Lindern gegen den Westen und die Vielzahl der An-
schlidge ebenso wie ein Teil der Migrationen konnen als Hinweis darauf genom-
men werden, dass die neoliberale Strategie der kapitalistischen Gesellschaftsfor-
mierung weltweit auf Ablehnung stoft.

Die Widerstinde und emanzipatorischen Perspektiven einerseits, die Krise der
Finanzmirkte und die sich seit Herbst 2008 vertiefende Krise der Wirtschaft ande-
rerseits legen die Frage nahe, ob die Periode der vom Neoliberalismus bestimm-
ten kapitalistischen Akkumulation und gesellschaftlichen Reorganisation sich
ihrem Ende zuneigt oder gar schon am Ende ist, ob sich aus der gegenwirtigen
Krise heraus eine neue Stufe kapitalistischer Vergesellschaftung bildet, etwa ein
»Green New Deal, ein sozial-6kologischer Kompromiss, oder vielleicht sogar
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Perspektiven des Sozialismus eine konkrete Form annehmen. Um sich einer Ant-
wort auf solche Fragen zu nihern, ist es sinnvoll, sich kurz darauf zu verstidndi-
gen, was Merkmale dieser Periode in den OECD-Staaten selbst waren.

Herrschaft durch Kontingenz

Aus meiner Sicht ist sie geprigt von einer Tendenz der Zerstorung eingespielter
Muster in den Verhiltnissen der gesellschaftlichen Klassen, also der Auflosung des
Kompromisses der Kapitaleigner mit der lohnarbeitenden Klasse und Auflosung
von Allianzen des Biirgertums mit der Mittelklasse. Ich begreife den Neoliberalis-
mus als eine praktische Ideologie, als eine Strategie, die es den Herrschenden er-
laubt, den Staat mit dem Markt zu regieren (vgl. Foucault 2004, Demirovitc 2008).
Es geht also nicht darum, dass iiberall nur noch Markt sein soll; der Neoliberalismus
zielt programmatisch nicht auf Entdifferenzierung — wie es Ausdriicke wie Verbe-
triebswirtschaftlichung oder Vermarktlichung nahelegen. Vielmehr werden die ge-
sellschaftlichen Verhéltnisse derart organisiert, dass der Markt und der Wettbewerb
funktionieren kdnnen — und deswegen sollen marktihnliche Formen der Steuerung
in die einzelnen gesellschaftlichen Bereiche hineingenommen werden und Beriick-
sichtigung finden. Aber es bedarf auch eines politischen und moralischen Rahmens,
der den Zusammenhalt der Gemeinschaft nicht gefdhrden soll (vgl. Foucault 2004,
335). Dies sind tragende Elemente eines neuen Akkumulations- und Herrschafts-
musters. Teilen der biirgerlichen Klasse geht es darum, vorhandene Kompromisse
sowie die fiir die Absprachen und Aushandlungen notwendigen Institutionen und
dem Anspruch nach relativ egalitiren Lebensformen aufzulosen, um sich von die-
sen Kompromissen unabhéngig zu machen. Neokorporatistische Abspracheprak-
tiken mit Gewerkschaften werden geschwicht und durch andersartige Verhand-
lungsmuster erginzt oder ersetzt, die als Governance-Mechanismen in den Blick
kommen. Dabei handelt es sich um weniger ritualhaft und klar strukturierte Kom-
munikations- und Verhandlungsformen mit mobilisierungsstarken und verpflich-
tungsfiahigen Mitgliedern; vielmehr sind sie offener hinsichtlich der Teilnehmer, der
Verfahren, der Gegenstinde, des Grades der Verbindlichkeit der Verhandlungser-
gebnisse. Ein wesentliches Merkmal der neoliberal dominierten Akkumulationsstra-
tegie ist entsprechend der Verzicht auf Konsens und Hegemonie, soweit Hegemonie
heiflt, dass die biirgerliche Klasse Zugestindnisse macht (dagegen Candeias 2007).
Die neoliberal orientierten Teile der biirgerlichen Klasse zielen darauf, allein ihre
partikularen Interessen der Aneignung der lebendigen Arbeit und des gesellschaft-
lichen Reichtums zu verfolgen. Der Neoliberalismus entspricht einem Alltagsver-
stand dieser Fraktionen des Biirgertums, das sich — in den Worten Gramscis — auf
seine blof korporativen Interessen besinnt und diese durchsetzen will, ohne Kon-
zessionen zu machen und Kompromisse einzugehen. Entsprechend wurde eine Poli-
tik zugunsten des Biirgertums verfolgt: massive Kritik an den Gewerkschaften und
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Einschriankung ihrer Streikfihigkeit, Verweigerung von Mindestlohnen, Forderung
der Konkurrenz unter den Lohnabhingigen durch entsprechende Regelungen des
EU-Binnenmarktes, Entgrenzung der Arbeitszeiten (Ladenschluss-regelungen). Die
Steuern fiir Unternehmen, Vermogen oder Borsentransaktionen wurden gesenkt und
die Massensteuern (also Mehrwertsteuer oder Lohnsteuer) angehoben. Entspre-
chend wird der Staatshaushalt zu einem immer groferen Anteil von den subalternen
Klassen getragen. Zudem werden die knapper werdenden staatlichen Mittel zugun-
sten der oberen Klassen eingesetzt (Riistung, Ausbau der Polizei, Subventionen, Fa-
milienférderung, Gesundheitspolitik, die eher der medizintechnologischen und
Pharmaindustrie dient als den Patienten). Demgegeniiber sinken die Anteile der
staatlichen Aufgaben, die auf Konsens zielen: Sozialausgaben, Bildung, Kultur. Of-
fentliche Infrastrukturen wie Verkehrswege oder Gebdude werden dort vernachlis-
sigt, wo sie fiir die Wettbewerbsfihigkeit einzelner Unternehmen oder Regionen
nicht mehr benotigt werden. Das Staatsziel der Gleichheit der Lebensverhiltnisse
wird aufgegeben zugunsten einer Forderung von Leuchttiirmen oder Exzellenzen,
auf die die Ressourcen konzentriert werden. Man konnte zwar sagen, dass die An-
gehorigen der Mittelklassen in die Akkumulationsdynamik einbezogen wurden
durch Aktienbesitz, durch hohere Verzinsung von Sparguthaben, durch Immobilien-
besitz oder durch Konsumkredite. Doch es verkehrt den Begriff der Hegemonie,
wenn diese Praktiken von 6konomisch bestimmter Herrschaft als Hegemonie be-
zeichnet werden. Denn es handelt sich nicht um eine Politik, die das Biindnis und
den Kompromiss mehrerer Klassen zur Grundlage hat und vermittels des Staates zu
einer Lebensweise verallgemeinert, die vergleichsweise homogen ist und die Di-
stanz zwischen den gesellschaftlichen Klassen relativ gering hilt. Vielmehr treibt
die neoliberale Strategie die Polarisierung der Gesellschaft hinsichtlich Bildung,
Zugang zu privilegierten beruflichen Positionen, Einkommen oder Vermogen
voran. Zudem: Was oberflichlich wie ein neuer Konsensmechanismus erscheint,
also ein Akkumulationsregime der Vermogensbesitzer, gibt sich in der Krise als eine
besondere Form der Aneignung der Lebensarbeitszeit von Lohnabhiingigen zu er-
kennen. Denn die Ersparnisse der Haushalte werden marktvermittelt enteignet.
Durch Beschiftigtenstatus oder Versicherungsformen werden die Individuen »indi-
vidualisiert«, es wird ihnen aufgezwungen, gegeneinander in ein Verhiltnis der
Wettbewerbsfihigkeit zu treten. Sogar im Verhiltnis zu sich selbst geraten die Ein-
zelnen in einen neuartigen Widerspruch: Wertsteigerung bei Aktienbesitz oder hohe
Zinsen bei privater Altersvorsorge sind marktvermittelt verbunden mit zunehmen-
der Ausbeutung, der Schaffung eines globalen Arbeitsmarktes und dem Risiko, Op-
fer von Verlagerung, Outsourcing oder Rationalisierung zu werden. Die Einzelnen
sollen im Verhiltnis zu sich selbst unternehmerisch denken und sich unter dem Ge-
sichtspunkt der Employability (Beschéftigungsfihigkeit) rationalisieren.

Die Herrschaftsform ist Herrschaft durch Kontingenz (vgl. Demirovié 2001).
Damit meine ich eine neuartige Herrschaftstechnik, die den schon von Marx be-
handelten stummen Zwang der 6konomischen Verhiltnisse systematisch herstellt

40



und nutzt, um den Staat von einer als politische Uberlastung erfahrenen Verant-
wortung zu befreien. Damit meine ich, dass die Individuen in vielen Lebensberei-
chen mit einer Metaphysik der hergestellten Ungewissheit konfrontiert werden.
Es handelt sich um eine Art Vulgirphilosophie, der zufolge alles ungewiss ist.
Diese grundlegende Ungewissheit konne der Staat nicht beseitigen. Die Indivi-
duen diirften im Staat nicht linger den Garanten von Stabilitit und Langfristigkeit
sehen. Das mache sie bequem und passiv, sie erwarteten Absicherung vom Staat.
Vielmehr miissten sie sich auf ihre Eigenverantwortung, auf ihre Verantwortung
fiir sich selbst besinnen. Der Staat konne allenfalls unterstiitzend wirken, Mog-
lichkeiten bieten und Chancen schaffen, doch hinge alles weitere von den Einzel-
nen ab. Der Staat habe nicht die Aufgabe und konne sie auch nicht haben, die
Marktgesetze auBer Kraft zu setzen, denn damit wiirde er sich iiberfordern und
auch die Mirkte in ihrer positiven Funktion schidigen. Vielmehr konne er nur
dazu befihigen, die Marktgesetze derart zu nutzen, dass die Einzelnen in den Ge-
nuss der Vorteile gelangen. Deswegen aber miisse staatliche Politik beendet wer-
den, die den paradoxen Effekt habe, dass Individuen sich in ihrer Armut, in ihrer
Passivitdt oder Verantwortungslosigkeit einrichten. Was angeblich geschieht,
wenn die Sozialhilfe selbstverstindlich und zu hoch oder Bildung kostenlos ist
und es keine Anreize mehr gibt, selbst titig zu werden. Diese Uberlegungen, de-
ren wirtschaftsideologische Grundlage von Neoliberalen ausgearbeitet wurde,
nahm z. B. die Krisendiagnose der Trilateralen Kommission auf, die ihren Wider-
hall in den verschiedenen fiihrenden kapitalistischen Staaten erfuhr und besagt,
dass der Wohlfahrtsstaat durch immer mehr Verbindlichkeiten gegeniiber den Be-
herrschten nicht mehr handlungsfihig sei (vgl. Boltanski, Chiapello 2003; Offe
1979). Es geht demnach darum, die vielfachen und insbesondere neokorporatisti-
schen Netzwerke, die wihrend der wohlfahrtsstaatlichen Periode zwischen der
Politik und Verwaltung auf der einen Seite und den Verbidnden (vor allem Ge-
werkschaften) entstanden waren, zu durchschneiden. Die staatlichen Apparate
sollen auf ihre besondere Funktion fiir die herrschenden Krifte neu ausgerichtet
werden. Jene eingespielten und oftmals symbiotischen Interessennetze werden
aufgelost oder geschwicht, indem mit dem Ubergang zu Governance-Mechanis-
men ein strategisch selektiver — also von den Herrschenden bestimmter — und dy-
namischer Zugang zu den Staatsapparaten geschaffen wird. Es kommt zu Runden
Tischen, Konsensrunden, Mediationsverfahren, an denen der Staat, die Verbiande
und die Zivilgesellschaft beteiligt sind. Insbesondere Nichtregierungsorganisatio-
nen entsprechen dieser verdnderten Funktionsweise der Staatsapparate und der
staatlichen Machtausiibung. Ihre Existenz hingt teilweise von staatlichen Res-
sourcen ab, sie erlangen hohe Sach- und Beratungskompetenz, ihre Mitglieder-
anbindung und ihre demokratische Legitimitit ist jedoch gering, was sie fiir
Verhandlungen mit den staatlichen Verwaltungen zu flexiblen und durchaus gefii-
gigen Gesprichspartnern macht. Gleichwohl kénnen NGOs aufgrund ihres Enga-
gements fiir bestimmte Themen oder Personengruppen den Anspruch erheben, ad-
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vokatorisch Allgemeinwohlinteressen zu vertreten. Dies gibt die Moglichkeit, sie
gegen die Gewerkschaften auszuspielen, denen von den Herrschenden vorgehal-
ten wird, sie wiirden nur Partikularinteressen repridsentieren.

Herrschaft durch Kontingenz gelangt als Regierungspraxis in vielen Bereichen
zur Anwendung, besonders anschaulich ist dies der Fall im Bereich der Sozialver-
sicherung (vgl. zum Folgenden Schmidt-Semisch 2000). In einer solidarischen
Versicherung wird von der Solidargemeinschaft der Schaden, den ein Mitglied er-
fahrt, iibernommen, also Krankheiten, Berufsunfihigkeit, Pflegebediirftigkeit.
Die Absicherung erfolgt pauschal, auch wenn immer regelungsbediirftig und strit-
tig ist, mit welchem Aufwand medizinische oder pflegerische Fiirsorge betrieben
wird. Mit der Umstellung auf die versicherungsmathematische Unterscheidung
von Risikogruppen wird das individuelle Verhalten nach statistischen Normalver-
teilungen bewertet. Errechnet wird die Wahrscheinlichkeit, mit der eine Person zu
einer bestimmten Risikogruppe gehort. Entsprechend muss sie Aufschldge oder
Abschlige bei der Vorsorge in Kauf nehmen: junge, médnnliche Autofahrer, Rau-
cher, Individuen mit einer spezifischen genetischen Ausstattung etc. In dhnlicher
Weise ist dies der Fall bei der Einfiihrung von Marktpreisen auf Verkehrswege.
Diese gelten nicht mehr als 6ffentlich, so dass sie generalisiert fiir alle Biirger und
Biirgerinnen zu jedem Zeitpunkt zugénglich sind — was tatsichlich nicht der Fall
war, weil der motorisierte Individualverkehr vielfach unsolidarische, den offent-
lichen Raum zerstérende Folgen hatte —, vielmehr wird der offentliche Verkehrs-
raum als ein knappes Gut verstanden, fiir dessen Nutzung Marktpreise zu zahlen
sind, je hoher die Nachfrage, um so mehr. In allen diesen Féllen ist fiir die Einzel-
nen ex ante nicht mehr berechenbar, welches Handeln fiir sie welche Folgen hat.
Es ist eine der paradoxen Folgen, dass die Zunahme von Ungewissheit gleichzei-
tig mit einer von auflen aufgezwungenen Fixierung der Individuen an eine be-
stimmte Identitit einhergeht. Aufgrund statistisch bestimmter sozialer oder biolo-
gischer Merkmale werden die Individuen zu Mitgliedern einer Risikogruppe und
sind damit auf bestimmte quasi-natiirliche Eigenschaften festgelegt. Die soziale
Ungleichheit nimmt zu, da die Verfiigung tiber Geld unabhéngig von solchen
marktformigen Restriktionen macht. Die errechneten statistischen Risikoerwar-
tungen miinden schlieBlich in die Zumutung der Offenlegung von privaten Daten,
der Vorsorge zum Zwecke der Risikominderung, der Eigenbeteiligung.

Herrschaft durch Kontingenz begreift die Gesellschaft nicht als einen Raum,
der aus homogenen Lebensverhiltnissen besteht. Vielmehr wird von zufalls-
bedingter Vielfiltigkeit ausgegangen. Doch diese Zufille bilden ihrerseits stati-
stisch erfassbare Verteilungen. Es lassen sich Cluster bilden, die spezifischen
Zufallsklassen und insofern auch wieder prognostizierbaren RegelmifBigkeiten
entsprechen, an die sich Erwartungen anschlieBen lassen. Treten Abweichungen
ein (Proteste, Krankheiten, Suchtverhalten, Migration, bewaffnete Konflikte, ter-
roristische Aktionen, wirtschaftliche Verluste oder scheiternde Transaktionen),
werden staatliche Apparate transnational aktiv und vernetzen sich (transnationale
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Gefangenen- oder Migrantenlager, Militdroperationen, Polizei-, Informations-
und Monitoringsysteme, 4rztliche Kontrollen, hygienische MaBnahmen, Uber-
nahme von wirtschaftlichen HilfsmaBnahmen oder direkte Koordination). Bei der
technischen Kontrolle und Regulierung der Abweichungen werden auch autoritér-
staatliche Losungen in Kauf genommen.

Finanzgetriebenes Akkumulationsregime und seine Krise

Dieses Herrschaftsmuster der Kontingenz formiert sich mit einem neuen Akku-
mulationsregime, in dem sich stabile Gewohnheiten — im Unterschied zur fordisti-
schen Akkumulation — nur als Begrenzung der Verwertungsdynamik erweisen. Es
basiert auf der Dynamisierung der Konsumentennachfrage und einer entspre-
chend flexibilisierten und spezialisierten Produktion, die sich auf Instrumente der
Marktsteuerung in den Unternehmen stiitzt. Dazu gehort die Einrichtung von
Cost-Profit-Centers in den Betrieben, die Einfilhrung von Benchmarks und sog.
best practices, die Flexibilisierung und Entgrenzung der Arbeitszeiten, die Auf-
spaltung der Belegschaften in Kernbelegschaften und prekir Beschiftigte (Leih-
arbeit, Teilzeit, Minijobs), die als eine flexible Arbeitsmarktreserve betrachtet
werden und an die die Unternehmen die Marktrisiken weiter geben. Die Informa-
tionstechniken, eine neue Logistik, die niedrigen Transportkosten und die poli-
tisch betriebene Liberalisierung der Mirkte ermdglichen es, die Wertschopfungs-
ketten zu transnationalisieren. Dies erlaubt es, Unterschiede in der Besteuerung,
den Lohnen, der Produktivitit, den Sozial- und Umweltstandards auszunutzen.
Dem Kapital erschlief3t sich fiir die Aneignung von Mehrarbeit ein weltweiter Ar-
beitsmarkt. Bereits qualifizierte Arbeitskrifte konnen ausgebeutet werden, ohne
dass die Unternehmen die Kosten zu tragen hitten, die die Qualifikation des Ar-
beitsvermogens impliziert. Der globale Arbeitsmarkt selbst entwickelt sich dyna-
misch, weil in vielen Regionen die Landbevdlkerung im Begriff ist, proletarisiert
zu werden und vom Land in die Stddte wandert. Dies umfasst die Binnenwande-
rung in Léndern wie der Tiirkei, China, Indien, Thailand oder Brasilien ebenso
wie die Migration von der Peripherie in die Zentren der Weltwirtschaft (von
Afrika nach Europa, von Mittelamerika in die USA).

Bestimmende Faktoren fiir die Krise der fordistischen Akkumulation waren ge-
ringer werdende Wachstumsraten und Produktivitidtszuwéchse sowie damit ver-
bunden die Uberakkumulation von Kapital. Die Einfiihrung von marktnahen be-
trieblichen Steuerungsinstrumenten und Ausbeutungstechniken hat zwar extensiv
und intensiv den Grad der Ausbeutung angehoben. Doch diese Dynamik bindet
nicht in ausreichendem Mafle das Geldkapital. Zum Zwecke der Kapitalverwer-
tung werden auch neue Bereiche von Natur und Gesellschaft in Wert gesetzt, also
der Kapitalverwertung unterworfen. Dies schlieft ganz verschiedene Prozesse
ein. Dienstleistungen, die bisher in staatlicher Hand lagen, werden privatisiert.
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Das betrifft die 6ffentlichen Infrastrukturen wie Wasser, StraBen, Telekommuni-
kation, Energie, 6ffentlicher Verkehr ebenso wie die 6ffentliche Daseinsvorsorge,
also Kinderbetreuung, Bildung, berufliche Qualifikation, Arbeitsvermittlung, Ge-
sundheit oder Alter. Die Argumente sind immer dieselben: Staatliche Mittel stellen
Subventionen dar, sie verhindern, dass sich Institutionen dem Wettbewerb stellen
miissen, Organisation sich rationalisieren und ihre Effizienz steigern, staatliche
Eingriffe blockieren Innovationen und lihmen die Initiative der Einzelnen, die
keinen Anreiz erhalten, sich neu zu orientieren. Entsprechend werden 6ffentliche
Dienstleistungen verringert und umfangreich Beschiftigte aus dem 6ffentlichen
Dienst entlassen oder durch Privatisierung dem kapitalistischen Arbeitsmarkt un-
terworfen (prekire Beschiftigung, leistungsorientierte Entgelte, verschlechterte
Arbeitszeiten, Minderung der Qualitét). Doch es wird nicht nur in Wert gesetzt,
was bislang unter 6ffentlicher Kontrolle stand und dem Markt entzogen war. Das
Kapital tibernimmt auch Pionierfunktion, indem es ganz neue Anlagesphiren der
Verwertung erschlieit. Zu denken ist an den Bereich der genetischen Ressourcen
fiir pharmazeutische, medizinische und landwirtschaftliche Zwecke, an die Re-
produktionsmedizin, an die Entwicklung erneuerbarer Energien, an die Erschlie-
Bung der Meere.

Das in grofem Umfang umlaufende Geldkapital (Petrodollar, Sparguthaben,
Pensionsriicklagen) sowie die Verringerung der Produktivitétsrate und die gerin-
gere Profitabilitdt haben zur Suche nach neuen Anlagesphéren gefiihrt. Um diese
zu schaffen, wurde liberalisiert und dereguliert, und es wurden neue Mérkte ge-
schaffen. So wurde mit dem Argument, die umlagefinanzierte Alterssicherung sei
nicht mehr sicher, die private Vorsorge politisch durchgesetzt, 12 Millionen Per-
sonen haben in Deutschland eine Riester-Rente abgeschlossen. Doch die von den
Versicherungen eingeworbenen Versicherungsbeitrige miissen gewinnbringend
angelegt werden, so dass Devisenspekulationen, Borsentransaktionen oder Deri-
vatgeschifte in groBem MaBstab moglich wurden. Die paradoxe Wirkung ist, dass
immer noch mehr Geldkapital zur Verfiigung steht, das auf der Suche nach profi-
tablen Anlageméglichkeiten ist. Die Senkung der Unternehmens- und Vermo-
genssteuern sowie der Spitzensteuersitze und die Begiinstigung von Steuerflucht
verringern die staatlichen Einnahmen und damit die Moglichkeiten, finanzielle
Ressourcen langfristig in 6ffentlichen Infrastrukturen, Bildung oder Gesundheit
zu binden. Die privaten Haushalte sind genotigt, Einkommensbestandteile ver-
mehrt fiir Gesundheits- und Altersvorsorge oder Bildung der Kinder anzulegen.
Ersparnisse und Vorsorge vor allem bei Renten sowie Geldvermodgen von Privaten
und Geldkapital konzentrieren sich bei institutionellen Anlegern und Fonds, die
diese Gelder zinstragend anlegen miissen, gleichzeitig aber fiir diesen Zweck
schlechtere realwirtschaftliche Produktions- und Reproduktionsbedingungen vor-
finden, da langfristige Investitionen weniger lohnend sind. Sie legen Geld deswe-
gen in Aktien, Immobilien oder Staatspapieren an und sind damit selbst von
Marktprozessen abhidngig. Auf der Suche nach Gewinndifferentialen durch Ak-
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tien- oder Devisenspekulation tragen sie zur Volatilitdt der Finanzmirkte bei, es
entsteht eine casinoartige Praxis (vgl. HKWM 7.1.). Volkswirtschaften wie die
deutsche weisen eine Verringerung der Investitionsquote auf. Bis weit in die mitt-
leren Unternehmen wird versucht, Profite durch die Anlage von Geldkapital in der
Form von Zinsen zu vermehren. Unternehmen und ihre einzelnen Bestandteile
werden nach Shareholder-Value-Gesichtspunkten bewertet. Dies bedeutet, dass
Zinserwartungen zur Beurteilung der Unternehmensgewinne herangezogen wer-
den. Da das vorgestreckte Kapital unter dem Gesichtspunkt von Kapitalkosten be-
trachtet wird, werden das Unternehmen und seine Bestandteile selbst in Wert ge-
setzt und zum Gegenstand von Transaktionen auf dem Finanzmarkt: Es wird
gekauft, mit Krediten belastet, in Wertbestandteile zerlegt (Immobilien, Produk-
tionszweige, Know how, Patente) und entsprechend der Marktdynamik verkauft.
In Einzelfillen ermoglicht diese Art der Akkumulation zwei- oder dreistellige
Wertzuwéchse des Kapitals von Unternehmen — da jedoch die Gesamtwirtschaft
im Durchschnitt nur um wenige Prozente wichst, bedeutet dies, dass diese Zu-
wichse nur auf Kosten anderer Marktteilnehmer erlangt werden. Das l4uft auf
eine Vernichtung von Kapital und dessen Anspruch auf einen Anteil am Gesamt-
profit oder auf eine Enteignung der Biirger und Sparer hinaus. Veranschaulichen
lasst sich dies mit der Privatisierung der Altersvorsorge (vgl. Herrmann 2009):
Die Riester-Rente sollte die offentliche Altersvorsorge ergédnzen, verwaltet wer-
den die Versicherungen von Unternehmen der Versicherungs- und Finanzindu-
strie. Damit sie die Ertrige erwirtschaften, legen sie die Pramien laut Gesetz in
Aktien, Unternehmensanleihen, Immobilien oder Staatspapieren an. Da die Ak-
tien in der Krise an Wert verlieren, wird das Geld wie im Fall der Allianz Versi-
cherungen zu 50 Prozent in deutschen Pfandbriefen und Staatsanleihen unterge-
bracht. De facto garantierten hier also der Staat und mithin die Steuerzahler die
hohen Ertrége, die dann in die angeblich private Altersvorsorge flieen.

Im Kreislauf des Kapitals hat seit den 1990er Jahren die Geldform, also Kredit
und Zins, die Vormacht iiber die anderen Formen des Kapitals, Industrie- und
Handelskapital, iibernommen; die Fraktion des Finanzkapitals setzte sich als do-
minante Fraktion im Block an der Macht auf einem transnationalen Niveau durch.
Auch unter kritischen Wissenschaftlern bestand die Erwartung, es konnte zu ei-
nem neuen, finanzgetriebenen oder finanzdominierten Akkumulationsregime mit
selbsttragendem Wachstum und neuen Formen von Teilhabe und Kompromiss
kommen. Faktisch kam es zu Akkumulation durch Enteignung, jedoch nicht zu ei-
nem kohirenten Regulationsmuster. Denn die Annahme, dass die Streuung von
Aktienbesitz den Konsum anreizt, Konsum wiederum zu steuerlichen Mehrein-
nahmen und zu Wachstum der Industrie fiihrt, deren Gewinne wiederum investiert
werden und den Wert der Unternehmen steigern, bestétigte sich nicht. Die Unter-
nehmen haben weniger in Technologien, Forschung und Entwicklung investiert,
weil die langfristige Kapitalinvestitionen weniger rentabel erschien als die kurz-
fristigen Operationen auf den Finanzmirkten. Die Haushalte der unteren und mitt-
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leren Einkommen, die den Massenkonsum tragen, besalen deutlich weniger Ak-
tien als die wenigen vermogenden Haushalte. Der Konsum der US-amerikani-
schen Bevolkerung war in einem hohen MaBe kreditfinanziert und hat durch
AuBenhandelsbilanzdefizite zu erheblichen Ungleichgewichten in der Weltwirt-
schaft gefiihrt. Die Nachfrage nach Aktien vor allem durch institutionelle Anleger
fiihrte zu deren Uberwertung und zur Bildung einer Spekulationsblase zu Beginn
des Jahrtausends. Mit der Dotcom-Krise traf der Krisenprozess zum ersten Mal
die Zentren, denen es bis zu diesem Zeitpunkt gelungen war, die Vernichtung von
Kapital vermittels Spekulation auf andere Regionen (Siidostasien und Mittel- und
Lateinamerika oder Russland) zu verlagern. Das auch nach der Krise weiterhin
nach Verwertung suchende Geldkapital sah als eine Losung an, den Konsumenten
vermehrt Kredite zu geben. Zwischen 2000 und 2004 nahmen US-amerikanische
Haushalte Hypotheken im Wert von drei Billionen US-Dollar auf, die Gesamt-
summe der Immobilienkredite belduft sich auf etwa 12 Bio. US-Dollar (vgl. Can-
deias 2008; Evans 2008). Die Erwartung war, dass die Arbeiterhaushalte durch
Zinszuriickzahlungen die Gewinnerwartungen der Finanzindustrie befriedigen
wiirden. So wurde die Grundlage fiir die Hypotheken- und Konsumkrise gelegt,
die seit Sommer 2007 die Wirtschaft auch in den Zentren selbst erschiittert und
deren Folgen angesichts der im Umlauf befindlichen Eigentumstitel noch nicht
absehbar sind. Billionen Dollar und Euro wurden schon abgeschrieben, die Wahr-
scheinlichkeit, dass in noch grolerem Umfang Kapital vernichtet wird, ist nicht
gering. Die fiihrenden kapitalistischen Staaten versuchen, die von Kapitalbesit-
zern und Sparern aufgehiduften Eigentumstitel zu garantieren. In Deutschland ver-
sprach Bundeskanzlerin Angela Merkel, dass die Einlagen vollstindig garantiert
wiirden. Damit soll Vertrauen zwischen den Banken geschaffen werden, sich
wechselseitig Geld zu leihen, ebenso soll verhindert werden, dass die Geldvermo-
gensbesitzer in Panik alle ihre Ersparnisse abheben und damit die Liquiditéit wei-
ter verknappen; und schlieBlich soll eine Kreditklemme vermieden werden, die
vielen Unternehmen eine Refinanzierung erschweren oder gar unmoglich machen
wiirde, so dass sie Konkurs melden miissten. Die fithrenden Staaten gewihrten in
den Herbstmonaten 2008 zusammen zwei bis drei Billionen Dollar und Euro zur
direkten Rettung von Banken und zur Stiitzung der Finanzinstitutionen, sie senkten
die Zinsen, um Liquiditét zur Verfiigung zu stellen und legten Konjunkturpro-
gramme auf. In einigen Staaten waren diese politischen Unterstiitzungsaktionen mit
Teil- oder vollstindigen Verstaatlichungen der Banken verbunden, in anderen wur-
den von Seiten des Staates nur Auflagen verhiingt — aber nicht einmal das geschah
iiberall (so dass sich US-Bankiers auch fiir 2008 insgesamt 18,4 Mrd. Dollar Boni
auszahlen konnten und selbst Krisenbanken Dividenden an ihre Aktionére ausschiit-
ten konnten). Insgesamt haben sich die Staaten in einem Mafle verpflichtet, Finanz-
marktrisiken zu iibernehmen, die auch wirtschaftlich starke Staaten in den Bankrott
zwingen konnen.
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Krisenmanagement — Verschiebungen im Staat
und zwischen den Fraktionen des Kapitals

Die staatlichen Kriseninterventionen stellen, wenn nicht einen Strategiewechsel,
dann doch einen Bruch mit den neoliberalen Dogmen dar (Candeias 2008). Sie
werden von den Neoliberalen in Wirtschaft, Politik und Publizistik nicht gern ge-
sehen. Das biirgerliche Lager ist uneins dariiber, wie die Situation zu interpretie-
ren ist. Die ordnungspolitisch konsequente Ablehnung jeder staatlichen Garantie
und die Forderung, Banken und Fonds auch bankrott gehen zu lassen und die
Warnung vor Marktverzerrungen und Wettbewerbsnachteilen, die zu einer Sub-
ventionsspirale zu drohen fithren, wird zwar immer wieder geduBert, findet offen-
kundig keine Mehrheit. Es tiberwiegt die Haltung, dass der Staat in der Krise ein-
malig helfen soll, d&hnlich wie eine Medizin wihrend der Krankheit verabreicht
wird. Doch wenn die Krise vorbei sei, solle er sich auch wieder zuriickziehen. In-
sofern wird eine Position wie die des franzésischen Pridsidenten Sarkozy abge-
lehnt, der die Verstaatlichung von Unternehmen fordert, um sie vor Finanzmark-
takteuren — aus dem Ausland — zu schiitzen, und die Finanzmirkte stark reguliert
sehen mochte. Doch auch unterhalb solcher starker Erkldrungen ist die Tendenz
zu erkennen, dass es zur faktischen Verstaatlichung von Banken und zur Regulie-
rung der Finanzmirkte kommt. Unklar ist der Umfang. Bedeutet dies, dass der
Staat zuriick und der Neoliberalismus nun vorbei ist? Vorbei aufgrund seiner inne-
ren Dynamik, nicht aufgrund externer, linker Gegenkrifte. Wird das biirgerliche
Lager eine neue, postneoliberale Politik verfolgen? Hat die neoliberale Periode
kapitalistischer Akkumulation ihr Ende erreicht und tritt der Kapitalismus in eine
neue Periode ein? Kommt es gar zu einer so grundlegenden Krise des Kapitals,
der kapitalistischen Produktionsweise als ganzer, dass der Linken die Aufgabe zu-
fallen konnte — auf die sie gegenwiirtig gar nicht vorbereitet ist —, den Ubergang in
eine andere Produktionsweise zu organisieren? Es wire paradox genug: Wihrend
in den Medien die gegenwiirtige Krise oft mit der Krise von 1929 oder mit der Si-
tuation 1949 verglichen wird, zogert die Linke, die so oft davon gesprochen hat,
dass der Kapitalismus in eine Zusammenbruchskrise gerit, solche historischen
Vergleiche zu ziehen oder sie gar als eine finale Krise zu begreifen (vgl. Rilling
2008). Ohne Zweifel aber kommt eine Reihe von Krisenfaktoren zusammen: die
Finanzmarktkrise, die das Risiko von Staatsbankrotten beinhaltet und zu einer tie-
fen und lang anhaltenden Rezession der Weltwirtschaft beitrigt: Zusammenbruch
von Industriezweigen, Arbeitslosigkeit, Verschlechterung der Lebenslagen der
Lohnabhingigen — mit allen Folgen auch fiir die Lander des Stidens: Zunahme der
Armut, weniger Einnahmen, weitere Migration etc.; militdrische Verstrickungen,
die sich als unauflosbar erweisen; eine Energiekrise, die sich noch verschirft, weil
in den vergangenen Jahrzehnten wertvolle Zeit verloren wurde, trotz besseren
Wissens neue, nachhaltige Energiesysteme zu entwickeln; die Klimakatastrophe;
die Erndhrungskrise; die Krise der Forschung, Innovation und Bildung; der Ver-
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fall der 6ffentlichen Infrastrukturen und der Sicherheit. Die neoliberale Propa-
ganda, Gerechtigkeit fiir die zukiinftige Generation herstellen zu wollen, indem
diese nicht durch Staatsschulden belastet wiirde, kehrt sich nun in ihr Gegenteil
um — die Zukunft sehr vieler Menschen wird belastet. Die mit vielen Milliarden
Euro und Dollar aufgelegten Konjunkturprogramme, deren Erfolg gerade wegen
der Kurzatmigkeit der Mafinahmen vielfach fiir unwahrscheinlich gilt, fiihren zur
Verschuldung der Staaten. Zu befiirchten ist, dass es mittelfristig zu neuen Spar-
runden bei den Staatsausgaben und neuen Privatisierungsschiiben kommen wird,
die vor allem zu Lasten der Bildungs- und der Gesundheitseinrichtungen gehen
werden.

Das biirgerliche Lager ist irritiert und verunsichert. Das ist offensichtlich. Doch
was die Staaten bisher unternommen haben, bewegt sich im Rahmen des Neolibe-
ralismus und der Dominanz der Fraktion des Finanzkapitals. Zwar ist der Neo-
liberalismus keine pensée unique, sondern besteht aus verschiedenen Stromun-
gen, die in der Krise durchaus konfliktreich verschiedene Strategien entwickeln.
Doch bewegen sich diese Strategien in einem allgemeinen neoliberalen Rahmen:
In den USA werden die Banken und Fonds, nicht die Konsumenten, nicht die Kre-
ditnehmer geschiitzt. Prasident Obama wird weiterhin die Riistungsindustrie stiit-
zen, aber, anders als Bush, im Sektor der Energiewirtschaft das Krifteverhiltnis
zugunsten der Unternehmen im Bereich der erneuerbaren Energien verschieben.
In Deutschland wurden von Bundeskanzlerin Merkel alle Einlagen garantiert. Es
wurde keine Obergrenze gezogen und keine Progression eingefiihrt, die es erlau-
ben wiirde, ab einer bestimmten Hohe tatsidchlich Kapitalverluste hinzunehmen,
die nur wenige Reiche und Superreiche treffen wiirden. Faktisch wird die Kapital-
vernichtung selbst dem Markt iiberlassen und damit eine Verarmung von Klein-
sparern und Angehorigen der Mittelklassen hingenommen. Die Krise wurde von
kaltbliitigen Akteuren sofort zur Aneignung offentlicher Mittel, zur Vernichtung
von Kapital und zur Monopolisierung von Unternehmen und Banken genutzt. Es
spricht deswegen viel fiir die Annahme, dass die Finanzmarktakteure die Krise zu
einer weiteren Form der Auspliinderung der 6ffentlichen Haushalte, der Steuer-
zahler und der Konsumenten genutzt haben. Das Finanzmarktsicherungsgesetz
wurde ohne gréfere Parlamentsbeteiligung durchgesetzt, der Sonderfonds Fi-
nanzmarktsicherung (Soffin) wird von Personen geleitet, die ihrerseits eher neo-
liberale Positionen vertreten. Eine direkte 6ffentliche Kontrolle seiner Entschei-
dungen gibt es nicht, die Konflikte, die zwischen Vertretern der Bundesregierung
und Vertretern der Wirtschaft entstanden, werden informell ausgetragen. Ob die
Banken tatsichlich die Kredit- und Zwischenfinanzierungsprobleme vor allem der
kleineren und mittleren Unternehmen 16sen, ist nicht sicher. Der Realwirtschaft
wurden auf deutlich niedrigerem Niveau gleichfalls Hilfen zugesprochen. Dies
gilt fiir die Bauindustrie und insbesondere im Fall der Automobilindustrie mit der
Abwrackpriamie und den 6ffentlichen Mitteln fiir die Kurzarbeit, mit denen ver-
hindert werden soll, dass diese Branche ihre Stammbelegschaften verliert, die sie
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im Aufschwung benétigte, um sofort wieder produzieren zu kénnen. In solchen
Fillen wurden jedoch keine Bedingungen an die Subventionen gekniipft (Ent-
wicklung neuer, nachhaltig ausgelegter Produkttypen).

Soll man sagen, dass der Staat zur Rolle des starken Regulators zurtickgekehrt
sei, weil er in der Krise die Rolle des ideellen Gesamtkapitalisten iibernehmen
muss? Das wire irrefiihrend. Der Staat war gar nicht weg (vgl. Rilling 2008).
Vielmehr war der Staat mafigeblich an der Durchsetzung der Politik beteiligt, die
von der dominanten Fraktion des Finanzkapitals verfolgt wurde und die zu der
Vielzahl von Gesetzesdnderungen und Maflnahmen fiihrte, die die 6konomische
Macht dieser Fraktion seit den 1980er Jahren sukzessive gesteigert hat: Deregu-
lierungen, Privatisierungen, Schaffung neuer Mirkte, Abbau von Verwaltungen,
Verstiarkung von Vollzugsdefiziten, Ausbau von repressiven Mechanismen. 2001
wird die gesetzliche Rente aufgegeben, 2002 werden mit dem vierten Finanz-
marktforderungsgesetz die Anlagemoglichkeiten von Fonds erweitert und Ver-
duBerungsgewinne frei gestellt, 2005 wird die Verbriefung von Krediten steuer-
lich vergiinstigt, 2004 werden Hedge-Fonds gesetzlich erlaubt. Betont wird in der
gegenwirtigen Krise, dass der Staat auch weiterhin nicht gegen, sondern mit den
Marktgesetzen regieren wird. Dennoch ist zu vermuten, dass sich innerhalb des
Staates die Krifte verschieben werden und der Staat auf andere Weise regiert wer-
den wird. Denn das biirgerliche Lager in Deutschland musste feststellen, dass es
trotz aller anfanglichen Bekundungen, Deutschland sei von der Krise nicht betrof-
fen, sich nicht national von der Krisendynamik schiitzen kann. Durch die Dyna-
mik des Finanzmarktes selbst sah sich die Regierung gezwungen, wie andere
Staaten Mittel der Krisensteuerung zu entwickeln oder von anderen Staaten zu
iibernehmen — weil es sich um geeignete Instrumente handelt oder weil die Kon-
kurrenz es erforderlich macht, denn die Rettungsaktionen und die Senkung der
Zinsen wirken de facto wie staatliche Subventionen. Die Tendenzen zu neuen in-
ternationalen und transnationalen Losungen sind unverkennbar, wenn die Staaten
Unternehmen und Banken anderer Staaten Sicherheiten gewihren oder mit direk-
ten UnterstiitzungsmaBnahmen einspringen. Auch die Rezession macht der deut-
schen Wirtschaft gro3e Sorge, die stark exportorientiert ist und der Binnennach-
frage wenig Bedeutung beimisst (obwohl diese mit 55 Prozent einen héheren
Anteil am BIP hat als der Export). Allerdings nimmt der Staat die Interessen der
Industrie nur in Teilen auf. Davon, dass der Staat ideeller Gesamtkapitalist ist, der
die Interessen aller Fraktionen beriicksichtigen wiirde, kann keine Rede sein. Das
Ubergewicht des Finanzkapitals bleibt bestehen. Bedacht werden miissen aller-
dings die Verdnderungen innerhalb des Bankensektors selbst. De facto kommt es
zu Verstaatlichungen (Hypo Real Estate), zu direkter oder indirekter Kontrolle
durch den Staat. Von der Politik wird eine Regulierung des Finanzmarkts gefor-
dert. Aber nachdriicklich wird in den Medien eine Balance der MaBnahmen gefor-
dert: Unterstiitzung der Konjunktur und einzelner Unternehmen und Banken soll
es geben, aber nicht alle Banken und nicht alle Unternehmen sollten gerettet wer-
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den. Das wird die entscheidende Frage innerhalb des Biirgertums und zwischen
den herrschenden Kriften und den Subalternen sein: Wer trigt die Lasten der
Krise? Kann es gelingen, dass auch mit politischen Mitteln ein Teil der spekulativ
erworbenen Eigentumstitel zerstort wird? Wiirden alle diese Eigentumstitel be-
dient, wiirde auch ein Teil des Biirgertums selbst zugunsten von Finanzmarkt-
akteuren ausgepliindert. Diese fraktionellen Widerspriiche sind auch eine Orien-
tierung fiir die Linke und bieten Moglichkeiten fiir Biindnisse.

Der Neoliberalismus war schon lange vor der erneuten Zunahme der Dynamik
der Krise in den Sommermonaten 2008 an einem Punkt angelangt, wo er nicht
mehr allein eine Politik der Zerstorung, also der Liberalisierung, Deregulierung
und Privatisierung verfolgen konnte. Es gab schon in den 1990er Jahren Bemii-
hungen um neue Allianzen, die sogenannte Neue Mitte, doch solche Bemiihungen
hielten nur wenige Jahre und fiihrten nicht zur Verstetigung eines stabilen Kom-
promiss- und Konsensmusters. Zu viele Krisenelemente sammelten sich an: Uber-
akkumulation, negative Investitionsentwicklung, Arbeitslosigkeit, Verarmung der
Haushalte bis weit in die Mittelklasse, Verschlechterung der Lebenslage der Be-
schéftigten durch niedrige Lohne, ldngere Arbeitszeiten, Leistungsverdichtung bei
der Arbeit; der Riickgang der Ausgaben fiir Bildung und berufliche Bildung trug
zum Mangel an qualifizierten Arbeitskriften bei, es entstanden Probleme bei For-
schung und Innovation. In Deutschland hat sich auf dieser Grundlage wider alle
Erwartungen mit der Partei DIE LINKE ein politisch einflussreicher Akteur gebil-
det, der gegenwirtig (noch) viel Unterstiitzung aus den sozialen Bewegungen er-
hélt. Dies macht es erstmals seit langem wieder moglich, auch in der Offentlich-
keit jenseits kleiner linker Zirkel von Alternativen zum Kapitalismus zu sprechen.
Die biirgerlichen Parteien bemiihen sich, Interessen von unten in einem gewissen
Umfang aufzugreifen (Pendlerpauschale, Absicherung der Ersparnisse, autoritire
MafBnahmen gegen marginale Gruppen). Die Finanzkrise hat den Druck, eine Po-
litik der Zugestindnisse zu verfolgen, noch erhoht. Gleichzeitig jedoch kann nun
mit Hinweis auf die Krise jede Forderung nach Herstellung und Sicherstellung
von offentlichen Giitern fiir alle zuriickgewiesen werden. Die Zukunft der nichs-
ten Generationen wird noch stirker belastet. Eine Strategie des Konsenses und
des Kompromisses wird nicht verfolgt. Die Krise wird zu einem Disziplinierungs-
instrument und setzt die Form des Herrschens mit Kontingenz fort. Bemiihungen,
die unter der rot-griinen Regierung Gerhard Schroders durchgesetzten Sozialge-
setze zu dndern, waren bisher nicht erfolgreich. Trotz aller Rhetorik, Bildung und
Qualifikation zu sichern, trotz der Niederlagen bei Wahlen, die in starkem Maf3e
den Ungleichheitsentwicklungen im Bildungsbereich geschuldet sind, wird an der
neoliberalen Bildungspolitik festgehalten. Uber die Arbeitslosigkeit und die Schi-
kanen gegeniiber den Arbeitslosen und Empfangern von Arbeitslosengeld II wird
weiterhin geschwiegen, die Tatsachen der Armut werden geleugnet. Auf die
Reallohne wird weiterhin Druck ausgeiibt. An der Prekarisierung der Beschifti-
gungsverhiltnisse dndert sich nichts, der Grad der Ausbeutung wiichst. Die Ener-
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giepolitik erfahrt nicht den radikalen Wandel hin zum Aufbau einer dezentralen
Versorgung mit Solarenergie, wie es notig wire, um die Dynamik der Erderwir-
mung zu stoppen und die klassischen Energieunternehmen zu entmachten. Die
weltweite Armut, die in der Krise noch zunehmen wird, wird nicht mit gro3erer
Anstrengung bekampft. Anstatt die Finanzmérkte zu regulieren (Einfiihrung von
Steuern fiir Borsentransaktionen, Verduflerungsgewinne, progressive Besteuerung
grofler Vermogen, Wihrungskoordination), den Bildungsbereich auszubauen oder
mit einem staatlichen Investitionsprogramm langfristig orientierte Nachfrage an-
zuregen und Kapital zu binden, werden auch in der Krise Anreize fiir iiberholte
Formen des individuellen Konsums gegeben, die allenfalls eine kurzfristige Wir-
kung haben und gerade den Finanzmairkten das Geld nicht entziehen.

Dies sind provisorische Hinweise darauf, dass die Periode der neoliberalen
Umstrukturierung der kapitalistischen Gesellschaftsformation noch nicht vorbei
ist. Allerdings vollzieht sich ein Strategiewechsel, obwohl viele Vertreter des Biir-
gertums die Bedeutung der Krise nicht erkennen und glauben, sie sei in wenigen
Monaten vorbei. Erst allmédhlich setzt sich die Einsicht durch, dass sich aus der
Finanzkrise eine tiefreichende Wirtschaftskrise entwickeln konnte, deren Folgen
noch lange zu spiiren sein werden. Sie mochten moglichst bald die staatlich er-
moglichten und gestiitzten profitablen spekulativen Finanztransaktionen wieder
aufnehmen. Die dominanten Kapitalfraktionen und -gruppen sehen die Notwen-
digkeit eines gewissen MaBles an Regulierung der Akkumulation auf den Finanz-
mirkten, da die Zunahme der Hiufigkeit der Krisen und ihrer Tiefe ebenso wenig
verkannt wird wie die Tatsache, dass es nach den Krisen aufgrund ihres schnellen
Rhythmus nicht mehr zu 6konomischer Erholung kommt (vgl. Candeias 2008).
Herrschaft durch Kontingenz wird modifiziert und erweitert, die Krise selbst be-
kommt einen neuen Sinn: sie wird zu einer Regierungstechnologie, die eingesetzt
wird, um strategisch Kapital zu vernichten und die 6ffentlichen Haushalte anzu-
eignen. Dies bestimmt auch die zukiinftigen politischen Kdmpfe, denn es wird
auch darum gehen, wer dariiber entscheidet, welches Kapital auf welche Weise
vernichtet wird: kleine Ersparnisse, Industriekapital, Anlagen der Mittelklasse,
kleine und mittlere Unternehmen, Vermogen der Reichen; Deflation, Spekulation
gegen Entwicklungslidnder, Bankrott von Unternehmen, Buy-Outs. Das Verhiltnis
zwischen den Kapitalfraktionen, zwischen industriellem und finanziellem Kapi-
tal, wird neu ausbalanciert werden. Fiir die Unternehmen im herstellenden Be-
reich hat die Finanzkrise eine Reihe von negativen Folgen: die Kaufkraft der
Konsumenten sinkt, Exporte gehen zuriick, Kredite zu erlangen wird schwieriger.
In welcher Weise sich produktives und Finanzkapital neu arrangieren, ist aller-
dings nicht sicher, krisenhafte Deindustrialisierungsprozesse sind wahrscheinlich.
Im Verhiltnis zu den subalternen Klassen wird es zu einer stirkeren Polarisierung
kommen — also auch zu einer noch stidrkeren Verleugnung der Wirklichkeit und ei-
ner energischen Behauptung von Normalitit durch die herrschenden Klassen.
Dies bedeutet, dass die Moglichkeiten von Politiken des Konsenses schwicher
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und Politiken des Zwangs, kombiniert mit der Herrschaft der Kontingenz, zuneh-
men werden. Fiir die Subalternen bedeutet dies bei aller Verschlechterung ihrer
Lebenslage auch die Moglichkeit, sich stirker als eine autonome Kraft zu begrei-
fen, die ihre Sicht der Dinge behaupten und mit eigener Macht die Ordnung der
Dinge definieren muss. Das ist keine schlechte Voraussetzung fiir grundlegende
Transformationen der herrschenden Produktionsweise.
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Jorg Huffschmid"

Nicht die Krise, der Finanzkapitalismus ist das Problem

Vom »normalen« Funktionieren von Umverteilung und Instabilitét

Die Diskussion iiber die Finanzmirkte wird seit fast zwei Jahren fast ausschlie$3-
lich durch die Turbulenzen bestimmt, die Ende 2006 absehbar wurden, Mitte
2007 in den USA ausbrachen und sich schnell zu einer weltweiten Krise erweiter-
ten, deren Ende und Folgen nicht absehbar sind. Diese Krise hat die Irrationalitéit
der Finanzspekulation und ihre Gefahren fiir die Stabilitéit nicht nur des Finanz-
sektors uniibersehbar verdeutlicht und eine breite Diskussion befordert. In deren
Zusammenhang sind bis in konservative Kreise hinein — Internationaler Wih-
rungsfonds, Weltbank, US-Regierung, EU — Forderungen nach Regulierung, Kon-
trolle und Beschrinkung der Spekulation laut geworden, die in einigen Fillen bis
zu entsprechenden Regierungsverordnungen und Gesetzesvorhaben gediehen
sind.

Kaum diskutiert wurden in diesem Umfeld jedoch die Entwicklungen der Fi-
nanzmirkte, die sich weniger spektakulér jenseits den Krisen abgespielt haben,
langfristig aber von entscheidender Bedeutung fiir die 6konomische Funktions-
weise und die politischen Machtverhiltnisse im gegenwirtigen Kapitalismus sind.
Sie haben jenseits des Aufbaus und des Platzens von Spekulationsblasen wesent-
liche Verschiebungen bei den zentralen Akteuren und Strategien bewirkt, hinter
denen die Rationalitit einer erfolgreichen Strategie zur Machtausweitung des Ka-
pitals sichtbar wird. Mit diesem Beitrag will ich mehr auf diese rationale, erfolg-
reiche und besonders gefihrliche Seite der Finanzmarktentwicklung abstellen.
Dazu prisentiere ich 1. zunéchst einige wesentliche empirische Trends der Fi-
nanzmérkte und ihre Hintergriinde und skizziere auf dieser Grundlage 2. das Kon-
zept des »finanzmarktgetriebenen Kapitalismus« und 3. seiner 6konomischen
Konsequenzen. AnschlieBend sollen 4. die Hauptgruppen der Finanzinvestoren
als der zentralen Akteure dieser Konstellation etwas genauer betrachtet und ge-
zeigt werden, wie ihre Strategien die wirtschaftliche Stabilitit, die Unternehmens-
kulturen und die Wirtschaftspolitik in Europa beeinflussen. Den Abschluss des
Beitrags bilden 5. kurze Hinweise zu den Perspektiven des Widerstandes gegen
die unter dem Druck der Finanzmirkte stattfindende Transformation der verschie-
denen europidischen Sozialmodelle in ein zunehmend einférmiges neo-liberales
Entwicklungsmuster sowie zu Alternativen dazu.

*  Mitglied von PRESOM, dem européischen Netzwerk »Privatisation and the European Social Model«
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Private Finanzakkumulation und Internationalisierung —
Megatrends und ihre Hintergriinde

Akkumulation und Internationalisierung privater Finanzvermogen

Die gewachsene Bedeutung der globalen Finanzmirkte ergibt sich aus zwei lang-
fristigen Megatrends: Der erste ist die enorme Zunahme privaten Kapitalvermo-
gens — Unternehmens- und Staatsanleihen, Aktien, Derivate, Wiahrungen, Bank-
guthaben. Thr Umfang stieg von 12 Bio. Dollar in 1980 auf 167 Bio. Dollar in
2006, d. h. auf das 14-fache. In der gleichen Zeit nahm das Weltsozialprodukt von
10 auf 48 Bio. Dollar zu, also nur auf knapp das Fiinffache. 1980 waren Weltsozi-
alprodukt und Finanzvermdgen ungefihr gleich grof3, 2006 war das letztere drei-
einhalb mal so grof3 wie ersteres (vgl. Schaubild 1).

Schaubild 1: Entwicklung von Sozialprodukt und Finanzvermogen weltweit,
1980-2006
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Quelle: Farrell/Folsater/Lund 2008, S. 3

Der zweite Megatrend ist die Internationalisierung der Finanzvermdgen, die eben-
falls viel schneller erfolgte als das Wachstum des Sozialprodukts (vgl. Schaubild
2) —und auch als der internationale Handel.
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Schaubild 2: Internationalisierung der Finanzmdrkte
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Quelle: Lane/Milesi-Ferretti 2006, 35.

Wihrend der 1970er Jahre entsprach der Umfang der international angelegten Fi-
nanzvermdgen ca. 50-70 Prozent des Weltsozialprodukts, zu Beginn des laufen-
den Jahrzehnts war dieses Verhéltnis fiir die Industrieldnder auf 320 Prozent und
fiir die sog. Entwicklungs- und Schwellenlidnder auf 150 Prozent gestiegen. Das
Verhiltnis Finanzvermogen zu Aufienhandel lag fiir die entwickelten Lénder in
den 1970er Jahren bei rund 180 Prozent und stieg bis 2004 auf 700 Prozent. Fiir
die Entwicklungs- und Schwellenlédnder betrugen die entsprechenden Zahlen 140
und 180 Prozent (vgl. Lane u. a. 2004, 35)

Diese Megatrends lassen sich auf vier wesentliche Ursachen zuriickfiihren: Die
erste und wahrscheinlich wichtigste ist die seit den 1970er Jahren anhaltende Um-
verteilung von Einkommen und Vermdégen von unten nach oben, die sich deutlich
im fallenden Trend der Lohnquote in den drei kapitalistischen Zentren widerspie-
gelt (vgl. Schaubild 3). Sie fiel zwischen 1975 und 2006 um 4 Prozentpunkte (von
704 Prozent auf 66,3 Prozent) in den USA, um 10 Prozentpunkte (von 76,3 Pro-
zent auf 66,2 Prozent) in der EU 15 und um 15,6 Prozentpunkte (von 80,1 Prozent
auf 64,5 Prozent) in Japan.
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Schaubild 3: Lohnquoten in den USA, der EU15, Deutschland und Japan,
1975-2006
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Quellen: European Economy, 6/2002 und 6/2006, jeweils Statistical annex, table 32

Diese Umverteilung hat zu einer starken Konzentration von Reichtum bei einer
kleinen Zahl von Personen und Unternehmen gefiihrt. Zugleich hat der dauernde
Riickstand bei den Lohnen und Gehéltern den privaten Verbrauch geschwicht und
als Folge dieser schwachen Endnachfrage das Wirtschaftswachstum gebremst.

Die zweite Ursache fiir die Zunahme von Finanzvermogen ist der Trend zu ka-
pitalgedeckten Rentensystemen. Diese waren in den USA, Grof3britannien und ei-
nigen kleineren Ldndern schon lange vorherrschend, aber in den meisten anderen
Lindern gab es offentliche umlagefinanzierte Systeme, bei denen die Beitrédge der
Versicherten unmittelbar zur Finanzierung der Renten verwendet und nicht iiber
die Kapitalmarkte geleitet wurden. Erst im letzten Viertel des vergangenen Jahr-
hunderts kamen diese Systeme unter Druck, nicht zuletzt durch internationale In-
stitutionen wie die Weltbank und die OECD. Als Folge dieses Trends zu Renten-
reformen flossen grofere Teile der Versicherungsbeitriage der Beschéftigten auf
die Kapitalmérkte, wo sie von Pensionsfonds und Versicherungen verwaltet wur-
den. Ende 2006 betrug das Finanzvermdgen der Pensionsfonds 22,6 Bio. Dollar
und war fast fiinfmal hoher als 1992 (4,8 Bio. Dollar).
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Schaubild 4: In Pensionsfonds und Versicherungen angelegtes Vermogen,
1992-2006

o
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II Pension funds| 4.8 7.5 10,3 20,6 22,6
I! Insurance 8.3 9.4 11.5 16,6 17.4

Quelle: OECD, IFSL September 2007 a: 6

Ein dritter Grund fiir die Anhdufung von Finanzvermogen war die expansive Kre-
ditpolitik der Banken, die ihrerseits durch die grole Masse von bei Banken depo-
nierten Finanzvermdgen angetrieben wurde. Zwar erfolgte die Kreditvergabe in
klaren Zyklen, aber diese Zyklen verliefen auf einem ansteigenden Trend, ihr Ge-
samtanstieg war stirker als der des Sozialprodukts. Der vierte Faktor bezieht sich
auf die starke Internationalisierung von Kapitalfliissen und -anlagen. Sie wurde
erst dadurch moglich, dass der internationale Kapitalverkehr politisch liberali-
siert, das Regime der Kapitalverkehrskontrollen des Bretton Woods Systems
durch ein Regime unbeschrénkter Kapitalverkehrsfreiheit abgelost worden war.
Diese vier Faktoren, die die Wucht des Wachstums und der Internationalisierung
der Finanzmirkte bestimmten, waren nicht der Ausdruck »eherner Gesetze« oder
der »unausweichlichen Logik« der Kapitals. Sie waren vielmehr Resultat verin-
derter sozialer Machtverhiltnisse (fallende Lohnquote) und politischer Entschei-
dungen (Rentenreformen, Liberalisierung des Kapitalverkehrs), die ihrerseits Re-
aktionen auf wirtschaftliche Schwierigkeiten und politischen Druck waren.

Finanzmarktgetriebener Kapitalismus — Begriff fiir eine neue Konstellation

Die lange Akkumulation und Internationalisierung von privatem Finanzvermogen
hat allméhlich die quantitativen Proportionen zwischen Finanzsektor und produk-
tiven Bereichen der Wirtschaft — und damit auch die Beziehungen zwischen den
Hauptakteuren — in Richtung auf ein finanzmarktgetriebenes Muster verschoben
und damit die Engpisse kapitalistischer Entwicklung verédndert (vgl. Schaub. 5 a-c).
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Schaubilder 5 a-c: Die verdnderte Rolle der Finanzmdrkte —
von der Investitionsfinanzierung zum Finanzinvestment

Der Industrickapitalismus Der ,reife” Kapitalismus
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Im traditionellen Muster kapitalistischer Entwicklung waren Unternehmer oder
Manager die entscheidenden Akteure, und ihre Arbeit bestand in der Organisation
der Produktion und des Verkaufs. Die Finanzierung war ein Engpass fiir Unter-
nehmensinvestitionen und wirtschaftliche Entwicklung (vgl. Schaubild 5a). Der
Engpall wurde nicht nur durch das Sparen der Haushalte, sondern auch und
primér durch die Kreditschopfung der Banken iiberwunden, die politisch durch
die Zentralbank gestiitzt wurden. Im Unterschied dazu finden wir im »reifen Ka-
pitalismus« einen Uberfluss an Finanzvermogen, fiir das rentable Anlagemoglich-
keiten zunehmend schwieriger zu finden sind (Schaubild 5b) — wihrend gleichzei-
tig die Kreditschopfung in groBem Umfang weitergeht, weil sie eine wesentliche
Gewinnquelle fiir den Bankensektor ist. In dieser Situation finanzieller Uberakku-
mulation treten Finanzinvestoren als zentrale Akteure zunehmend an die Stelle
einzelner Unternehmer oder Manager. Sie sammeln Geld von den Vermogensbe-
sitzern ein, biindeln es zu groflen Betridgen und verwenden diese fiir ein breites
Spektrum von Aktivitdten, unter denen die Produktion von Giitern und Dienstlei-
stungen nur eine von vielen Optionen ist. Kapitalismus wird zu finanzmarktge-
triebenem — genauer finanzinvestorgetriebenem — Kapitalismus, jedenfalls in den
entwickelten Landern (vgl. Schaubild 5c).

Der Finanzmarktkapitalismus

...und auf vielfache Weise zu vermehren versuchen
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Die allmédhliche Herausbildung dieser neuen Konstellation von Mirkten und
Akteuren verindert die Grundstruktur des Kapitalismus nicht, die darin besteht,
durch Ausbeutung von Arbeitskraft Mehrwert produzieren zu lassen und als Kapi-
talprofit anzueignen. Die Finanzinvestoren — urspriinglich nur eine Dienstleis-
tungsbranche zum Management und zur Vermehrung von Finanzvermogen —, die
jetzt zu zentralen Akteuren werden, sind vom konkreten Produktionsprozess viel
weiter entfernt als traditionelle Unternehmer und auch als technokratische Mana-
ger grofer Industrie- oder Dienstleistungskonzerne. Unter diesem Aspekt ist fi-
nanzmarktgetriebener Kapitalismus eine weitere reale Mystifikation der Natur des
Kapitalismus. Er eliminiert alle Zwischenstufen zwischen G und G’ (Geld und
mehr Geld) als dem letzten Zweck des Kapitals — wohingegen der Industriekapi-
talismus noch der sichtbareren Form G — W <- P —> W’ — G’ folgt.

Der Aufstieg des finanzmarktgetriebenen Kapitalismus ging einher mit einer
langfristigen Verlangsamung des Wirtschaftswachstums in den USA und in Eu-
ropa — zumindest im Vergleich zum Vierteljahrhundert nach dem Zweiten Welt-
krieg (vgl. Schaubild 6).

Schaubild 6: Wirtschaftswachstum in der EU15 und in den USA, 1960-2005

Wachstumsrate

{7 ) Y A2

o W LB 7 A |
\_v‘-“-’u"-".s' 1"’1‘1-1" e i"\??f‘.ﬁ‘?o’*#f T %

Quelle: European Economy 4/2003 und 6/2003, statistical annex, Table 10

Eine Erkldrung hierfiir diirfte die anhaltende Umverteilung von unten nach oben
sein, die einen Teufelskreis von Wachstumsschwéche, Arbeitslosigkeit und weite-
rer Umverteilung nach sich zog (vgl. Schaubild 7).
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Schaubild 7: Teufelskreis Umverteilung, Wachstumsschwdiche, Arbeitslosigkeit
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Dieses Muster treibt seinerseits das starke Wachstum der Finanzmirkte an. Die
Gewinne und hohen Einkommen werden immer weniger fiir Konsum (jedenfalls
tiber eine gewisse Grenze des Luxuskonsums hinaus) oder der produktiven Inve-
stition (wegen der unzureichenden Mirkte fiir Endprodukte und Dienstleistungen)
genutzt. Stattdessen werden sie auf den Finanzmirkten angelegt. In bestimmten
Abstidnden konnen sie das Wirtschaftswachstum {iber den Aufbau massiver Fi-
nanzspekulation zeitweise hochtreiben. Aber wenn die spekulativen Blasen dann
platzen, gibt es massive negative Riickwirkungen fiir Wachstum, Beschiftigung
und den Lebensstandard der Mehrheit der Menschen (vgl. Schaubild 8).

Schaubild 8: Die Folgen von Wachstumsschwdiche und Umverteilung —
starkes Wachstum der Finanzmdrkte
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Der Ubergang zu diesem Muster finanzmarktgetriebener Entwicklung ist ein
allmihlicher Prozess, der vor rund 30 Jahren begonnen hat und keineswegs abge-
schlossen ist. Es ist auf der einen Seite ein Angriff auf die Erfolge und Errungen-
schaften progressiver Reformpolitik wihrend der drei Jahrzehnte nach dem Zwei-
ten Weltkrieg. Auf der anderen Seite ist es der Ausdruck einer neuen Form von
finanzieller Uberakkumulation von Kapital, als Alternative zur traditionellen
Form von Uberakkumulation. Wihrend letztere sich in Uberkapazititen bzw. der
Unterauslastung bestehender Kapazititen im produktiven Sektor zeigte, kommt
erstere zunehmend in der Anhdufung von Finanzvermogen zum Ausdruck, das
nicht im produktiven, sondern im Finanzsektor angelegt wird.

Finanzinvestoren — die zentralen Akteure im heutigen Kapitalismus

Genauere als die von McKinsey bereitgestellten Zahlen gibt es fiir das gesamte
Finanzvermodgen von 167 Bio. Dollar nicht, sondern nur fiir den Teil, der profes-
sionell betreut wird: Der Gesamtbetrag dieses Vermogens belief sich Ende 2006
auf rund 80 Bio. Dollar. Mehr als drei Viertel hiervon entfielen auf institutionelle
Investoren, ein Fiinftel wurde privat (durch Banken, Stiftungen etc.) verwaltet
und 2 Prozent kamen auf »alternative« Anlagen, z. B. Hedgefonds und Private
Equity (vgl. IFSL 2007a, 6).

Institutionelle Investoren sind die mit Abstand wichtigste Gruppe der Finanzin-
vestoren. In den letzten 26 Jahren haben die von ihnen betreuten Vermégen von
2.9 Bio. Dollar im Jahre 1980 auf 62 Bio. Dollar im 2006, d. h. um den Faktor 21,
zugenommen. Allein in den letzten vier Jahren belief sich der Anstieg des institu-
tionell oder »konventionell« gemanagten Vermdgens auf 26 Bio. Dollar; es war
2006 um die Halfte hoher als auf dem Hohepunkt des letzten Finanzmarktbooms
(2000, 40,1 Bio. Dollar, vgl. IFSL 2007b, 3).

Institutionelle Investoren unterteilen sich in drei grole Gruppen: Investment-
fonds, Versicherungen und Pensionsfonds. Die gro3te Gruppe ist die der Pen-
sionsfonds (23 Bio. Dollar), es folgen Investmentfonds (22 Bio. Dollar) und
Versicherungen (17 Bio. Dollar). Die Struktur der institutionellen Investoren un-
terscheidet sich von Land zu Land erheblich: Wahrend in Frankreich nur 3,5 Pro-
zent und in Deutschland nur 5,7 Prozent des institutionell verwalteten Vermogens
in Pensionsfonds angelegt sind, entfallen auf diese Gruppe in den Niederlanden
60,6 Prozent, in den USA 49,2 Prozent und in Grofbritannien 34,1 Prozent des
Gesamtvermogens. In Deutschland werden mehr als drei Viertel des Vermogens
von Versicherungen verwaltet, die in den USA weniger als ein Fiinftel (16,6 Pro-
zent) auf sich vereinigen (vgl. Tabelle 1).
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Tabelle 1: Institutionell verwaltetes Vermdgen, Ende 2006

Pensionsfonds Versicherungen Investmentfonds Insgesamt
Bill. $ % Bill. $ % Bill. $ % Bill.L$ % %

USA 15,893 | 492 6012 | 18,6 10414 | 322 32319 | 100 (52,3
Japan 1,16 | 274 249 | 589 0,579 | 13,7 4,229 | 100 | 6,8
Grofbritannien 1,686 | 34,1 2469 | 50,0 0,787 | 159 4942 | 100 | 8,0
Frankreich 0,133 35 1,863 | 495 1,769 | 470 3,765 | 100 | 6,1

Deutschland 0,116 57 1,571 | 775 034 | 16,8 2,027 | 100 | 33
Niederlande 0,827 | 60,6 0428 | 314 0,109 | 8,0 1,364 | 100 | 2,2
Schweiz 0456 | 463 0368 | 374 0,16 | 16,2 0,985 | 100 | 1,6
Andere 2376 | 195 2,19 | 18,0 7,607 | 62,5 12,174 | 100 |19,7
Insgesamt 22,648 | 366 17392 | 28,1 21,765 | 352 61,804 | 100 | 100

Quelle: IFSL 2007b, 6

Die Branche ist stark konzentriert: Die vier groften Unternehmen verwalten je-
weils mehr als eine Billion Dollar, und auf die zehn gréBten entfallen 17 Prozent
des Gesamtvermogens (vgl. Tabelle 2).

Tabelle 2: Die grofiten Vermogensverwalter weltweit, Ende 2006

Nr. Name Land Vermogen/Mrd. $
1 Barclays Global Investors UK 1623
2 State Street Global Advisers UsS 1534
3 Fidelity Investments UsS 1300
4 The Vanguard Group UsS 1050
5 JP Morgan Asset Management usS 898
6 Capital Res. And Management UsS 850
7 ING Investment Management NL 694
8 Deutsche Asset Management DE 662
9 UBS Global Asset Management CH 658

10 Credit Agricole Asset Management FR 642

11 PIMCO Allianz Global Investment DE 642

12 Northern Trust Global Investors usS 640

13 Alliance Bernstein L.P. usS 625

14 Axa Investment Managers FR 579

15 Prudential Investment Management UsS 568

Quelle: IFSL 2007b, 6
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Pensionsfonds und die Privatisierung der Alterssicherung

Die Entwicklung der grofiten Gruppe der institutionellen Investoren, der Pen-
sionsfonds, steht in unmittelbarem Zusammenhang mit der Struktur und den Ver-
dnderungen der Alterssicherungssysteme. Wihrend sich in einigen Landern wie
den USA oder GrofBbritannien diese Systeme traditionell auf die Kapitalméarkte
stiitzten, hat es in den meisten anderen Lindern erst in den letzten drei Jahrzehn-
ten starke Tendenzen gegeben, die traditionellen, 6ffentlichen und umlagefinan-
zierten Systeme durch private kapitalmarktgestiitzte zu ergédnzen oder zu ersetzen.
Diese Tendenz zur (mindestens Teil-) Privatisierung der offentlichen Alterssiche-
rungssysteme ist eine weltweite Erscheinung, die bereits in den 1970er Jahren in
Lateinamerika begann: Die ersten Schritte in diese Richtung fanden in Chile un-
mittelbar nach dem Putsch des General Pinochet im Jahre 1973 statt. Sie wurde
dann durch internationale Finanzinstitutionen wie die Weltbank und die OECD
weiter vorangetrieben und erreichte Kontinentaleuropa — West wie Ost — in den
1990er Jahren. Die starke Zunahme des Vermogens der Pensionsfonds kann je-
denfalls nicht durch das Wachstum der immer schon privaten Systeme erklirt
werden, denn das vergleichsweise schwache Wirtschaftswachstum, die noch
schwichere Entwicklung der Lohne und Gehilter (als Basis fiir die Renten-
beitrdge) und die hohe Arbeitslosigkeit dimpften vielmehr die Entwicklung der
Beitrdge auch zu den Pensionsfonds. Ihr Wachstum resultiert vielmehr aus der
Privatisierung zunehmender Teile der 6ffentlichen Alterssicherungssysteme. Das
entsprach den Interessen der Versicherungen und der Pensionsfonds, die — in Eu-
ropa mehr als in den USA — oft Ableger der grolen Finanzinstitute wie Barclays,
ING, Allianz, AXA, Deutsche Bank, UBS usw. sind.

Institutionelle Investoren haben sich zunéchst relativ kontinuierlich entwickelt.
Erst seit Beginn dieses Jahrzehnts hat ihr Vermogen massiv zugenommen. Dieses
auflerordentliche Wachstum hat es schwieriger gemacht, attraktive Gewinne zu
erwirtschaften, die sie brauchen, um ihre Kunden (die Beitragszahler) zu halten
und ihre Marktpositionen zu behaupten oder zu stirken. Derartige Schwierigkeiten
haben Raum fiir verschiedene Finanzinnovationen und Innovatoren geschaffen, un-
ter deren Einfluss sich die Bedeutung und der Einfluss von Finanzinvestoren verin-
dert hat. Die bekanntesten Finanzinnovatoren sind Private Equity Unternehmen, die
neue Bereiche der Finanzanlage erschliefen, und Hedgefonds, die neue Strategien
und Standards im Unternehmensmanagement einfiihren.
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Private Equity Unternehmen

Private Equity Unternehmen (PE) sind Unternehmen, die Geld von Banken,
Pensionsfonds, reichen Personen (High Net Worth Individuals, HNWI) einsam-
meln, zusitzliche Mittel von Banken ausleihen und mit diesem Geld andere — in
der Regel nicht borsennotierte — Unternehmen kaufen, diese restrukturieren und
anschlieBend mit hohem Gewinn wieder verkaufen, entweder an der Borse oder
an einen strategischen Investor oder an ein anderes PE Unternehmen (vgl.
Schaubild 9).

Schaubild 9: Private Equity — wie es funktioniert
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Die weltweiten Anlagen von PE-Firmen haben sich in den letzten 10 Jahren sehr
ungleichmiBig entwickelt. Sie stiegen von 60 Mrd. Dollar in 1996 auf 200 Mrd.
Dollar in 2000, fielen dann auf weniger als 100 Mrd. Dollar in 2002 zuriick, und
erholten sich zwischen 2002 und 2005 allméhlich wieder. In 2006 sind sie gera-
dezu explodiert und erreichten mit 365 Mrd. Dollar das Dreifache des Vorjahres-
werts. Das Wachstum hielt auch im ersten Halbjahr 2007 noch an, bevor es im
Zuge der aktuellen Finanzkrise abrupt abbrach. Das aulergewohnliche Wachstum
im Jahre 2006 ist zumindest teilweise auf die Tatsache zuriickzufiihren, dass es in
diesem Jahr eine Reihe von Megadeals gab, die bis dahin eher die Ausnahme ge-
blieben waren. Von den 10 groBten Transaktionen seit Ende der 1980er Jahre fan-
den sieben in 2006 oder 2007 statt (vgl. IFSL 2007a, 4). Nach wie vor kommt die
grofBe Mehrheit der PE-Unternehmen aus den USA, aber Europa holt auf, schnel-
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ler bei den aufgenommenen Mitteln (hier stieg der Anteil Europas von 21 Prozent
in 2000 auf 44 Prozent in 2006), langsamer bei den Anlagen (Anstieg von 21 Pro-
zent auf 24 Prozent; vgl. IFSL 2007, 2).

Hedgefonds

Hedgefonds sind Vermogen, die von HNWI, Banken und — zunehmend — auch von
institutionellen Investoren (besonders Pensionsfonds) stammen und von Hedge-
fonds-Managern in entweder riskanten, aber renditetrdchtigen Wertpapieren, oder in
borsennotierten Unternehmen angelegt werden (vgl. Schaubild 10). Im ersteren Fall
handelt es sich um Finanzspekulation. Im zweiten Fall entwickeln die Hedgefonds-
Manager einen neuen Aktiondrs-Aktivismus mit dem Ziel, hohe Dividenden-
ausschiittungen oder Kurssteigerungen zu erreichen oder die Preise fiir eine Uber-
nahme in die Hohe zu treiben. Schitzungen gehen davon aus, dass es gegenwirtig
11 000 Hedgefonds gibt, die 2,25 Bio. Dollar verwalten (vgl. IFSL 2008, 1). Das ist
wenig im Vergleich zu den iiber 60 Bio. Dollar, iiber die traditionelle institutionelle
Investoren verfiigen. Es sollte aber beachtet werden, dass Hedgefonds im Unter-
schied zu letzteren mit einem hohen Kredithebel arbeiten und mit 2,3 Bio. Eigenka-
pital leicht das Zehnfache dieses Betrages bewegen kdnnen, womit sie durchaus an
die GroBenordnung der institutionellen Investoren herankommen.

Auch bei Hedgefonds kommt die Mehrheit noch aus den USA, aber der US-
Anteil nahm zwischen 2002 und 2006 von mehr als vier Fiinftel (82 Prozent) auf
gut zwei Drittel (67 Prozent) ab, wihrend Europa auch hier schnell autholt und
seinen Anteil am weltweiten Vermogen der Hedgefonds von 12 auf 22 Prozent in
der gleichen Zeit fast verdoppelte. Auch die Rolle Asiens als Herkunftsregion von
Hedgefonds-Vermdogen ist von 5 auf 7 Prozent gestiegen, bleibt aber zunéchst
noch relativ gering (vgl. ebd.). Ungefihr die Hilfte alle Hedgefonds sind offshore
registriert, die meisten davon (57 Prozent) auf den Cayman Inseln. Von den On-
shore-Hedgefonds haben die meisten ihren Sitz in den USA, vor allem in Dela-
ware (ebd.).

Strategien der Finanzinvestoren und ihr Einfluss auf die
Gesellschaftsmodelle in Europa

In den 1970er und 1980er Jahren folgten die groen europdischen institutionellen
Investoren iiberwiegend einer Linie des passiven Managements, d. h. sie mischten
sich weder in die strategische Ausrichtung noch in das Tagesgeschift der Unter-
nehmen ein, in denen sie das Kapital ihrer Kunden anlegten. Seit den 1990er Jah-
ren wird diese Haltung jedoch durch ein aktiveres Management mit dem Ziel
hoherer Renditen abgelost. Hintergrund hierfiir sind der stdrkere Druck der US-
Anleger, der wachsende Umfang der Finanzvermogen und hértere Konkurrenz
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sowie das Auftauchen neuer Gruppen von Finanzinvestoren, insbesondere von
Hedgefonds. Die neuen Strategien kénnen grob in drei Gruppen eingeteilt wer-
den, die sich nicht ausschlieBen, sondern sogar ergédnzen: Finanzspekulation,
Aktionérs-Aktivismus und die Ausiibung politischen Drucks.

Finanzspekulation und wirtschaftliche und soziale Destabilisierung
Finanzspekulation ist der Kauf oder Verkauf zukiinftiger finanzieller Anspriiche
zu einem in der Gegenwart festgelegten Preis in der Erwartung, dass dieser zum
Zeitpunkt der Filligkeit verdndert (oder nicht veridndert) sein wird. Sie wurde
urspriinglich als Instrument zur Sicherung der Einkommen von Kédufern oder
Verkidufern von Rohstoffen gegeniiber Preisschwankungen oder Wechselkursin-
derungen entwickelt. Im Laufe der Herausbildung von Finanzmirkten ent-
wickelte die Finanzspekulation ihr eigenes, von der Welt der Rohstoffe oder an-
derer Waren zunehmend getrenntes Leben. Gefordert wurde diese Entwicklung
auch durch das Ende des Regimes fester Wechselkurse und Kapitalverkehrsbe-
schrinkungen sowie die anschlieBende Liberalisierung und Deregulierung der
Finanzmirkte in den groflen Industrieldndern. Als Folge sind in den letzten drei
Jahrzehnten eine zunehmende Zahl von Spekulationsblasen entstanden und ge-
platzt — angefangen mit Lateinamerika in den frithen 1980er Jahren bis zu der
jiingsten weltweiten Finanzkrise, die vom amerikanischen Markt fiir zweitran-
gige Hypotheken ausging.

Wihrend Finanzspekulation friiher oft eine Angelegenheit von Hedgefonds
war, die hier nach wie vor aktiv sind, beteiligen sich in den letzten Jahren zuneh-
mend auch andere Finanzinvestoren, wie Investmentfonds, Private Equity Unter-
nehmen und insbesondere auch Banken in diesen Bereichen. In der Krise haben
die Banken durch ihre leichtsinnige Kreditpolitik eine wesentliche Rolle gespielt.
Sie vergaben in grofem Umfang Kredite nicht nur an arme Hausbesitzer, sondern
auch an Hedgefonds und Private Equity Unternehmen, die billige Kredite als He-
bel zur Steigerung der Gewinne ihrer Geldgeber einsetzten. Uberdies umgingen
die Banken die regulatorischen Eigenkapitalanforderungen, indem sie Kredite in
Wertpapiere umwandelten, die sie dann an spekulative Investoren verkaufen, oft
an andere Banken, die keine Ahnung von den Risiken hatten, die in diesen Kredit-
paketen steckten.

Wenn Spekulationsblasen platzen, beschrinken sich die Wirkungen meist nicht
auf den Finanzsektor, sondern fiithren zu gesamtwirtschaftlichen Krisen mit
schwerwiegenden Folgen fiir Wachstum, Beschiftigung und Einkommen fiir die
breite Mehrheit der Bevolkerung. Dies hat sich uniibersehbar in allen Finanzkri-
sen in den sog. Entwicklungsldndern sowie auch in der dot.com-Krise am Ende
der 1990er Jahre gezeigt. Auch die aktuelle Krise beeintrichtigt die Aussichten
fiir Wachstum und Beschiftigung in den USA massiv. Dass sich die Finanzkrise
direkt etwas geringer ausgewirkt hat als in den USA, liegt auch daran, dass die
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meisten Linder in Europa noch betrichtliche Barrieren gegeniiber spekulativen
Aktivititen ihrer institutionellen Investoren, insbesondere der Pensionsfonds, auf-
recht erhalten. Daher ist es einigermalien alarmierend, dass die Européische Kom-
mission derartige Barrieren als Hindernis gegeniiber einem der Grundprinzipien
des Vertrags tiber die Europiische Union, dem Prinzip der Kapitalverkehrsfreiheit
betrachtet und entschlossen ist, gegen derartige nationale Regulierungen vorzuge-
hen. In einem »Weilbuch fiir den Ausbau des Binnenmarktrahmens fiir Invest-
mentfonds« vom November 2006 bekundet die Kommission ihre Absicht, »die
Formen der Vertriebs- und der Verkaufsbeschrinkungen (zu) priifen, die im Zu-
sammenhang mit der Anwendung der Wohlverhaltensregeln durch die Wertpa-
pierfirmen beseitigt werden sollten« (EU-Kommission 2006, 15). Sie scheint sich
dabei auf die Empfehlungen zweier »Expertengruppen« iiber Hedgefonds und
Private Equity zu stiitzen, die im Juli 2006 verdffentlicht wurden. Bemerkenswer-
terweise bestanden diese von der Kommission benannten Expertengruppen aus-
schlieBlich aus Vertretern von Finanzinstituten — als wiren diese die einzigen, die
durch die Tétigkeit von Hedgefonds und Private Equity betroffen sind. Es iiber-
rascht nicht, dass sie eine weitere Liberalisierung des Marktes empfahlen. Insbe-
sondere propagieren sie die Aufhebung der bescheidenen Beschrinkungen fiir
Kapitalanlagen von institutionellen Investoren in riskanten Anlageklassen (wie
Hedgefonds und Private Equity), »die mit einer sehr hohen Wahrscheinlichkeit
einer negativen Entwicklung der Anlagerendite behaftet sind« (ebd.). Hiermit ver-
stirkt die Kommission den Deregulierungsansatz der »Richtlinie iiber Mérkte fiir
Finanzinstrumente« vom April 2004 (die seit November 2007 in Kraft ist), denn
diese »ersetzt die strengen Beschriankungen beim Verkauf bestimmter Instrumente
an bestimmte Anlegerkategorien durch ein System, das die Verantwortung auf die
Wertpapierfirma iibertrégt, wenn es darum geht zu ermitteln, ob eine bestimmte
Anlage fiir den jeweiligen Anleger angemessen oder zweckmaBig ist« (ebd.). Die
von der EU-Kommission betriebene Aufhebung nationaler Schutzbarrieren
konnte und wiirde aller Wahrscheinlichkeit nach einen neue Welle von Kapitalan-
lagen von Pensionsfonds in spekulative Hedgefonds auslosen und dadurch die zu-
nehmend privatisierten Alterssicherungssysteme in der EU destabilisieren. Es
sollte die Alarmglocken lduten lassen, dass der Anteil des von Hedgefonds ange-
legten Kapitals, der von Pensionsfonds stammt, zwischen 1997 bis 2006 von 5 auf
11 Prozent gestiegen ist (vgl. IFSL 2007b, 3). Dadurch werden die Renten der Be-
schiftigten in zunehmendem Masse den Risiken der Finanzmarkte ausgesetzt.

»Aktives Management« und Corporate Governance — die Ausrichtung

am «Shareholder Value«

Die zweite und in jiingster Zeit besonders favorisierte Strategie der Finanzinves-
toren besteht in der Entwicklung von mehr » Aktionérs-Aktivismus«. Das Ziel
dieser Strategie ist klar: Sie soll zu schnellen und hohen Auszahlungen an die Ak-
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tiondre fiihren, oft zu Lasten des Aufbaus langfristiger strategischer Positionen
und der langfristigen Leistungsfidhigkeit des Unternehmens. Die zugrundelie-
gende Philosophie l4uft auf die Behauptung hinaus, dass eine Aktiengesellschaft
eine Angelegenheit von Aktioniren fiir Aktionére ist — sonst nichts. Dartiber hin-
ausgehende Interessen unterschiedlicher Gruppen spielen keine Rolle. Diese stra-
tegische Ausrichtung unterscheidet sich wesentlich von der Finanzspekulation.
Sie ist realitdtsndher, insoweit sie anerkennt, dass Gewinne nicht in der Zirkula-
tion durch spekulative Handelsgeschéfte entstehen, sondern in der Produktion
durch Restrukturierung, Kostensenkung und die Produktion eines hoheren Mehr-
werts — kurz: in der stirkeren Ausbeutung der Arbeitskraft. Das umfasst auch hef-
tige Angriffe auf die Unternehmenskultur und die Rechte der Beschiftigten, die in
den ersten Jahrzehnten nach dem Zweiten Weltkrieg durchgesetzt worden waren.

Die Probleme, die diese aggressivere Strategie der Restrukturierung und Aus-
richtung am Aktionérsinteresse mit sich bringen, beschrinken sich nicht auf die
vom Druck und den MaB3nahmen der Finanzinvestoren unmittelbar betroffenen
Unternehmen. Viel geféhrlicher ist die Moglichkeit der systemischen Ansteckung.
Damit ist die Ubertragung der aggressiven Strategien von Hedgefonds und Pri-
vate Equity auf die traditionellen institutionellen Investoren gemeint und von dort
auf die Unternehmensfiihrung in der Wirtschaft insgesamt. Dieser Ubertragungs-
mechanismus beruht auf der Tatsache, dass institutionelle Investoren iiberwiegend
private Unternehmen sind, die untereinander um das Geld ihrer Investoren oder
letztendlichen Vermogensbesitzer konkurrieren. Der wichtigste Hebel der Kon-
kurrenz ist das Versprechen, hohe Gewinne fiir die Geldgeber zu generieren. In ei-
ner derartigen Umgebung definieren Hedgefonds Mindestschwellen fiir Renditen
und setzen Standards fiir die Unternehmensfithrung. Wenn ein institutioneller In-
vestor einen Teil seines Kapital bei Private Equity oder Hedgefonds platziert und
daraus hohere Gewinne bezieht, fiihrt das unweigerlich zu einem Druck auf an-
dere Investoren, einschlieBlich Pensionsfonds, in dhnliche Anlageklassen zu in-
vestieren, um ein Abwandern der Kunden zu verhindern.

Druck auf Regierungen zur Steuersenkungen und Privatisierungen

Eine dritte Strategie von Finanzinvestoren besteht darin, Druck auf Regierungen
und Parlamente auszuiiben, das jeweilige Land zu einem attraktiven Finanzplatz
zu machen. Sie erhélt durch die Drohung Nachdruck, andernorts zu investieren,
falls die Bedingungen nicht entsprechend den Interessen der Finanzinvestoren ge-
staltet werden. Ein Resultat dieses Drucks ist der geradezu wahnhafte Wettlauf
nach unten bei den Steuern auf Unternehmens- und VerdufBlerungsgewinne und auf
Zinsen. Er hat zu einer erheblichen Senkung der Korperschaftssteuersitze (vgl.
Schaubild 10) und zur Steuerbefreiung fiir Zinseinkommen in den meisten Lén-
dern der EU gefiihrt.
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Schaubild 10: Korperschaftssteuersdtze in der EU, 1995-2006

Derartige Steuerwettldufe untergraben die Einnahmeseite der 6ffentlichen Haus-
halte, setzen diese unter steigenden Druck und fithren zu zunehmenden Schwie-
rigkeiten, die 6ffentlichen Dienstleistungen im bisherigen und notwendigen Um-
fang aufrecht zu erhalten. Dieser Haushaltsdruck schafft ein giinstiges Umfeld fiir
die Forderungen der Finanzinvestoren nach Verkauf offentlichen Vermogens und
Privatisierung 6ffentlicher Dienstleistungen. In einer Situation, in der wachsende
private Finanzvermogen rentable Anlagemdoglichkeiten suchen und die 6ffentli-
chen Haushalte unter steigendem Druck stehen, erscheint beides als Losung der
Probleme sowohl der Reichen als auch des Staates. Privatisierung schafft fiir er-
stere neue Anlagemoglichkeiten und vermindert zur gleichen Zeit die finanziellen
Lasten bei letzterem (Schaubild 11). Steuersenkungen auf Gewinne und Vermo-
gen steigern den Druck auf die 6ffentlichen Haushalte und das verfiigbare Ein-
kommen der Reichen. Diese verwenden das Geld dazu, von den Regierungen
rentable Vermdgen zu erwerben und sich in 6ffentliche Dienstleistungen einzu-
kaufen. Netto erweist sich das Ganze als ein Geschenk an die Reichen: Die Regie-
rungen geben ihnen iiber Steuersenkungen Geld, und diese kaufen dann fiir dieses
Geld das offentliche Vermogen — eine Verwandlung von 6ffentlichem in privaten
Reichtum —, mit negativen Riickwirkungen fiir den sozialen Zusammenhalt und
die wirtschaftliche Entwicklung.
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Schaubild 11: Umverteilung — Finanzmdrkte — Privatisierung
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Es bleibt allerdings die offene Frage, ob eine derartige Privatisierung offentlicher
Dienstleistungen unter Haushaltsdruck wirklich den Zweck erfiillt, die finanziel-
len Belastungen fiir den Staat zu vermindern. Das ist offensichtlich dann der Fall,
wenn mit der Privatisierung auch die offentliche Verantwortung fiir die Aufrech-
terhaltung der zuvor in 6ffentlicher Regie erbrachten Dienstleistungen aufgege-
ben wird, unter Inkaufnahme einer Verschlechterung bei der Qualitét, Erschwing-
lichkeit und Zugénglichkeit dieser Dienste. In den Fillen jedoch, in denen die
Regierung die Dienstleistungen privatisiert, aber ihre Erbringung als 6ffentliche
Aufgabe beibehilt — die durch politische Aufsicht oder 6ffentlich-private-Partner-
schaften (PPP) organisiert werden sollen —, konnen die Kosten der Regulierung
oder fiir den Kauf oder die Anmietung der Dienste vom privaten Sektor langfristig
hoher sein als die der 6ffentlichen Bereitstellung — auch wenn letztere durch 6f-
fentliche Kreditaufnahme finanziert werden muss.

Um das Ganze zusammenzufassen und in einen gréleren Zusammenhang zu
stellen: Aus der Perspektive der politischen Okonomie liegt die Hauptproblema-
tik, die mit der wachsenden Bedeutung von Finanzinvestoren und ihrer Strategien
verbunden ist, in der enormen Verschiebung wirtschaftlicher und politischer
Macht zugunsten des Kapitals. Finanzinvestoren fordern nicht nur immer hohere
Renditen fiir die von ihnen verwalteten Vermogen; sie verindern die Rahmenbe-
dingungen und Umwelt fiir alle wirtschaftlichen und zunehmende Teile der ge-
sellschaftlichen Prozesse, indem sie sie unter verstarkten Konkurrenzdruck stellen
und dazu zwingen, alle traditionellen gesellschaftlichen Verhiltnisse dem Grund-
satz schneller Gewinne unterzuordnen. Der asymmetrische Klassenkompromiss
zwischen Arbeit und Kapital, der in der Nachkriegszeit die Grundlage der konti-
nentaleuropdischen Sozialstaaten in verschiedenen Variationen bildete, ist aufge-
kiindigt und durch die beherrschende Rolle und die Strategien einer neuen Gene-
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ration von Finanzinvestoren ersetzt worden. An die Stelle sozialer Sicherheit als
unabdingbarem Biirgerrecht treten unsichere und prekire Perspektiven, der Reich-
tum der »oberen« Klassen nimmt ebenso zu wie die Zahl der Armen, sogar bei de-
nen, die Arbeit haben. Individuelle Konkurrenz — manchmal ergénzt durch indivi-
duelle Mildtitigkeit — tritt an die Stelle gesellschaftlicher Solidaritit.

Gegen diese zusammenfassende Einschitzung liee sich einwenden, dass man
die Schuld fiir alle Ubel der Welt nicht bei einer kleinen Zahl von Finanzinvesto-
ren suchen sollte, deren Macht dadurch massiv iiberzeichnet wiirde. In diesem
Einwand steckt ein wahrer Kern. In einer breiteren Perspektive kann man argu-
mentieren, dass der allgemeine Entwicklungstrend wihrend der letzten drei Jahr-
zehnte die immer machtvollere neoliberale Gegenreform gegen die wihrend der
zweieinhalb Jahrzehnte nach dem Zweiten Weltkrieg durchgesetzten sozialen und
politischen Errungenschaften war. Aber auch dann wiren die Finanzmérkte das
Hauptmedium fiir diese Gegenreform, und Finanzinvestoren, und in jiingster Zeit
insbesondere Hedgefonds und Private Equity, wéren die wichtigsten und effizien-
testen Vollstrecker des allgemeinen sozialen und demokratischen Roll-back, mit
dem wir gegenwirtig konfrontiert sind.

Ansiitze und Perspektiven fiir Widerstand, Interventionen und Alternativen

Entsprechend der Struktur der Probleme, die durch die Akteure an den Finanz-
mirkten geschaffen werden, konnen auch die Vorschlédge fiir politischen Wider-
stand und GegenmalBnahmen in drei Gruppen unterteilt werden: Beschrinkung
der Spekulation, Schutz fiir Beschiftigte und Unternehmen und Verminderung der
finanziellen Uberakkumulation.

Die Beschrdnkung der Spekulation konnte durch direkte Vorschriften fiir Fi-
nanzinvestoren angegangen werden, z. B. durch Transparenzvorschriften oder Be-
schrinkung ihrer Kreditaufnahme zu Hebelzwecken. Das Problem besteht darin,
dass viele der neuen Finanzinvestoren in Offshore-Zentren beheimatet sind und
daher nicht direkt belangt werden konnen. Auf der anderen Seite haben die mei-
sten traditionellen institutionellen Investoren aber ihren Sitz im Inland. Es kann
und sollte daher unbedingt verboten werden, dass Pensionsfonds und Versiche-
rungen in spekulative Anlagen investieren. Solche Beschrinkungen existieren
noch in einigen Lindern, werden allerdings von den Finanzinstituten massiv
bekdmpft. Derartigen Angriffen sollten die Linder widerstehen, um zu verhin-
dern, dass die Renten den unkalkulierbaren Risiken der Finanzmirkte ausgeliefert
werden.

Auch die Beschriankung der Kreditaufnahme zu Hebelzwecken ist auf dem
Weg iiber die ausleihenden Banken moglich, durch die Festsetzung entweder di-
rekter quantitativer Hochstwerte oder hoherer — z. B. 300 oder 500 Prozent betra-
gender Eigenkapitalanforderungen fiir Kredite an Hedgefonds und Private Equity.
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Die Verbriefung und der Verkauf von Krediten an eigens zu diesem Zweck ge-
schaffene Unternehmen sollten verboten oder unter besonderen Erlaubnisvorbe-
halt gestellt werden, denn letztendlich laufen diese Handelsgeschifte auf eine
Umgehung der Kreditbeschriankungen hinaus, die mit Eigenkapitalvorschriften
verbunden sind. Weitere Instrumente sind die Besteuerung von VerduBerungsge-
winnen oder von Devisen- oder sonstigen Finanzmarktumsétzen — und natiirlich
die Schaffung eines kooperativeren (regionalen oder globalen) Wechselkurssy-
stems.

Um Beschdftigte und Unternehmen vor schddlichen Mafinahmen von Finan-
zinvestoren zu schiitzen, kommt es bei Private Equity wesentlich darauf an zu ver-
hindern, dass die Belastungen aus Krediten, die aufgenommen wurden, um eine
Firma zu iibernehmen, auf diese iiberwilzt werden, oder dass Geld in Form von
Sonderdividenden oder Bonuszahlungen aus diesen Unternehmen abgezogen
wird. Um schnelle hit-and-run Strategien durch Hedgefonds bei grof3en borsenno-
tierten Firmen zu erschweren, konnten die Stimmrechte in derartigen Unterneh-
men an die Haltedauer der Aktien gebunden werden, z. B. erst ein Jahr nach dem
Erwerb dieser Aktien einsetzen. Die Moglichkeiten in der geltenden Ubernahme-
richtlinie, feindlichen Ubernahmen entgegenzutreten, sollten gestirkt und nicht —
wie von der Europédischen Kommission beabsichtigt — geschwiicht werden. Sie
sollten den Beschiftigten eines Zielunternehmens nicht nur Informationsrechte,
sondern auch ein Vetorecht gegeniiber Ubernahmen geben, die die Interessen der
Beschiftigten nicht ausreichend beriicksichtigen.

Verminderung finanzieller Uberakkumulation: Die Beschrinkung von Speku-
lation und der Schutz von Unternehmen und Beschiftigten gegen Auspliinderung
durch Finanzinvestoren sind verniinftige und — wenn sie mit geniigend politischer
Energie durchgefiihrt werden — wirksame Maflnahmen, um Finanzsysteme und
wirtschaftliche Entwicklung zeitweise zu stabilisieren. Aber sie nehmen den
Druck nicht aus dem System und werden nicht verhindern, dass Finanzinvestoren,
die unter enormem Druck der Vermogensbesitzer stehen, neue Wege und Metho-
den der Profitproduktion suchen und finden, die zu Destabilisierung und Polari-
sierung in neuen und unerwarteten Formen fiihren werden. Daher muss eine um-
fassendere Strategie zur Verminderung des Einflusses von Finanzinvestoren in
Wirtschaft und Gesellschaft die Wurzeln dieses Drucks angehen. Die wichtigsten
dieser Wurzeln liegen aulerhalb des Finanzsystems, ndmlich in der zunehmend
einseitigen Verteilung von Einkommen und Vermégen und in der zunehmenden
Privatisierung der sozialen Sicherungssysteme. Eine langfristige Strategie zur
Zihmung der Finanzmaérkte und zu ihrer Wiedereinbettung in einen Rahmen ver-
niinftiger und sozial nachhaltiger wirtschaftlicher Entwicklung muss diese beiden
Trends daher umkehren: Sie muss zum einen eine Umverteilung von »oben« nach
»unten« durch hohere (Mindest)Lohne und Sozialausgaben bei einer gleichzeitig
hoheren Besteuerung von Vermégen, Gewinnen und hohen Einkommen auf den
Weg bringen. Zum anderen sollte sie die Alterssicherung in 6ffentlichen Systemen
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organisieren, die von der Dynamik und den Risiken der Finanzmérkte abgekop-
pelt sind. Beides wiirde die Akkumulation privater Finanzvermogen erheblich
verlangsamen und daher einen groflen Teil des Drucks aus den Finanzmaérkten
nehmen. Derartige Strategien gehen natiirlich weit tiber Finanzmarktpolitik hin-
aus. Sie sind Elemente einer Politik zur umfassenden Demokratisierung der Wirt-
schaft.
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Joachim Becker

Krisenregion Ost- und Mitteleuropa — der IWF als »Retter«

Die finanziellen Turbulenzen in Ungarn und der Ukraine haben Mitte Oktober
2008 auch Osteuropa als potenzielle Krisenregion ins Blickfeld riicken lassen.
Auch wenn Finanzanleger die Region oft als Einheit sehen, bestehen deutliche
Unterschiede in der Verwundbarkeit gegeniiber einer Finanzkrise. Besonders
krisenanfillig sind jene Staaten, die eine extrem orthodoxe Wéhrungs- und Wirt-
schaftspolitik betrieben haben bzw. in einer peripheren Position in der euro-
pdischen Arbeitsteilung sind. Das gilt fiir die baltischen Staaten, Bulgarien,
Ruménien sowie Kroatien und Serbien. In einer giinstigeren Lage sind die Vise-
grad-Staaten Polen, Slowakei, Tschechische Republik sowie Slowenien als Mit-
glied der Euro-Zone. Doch nicht die EU, sondern v. a. der IWF prisentiert sich als
»Retter« in der Not und setzt hier wieder jene neoliberalen Strukturanpassungs-
mafnahmen und Kapitalverkehrsliberalisierungen durch, deren Folgen er im Rah-
men der G20-Verhandlungen zu einer neuen globalen Finanzarchitektur beseiti-
gen soll.

Erste Krisenfille: Ungarn und Ukraine

Ungarn galt bereits seit Jahren wegen seines Budgetdefizits von fast 10 Prozent
des BIP und — trotz wirtschaftlicher Stagnation 2008 — eines Leistungsbilanzdefi-
zits von 4,8 Prozent des BIP (IMF 2008a, 28, Tab. 1.5) als Kandidat fiir eine Fi-
nanzkrise. Am 15. Oktober fiel der Kurs des Forint innerhalb eines Tages um
7 Prozent. Der Handel mit Staatsanleihen musste voriibergehend ausgesetzt wer-
den und auch die Aktiennotierungen fielen in den Keller. Das ungarische Banken-
system ist hochgradig von Devisenzufliissen abhéngig, da Kredite an Haushalte
und Unternehmen zu mehr als 60 Prozent aus Devisen (meist Euro) bestehen
(FAZ 18.10.2008, 10), aber nur ein geringer Anteil der Bankeinlagen in Fremd-
wihrung. Die Kreditvergabe ungarischer Banken war zunehmend tiber die Auf-
nahme von Auslandsmitteln finanziert worden. Der Anteil der Kundeneinlagen
lag im Friihjahr 2008 nur geringfiigig iiber dem Anteil der Auslandsmittel von
35 Prozent (Magyar Nemzeti Bank 2008a, 27, Abb. 2-4). Der Internationale
Wihrungsfonds (IWF) erklérte rasch seine Bereitschaft zur Gewidhrung eines
Kredits. Die EU zeigte anfangs weniger Profil, doch dann eréffnete die Européi-
sche Zentralbank (EZB) eine Kreditlinie von zunichst 5 Mrd. Euro fiir Ungarn,
um die Versorgung des ungarischen Bankensystems mit Euro sicherzustellen. Das
letztlich vereinbarte Stiitzungspaket wird vom IWF angefiihrt. Dieser stellt mit
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12,5 Mrd. Euro den grofiten Teil des Finanzrahmens (gegeniiber 6,5 Mrd. Euro als
Zahlungsbilanzstiitzung seitens der EU sowie einem kleineren Kredit der Welt-
bank) — und er stellt die vielfach aus friiheren Krisen bekannte Bedingungen: So
soll eine restriktive Fiskalpolitik betrieben werden, die ein Einfrieren der Gehélter
und der Wegfall des 13. Monatslohns der 6ffentlich Bediensteten, die Deckelung
der 13. Monatszahlung fiir Pensionire sowie weitere Beschrinkungen im Sozial-
bereich beinhaltet (Magyar Nemzeti Bank 2008b). Auf diese Weise soll das » Ver-
trauen der Investoren« zuriickgewonnen werden. Die Banken sollen durch die Be-
reitstellung von Mitteln zur Eigenkapitalstirkung und die Schaffung eines
Garantiefonds fiir Interbankenkredite gestiitzt werden (ebd.). Damit bewegt sich
das IWF-Programm, das wohl als beispielgebend fiir weitere Fille in Osteuropa
angesehen werden kann, im Rahmen der bisherigen Logik einer restriktiven neo-
liberalen Fiskal- und Geldpolitik. Die spezifischen StiitzungsmaBBnahmen fiir
Banken sind auf die aktuelle Finanzkrise zugeschnitten und kommen primér aus-
landischen Instituten zugute. Strikte Bedingungen sind hieran nicht gebunden,
allein die Umschuldung von Fremdwéhrungskrediten der Privatkunden wird ins
Auge gefasst. Das strukturelle Problem der hohen Abhéngigkeit von Kapitalim-
porten wird durch das IWF-Programm keinesfalls angegangen. Indikator der wei-
ter instabilen Lage war die Heraufsetzung des ungarischen Leitzinses um drei
Prozentpunkte. Durch eine extreme Hochzinspolitik sollen offenbar Kapitalab-
fliisse verhindert werden. Allerdings sind die Zinsen Ende November und Anfang
Dezember 2008 in zwei Schritten von je 0,5 Prozent-Punkten wieder leicht abge-
senkt worden (FAZ 26.11.2008, 20). In der Bevolkerung herrscht grofle Unsicher-
heit. Die Finanzkrise ist das grole Thema. Die in Devisen verschuldete Mittel-
schicht zittert wegen ihrer Kredite, die Lohnabhiingigen bangen um ihre Jobs.
Noch weit dramatischer stellt sich die Lage in der Ukraine dar. Dort wird das
Leistungsbilanzdefizit fiir 2008 vom Global Financial Stability Report (IMF
2008a, 28, Tab.1.5) auf 9,1 Prozent des BIP geschitzt, was fast das Doppelte der
kritischen Gro8e ist. Die Auslandsverschuldung ist zu einem groflen Teil kurzfri-
stig und damit die Verwundbarkeit gegeniiber ausbleibenden Kapitalzufliissen
hoch. Die sich infolge der Finanzkrise stark verschlechternde internationale Kon-
junktur hat die ukrainische Stahlindustrie, die ein Schliisselsektor des Exports ist,
bereits erreicht. Gleichzeitig sieht sich die Ukraine steigenden Gaspreisen ge-
geniiber, so dass sich die Handelsbilanz deutlich verschlechtert hat. Der Konflikt
mit Russland verschirft die Brisanz der Situation. Die Wihrung brach entspre-
chend rasch ein. In der Ukraine werden Erinnerungen an die Finanzkrisen der
90er Jahre wach. Bankkunden zogen daher im Herbst 2008 innerhalb von drei
Wochen ca. 3 Mrd. US-Dollar von den Konten ab. Daraufhin verhingten Banken
Auszahlungslimits bei Bankomaten und die Zentralbank untersagte die vorzeitige
Auszahlung von Einlagen sowie die Vergabe von Fremdwihrungskrediten an
Kunden, die keine Deviseneinkiinfte haben (Zasun 2008a). Die Finanzkrise in der
Ukraine ist in Form einer Wahrungs- und Bankenkrise bereits weit vorangeschrit-
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ten. Sie geht einher mit einer weitgehenden Lihmung der Regierungstitigkeit, da
zwischen Prisident und Premierministerin, deren Konkurrenz zum offenen Kon-
flikt eskaliert ist, ein politisches Patt besteht. Dies erschwerte selbst die parlamen-
tarische Verabschiedung kurzfristiger Stabilisierungsmafinahmen wie die Erhhung
der Staatsgarantie fiir Bankeinlagen auf 150 000 Hryvna (ca. 20 000 Euro) oder
die Schaffung eines Stabilisierungsfonds fiir die Banken. Trotz politischer Dauer-
krise sind wirtschaftspolitische MaBnahmen, die Bedingungen fiir einen IWF-
Kredit waren, dann doch relativ rasch beschlossen worden. Die politischen Par-
teien sind — mit einer partiellen Ausnahme der Kommunistischen Partei —
politische Clubs von Geschiftsleuten. Diesen ist an einer wirtschaftlichen Stabili-
sierung gelegen. Der IWF ist mit einem Stiitzungskredit von 16,4 Mrd. US-Dollar
aktiv geworden. Die Lage blieb aber weiter extrem labil. Das BIP fiel im Novem-
ber 2008 um 14 4 Prozent (Zasuh 2008b). Die Wihrung blieb weiter hochst insta-
bil. Weitere Abwertungen wiirden die ukrainischen Devisenschuldner in starke
Probleme bringen. Wie in Ungarn ist die Stabilisierung der Banken ein zentraler
Punkt des IWF-Pakets. Auch hier sind die Fiskal- und Geldpolitik restriktiv aus-
gerichtet: Mindestlohne und Gehélter im 6ffentlichen Dienst sollen real eingefro-
ren werden, allerdings ist angesichts der absehbaren Verschérfung der sozialen
Krise eine leichte reale Erhhung der Sozialausgaben um 0,8 Prozent des BIP
vorgesehen (IMF 2008b, Schuller 2008). Der liberalen Standardausrichtung der
Politik entspricht auch die moglichst baldige Abschaffung von Kapitalverkehrs-
kontrollen. Letzteres liegt im Interesse des ukrainischen und auslindischen Grof3-
kapitals, wird aber die Verwundbarkeit in Krisen noch verschirfen. Wie bereits
die Asienkrise Ende der 1990er Jahre zeigt namlich auch die Krise seit 2008, dass
Linder mit Kapitalverkehrskontrollen in der Tendenz weniger finanzkrisenanfil-
lig sind. Im Kern zeigt sich bei beiden IWF-Krediten eine Kontinuitit mit der
IWF-Politik der Vergangenheit — ergidnzt um eine unmittelbare Bankenstiitzung.
Ende 2008 beantragte nach der Ukraine auch Weifirussland, das eine stark staatlich
kontrollierte Wirtschaft, aber auch ein betrédchtliches Leistungsbilanzdefizit auf-
weist, einen IWF-Kredit in Hohe von ca. 2,5 Mrd. Dollar. Offenbar im Vorgriff auf
diesen Kredit wurde die belorussische Wihrung Anfang Januar 2009 um 20,5 Pro-
zent abgewertet (vgl. IMF 2008e, Poczobut 2009). Die im IWF-Programm vorgese-
henen Mainahmen — wie eine restriktive offentliche Investitions- und Lohnpolitik
sowie eine restriktive Kreditvergabe — laufen der Legitimierungsstrategie der von
westlichen Landern angefeindeten Regierung Lukacenkos, die auf industriell-ba-
siertem Wirtschaftswachstum und Elementen sozialer Wohlfahrt basiert, zuwider
und diirften die soziale Basis des autoritdren Regimes schwichen.

Speziell die Zuspitzung im EU-Land Ungarn fiihrte zu einem kritischeren
Blick auf die Gesamtregion. Nicht nur der Forint, sondern auch andere Wihrun-
gen und Borsen in Osteuropa gaben nach. Die Finanzanleger machten zwischen
Budapest, Prag und Warschau keinen Unterschied, merkte Tomasz Prusek (2008)
im Aufmacher der groflen polnischen Tageszeitung Gazeta wyborzca mit Bedau-

76



ern an. Tatsédchlich gibt es zwischen den osteuropidischen Landern innerhalb und
auBlerhalb der EU betrichtliche Unterschiede in der Krisenanfilligkeit, obgleich
die Gesamtregion von einer hohen Auflenabhingigkeit und der strukturellen Ab-
hingigkeit von Kapitalimporten gekennzeichnet ist.

Abhiingige Finanzialisierung und extreme Krisenanfalligkeit

Unter den EU-Mitgliedslidndern sind jene Lander am verwundbarsten, die eine
periphere Stellung der européischen Arbeitsteilung einnehmen und/oder eine sehr
rigide Wechselkurspolitik betreiben. Das gilt fiir die baltischen Lénder, Bulgarien
und Rumainien, Estland, Litauen und Bulgarien haben schon viele Jahre ein Cur-
rency Board dhnlich wie Argentinien in den 1990er Jahren, bei dem die inléndi-
sche Geldmenge an die Devisenreserven gebunden ist (vgl. Becker 2007, 263 ff.).
Lettland hat eine rigide Wechselkurspolitik verfolgt, und in Ruminien ist der Lei
in den letzten Jahren aufgrund hoher Zinsen und Kapitalzufliisse real deutlich auf-
gewertet worden. Das Wirtschaftsmodell der baltischen Lander und Bulgariens
kann als »abhingige Finanzialisierung« (Becker 2008) bezeichnet werden. Uber-
bewertete Wihrungen und Hochzinspolitik haben zu starken Kapitalzufliissen ge-
fiihrt. Diese haben vor allem einen Immobilienboom genéhrt. In Estland bspw.
sind die Immobilienpreise zeitweise um bis zu 70 Prozent im Jahr gestiegen (Wor-
kie et al. 2008, 264, Tab. 3.5). Der Wirtschaftsboom der letzten Jahre beruhte also
auf kreditfinanziertem Konsum und der Herausbildung einer Immobilienblase.
Die industrielle Entwicklung hingegen stagnierte, da durch die tiberbewerteten
Wihrungen die Importe billig waren. Entsprechend hoch sind die Handels- und
Leistungsbilanzdefizite. Fiir 2008 wird fiir Bulgarien ein Leistungsbilanzdefizit von
22.5 Prozent des BIP, fiir Ruménien von 14,4 Prozent, fiir Litauen von 12,1 Prozent
und — trotz eines schweren Wirtschaftseinbruchs — fiir Lettland von 14,5 Prozent
und Estland von 9,2 Prozent des BIP erwartet IMF 2008a, 28, Tab. 1.5). Entspre-
chend schnell sind die Auslandsschulden dieser Linder gestiegen.

Die baltischen Linder sind in der Kreditwiirdigkeit bereits herabgestuft wor-
den und die Kapitalzufliisse haben schon vor Monaten begonnen auszutrocknen.
Darauthin ist die wirtschaftliche Entwicklung in Estland und Lettland eingebro-
chen. In Lettland wurde die einzige nicht im auslidndischen Eigentum stehende
Grof3bank, die Parex Bank, am 8.11.2008 zu 51 Prozent verstaatlicht. Diese ver-
hingte Anfang Dezember 2008 in Abstimmung mit den zustdndigen Regierungs-
stellen auch Beschriankungen bei der Abhebung von Konten. Die in den baltischen
Liandern stark engagierten schwedischen Banken sind in der Klemme. Sollte es
wegen ausbleibender Kapitalzufliisse (oder einem Kapitalabfluss) in Verbindung
mit einbrechenden Exporten zu einer starken Abwertung kommen, wiirde die
Wihrungskrise in all diesen Landern wohl zu einer Bankenkrise fiihren. Denn ein
Grofiteil der Konsumentenkredite ist in Devisen, die Kreditnehmer verdienen aber
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einheimische Wéhrung. Damit wiirde eine Abwertung der Wihrung gleichzeitig
eine kriftige Aufwertung der Devisenschulden bedeuten. Viele private Schuldner
wiren dann kaum in der Lage, ihre Kredite zu bedienen. Als erstes der baltischen
Linder suchte Lettland bei IWF und EU um Stiitzungskredite nach. Wenn Lettland
keine Hilfe erhilt, konnte es nicht im Stande sein, Gehélter und Pensionen zu zah-
len. Dem Land wiirde die Zahlungsunfihigkeit drohen«, erklérte der lettische Fi-
nanzminister Atis Slakteris in einer Parlamentsrede (zit. nach Baj 2008b). Ende De-
zember 2008 bewilligte der IWF einen Stand-by-Kredit von 1,68 Mrd. Euro. Die
Weltbank iibernahm einen Anteil von 400 Mio. Euro am Stiitzungspaket. Die finan-
zielle Hauptlast liegt aber bei der EU (3,1 Mrd. Euro), den nordischen Léndern mit
Krediten von 1,8 Mrd. Euro sowie einzelnen osteuropdischen Landern, namlich der
Tschechischen Republik (200 Mio. Euro), Polen und Estland (je 100 Mio. Euro),
und der EBRD (100 Mio. Euro; IMF 2008c, IMF 2008d, Baj 2008d). Das zentrale
Ziel des mit der EU-Kommission und Vertretern der Européischen Zentralbank so-
wie Schwedens und anderer nordischer Linder abgestimmten IWF-Stiitzungspro-
gramms ist die Beibehaltung der Wahrungsparitit (IMF 2008d). Seine Erreichung
ist angesichts seit vielen Jahren zweistelliger Leistungsbilanzdefizite nicht als reali-
stisch anzusehen. Ahnlich verzweifelte Versuche, die Paritit zu halten, machten vor
der Finanzkrise 2001/2002 auch Argentinien und Uruguay — ohne Erfolg. Dass die
Paritit nicht mehr iiber lingere Zeit gehalten werden kann, scheint auch der IWF zu
sehen. Als Exit-Strategie wird ein rascher Beitritt zur Euro-Zone angestrebt. Daher
ist das Anpassungsprogramm — neben der Stabilisierung des Finanzsektors — auf die
Einhaltung der fiskalischen Beitrittskriterien ausgerichtet (IMF 2008d). Entspre-
chend drastisch sollen die Kiirzungen im Haushalt, bspw. Gehaltskiirzungen der 6f-
fentlich Bediensteten um 15 Prozent, ausfallen (Baj 2008d). Der IWF (2008d) er-
wartet fiir 2009 einen realen Riickgang des BIP um fiinf Prozent, aber auch ein
Absturz des BIP um zehn Prozent wird von Finanzexperten fiir moglich gehalten
(Baj 2008d). Die Exit-Strategie der Euro-Ubernahme wirft einige Fragen auf: Einer-
seits ist fraglich, ob Lettland diesen Ubergang angesichts seiner extremen auBen-
wirtschaftlichen Defizite iiberhaupt schafft. Andererseits ist offensichtlich, dass den
produktiven Sektoren bei einem Beitritt zur Euro-Zone mit dem derzeitigen Wech-
selkurs langfristig Stagnation oder gar weitere Regression drohen wiirde. Bereits
jetzt sorgt die starke Polarisierung von Léndern mit hohen Leistungsbilanziiber-
schiissen (u. a. Deutschland, Niederlande) und -defiziten (Griechenland, Portugal,
Spanien) zu starken Spannungen und strukturellen Krisengefahren in der Euro-Zone
(Grahl 2008, 95). Die katastrophale Wirtschaftslage hat in Lettland auch bereits zu
offener Repression gegeniiber Kritikerinnen und Kritikern der amtlichen Position
gefiihrt. Handhabe gibt dafiir eine im Mérz 2007 erlassene juristische Bestimmung,
welche die Verbreitung falscher Informationen iiber den Zustand des lettischen
Finanzsystems mit Gefingnis von bis zu zwei Jahren bedroht. Als erster ist ein Do-
zent des Ventspils University College, der von Spareinlagen in nationaler Wéhrung
abriet, bereits fiir 48 Stunden inhaftiert worden (Baj 2008a).
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In Estland, das ebenfalls bereits in einer Rezession ist, hofft man, dass ein
IWEF-Kredit nicht notwendig sein werde. Hierfiir werden zwei Griinde angefiihrt:
die auf Budgetiiberschiisse ausgerichtete Politik der Vergangenheit und die angeb-
lich stabile Position schwedischer Banken, die eine zentrale Stellung im estnischen
Bankensystem einnehmen (Baj 2008c¢). Dies iibersieht, dass das Hauptproblem in
den Baltischen Léndern die private Uberschuldung ist, nicht die 6ffentlichen Schul-
den. Ausserdem wird verkannt, dass die Aufbringung der Devisen ein zentrales
Problem ist. Fraglich ist auch, in welchem Maf} der schwedische Staat fiir die Ver-
luste der schwedischen Banken im Baltikum aufkommen wiirde. Sehr wahr-
scheinlich ist, dass die schwedischen Banken eine Stiitzung durch die baltischen
Regierungen erwarten wiirden. In der EU ist nicht klar geregelt, bei welchem der
Linder die Stiitzungspflichten liegen wiirden.

All diese Liander — baltische Staaten, Bulgarien und Ruménien — sind extrem
abhingig von Kapitalimporten und wiren auch ohne die aktuelle Finanzkrise der
Zentrumslidnder Kandidaten fiir eine Wahrungs- und Bankenkrise, wie sie Argen-
tinien oder Uruguay 2001/2002 erlitten haben. Allerdings sind die Leistungsbi-
lanzdefizite und die Auslandsschulden hier schneller gewachsen als in Lateiname-
rika in den 1990er Jahren, da die Finanzanleger offenbar auf einen Schutzschirm
der EU bauen (vgl. Onaran 2007). Tatséchlich haben die Baltischen Léander (nicht
aber Bulgarien und Ruminien) als Mitglieder des ERM II-Mechanismus, der die
Vorstufe zur Euro-Ubernahme ist, Anspruch auf eine Stiitzung durch die Europii-
sche Zentralbank. Dies wiirde aber bestenfalls eine Abmilderung der Krise bedeu-
ten. Eine Abwertung und eine schwere Rezession diirften unvermeidlich sein. Das
gegenwirtige Wachstumsmodell, das auf extremen Waren- und Kapitalimporten
beruht, ist nicht durchhaltbar.

Krisenkandidaten auflerhalb der EU: Serbien und Kroatien

Ahnlich wie in dieser Gruppe osteuropiischer EU-Linder stellt sich die Lage in
den Nachfolgestaaten Jugoslawiens dar, wo sich das Leistungsbilanzdefizit in
Kroatien 2008 auf 10 Prozent und in Serbien auf 17,4 Prozent belaufen diirfte
(IMF 2008a, 28, Tab. 1.5.). Sowohl Kroatien als auch Serbien oder Montenegro
leiden noch unter den Spétfolgen der 6konomischen Desintegration Jugoslawiens
und des Krieges. Hier wiren die sozialen Folgen einer Finanzkrise besonders gra-
vierend. In den Nachfolgestaaten Jugoslawiens sind die schweren Finanzkrisen
der frithen 1990er Jahre noch nicht vergessen. Entsprechend nervos sind die Spa-
rer. Ihrer Verunsicherung suchen die Staaten der Region durch Staatsgarantien fiir
die Sparkonten entgegenzuwirken. Aber auch die strukturellen Probleme — wie
extreme Leistungsbilanzdefizite, hohe Auslandsschulden — zeigen sich in erster
Linie tiber den Abwertungsdruck auf die nationalen Wihrungen. Kroatien sieht
sich im Jahr 2009 extrem hohen Filligkeiten von Auslandskrediten ausgesetzt, so
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dass das Wochenmagazin Nacional bereits den Staatsbankrott heraufziehen sieht
(Simatovi¢ 2008). Das am 12. November 2008 prisentierte Notprogramm ent-
spricht in Ausrichtung und Rhetorik den Anti-Krisen-Maflnahmen Argentiniens in
den letzten Monaten vor dem Finanzkollaps. Hochstes Ziel ist angesichts der ho-
hen Fremdwéhrungsverschuldung der Haushalte und Unternehmen die Bewah-
rung der Wihrungsparitit des Kuna. Dies soll iiber eine deflationér angelegte
Wirtschaftspolitik — u. a. mit einem Einfrieren der Lohne im 6ffentlichen Sektor
und einer extrem restriktiven Fiskalpolitik — erreicht werden (Lipovac 2008). Er-
ginzt wird das Paket in Kroatien durch die Forderung nach einem Sozialpakt, in
den die Gewerkschaften eingebunden werden sollen. Da die Gegenleistung nicht
erkennbar ist, zeigen sich die Gewerkschaften zuriickhaltend und weisen einen
Lohnstopp zuriick. Der serbische Dinar hat bereits nachgegeben und die Regie-
rung steht mit dem IWF in Verhandlungen. Hier waren Pensionserh6hungen und
Budgetdefizit die innenpolitisch umstrittenen Themen (vgl. MiloSevi¢ 2008). Mit-
hin ist die Anti-Krisenpolitik auch in den Nachfolgestaaten Jugoslawiens auf die
Erhaltung der Wihrungsparitét ausgerichtet und gehorcht den »klassischen« re-
striktiven Rezepten des IWF.

Drohende Exportkrise in Polen, der Slowakei
und der Tschechischen Republik

Abgesehen vom Euro-Land Slowenien, ist die Krisenanfilligkeit auch in Polen,
der Tschechischen Republik und der Slowakei signifikant geringer als in den bal-
tischen Landern, Ruménien, Bulgarien und Ungarn. Diese Linder haben eine Po-
litik der abhéingigen Exportindustrialisierung verfolgt (Becker 2008). In diesen
drei Léndern ist das Leistungsbilanzdefizit niedriger und diirfte sich 2008 zwi-
schen 2,9 Prozent (Tschechische Republik) und 4,6 Prozent (Polen) bewegen
(IMF 2008a, 28, Tab. 1.5). Hier ist die Hauptursache des Leistungsbilanzdefizits
nicht ein Handelsbilanzdefizit, sondern die hohen Gewinnrepatriierungen (sowie
ggf. Zinszahlungen) ins Ausland. Die Abhingigkeit vom Kapitalimport ist nicht
ganz so extrem wie bei den Lindern der abhingigen Finanzialisierung. Allerdings
wird in diesen Lindern die stockende Kreditvergabe im Interbankenverkehr im-
mer fiihlbarer. Private Schuldner sind iiberwiegend in nationaler Wihrung ver-
schuldet, so dass eine Wihrungsabwertung weniger weitreichende Konsequenzen
fiir den Bankensektor hitte. Am stérksten ist bislang in dieser Gruppe der polni-
sche Z+oty unter Druck, wihrend die Slowakische Krone in Erwartung des Bei-
tritts zur Euro-Zone am 1.1.2009 bislang stabil ist. Auch diese drei Lander miissen
mit einer stark nachlassenden Exportkonjunktur rechnen. Darauf deuten erste Da-
ten aus dem Herbst 2008 hin. So erfuhr die tschechische Handelsbilanz im Okto-
ber 2008 die stidrkste Verschlechterung seit 1994. Im Jahresvergleich ging der
Export um 10,7 Prozent zuriick, wozu vor allem der Absturz des Autoexports
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mafigeblich beitrug (Prochdzka 2008). Speziell verwundbar durch einen Riick-
gang der Autonachfrage ist die Slowakei, deren Exporte zu fast 40 Prozent aus
Autos bestehen (Okdli et al. 2008, 42). Mit dem Absturz der Exporte werden
sowohl die Leistungsbilanz als auch die Wirtschaftsentwicklung in Polen, der Slo-
wakei und der Tschechischen Republik unter Druck geraten. Massive Entlassun-
gen haben bereits begonnen. Hiervon waren bislang vor allem die Randbeleg-
schaften — Leiharbeiter und ausldndische Arbeitskrifte — betroffen. Zumindest die
polnische Regierung hat die Konjunktur stiitzende Mafinahmen angekiindigt. Auf-
grund des relativ grolen Binnenmarkts in Polen diirften keynesianisch orientierte
MaBnahmen dort wirksamer sein als in den beiden extrem exportorientierten Oko-
nomien der Slowakei und der Tschechischen Republik. Im Vergleich zu den Lin-
dern mit extrem hohen Leistungsbilanzdefiziten und hoher informeller Euroisie-
rung sind in Polen, der Slowakei, Slowenien und der Tschechischen Republik die
wirtschaftspolitischen Handlungsspielrdume insgesamt grof3er.

Ausblick

Eine besonders starke Verwundbarkeit bzw. Betroffenheit in der Krise weisen jene
Liander Osteuropas auf, die eine Politik der abhingigen Finanzialisierung gestiitzt
auf liberbewertete Wihrungen verfolgt haben. Bei ihnen schlagen hohe Leis-
tungsbilanzdefizite und eine extreme Abhéngigkeit von Kapitalimporten schwer
zu Buche. Dieses Wirtschaftsmodell stot durch die globale Finanzkrise beschleu-
nigt an seine Grenzen, wire aber unweigerlich ohnehin in eine schwere Krise ge-
raten. Etwas besser stehen die Lander mit einer abhédngigen Exportindustrialisie-
rung dar. IThre Abhéngigkeit vom Kapitalimport ist geringer. Allerdings macht sie
ihr Entwicklungsmodell sehr verwundbar gegeniiber einem Riickgang des Waren-
exports.

Das Finanzsystem der osteuropdischen Léander ist — mit der Hauptausnahme
Sloweniens — hochgradig durch Auslandsbanken dominiert. In manchen Lindern
wie Estland, Litauen, der Slowakei oder Tschechischen Republik halten Aus-
landsbanken fast 100 Prozent der Bankaktiva (Raviv 2008, 303, Abb. 1). Beson-
ders stark haben sich in der Region Osterreichische, griechische, schwedische und
italienische Banken engagiert. Hierbei sind Osterreichische Banken fast in der ge-
samten Region — mit Ausnahme der Baltischen Lénder und Polens — sehr stark
vertreten. Osterreichische GroBbanken haben in den letzten Jahren oftmals einen
groflen Teil ihres Profits aus Osteuropa bezogen. So entfielen bei der Ersten Bank
2005 61,4 Prozent der Nettoprofite auf Zentralosteuropa, bei der RZB-Gruppe
etwa 40 Prozent (ebd., 307). Zudem ist die Auslandsverschuldung verschiedener
osteuropdischer Lénder z. T. hochgradig bei dsterreichischen Banken konzen-
triert. Das Engagement griechischer und schwedischer Banken ist geographisch
beschrinkter, dafiir aber auf besonders problematische Regionen konzentriert: Stid-
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osteuropa bzw. die Baltischen Léander. Es ist das Bestreben der Auslandsbanken
sowie der hinter ihnen stehenden Regierungen, die Bankensysteme in Osteuropa
zu stabilisieren. Von daher ist es nicht iiberraschend, dass die unmittelbare Stiit-
zung von Banken einer der zentralen Pfeiler der bisherigen Stiitzungspakete in
Osteuropa ist. Ansonsten zeichnen sie sich — ganz in der Tradition der Strukturan-
passungsprogramme von IWF und Weltbank — durch eine sehr restriktive, z. T. so-
gar deflationir angelegte Ausrichtung der Wirtschaftspolitik aus. Damit unter-
scheidet sich die Wirtschaftspolitik in der osteuropdischen Peripherie meist von
den westeuropidischen Lindern, in denen Zentralbanken und Regierung fast unbe-
grenzt Liquiditit zur Verfiigung stellen und zusétzlich eher keynesianisch-orien-
tierte, wenngleich schwache anti-zyklische Mafinahmen ergriffen werden. Die Fe-
derfiihrung bei den Stiitzungsprogrammen in Osteuropa hat bislang nicht die
Européische Union, sondern der IWF inne. Auch hierin zeigt sich eine Zweitei-
lung der EU sowie die Zweifelhaftigkeit der IWF-Absichten zur wirklichen Um-
kehr in der Reregulierung der globalen Finanzmarkte.
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Leo Panitch

Die »Riickkehr« des Staates

Zur Rolle des Staates in der Krise

Die Frage, ob der Staat »zuriick« gekehrt ist, unterstellt, dass er jemals weg war.
Bei Globalisierung, internationalen Kapitalbewegungen und Transnationalisie-
rung kapitalistischer Klassen geht es nicht darum, den Staat zu umgehen, zu
schwichen oder ihm zu entkommen — vielmehr ist der Staat in vielfacher Weise
Urheber der Globalisierung. Die Aussage, dass der Staat im Zuge der Globalisie-
rung an Macht verloren habe, schafft einen falschen Gegensatz zwischen Staaten
und Mirkten.

Dieser diskursive Gegensatz ist besonders hédufig in der Linken anzutreffen,
insbesondere bei der sozialdemokratischen oder reformistischen Linken. Dies
riihrt aus einer langen Tradition reformistischer Politiken, die auf Grundlage eines
historischen Kompromisses méglich wurden, seit der Aufkiindigung dieses Kom-
promisses von »oben« jedoch ihre Basis verlor. »Reformen« gerieten unter neo-
liberaler Hegemonie auch zu Zeiten sozialdemokratisch orientierten Regierungen
(Clinton, Blair, Schroder, Prodi) zur Privatisierung 6ffentlicher Dienstleistungen
und zum Ubergang vom Welfare zum Workfare-State. Die Formen des Staates
wurden in den letzten Jahrzehnten transformiert. Es erfolgte eine Verschiebung in
den Krifteverhiltnissen in der Gesellschaft und im Innern des Staates. Die zen-
trale Rolle des Staates bei der Sicherung des gesellschaftlichen Zusammenhalts
und der kapitalistischen Produktion ist jedoch geblieben. Der Staat hatte und hat
eine entscheidende Bedeutung im Prozess der Liberalisierung der Mérkte und ins-
besondere fiir die Konstitution sowie das Funktionieren von Finanzmérkten.

Daher gibt es sozusagen zwei Blickwinkel, die gegenwirtige Finanzkrise zu
betrachten. Der eine meint, hier das Scheitern des Neoliberalismus, des anglo-
amerikanischen Finanzkapitalismus zu sehen, mithin das Scheitern der Globali-
sierung. Er geht davon aus, dass die Finanzmiérkte sich der staatlichen Regulie-
rung entzogen haben. Wenn nun davon gesprochen wird, dass der Staat zuriick ist,
dann ist gemeint, dass die Politik nun wieder regulierend in die Finanzmérkte ein-
greift, weil sie annehmen, der Staat sei etwas den Finanzmérkten AuBerliches. Fi-
nanzmarkte seien daher im Sinne von Polanyi — und hier wird Karl Polanyi mei-
nes Ansicht nach falsch interpretiert — wieder gesellschaftlich einzubetten. Eine
andere Sicht der Krise betrachtet weniger, wie die Finanzialisierung des Kapitals
sich dem Staat entzog, sondern versucht, die Rolle des Staates bei der Liberalisie-
rung der Finanzmaérkte, in der Entwicklung einer neuen Regulationsweise und ei-
nes neuen Verhiltnisses von Staat und Finanzmirkten zu begreifen.
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Externalisierung der US-amerikanischen Finanzform

Die Integration der Finanzmirkte ist eine Art Externalisierung der US-amerikani-
schen Finanzform, eine Amerikanisierung der weltweiten Regeln zur Regulierung
der finanziellen Beziehungen, die sich eher auf struktureller Macht und monetérer
Anziehung stiitzt als auf Dominanz. Im Laufe der Jahre nach dem Zweiten Welt-
krieg hatte die Externalisierung der US-amerikanischen Finanzpraktiken und
-institutionen so vielfiltige enge Verbindungen zwischen den globalen Finanz-
mirkten und dem US-Staat geschaffen, dass letzterer eine aulerordentliche At-
traktivitit besa — und diese blieb auch im Zuge des Ubergangs von der Ara des
Bretton-Woods-Systems zum Neoliberalismus erhalten. Die globalen Finanz-
mirkte sind ein (nicht-territorialer) Raum, der maf3geblich von US-Institutionen
und ihren Regel strukturiert wird. Die Externalisierung von Praktiken und Institu-
tionen wirkte also zugleich als Sog der Internalisierung ausldndischer Kapital-
und Kreditfliisse und hatte den Aufbau wechselseitiger globaler Abhédngigkeiten
und Interdependenzen unter Fiihrung des US-amerikanischen Staates zur Folge.

Diejenigen, die die Finanzkrise als Niedergang des American Empire betrach-
ten, irren sich vermutlich. In der Tat denke ich, dass mit dieser Krise — wie bei
fritheren Finanzkrisen wihrend der Zeit der finanziellen Globalisierung, der Ver-
schuldungskrise der Dritten Welt, der mexikanischen Peso-Krise von 1994, der
asiatischen Finanzkrise von 1997 — die Macht des Empires im globalen Kapitalis-
mus weiter gestirkt wurde. Aufgrund der vergangenen Krisen iibernahmen andere
Staaten zunehmend amerikanische Finanz- und Regulierungsformen. Die Be-
arbeitung der Krisen koppelte die Zentralbanken und Finanzministerien anderer
Staaten zunehmend an die US-Zentralbank (Federal Reserve Bank), und das
Finanzministerium der USA veranlasste sie, ihre neoliberalen Praktiken und Re-
gulationen zu adaptieren. Dabei tibernimmt der US-Staat die Rolle des Feuer-
wehrchefs ein, wie Clintons Finanzminister Robert Rubin es nannte. Dies ist ver-
mutlich die zentrale Rolle des Staates im Verhiltnis zum Finanzkapital.

Eine kurze Zeit lang sah es so aus, als hitten die USA eine Minderung des
Drucks der globalen Finanzmérkte auf Kosten ihrer eigenen wirtschaftlichen Ge-
sundheit erreicht. Dies war die Bliitezeit der Voraussagen iiber den imperialisti-
schen Niedergang und die Vorstellung des Ubergangs der Macht von den USA an
die neue wirtschaftliche Macht Japan war verbreitet, Paul Kennedy vertrat z. B.
diese Ansicht.” Aber solche Einschitzungen nahmen die Flexibilitit des US-Staa-
tes bei der Schaffung eines neuen Finanzregimes nicht angemessen war. Er wurde
nicht nur bei der Offnung der Mirkte aktiv, sondern auch bei einer neuartigen Re-
gulierung. In den frithen 1990er Jahren waren die Expansionsdynamiken des US-
geprigten Finanzwesens in ein Regime eingebunden, dass mehr Kohédrenz besal,
als die meisten Kritiker dies fiir moglich hielten. Im Land iibernahmen ein Netz

18 Paul Kennedy, Aufstieg und Fall groBer Nationen, New York 1987
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von Aufsichtsbehorden unter Fiihrung der Fed und des Finanzministeriums die
Hege und Pflege eines wachsenden Finanzsektors. Die Macht des US-Staates in-
nerhalb von IWF und Weltbank dréingte zur Neudefinition ihrer Rolle nach dem
Ende des Systems der festen Wechselkurse: Sie wurden zu Vorreitern des neolibe-
ralen Projekts sowie der imperialen Macht der USA. International wurde dieses
Regime als Washington-Konsens bekannt. Bei den meisten der grofen internatio-
nalen Krisen seit den 1990er Jahren spielten USA und IWF eine Schliisselrolle als
Verursacher und/oder Organisator und Finanzier von RettungsmaBnahmen, mit
denen zugleich die Regeln fiir eine Restrukturierung der betroffenen Staaten und
Okonomien durchgesetzt wurden.

Wihrend der 1990er Jahre zeigte sich die finanzielle Instabilitdt vor allem in den
Peripherien. Dies @nderte sich mit der dot.com-Blase zu Beginn des neuen Jahrhun-
derts. Kritiker beklagten die kiinstliche Aufbldhung von Aktienpreisen und der da-
mit verbundenen Wohlstandseffekte als fiktive Akkumulation. Ubersehen wird da-
bei die Verzahnung der spekulativen Funktionen, nicht zuletzt durch die Beteiligung
von Risikokapitalgebern an Internetfirmen, mit den produktiven Funktionen der
Okonomie. Eine schematische Trennung von Finanz- und »Real<-Okonomie fiihrt
hier in die Irre und verkennt die enorme Steigerung von Profiten und Vermogen so-
wie die Erneuerung der produktiven Basis in der Industrie. Das dramatische An-
wachsen der Ungleichheit, der wachsende Verschuldung von Unternehmen und
Haushalten, die Uberakkumulation von Kapital, das in den Hypothekenmarkt und
immer neue Finanzinnovationen driingte, bereiteten aber auch die néchste Krise vor.
Die gegenwirtige Krise ist Ausdruck der Widerspriiche, die sich aus dieser Form
des US-dominierten Finanzkapitalismus ergeben. Sie ist eine Herausforderung nicht
nur fiir das Finanzkapital, sondern auch fiir den Staat, der als zentrales Element des
Finanzkapitalismus versucht, diese Krise zu begrenzen.

Die biirgerliche Okonomie glaubt, oder behauptet dies zumindest, dass die chao-
tische Natur der individualistischen 6konomischen Verhaltensweisen auf kapitalisti-
schen Mirkten zum Gleichgewicht fiihrt. Es sei die unsichtbare Hand des Marktes
im Sinne von Adam Smith, die ein Gleichgewicht auf den Mirkten herstellt. Linke
Okonomiekritiker versuchen zu beweisen, dass es kein Gleichgewicht gibt, Wi-
derspriiche vielmehr zu Krisen fiihren. Diejenigen, die in den Fiihrungsetagen der
o6konomischen Institutionen der kapitalistischen Staaten sitzen, glauben nicht ein-
mal ansatzweise an ein Gleichgewicht. In der Tat ist dies eines der wesentlichen
Momente neoliberaler Verdnderung staatlicher Intervention."”

Der herrschende Block weif3, dass liberalisierte Finanzmérkte Ungleichge-
wichte produzieren. Ihre Dynamik macht Krisen unausweichlich. Zugleich treibt
diese Dynamik kapitalistischer Finanzmérkte Innovation und Expansion an, um

19 Anmerkung d. Hg.: Neoliberale Theoriebildung kann in gewisser Weise als Kritik realitdtsfremder neoklassischer
Gleichgewichtstheorien interpretiert werden, vgl. Herbert Schui u. Stephanie Blankenburg, Neoliberalismus.
Theorie, Praxis, Gegner, Hamburg 2002; Mario Candeias, Neoliberalismus. Hochtechnologie. Hegemonie, Grun-
drisse einer transnationalen kapitalistischen Produktions- und Lebensweise, Berlin-Hamburg 2004/2008, S. 79 ff.
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die gewiinschten Profit- und Zinsraten zu erzielen, die Aneignung von wachsen-
dem Mehrwert zu realisieren. Alan Greenspan, ehemaliger legendérer Vorsitzen-
der der Federal Reserve, erklirt: »Es ist nicht mehr unsere Rolle, eine kleine il-
tere Frau, die eine Bank betritt, davor zu bewahren, dass sie vom Bankmanager
iibertolpelt wird. Es ist nicht unsere Aufgabe, auf diese Weise zu regulieren.«
Wenn ein Bankberater ihr erzihlt, dass sie ihr Guthaben nicht auf ein Bankkonto
einzahlen sollte, bei dem sie bloB zwei Prozent Zinsen erhilt, und stattdessen
empfiehlt: »Seien Sie nicht toricht, legen Sie das Geld in einer Kapitalanlage an,
ein Derivat auf Immobilienhypotheken. Und dies bringt Thnen 20 Prozent ein« —
und dies war in den letzten 20 Jahren tatsidchlich der Fall —, wenn dann der Hypo-
thekenmarkt zusammenbricht, liegt dies nicht in der Verantwortung der Zentral-
bank. Aber es liegt in ihrer Verantwortung, das Bankenwesen zu beaufsichtigen und
darauf vorbereitet zu sein, bei einer Krise zu intervenieren, um es vor dem Kollaps
zu bewahren. Dies ist die alte Verantwortung des kapitalistischen Staates als Kredit-
geber in letzter Instanz — fiir das Bankensystem, nicht fiir die kleine alte Frau, die
ihre fiinf Dollar verlieren kann. Sogar grole Banken konnen ihr Geld verlieren, sie
verlieren sogar viel mehr als die kleine alte Frau, was die absoluten Summen an-
geht. Aber der Staat nimmt zunehmend eine systemische Verantwortung wahr. Geld
und die Funktionsweise der Finanzmérkte werden durch staatliche Souverinitit for-
malisiert und letztlich garantiert. Markt ohne Staat gibt es nicht.

Ich behaupte nicht, dass diese Finanzkrise nicht ernst sei. Das Ausmaf} und die
Bedeutung dieser Krise werden wir erst im Nachhinein erkennen konnen. Wir
konnen dies nicht vorhersagen. Aber es ist wahrscheinlich die schwerwiegendste
seit den 1930er Jahren. Die Zahl und Grof3e der Bankenpleiten iibertrifft alles Bis-
herige. Billionen von Dollars und Euros wurden vernichtet. Gillian Tett von der
Financial Times schreibt, eine ganze Art von Finanzpraktiken sei schief gelaufen.
Sie meint damit nicht so sehr die liberalisierten Mérkte ohne Kapital- und Preis-
kontrollen im Finanzsystem, sondern die Kombination verschiedener Kreditarten,
welche die Banken zu neuen Anleihen zusammenbauen, wie Hypotheken, Kredit-
kartenschulden, Autokredite usw., Derivate, die von den urspriinglichen Schuldti-
teln nur abgeleitet sind. Es besteht kein Zweifel, dass die Banken daran gut ver-
dient haben. Dieser Derivatemarkt, diese Schaffung von Anleihen auf Basis von
Anleihen, ist notwendig ist fiir den gegenwirtigen Kapitalismus, er kann ohne
diese nicht iiberleben.

Dies ist eine alte Geschichte: Wenn Sie auf einem internationalen Markt agie-
ren, mit sehr vielen unterschiedlichen Wechselkursen, sind Spekulationen wich-
tig. Beispielsweise fiir einen Bauern, der Weizen im April sét, aber den Preis des
Weizens im Oktober noch nicht kennt. Insbesondere, wenn Sie Weizen z. B. aus
Manitoba, Kanada — wo ich geboren wurde — nach Schanghai in China verkaufen
und unterwegs nicht nur Transportkosten anfallen, sondern auch sich verdndernde
Wechselkurse dazwischen treten, braucht es Spekulanten, die bereit sind, eine
Wette einzugehen: »Ich verkaufe Thnen eine Wette, dass der Preis des Weizens in
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sechs Monaten oder in einem Monat soundso hoch ist, angesichts der Wechsel-
kurse, Transportkosten, usw.« Sie konnen Spekulation verdammen, aber sie ist fiir
den Kapitalismus funktional, er kann ohne die Spekulation nicht leben. Es ist
nicht iiberraschend, dass sich Derivatemirkte nach dem Zusammenbruch des
Bretton Woods Systems und der Wechselkurse explosionsartig entwickelten, als
die Bindung des Dollar an das Gold sowie die festen Wechselkurse zwischen dem
Dollar und anderen Wihrungen aufgehoben wurden und die Kurse extrem zu
schwanken begannen.

Die Derivate wuchsen auf der Warenterminbdrse von Chicago auf. Wihrend
eines Jahrhunderts wurde die Expertise zur Entwicklung dieser Arten von Termin-
geschiften aufgebaut, mit Optionen auf den Preis von Weizen, Mais, Schweinen,
usw. Dort, auf der Chicago Mercantile Exchange Borse, die noch lange nach dem
Verschwinden der Schlachthéduser aus Chicago die weltgrofte Terminborse fiir
Vieh ist, wurde nach dem Zusammenbruch des Systems fester Wechselkurse 1971
mit Hilfe Milton Friedmans die Devisenterminborse erfunden. Und noch lange
nach der SchlieBung der Lagerhéuser fiir Getreide ist das Chicago Board of Trade
das globale Zentrum fiir den Terminhandel mit Weizen, Mais und Soja. Dort star-
tet der Terminhandel mit US-Staatsanleihen. Leo Melamed, der Vorsitzende der
CME, meint: »Ohne den Kader an Hindlern, die die bekannten Risiken fiir Vieh,
Schwein und Schweinebauch fiir die unbekannten Risiken ausldndischer Wihrun-
gen hinter sich lieBen, ... hitte die Revolution der Finanztermingeschéfte nicht
stattgefunden.«

Die Finanzmacht der USA ist also nicht an eine bestimmte Periode eines neoli-
beralen angloamerikanischen Modells gebunden, sondern hat sich in einer langen
Geschichte imperialer Expansion entwickelt, Finanzmirkte, -praxen und -regulie-
rungen geformt, andere Staaten durchdrungen und die finanzielle Globalisierung
vorangetrieben. Krisen und Instabilitét sind wesentlicher Bestandteil der Dyna-
mik, ebenso wie die Schwierigkeiten des US-amerikanischen Staates, sie zu bear-
beiten. Doch Finanzkrisen allein werden die bestehende Herrschaft nicht erschiit-
tern, es sei denn, sie erzeugen gesellschaftliche und politische Konflikte, die das
System im Kern erschiittern.

Die USA als Global-Staat

Nach dem Crash der Hypotheken- und anderer Derivate (CDOs und CDS) wird es
nun eine verstirkte Regulierung bestimmter Arten von Derivaten geben. Der Staat
ist schon dabei, ein verbessertes Krisenmanagement zur Eindimmung der aus die-
sen neuen Mirkten resultierenden Instabilititen zu entwickeln. Doch angesichts
dieser spezifischen »Riickkehr des Staates« sollte nicht zu frith von einem Ende
des Neoliberalismus gesprochen werden. Bedeutet dies alles gar den Niedergang
des American Empire, den Niedergang der US-Hegemonie, die Verdringung des
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Dollar durch den Euro, oder die Verdriangung beider Wéhrungen durch den Ren-
minbi, der chinesischen Wihrung?

Ein Teil der Linken tendiert dazu anzunehmen, die Groe des US-Handels-
bilanzdefizits bedeute, dass die USA, wie GrofBbritannien am Ende ihres Impe-
riums, nur noch aus Wall Street bestiinden, so wie Grofbritannien nur noch aus
der City of London bestanden hitte, und die Industrie als materieller Basis des
American Empire verschwunden sei. Dies ist eine fundamentale Fehleinschiit-
zung: Die Exporte der USA legten seit 1980 stirker zu als in irgendeinem anderen
G7-Staat. Die Importe, insbesondere aus China, stiegen noch stédrker an. Dies ist
nicht tiberraschend, sogar notwendig, da die Reallohne der US-Beschiftigten ge-
senkt wurden, um die Reproduktion der Arbeiterklasse auf einem bestimmten Le-
bensstandard nur durch den Kauf von chinesischen Billiggiitern bzw. durch die
Aufnahme von Krediten aufrecht erhalten werden konnte.

Die US-Industrie jedenfalls befindet sich an vorderster Front der kapitalisti-
schen Innovation, in der Gentechnologie sowie in weiten Bereichen der Compu-
terforschung und -entwicklung und vielen anderen Bereichen. Die USA sind nach
wie vor die innovativste Okonomie der Welt. Dies gilt nicht fiir die Automobilin-
dustrie. Sie schneidet im Vergleich zu deutschen und japanischen Konkurrenten,
aber auch chinesischen und indischen schlecht ab, nicht zuletzt auf dem nordame-
rikanischen Markt selbst. Dies hat erhebliche Konsequenzen fiir Automobilarbei-
ter, da insbesondere bei japanischen Autokonzernen Gewerkschaften bekdmpft
werden, was dazu fiihrt, dass in der gesamten Branche, auch in den Betrieben mit
gewerkschaftlicher Organisierung, die Lohne gedriickt werden. Gleichwohl bliiht
die Industrie der USA insgesamt.

Nun glauben viele, aufgrund der riesigen Leistungsbilanzdefizite sei der Dollar
nicht linger die dominierende Wihrung auf dem Weltmarkt. Doch es ist nicht so,
dass der Rest der Welt der USA einen Gefallen macht, den Dollar im Umlauf zu
halten, oder kurzfristiges Kapital nach New York flieBen zu lassen um das Han-
delsdefizit zu decken. Vielmehr ziehen die Bedingungen fiir finanzielle Akkumu-
lation an der Wall Street Kapital von tiberall her an, auch via London, wo US-
Banken die City of London dominieren. Weil dies so ist, konnen sich die USA ein
solches Handelsbilanzdefizit erlauben und zugleich Investitionen und Wachstum
im Land finanzieren. Demzufolge wird die materielle Basis des Empire nicht un-
tergraben. Die Abwertung des Dollar war relativ gering, blieb vergleichsweise
stabil. Er fiel in erster Linie, weil die Europidische Zentralbank in den vergange-
nen Jahren ihre Zinssétze hoher hielt als diejenigen der USA. Der US-Staat bleibt
der einzige Staat — und dies ist eine der Eigenschaften eines Empire —, der sich ein
solches Defizit leisten kann und dabei nicht in eine Wihrungskrise stiirzt, sondern
eine allmédhliche, relativ stabile Abwertung iiberstehen kann.

Die Nachfrage nach US-Schatzbriefen ist auch wéhrend der gegenwirtigen Fi-
nanzkrise hoch geblieben. Auch dies ist ein Hinweis auf die Stéirke des US-Staates
und das Vertrauen, das in ihn gesetzt wird, obwohl die Krise in den USA ausgelost
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wurde. Doch US-Schatzbriefe boten Sicherheit, und die Menschen suchten Hinde
ringend einen sicheren Ort fiir ihr Geld. Sie suchten ihn nicht bei européischen
Anleihen, sie suchten ihn bei US- Schatzbriefen. Dies spiegelt die Geschichte der
zentralen Rolle des US-Staates bei der Schaffung des globalen Kapitalismus und
reicht zuriick bis in die 1930er Jahre zur Zeit des New Deal, als Roosevelt vom
US-Kapital als »Kommunist« beschimpft wurde, weil er den Wagner Act® ein-
fiihrte. Geld, dem es in den 1930er Jahren gelang, aus Europa zu entkommen,
floss nach Washington und New York. So fiillten sich die Depots in Fort Knox,
und daher verfiigten nur die USA am Ende des Zweiten Weltkrieges iiber Gold.
Angesichts der Instabilitidt der kapitalistischen Staaten Europas zwischen den
Kriegen galten die USA als sicherer kapitalistischer Staat. Ein Staat, der Geld der
Vermogensbesitzer nicht enteignen wiirde — bis heute.

Aber es wiirde zu kurz greifen, das US-Empire nur im Interesse des US- Kapi-
tals handelnd zu sehen. Spitestens seit dem Zweiten Weltkrieg tibernahm der US-
Staat die Rolle, Staat des globalen Kapitals zu sein. Er trigt die Verantwortung,
den globalen Kapitalismus zu reproduzieren und auszudehnen. Dies fiihrte oft zu
Spannungen aufgrund dessen, dass er auch der Staat einer bestimmten gesell-
schaftlichen nationalen Formation ist. Daher verbinden viele, wenn sie von Impe-
rialismus sprechen, damit ein Bild der USA, die nur im Interesse der US-Bour-
geoisie handeln. Dies ist nicht der Fall. Auch wenn die USA in den Irak-Krieg zie-
hen, tun sie dies — und dies mag irrational oder dysfunktional sein — mit der Ab-
sicht, das Ol des Nahen Ostens zu sichern, fiir die Versorgung der Weltwirtschaft,
also auch die europiischen Mirkte, die von dort ihr Ol beziehen. Selbstverstind-
lich suchen die USA auch ihren Vorteil. Die Vorstellung jedoch, die USA z6gen in
den Krieg, um Exxon zu férdern und einem franzosischen Olkonzern zu schaden,
ist absurd. Insbesondere die Finanzapparate des US-Staates, vor allem das Finanz-
ministerium und die Federal Reserve, haben zunehmend eine globale Funktion
inne, nicht nur eine inldndische. Funktionsweise und institutionelle Struktur staat-
licher Finanzapparate sowie von Finanzmérkten dehnen sich seit Ende des Zeiten
Weltkrieges auch auf die Institutionen anderer kapitalistischer Staaten aus. Die
USA spielen eine entscheidende Rolle bei der Koordinierung anderer kapitalisti-
scher Staaten und ihrer Finanzregulierung.

Transnationale Koordination und Hegemonie

Die oberste Prioritit der Bundesbank, welche die monetaristischste Zentralbank
aller kapitalistischen Zentralbanken wihrend der gesamten Nachkriegszeit war, so
als hitten sie noch nie von Keynes, sondern nur von Hayek gehort, war stets, In-
flationstendenzen zu begegnen, und der US-Staat hat — wenn man so will — dies

20 Gesetz zur Regulierung des Verhiltnisses zwischen den Tarifparteien, das die Verhandlungsmacht der Gewerk-
schaften stirkte.
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von der Bundesbank gelernt, als Weg, die Inflation der 1970er Jahre einzudam-
men. Aber die Tétigkeit der Bundesbank seinerzeit und der Europédischen Zentral-
bank heute, tiber hohe Zinsen die Inflation niedrig zu halten, beschréinkt sich nicht
auf die Stabilisierung der »eigenen« Wirtschaft, sondern bezieht sich auf globalen
Kapitalismus insgesamt. Dies geschieht teilweise weil — wie Poulantzas so treff-
lich analysierte — sich das Kapital nicht nur als Geld, sondern als gesellschaftliche
Kraft tiber Grenzen hinweg bewegt.

Nun bewegt sich »deutsches« Kapital innerhalb der USA und »nordamerikani-
sches« Kapital als gesellschaftliche Kraft innerhalb Deutschlands, usw. Die Bun-
desbank spiegelt dies ebenso, wie auch die Federal Reserve. Dies bedeutet nicht,
es bestiinden keine Spannungen. Die Deutsche Bank hat ein durchaus engeres
Verhiltnis zum deutschen Staat als zum US-Staat. Aber zunehmend lésst sich die
politisch-organisatorische Konstitution der Welt nicht mehr als Welt rivalisieren-
der kapitalistischer Staaten beschreiben und auch nicht als entstehender trans-
nationaler Staat, sondern als Gewebe von Nationalstaaten, die sich historisch ent-
wickelt haben auf Grundlage der Globalisierung des Kapitalismus, den sie selbst
befordert haben; Nationalstaaten, welche die Verantwortung tibernommen haben,
nicht nur den Kapitalismus innerhalb ihrer eigenen Okonomien und gesellschaft-
lichen Formationen zu reproduzieren, vielmehr die Reproduktion eines globalen
Kapitalismus und damit die Bedingungen des »eigenen« Kapitals zu befordern.
Der Zwang zu finanzieller Disziplin im Neoliberalismus war keine von entpoliti-
sierten Mérkten erzwungene, den Staaten oktroyierte, sondern eine durch staatli-
che Institutionen und dem herrschenden Machtblock iiber die subalternen Klassen
verhéngte Disziplin.

In der gegenwirtigen Finanzkrise wird dabei einmal mehr die enge Koopera-
tion zwischen den staatlichen Institutionen deutlich: Obwohl die Européische
Zentralbank ihre Zinssitze auf hohem Niveau hielt, wihrend die US-Notenbank
sie senkte und dies nach einer gegensitzlichen Politik aussieht, begann mit dem
Krisenausbruch im August 2007 eine enge Koordination zwischen beiden. Es be-
stand keine wirkliche Unstimmigkeit iiber unterschiedliche Zinssitze, weil dies
dazu beitrug, den langsamen Abwértsgang des Dollar zu bewiltigen und zugleich
den Druck eines wachsenden Handelsbilanzdefizits zu lindern. Bezogen auf die
Zusammenarbeit als Kreditgeber in letzter Instanz oder auf die Bereitstellung von
Liquiditit haben sich die Notenbanken stindig ausgetauscht und tiglich ihre In-
terventionen als Kreditgeber in letzter Instanz koordiniert. Dies begann im August
2007, als die Federal Reserve den europdischen Zentralbanken Dollars lieh, um
die Versorgung des europdischen Bankensystems mit Dollars zu sichern. Im fol-
genden Jahr gingen die groBen Zentralbanken der Welt zu gemeinsamen Aktionen
iiber bzw. sie folgen der US-Notenbank als Vorreiter bei der drastischen Senkung
der Leitzinsen.

Die Finanzmarkte sind zu stark vernetzt, um noch national reguliert zu werden.
Nicht von Ungefihr waren Landesbanken in Deutschland mit als erste betroffen:
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So wird deutlich, wie eine Krise, die in Cleveland, Ohio, in armen schwarzen
Wohnvierteln begann — bei dem Teil der Arbeiterklasse, der am schwersten ins
Kreditsystem der USA zu integrieren war, der armen schwarzen Bevolkerung —
zum Problem einer regionalen deutschen Bank wird, die zudem noch eine quasi
offentliche Funktion inne hat. Die Landesbanken investierten in diese lange Zeit
hoch profitablen, aber riskanten Derivate, weil sie keine hohen Zinssétze fiir jene
Kredite erhalten, die sie gezwungenermalf3en an die regionale Wirtschaft vergeben
miissen, obwohl sie doch zugleich mit anderen Banken konkurrieren miissen. Zur
Stabilisierung steckt der deutsche Staat das Geld, das er von der US-Notenbank
geliehen hat, in diese Landesbanken. Dieses Geld geht sofort nach London, wo
sich die Interbanken-Kredite fiir ganz Europa befinden. Eurobonds werden in
London emittiert. Die Banken leihen sich gegenseitig Geld auf dem Libor-Markt
(Londoner Interbanken-Zinssatz). In London konzentrieren sich also die Mérkte
fiir Kredite zwischen Banken, und die Londoner City wiederum ist aufs engste
mit den New Yorker Investmentbanken bzw. nun GroBbanken verkniipft, die den
dortigen Finanzplatz dominieren.

Der globale Finanzkapitalismus brachte eine transnationale Koordination und
Integration von Institutionen hervor, eine Integration von gesellschaftlichen Kréf-
ten, die die Gesellschaften und Machtverhiltnisse durch spezifische finanzielle
Praxen und Regulierung restrukturieren. Kontakte zwischen den Institutionen
waren zunidchst informell, auf niedrigerem Niveau, wurden dann normalisiert und
stirker institutionalisiert. Dabei nahm und nimmt die Federal Reserve die fiih-
rende Rolle ein, weshalb der Economist (3.2.2005) sie als »Weltzentralbank« be-
zeichnete. Widerspriiche ergeben sich dabei durchaus, weil diese Institutionen die
Verantwortung sowohl fiir die US- Wirtschaft als auch die Weltwirtschaft tragen.
Am Tag, als das Finanzministerium Ende Mirz 2008 verkiindete, dass die Federal
Reserve die Verantwortung iiber alle Finanzaufsichtsbehorden iibernehmen
wiirde, um deren Funktionsweise und Zusammenwirken zu koordinieren, zu ratio-
nalisieren und zu kontrollieren, wurde zugleich beschlossen, eine Arbeitsgruppe
einzusetzen, die Interventionen in der City of London und an der Wall Street re-
gelt. Dies war bereits am 11. September 2001 der Fall, als das gesamte nordameri-
kanische Bankensystem zum Erliegen kam. Sofort wurden in einer iiber Telefon
koordinierten Aktion von Federal Reserve und EZB ausreichend Kredite zur
Uberbriickung der Stockung bereitgestellt. Diese Art von Kooperation, bei der
Menschen in der Bundesbank, in der Européischen Zentralbank und dem Finanz-
ministerium in London und den USA, mehr iiber einander wissen als sie {iber
Menschen in der gleichen Abteilung wissen, die in anderen Bereichen titig sind,
ist gingige sich intensivierende Praxis. Und dies ist einer der Wege, iiber die die
Hegemonie der Finanzpraxis der USA durch die Krise nicht geschwicht, sondern
weiter gestiarkt wird. Diese Hegemonie wird nicht auferlegt oder erzwungen. Es
handelt sich um Hegemonie im Sinne Gramscis: Die USA oktroyieren Europa
nichts auf, vielmehr werden die Schritte gemeinsam erarbeitet. Die Europdische

92



Zentralbank erwartet, dass ihr zugehort wird, wenn sie eine bestimmte Vorgehens-
weise fiir Washington vorschlédgt und sie wire enttiuscht, finde sie kein Gehor.
Doch die Fiihrungsrolle der USA wird nicht in Zweifel gezogen. Wiirde der
US-amerikanische Staat in diesem Bereich unilateral handeln, wie bei der
Invasion des Irak, wiirde dies zweifellos enorme Spannungen erzeugen. Im Ge-
gensatz zu Fragen des militirischen Engagements gab es die Finanzwelt betref-
fend jedoch nur wenige Spannungen in der Vergangenheit. Trotz des Unilateralis-
mus der Regierung Bush, betrieb letztere in Finanzfragen stets Multilateralismus.
Und aus Sicht der Européer brichte eine Konfrontation keinen Nutzen — oder
wie Joschka Fischer sagte: «Es ist besser im Zelt des Imperators zu sitzen als
drauBen.«

Konsum, Kredit, Krise — auf dem Weg zu einem neoliberalen New Deal?

Dennoch ist die gegenwiirtige Krise ernst und noch lange nicht gemeistert, trotz
der wiederholten Versuche, Liquiditét ins System zu pumpen, und der diversen
Nottreffen zur koordinierten Senkung der Zinssétze. Ein solches Nottreffen, das
erste im Januar 2008, wurde bislang noch nie zuvor einberufen, nicht wihrend der
Asienkrise und nicht nach dem Platzen der dot.com-Blase. Es galt nicht nur, einen
Aktiencrash an der Wall Street zu verhindern, der unweigerlich fatale Wirkung
auf die Mirkte in Asien und in Europa nach sich gezogen hitte, sondern einer
Kernschmelze des gesamten Finanzsystems zu begegnen. So handelte die Federal
Reserve als Weltzentralbank und alle Welt erwartete und hoffte, dass sie diese
Rolle iibernimmt und reihenweise Zusammenbriiche von Banken durch unter-
schiedlichste Maflnahmen, von erpressten Zusammenschliissen, Krediten, dem
Aufkaufen von Schrottanleihen bis zur Verstaatlichung vermeidet.

Dennoch: Die Krise ist nicht vorbei. Wir werden im Laufe des Jahres 2009
weitere Konkurse von Banken erleben, egal, wie viel Geld in das Finanzsystem
gepumpt wird, insbesondere von mittelstdndischen Banken, in kleineren Regio-
nen, den kleineren Finanzzentren der Vereinigten Staaten. Hinzu kommt die Er-
kenntnis, dass diese Krise mit der Schwierigkeit begann, den armen Teil der US-
Arbeiterklasse in das Finanzsystem zu integrieren. Diese Immobilienblase ging
zum Teil darauf zuriick, dass Geld an Menschen geliehen wurde, die kein ausrei-
chend stabiles Einkommen aufwiesen, um ein Haus kaufen zu konnen. Die mar-
ginalisierten, schwarzen, afroamerikanischen Arbeiter markierten schon immer
die Achillesferse der Integration des Proletariats in das US-System. Einer der
Wege, mit denen sie ihren Lebensstandard trotz sinkender Lohne aufrecht erhalten
konnten, und dies bezieht sich auch auf die afroamerikanische Arbeiterklasse, wa-
ren Konsumkredite. Sie hielten und erweiterten z. T. sogar ihr Konsumniveau, in-
dem sie ldnger arbeiteten, alle Familienmitglieder zur Arbeit schickten, mehrere
Jobs hatten und vor allem auf Pump konsumierten. Mittels Hypothekenkrediten
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kauften sie Hauser, die zugleich als Sicherheit galten fiir Kreditkartenschulden
oder Autokredite.

Dies ist kein neues Phénomen, es geht auf die Integration der Farmer in das
Kreditsystem wihrend des 19. Jahrhunderts zuriick. Die weifle und Teile der
schwarzen Arbeiterklasse wurde in den Kreditmarkt absorbiert, als Henry Ford
begann, das Modell T auf den Markt zu bringen und zu diesem Zweck hohere
Fabriklohne zu zahlen, auf deren Grundlage sich Massenproduktion und Massen-
konsum entwickeln konnten. Fordismus in diesem Sinne geht auf die Zeit vor der
Weltwirtschaftskrise zuriick. Beim New Deal ging es v. a. darum, diese Integra-
tion in den Kreditmarkt zu stabilisieren. Die Federal Mortgage Housing Corpora-
tion, die nun so eine zentrale Rolle in dieser Krise spielt, wurde wihrend der
Weltwirtschaftskrise gegriindet, um die Hiuser der Arbeiterklasse zu retten oder
um sie dazu zu ermutigen, Hiduser zu kaufen, indem sie Kredite an Banken ver-
gab, die dafiir Hypothekenkredite ausreichen sollten.

Es fragt sich angesichts der Krise, ob die Fahigkeit, die Arbeiterklasse auf
diese Weise zu integrieren, ans Ende gekommen ist? Einer der Griinde, warum die
Sozialdemokratie in Europa, einschlieflich der deutschen, solche Schwierigkeiten
hat, besteht darin, dass sie selbst ma3geblich an der Einfiihrung neoliberaler Prin-
zipien und Reformen, den sog. »Modernisierung« der Gesellschaft, der Flexibili-
sierung der Arbeitsmérkte usw. beteiligt war. Die Agenda 2010 steht symbolhaft
fiir eine solche Politik. Einer der Griinde warum sie politisch so wenig erfolgreich
war, ist, dass der Kreditmarkt fiir die Arbeiterklasse in Deutschland noch nicht so
stark entwickelt ist, um sie angesichts einer solchen Unsicherheit zu integrieren.
Die sinkenden Reallohne konnten nicht iiber Konsum via billige Kredite ausgegli-
chen werden, stattdessen wurde sogar noch zusitzlich fiir die Rente und anderes
gespart, wihrend Sozialabgaben stiegen.

Diese scheinbar erfolgreiche Integration via Kredit in den USA erweist sich
nun aber als ernstes Problem. Es zeigt sich als Krise in den Haushalten des Staates
und der Kommunen, wie zu Zeiten der Weltwirtschaftskrise. Ein Grofteil ihrer
Steuern wird auf Eigentum erhoben. Die Immobilienpreise fallen in sich zusam-
men, die Einnahmen fehlen. Was tun sie dagegen? Da sie ausgeglichene Haus-
halte vorweisen miissen, oft von Gesetzes wegen, kiirzen sie bei den Ausgaben.
Sogar Schwarzenegger in Kalifornien hat damit begonnnen, Gefdngnisinsassen
friiher frei zu lassen, um offentliche Mittel einzusparen und den Staatsbankrott zu
vermeiden.

Die Finanzkrise spiegelt also eine gesellschaftliche Krise. Fiir einen neuen
New Deal fehlt allerdings die soziale Basis, der Druck von unten. Die 6ffentliche
Diskussion wird jenseits der spektakuldren Meldungen iiber Bankenzusammen-
briiche groBtenteils fachspezifisch und zweckorientiert gefiihrt, konzentriert auf
das, was getan werden muss, um das Finanzsystem zu retten und zu stabilisieren —
nicht bezogen auf die Verlierer der Krise, denen, die ihre Hauser verloren. In den
von der Krise am stirksten betroffenen Nachbarschaften in Cleveland, den Wohn-
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gebieten der schwarzen Bevolkerung, werden noch keine Héauser umzingelt, um
deren Riumung und Ubernahme durch die Bank zu verhindern (mit Ausnahme von
ein, zwei Orten). Grofitenteils erfolgt trotz massenhafter Zwangsraumungen kein
Protest. Die Frage des offentlichen oder sozialen Wohnungsbaus wurde nirgends
gestellt. Selbst die Forderungen der Gewerkschaften sind trotz der Dramatik der
Krise und des Argers in der Bevolkerung ungewdhnlich moderat. Stattdessen sen-
deten die Menschen per Internet viel Geld an Obama und setzen ihre Hoffnungen
in ihn. Aber die Art von Mobilisierung, die den New Deal erzwang, ist nicht vor-
handen. Die finanziellen Folgen der Krise erregten mehr Aufsehen als die sozialen.
Inzwischen ist allein im Jahr 2008 die Zahl der Arbeitslosen um drei Millionen ge-
stiegen. Mit einem Prédsidenten Obama ist jedoch ein stirker kompensierender
Neoliberalismus durchaus denkbar, schon um Unruhen zu vermeiden.

Es wird Anderungen der Regulierung geben, aber eine Fortsetzung der Finan-
zialisierung. Wesentlich ist die Institutionalisierung eines Musters von Erwartun-
gen, demzufolge die US-Regierung Verantwortung fiir Schwierigkeiten privater
Finanzakteure iibernimmt als Voraussetzung fiir die Wiederherstellung finanziel-
ler Dynamik und Expansion. International beraten die Staaten tiber strukturelle
Reformen des Finanzsystems. Der Staat ist zuriickgekehrt, auch wenn er nie weg
war. Was sich allerdings geédndert hat, zeigt die Aussage eines Unternehmers beim
Treffen der OECD in Paris: «Strukturelle Reformen bedeuten mehr Umvertei-
lung, nicht weniger, weil ein Ausgleich notwendig ist. Die Verlierer miissen einen
Ausgleich erhalten. Ohne Umverteilung ist es natiirlich, sich der Reform zu wider-
setzen.« Wir werden also moglicherweise einen neoliberalen New Deal erleben, wie
es Mario Candeias nannte. Dabei bestiinde jetzt die Chance, weitergehende Forde-
rungen zu erheben und dafiir Gehor zu finden: nach Ausbau kollektiver Dienste und
Infrastrukturen, nach der Neudefinition der grundlegenden menschlichen Bediirf-
nisse, die es zu garantieren gilt, nach Schutz unserer natiirlichen Umwelt, nach
Demokratisierung und Kontrolle der Investitionen und der Transformation ihres
Nutzens mit Blick auf das Gemeinwohl. Zuletzt wurde die Vergesellschaftung des
Finanzsystems zu Beginn der 1970er Jahre diskutiert, damals um die Wider-
spriiche des keynesianischen Wohlfahrtsstaates progressiv zu 16sen.”’ Nun miisste
es darum gehen, die Widerspriiche des neoliberalen Finanzkapitalismus zu 16sen.
Dazu ist es notwendig, die Menschen zu ambitionierteren Gedanken zu ermuti-
gen, um ein populares Projekt zu initiieren. Sonst fallen die Hoffnungen auf Re-
form auf leeren Grund und der Finanzkapitalismus wird sich erneut flexibel um-
bauen: It ain’t over till it's made over (Es ist nicht vorbei, bevor es nicht dazu
gebracht wird).

Aus dem Amerikanischen von Ann Stafford und Mario Candeias

21 Richard Minns, Take Over the City. The Case for Public Ownership of Financial Institutions, London 1982.
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Debatte: Nach Bush — Profitabilitit, Krise und Obama*
Robert Brenner

Die Schwiche der »Realokomie« ist der Schliissel

Zur Erkldrung der Finanzkrise haben sich die Experten natiirlich auf den Banken-
sektor und die Finanzbeziehungen konzentriert, denn hier sind zunéchst die ei-
gentliche Gewalt und das Epizentrum der Krise zu verorten. Zugleich haben Fi-
nanzminister, Wallstreet und erwédhnte Experten nahezu einhellig erklirt, die
Krise sei aulergewohnlich hart und werde tdglich schwerwiegender. Zunichst auf
den Finanzsektor beschrinkt, hitte sie erst im Oktober 2008 begonnen, auf die
sog. Realokonomie durchzuschlagen. Damit bleibt die Krisenanalyse eine finanz-
zentrierte. Die sog. Realokonomie hingegen sei dynamisch und die Fundamente
stark gewesen. Aus meiner Sicht fiihrt eine solche Sicht in die Irre. Tatsdchlich ist
die Schwiche der sog. Realokonomie der Schliissel fiir die Entstehung eines libe-
ralisierten Finanzsektors, wie fiir die Krisen in den 1990er Jahren, 2001 oder seit
2007. Um diese Krisen zu verstehen, miissen wir die langfristige Entwicklung seit
1973 betrachten sowie — um die Spezifik der gegenwirtigen Krise zu kldren — die
Entwicklung nach dem Platzen der dot.com-Blase. Allgemein bekannt ist, dass
wir — mit konjunkturellem Auf und Ab — einen langen Nachkriegsboom bis 1973
hatten, gefolgt von einer langen Periode des downturn, des Abschwungs, unter-
brochen in der zweiten Hilfte der 1990er Jahre von der Borsenblase um die New
Economy. Insbesondere der Zyklus 2001-7 war im gesamten Westen, v. a. in den
USA, der bei weitem schwichste, gleichgiiltig, welche Indikatoren heran gezogen
werden: Bruttosozialprodukt, Investitionen oder Beschiftigung im privaten Sek-
tor. Die Auswirkungen auf den Lebensstandard sind betrdchtlich gewesen: Das
durchschnittliche Haushaltseinkommen und die Lohne stagnierten, der Konsum
stieg, weil Arbeitszeit und Verschuldung ausgedehnt wurden. Diese Schwiche
blieb bestehen, trotz der massiven Stimuli von Seiten der Finanz- und Steuerpoli-
tik: der groBten offentlichen und privaten Verschuldung seit dem Zweiten Welt-
krieg. Diese Grundsituation erkldrt auch, warum die gegenwartigen staatlichen
MafBnahmen nicht oder kaum wirken: Die Schwiche der Wirtschaft ist die Grund-
lage fiir die Anfilligkeit der Finanzwirtschaft. Die Schwéche der Wirtschaft wie-
derum hat zu tun — und das ist der Gegenstand der Debatte — mit einem starken
Fall der Profitrate zwischen Mitte der 1960er und Mitte der 1970er Jahre und dem

22 Gekiirzte Fassung der Beitrige auf der Konferenz » After Bush« der Rosa-Luxemburg-Stiftung am 10. November
2008 in Berlin.
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Scheitern des Versuchs, sie wieder ldngerfristig anzuheben. Daraus folgte eine
Verlangsamung der Investitionen, der Beschiftigung und ein Absinken der An-
reize auf zukiinftige Profite.

In der gesamten Zeit, die wir hier betrachten, haben die Regierungen inter-
veniert, in erster Linie durch die Verschuldung der 6ffentlichen Hinde, durch libe-
ral-keynesianische Politiken u. a., um die Okonomie zu stabilisieren und die
Nachfrage zu produzieren, zu welcher der private Sektor allein nicht im Stande
war. In der gesamten Periode seit 1973 bzw. schon seit 1945 ist daher fast durch-
gingig ein stetes Wachstum der Staatsverschuldung zu beobachten. Dadurch war
es im Unterschied zu fritheren Perioden moglich, Rezessionen bzw. tiefere Krisen
zu vermeiden oder zu mildern. Die Stabilisierung aber hatte ihre Kosten. In der
Vergangenheit hatten die Krisen des Kapitalismus zwar schreckliche Folgen, sie
hatten aber auch bereinigende Effekte, indem sie die unprofitablen Unternehmen
und Branchen vom Markt fegten und so die Basis fiir eine neue Dynamik schufen.
Dies aber geschah in der Periode nach 1973 eben nicht, die Entwertung des Kapi-
tals wurde verhindert. Stattdessen gab es eine lange Periode der Verlangsamung
(slowdown). Die Abwirtsspirale des privaten Sektors setzte sich derweilen fort.
Ein Wendepunkt der Entwicklung wurde unter Prédsident Clinton zu Beginn der
1990er Jahre eingeleitet, mit der Abkehr von wachsender Staatsverschuldung hin
zu einer Politik ausgeglichener Haushalte und »blithender Mérkte«. In Europa
nahmen die Maastricht-Vertrdge und der sog. Stabilitidtspakt als zentraler Aspekt
neoliberaler Ordnung eine dhnliche Rolle ein. Das Problem dieser Politik lag
darin, dass damit die iiber Defizite und Verschuldung generierte Nachfrage aus-
blieb, und dies in einer Situation, in der die Profitabilitdt der Unternehmen sich
noch immer nicht erholt hatte. Daraus resultieren die schweren Rezessionen in
Deutschland, anderen europdischen Lindern, Japan und in den USA zu Beginn
der 1990er Jahre.

Was also kann in einer solchen Situation die Okonomie voran treiben? Es war
die Verschuldung der Haushalte und der Unternehmen, welche durch den Borsen-
boom und steigende Aktienpreise ermoglicht wurde. Dann platzte die dot.com-
Blase und die folgende tiefe Rezession stellte erneut die Frage, was den Motor der
Okonomie von neuem in Gang setzen konnte. Es war ein der vorherigen Situation
analoger Mechanismus, der die Schwiiche der US-Okonomie spiegelte: ein rapi-
der Riickgang der Zinsraten setzte ein und es wurde ausgesprochen billig, Schul-
den zu machen, insbesondere Hypothekenkredite — und die Menschen kauften
Hiuser, dank der sog. Subprime-Hypotheken auch jene, die sich eigentlich keine
Hauskredite leisten konnten. So entstand eine neue Blase, diesmal auf dem Immo-
biliensektor. Die Preise der Héduser stiegen in einem Ausmall — was verglichen zur
Nachkriegsperiode ein ungewdhnlicher Vorgang war —, dass die Menschen wie
zuvor in der Borsenblase — auf dem Papier — reich wurden (wealth-effect). So
konnten sie weitere Schulden aufnehmen, ihre Hypotheken beleihen und immer
weiter den Konsum beférdern. Private Verschuldung und Verbrauch waren also
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die zwei zentralen Hebel des Wachstums und der Spekulationsblase. Letztere sind
keine auBergewohnlichen Erscheinungen, sondern Formen, in denen sich die
Okonomie entwickelt. Doch bis 2003 gab es trotzdem keine zentralen Verinde-
rungen bezogen auf wachsende Investitionen, Exporte oder Beschiftigung. Preis-
steigerungen trieben die Inflation, worauf Zinsen stiegen und tiberschuldete Haus-
besitzer, Konsumenten, Kommunen und Unternehmen zunehmend tiberfordert
waren. Auf Seiten der Investoren entstand das Problem wachsender Zahlungsaus-
félle und eines schnell absinkenden Returns. In die Hohe getrieben wurden die
Gewinne zuvor durch die Biindelung von Krediten in Pakete, die Hochrisiko-
bestandteile enthielten und eine entsprechend hohe Verzinsung beanspruchten und
(durch falsche oder korruptive Ratings) zugleich als sicher galten. Es waren natiir-
lich kaum gewohnliche Menschen, sondern Finanzmarktakteure, die sich in die-
sem Geschift engagierten, Kredite kauften, biindelten, weiterverkauften. Sie trie-
ben auch den Markt, indem sie die entsprechenden Kredite zur Verfiigung stellten.
Als der Immobilienmarkt massiv ins Stocken kam, geriet auch der Finanzmarkt in
die Krise und damit auch die sog. Realoskonomie. Das Ubergang von rezessiven
Tendenzen in eine veritable Systemkrise riihrt von der zentralen Rolle und Auf-
bldhung der Banken: Ihre Position wird von der Realokonomie untergraben und
sie untergraben diese, so dass eine wechselseitig sich verstirkende Niedergangs-
spirale daraus hervorging, aus der heraus zu gelangen ein schwieriges Unterfan-
gen werden wird. Es droht ein langer 6konomischer Abschwung.
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William K. Tabb und Jorg Huffschmid

Profitabilitit auf Kosten der Nachfrage?
Wandel mit Obama?

Tabb: Neben dem Problem der Hypotheken ist eine andere wichtige Frage zu dis-
kutieren: der Wandel bei den Banken. Sie haben urspriinglich Eigenheim-Kredite
vergeben, die 20-30 Jahre laufen und in dieser Zeit von den Hausbesitzern abge-
zahlt werden, so dass die Banken in dieser Frist ihr Geld zuriickerhalten. Das neue
System, das sich etwa ab 1980 entwickelte, erlaubte es den Banken, die Hypothe-
ken zu verkaufen. Sie biindelten sie zu verbrieften Paketen und machten daraus
besicherte Schuldverschreibungen. Diese Papiere, die zusammen einen Umfang
von vielleicht 100 Mio. Dollar in Hypotheken haben, verkauften sie an Investoren
aus dem Mittleren Osten, Europa und von anderswo.

Da viele dieser Kredite Subprime-Kredite waren, musste man sich gegen mog-
liche Verluste schiitzen. Subprime-Kredite werden von Hypotheken-Vermittlern
(originaters) vergeben, die sich nicht darum scheren, ob die Hypotheken zuriick-
gezahlt werden konnen. Sie erhalten fiir die Aufnahme einer Hypothek einen Bo-
nus, wollen also so viele Hypotheken wie moglich verkaufen. Die Banken konn-
ten die Hypotheken besichern und an Banken wie die UBS verkaufen. Die
Investoren, die Schwierigkeiten auf sich zukommen sahen, schlossen eine Art
Versicherung ab, sog. credit default swaps. Sie heiflen nicht » Versicherung«, denn
bei Versicherungen gelten Regeln: Als Versicherer muss man Kapital vorhalten,
falls die Versicherung ausgezahlt werden muss. Die swaps dagegen sind vollig
unreguliert. Sie sind Teil der sog. finanziellen Schattenwirtschaft. Diese ist grofer
als die regulierte Finanzwirtschaft (vgl. Candeias in diesem Band). Es geht also
nicht nur darum, dass man den regulierten Finanzsektor zu einem grofen Teil de-
reguliert hat, sondern auerhalb dieses Sektors haben sich die Banken spezielle
Anlageinstrumente (special investment vehicles) geschaffen. Enron war hier Vor-
reiter. Das ist ein Weg, Verluste aus den eigenen Biichern heraus in die Biicher
von jemand anderem zu bekommen. Dieser andere ist eine Firma, die man selber
aufgemacht hat. Als die Schwierigkeiten zunahmen, mussten die Firmen eine
Menge dieser »Schrott«-Papiere wieder zuriick in die eigenen Biicher schreiben.
Das kam zu dem Problem hinzu, dass man keine Kredite an die sog. Realwirt-
schaft vergeben konnte, da die Investitionen im Verhiltnis zum Kreditangebot sta-
gnierten.

Die neuen Schuldinstrumente sind jung, es gibt sie seit nicht einmal 20 Jahren.
Sie haben aber einen viel groBBeren Wertumfang. Wire es nur die Hypotheken-
krise, man konnte sie in den Griff kriegen. Was sind schon drei Bio. Dollar? Mit
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der seither etablierten finanziellen Schatten6konomie sind die aus der Bilanz her-
aus gefallenen Posten wesentlich grofler geworden. Die Vermodgenswerte sind
schlieBlich weiterverkauft worden. Deshalb hatten die européischen Banken 2007
und in den ersten Monaten des Jahres 2008 mehr Verluste als die amerikanischen.
Vielleicht hatten wir dafiir noch nicht so recht ein Gespiir — die Krise war schon
zu diesem Zeitpunkt global. Die chinesischen Exporte in die USA verlangsamen
sich, was Chinas Wirtschaft lihmt. Die Krise betrifft die brasilianische Wirtschaft
und die Lander, die Schulden in Dollar haben und auf ausldndische Direktinvesti-
tionen angewiesen sind. Wir kdnnen die ganz ausgezeichnete Analyse der bisheri-
gen Beitrige also um Elemente erweitern, die an der Frage ansetzen, warum dies
eine globale Krise ist, in ihren finanziellen wie weitreichenden geographischen
Dimensionen.

Huffschmid: Eure Argumentation beinhaltet folgende Schritte: 1. Der Krise liegt
ein langfristiges Sinken der Profitraten und der Wachstumsraten der Wirtschaft
zugrunde. 2. Fiir einige Zeit konnte die Abwirtsstendenz durch Stabilitétspolitik
und wirtschaftliche Anreize verschiedenster Art kompensiert werden. Das funk-
tionierte ganz gut. Zwar gibt es, betrachtet man den Verlauf seit Beginn der
1960er Jahren oder sogar ab 1945, beeindruckend fallende Profitraten, ab Mitte
der 1970er Jahre sind sie aber fast konstant geblieben. Und genau seit dieser Zeit
findet — was Bill Tabbs Argumentation unterstreicht — die sog. »Konterrevolution
des Neoliberalismus« statt, mit einer gewaltigen, anhaltenden Umverteilung der
Einkommen von »unten« nach »oben«. Obgleich die Profitraten unter sonst gleich
bleibenden Umstinden eigentlich fallen sollten, gelang es, sie hoch zu halten oder
zumindest ihren Fall zu verhindern, indem die Umverteilung von den Lohnen zu
den Einkommen aus Aktien und den Profiten zunahm.

Tabb: Der zentrale Punkt ist, dass die Profitabilitit auf Kosten der Nachfrage auf-
rechterhalten wurde. Wiren die Lohne statt gar nicht um zwei Prozent im Jahr ge-
stiegen, hitte dies Investitionen, Wachstum und Profite stirker befordert, eine dyna-
mischere Wirtschaft hervor gebracht, statt einseitig die Profite zu erhohen. Der
Unternehmenssektor hat damit seinem Wachstum selbst Grenzen gesetzt. Man kann
nicht isoliert auf die Profitrate schauen. Ein Grund, warum die Profitrate so zentral
ist, liegt darin, dass sie der Schliissel zur Investitions- und Konsumnachfrage ist.
Und sie bestimmt, wie viel staatliche Nachfrage moglich ist. In diesem Fall hat man
sie hoch gehalten und fiir Umsatz bei den Unternehmen gesorgt, aber auf Kosten ei-
nes Anreizes fiir das System als ganzes. Das hat sich auch gegen die Unternechmen
ausgewirkt, auf dem Umweg einer Verlangsamung des Nachfragewachstums.

Huffschmid: Mit diesem Problem sind wir in Deutschland vielleicht noch massi-

ver konfrontiert als ihr in den USA. Fiir andere européische Staaten, v. a. aber fiir
Deutschland, heifit der Ausweg Exportorientierung. Wir sind da Weltmeister. Aber
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natiirlich kann das nicht jeder machen und v. a. nicht die ganze Zeit, auch wir nicht.
Das ist nur ein zeitweise stabilisierendes Moment. Der 3. Punkt, den ich deshalb bei
euch hervorheben mochte, ist die These, dass diese Stabilisierungspolitik ab einem
bestimmen Zeitpunkt aufgegeben wurde, mehr oder weniger aus politisch-ideologi-
schen Griinden (»Schluss mit der Staatsintervention in die Wirtschaft!«). Statt auf
offentliche wurde auf private Finanzierung gesetzt. Die Spitze dieses Prozesses sa-
hen wir in der Blase der Eigenheim-Kredite: Es wurde Geld in die Portemonnaies
von Leuten gepumpt, die sich das eigentlich nicht leisten konnten. Diese Blase ist
nun geplatzt. Meine Frage ist, ob damit das Ende der Fahnenstange erreicht ist.
StoBen die Krisenlosungsversuche der letzten drei Jahrzehnte, mit unterschiedlichen
Politikmodellen und unterschiedlicher Reichweite, an eine Grenze, sind die mogli-
chen Auswege ausgeschopft? Warum sollte es nicht moglich sein, zu einem starken
Staatsinterventionismus zuriickzukehren, im schlechtesten Fall mit steigenden Rii-
stungsausgaben, im besten mit einem starken Anstieg offentlicher Ausgaben, mit In-
vestitionen in Beschiftigung und Infrastruktur? Gibt es einen Ausweg aus diesem
Problem? Oder, mit Blick auf die Zukunft des Kapitalismus formuliert: Was haben
wir von der Wirtschaftspolitik der Regierung von Prisident Obama zu erwarten?

Tabb: Ich mochte der Antwort auf die Frage nach den Verdnderungen der Wirt-
schaftspolitik »nach Bush« die Anmerkung vorausschicken, dass viele auf der
Linken dazu tendieren, die Bedeutung der Prisidentschaft Obamas zu unterschit-
zen. Obama ist jemand, der von rassistischen Analphabeten-Sheriffs im Siiden
Amerikas in den 1960ern verhaftet worden wire. Viele Weille gingen damals in
den Siiden, um vor Ort zu sein und zu verhindern, dass Schwarze, die versuchten,
ihr Wahlrecht zu bekommen, geschlagen, getotet oder brutal misshandelt wurden.
Unsere Aufgabe war es, die Fernsehkameras dahin zu ziehen. Das komplette
Rechtssystem des Siidens war zutiefst eingebunden in die Unterdriickung schwarzer
Menschen und in die totale Kontrolle iiber ihre Leben innerhalb eines bosartigen
Systems rassistischer Unterdriickung, im Grunde Apartheid. Vor Ort sagte man da-
mals: »Unsere darkies sind gliicklich, unzufrieden sind sie erst, seitdem die Agita-
toren von aullen kommen!« Aber natiirlich waren sie seit Jahrhunderten unzufrie-
den. Man kann sich gar nicht vorstellen, was es fiir uns und besonders fiir die
Schwarzen, die das durchlebten, bedeutet, zu sehen, dass Obama Prisident gewor-
den ist. Das ist ein médchtiger Umbruch. Ich weil3, dass viele Linke enttduscht sein
werden von dem, was er machen wird. Trotzdem ist es ein erstaunlicher geschicht-
licher Moment, nicht nur fiir die Menschen, die diese Geschichte durchlebt haben,
sondern auch fiir diejenigen jungen Menschen, die in einer Gesellschaft aufge-
wachsen sind, die an diesen Annahmen tiber Rasse festhielt, und die eine Last von
ihren Schultern fallen spiiren.

Das erste, was zum Wechsel von den Bush- zu den Obama-Jahren zu sagen ist,
ist, dass Okonomen und Politiker in den letzten zwei Jahren mit jeder Voraussage,
die sie machten, hinterherhinkten. Jedes Mal, wenn der IWF eine neue Projektion
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vorstellte, zeigten sie sich besorgter. Die Experten versuchten, ihre Befiirchtungen
zu verdringen — doch die Lage wurde immer schlechter, auf den Finanzmaérkten,
bei den Banken und schlieBlich in der gesamten amerikanischen Wirtschaft. Die
von der Bush-Regierung und der Fed veranlassten politischen Verdnderungen wa-
ren zu klein, kamen zu spét, und es waren die falschen Rezepte. Der sog. Paulson-
Plan umfasst zweieinhalb Seiten, mit folgendem Inhalt: »Du, Amerika, gib mir,
der Politik, 700 Mrd. Dollar! Keine Aufsicht! Kein Gericht kann iiberblicken, was
ich damit angestellt habe. Ich kann mit dem Geld alles machen, was ich will.« Auf
die Frage, was er damit machen wolle, sagte er, er wolle die am stéirksten vergifte-
ten Vermogensanteile kaufen, die schlechtesten dieser besicherten Schuldver-
schreibungen und credit default swaps, um die Wall Street zu retten. Also nicht,
um der amerikanischen Wirtschaft zu helfen oder den Millionen Hausbesit-
zern, die bis dato ihre Hiauser verloren haben oder noch verlieren werden. Sein
Interesse war, der Wall Street zu helfen, von der er selbst kam. Als Gordon Brown
die Banken nationalisierte — wofiir er sich entschuldigte, denn das sei so Old La-
bour —, stellte sich heraus, dass dies der einzige Weg ist, eine solche Krise zu be-
wiltigen: Banken zu schlieflen, die im Grunde bankrott, insolvent sind (nicht nur
»illiquide<, was bedeutet, dass sie nicht mehr an ausreichend Geld kommen; »in-
solvent« heif3t, ihre Verbindlichkeiten sind grofer als ihre Vermdgenswerte). Das
ist also, was sie tun sollten: diese Banken schlieBen, und den anderen helfen, in-
dem der Staat die Kontrolle iibernimmt. Ohne eine solche Kontrolle werden die
Banken das Geld benutzen, um andere Banken aufzukaufen, ihren Anteilseignern
Dividenden zu zahlen und dem Topmanagement Bonuszahlungen zuzuschieben.
Paulson sagte, er wolle die Banken nicht abstrafen, stattdessen belohnt er sie. Auf
lange Frist verschlimmert ein solches Verhalten die Krise. Die Verantwortlichen
im Finanzsektor sollten nicht wieder in dieselbe Position kommen. Es sind sicher
nette Leute, die nicht zu verurteilen sind — das Problem ist das System. Wir sollten
dieses Finanzsystem nicht wieder aufbauen.

Obama ist nun in einer vergleichsweise unabhéngigeren Position, er verfiigt
iiber mehr Kontrolle iiber seine Entscheidungen als John Kerry oder Al Gore,
denen man sagt, wie sie sich anzuziehen haben und die Werkzeuge ihrer Image-
Macher sind. Obama hat sich dem bisher entziehen konnen und im Wahlkampf
eine breite Unterstiitzung an der Basis der Demokratischen Partei und bei moder-
nen Internet- und Zukunftsbranchen gewonnen. Richtig ist, dass viele Mitglieder
des neuen Kabinetts Clinton-Leute sind (oder gar Republikaner). Die Situation ist
aber eine ganz andere als zu Beginn der 1990er Jahre, und deshalb ist ein wirk-
licher Kampf zwischen zwei Fraktionen entstanden. Auf der einen Seite wird be-
hauptet, es sei kein Geld da, man konne diese Programme nicht auflegen. Das ist,
was Robert Rubin damals Clinton sagte: »Du musst den Haushalt ausgleichen«,
»die Zahl der Staatsbediensteten senken«, »du kannst nicht alle wihrend der
Kampagne versprochenen Programme durchfiihren« — und Clinton tat es nicht, er
gab Rubin die Kontrolle iiber die Wirtschaft. Diese Stimmen gibt es wieder, doch
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die Lage ist viel dramatischer diesmal. Obama muss daher mit Reformen und gi-
gantischen Konjunkturprogrammen eine Depression vermeiden.

Robert Brenner betont, dass das gesamte Akkumulationsregime, basierend auf
immer neuen Schuldtiteln, auf Pump, auf dem »Reichtumseffekt« — wenn Vermo-
genswerte steigen und Leute reicher erscheinen, geben sie mehr Geld aus, stiitzen
den Konsum — nicht mehr als Grundlage fiir Wachstum taugt. Der Finanzsektor
muss kollabieren, vielleicht auf die Halfte des Vorkrisennivaus. Hunderttausende
von Arbeitern werden nun entlassen, sie benotigen Perspektive. Wir brauchen ein
anderes Akkumulationsmuster, das wirtschaftliches Wachstum schafft. Die zwei
miteinander konkurrierenden Hauptprojekte der Obama-Administration sind:
erstens die Erneuerung der Infrastruktur — der Straen, Flughéfen und Hifen, der
reparaturbediirftigen Briicken usw. Wir brauchen Billionen Dollar, nur um zu re-
parieren, was ausbesserungsbediirftig ist. Fiir die Geschéfte der amerikanischen
Firmen wire das von Vorteil. Waren wiirden schneller auf den Markt, Pendler effi-
zienter an ihren Arbeitsplatz kommen; zweitens alternative Energien. Sie sind
ebenfalls von Vorteil fiir die Wirtschaft, fiir die Umwelt, fiir den Planeten, und be-
deuten hoffentlich weniger Kriege um Ol im Nahen Osten. Drittens kommt wohl
die Gesundheitsvorsorge hinzu. Wir geben die Hilfte des Gesamtbetrags der welt-
weiten Ausgaben fiir Gesundheit fiir ein Gesundheitssystem aus, das 45-50 Mio.
Menschen ausschliet. Wenn man in den USA seinen Job verliert, fallt man aus
der Gesundheitsversorgung heraus, da die Versicherung mit der Arbeitsstelle zu-
sammenhingt. Investitionen in einen Umbau des Gesundheitssystems konnten
auch erhebliche Mittel einsparen helfen. Die Gruppe, die den groen Durchbruch
favorisiert, und sich mit umfangreichen Programmen eher an Roosevelt orientiert,
hat sich wahrscheinlich gegen die vorsichtigere, »vorkeynesianische« Fraktion
(»wir haben kein Geld«, »wir kdnnen das nicht tun«) durchgesetzt. Das Staatsde-
fizit wird in jedem Fall steigen: entweder, weil nichts oder nicht geniigend getan
wird, die Menschen ihren Job oder ihr Haus verlieren, oder weil sie zum Uberle-
ben mehr Transferleistungen vom Staat bendtigen, Arbeitslosigkeit und staatliche
Wohlfahrtsleistungen finanziert werden miissen. Der staatliche Haushalt schwillt
an, und weil mit sinkender Beschiftigung zugleich das Steueraufkommen zurtick-
geht, steigt auch das Staatsdefizit an; oder es wird aktiv Geld ausgegeben, um Ar-
beitsplitze zu schaffen und die Okonomie in Gang zu bringen.

Steuersenkungen wie bei Bush sind in diesem Zusammenhang kein geeigneter
Weg: Nach Schitzung von Okonomen wurden 80 Prozent des Volumens der Steu-
ersenkungen gespart und nur 20 Prozent ausgegeben. Staatsausgaben dagegen
schaffen statt nur 20 Cent je Dollar neue Leistungen im Wert von 1,5 Dollar je
ausgegebenem Dollar, und diese lassen iiber die Einkommen von Arbeitern und
die Profite von Unternehmen das Steueraufkommen sogar noch um 40 Cent je
Dollar ansteigen. Es kostet also eigentlich weniger als einen Dollar — 60 Cent —,
einen wirtschaftlichen Anreiz in der Groenordnung von 1,5 Dollar hervorzubrin-
gen. Staatsausgaben haben einen viel stirkeren Anreizeffekt auf die Wirtschaft als
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Steuersenkungen (bes. fiir die Reichen). 30-35 Prozent der Amerikaner zahlen gar
keine Einkommenssteuer. Wenn man also die Einkommenssteuern senkt, hilft man
nicht denen, die Hilfe am meisten benétigen. Man hilft nur den oberen 10 Prozent
bzw. dem oberen einen Prozent. Bushs Steuerpolitik verstirkte die Einkommensun-
gleichheit massiv. Was vielleicht anstelle einer Einkommenssteuersenkung kommen
wird, ist eine Steuersenkung im Bereich der Sozialversicherungen, bei der payroll
tax. Alle Arbeiter fiihren von ihrem Lohn Steuern fiir die Arbeitslosen-, Renten-,
also Sozialversicherung ab. Das ist eine regressive Steuer, d. h. je geringer das Ein-
kommen, desto groBer ist der Anteil, der abzufiihren ist. Arbeiter zahlen mehr an
payroll tax als an Einkommenssteuer. Fiir die Arbeiter ist also nicht eine Einkom-
menssteuersenkung, sondern die Senkung dieser Steuer von Interesse. Es braucht
einen Wechsel zu einer progressiven Steuerpolitik und mehr Staatsaktivitit.

Natiirlich kommt hier die Frage auf: Welche Firmen werden davon profitieren?
Halliburton wird die Flughédfen bauen, wie im Irak, und Exxon die Solarenergie
bereitstellen, nachdem der Konzern kleine Unternehmen im Bereich alternativer
Energien aufgekauft und die nétige Lobbyarbeit betrieben hat, um diese Auftrige
an Land zu ziehen. In Obamas Politikprojekt wird also nicht die bessere Welt ge-
schaffen. Und doch ist, verglichen mit Bush, vieles moglich. Wird es genug sein?
Nein, nicht einmal ansatzweise. Es wird Druck auf die Regierung von all jenen
ausgeiibt werden, die seit Beginn durch die Kampagne aktiviert worden sind, de-
nen man sagte, es wird einen »Wechsel« geben, ihr konnt »Hoffnung« haben.
Nach einer Weile, nicht lange, werden sich die Anreize als unzureichend erwei-
sen, und der Ruf nach mehr wird laut werden. Die 90 Prozent ganz unten (wir
sprechen in den USA nicht von der 2/3-Gesellschaft, sondern von den 90 Prozent
darmsten Amerikanern) werden zunehmend die Augen 6ffnen. Zwischen 1990 und
2005 erhielt das obere Zehntel des obersten einen Prozents der Einkommen — das
entspricht etwa 14 000 Haushalten — fiir jeden Dollar, den die unteren 90 Prozent
erwarben, zusétzliche 18 000 Dollar. Das ist das Wachstumsmuster, das Robert er-
wihnte (siehe Wolff in diesem Band): eine gewaltig ansteigende Einkommensun-
gleichheit, stagnierende oder sinkende Lohne fiir groe Teile der Arbeiterklasse,
eine gigantische Umverteilung von »unten« nach »oben« und wachsende Wut
iiber die Mrd. Dollar Bonuszahlungen fiir Banker, die die Wirtschaft zugrunde ge-
richtet haben. Das schafft den Boden fiir radikalere Forderungen und den heftigen
Arger eines Teils der Arbeiterklasse, auch wenn es keine linke Partei und keine
starke sozialistische Tradition in den USA gibt. Und das Verschuldungsproblem
der Arbeiterklasse ist driickend: Nicht nur die Hypothekenkredite und mit Immo-
bilienwerten (die um bis zu 50 Prozent gefallen sind) besicherten Konsumen-
tenkredite sind bedriickend, sondern auch die Kreditkartenschulden. Die ameri-
kanische Durchschnittsfamilie hat 8 500 Dollar Kreditkartenschulden, die sie
nicht begleichen kann. Statt die Hauptschuld abzuzahlen, zahlt sie nur die Zinsen.
40 Prozent der amerikanischen Haushalte hat Kreditkartensalden, die am Ende
des Monats nicht ausgeglichen werden konnen.
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Doch die Krise ist global. Die G20 werden es nicht einfach haben mit einer
neuen Finanzarchitektur. Es bestehen sehr unterschiedliche Positionen und Diffe-
renzen. Der franzdsische Prisident Sarkozy verlangt eine neue internationale Ord-
nung, die die Variante des angloamerikanischen Kapitalismus abl6st (obwohl
franzosische Banken ebenso am Desaster beteiligt waren wie amerikanische oder
deutsche). Sein Kollege Gordon Brown verfolgt eine ganz andere Agenda. Der Fi-
nanzsektor war der wichtigste Wachstumsmotor in der britischen Wirtschaft. Alle
groflen Banken aus Europa und der ganzen Welt wurden in die Londoner City
gelockt, wo sie weitgehend ohne Kontrollen agieren durften, wie sie wollten. Es
handelte sich um die sog. Regulierung der sanften Hand (light touch regulation).
Brown kann nun nicht fiir ein System von Regulierungen eintreten, das die Lon-
doner City nicht nur denselben Regeln unterstellt, wie sie andernorts gelten,
sondern diese sogar noch verschirft, ohne den eigenen Wettbewerbsvorteil zu-
nichte machen. Man wird also Kémpfe innerhalb der EU um die Art der Regulie-
rung beobachten konnen. Dazu kommen die aufstrebenden wirtschaftlichen
Michte, die eine von Europa und den USA dominierte Kontrolle der Finanz-
mirkte — zu ihrem Nachteil — nicht akzeptieren werden. Wir haben also eine glo-
bale Krise der Regulation mit dramatischem Verdnderungsbedarf. Doch Politiker
bewegen sich nicht so schnell. Und es gibt starke Gegenkrifte in der Politik, dem
Finanzsektor, beim Mainstream der Okonomen. Daher werden wir sehen, wie sich
die Krise global zuspitzt. Umso mehr wird es auf den Druck von auflen, von den
Gewerkschaften, den sozialen Bewegungen, ankommen, auf fortschrittliche
Krifte, die deutlich machen, dass eine Wirtschaft, die auf Gerechtigkeit und Fair-
ness beruht, mit dem Kapitalismus unvereinbar ist.

Aus dem Amerikanischen von Christian Wille und Rainer Rilling
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Richard Wolff

Nach dem Neoliberalismus. Szenarien der
Krisenbearbeitung und sozialistische Strategie

Eine US-amerikanische Perspektive

Die Krise der heutigen neoliberalen Phase des Kapitalismus ist keine Krise des
Kapitalismus. Ob sich die Krise des Neoliberalismus zu einer Krise des Kapitalis-
mus entwickelt, hiingt von drei Faktoren ab: erstens vom Ausmaf des erfolgenden
okonomischen Zusammenbruchs und des davon hervorgerufenen massenhaften
Leidens, des Unmuts und der Opposition; zweitens von den ergriffenen politi-
schen MaBnahmen gegen die Krise; drittens von der Art, wie sozialistische Krifte
intervenieren, um die Widerspriiche zu verdichten und Reformen voranzutreiben,
die zumindest in Ansitzen iliber den Kapitalismus hinaus weisen, nicht nur iiber
eine bestimmte Periode kapitalistischer Entwicklung. Diesen Unterschied zu be-
greifen, ist fiir eine sozialistische Strategie von Bedeutung. Viele sozialistische
Krifte reagierten jedoch auf die Krisen des Kapitalismus im 20. Jh. — Ende des
1. Weltkriegs, in der Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre und wieder nach dem
2. Weltkrieg —, indem sie Kidmpfe fiir staatliche Interventionen, Regulierungen
und Staatseigentum bzw. staatliche Unternehmen unterstiitzten, ohne am Kern der
Herrschaft des Kapitalismus zu riitteln, sondern die Integration oppositioneller
Krifte beforderten. Damit ermoglichten sie den Ubergang von einer liberalen zu
einer wohlfahrtsstaatlichen Form des Kapitalismus: sinnvolle Auseinandersetzun-
gen innerhalb des, aber nicht gegen den Kapitalismus. Trotz der erkdmpften Ver-
besserungen — die kapitalistische Organisation der Produktion in den Unterneh-
men blieb eine Betriebsweise, in der die Arbeiter einen Mehrwert erbringen, der
von anderen angeeignet und gesellschaftlich verteilt wird. Verdnderungen betra-
fen die Art der staatlichen Intervention, das Ausmaf der staatlichen Kontrolle der
Unternehmen und Mirkte und, in einigen Fillen, ob und wie staatliche Beamte
(statt privater Unternehmensvorstinde) den geschaffenen Mehrwert aneigneten
und verteilten. Die kapitalistische Organisation der Produktion, die es den Arbei-
ter verwehrt, den geschaffenen Mehrwert selbst anzueignen und zu verteilen, dn-
derte sich nicht. Eine sozialistische Strategie sollte durchaus jene sozialen Krifte
unterstiitzen, die gegen den Neoliberalismus und fiir einen wohlfahrtsstaatlichen
Kapitalismus streiten. Eine eigene sozialistische Strategie konzentriert sich je-
doch darauf, jenseits von Kdmpfen fiir eine humanere Periode des Kapitalismus
eine alternative Gesellschaft aufzubauen, in der die Produzentinnen und Produ-
zenten den Mehrwert selbst aneignen und verteilen.
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Pendelbewegungen zwischen liberalem und wohlfahrtsstaatlichem
Kapitalismus

Der Kapitalismus pendelte stets und iiberall zwischen zwei Polen. Der eine Pol
zeichnet sich durch relativ geringe staatliche Intervention aus; diese Perioden
wurden z. B. als laissez-faire, liberaler, konkurrenzkapitalistischer Kapitalismen
bezeichnet. Hier wird im Folgenden immer von einer (neo)liberalen Periode ge-
sprochen. Es gab sie in eher moderaten Formen — unter Beibehaltung einer
betrichtlichen staatlichen Intervention, wie in vielen Lindern des kontinentalen
Europa — bis zu radikaleren Varianten, in denen das wirtschaftliche Gewicht des
Staates durch Privatisierungen, grofziigige Steuerkiirzungen fiir Vermogende,
Deregulierung und anderes mehr massiv eingeschriankt wurde, wie in der anglo-
amerikanischen Variante der letzten 30 Jahre.

Der zweite Pol weist eine relativ stirkere staatliche Intervention durch Steuern,
Regulierung, Kontrollen und mehr oder weniger direktem Eigentum an und Ver-
waltung von Unternehmen auf. Solche Perioden wurden mit Adjektiven wie
keynesianisch, wohlfahrtsstaatlich, staatskapitalistisch oder sozialdemokratisch
versehen. Wir werden in diesem Text die Bezeichnung »wohlfahrtsstaatlich« ver-
wenden. Moderate Auspriagungen waren z. B. der New Deal in den USA und die
sozialdemokratischen Regime in Westeuropa. Radikale Varianten schlossen staat-
liches Eigentum und die Verwaltung von bedeutsamen Teilen der produktiven Un-
ternehmen einer Gesellschaft mit ein. Jede Phase wihrte jeweils einige wenige
Jahrzehnte lang, iiber mehrere Konjunkturzyklen und andere gesellschaftliche
Krisen hinweg, mit mehr oder weniger geringfiigigen Anpassungen. Letztlich
erreichten die gesellschaftlichen Widerspriiche, Probleme und Zyklen jedoch
zusammen ein Niveau, das die Moglichkeiten der Krisenbearbeitung mit nur ge-
ringfiigigen Anpassungsmaf3nahmen iiberstieg. Damit beginnt die Krise einer be-
stimmten Periode, die durch gesellschaftliche Bewegungen hin zu einer Form des
Kapitalismus dridngt. Friiher oder spiter ist eine solche Transformation erfolg-
reich. Dann wiederholt sich der gesamte Prozess nach ein oder wenigen Jahrzehn-
ten in umgekehrter Richtung. Transformationen in beide Richtungen weisen iib-
licherweise ziemlich dhnliche Kritiken und Forderungen auf. So warfen viele
Kritiker bspw. in der Wirtschaftskrise nach 1929 angesichts abnehmender Be-
schiftigung, Produktion und Einkommen dem damals herrschenden liberalen
Kapitalismus 6konomische Verschwendung und Ineffizienz vor, ebenso wie sich
vertiefende soziale Ungleichheiten und die Untergrabung der Demokratie. Sie
forderten einen Strategiewechsel hin zu einem staatsinterventionistischen Kapita-
lismus, der die Wirtschaftsleistung verbessern, Ungleichheiten reduzieren und die
Demokratie stirken wiirde. Und sie waren erfolgreich damit. Als in den 1970ern
eine schwere Stagflation (Stagnation plus Inflation) die zunehmenden Probleme
des wohlfahrtsstaatlichen Keynesianismus verschlimmerte, verlangten die Kriti-
ker nun eine Transformation — Gramsci wiirde sagen: Restauration/Revolution —
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in die entgegengesetzte Richtung, hin zum neoliberalen Kapitalismus. Sie verur-
teilten die Verschwendung und Ineffizienz des wohlfahrtsstaatlichen Kapitalis-
mus, gaben ihm die Schuld an den sinkenden Reallohnen und griffen den Etatis-
mus als antidemokratisch an. Und auch sie waren erfolgreich.

Die Krise des neoliberalen Kapitalismus

Bis 2005 meisterte der neoliberale Kapitalismus in den USA drei Jahrzehnte lang
Konjunkturzyklen, wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Problemen, indem er
geringfiigige Anderungen an seinem Regime von Steuerkiirzungen, Deregulie-
rung der Wirtschaft und Privatisierung vornahm. Zentral war dabei die Beendi-
gung einer langen Tradition steigender Reallohne (1820-1970) in den USA. Die
neoliberale Deregulierung und Globalisierung, die Umverteilung von »unten«
nach »oben« und die Steigerung der Produktivitit fiihrten zu Erholung und Er-
hohung der Profite. Wihrend die Reallohne fielen, stieg die Produktivitét. Die
Ungleichheit bei Vermdgen und Einkommen wuchs entsprechend. Doch stei-
gende Reallohne und wachsender Konsum waren kulturell tief verwurzelte Be-
standteile der amerikanischen Lebensweise. Um das Ende steigender Lohne zu
bewiltigen und trotzdem den Konsum und Lebensstandard aufrecht zu erhalten,
versuchten Arbeiterfamilien, mehr Familienmitglieder auf den Arbeitsmarkt zu
schicken, mehrere Jobs anzunehmen und lidnger zu arbeiten, auf diese Weise Ein-
kommensverluste auszugleichen. Im letzten Viertel des 20. Jh. stieg die durch-
schnittlich geleistete Stundenzahl der Beschiftigten in den USA jéhrlich um bei-
nahe 20 Prozent, wihrend sie in Kontinentaleuropa um 20 Prozent fiel. In den
USA arbeitete 2004 jeder Beschiftigte im Jahr durchschnittlich 1 817 Stunden, in
Deutschland hingegen nur 1 446 Stunden, ein sozial folgenreicher Unterschied
von iiber 25 Prozent. Da ihre zusitzlichen Arbeitsstunden jedoch kein ausreichen-
des Nettoeinkommen bewirkten, bot sich noch ein zweiter Weg an, um den Kon-
sum zu halten oder sogar zu steigern: Die US-Arbeiterklasse verschuldete sich
(tiber Hypotheken und Kreditkarten) stirker als jede nationale Arbeiterklasse zu-
vor. Die durchschnittliche Schuld eines Haushaltes betrug 1984 laut US-Noten-
bank Fed (Federal Reserve) 60 Prozent des jahrlich verfiigbaren Einkommens; bis
2007 stieg sie auf 120 Prozent. Im Vergleich dazu lagen die Haushaltsschulden
1929, auf dem Hohepunkt der Spekulationsblase, die zur Groen Depression
fiihrte, bei nur 30 Prozent des verfiigbaren Einkommens. Letztlich versorgten die
Unternehmen seit Mitte der 1970er Jahre ihre Arbeiter also mit steigenden Kredi-
ten statt steigenden Lohnen. Eine lohnende Substitution fiirs Kapital: niedrigere
Lohnkosten plus Schuldendienst und Zinsen, ohne Riickgang von Nachfrage und
Konsum.

Ergebnis: Die amerikanische Arbeiterklasse leidet sowohl an physischer Uber-
arbeitung und Erschopfung wie an psychischen Angstzustinden aufgrund enor-
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mer Schuldenlasten. In den letzten Jahrzehnten wurde ihr auch deutlich gemacht,
dass weder Gewerkschaften noch die Demokratische Partei den Verlust von Si-
cherheiten und der wihrend der wohlfahrtsstaatlichen Periode institutionalisierten
Errungenschaften verhindern konnten oder wollten (die Sozialprogramme des
New Deal von Franklin Roosevelt, die zusitzlichen MaBnahmen unter Kennedy-
Johnson u. a. m.). Verlassen oder verraten, kehrten Millionen von Arbeitern und
Arbeiterinnen der politischen Partizipation den Riicken, interessierten sich nicht
mehr fiir Gewerkschaften, die Demokratische Partei, fiir Politik oder lokale Be-
lange im Allgemeinen (vgl. Putnam 2000). Sie konzentrierten sich auf die in-
dividuelle Sicherung von Arbeit, Einkommen, Konsum und die unmittelbaren
Familienbeziehungen. Einige ersetzten gewerkschaftliches Engagement oder Mit-
gliedschaft und politischen Aktivismus ihrer Eltern und GroBeltern durch funda-
mentalistischen religidsen Fanatismus. Fiir einige Zeit zihmte die Bush-Regie-
rung die Wut der Arbeiterklasse erfolgreich durch das Schiiren der Angst vor dem
Terror. Da diese Kampagne jedoch nichts am Niedergang der Arbeiterklasse dn-
derte oder ihn auch nur verlangsamte, verlor sie ihre ablenkende Wirkung. So be-
gann der Abstieg der Bush-Regierung, ihre Beliebtheit verfiel, und in dieser
Situation konnte sich Obama als charismatischer Fiihrer fiir »Wandel und Hoff-
nung« prasentieren. In der Krise verschlimmert sich das Elend der Arbeiterklasse
nun dramatisch: stagnierende Lohne, rasant steigende Erwerbslosigkeit, untilg-
bare Schulden, sowie zeitweise (und kiinftig wieder) steigende Energie- und Nah-
rungspreise. Ein vielleicht aufriittelnder oder lihmender Schock fiir die Arbeiter-
klasse. Ein Ende des sinkenden Lebensstandards scheint nicht in Sicht.

Fiir das Kapital realisierte die neoliberale Periode des Kapitalismus einen
Traum. Der Zusammenbruch der Okonomie wihrend der letzten liberalen Periode
in der Krise der 1930er Jahre ermdglichte eine Transformation zu einem wohl-
fahrtsstaatlichen Kapitalismus (den New Deal), der dem Kapital alle moglichen
Regulierungen, Steuern und Beschrinkungen auferlegte. Vom ersten Tage an ver-
suchte das Kapital diese wo moglich zu umgehen — akzeptierte sie aber zeitweilig.
Langfristig war jedoch das Ziel des Kapitals, den New Deal, diesen Kompromiss
sobald es politisch moglich wire, wieder aufzukiindigen (sobald die US-amerika-
nische Arbeiterklasse und ihre Institutionen nicht mehr willens oder fihig waren,
dies zu verhindern). Von den 1930er bis in die 1970er Jahre war die Strategie des
Kapitals darauf aus, die wohlfahrtsstaatlichen Interventionen zu beschrianken und
zugleich die politische Kraft und die ideologische Unterstiitzung dafiir aufzubauen,
sie ganz zu beenden. Die Krise des wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus in den
1970ern ermoglichte es, Letzteres in die Tat umzusetzen. Dies war der Inhalt der
Reagan- Revolution ab 1980. Mit der Senkung der Lohne und der Globalisierung
der Mirkte setzte die Profitabilitiit zu einem historischen Hohenflug an.

Die Aktienpreise rasten als Anrechte auf schnell wachsende Unternehmenspro-
fite in die Hohe und erfreuten sich eines 20jdhrigen Booms bis 2000. Wie immer
forderten die Hohenfliige an der Borse eine wahnwitzige Spekulation (die
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»dot.com Blase«) und zunehmende Korruption (Enron, Tyco u. a.). Der Boom
trieb die Kurse weit iiber das hinaus, was selbst hohe und steigende Profite an Be-
triebsergebnissen erwarten lieBen. Die Blase platzte. Die Erholung blieb bis heute
aus. Die Verluste weiteten sich durch die iiblichen Verstrickungen eines kapitali-
stischen Systems aus und fiihrten in die Rezession. Grolkonzerne baten den Staat
um Hilfe. Sie wollten keinen Ubergang zu einem wohlfahrtsstaatlichen, staats-
interventionistischen Kapitalismus, forderten aber die republikanische Regierung
dazu auf, eine ernsthafte Rezession zu verhindern. Die Fed reagierte mit der bis
dahin groBten Zinssenkung der US-Geschichte und iiberflutete die Wirtschaft mit
frischem Geld. Das Ziel war, Unternehmen und Haushalten enorme Summen be-
reit zu stellen, damit sie diese wieder ausgeben, auf die Weise Nachfrage und In-
vestitionen stiitzen. Kurz: ein schwerwiegender Abschwung in der neoliberalen
Periode des Kapitalismus bewirkte eine erhebliche Anpassung, die darauf ausge-
richtet ist, eine schirfere Krise und insbesondere einen Wechsel zu einem wohl-
fahrtsstaatlichen Kapitalismus zu vermeiden.

Fiir die Jahre von 2001 bis 2006 funktionierte die Korrektur. Es erfolgte eine
massive Kreditaufnahme, die hauptsichlich in Immobiliengeschifte floss. Die
Immobilienpreise zogen an und Sektoren, die Dienstleistungen oder Zulieferun-
gen fiir den Immobiliensektor verrichteten (Finanzwirtschaft, Bauwesen, Mobel-
produktion, Haushaltsgerite, Wohninfrastruktur, Gebdudeversicherungen usw.),
erlebten einen Boom. Banken und Borsenhindler erwirtschafteten enorme Ge-
winne, indem sie unterschiedlichste Kredite zu Wertpapieren zusammen schniir-
ten (Hypotheken, Autokredite, Unternehmenskredite, Studienkredite und ins-
besondere Kreditkartenschulden), den neuen Asset Backed Securities (ABS).
Letztere wurden profitabel rund um die Welt vermarktet, oft mit zu niedrigen
Risikobewertungen. Wie immer lockte dieser kapitalistische Boom Spekulanten
an, die z. B. Immobilien kauften, um sie innerhalb weniger Monate wieder
gewinnbringend zu verkaufen; der Boom rief auch Korruption hervor (falsche Ri-
sikobewertungen auf ABS, die betriigerische Anpreisung von Krediten an Kredit-
nehmer, die eigentlich den Schuldendienst nicht leisten konnten u. 4.). Steigende
Immobilienpreise erhohten den (Buch)Wert der Immobilien als Sicherheit fiir
weitere Kredite in einer schwindelerregenden Spirale von Schulden. Der Immobi-
lienboom schob die 2001 befiirchtete tiefe Krise fiir einige Jahre auf. Als die Spe-
kulationsblase schliellich 2007 platzte, wuchs sich die »Kernschmelze« des Fi-
nanzsystems zur Krise des neoliberalen Kapitalismus aus. Die Enthiillung, dass in
den ABS Milliarden fauler Kredite enthalten waren, die niemals von den Schuld-
nern zuriickgezahlt werden konnten, verwandelte die kredit-getriebene Expansion
in eine Kontraktion: Die Preise fielen. Immense Verluste bei Banken und Finan-
zinstitutionen untergruben deren Fihigkeit und Willen, selbst an kreditwiirdige
Kunden Kredite zu vergeben. Da die Kreditvergabe allgemein eingeschriankt
wurde, bedroht dies die gesamte Wirtschaft. Es ist nun kein neuer Sektor fiir einen
weiteren Boom in Sicht, der das Platzen der Immobilienspekulationsblase auf-
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schieben konnte. Die sich seit den 1970er Jahren entwickelnden Widerspriiche der
neoliberalen Periode des US-Kapitalismus — erschopfte und tiberschuldete Arbei-
terhaushalte, Banken mit groen Bestinden an faulen Krediten, eine Regierung
ohne Ideen fiir den Problemen angemessene Korrekturen (nur konventionelle mo-
netire MaBnahmenbiindel) — fiihrten zur Groen Krise. Diese bringt entsprechen-
des Leid: Alle Daten zu Zwangsvollstreckungen, Konkursen, Erwerbslosigkeit
usw. steigen seit August 2008 dramatisch an. Auslédndische Unternehmen, Indivi-
duen und Regierungen reagieren auf die offensichtliche Schwiche und den Nie-
dergang des neoliberalen Kapitalismus in den USA, in dem sich selbst schiitzen. —
Drei Szenarien sind nun denkbar: 1) Der Neoliberalismus findet einen Weg, um
einen Umschwung zu einer wohlfahrtsstaatlichen Periode zu verschieben. 2) Der
neue US-Prisident sieht sich gezwungen, einen neuen New Deal einzurichten,
also den Ubergang zu einem neuen wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus einzulei-
ten. 3) Die US-amerikanische Arbeiterklasse akzeptiert weder das erste noch das
zweite Szenario, wendet sich gegen den Kapitalismus und setzt sich fiir eine Al-
ternative ein.

Die neoliberale Strategie: Die Transformation zum Wohlfahrtsstaat
verhindern

Wie zuvor in Krisenzeiten, als Pendelbewegungen zwischen den Typen des Kapi-
talismus moglich wurden, versucht der herrschende Block an der Macht der
gegenwartigen Form des Kapitalismus, alles zu tun, um eine Transformation zu
einem neuen Wohlfahrtstyp zu verhindern. Dabei hilft ihnen, dass Politiker, Jour-
nalisten, Wissenschaftler und Alltagsverstand sich im letzten Vierteljahrhundert
scharf nach rechts bewegten. Die grundlegenden Ideen und das Vokabular, um
eine effektive Kritik der neoliberalen Orthodoxien zu denken und zu artikulieren,
ist weitgehend aus den Augen verloren worden (McCarty, Poole u. Rosenthal
2008). Die von neoliberaler Seite finanzierten zivilgesellschaftlichen Organisatio-
nen, Think Tanks und politischen Kréfte, sowohl demokratische wie auch republi-
kanische, werden die Wiedereinfiihrung von Regulierungen, Steuern und andere
Beschrinkungen der Aktivitdten des Kapitals bekdmpfen. Da schlieBlich der linke
Fliigel der Demokratischen Partei, die Gewerkschaften und die Mehrheit der weite-
ren US-Linken nun organisatorisch schwicher sind als zu irgendeinem Zeitpunkt im
vergangenen Jahrhundert, kdnnen sie nur wenig Einfluss auf die Bemiihungen neh-
men, die Restauration des Neoliberalismus zu verhindern.

Hinzu kommt, dass in den USA die grofiten Banken und Finanzinstitutionen
die massive staatliche Intervention an fithrender Stelle mit organisieren, mit dem
Ziel, die schwerste Krise des neoliberalen Kapitalismus zu »19sen«. Finanz-
minister Paulson, zuvor bei der Investmentbank Goldman Sachs, und der Prisi-
dent der US-Notenbank, Ben Bernanke, zuvor ein neoliberaler Wirtschaftswissen-
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schaftler, reprisentieren die Strategie der Bush-Regierung. Sie wollen eine zwar
beeindruckende, aber beschrinkte staatliche Intervention, die, so hoffen sie, ge-
rade ausreichend sein wird, um die Krise zu tiberwinden, ohne eine Transforma-
tion zu einem wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus zu benotigen. Zu diesem Zweck
werden auch ungewohnliche MaBnahmen unternommen: die staatliche Beteili-
gung an Banken, die Verstaatlichung der groen Hypothekenbanken Fannie Mae
und Freddie Mac, die Akzeptanz dubioser Sicherheiten wie ABS-Papiere fiir Kre-
dite der Zentralbank, Konjunkturprogramme und Steuerschecks, weitere Zins-
senkungen etc. Die sich im Jahre 2008 verschlimmernden 6konomischen Bedin-
gungen, die selbst die Prognosen der pessimistischsten Analysten iibertrafen,
erzwingen stindig weitere staatliche Interventionen, die hastig von hochrangigen
Kopfen der neoliberalen Finanzwelt zusammen mit fiihrenden Politikern aus bei-
den Parteien organisiert werden. Die Krise wird bisher von Neoliberalen gema-
nagt, doch Hartnéckigkeit der Krise und die sozialen Kosten legen zunehmend
eine Transformation zu einem wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus nahe, der zu-
gleich mit allen Mitteln verhindert werden soll. Sie werden scheitern, falls die Er-
gebnisse ihrer Interventionen zu gering ausfallen und zu spit kommen und/oder
falls sich die US-amerikanische Arbeiterklasse aktiv den leidvollen Zumutungen
widersetzt, die ihnen durch die Krise des Neoliberalismus auferlegt werden. Dann
werden die Befiirworter des wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus trotz ihrer relati-
ven Schwiche moglicherweise ihre Chance erhalten.

Die wohlfahrtsstaatliche Strategie:
Die Transformation aus dem Neoliberalismus vollziehen

Der kleine linke Fliigel der Demokratischen Partei, Teile der Gewerkschafts-
bewegung, sowie lose Gruppierungen und Netzwerke der kulturellen, sozial und
politisch Aktiven, die sich links der Mitte verorten, sind die organisierte Basis fiir
eine Transformation zu einem wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus als Moglichkeit
zur Losung der Krise des Neoliberalismus. Ihre Strategie zielt darauf, die Masse
der Arbeitenden fiir einen Wandel zu mobilisieren. Zugleich wollen sie jene
Unternehmen gewinnen, die sich vom Neoliberalismus abkehren und soziale
Kompromisse als notwendig anerkennen — auch um die Verwertungschancen des
eingesetzten Kapitals zu verbessern. Schon in der Vergangenheit haben sich Un-
ternehmensvorstinde mit einem wohlfahrtsstaatlichen Etatismus arrangiert, wenn
sie liberzeugt waren, dass eine Krise sonst die Grundlagen kapitalistischer Akku-
mulation bedroht und eine wie auch immer geartete antikapitalistische Bewegung
provoziert. Unter den Unterstiitzern einer wohlfahrtsstaatlichen Strategie finden
sich auch zahlreiche ehemalige Sozialisten und Kommunisten verschiedenster
Couleur. Viele von ihnen definieren sich noch immer als solche. Mit dem Ende
des keynesianischen Wohlfahrtsstaates in den 1970ern und der Verschiebung des
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politischen und kulturellen Spektrums der USA nach rechts verwandelte sich ihr
fritherer Antikapitalismus oft in einen Antineoliberalismus. Die theoretische Be-
griilndung ihrer Positionen verlagerte sich von Marx zu Keynes. In Opposition
zum Neoliberalismus plddieren diese Gruppen fiir wohlfahrtsstaatliche Interven-
tionen, legen dabei im Unterschied zum alten New Deal ein groeres Gewicht auf
demokratische Prinzipien. Die gegenwirtige politische Schwiche dieser Gruppe
bedeutet, dass ihr Erfolg weniger von ihnen selbst als von der Entwicklung giin-
stiger Bedingungen durch die Entwicklung der Krise und ein mogliches Versagen
der liberalen Elite beim Einddmmen der Krise abhéngt. Dies konnte zu Verschie-
bungen auch innerhalb der Regierung Obamas fiihren, die mehrheitlich von den
alten Vertretern des Neoliberalismus unter Clinton geprégt ist.

Das grofite Problem fiir alle Varianten der wohlfahrtsstaatlichen Strategie ist
die weit verbreitete Skepsis in der Arbeiterklasse, insbesondere ihrer Aktivisten:
»Das hatten wir schon einmal.« Ein Blick in die Geschichte: Wihrend der Grofien
Depression, der letzten Krise eines liberalen Kapitalismus in den USA, nahm die
Opposition der Massen zwei Formen an: eine Bewegung fiir eine Transformation
zum wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus, und eine Bewegung zur Uberwindung
des Kapitalismus. Der Kampf zwischen »Reformisten« und »Revolutionidren« in
den 1930er Jahren bescherte letzteren eine Niederlage. Die meisten Gewerkschaf-
ten (die gesamte CIO und der groBite Teil der AFL), die groBe Massenbasis der
Demokratischen Partei, die meisten Berufsverbinde und Mehrheiten in den sozia-
listischen und kommunistischen Parteien stimmten, wenn auch aus unterschied-
lichen Griinden, einem wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus als notwendiges
und/oder erreichbaren Ziel zu. Lang andauernde Massenkdmpfe wihrend einer
zehnjihrigen Wirtschaftskrise liberzeugten einen betridchtlichen Teil der US-Un-
ternehmen, Roosevelts widerwillige Annahme einer wohlfahrtsstaatlichen Strate-
gie zu unterstiitzen (nachdem klassische liberale Strategien gescheitert waren).
Soziale Mindestsicherungen, Arbeitslosenversicherung, massive 6ffentliche Be-
schiftigungsprogramme, Kapitalverkehrskontrollen und andere Regulierungen
von Geschiftspraktiken wurden institutionalisiert. Die Freiheiten des Kapitals
wurden eingeschrinkt. Fiir die Kosten des New Deal wurden Vermogende und
Unternehmen in die Pflicht genommen. Die politische Spaltung der Kapitalfrak-
tionen erméglichte es Roosevelt, den Ubergang zum wohlfahrtsstaatlichen Kapi-
talismus zu bewerkstelligen.

Zur Uberzeugung der entscheidenden Fraktionen musste er jedoch auch Zuge-
standnisse machen. Das wichtigste Zugestindnis: die uneingeschriankte Machter-
haltung von Vorstinden und Managern bei der Leitung der Unternehmen. Sie
wihlten sich weitgehend selbst, rekrutierten ihre Mitglieder aus den eigenen Rei-
hen und verwiesen die Eigentiimer des Unternehmens, die Aktiondre meist in
die Rolle von »Couponschneidern, die auf ihre vom Vorstand genehmigten Divi-
denden warten. Fast alle wichtigen Unternehmensentscheidungen wurden vom
Management gefillt (und von bei von ihnen straff organisierten Aktionérsver-
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sammlungen ratifiziert). In diesem »Managerkapitalismus« entschieden die
Unternehmensvorstinde iiber die Art der Mehrwertproduktion, -aneignung und
-reinvestition. Die wohlfahrtsstaatlichen Einschrinkungen akzeptierten sie nur so-
lange wie notwendig, unternahmen zahlreiche Versuche, sie zu umgehen, abzu-
bauen, umzudefinieren oder perspektivisch ganz zuriick zu dringen. Der wohl-
fahrtsstaatliche Kapitalismus belie} also die Manager an der entscheidenden
Machtposition. Spitestens mit dem Taft-Hartley-Gesetz von1947 zur Stiarkung
gewerkschaftlicher Rechte begannen konservativere Kapitalfraktionen Projekte
zur Untergrabung der Hegemonie des wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus. Alle
Arten von Think Tanks, rechte Publikationen und Politiker, neoliberale Ideologen
in der Wissenschaft usw. wurden grofziigig gefordert (Burch 1997). Als der wohl-
fahrtsstaatliche Kapitalismus in den frithen 1970ern in eine schwerwiegende
Krise geriet, ermdglichte seine bereits geschwichte Verankerung in der Offent-
lichkeit, die reduzierte Stirke und Kohision seiner organisierten Basis, den Uber-
gang zum Neoliberalismus. Die Folgen sind bekannt.

Reformismus und New Deal wiesen also eine entscheidende Schwiche auf: Sie
lieen eine Gruppe von Leuten in situ, die sowohl iiber die Anreize wie auch die
Ressourcen verfiigten, die Grundlagen des wohlfahrtsstaatlichen Kapitalismus zu
unterminieren. Die Reformen der 1930er Jahre konnten ihr eigenes Uberleben
und Fortwirken nicht sichern. Dies gilt in unterschiedlichem Maf3e und zeitver-
setzt fiir alle wohlfahrtsstaatlich verfassten Lénder. Die Sozialdemokratien Euro-
pas erlebten ebenfalls verheerende Niederlagen und Spaltungen. Daher verspricht
die Geschichte des Reformismus in den Augen vieler nicht, nun eine addquate
Antwort auf die gegenwirtige Krise des neoliberalen Kapitalismus zu liefern. Die
dringende Frage ist daher, ob sich eine liberzeugende Alternative anbietet, ein
Projekt, das iiber einen unsicheren wohlfahrtsstaatlichen Etatismus hinaus weist?

Eine sozialistische »Reform Plus«

Die Frage von Reform oder Revolution wurde meist in falscher Entgegensetzung
diskutiert. Statt der Frage: Reform »oder« Revolution sollten wir mit Blick auf die
Geschichte wohlfahrtsstaatlicher Kapitalismen die Option »Reform plus« in Be-
tracht ziehen. Um wohlfahrtsstaatliche Reformen wirklich tiber zeitweilige Kom-
promisse mit dem Kapital hinweg abzusichern, miissen sie von zusétzlichen Maf3-
nahmen begleitet werden: von einer Reform, der kapitalistischen Betriebsweise
und Leitung in den Unternehmen, einer Reform die Manager und Aktionire aus
ihrer privilegierten Position der Macht vertreibt. Die Strategie der Linken sollte
ihr Streben nach klassischen wohlfahrtsstaatlichen Reformen dahingehend erwei-
tern, die Transformation der internen Organisation der Produktion einzuschlieen,
dem entscheidenden Kern der kapitalistischen Produktionsweise und der Macht
des Kapitals. Ziel ist, dass die Beschiftigten in jedem Betrieb ihre kapitalistischen
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Unternehmensvorstdnde absetzen und ihre eigenen, kollektiven Unternehmens-
vorstinde bilden. Ahnlich, wie einst Kénige entthront wurden und die Menschen
das Wahlrecht erkdmpften, konnen Arbeiter die Vorstinde entthronen und die Lei-
tung des Betriebes in die eigenen Hénde nehmen, unterschiedliche verantwortli-
che Kollektive wihlen. Diese Demokratisierung der Unternehmen zielt auf eine
Transformation der Produktion und Aneignung des Mehrwerts durch die Produ-
zenten. Die erforderlichen Fihigkeiten miissen erlernt werden und gehoren zur
alltdglichen Arbeit.

Die Pendelbewegungen zwischen den neoliberalen und wohlfahrtsstaatlichen
Perioden des Kapitalismus erfolgten, weil Arbeiter sie ermdglichten oder zumin-
dest unterstiitzten. Auf diese Weise akzeptierten sie implizit die Konstante in beiden
Perioden, die betriebsinterne Spaltung in jene Mehrheit der Arbeitenden, die den
Mehrwert produzieren, und in jene Minderheit, die ihn aneignen. Diese Konstante
hat in jeder Periode die Schranke markiert, die Grenze der Reform bestimmt bzw.
die Gegenreform eingeleitet. Diese Konstante hat stets die Unterordnung der Ar-
beitenden zementiert, sowohl politisch und kulturell wie auch 6konomisch. Mit
der Beseitigung dieser Konstante wiirde die Demokratisierung von Unternehmen
auch deren sozialen Folgen beseitigen.

Historisch gesehen sind die Bemiihungen, den Unternehmen eine soziale und
demokratische Verantwortung gegeniiber den Kommunen und Gesellschaften auf-
zuerlegen in denen sie agieren, aus dem gleichen Grund gescheitert wie die wohl-
fahrtsstaatlichen Reformen. Die Kapitalisten nutzen ihre Ressourcen, um politi-
sche Macht zu entfalten und »die 6ffentliche Meinung zu formen, Politiker zu
kaufen, Gewerkschaften zu bekdmpfen, Kommunen zur Steuersenkung zu erpres-
sen etc. Im Kapitalismus blieb die politische Demokratie mehr eine formale als
substantielle. Die politische Demokratie blieb formal, weil sie nicht mit einem
okonomischen Pendant verbunden wurde, einer Wirtschaftsdemokratie. Die
Fahigkeiten, Einstellungen, das Selbstwertgefiihl und das Denkens und Fiihlen,
dass Arbeiter erwerben wiirden, wenn sie selbst im Betrieb (mit)entscheiden, wiir-
den auch ihr Interesse und ihre Beteiligung an demokratischer Politik in der Ge-
sellschaft stirken.

Viele 6konomische Vorteile wiirden aus einer solchen Transformation der Un-
ternehmensleitung resultieren. Arbeitende, die selbst iiber die Produktion und An-
eignung des Mehrwerts entscheiden, wiren auch personlich mehr an der Qualitét
ihrer Arbeit interessiert, als sie es in entfremdeten Produktionsformen sein kon-
nen. Arbeitende, als die grole Mehrheit in jedem Betrieb, und die Menschen in
den jeweiligen Kommunen, werden mehr gemeinsame Interessen teilen als kapi-
talistische Konzernchefs, die sich mit ihrem Vermogen in Steueroasen zuriick
ziehen. Beispielsweise wiirde die Verschmutzung von Wasser, Luft oder Boden
durch einen solchen Betrieb weniger wahrscheinlich, denn die meist lokal ansis-
sigen Beschiftigten und ihre Familien sind selbst Leidtragende der Zerstorung ih-
rer unmittelbaren Umwelt. Auch (Betriebs)Kindertagesstitten fiir die Kinder der
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Arbeitenden wiren wahrscheinlicher und besser. Arbeitende, die kollektiv die
Leitung ihres Unternehmens iibernehmen, werden die Kosten und Vorteile aller
unternehmerischen Aktivititen, wie Restrukturierungen und Dienstleistungen an
die umliegenden Ortschaften anders berechnen und bewerten als kapitalistische
Konzernbosse. Thre verdnderten »Effizienz«-Rechnungen werden entsprechend
andere Entscheidungen bewirken, welche die Jobs und Kommunen der Arbeiten-
den gestalten. Sie wiirden ihre Entscheidungen als zugleich Produzierende des
Mehrwerts und Aneignende bzw. Verteilende desselben abwigen.

Selbstverstindlich bestiinden in demokratisierten Unternehmen noch immer
Widerspriiche und Konflikte untereinander sowie mit den politischen Institutio-
nen (lokal, regional, national, und international) der ansissigen Bevolkerung. Die
komplexen Beziehungen zwischen demokratisierten Unternehmen und den kom-
munalen Organisationen miissten immer noch ausgehandelt werden. Konsumenten
und andere sog. Stakeholder des Betriebs konnten beteiligt werden und Stimm-
recht erhalten. Auch die Anspriiche der Arbeit und des restlichen Lebens miissten
noch immer mittels Auseinandersetzungen und Kompromissen miteinander in
Einklang gebracht und angepasst werden. Aber diese Beziehungen, Anspriiche,
Auseinandersetzungen und Kompromisse wiirden anders ausgehandelt werden.
Statt kleiner kapitalistischer Konzernleitungen, welche die konzentrierte gesell-
schaftliche Macht in ihren Hianden geméB ihren partikularen Interessen ausiiben,
wiirden die Arbeitenden dies kollektiv tun, um ihren Interessen zu dienen. Mit de-
mokratisierten Unternehmen wiirde das Ubergewicht der engen 6konomischen
Anliegen einer kleinen sozialen Minderheit dem sozialen Ubergewicht der 6kono-
mischen Anliegen der gro3en Masse der Arbeitenden weichen. Das Fehlen wirt-
schaftlicher Demokratie innerhalb der Unternehmen wiirde nicht lidnger die politi-
sche Demokratie auBerhalb der Unternehmen systematisch untergraben.

Ein konkretes Modell fiir eine »Reform Plus«-Agenda

Die Widerspriiche des Kapitalismus bieten uns Beispiele einer Demokratisierung
von Unternehmen, wie sie von der »Reform Plus« Agenda angestrebt werden. Im
Silicon Valley geben seit Jahrzehnten immer wieder Gruppen von Softwareent-
wicklern in grofen kapitalistischen Konzernen (IBM, Cisco, Oracle, usw.) ihre
Stellung trotz hervorragender Bezahlung auf. Sie verabscheuen, dass ihnen Abtei-
lungsleiter und Chefs sagen, woran sie wie zu arbeiten haben. Sie lehnen die Ar-
beit in Anzug mit Krawatte, in 6den Konzerngebduden, in Hierarchien usw. ab.
Sie sind der Meinung, dass solche Bedingungen ihre Kreativitit, ihre Arbeitspro-
duktivitdt und ihr physisches Wohlergehen einschrianken. Nach der Kiindigung
sammeln sich kleine Gruppen mit ihren Laptops in der Garage von irgendjeman-
dem und bauen einen neuen Betrieb auf Basis strenger Gleichberechtigung auf:
Alle Entscheidungen, woran und wie gearbeitet werden soll, werden kollektiv ge-
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fallt. Alle Einkiinfte aus dem Verkauf der Software, die sie entwickeln, werden
kollektiv verwaltet und verteilt (ein Teil an sie selbst als individuelles Einkom-
men). Die Nettogewinne nach dem Abzug der individuellen Einkommen und aller
anderen Kosten — der Profit — wird mittels gemeinsamer Entscheidungen verteilt,
jeder Programmierer verfiigt iiber eine Stimme. Die Stellenbeschreibung aller
Programmierer in solchen Betrieben beinhaltet zwei Teile: 1) Montag bis Don-
nerstag kollektiv definierte Arbeit an Software; 2) Freitags Teilnahme an der kol-
lektiven Entscheidungsfindung, was wie produziert wird und wie die Einkiinfte
des Betriebes verteilt werden. In solchen Betrieben sind Arbeitende ihre eigene
kollektive Konzernleitung geworden und haben das ausbeuterische Verhiltnis
zwischen Arbeit und Kapital in Zellenform iiberwunden. Marxistisch gesprochen
haben sie die kapitalistische Klassenstruktur in ihrem Betrieb durch eine kommu-
nitaristische (oder kommunistische) Struktur ersetzt. Weil marxistische Ideen in
den USA weitgehend aus der Offentlichkeit und der Lehre verdringt worden sind,
konnen diese Programmierer und jene Journalisten und Wissenschaftler, die sie
beschreiben, keine marxistischen Klassenbegriffe verwenden. Stattdessen spre-
chen sie von »innovativem Unternehmertums, einer verdnderten corporate gover-
nance, um die zahlreichen Durchbriiche in der Software- und Computertechnolo-
gie zu erkléren, die von solchen Betrieben ausgehen. Es handelt sich im Sinne der
nicht mehr vorhandenen Fremdausbeutung um nicht-kapitalistische Betriebe — die
aber immer noch in einem Umfeld kapitalistischer Marktkonkurrenz agieren
miissen.

Eine sozialistische Strategie konnte solche grundsitzlichen Transformationen
der Produktionsweise von Betrieben als Keime der von ihr angestrebten weitge-
henderen gesellschaftlichen Verinderung anerkennen und das Wissen dariiber
verbreiten. Dies wiirde die notwendigen politischen, kulturellen und wirtschaftli-
chen Bedingungen bereiten, um solche Produktionsweisen zu verbreiten und er-
folgreich abzusichern. Eine sozialistische Strategie konnte fiir alle Arbeitenden
fordern, dass sie frei zwischen der Arbeit in kapitalistischen oder solchen nicht-
kapitalistischen Betrieben entscheiden konnen. Eine parallele Forderung konnte
fiir Verbraucher erhoben werden, so dass diese frei entscheiden konnten zwischen
Waren, die von traditionellen kapitalistischen Betrieben hergestellt wurden und
jenen Waren aus demokratisierten Betrieben. Eine staatliche Finanzierung sollte
einen realen Wettbewerb zwischen kapitalistischen und nicht-kapitalistischen Be-
trieben ermoglichen, um zu sehen, welche Mischung dieser beiden eine demokra-
tische Gesellschaft wihlen konnte.

Sozialistische Kréfte stehen vor einer historischen Gelegenheit. Die wiederhol-
ten Pendelbewegungen zwischen einem (neo)liberalen und wohlfahrtsstaatlichen
Kapitalismen haben die fatale Anfilligkeit auch des Letzteren vor Augen gefiihrt.
Auch die staatssozialistischen bzw. staatskapitalistischen Regime (Resnick/Wolff
2002) sind am Kern einer Demokratisierung von Wirtschafts- und Betriebsleitung
vorbei gegangen. Viele Menschen sind bereit und geneigt, Verdnderungen zu un-
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terstiitzen, die diese Anfilligkeit iberwinden wiirden. Sie konnten deshalb bereit
sein, auf Argumente einzugehen, die fiir eine Transformation der Unternehmen in
der genannten Weise pliddieren. Die Grofie Krise bietet die einmalige Chance, den
Alltagsverstand und die eigene Vorstellung von den Begrenzungen der Vergan-
genheit zu befreien, Fantasie und Projekte zu entwickeln, die weiter treiben, liber
eine wohlfahrtstaatliche Restauration des Kapitalismus hinaus, Elemente einer
anderen, sozialistischen Gesellschaft verankern.

Aus dem Amerikanischen von Ann Stafford und Mario Candeias
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Politik und Transformation
Philipp Hersel, Axel Troost

Keynes global — Neuordnung der Finanzmirkte

Die Idee einer International Clearing Union

Angesichts der gewachsenen Akzeptanzprobleme des neoliberalen Finanzmarkt-
kapitalismus muss die parlamentarische und auerparlamentarische Linke mit
einem Zungenschlag auftreten, der sich vom Pseudo-Regulierungsdiskurs der Re-
gierenden erkennbar unterscheidet. Wann, wenn nicht jetzt, ist der geeignete Mo-
ment, um eine grundlegende Neuausrichtung und Neuordnung des Finanzsystems
zu fordern? In einer solchen Situation braucht die Linke ein griffiges Konzept, um
aus dem Nebel der vermeintlichen Handlungsbereitschaft der »Herrschenden«
sichtbar herauszustechen. Entsprechende Vorschlidge sollten zugleich moglichst
konkret sein. Besonders hilfreich sind Vorschlige, die nicht nur die Dominanz der
Finanzmairkte zuriickdriangen, sondern zugleich wichtige Losungen fiir andere
Problembereiche aufzeigen, wie z. B. die dramatischen Ungleichgewichte im
Welthandel (Stichwort Leistungsbilanzdefizit der USA) und die weltweit unge-
rechte Verteilung innerhalb der einzelnen Linder und im globalen Maf3stab.

Aus all diesen Griinden erscheint uns die Zeit reif und geeignet, iiber die bisher
von der Partei DIE LINKE entwickelten Regulierungsvorschlidge hinaus das Mo-
dell einer alternativen Finanzordnung vorzuschlagen, das sich in wesentlichen
Teilen am Vorschlag von Keynes fiir eine »International Clearing Union« aus den
1940er Jahren orientiert. Unser Konzept versteht sich nicht als Ersatz oder Alter-
native zu den vielen wichtigen Einzelforderungen, die wir in der Partei seit ldnge-
rer Zeit entwickelt haben. Im Gegenteil: Die Grundidee der Clearing Union hat
den Charme, dass sie viele unserer Forderungen zu einem stimmigen Gesamtkon-
zept verbindet, langfristig auf ein gemeinsames Ziel orientiert und damit die Not-
wendigkeit der kurz- und mittelfristigen Einzelforderungen noch unterstreicht.

Was hat Keynes vorgeschlagen?

1940 wurde John Maynard Keynes von der britischen Regierung beauftragt, ein
Modell einer Weltwirtschaftsordnung fiir die Nachkriegszeit zu entwickeln®.
Durch die Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre und den Zweiten Weltkrieg war der

23 Keynes hat seine Pline zwischen 1941 und 1944 auf Anfragen und Bitten v. a. des britischen Schatzamtes
(Finanzministeriums) und der Bank of England mehrfach verdndert und relativiert (fiir eine historische Rekon-
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internationale Warenverkehr mehr oder weniger zum Erliegen gekommen. Das inter-
nationale Finanzsystem war schon wesentlich ldnger, ndmlich seit dem Zusammen-
bruch des Goldstandards 1914, von Instabilitét geprigt und nach dem Ersten Welt-
krieg nur notdiirftig wieder hergerichtet worden. Basierend auf den Erkenntnissen
seiner wirtschaftswissenschaftlichen Arbeit entwickelte Keynes das Modell einer In-
ternational Clearing Union (ICU), die auf drei Grundelementen beruhen sollte.

Verrechnung in Weltwdhrung: Jedes Land sollte bei einer neu geschaffenen inter-
nationalen Clearing Stelle ein Konto unterhalten, iiber das alle seine Zufliisse und
Abfliisse im Rahmen der AuBenwirtschaftsbeziehungen abgewickelt und registriert
wiirden. Als Verrechnungseinheit dieser Konten sollte eine neue internationale
Wihrung namens Bancor dienen, die eigens als von den nationalen Wihrungen
unabhingige Weltwihrung geschaffen worden wire. Damit wire eine wichtige
Schwachstelle aller bisherigen Weltwéhrungssysteme liberwunden worden, die im-
mer unter der Vorherrschaft der Wahrung des jeweils dominierenden Landes (bis
dahin v.a. des Pfund Sterling, seitdem der US-Dollar) standen bzw. stehen.

Freier Handel, kontrollierter Kapitalverkehr und Spielrdume fiir die Wirtschafts-
politik: Das System sollte den Welthandel beleben, aber zugleich den nationalen
Regierungen wirtschaftspolitische Gestaltungsspielriume lassen. Um mehr Pla-
nungssicherheit im AuBlenhandel zu gewihrleisten, sollten die Wechselkurse aller
Wihrungen in einem festen, aber mittelfristig anpassungsfiahigen Verhiltnis zum
Bancor fixiert werden. Im Sinne wirtschaftspolitischer Spielrdume sollte jedes Land
zugleich die Souverdnitit liber die eigene Geld- und Fiskalpolitik behalten, um nach
eigenem Ermessen Wirtschaftswachstum und Beschéftigung férdern zu konnen. Bei
festen Wechselkursen und unterschiedlichen nationalen Geldpolitiken, d. h. Zinssét-
zen, durfte internationaler Kapitalverkehr nur stark eingeschrinkt zugelassen wer-
den. Andernfalls hitten die Ersparnisse aller Linder immer im Land mit den héch-
sten Zinsen angelegt werden konnen, was zu dramatischen Kapitalbewegungen bei
Verdnderungen der Zinssétze gefiihrt hitte. Die ICU war damit das genaue Gegen-
teil des Goldstandards, bei dem zwar freier Kapitalverkehr herrschte, dafiir aber das
Geldangebot nicht von der Geldpolitik einer Zentralbank abhing, sondern sich aus-
schlieBlich aus dem Import und Export von Gold ergab.*

struktion vgl. Keynes 1980). In seinen ersten »Proposals for an International Currency Union« (vgl. Keynes
1980, 33 ff.) vom 8.9.1941 waren fiir die Gldubigerstaaten noch stirkere Sanktionen vorgesehen als in dem ab
Ende Januar 1942 als offizielles Diskussionspapier des Schatzamtes kursierenden »Plan for an International Cur-
rency (or Clearing) Union« (108 ff.). Dieser Plan wurde ab August 1942 in leicht verdnderter Form als Vorlage
Grofbritanniens in die Verhandlungen mit den USA eingebracht (168 ff.), bei denen Keynes als Verhandlungs-
fiihrer GroBbritanniens jedoch in wichtigen Punkten den USA unterlag. Die Verhandlungen wurden schlieflich
bei einer Konferenz im amerikanischen Bretton Woods 1944 abgeschlossen und endeten mit der Griindung des
IWF und der Weltbank, dem sog. System von Bretton Woods.

24 Beim Goldstandard muss das umlaufende Geld in einem bestimmten Verhiltnis durch Gold gedeckt sein. Um
die Geldmenge auszuweiten, musste vorher Gold importiert werden. Da im internationalen Geschéft mit Gold
bezahlt wurde, konnten sich Goldimporte nur aus einem Handelsbilanziiberschuss ergeben. Eine genauere Dar-
stellung des Goldstandards und viele Hintergriinde zur Rolle von Wechselkursen fiir die wirtschaftliche Entwick-
lung finden sich in Hersel/Craffonara (2006).
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Sanktionen fiir Uberschusslinder: Als drittes — und mit Blick auf das in
Deutschland dominierende Leitbild vom »Exportweltmeister« besonders wichti-
ges — Grundelement war ein Sanktionsmechanismus fiir Handelsbilanzungleich-
gewichte vorgesehen. Ein Land mit lang anhaltenden Handelsbilanzdefiziten
landet unweigerlich in einer Schuldenkrise. In der jiingeren Geschichte, und ins-
besondere seit Beginn der Internationalen Schuldenkrise der sog. Entwicklungs-
lander Anfang der 1980er Jahre, mussten sich die Schuldnerldnder den sog. Struk-
turanpassungsprogrammen des IWF unterwerfen. Dazu gehorten in der Regel
eine scharfe Sparpolitik des Staates, eine Abwertung der heimischen Wihrung zur
Forderung des Exports und ein Ausverkauf der inldndischen Industrie ans Aus-
land, um damit Devisen einzunehmen. Im Zentrum des Krisenmanagements stan-
den ausschlieBlich die Schuldner, nie die Gldubiger. Die Handelsiiberschiisse der
Gldubigerlidnder sind aber zwangsldufig die Handelsbilanzdefizite der Schuldner,
denn die Summe aller Handelsbilanzsalden auf der Welt ist definitionsgemé8 null.
Wenn also die Schuldner ihre Schulden zuriickzahlen sollen, dann miissen auch
die Gldubiger bereit sein, auf Handelsiiberschiisse zu verzichten. Genau in diesem
Sinne sah die ICU ein symmetrisches, auf den Ausgleich beider Seiten gerichtetes
System vor. Das System der ICU »unterscheidet sich in einem wichtigen Aspekt
vom Vorkriegssystem, denn es biirdet sowohl dem Gldubiger- als auch dem
Schuldnerland einen Teil der Verantwortung fiir die Anpassung auf. [...] Das Ziel
besteht darin, dem Glaubiger nicht zu erlauben, einfach passiv zu bleiben. Denn
wenn er dies tut, wird dem Schuldner, der ohnehin schon aufgrund der Schulden
in einer schwiécheren Position ist, eine untragbar grofle Last auferlegt« (Keynes
1980, 117, Ubersetzung d. Verf.). Die Liander mit einem Handelsiiberschuss hit-
ten am Jahresende auf ihrem Konto bei der ICU ein Guthaben, die Konten der
Linder mit Handelsdefizit ein Soll ausgewiesen. Statt aber, wie allgemein iiblich,
ein Guthaben mit Habenzinsen und ein Soll mit Sollzinsen zu belegen, sollte ge-
nau das Gegenteil der Fall sein. Uberschiisse, d. h. Guthaben bei der ICU, wiren
ebenso wie die Defizite durch eine progressive Strafsteuer entwertet worden, so
dass im System eine Tendenz zum Gleichgewicht eingebaut gewesen wire.
Auflerdem wollte Keynes Obergrenzen fiir die Guthaben bei der ICU festlegen.
Ein Land hitte auf diese Weise bei der Clearing Union maximal Guthaben bis zur
Summe seiner durchschnittlichen jdhrlichen Im- und Exporte ansammeln diirfen.
Dariiber hinausgehende Guthaben wiren automatisch enteignet und den Wih-
rungsreserven der ICU zugefiihrt worden. Natiirlich wire es nur extrem selten so-
weit gekommen, denn solche Handelsgeschifte hitten fiir das exportierende Land
okonomisch keinen Sinn gemacht. Extreme Gldubigerpositionen hitten so gar
nicht erst entstehen konnen und die Summe der weltweiten Auslandsschulden
(d. h. der Defizite bei der ICU) wire zugleich begrenzt worden.

Keynes hatte dariiber hinaus ein Biindel von wirtschaftpolitischen Sanktionen
vorgesehen, die je nach Umfang der Abweichung eines Landes vom Gleichge-
wicht zur Anwendung gekommen wéren. Die Sanktionen fiir die Schuldner wiren
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den oben beschriebenen Strukturanpassungsprogrammen teilweise dhnlich gewe-
sen. Keynes hatte aber auch, ganz im Sinne eines gleichgewichtigen Systems,
Strukturanpassung auch fiir die Gldubiger vorgesehen. So hitte ein Uberschuss-
land z. B. durch Fiskalpolitik die Gesamtnachfrage und damit auch die Nachfrage
nach Importen steigern sollen. Eine andere Maflnahme wéren deutliche Lohn-
erh6hungen gewesen, denn auch sie stirken die Nachfrage (nicht nur) nach Im-
porten und senken die internationale Wettbewerbsfahigkeit eines Landes auf ein
fiir den Rest der Welt ertrigliches Mal.

Die Clearing Union im globalen Kapitalismus denken

Um die Tragweite der ICU zu begreifen, muss sich nochmals vor Augen gefiihrt
werden, dass ein Exportiiberschuss nicht anderes als der Export von Arbeitslosig-
keit ist. Ein Land strebt einen Exportiiberschuss an, weil es dann mehr produzie-
ren (und damit Menschen beschiftigen und Einkommen erzielen) kann, als es aus
eigener Kraft konsumiert. Das ist vor allem fiir die Unternehmen attraktiv. Sie
miissen nicht so hohe Lohne zahlen, wie notig wéren, damit Lohnabhéngige ge-
samtwirtschaftlich betrachtet auch das kaufen kénnen, was sie selbst produzieren.
Deutschland ist ein Paradebeispiel fiir diese Strategie. Die Binnennachfrage in
Deutschland ist wegen der extrem langsam steigenden und real (d. h. um die In-
flation bereinigt) teilweise sogar fallenden Lohnen sehr schwach. Dennoch
konnte die Wirtschaft (und das heifit in Deutschland v. a. der Gewinn der Unter-
nehmen) wachsen, weil Deutschland (von den Jahren unmittelbar nach der Wie-
dervereinigung abgesehen) immer einen riesigen Exportiiberschuss erwirtschaftet
hat. Die abhéingig Beschiftigten haben davon wenig gehabt. Zwar schafft der Ex-
portiiberschuss Arbeitsplétze in der Exportindustrie, dafiir ist aber immer weniger
in der Lohntiite. Niedrige Lohne wiederum bedeuten niedrigen Konsum und ko-
sten so in der Binnenwirtschaft Arbeitsplitze. Hunderttausende Arbeitsplétze sind
in Deutschland seit den 1990er Jahren durch die Exportorientierung bzw. die
Lohnzuriickhaltung im Interesse der internationalen Wettbewerbsfdhigkeit des
Standorts Deutschland verloren gegangen. Vorsichtige Schitzungen gehen allein
fiir den Zeitraum 2000-2005 von netto 300 000 vernichteten Arbeitsplétzen aus
(vgl. Abbildung 1).
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Abbildung 1: Exportboom — Minus fiir Arbeitsplditze

+1,0 Millionen

von der £ YWS-

Binnennachfrage 83 Millionen unter dem Strich
abhingige vemichtete
Arbeitsplatze Arbeitsplatze
vom Expart
abhdngige

Arbeitsplitze - 300.000
2005:
30,5 Millionen
- 1.3 Millionen

Quelle: Statistisches Bundesamt: Konjunkturmotor Export, Mai 2006, Grafik: ver.di

Die dadurch entstandenen Arbeitsplitze in der Exportindustrie bedeuten zugleich
mehr Arbeitslose im Ausland. Da Deutschland seinen Exportiiberschuss hauptséch-
lich gegeniiber anderen europdischen Lidndern erzielt, fallen auf diese Weise vor
allem Arbeitsplitze in Frankreich, Italien und Spanien weg (vgl. Abbildung 2).
Gegentiber vielen Entwicklungsldndern verzeichnet Deutschland ebenfalls einen
Exportiiberschuss. Gegeniiber Lateinamerika belief sich der Uberschuss 2006 auf
iiber 6,4 Mrd. Dollar”, gegeniiber Afrika auf 5,6 Mrd. Dollar (siche Abbildung 3).
Den groBten Uberschuss gegeniiber einer Entwicklungsregion erzielt Deutschland
gegeniiber den Landern des Nahen und Mittleren Ostens (13,7 Mrd. Dollar).*

Abbildung 2: Handelsbilanz Deutschlands gegeniiber Europa 1990-2006
(in Mrd. Dollar)

W02

25 Die Uberschiisse sind hier in US-Dollar angegeben, da die fiir einen internationalen Vergleich notwendigen Sta-
tistiken des IWF in Dollar gefiihrt werden. Alle Zahlen zu Handelsbilanzen IWF (2007).

26 Das wiirde man zwar aufgrund von Olimporten kaum erwarten, die Mehrheit der deutschen Olimporte kommt
aber aus Russland, GroBbritannien, Norwegen und Libyen.
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Deutschland ist allerdings nicht das einzige Industrieland mit Uberschiissen
gegeniiber Peripherieldndern. Frankreich hat ebenfalls groBe Uberschiisse ge-
geniiber Afrika (7,2 Mrd.), Japan hat noch groflere gegeniiber Lateinamerika (14,9
Mrd., alle Zahlen fiir 2006). Ein fast ebenso grofles Handelsbilanzdefizit hat Lat-
einamerika auch gegeniiber China (13,7 Mrd. im Durchschnitt 2004-2006). Das
afrikanische Defizit gegeniiber China betrug durchschnittlich knapp zwei Mrd.

Abb. 3: Handelsbilanz der Bundesrepublik gegeniiber Peripherien 1990-2006
(in Mrd. Dollar)

Im Hinblick auf die Entschirfung des Nord-Siid-Konflikts und die Herausforde-
rungen der Entwicklungsfinanzierung hat der Vorschlag der Clearing Union nicht
nur aufgrund ausgewogenerer Handelsstrome und einer Besserstellung der
Schuldnerldnder groen Charme. Mit einer wachsenden Weltwirtschaft entsteht
notwendigerweise Bedarf nach mehr internationaler Liquiditét. Eine ICU miisste,
wie eine nationale Zentralbank, regelmifig zusitzliches Geld in Umlauf bringen,
um Deflation zu verhindern. Die ICU koénnte zu diesem Zwecke z. B. regelmifig
den Peripherielédndern nach einem bestimmten Schliissel die neu zu schaffende
Geldmenge als Guthaben auf ihren Konten gutschreiben, die Seignorage-Ge-
winne” kdmen somit der Entwicklungsfinanzierung zugute. Das Geld kidme in
Umlauf, indem die Peripherieldnder in entsprechendem Mafle z. B. zusitzliche
Investitionsgiiter importieren, um eine nachholende Industrialisierung zu befor-
dern.

27 Als Seignorage-Gewinne bezeichnet man die Gewinne von Zentralbanken, die aus der Ausgabe (dem
»Drucken«) zusitzlichen Geldes entstehen.
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Zu den Realisierungschancen einer Clearing Union

Eine ICU bedeutet zweifellos einen radikalen Bruch mit der Praxis des heutigen
Weltwirtschaftssystems und scheint von daher natiirlich weit weg von jeglicher
Realisierungschance. Sie liefert aber — im Gegensatz zu den im etablierten Raum
diskutierten Reformvorstellungen™ — eine Antwort auf zwei der dringendsten Pro-
bleme: auf das notorische US-Handelsbilanzdefizit und auf den Entwertungs-
druck des Dollar. Nicht von ungefihr gilt das US-Haushaltsdefizit als schwerwie-
gendes weltwirtschaftliches Risiko. Die USA selbst diirften v. a. ein Interesse
daran haben, ihr massives Handelsdefizit gegeniiber China zu begrenzen. China
betrachtet seinerseits den fallenden Dollar als eine grofle Bedrohung seiner in den
vergangenen Jahren aufgehduften Devisenreserven. Das exportorientierte Deutsch-
land ist zweifellos an einem Stopp des Dollarverfalls und stabileren Wechselkur-
sen gelegen, wihrend die anderen europidischen Lander im System einer Clearing
Union deutlich bessere Chancen hitten, ihr Handelsdefizit gegeniiber Deutsch-
land zu verringern. Gerade die Eurozone wire daher gut beraten, sich Alternativen
zum derzeitigen Wachstums- und Stabilitdtspakt unter dem monetaristischen Dik-
tat der Européischen Zentralbank zu iiberlegen. Denn die Handelsbilanzungleich-
gewichte, gerade innerhalb der Europdischen Wihrungsunion, und die mit ihnen
einher gehenden Arbeitsplatzverluste in Frankreich, Italien und Spanien stellen
eine ernsthafte Bedrohung fiir die weitere politische und wirtschaftliche Annihe-
rung und Integration in Europa dar. Auch innerhalb Deutschlands kann es Gewin-
ner geben: Eine ICU auf europiischer Ebene wiirde den Lohnabhéngigen in
Deutschland, die in den letzten 15 Jahren von »Lohnzuriickhaltung« gebeutelt
wurden, endlich wieder ernsthafte Reallohnzuwéchse in Aussicht stellen.

Diesen Vorziigen stehen in den betreffenden Lindern natiirlich auch entgegen
gesetzte Anreize und Interessen gegeniiber, die die Chancen einer Realisierung
eher gering erscheinen lassen. So miissten z. B. China und Deutschland ihre Ex-
portorientierung deutlich bremsen und die USA den Dollar als »ihr« Weltgeld auf-
geben. Nicht nur die deutsche Exportindustrie und die US-Finanzwirtschaft wer-
den sich daher mit aller Kraft gegen eine Clearing Union stemmen, auch zwischen
den Beschiftigten des Exportsektors und denen der Binnenokonomie in Deutsch-
land gibt es Zielkonflikte, die wir nicht kleinreden diirfen. Gerade das Szenario
einer moglichen Ablosung des Dollars durch den Euro als Weltleitwidhrung oder
die Konkurrenz von Leitwihrungen enthélt aber auch ein gutes Argument: Wenn
die USA in eine multilaterale Weltwihrung Bancor einwilligen, bleibt ihnen der
Euro als Weltgeld oder Konkurrent erspart, auf den sie noch viel weniger Einfluss
hitten als auf den Bancor. Gleichzeitig scheut Euroland die Ubernahme der Welt-

28 Leider hat sich daran seit April 2008, als wir diesen Vorschlag formulierten, nichts geéndert. Die Probleme noto-
rischer Leistungsbilanzungleichgewichte und der Wihrungsinstabilitdten sind auch beim Weltfinanzgipfel der
G20 im November 2008 nicht einmal angesprochen worden, obwohl seit Oktober auch von offizieller Seite gele-
gentlich von der Notwendigkeit eines »Neuen Bretton Woods« gesprochen wurde.
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geldfunktion durch den Euro, denn zum jetzigen Zeitpunkt wire damit zweifellos
eine noch viel weitergehendere Aufwertung des Euro verbunden. — Als nicht zu
verachtendes Moment fiir die Chancen einer ICU sei noch darauf hingewiesen,
dass aus zivilgesellschaftlichen und wissenschaftlichen Kreisen die keynessche
Clearing Union in den letzten Jahren wieder verstérkt ins Gesprich gebracht
wurde, so z. B. von George Monbiot (2003), Susan George (2007), Herbert Schui
(2007), Lilia Costabile (2007), Jorg Bibow (2008) und Pietro Alessandrini und
Michele Fratianni (2008).

Sich auf den Weg machen — Katalysatoren der Verinderung

Auch wenn die ICU aufgrund der genannten weltwirtschaftlichen Turbulenzen
und Ungleichgewichte ein schon beinahe realpolitischer Vorschlag ist, wird es
wohl bestenfalls zu einer graduellen Entwicklung in diese Richtung kommen.
Dabei konnten viele der in den vergangenen Jahren immer wieder ins Spiel
gebrachten Vorschldge wie z. B. die Tobin-Steuer, Wechselkurs-Zielzonen, Kapi-
talverkehrskontrollen und ein internationales Insolvenzrecht wichtige Katalysa-
torfunktionen libernehmen. Die Tobin-Steuer ist eine Umsatzsteuer auf Devisen-
transaktionen. Bei jedem Umtausch von Geld von einer Wihrung in eine andere
wiirde eine geringe (z. B. 0,5-1 prozentige) Steuer auf die umgesetzte Summe fil-
lig. In den letzten Jahren wurden pro Borsentag durchschnittlich Devisen im Wert
von ca. 2 000 Mrd. Euro umgetauscht. Die meisten dieser Umsitze sind kurzfristi-
ger Natur, ca. 70 Prozent werden schon innerhalb einer Woche wieder zuriick ge-
tauscht oder in eine dritte Wihrung gewechselt. Je haufiger ein Anleger sein Ka-
pital von einer Wihrung in eine andere wechselt, desto stidrker wird er von der
Tobin-Steuer betroffen. Einmalige oder langfristige Aktivitidten wie z. B. die Ab-
wicklung des Welthandels oder internationaler Direktinvestitionen hingegen wer-
den nur relativ unerheblich durch die Tobin-Steuer beeinflusst. Die Tobin-Steuer
wiirde im Ergebnis die Umsitze auf den Devisenmérkten deutlich reduzieren und
damit Kapitalbewegungen und Wechselkursveréinderungen erheblich entschleuni-
gen.” Das wiirde es den Zentralbanken erleichtern, durch abgestimmte Devisen-
markteingriffe die Wechselkurse zu stabilisieren.

Letzteres konnte in einem System von Wechselkurs-Zielzonen umgesetzt wer-
den. Dabei wiirden sich Zentralbanken, beginnend mit den Zentralbanken der
wichtigsten Wihrungen US-Dollar, Euro und Yen, auf bestimmte Zielkorridore
einigen, innerhalb derer die Wéhrungen untereinander schwanken diirften. Sobald
eine Wihrung an den Rand des Korridors st6ft, miissten die Zentralbanken ge-
meinsam durch An- bzw. Verkauf der jeweiligen Wihrung dafiir sorgen, dass der

29 Weitere Hintergriinde zur Tobin-Steuer finden sich z. B. bei Spahn (2002), Jetin/Denys (2005), Spratt (2006). Die
Idee der Tobin-Steuer ist inzwischen mit Vorschldgen zur Wiedereinfiihrung einer Borsenumsatzsteuer kombi-
niert und zur Forderung nach einer umfassenden »Finanztransaktionssteuer« integriert worden.
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Wechselkurs innerhalb des Korridors bzw. der Zielzone bleibt. Die Zielkorridore
konnten dabei entweder als gleitender Durchschnitt der Vergangenheit (z. B. Ab-
weichung von maximal drei Prozent im Vergleich zum Durchschnitt der vergan-
genen drei Monate) oder durch politische Vereinbarung definiert werden. Paul
Bernd Spahn hat den Vorschlag der Tobin-Steuer dahingehend weiterentwickeltet,
dass er dhnlich wie eine Zielzone wirkt. In seiner fiir das Bundesministerium fiir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (BMZ) verfassten Studie
schldgt er vor, dass ab einer bestimmten prozentualen Schwankung des Wechsel-
kurses (d. h. bei Verlassen eines Zielzonenkorridors) die Umsatzsteuer drastisch
bis auf 100 Prozent ansteigen sollte (Spahn 2002). Sobald der Wechselkurs dann
an den Rand dieser Schwankungsbreite kdme, fanden praktisch keine Umsitze
mehr statt, bis sich die Lage wieder entspannt habe.

Die Tobin-Steuer (inkl. Spahn-Erweiterung) und Wechselkurs-Zielzonen sind
also gleichermaBen gut geeignet, einer ICU den Weg zu bereiten. Ahnliches gilt
fiir den Vorschlag eines Internationalen Insolvenzrechts fiir Staaten. Da die
Clearing-Union Ober- und Untergrenzen fiir die Verschuldung der einzelnen Lin-
der vorsieht, miissten die Auslandsschulden (und damit auch die Guthaben der
Glaubigerldnder) zuvor auf ein 6konomisch vertrigliches Maf} reduziert werden.
Mit diesem Ziel wird von UN-Institutionen, Wissenschaft, Nichtregierungsorga-
nisationen und sozialen Bewegungen aus Nord und Siid seit Jahren ein Internatio-
nales Insolvenzrechts fiir Staaten gefordert. Statt bislang der Willkiir der Glaubi-
ger ausgeliefert zu sein, soll ein paritidtisch von Gldaubiger- und Schuldnerseite
besetztes Schiedsgericht iiber die notwendige Entschuldung entscheiden. Ahnlich
einer Verbraucherinsolvenz diirfte das zum Uberleben und fiir die Gewihrleistung
der politischen und sozialen Menschenrechte notwendige Existenzminimum eines
Schuldnerlandes dabei nicht angetastet werden. Die Legitimitét der Schulden
miisste ebenfalls gepriift werden. Ziel muss es sein, dem Schuldnerland einen
wirtschaftlichen Neuanfang zu ermoglichen (vgl. Fritz/Hersel 2002). — Tobin-
Steuer, Wechselkurs-Zielzonen und Internationales Insolvenzrecht wiren natiir-
lich auch fiir sich selbst genommen wichtige Beitrige zu einem stabileren und
gleichgewichtigeren Finanzsystem. Keynes Vorschlag der ICU indes bietet die be-
sondere Chance, all diese sinnvollen Bausteine als Etappenziele und Katalysato-
ren zu begreifen, die mit einer Internationalen Clearing Union in ein 6konomisch
stimmiges und zugleich sozial vertriglicheres Finanz- und Handelssystem miinden.

Resiimee: Eine verbindende und léingerfristige Perspektive
Die Linke muss auf die aktuelle Finanzkrise iiber Einzelforderungen hinaus eine
langerfristige Perspektive fiir ein grundlegend anderes internationales Finanz-

system entwickeln. Der Vorschlag von Keynes fiir eine Internationale Clearing
Union bietet dafiir eine hervorragende Vorlage. Das Konzept der Clearing Union
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bietet Losungsansitze fiir eine Vielzahl von Problemen, nimmt bestehende Forde-
rungen auf und verdichtet sie.

Die ICU

* ist geeignet, die Macht der liberalisierten Finanzmirkte deutlich zuriickzu-
stutzen;

* bietet einen globalen Rahmen fiir den schon lange geforderten Paradigmen-
wechsel von der Export- zur Binnenorientierung in Deutschland; sie widerlegt
die ewigen Vorwiirfe, eine Orientierung auf den Binnenmarkt sei angesichts
der Globalisierung 6konomisch von gestern und beweist die internationalisti-
sche Dimension der Binnenorientierung;

* leistet durch feste Wechselkurse, eine unabhingige Weltwihrung und ihr sym-
metrisches Sanktionssystem fiir Uberschuss- und Defizitlinder einen groBen
Beitrag zu weltwirtschaftlicher Stabilitit;

* schafft durch diese Stabilitit, durch die Sanktionen fiir die Glaubiger und durch
die Seignorage-Gewinne des Bancor 6konomische und finanzielle Spielrdume
fiir Peripherielidnder und leistet so einen Beitrag zur Uberwindung des Nord-
Siid-Konflikts;

e ermdglicht durch die gesteigerten wirtschafts- und fiskalpolitischen Spiel-
rdume eine aktive Umverteilungspolitik von »oben« nach »unten;

* bietet — als Europédische Clearing Union (ECU) auf EU-Ebene gedacht — eine
Alternative zum Europdischen Wachstums- und Stabilitdtspakt und entgeht da-
her von vornherein dem Argument, die USA wiirden bei einer ICU ohnehin
nicht mitspielen. Als ECU konnte sie ein schlagkriftiges gemeinsames Projekt
der europdischen Linken werden und sich im Fall der Umsetzung auf der
europiischen Ebene als globales Modell durchsetzen;

* bringt bestimmte Interessen vieler Menschen in den Peripherieldndern mit den
Interessen der abhingig Beschiftigten in Deutschland zusammen;

* hat mit Keynes als gedanklichem Vater ein erhebliches Maf} an 6konomischer
Seriositdt im Riicken; kaum jemand wird sich trauen, die Idee kurzerhand als
Hirngespinst 6konomischer Spinner vom Tisch zu wischen;

* ist trotzdem iibersystemisch angelegt und keineswegs auf einen Verbleib im
Kapitalismus angewiesen; sie hat daher Chancen, von einem breiten Spektrum
innerhalb der Linken unterstiitzt zu werden.

Die weitere Entwicklung der Krise wird zeigen, ob und wo sich die Idee einer In-
ternational Clearing Union in die Reformdebatte einspeisen lésst. Sicher aber ist,
dass dies nur durch ein Zusammenspiel verschiedenster Akteure innerhalb und
auBlerhalb des Parlaments, und nur durch ein gleichzeitiges Vorantreiben in einer
Vielzahl von Léandern, gelingen kann. Der Problemdruck ist da — nutzen wir ihn.
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Peter Wahl

Realistischer Radikalismus
Positionierung emanzipatorischer Politik in der kommenden

Reformperiode

Es zeichnet sich ein Konsens ab: Der Zusammenbruch des Finanzsystems mar-
kiert den Bankrott des herrschenden 6konomischen Paradigmas. Wenngleich es
immer schwer ist, Fehler einzugestehen — besonders fiir Politiker —, geben diese in
der Praxis die neoliberalen Konzepte zunehmend auf. Im Zuge der Krisenbewdlti-
gung manifestiert sich eine grundlegende Wende. Uber Nacht werden geheiligte
Prinzipien iliber Bord geworfen, als hitten sie nie existiert. Der Staat muss die
Mirkte retten. Kaum jemand beschwert sich iiber weitreichende Staatsinterven-
tionen, bis hin zur Frage der Leitung der Banken und der der Gehélter des Topma-
nagements. Grofbritannien hat die Hélfte seines Bankensystems verstaatlicht, die
USA groBe Teile der Immobilienfinanzierung. Niemand redet mehr von moral
hazard, dem Risiko, dass Unternehmen, die vom Staat herausgehauen wurden,
sich darauf dann auch in Zukunft verlassen. In der EU fielen die Dogmen der
Maastricht-Kriterien in sich zusammen, als hitte es sie nie gegeben. Der IWF ver-
gibt Rettungspakete fast ohne Auflagen. Die Zentralbanken der westlichen Staa-
ten beginnen, ihre Politik zu koordinieren. Im Fall der gemeinsamen Zinssenkung
war sogar die chinesische Zentralbank einbezogen. Programme zur Ankurbelung
der Wirtschaft, die kurz zuvor noch als altmodischer und unwirksamer Keynesia-
nismus abgetan worden wiren, bliihen {iberall auf. Der Staat ist zuriick, Regulie-
rung hat ihr Comeback. Ist es nur eine Frage der Zeit, bis auch eine andere Art der
Wohlstandsverteilung wieder auf die politische Agenda riickt?

Kosmetik oder substanzielle Reformen?

Noch im November 2008 lud der scheidende US-Président Bush die Staatschefs
der G-20 zu einem Treffen nach Washington. IWF-Chef Strauss-Kahn, der franzo-
sische Président Sarkozy und der britische Premierminister Brown wollen eine
Art Bretton Woods 2.0. Neben den G-7 sind Linder wie China, Indien, Brasilien,
Indonesien, Argentinien, Mexiko, Russland und Siidafrika Mitglied der G-20.
Mehr als die Hilfte der Menschheit lebt in diesen Schwellenldndern — und die
Hilfte der absolut Armen. Es wire daher vereinfacht, wiirde man mit den G-20
genauso umgehen wie mit den G-7. Dennoch haben Teile der globalisierungskriti-
schen Bewegungen gegen das Treffen demonstriert. Sie argumentieren, der IWF
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sei in den letzten 30 Jahren ein Schliisselakteur bei der Durchsetzung des neolibe-
ralen Projekts gewesen. Die Brandstifter der Vergangenheit sollten jetzt nicht Lei-
tung der Feuerwehr sein, noch die Architekten einer neuen Finanzordnung.
SchlieBlich ist wahr, dass die Debatten um eine neue Finanzarchitektur bereits
nach der Asienkrise aufgekommen waren — und nichts ist geschehen. Viele Vertre-
ter der zivilgesellschaftlichen Bewegungen argumentieren auch, die Eliten wiir-
den nur nach kosmetischen Verdanderungen suchen, um das Kasino nach einer
Weile weiter zu betreiben. Wir sollten uns jedoch daran erinnern, dass auch der
von Roosevelt initiierte und unter der Hegemonie der US-Eliten durchgesetzte
New Deal eine substanzielle Reform darstellte, die zwar nicht den Kapitalismus
als solchen abschaffte, aber doch eine von der vorherigen und nachfolgenden Pe-
riode deutlich unterschiedliche Form des Kapitalismus hervorgebracht hat. Die
Krise der 1930er Jahre war, ebenso wie die gegenwirtige Krise, nicht so sehr der
Effekt von Protest, des Drucks sozialer Bewegungen oder von Klassenkdmpfen,
sondern Ergebnis innerer systemischer Widerspriiche der kapitalistischen Okono-
mie im allgemeinen und des Finanzsystems im besonderen. Mit seinen Reformen
»von oben« reagierte Roosevelt auf diese Krise und veridnderte die Gesellschaft —
mit weit reichenden geschichtlichen Folgen. Eine wichtige politische Motivation
war dabei, die Sowjetunion und die starken linken politischen Krifte Europas
daran zu hindern, noch gréBeren Einfluss zu gewinnen. Zu Beginn des 21. Jh. ist
ein dhnlicher Faktor wirksam: Das chinesische Modell des Kapitalismus dient, ob
es uns gefillt oder nicht, vielen Lindern der Peripherie als Vorbild.

Der New Deal kam fiir die Arbeiterbewegung und die Linke in Europa voéllig
unerwartet. Wahrend sie darauf hoffte, dass der Kapitalismus unter seinen eige-
nen Widerspriichen zusammenbrechen wiirde oder fiir die Revolution kiimpften,
hatten sie die Fihigkeit der Eliten zu substanziellen Reformen, die Regenerations-
und Anpassungsfihigkeit des Kapitalismus an die neue Situation vollkommen un-
terschitzt. Es geht nicht darum, den New Deal zu verkldren oder sich die Vergan-
genheit zuriick zu wiinschen, sondern darum, die Wandlungs- und Erneuerungs-
fahigkeit des Kapitalismus nicht zu unterschitzen. Es ist zu frith, um einschitzen
zu konnen, ob Obama der Roosevelt des 21. Jh. sein wird. Aber wir konnen diese
Moglichkeit nicht ausschliefen. Wenn er klug ist, wird er wissen: Die einzige
Chance der USA, ihren Status als filhrende Supermacht nach dem politischen,
wirtschaftlichen und moralischen Niedergang der Bush-Ara zu halten, besteht in
substanziellen Reformen, nicht nur des Finanzsektors.

Determinanten des Wandels
Niemand kann die Zukunft voraussagen. Insofern sind weder substanzielle Refor-

men noch bloBe Augenwischerei sicher vorherzusagen. Aber wir konnen die ge-
genwirtig wirkenden Faktoren unter die Lupe nehmen, die mogliche Pfade in die
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Zukunft beeinflussen. Die Zukunft ist nicht vollstindig kontingent. Einige starke
Determinanten weisen in Richtung auf substanziellen Wandel. Blicken wir auf
wichtige Umbriiche des Kapitalismus in der Vergangenheit, auf den New Deal
oder Bismarcks Reformen am Ende des 19. Jh., die Periode der Volksfront in
Frankreich, dann war der Druck neuer und weitreichender Probleme die entschei-
dende Triebkraft dieser Umbriiche. Dieser Druck vermag traditionelle Denkwei-
sen und Einstellungen, selbst der Eliten, zu verdndern. Normalerweise ist dieser
Prozess begleitet von einem Bruch zwischen den Fraktionen der herrschenden
Krifte und einem Kampf um die Hegemonie iiber die Reformen. Genau solche
Briiche sind zu Beginn des 21. Jh. aufgebrochen, nicht nur zwischen Neocons und
eher Reformbereiten innerhalb der USA. Vielmehr gibt es auch vielfiltige Bruch-
linien zwischen der EU oder zumindest Old Europe und Bushs USA, zwischen
China sowie anderen aufstrebenden Mirkten einerseits und dem Westen anderer-
seits.

Das Versagen des neoliberalen Akkumulationstyps

Das Hauptproblem der westlichen Eliten ist, dass das neoliberale System eine ge-
ordnete und stabile Akkumulation nicht zu gewéhrleisten vermag. Es hat sich als
langfristig unmoglich erwiesen, ein Wachstum zu generieren, das durch stetig
wachsende Schulden, mittels zahlreicher ausgefeilter Tricks — von »innovativen«
Instrumenten wie den CDSs (credit default swaps, Absicherungen gegen Kredit-
ausfallrisiken) und den CDOs (collateralised debt obligations, besicherte Schuld-
Anleihen) iiber unbeschrinkte Hebel im Verhiltnis von Fremd- zu Eigenkapital,
Baisse- und andere Arten von Spekulation bis zu neuen Institutionen wie den
Hedge Fonds usw. — stimuliert wird. Das Ponzi-Spiel funktioniert nicht mehr und
einige seiner grofiten »Spieler«, die Investment-Banken, sind bereits Geschichte.
Die Eliten hitten, zumindest einige Zeit, mit den negativen Auswirkungen unglei-
cher Verteilung, mit einem gewissen Grad an Unruhe im Zentrum des Systems,
besonders in Europa, mit Streiks, mit dem Aufstieg sozialer Bewegungen, mit
Protest und mit der Niederlage der ultraliberalen européischen Verfassung leben
konnen. All das war nicht wirklich bedrohlich fiir sie. Was sie aber nicht hin-
nehmen konnen, ist eine so umfangreiche Vernichtung ihrer Vermogenswerte,
schrumpfende Profite, Instabilitit, Unsicherheit, Finanzturbulenzen und Rezes-
sion. Die USA kann zudem die weitere Erosion des Dollars nicht linger hinneh-
men, der Leitwihrung, die eine der wichtigsten Stiitzen ihrer hegemonialen Posi-
tion ist. Die Krise hat die USA wirtschaftlich und moralisch geschwécht.

Anforderungen an eine neuen Ordnung
Nicht minder als der Druck durch das Versagen des neoliberalen Akkumula-
tionstyps werden die Anforderungen an eine neue Ordnung die Eliten in eine be-
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stimmte Richtung zwingen. Folgende Themen — hier skizzenhaft und unsystema-
tisch dargestellt — werden auf uns zukommen:

a) Da die Blase geplatzt ist, stellt sich die zentrale Frage: Woher sollen neue
Wachstumsanreize kommen? Wenn kein Wunder geschieht, sind die einzigen
Kandidaten die Nachfrageseite, d. h. die Lohne, und der Staat.

b) Die groflen Leistungsbilanzdefizite werden verschwinden miissen. Die Welt,
so ist zu erwarten, wird besonders das Absaugen von zwei Dritteln der globalen
Ersparnisse durch das US-Leistungsbilanzdefizit nicht mehr hinnehmen.

¢) Um die Inflation zu kontrollieren, werden die Regierungen die Kontrolle
iiber die Wechselkurse zuriickgewinnen miissen. Die Reduzierung der Wechsel-
kursschwankungen ist daher auf der Tagesordnung.

d) Das globale Geldsystem wird sich in Richtung auf mehrere Leitwihrungen
bzw. Wihrungsblocke, weg von der Hegemonie des Dollar, bewegen miissen.

e) Mit Blick auf die Ansteckungsgefahren durch die Krise werden Kapitalkon-
trollen eine Wiedergeburt erleben.

f) Die multilaterale Kooperation von Zentralbanken, Regulationsinstanzen und
Aufsichtsorganen wird institutionalisiert werden miissen. Entweder werden neue
Institutionen entstehen oder die bestehenden, besonders der IWF, werden be-
trachtlich umgebaut. Es wird stark von der Haltung Chinas und der anderen
BRIC-Staaten abhéngen, welche Moglichkeit umgesetzt wird. Wenn ihre Option
zugunsten der Bretton Woods-Institutionen ausfillt, werden diese nicht ldnger
ausschlieBlich das Instrument der USA sein. Ein IWF mit substanziellem Einfluss
der G-20, der einem neuen Denkmuster folgt, ist nicht mehr der, den wir in den
letzten Jahrzehnten erlebt haben.

Der Einfluss bestehender Alternativen

Eine andere wichtige Determinante substanziellen Wandels ist die Existenz einer
erfolgreichen Alternative in Gestalt des chinesischen Modells, des autoritidren
Staatskapitalismus. Auch hier besteht kein Grund zur Schwirmerei. Es ist frag-
lich, wie nachhaltig dieses Modell ist. Doch in einer zugespitzten Krisensituation,
in der jeder verzweifelt nach Rettung sucht, ist es schwer, wihlerisch zu sein. Dies
gilt besonders fiir die Peripherien. Wihrend jene Linder, die den Rezepten des
Washington Konsenses folgten (bzw. folgen mussten), keinen wirtschaftlichen Er-
folg hatten, brachten es China, einige asiatische Lénder, in gewissem Grade In-
dien und zuletzt Russland, die nicht blind liberalisierten und privatisierten, zu er-
staunlichen Wirtschaftsleistungen. Von besonderer Bedeutung sind die bilateralen
Wirtschaftsbeziehungen zwischen China und den USA. China finanziert iiber die
Anhiufung riesiger Wihrungsreserven in Héhe von 1,5 Bio. US-Dollar einen
groflen Teil des US-Defizits. Andererseits sind die USA Hauptimporteur der chi-
nesischen Exporte. Die wechselseitige Abhidngigkeit verleiht China groflen Ein-
fluss auf die kiinftigen Umrisse der Weltwirtschaft. Auch in Lateinamerika hat
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sich die Akzeptanz des neoliberalen Modells in Nebel aufgelost. Venezuela, Boli-
vien, Ecuador und Paraguay setzen auf mehr oder minder starke Staatseingriffe in
die Wirtschaft und versuchen, mehr soziale Gleichheit zu schaffen. Sogar in den
sehr unterschiedlichen Féllen von Argentinien, Brasilien und Chile spiegelt die
Wabhl von Kirchner, Lula und Bachelet einen anti-neoliberalen Trend wider.

Die zunehmende wirtschaftliche Pluralitit Asiens und Lateinamerikas iiber-
trégt sich auf die politische Ebene. Eine Rekonfiguration des internationalen
Systems ist im Gange. Das Zeitalter einer unipolaren Welt, das nach dem Kalten
Krieg begann, war, in historischen Kategorien gedacht, kurz. Eine multipolare
Welt entwickelt sich, in der die USA weiterhin eine herausragende Rolle spielen
werden. Mit ihrer ausschlieBlichen Dominanz jedoch ist es vorbei. Auch das
nicht zuletzt als Ergebnis des Zusammenbruchs des »angelsidchsischen Kapita-
lismus«.

Der Druck der dreifachen Krise

Integrales Moment der gegenwirtigen geschichtlichen Konjunktur ist der Druck,
der von Klimawandel und Energiekrise ausgeht. Beides setzt die westlichen Eli-
ten gehorig unter Druck, und nicht nur sie, sondern die ganze Welt. Zusammen
mit der Finanz- und Weltwirtschaftskrise verbinden sie sich zu einem dreifachen
Krisenkomplex. Obwohl durch gesellschaftliche Prozesse ausgelost, folgt die Kli-
makrise jetzt doch stark der Logik von physischen und chemischen Prozessen.
Anders als bei gesellschaftlichen Prozessen kann es hier einen Punkt geben, hinter
den man nicht zuriick kann, der zu irreversiblen Katastrophen fiihrt. Dies stellt
eine neue Qualitdt von Herausforderungen an den Zeitfaktor in der Politik dar. Ein
(Green) New Deal des 21. Jh. mit massiven Investitionen in eine Wende hin zu
den erneuerbaren Energien wiirde zur Stabilisierung der Wirtschaft, zu neuen
Wachstumsperspektiven und zu Antworten auf die Umweltverdnderungen beitra-
gen. Denkt man alles zusammen, sind die westlichen Eliten und besonders die
neue US-Regierung mit neuartigen Anforderung konfrontiert, die ein »weiter so«
unmoglich machen. Zu erwarten, nach der Krise ginge alles weiter wie zuvor,
wire ein Fehler. Die Frage ist nicht, ob es Verdnderungen geben wird, sondern
welche, wie weit sie reichen und unter wessen Hegemonie sie sich vollziehen.

Realistischer Radikalismus in den zivilgesellschaftlichen Bewegungen

Fiir die zivilgesellschaftlichen Bewegungen und all jene, die gegen den neolibera-
len Typ der Globalisierung kimpfen, ist der Zusammenbruch die Bestitigung ih-
rer Argumente. Thr Ansehen und ihr Einfluss sind (zumindest teilweise) gestiegen
und konnen noch weiter steigen. Fiir sie eroffnet sich eine historische Chance. Sie
konnen in die Offensive gehen. Insbesondere in den USA, wo die zivilgesell-
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schaftlichen Bewegungen nach dem Schock des 11. September geldhmt waren, ist
in Folge von Obamas Wahlsieg eine Freisetzung schopferischer Energien zu er-
warten. Dennoch: Der Beitrag der zivilgesellschaftlichen Bewegungen zur neuen
Situation ist bisher nicht die entscheidende Kraft des Wandels. Deshalb muss man
realistisch bleiben. An sein Ende gelangt ein bestimmter Typ des Kapitalismus,
nicht der Kapitalismus als solcher. Wir stehen vor einer Ubergangsperiode, in der
eine Fraktion von aufgeklirten Eliten die Wirtschaft wieder politisch regulieren
mochte. Einige von ihnen, wie Strauss-Kahn, Sarkozy oder Obama, sind zumin-
dest rhetorisch radikaler als manche NGO. Daher muss die Strategie der zivilge-
sellschaftlichen Akteure auf der Hohe der Radikalitit der Krise sein. Sie konnen
ihre Strategie nicht auf technische Fragen beschrinken, etwa ob die Eigenkapi-
talanforderungen an Banken acht oder zehn Prozent betragen sollen, ob es Trans-
parenz bei den Ratingagenturen gibt usw. Sie miissen die Chance ergreifen, die
Grundrichtung des Reformprozesses zu beeinflussen, auf einen New Deal zu-
gunsten globaler Gleichheit und 6kologischer Nachhaltigkeit hinarbeiten.

Systemische Transformation auf dem Weg zu sozialer Gleichheit
und dkologischer Nachhaltigkeit

In der nidchsten Zeit werden zwei Prozesse parallel ablaufen:

1. Malnahmen und Programme zur Abfederung der Finanzkrise und der Re-
zession in der »Realwirtschaft«, die zu einem groB3en Teil auf nationalstaatlicher
Ebene erfolgen werden, z. T. vielleicht regional;

2. Schaffung einer neuen Finanzarchitektur — dies wird multilateral vor sich ge-
hen, und sich iiber Monate, wenn nicht Jahre hinstrecken. Schon bei den Notmaf3-
nahmen wird das neue Paradigma beriicksichtigt werden miissen. Sie sollten ein-
gesetzt werden, um einem neuen Denkmuster den Weg zu bahnen.

Progressive Notmalnahmen

Alle NotmaBinahmen sollten unter folgenden Basiskriterien bewertet werden:

a) Tragen sie dazu bei, die Dominanz des Finanzkapitals iiber die »Realwirt-
schaft« zu brechen? b) Tragen sie zu einem Umschwung im Kréfteverhéltnis zu-
gunsten der Nachfragseite, der Arbeit, der sozialen Gleichheit bei, sowohl natio-
nal als auch im Nord-Siid-Verhiltnis? c¢) Tragen sie zur 6kologischen Wende bei?
Im Lichte dieser Kriterien sollten folgende Ma3nahmen ergriffen werden:

* Die Rettungspakete der Regierungen zur Gewéhrleistung finanzieller Stabilitét
sind unvermeidbar. Um jedoch nicht einfach die Verluste zu sozialisieren,
wihrend die Gewinne weiter in private Taschen flieBen, ist unbedingt das Ver-
ursacherprinzip zu befolgen. Jene, die von dem Kasinosystem profitiert haben,
miissen jetzt zur Kasse gebeten werden.
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* Eine progressive Einmalabgabe auf alle Kapitaleinkiinfte iiber 100 000 US-
Dollar (auBler Altersriickstellungen) zur Bekdmpfung der Krise.

* Zwangsanleihen fiir Banken und anderen institutionellen Investoren als Riick-
versicherung fiir vom Bankrott bedrohte Institutionen.

* Die Gewinner der Globalisierung miissen iiber progressive Besteuerung von
Personen und Unternehmen ihren Beitrag zu den Rettungspaketen leisten.

* Das Verursacherprinzip ist differenziert anzuwenden. Bei Pensionsfonds und
Krankenversicherungen fiir die Bevolkerung sollte Stabilitédt an erster Stelle
stehen. Hedge Fonds, Private Equity Fonds, REITs (real estate investment
trusts) u. a. hochgradig hebelverstérkt operierende Institutionen sollte hinge-
gen nicht geholfen werden. Es ist gut, wenn sie verschwinden.

* Wenn Rettungsaktionen fiir Banken unvermeidlich sind, muss sichergestellt
werden, dass offentliches Geld nicht fiir Managerbeziige oder Dividenden ein-
gesetzt wird. Um Fehlanreize zu vermeiden, miissen die Beziige von Managern
bei Banken, die staatlicher Priifung unterliegen, auf das Niveau maximal des
Zwanzigfachen des Durchschnittseinkommens heruntergeschraubt werden.

* Den Opfern der US-Subprime-Krise, iiberschuldeten Hauseigentiimern und
Konsumenten muss geholfen werden.

* Aktuelle und zukiinftige Profite von Banken, die gerettet werden, miissen an
den Staat zuriickflieBen.

* Das Verbot von Baissespekulation und Leerverkdufen muss auf Dauer gelten.

e Programme zur Stimulation der »Realwirtschaft« miissen die soziale Infra-
struktur stidrken und auf 6kologische Erneuerung, besonders erneuerbare Ener-
gien, zielen.

* Rettungsfonds des IWF und der Weltbank diirfen keine Auflagen beinhalten,
wie das bei der Ukraine und Ungarn der Fall war.

Bausteine fiir eine neue Finanzarchitektur
Ein neues System muss sich auf folgende vier Hauptprinzipien stiitzen:

a) Die Dominanz der Finanz- iiber die »Realwirtschaft« muss gebrochen wer-
den. Das Finanzwesen muss die Rolle eines Dienstleisters fiir die Wirtschaft und
fiir die Gesellschaft als Ganze spielen.

b) Das neue System muss stabil und vorhersagbar sein. Es muss fiir die Wirt-
schaft ein verldssliches Umfeld zur Verfiigung stellen.

c) Die negativen Verteilungseffekte des Finanzkapitalismus miissen umgekehrt
werden. Wir brauchen eine Umverteilung von »oben« nach »unten«. Lohne miis-
sen zur Haupttriebkraft der Akkumulation werden.

d) Die Finanzmaérkte brauchen demokratische Kontrolle. Der Aushéhlung der
parlamentarischen Demokratie (Finanzwirtschaft als »fiinfte Macht«) muss Ein-
halt geboten werden. Insbesondere die Peripherien miissen geniigend politischen
Spielraum haben, um iiber ihren eigenen Entwicklungspfad zu entscheiden.
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Es gibt zahlreiche Malnahmen, die zwei oder drei dieser Kriterien zugleich er-
fiillen. Die Aufhebung von Offshore-Zentren® z. B. stellt eine Verbesserung der
Systemstabilitédt dar und schafft einen positiven Verteilungseffekt, da sie Steuer-
gerechtigkeit fordert, Kapitalabwanderung stoppt und den politischen Spielraum
der Regierungen vergroBert. Deshalb ist die folgende Klassifikation nicht zu eng
zu sehen.

a) Mafinahmen, um die Dominanz der Finanz- iiber die »Realwirtschaft«
zu brechen

- Besteuerung aller Kapitaltransfers, nicht nur der Devisengeschifte, um die
Hypertrophie und die Macht des Finanzsektors zu reduzieren, den Renditedruck
abzubauen, der von der schieren Kapitalmasse ausgeht, den Finanzsektor zu ent-
schleunigen und die Kurzfristorientierung abzubauen.

- Errichtung eines starken offentlichen und genossenschaftlichen Bankensek-
tors nach dem Modell der deutschen und Osterreichischen Sparkassen und Raiff-
eisenbanken, sowie von 6ffentlichen Entwicklungsbanken. Die gegenwirtigen
Verstaatlichungen sollten von Dauer sein, wobei die Institute {iber einen 6ffent-
lich-rechtlichen Status einer groftmoglichen demokratischen Kontrolle unterwor-
fen werden miissen.

- Bevorzugung (z. B. durch giinstigere Besteuerung) des 6ffentlichen und Ge-
nossenschaftssektors.

- Entflechtung der groBen Privatbanken. Wenn sie zu grof} sind, um scheitern
zu konnen (foo big to fail), miissen sie verkleinert bzw. aufgespalten werden, bis
von einem Zusammenbruch keine systemischen Folgen mehr ausgehen.

- Anreize fiir Privatbanken, sich (wieder) stiarker in der Unternehmensfinanzie-
rung zu engagieren. Alle Finanzmarktakteure miissen unter die Kontrolle der Re-
gulations- und Aufsichtsorgane gestellt werden.

- Das Geschiftsmodell von Private Equity Fonds, einem der wichtigsten Trans-
missionsriemen der Logik und Dynamik der Finanzialisierung der »Realwirt-
schaft«, muss verboten werden. Stattdessen sollten 6ffentliche Entwicklungsban-
ken Beteiligungskapital bereitstellen. Privatbanken miissen durch geeignete
Anreize ihren Schwerpunkt auf Unternehmensfinanzierung, besonders kleiner
und mittlerer Unternehmen, legen.

- Alle Lander sollen nationale Kapitalverkehrskontrollen einrichten konnen,
wenn sie es fiir notwendig halten, um der Ansteckungsgefahr durch Krisen zu be-
gegnen.

30 Offshore-Zentren oder auch Steueroasen unterliegen keiner oder kaum einer Kontrolle und Regulierung und bie-
ten legale und halblegale Schlupflocher, sich der Steuer oder staatlichen Auflagen zu entziehen. Es handelt sich
dabei nicht nur um die bekannten Inseln in der Karibik oder im Armelkanal, sondern auch um Linder wie Liech-
tenstein, Osterreich, Luxemburg und die Schweiz oder auch in bestimmten Fillen die USA.
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b) systemische Stabilitdt

Finanzielle Stabilitt ist ein globales 6ffentliches Gut. Deshalb ist sie, zusam-
men mit Gerechtigkeit und demokratischer Kontrolle des Finanzsektors, wesentli-
cher Bestandteil einer emanzipatorischen Reform des Finanzsystems. Die wich-
tigsten Eckpfeiler einer neuen Ordnung wéren:

- Transparenz als Voraussetzung jeder effizienten Aufsicht und Regulation.
Deshalb sind alle Marktteilnehmer verpflichtet, alle Daten und Informationen of-
fenzulegen, die die Aufsichtsbehorden benétigen.

- Offshore-Zentren miissen geschlossen werden. Banken u. a. Marktakteure
verlieren ihre Lizenz, wenn sie Zweigstellen in Offshore-Zentren unterhalten oder
mit ihnen Bankgeschifte abwickeln.

- Um Kapitalflucht zu Institutionen und Léndern zu verhindern, die sich wei-
gern, das Bankgeheimnis auf Anfrage der Aufsichtsbehdrden eines anderen Lan-
des zu liiften, sollte durch Extra-Zolle Druck ausgeiibt und in schweren Féllen —
entsprechend dem Helms-Burton-Gesetz — ein Embargo verhidngt werden.

- Die auflerbilanzlichen Geschiifte, die eine wichtige Rolle fiir die gegenwiirti-
gen Krise gespielt haben, miissen sofort verboten werden.

- Die aktuellen Buchhaltungsstandards haben die Undurchsichtigkeit eher noch
gefordert. Deshalb sollte ein internationales System eingerichtet werden, das die
Schlupflocher stopft.

- Die Eigenkapitalanforderungen fiir die Banken miissen erhoht werden. Basel
II war hier ein Schritt in die falsche Richtung.

- Die Offenlegung von Gefihrdungspotenzialen muss verbessert werden.

- Das Emissionsgeschéft (investment banking) muss von anderen Finanz-
dienstleistungen (wieder) abgetrennt werden.

- OTC- (over-the-counter, aulerborslich gehandelte) Derivate miissen verboten
werden. Nur noch standardisierte, amtlich lizensierte Derivate sollten gehandelt
werden diirfen und dies ausschlieBlich an 6ffentlichen Borsen. Auch die Ausgabe
und der Handel von CDOs, CDS und &dhnlich riskanten und iiberkomplexen Pro-
dukten muss gestoppt werden.

- Hedge Fonds und andere hochgradig fremdkapitalfinanzierte Institutionen
haben keine niitzliche makrodkonomische Funktion und sollten verboten werden.

- Die Fremdkapitalfinanzierung und entsprechende Hebelgeschifte im Kredit-
gewerbe sollten beschrinkt und unter strenge Aufsicht gestellt werden.

Die Stabilisierung der Wechselkurse ist auf Dauer ein entscheidendes Instru-
ment der Systemstabilitit. Freie Wechselkurse liegen vielen Problemen des Fi-
nanzsystems zugrunde. Deshalb sollte zunichst die Stabilisierung der Wechsel-
kurse, auf lange Frist ihre Ersetzung durch regionale Wéhrungen nach dem
Beispiel des Euro und langfristig eine Weltwihrung angestrebt werden. Schritte
zur Losung des Wechselkurs-Problems sind:

- Eine zweistufige Steuer auf Devisengeschifte (CTT, currency transaction
tax), wie sie in den frithen 1990ern bereits vom damaligen IWF-Berater Paul
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Bernd Spahn vorgeschlagen wurde. Die Steuer ist an einen variablen Wechselkurs-
Korridor gekoppelt. Solange der tatséchliche Wechselkurs innerhalb des Korridors
verbleibt, ist die Steuer niedrig (z. B. 10 Basispunkte). Sobald die Schwelle iiber-
schritten wird, tritt der zweite Steuersatz in prohibitiver Groenordnung in Kraft; so
wird der Wechselkurs immer wieder in den Korridor zuriickgefiihrt. Technisch ist
die Steuer einzelstaatlich umsetzbar. Wie neue Untersuchungen zeigen, ist die
Wahrscheinlichkeit, sie zu umgehen, niedriger als bei den meisten anderen Steuern.

- Einfiihrung regionaler Wihrungen, wie des Euro.

- Politische Abkommen zur Stabilisierung der Wechselkurse (wie beim Bretton
Woods-System).

Genauso grundlegend wie das Wechselkursproblem sind die Leistungsbilanz-
Ungleichgewichte. Besonders das US-Defizit auf der einen und die Uberschiisse
grofler Volkswirtschaften wie der deutschen, japanischen und chinesischen auf der
anderen Seite sind nicht nachhaltig. Sie bedrohen permanent die Stabilitét.

c¢) Die Ungleichheitsdynamik im Finanzsystem zuriickdrdngen
Eine post-neoliberale Akkumulationsweise wird die Nachfrage, die Lohne und die
Arbeit stirken miissen.

- Ein Schliissel zur Stirkung der Nachfrage ist eine stark progressive Einkom-
mensbesteuerung. Der Trend zu degressiver Besteuerung (Senkung der Unterneh-
mens- und Vermdgenssteuern, Erhhung der indirekten Steuern etc.) muss gewen-
det werden.

- Die Privatisierung der Sozialsysteme und wichtiger Infrastrukturbereiche,
wie Energie und Transport, muss gestoppt und riickgingig gemacht werden. Das
ist nicht nur eine Frage wirtschaftlicher Rationalitét und sozialer Gerechtigkeit,
sondern auch vom Standpunkt der Demokratie von besonderer Bedeutung. Die
sozialen Probleme, auf die diese 6ffentlichen Giiter antworten — Alter, Gesund-
heit, Bildungs- und Qualifizierungsanforderungen, Klima- und Naturschutz, Was-
ser- und Stromversorgung oder Mobilitit usw. —, sind so existenziell, dass es sich
die Welt nicht leisten kann, sie unter kommerzieller Herrschaft zu belassen. Als
moderne Form der Allmende bediirfen sie o6ffentlicher Leitung und Verwaltung.

- Reformen der Unternehmensfiihrung sind notwendig, etwa vielfache Stimm-
rechte bei langfristigen Kapitalbeteiligungen.

- Arbeitsrechte miissen gestérkt, internationale Standards in Ubereinstimmung
gebracht werden. Fiir Industrieldnder sind die gegenwirtigen Kernbestimmungen
internationaler Arbeitsstandards zu schwach. Sie miissen der Situation in den In-
dustrieldndern angepasst werden. Gewerkschaftsfeindliche Gesetzgebungen wie
in Grofbritannien (unter Thatcher) und in den USA miissen riickgéngig gemacht
werden.

- Beschiftigten, Gewerkschaften, Konsumenten und anderen »stakeholdern«
miissen verbindliche Mitbestimmungsrechte bei unternehmerischen Entscheidun-
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gen verliehen werden, Schritte in Richtung Wirtschaftsdemokratie gegangen
werden.

Es muss ein nachhaltiges Schuldenregime errichtet werden. Der bevorstehende
Riickgang des globalen Wachstums wird neue Verschuldung mit sich bringen. Fiir
die Gruppe der hochverschuldeten armen Lander (HIPCs, highly indebted poor
countries) ist die Schuldenkrise der 1980er immer noch nicht zu Ende. Ihre Situa-
tion wird sich verschlechtern. Sogar einige Schwellenldnder konnten in eine pro-
blematische Schuldensituation zuriickfallen. Deshalb muss die Schuldenfrage
wieder auf die Agenda:

- Die HIPCs brauchen eine bedingungslose und sofortige Streichung ihrer Aus-
landsschulden, die sie am nachhaltigen Wirtschaften hindern.

- Es sollte ein Insolvenzverfahren fiir iiberschuldete Staaten ermoglicht
werden.

- Neue Gldubigerldnder wie China oder Indien sollten in ein multilaterales
Schuldenregime einbezogen werden.

- Solch ein Regime sollte nicht ldnger einseitig von den Gldubigern und deren
Interessen bestimmt sein. Der Club von Paris muss in eine Korperschaft unter der
Kontrolle einer vergroBerten G-20 (G-23) verwandelt werden.

d) Demokratische Kontrolle der Finanzmdrkte

- Multilaterale Kooperation zwischen den Regierungen muss an die Stelle na-
tionaler Konkurrenz treten. Es sollte eine Art Bretton Woods 2.0, natiirlich an die
Situation des 21. Jh. angepasst, etabliert werden. Die Zentralinstitution zur Lei-
tung des neuen Finanzsystems sollte eine vergroBerte G-20 sein, mindestens eine
G-23, die wenigstens je eines der am wenigsten entwickelten Lander (LDC, least
developed countries) Asiens, Afrikas und Lateinamerikas einschlief3t.

- Es sollte dabei eine internationalisierte Beteiligung von Gewerkschaften,
Konsumentenorganisationen und anderer »stakeholder« geben, mit dem Recht,
offizielle Erkldarungen abzugeben und Vorschlédge zu unterbreiten.

- Die G-23 sollten in das UN-System eingebettet sein. Der IWF wird in ein
Exekutivorgan der G-23 verwandelt. Wahlrechte werden auf der Grundlage ge-
wichteter Verfahren vergeben, die die Bevolkerung und das Bruttosozialprodukt
beriicksichtigen; Entscheidungen sehen kein Vetorecht und ein hohes Quorum,
nahe dem Konsens, z. B. 75 Prozent, vor. Die WTO muss die Kompetenz fiir
Finanzdienstleistungen (Annex zum GATS) an die G-23 abgeben.

- Auf nationaler Ebene muss die Regulation gestérkt werden und an erste Stelle
auf der Agenda der Parlamente und der 6ffentlichen Debatte riicken.

- Die Aufsichtsorgane miissen gestirkt und mit mehr finanziellen Mitteln aus-
gestattet werden. Dariiber hinaus muss die Aufsicht internationalisiert werden.

- Die Ratingagenturen haben sich als Teil des Problems, nicht der Losung ent-
puppt. Sobald eine neue Architektur das System stabiler und kalkulierbarer ge-
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macht hat, wird die Rolle des Ratings ohnehin kleiner werden. Das Rating muss
entkommerzialisiert und zu einem Teil der 6ffentlichen Aufsicht werden.

Die Weltbank sollte dezentralisiert, in kooperierende regionale Entwicklungs-
banken iiberfiihrt werden. Ihr Mandat sollte neu bestimmt werden, Armuts-
bekdmpfung, soziale Gleichheit und allgemeiner Wohlstand Prioritit erhalten. Sie
sollte(n) durch ein ausgewogenes System von Stimmrechten, das automatische
Mehrheiten von Geber- und Industrielindern verhindert, demokratisiert werden,
ohne jedoch einfach einem Land eine Stimme zuzusprechen. Entscheidungen
sollten nach dem stakeholder principle, also unter Beteiligung aller betroffenen
Interessengruppen, einschlieBlich zivilgesellschaftlicher Akteure, von Konsumen-
ten, Gewerkschaften und indigenen Interessen, getroffen werden.

Der besondere Beitrag der EU

Es gibt praktisch kein Regulations- und Aufsichtssystem der EU im Bereich der
Finanzmirkte. Ein weiteres Problem ist der Graben zwischen der Euro-Zone und
den anderen EU-Staaten. Eine politische Koordination ist kaum entwickelt bzw.
marginal (z. B. der Rat fiir Wirtschaft und Finanzen, ECOFIN). Der franzosischen
Prisidentschaft gelang es zwar, das Krisenmanagement auf einer Ad hoc-Basis zu
koordinieren. Auch die EZB iibernahm schlieflich die Rolle eines Kreditgebers
letzter Instanz und war unter dem Druck der Realitit gezwungen — viel zu spit —,
die Leitzinsen fiir die Euro-Zone zu senken. Als Lehre aus dem Zusammenbruch
muss sich die EU also von den Dogmen des monetaristischen Paradigmas ver-
abschieden und einen stdrker kooperativen, auf Nachfrage setzenden Ansatz
entwickeln. Ein System gemeinsamer Regulation und Aufsicht muss etabliert
werden.

Die finanziellen Dimensionen des Lissabonner und der anderen Vertrige sind
nach neoliberalen Glaubenssitzen der hirtesten Sorte gestaltet. Art. 50 des Liss-
abonner Vertrags, der jede Beschrinkung des Kapitalflusses verbietet und somit
perfekte Bedingungen fiir den tiberwiltigenden Einfluss des Finanzsektors auf die
Gesellschaft schafft, muss gestrichen werden. Art. 48 zur Niederlassungsfreiheit
stellt es dem Kapital frei, dorthin abzuwandern, wo die Bedingungen am giinstig-
sten sind, und ermdglicht Finanzinstitutionen, » Asyl« in Steuerparadiesen und
Offshore-Zentren ihrer Wahl zu suchen. Notwendig ist auch, den Status der EZB
zu verdndern. Thre Geld- und Zinspolitik ist den neoklassischen Dogmen ergeben.
Die monetaristische Ideologie muss fallen und eine demokratische Kontrolle die-
ser Institution ermoglicht werden. Eine Lehre aus der Krise sollte sein, dass die
Inflation der Vermogenswerte genauso bedeutsam ist wie die der Konsumpreise.
Der Auftrag der EZB sollte auch Wachstum und Beschiftigung umfassen. Beide
sind genauso wichtig wie Preisstabilitidt. Auch das Steuerdumping innerhalb der
EU muss beendet, die Steuerpolitiken harmonisiert werden. Aulerdem miissen
alle Offshore-Zentren in der EU geschlossen werden. Und schlieBlich kdnnte ein
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gesellschaftlicher Dialog zwischen der EZB und den Gewerkschaften, den NGOs
und anderen stakeholdern institutionalisiert werden. Prioritit sollte ein soziales
Europa erhalten.

Interventionsmoglichkeiten nutzen

Die kommenden Monate oder sogar Jahre werden von einem intensiven Ringen
um Reformen geprigt sein. Gegenwirtig liegt die Hegemonie bei einer Fraktion
der Eliten unter der Fiithrung der Vereinigten Staaten mit ihrem Priasidenten Ob-
ama. Dies stellt, ohne in Illusionen zu verfallen, eine dramatische Verbesserung
dar, verglichen mit dem dunklen Zeitalter eines Bush oder der Steinzeit, die wohl
mit Sarah Palin und John McCain iiber uns gekommen wire. Es wird von den
emanzipatorischen Kréften selbst abhéngen, ob sie Einfluss iiber den weiteren
Verlauf der Verdnderungen werden nehmen konnen. Den Herausforderungen mit
soviel Realismus wie nétig und soviel Radikalismus wie moglich zu begegnen, ist
der erste Schritt.

Aus dem Englischen von Christian Wille
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