Kapitalismus heute
Blick in den Abgrund

Der Winter unseres Missvergniigens dauert bis Ende des Jahres. Oder linger.

Bis jetzt weif§ niemand, wann die Krise zu Ende oder wenigstens eine ,, Tal-

sohle“in Sichtist. Wir wissen nur eins: Der Kapitalismus, wie wir ihn kennen,

hat global versagt. Aber einen neuen haben wir noch nichterfunden. Arbeiten
wir wenigstens daran?

Von Rudolf Hickel

Die Weltwirtschaft spielt verriickt. Tag fiir Tag werden vergiftete
Finanzmarktprodukte, die noch vor Monaten als Innovationen gefeiert wur-
den, entwertet. Banken miissen Milliarden-Betrige abschreiben, und unter
den Banken selbst herrscht tiefes Misstrauen. Was eigentlich das Normalste
der Welt ist, der tigliche Interbankenverkehr, dass nimlich Banken sich
untereinander Geld leihen, ist zusammengebrochen. Zu ihrem eigentlichen
Geschift — der Kreditvergabe an die Wirtschaft — haben die Banken trotz
riesiger staatlicher Hilfsprogramme nicht zuriickgefunden.

Das Unwort des Jahres signalisiert die Katastrophe: ,,Notleidende Banken®
sollen durch eine ,,Bad Bank® entlastet werden. Am Ende sind das schlichtweg
Giftmiilldeponien, die nur den Steuerzahler belasten werden.

Schon seit einiger Zeit leidet die produzierende Wirtschaft unter der Krise
des internationalen Kasinokapitalismus. Der Terror der Finanzmirkee tiber
die reale, die Produktionswirtschaft ist uniibersehbar. Wo sich das Kapital in
Megafonds konzentriert, werden die Renditeanspriiche gegeniiber den an-
deren Unternehmen einseitig formuliert und durchgesetzt.

Ein genauerer Blick auf die Anhdufung von Fehlentwicklungen
lohntsich: Erstmals ist die Weltwirtschaft durch eine Finanzmarktkrise neuen
Typs an den Abgrund getriecben worden. Vor allem durch die massive
Ausweitung der Einkommen aus Unternehmertitigkeit und Vermogen zu
Lasten der Arbeits- und Sozialeinkommen wurde Kapital auf die Mega-
Finanzinvestoren konzentriert. Danach sind neue Instrumente geschaffen
worden mit dem Ziel, schnell hohe Renditen zu erzielen.

Diese Finanzinnovationen entpuppen sich jetzt als vergifteter Schrott. Dazu
gehoren vor allem die zu handelbaren Wertpapieren mehrfach gebiindelten
Kredite aus der Finanzierung von Wohneigentum durch oft nicht sehr
einkommensstarke private Haushalte (,,subprime®) irgendwo in den USA.

Banken in den USA verteilen die Risiken iiber die Welt. Aber auch die
deutschen GrofSbanken haben massiv zur Finanzmarktkrise beigetragen.
Mangels seridser, weniger eintriglicher, normaler Bankgeschifte wurde auf
die schnell zu erzielende und hohe Rendite gesetzt. Die Finanzierung von
Wertschépfung, also der Kredit an ein produzierendes Unternehmen, steht
dabei nicht mehr im Mittelpunkt. Abgeleitete Finanzmarktprodukte, bei
denen die eigentliche Wertschopfungsbasis gar keine Rolle mehr spielt, be-
stimmen den Handel. Damitist der Zusammenhang zwischen Kreditvergabe
und Bonititspriifung aufgegeben.

Aber auch das Gliicksspiel mit Zertifikaten, mit denen auf die Bewegung
eines Aktienindexes — etwa den DAX — gewettet wird, treiben die Entkopp-
lung von der zu finanzierenden Produktionswirtschaft voran. Schliefllich
wurden véllig exotische Renditeerwartungen der durch ein perverses



Anreizsystem angetriebenen Finanzwelt vorgegeben, offenbar nach dem
Motto: Fiir Investmentbanker und Fonds sind die produzierenden Un-
ternehmen nur dann attraktiv, wenn sie auf das eingesetzte Kapital eine Ren-
dite von mindestens 25 Prozent nach Steuern erzielen. Die zerstérerischen
Folgen einer so irrealen Renditeerwartung sind mittlerweile uniibersehbar.

S eit dem Frithjahr 2008 hat sich der Niedergang dieses hochspeku-
lativen Turbokapitalismus dramatisch beschleunigt. Die vergifteten Finanz-
produkte zwangen von Quartal zu Quartal zu massiven Abschreibungen,
tibrigens nicht nur bei den Banken, auch viele Unternehmen weisen abschrei-
bungsbedingte Verluste aus.

In Deutschland traf der Absturz dieses Finanzmarke-Kapitalismus seit dem
Herbst 2008 auf einen konjunkturellen Abschwung, der sich bereits seit dem
Frithjahr abzeichnete. Trotz des vorausgegangenen Wirtschaftsaufschwungs
stand den Verlusten bei den Zuwachsraten der Exporte ein stagnierender, ja
schrumpfender privater Konsum gegeniiber.

In solchen Fillen wird immer gern nach einem Ausgleich der Exportverluste
durch die Binnenwirtschaft gerufen, obwohl doch klar sein sollte, dass etwa
der Verlust beim weltweiten Automobil-Absatz nicht durch eine binnen-
wirtschaftliche Zusatznachfrage aufgefangen werden kann. Oder sollen die
Deutschen kiinftig ihre PKWs im Doppel- bzw. Mehrfachpack fahren?

Die Folgen dieser Krise im Doppelpack sind bekannt. Hitte die Finanz-
marktkrise nur den Vermogenden und Managern Einbuf8en beschert, konnte
die grofle Mehrheit der Bevélkerung zur Ta-
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gesordnung tibergehen. Aber durch den von London, 7. Oktober 2008

der Politik durchgesetzten Abbau einer aus-
reichenden Absicherung gegen soziale Ri-
siken, unterstiitzt von einem marktideologis-
chen Trommelfeuer, ist auch die grofie Masse
der von Arbeitsplitzen und Sozialein-

kommen Abhingigen in den Kauf hoch-
riskanter Finanzmarktprodukten getrieben
worden. Heute gibt es kaum noch Arbeit-
nehmer ohne Geldvermégenseinkommen.
Allein die privaten Haushalte haben im ver-
gangenen Jahr 145 Milliarden Euro Geldver-
mogen verloren. Da ist auch die Rentnerin
dabei oder der Arbeitnehmer mit seinen Er-
sparnissen fiirs Alter. Was zihle, ist die Tat-
sache, dass diese Wirtschaftskrise im Doppel-
pack das Vertrauen in das Bankensystem ins-
gesamt erschiittert und nun auch die
Produktionswirtschaft erreicht hat. Eine ho-
here Arbeitslosigkeit und sinkende Steuer-
einnahmen sind die Folgen.

Politik und die herrschende Be-
ratungsdkonomik haben sich blamiert. Ernst-
hafte Prognosen sagen voraus, dass die Wucht
dieser Reinigungskrise sich noch weit tiber
das Jahr 2009 hinaus negativ auswirken wird.

Eine schonungslose Ursachenanalyse er-
bringt zwei bittere Erkenntnisse:

Die Politik, Hand in Hand mit der offi-
ziellen Beratungsokonomik, hat versagt. Die

e}
S|
=
K]
g
]
S
=
=
2]
I
S
2
»




Themen

ES 1ST REICHLICH PRIMITIV,
DIE URSACHE DER KRISE
IN DEN USA 7ZU SUCHEN

16

Politik hat den Finanzmirkten mit einer ungeziigelten Liberalisierung die
Party hergerichtet, zugleich aber auch deren jihes Ende verursacht. Wann
gestehen die Parteibosse der rot-griinen Koalition ein, dasssie die Krisendyna-
mik seit 2002 beschleunigt haben? Beispielsweise mit der Zulassung von
Hedge-Fonds, von hochriskanten Zertifikaten, von Leerverkiufen als Speku-
lation auf abstiirzende Kurse und schliefSlich mit der Steuerbefreiung fiir Kapi-
talgesellschaften bei der Verduflerung inlindischer Beteiligungen? Solange
hier nichtungeschminkte Selbstkritik getibt wird, bleibt der Verdacht: Essind
die Brandstifter, die jetzt das Feuer mit 16chrigen Schliduchen zu bekimpfen
versuchen.

Die Politik ist aber auch durch die arrogante, besserwisserische Be-
ratungsokonomik tiber den Tisch gezogen worden. Die weit tiber ihre Fihig-
keiten, also zu hoch bezahlte Beratungswirtschaft hat sich mit ihrem neoklas-
sischen Credo von der Krisenfreiheit der enthemmten Mirkte — vor allem auf
den internationalen Finanzmirkten — gewaltig blamiert. Die Méglichkeit der
Krisenanfilligkeit dieser Zockermirkte wurde nicht einmal im Modell
simuliert. Der ,Rat der fiinf Weisen“ hat Ende 2007 zu einer noch weiter-
gehenden Entfesselung der Finanzmirkte aufgerufen.

Am Anfang des Absturzes war bei diesen Ratgebern noch eine gewisse
Schockstarre zu erkennen, aber bald danach wurden schon wieder viele alte
Parolen hervorgekramt. Die Ursachen des Einbruchs werden weniger im
Markesystem als in der Politik aufgespiirt. Es ist doch geradezu licherlich,
wenn der ,Rat der finf Weisen® in seinem jiingsten Gutachten den 15. Sep-
tember, den Tag, an dem die US-Administration Lehman Brothers in die
Insolvenz trieb, zum Motor der nachfolgenden Krise erklirt. Sicherlich ist mit
der Insolvenz von Lehman Brothers der Big Bang auf den Finanzmirkten aus-
gelost worden. Aber die Ursachen liegen viel tiefer: im spekulativen Handel
mit allem, was vermarktbar ist. Viel eher muss analysiert werden, wie durch
die propagierte Liberalisierung der Finanzmirkte dieses Debakel auch bei
Lehman Brothers {iberhaupt erst entstehen konnte.

Trotz schmerzlicher Erfahrungen ist sich die Beratungswirtschaft immer
nochzu fein oder aber auch zu feige, die machtvollen Akteure und die falschen
Anreizsysteme beim Namen zu nennen. Da drischt man lieber auf die Landes-
banken und Sparkassen ein, statt einmal die krisenverschirfende Rolle der
Deutschen Bank zu kritisieren. Auch ist es reichlich primitiv, die Ursache der
Krise im Export vergifteter Produkte aus den USA zu sehen. Die unseridsen
Spekulationsobjekte sind in Deutschland selbst produziert worden, gerade
auch bei der Deutschen Bank.

Die festgefahrene Schrumpfung infolge der Finanzmarktkrise und
des konjunkturellen Niedergangs lehrt: Die Herrschaft der Finanzmirkte
muss endlich gebindigt und die Produktionswirtschaft fiir Arbeitsplitze und
Umwelt gestirkt werden. Gebraucht werden auch Rettungsschirme fiir diese
Produktionswirtschaft.

Erforderlich ist also ein grundlegender Paradigmenwechsel. Die Mirkte ha-
ben versagt. Der Staat muss bei der Reparatur die Fithrungsrolle tibernehmen.
Die Mirkte sind nicht mehr in der Lage, sich wie Miinchhausen am eigenen
Schopfe aus dem Sumpf der Depression herauszuzichen.

Gefordert ist unkonventionelles Handeln, wobei auf einen brauchbaren Rat
von seiten der Beratungsékonomik nicht mehr zu rechnen ist. Hier werden
vier Aktionsschwerpunkte vorgeschlagen:

1. Durch weltweit abgestimmte Regulierungen miissen die Finanzmirkte
wieder auf ihre dienende Funktion der Finanzierung der Wirtschaft vor Ort
ausgerichtet werden. Spielregeln miissen aufgestellt und eingehalten werden,
denn lange Zeit galt nur das Foul als Regel. Dazu gehéren Verantwortung und
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Haftung der Banker selbst — Banker diirfen kiinftig nur noch die Geschifte
machen, die sie verstehen. Wer dem zuwiderhandelt, muss mit Strafe rechnen,
aber nicht unter mildernden Umstinden wie beim Steuerhinterzicher
Zumwinkel. Rating-Agenturen, die den heutigen Finanzmarktschrott mit
héchsten Noten ausgezeichnet haben, gehéren verstaatlicht, denn sie nehmen
hoheitliche Funktionen wahr. Das Risikomanagement in den Banken muss
verbessert, vor allem transparenter gemacht werden. Geschifte auflerhalb der
Bilanz, wie etwa die obskuren Zweckgesellschaften, miissen verboten werden.
Vor allem muss das Geschift mit in Wertpapieren verpackten Krediten (Ver-
briefungen) massiv eingeschrinkt und kontrolliert werden. Geschifte mit
gelichenen Aktien zur Spekulation auf Kursverluste (Leerverkiufe) gehéren
verboten. Denn es ist 6konomisch irrational, durch substanzlose Spekulatio-
nen die Signalfunktion der Preise an den ohnehin volatilen Bérsen zu verun-
moglichen.

2. Abgestimmt mit den grofien Notenbanken sollte — wie jetzt in den USA —
die Geldmenge gesteuert werden. Die Geldversorgung darf nicht zum Eng-
pass werden. Dazu gehért eine deutliche Senkung des Leitzinses der Euro-
pidischen Zentralbank in Richtung null Prozent und damit die direkte Geld-
mengensteuerung.

3. Den Banken, die sich nach einer Phase unertriglicher Arroganz selbst in
die Not katapultiert haben, muss trotzdem geholfen werden. Das tut weh, ist
jedoch unvermeidlich, denn systemische Banken, mit deren Zusammenbruch
die gesamte Okonomie abzustiirzen droht, miissen gerettet werden.
Schliefdlich sind die Kosten eines Absturzes etwa der Commerzbank oder der
Dresdner Bank gesamtwirtschaftlich hoher als die Kosten fiir deren staatliche
Rettung. Allerdings miissen die Rettungsgelder mit einer Kapitalbeteiligung
des Staates entlohnt werden. Und: Die Banken miissen ein tragfihiges Ge-
schiftsmodell entwickeln.

4. Eine noch so expansive Geldpolitik reicht jedoch nicht aus, um die
Finanz- und Wirtschaftskrise zu tiberwinden. Der Uberhang an Liquiditit,
die knapp 300 Milliarden Euro, die derzeit vor allem auf den Konten der

Ein paar hundert Milliarden verzockt, aber: Neues Spiel, neues Gliick
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Europiischen Zentralbank landen, finden nicht den Weg in die Finanzierung
volkswirtschaftlicher Ausgaben und damit in Produktionsauftrige. Ideologie
hin oder her, der Staat muss hier die Fithrungsrolle iibernehmen, auch um
eine Preisspirale nach unten (Deflation) zu verhindern. Nachdem die Mirkte
versagt haben, wird der Staat geradezu in die Rolle des , Liickenbiiflers” ge-
zwungen.

Daher muss im Mittelpunkt der Maffnahmen ein massives Zukunftsinvesti-
tionsprogramm mit einem Einstiegsvolumen von 50 Milliarden Euro stehen
(das sind etwa 2 Prozent des Bruttoinlandsprodukts). Die Schaffung von
Nachfrage durch den Staat ist mit der Finanzierung zukunftsrelevanter
Investitionen zu verkniipfen. Investitionen in die 6ffentliche Infrastrukeur
(Bildung, Hochschulen, Sanierung von Gebiuden, 6kologischer Umbau)
niitzen kurzfristig der Wirtschaft vor Ort, aber auch lingerfristig kiinftigen
Generationen. Eskommtdaraufan, kleinteilige Projekte zu realisieren. Kom-
munen miissen von der Eigenbeteiligung bei der Finanzierung ihrer
offentlichen Investitionen befreit werden.

Konsumgutscheine fiir alle oder aber auch ein Kinderkopfgeld von 100 Euro
unabhingig von den Einkommensverhiltnissen sind makrodkonomisch
wirkungslos und veteilungspolitisch inakzeptabel. Vielmehr sollte die Kin-
derarmut in Deutschland direkt bekdimpft werden. Und eine gezielte Anhe-
bung des Regelsatzes fiir Hartz IV sowie die Anpassung anderer Sozial-
einkommen ist auch gesamtwirtschaftlich sinnvoll.

Im verwirrenden Streit um die richtigen Instrumente wird die Tatsache, dass
in den letzten Jahren Produktionsunternehmen in Deutschland insgesamt
Milliarden-Betrige an den Spieltischen des internationalen Kasinokapitalis-
mus verzockt haben, viel zu wenig beriicksichtigt. Dahinter verbergen sich
explodierende Gewinne, die eben nicht — dem Lehrbuch entsprechend — fiir
Sachinvestitionen und die Schaffung von Arbeitsplitzen verwendet wurden.
Man kann es auch so sagen: Die von Arbeitnehmern jahrelang bewiesene
Lohnzuriickhaltung wurde am Ende als Quell der Finanzmirkte missbraucht.

Das volle Kifferchen unterm Rettungsschirm
(Wandmalerei, Manhbattan, 8. Oktober 2008)
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Deshalb miissen in den kommenden Jahren auch die Arbeitseinkommen
erhbhtwerden. Zuwichse bei den Lohnen nach Abzug der Abgaben sowie der
Geldentwertung sind fiir den Umbau in eine starke Binnenwirtschaft
entscheidend. Eine Umverteilung der Wertschépfungsergebnisse zugunsten
der Arbeitseinkommen entlastet die Unternehmen von dem Druck und dem
Risiko, ihre Gewinne im internationalen Kasinokapitalismus zu verspielen.

F iir die Bundesregierung ist der Ubergang von der krisenverschir-
fenden Entfesselung der Mirkte 4 la Neoliberalismus zu einer gesamtwirt-
schaftlichen Fiithrungsrolle nicht leicht. Hier sind noch viele Barrieren zu
beseitigen. Vor allem das zweite Konjunkturprogramm weist, abgesehen von
einigen verschenkten Maf§nahmen, zwar in die richtige Richtung, aber die
Abwrackprimie ist Schrott. Das 6ffentliche Investitionsprogramm ist richtig,
muss aber wegen der viel zu geringen Summe von 17 Milliarden Euro muss auf
moglichst 50 Milliarden Euro ausgebaut werden.

Die Finanzierung kann in der Startphase nur tiber die Aufnahme von Kredi-
ten erfolgen. Das Geschrei tiber die dadurch erzeugten Lasten fiir kiinftige
Generationen ist heuchlerisch, es ist sogar falsch. Vererbt werden ja nicht nur
die Schulden, sondern auch die Gliubigerpositionen. Denn gegeniiber
Schuldnern gibt es schliefSlich — mit dem identischen Gesamtvolumen —
immer auch Glaubiger. Was kiinftigen Generationen tatsichlich vererbt wird,
istder Verteilungskonflikt, also die Frage, wer die Zinsen tiber die 6ffentlichen
Haushalte bezahlen soll und wer die Zinsen als Gldubiger einkassieren darf.

Es kommt entscheidend darauf an, was mit den Investitionsprogrammen
finanziert wird. Bessere Bildung und eine nachhaltige Umwelt niitzen auch
kiinftigen Generationen. Das Zukunftsinvestitionsprogramm muss durch
eine Verbesserung der Kreditvergabe an kleinere und mittlere Unternehmen
erginzt werden. Denn die Banken halten sich wegen ihrer Risiken und der
niedrigen Eigenkapitalquote bei der Kreditvergabe an die Wirtschaft massiv
zuriick. Die Unternehmen, die regelmifSig Kredite brauchen, werden jetzt zu
Opfern fritherer Exzesse der Banken. Deshalb ist der 100-Milliarden-Fonds
im Konjunkturprogramm II fiir die direkte Stirkung der kreditabhingigen
Wirtschaft erst einmal richtig. Dabei muss aber ein Grundsatz durchgesetzt
werden: Unternehmen, die vom Staat entlastet und geférdert werden, miissen
eine Beteiligung am Unternehmen zulassen. Vor allem bei den Aktienge-
sellschaften stellt sich das Problem, wer im Aufsichtsrat eine neue, seridse
Geschiiftspolitik garantiert. Sicher muss der Staat im Rahmen seiner Hilfen
auch als Eigner beteiligt werden. Dazu sind Mandate in den Aufsichtsriten zu
vergeben. Dajedoch auch dem Staat und seinem Personal nach den bisherigen
Erfahrungen nicht immer {iber den Weg zu trauen ist, sollte er einen Teil
seiner Mandate an die Belegschaften abtreten. Damit liele sich méglicher-
weise auch der Ausbau der Unternechmensdemokratie verkniipfen. Jedenfalls
sind Belegschaftsvertreter viel ndher an den zu bewiltigenden Unternehmens-
problemen dran.

Die materialle Gewalt der Krise zwingt zu véllig neuen Strukturen. Wer
hitte vor einem Jahr die komplette Verstaatlichung einer Bank in Deutsch-
land fiir méglich gehalten? All diese unkonventionellen Hilfsaktionen des fi-
nanzmarktgetriebenen Kapitalismus begleitet aber die tiefe Sorge, dass die
Kredithilfen, Zuschiisse und Teilverstaatlichungen nur dazu genutzt werden,
um am Ende wieder zur alten Tagesordnung zuriickzukehren. Das Leitbild
scheintein ,reloaded capitalism® zu sein, ein im Feuer der Krise aufgeladener
Kapitalismus. Wenn das eintreten sollte, sind neue, tiefere Riickschlige so
sicher wie das Amen in der Kirche. Ohne eine tiefgreifende Systemreform mit
dem Ziel, die Mirkte unter gesellschaftlichen Zielvorgaben zu bindigen,
bleibt alles nur Stiickwerk. Die nichste Krise ldsst griiflen.
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