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Joachim Bischoff

Herrschaft der Finanzmarkte

Die Finanzkrise erfasst Wirtschaft und Gesellschaft

Das internationale Finanzsystem und die Weltwirtschaft werden seit 2007
von einer schweren Krise beherrscht, die in wichtigen Aspekten mit der
Groflen Krise im ersten Drittel des 20.Jahrhunderts vergleichbar ist. Vor-
dergriindig stand das Finanz- und Bankensystem am Abgrund, weil die in
den Jahren zuvor aufgepumpte Kredit- und Vermogensblase wegen der
massiven Uberschuldung von etlichen Finanzinstituten, privaten und 6f-
fentlichen Haushalten platzte. Die lapidare Wahrheit: Ein Teil dieser
Kredit- und Vermogensblase stellt sich im Laufe des Jahres 2007 als immer
weniger werthaltig heraus, weil zum einen die unterstellten Preissteige-
rungen bei den Anlagen nicht eintraten, zum andern die Schuldner ihre
Schuldentragfihigkeit und Zahlungsfihigkeit iiberschritten hatten.

Vier Jahre nach dem Ausbruch der Immobilienkrise und der nachfolgen-
den Insolvenz von Lehman Brother stellt sich die Lage der Weltwirtschaft
trotz einer zwischenzeitlichen Erholung weiterhin als duferst fragil dar. Der
deutsche Sachverstdndigenrat konstatiert m.E. zu Recht im Herbst 2011:
,,Die Weltwirtschaft befindet sich nunmehr in der dritten Phase einer jetzt
schon vier Jahre wihrenden Finanz- und Wirtschaftskrise. Ausgehend von
der Immobilienkrise des Jahres 2007 in den Vereinigten Staaten, die mit
einer stark gestiegenen Verschuldung der privaten Haushalte einherging,
setzte sich eine Abwirtsspirale in Gang. Diese ging mit der Insolvenz der
US-Investmentbank Lehman Brothers im September 2008 in die zweite
Phase tiber und bedrohte erst das Weltfinanzsystem und dann die Weltwirt-
schaft ernsthaft. Durch entschlossenes, gemeinsames Handeln der G20-
Lander gelang es, eine Entwicklung dhnlich der ‘Groflen Depression’ der
1930er Jahre abzuwenden (G-20 Gipfel, 2008). Die von den nationalen
Regierungen der Industrie- und Schwellenlédnder ergriffenen MafBnahmen,
wie die Stabilisierung der Banken und die Konjunkturprogramme, fithrten
zu einer raschen wirtschaftlichen Erholung. Dies hatte allerdings seinen
Preis: Die staatliche Verschuldung in den Industrieldindern weitete sich
massiv aus, teilweise sogar auf ein Niveau jenseits der langfristigen Trag-
fahigkeit. Nunmehr dominiert im Jahr 2011 und wahrscheinlich noch im
Jahr 2012 ein Teufelskreis aus Staatsschulden- und Bankenkrise die wirt-
schaftliche Entwicklung.” (Sachverstdndigenrat 2011, 26)

Stand 2008 schon die Zukunft des internationalen Finanzsystems auf
der Kippe, ist die Lage nach Einschatzung vieler Experten drei Jahre
spater noch bedrohlicher: Die gesamte Weltwirtschaft ist in Gefahr. Die
drohende Kernschmelze des Finanzsystems ist mit der Gefahr eines Ab-
rutschens der Realokonomie verkniipft. Die Verhinderung des Flachen-
brandes im Finanzsektor kann deshalb nur der Auftakt zu Ma3nahmen sein,
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die zur Losung der Schuldenkrise und der Rekonstruktion des gesellschaft-
lichen Reproduktionsprozesses getroffen werden miissen. Dazu gehoren
eine Lockerung der Geldpolitik der EZB, eine Zinssenkung, eine Neu-
ordnung des Wiahrungssystems und eine Politik zur Starkung und Um-
strukturierung der gesellschaftlichen Wertschopfungsprozesse. Die Zwei-
fel wachsen, ob eine systemimmanente Korrektur noch zu schaffen ist.

%k

Die Krise hat eine langere Vorgeschichte. Seit Jahrzehnten sehen wir eine
massive Expansion von Vermogensanspriichen, von privaten wie 6ffent-
lichen Schulden im Verhiltnis zur Realokonomie. Die massive Expansion
der Vermogenstitel trifft auf ein dereguliertes Finanzsystem. Zugleich hat
sich in der historischen Entwicklung des Kapitalismus die Herrschafts-
struktur von Finanzkapital und gesellschaftlicher Akkumulatlon ver-
schoben.

Die kapitalistische Produktion hatte zu Beginn ihrer historischen Ent-
wicklung mit dem zinstragenden Kapital (in Gestalt des Wuchers) zu
kdampfen. Ist die kapitalistische Produktion etabliert, hort die Herrschaft
des Geldkapitals iiber die Surplusarbeit auf. Denn das industrielle Kapital
eignet sich den Grofteil des Profits an und die jéhrliche Akkumulation wird
von ihm bestimmt. Das Wachstum oder die Akkumulation des Geldkapitals
und -vermogens bestimmt sich durch die von der industriellen Akkumula-
tion geprigten Gesetze der politischen Okonomie.

Bei den Krisendiagnosen in der Geschichte des Kapitalismus wird immer
wieder ein Herzstiick kapitalistischer Entwicklungsdynamik thematisiert:
die Konkurrenz. Die Abstimmung von Produktion und Konsumtion ver-
mittelt sich innerhalb kapitalistischer Produktionsverhéltnisse iiber den
- Markt, d.h. sie ist nicht vorab festgelegt. Es existiert also keine proportio-
nierte Produktion, sondern es gibt andauernd Abirrungen, Disproportionen,
die sich als solche ausgleichen. Die bestindige Bewegung der Ausgleichung
setzt also selbst die bestindige Disproportion voraus. Die Konkurrenz
reguliert bestindig dlese Verteilung, wie sie sie ebenso bestindig auf-
- hebt.

Alle Versuche, tiber die Aufthebung der Konkurrenz die Dynamik der
kapitalistischen Akkumulation zu erfassen, konnen als gescheitert gelten.
Auch Rudolf Hilferding stiitzt sich in der Theorie iiber das Finanzkapital
auf die These, dass ein wachsender Teil des Kapitals in der Form von
Banken und Aktiengesellschaften zu einer Authebung der Dynamik der
Mirkte fihrt. Er nennt ,,das Bankkapital, also Kapital in Geldform, das auf
diese Weise in Wirklichkeit in industrielles Kapital verwandelt ist, das Fi-
nanzkapital. (...) Das Finanzkapital entwickelt sich mit der Entwicklung der
Aktiengesellschaft und erreicht seinen Hohepunkt mit der Monopolisierung
der Industrie.“ (Hilferding1947, 305 ff.) Die Finanzkapitalisten gewinnen
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durch Einschrinkung der Konkurrenz immer stdrker die Verfligung iiber
das gesamte nationale Kapital In Gegensatz dazu kann das Herrschaftsver-
hiltnis des Finanzmarktkapitalismus nicht tiber die Aufhebung der Konkur-
renz gefasst werden, weil damit selbst die Wertbewegung — und damit die
Grundlage fiir die Erfassung der kapitalistischen Okonomie — preisgegeben
wird. ' :

Seit gut zwei Jahrzehnten steht die industrielle Akkumulation unter der
Herrschaft der Finanzmdrkte: Das Finanzvermogen wichst viel rascher
als das Wirtschaftsprodukt. Wir sprechen von der finanzgetriebenen
Akkumulation. Man kann deshalb die Welt nicht hinreichend verstehen,
wenn man sich nicht intensiv mit den Finanzmérkten und ihrer Dynamik
beschéftigt. Strittig ist seit Jahren, weshalb und in welchem Umfang sich
das Herrschaftsverhiltnis zwischen industrieller Akkumulation und
Akkumulation von Geldkapital verkehrt hat.

Wir haben es angesichts dieses Umschlages von Machtstrukturen nicht
nur mit einer Kontinuitit in der Entwicklung des Kapitalismus zu tun. Zu
Recht stellt der Theoretiker der Geldakkumulation, Otmar Issing, fest: ,,Die
nationalen Finanzmaérkte sind in den letzten Jahren und Jahrzehnten immer
stdrker miteinander verbunden, — ‘integriert’ worden. Weil dies fiir die
meisten Linder zutrifft, kann man tatsdchlich von einer zunehmenden
Globalisierung der Finanzmérkte sprechen. Ausdruck der finanziellen
Globalisierung ist ein deutlicher Anstieg der grenziiberschreitenden Finanz-
strome weltweit. Angetrieben wurde diese gestiegene De-facto-Integration
im Wesentlichen durch den kontinuierlichen Abbau von Kapitalverkehrs-
beschrinkungen und die Liberalisierung der nationalen Finanzmaérkte —also
eine stirkere De-jure-Integration der Finanzsysteme — sowie durch Fort-
schritte in der Informationstechnologie und die wachsende Verbreitung
von Finanzinnovationen.* (Issing 2005)

Diese finanzielle Globalisierung ist zuerst 2007 und dann erneut 2011
in einen tiefen Krisenprozess iibergegangen. Issing anerkennt die Heraus-
forderung: ,,Mit dem systemischen Risiko aus dem Zusammenbruch einzel-
ner Institute macht die Finanzmarktkrise eine Dimension augenfillig, die
iber den Einbruch bei Wachstum und Arbeitslosigkeit hinausgeht. In der
Offentlichen Erregung iiber Boni und milliardenschwere Rettungsmal-
nahmen kommt mehr als Alltagsirger der Biirger zu Tage. Es geht um die
Akzeptanz nicht nur freier Finanzmérkte, sondern der Marktwirtschaft
schlechthin... Die Finanzmarktkrise rithrt wie keine Krise seit dem
Zweiten Weltkrieg zuvor an die Grundlagen der Marktwirtschaft und einer
freiheitlich orientierten Gesellschaft schlechthin. Allzu groBBe Erwartungen
richten sich jetzt an den Staat, der sich doch gerade in Deutschland — sagen

wir einmal milde — nicht wirklich als der bessere Banker erwiesen hat.*
(Issing 2011)

*
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Die Krise der kapitalistischen Gesellschaftsordnung hat den Bereich der
okonomischen Rationalitit weit tiberschritten. Als der frithere griechische
Ministerprdsident Papandreou im Parlament vor Abgeordneten seiner
Partei fiir die Durchfithrung einer Volksabstimmung {iber das unter inter-
nationaler Beteiligung und Druck ausgehandelte Krisenpaket eintrat, er-
lebten wir wenig spéter ,,das Schauspiel einer Degeneration jener Werte
und Uberzeugungen, die einst in der Idee Europas verkorpert schienen®.
(Schirrmacher 2011) Zurecht macht Frank Schirrmacher darauf aufmerk-
sam, dass es mittlerweile in der Verarbeitung und Auseinandersetzung mit
der GroBlen Krise langst um mehr geht als um Fragen und Grenzen 6ko-
nomischer und finanzékonomischer Vernunft.

In vielen demokratisch verfassten kapitalistisch strukturierten Gesell-
schaften zeichnet sich wie im ersten Drittel des 20.Jahrhunderts eine
,.grofle Transformation® (Polanyi) ab. Im 21. Jahrhundert hat diese ein
anderes Gesicht: Sie stiitzt sich auf ein neues Regime des finanzmarktge-
triebenen Kapitalismus und wird von einer ,,Entkollektivierungs- bzw.
Reindividualisierungstendenz (Castell 2011) beherrscht, am ausgeprag-
testen in neuen Formen der Arbeitsorganisation: ,,eine wachsende Indivi-
dualisierung der Aufgaben, Mobilitit der ‘Mitarbeiter’, ... die Anpassungs-
fahigkeit und Verantwortungsiibernahme* (ebd.) verlangt; vernetzte
Arbeitsorganisationen ersetzen oftmals das Arbeitskollektiv, Arbeit in
zeitweiligen Projekten. In diesem verénderten Regime und seiner aktuellen
tiefen Krise bereitet sich auch bewusstseinsméfig, ideologisch ein Um-
bruch vor: ,,Solche Prozesse laufen schleichend ab, sie tun ihr Werk im
Halbbewussten, manchmal {iber Jahrzehnte, bis aus ihnen eine neue Ideo-
logie entstanden ist. So war es immer in den Inkubationsphasen der grof3en
autoritdren Krisen des zwanzigsten Jahrhunderts.* (Schirrmacher 2011)

Ich sehe auch, dass die Epoche der Grof3en Krise eher die Riickkehr
zum Vorurteil und rassistischen Ressentiment mit sich bringt. ,,Es wird
immer klarer, dass das, was Europa im Augenblick erlebt, keine Episode
ist, sondern ein Machtkampf zwischen dem Primat des Okonomischen und
dem Primat des Politischen. Schon hat das Politische massiv an Boden
verloren, was man daran erkennt, dass alle politischen Begriffe, die mit
dem geeinten Europa verbunden waren, im Wind zerstoben sind, wie Asche.
Aber der Prozess beschleunigt sich... Die angebliche Rationalitét finanz-
okonomischer Prozesse hat dem atavistischen Unterbewussten zum
Durchbruch verholfen. Dass man ganze Lander als faul und betriigerisch
beschimpfen konnte, schien mit der Ara des Nationalismus untergegangen
und vorbei. Jetzt ist dieses Gebaren wieder da, mit angeblichen ‘Vernunft-
griinden’ auf seiner Seite.* (Ebd.)

Die Finanzmarktkrise erweist sich im engeren wie im weiteren Sinne
als Krise des Systems. Das verbreitete Unbehagen richtet sich nicht nur
gegen die Spekulation und Zockerei, die offenkundige Leichtigkeit, mit
fremdem Geld reich werden zu konnen, und gegen die unzureichende
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staatliche Regulierung und Kontrolle, sondern sie schlégt um in eine ten-
denzielle Ablehnung der Grundlagen dér kapitalistischen Gesellschafts-
ordnung. :

Der friihere Bundesprasident Horst Kohler griff (z. B. im Handelsblatt
v. 29. April 2010) als ein fiihrender Vertreter der politischen Klasse die
entstandene Konstellation ziemlich frontal an und zwar in drei Punkten:
Er kam erstens auf seine Einschidtzung der Finanzmirkte als ,,Monster*
zuriick. Zwei Jahre zuvor hatte Kohler die Destabilisierung von ganzen
Staaten und Gesellschaften angegriffen. Zweitens untergrabe der ,,Pump-
kapitalismus® und die demokratische Ordnung der westlichen Staaten,
warnte Kohler. Ohne eine straffe internationale Regulierung konne sich
eine solche Finanzkrise wiederholen. Und drittens warf Kohler der Politik
indirekt vor, sich zu stark den Lobbyinteressen zu beugen. ,,Die interna-
tionale Finanzindustrie und ihre Lobbyisten lassen offensichtlich nichts
unversucht, um verabredete Maflnahmen zu verwissern. Zugleich geht das
Wetten weiter, es bauen sich schon wieder neue Finanzblasen auf.
(Ebd.)

Diese kritische Haltung gegeniiber den Machtanspriichen der Finanz-
mirkte und die Ankiindigung umfassender Regulierungen hat die Krisen-
kaskade nicht unterbrechen kénnen. Eineinhalb Jahre nach Koéhler greift
der deutsche Bundesfinanzminister Wolfgang Schéuble im Zusammenhang
mit der Einbringung des Bundeshaushaltes 2012 die Verschuldung und die
Metapher vom ,,Pumpkapitalismus® auf. (vgl. weltonline vom 6.9.2011)
Er forderte die ,,mentale Abkehr* vom ,,extremem Pumpkapitalismus* der
Vergangenbheit. In den letzten 40 Jahren hitten sich die westlichen Indus-
trienationen nahezu ausschliefllich darauf konzentriert, Rezessionen zu
verhindern. Infolge dieser Politik sei auch in Deutschland die Verschuldung
auf zwei Bio. Euro angestiegen. Ein solches Verhalten habe weltweit zu
einer ,,Aufblahung der 6ffentlichen Haushalte* und zu einem Vertrauens-
verlust in die Fahigkeiten der Politik gefiihrt. Das Ubermaf der Verschul-
dung sei eine der Hauptursachen fiir die ,,krisenhafte Zuspitzung* auf den
Finanzmaérkten.

Diese kritische Bewertung der Grundstrukturen von Wirtschafts- und
Gesellschaftspolitik der zuriickliegenden Jahrzehnte aus den Reihen der
politischen und wirtschaftlichen Elite provozierte auch die ,,Neue Ziircher
Zeitung® zu folgendem Kommentar: ,,War Kapitalismuskritik bisher das
natiirliche ideologische Riistzeug der Linken, so hat sie unterdessen libera-
le und konservative Zirkel erreicht. Die Demokratie sei in die Hinde von
Bankern, Medienmoguln und anderen GroBkapitalisten gefallen, klagte der
den Tories nahestehende ‘Telegraph’ in London. (...) Seit Finanzkrise und
Euro-Debakel greift auch in staatstragenden Kreisen die Angst um sich, das
Gift einer entfesselten Wirtschaft zersetze das moralische Fundament der
Gesellschaft. Als Hauptschuldige fiir diese Entwicklung stehen die hyper-
nervisen, von der Gier der Spekulanten angetriebenen Finanzméarkte am
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Pranger. Die Okonomie, so wird kritisiert, entmachtet die Politik. Der Staat
dankt ab und {iberldsst das Feld den Geschidftemachern. (NZZ
8.10.2011)

In dem Leitartikel versuchen drei Argunente die These von der Ver-
sklavung von Gesellschaft und Politik durch die Finanzmaérkte zu entkréften:
Erstens, die omindsen Mirkte, die Rating-Agenturen und die anderen An-
gegriffenen hitten die Politik nicht vor sich hergetrieben, sondern deren
Spiel erstaunlich lange mitgemacht. Seit langem wire beispielsweise die
unzureichende Werthaltigkeit der Staatsanleihen aus Griechenland, Spanien
und Italien ein offenes Gespriachsthema.

Zweitens hiten die Mérkte den Bekundungen der Politik l&nger vertraut,
als dies 6konomisch vertretbar war. Dabei mag die Erwartung eine Rolle
gespielt haben, die SteuerzahlerInnen wiirden am Schluss alle Rechnungen
begleichen. Nicht weniger von Bedeutung war indes, dass die Akteure auf
den Finanzmirkten offensichtlich an die Gestaltungsmacht der Politik
glaubten. Und drittens zeige sich im Herbst 2011, vier Jahre nach Ausbruch
der GroBlen Wirtschaftskrise, dass die Politik ihre Zusagen nicht einhalten
kann. Sie habe keinen Masterplan fiir die Zukunft Europas und die grund-
legende Reformierung der kapitalistisch-blirgerlichen Gesellschaften.

*

Die Macht der Finanzmarktakteure und Bérsen motiviert mittlerweile auch
einen spontane, breiten Protest. In der Bewegung ,,Occupy Wall Street*
(vgl. Redaktion 2011) sammeln sich BiirgerInnen, die aufgebracht iiber
Willkiir und Macht der Finanzindustrie sind. Hinter der auf andere Stadte
und Lénder ausgreifenden Protestbewegung steckt die Einschédtzung, dass
mit den Banken gerade jene Unternehmen mit vielen Milliarden gestiitzt
werden, die schon vor wenigen Jahren mit massiven 6ffentlichen Stiitzungs-
programmen vor der Insolvenz bewahrt wurden. Die Kritik und zaghafte
Ansitze zur Regulierung haben weder die persénliche Bereicherung (Ge-
hilter und Boni) noch die Risikokultur spiirbar verdndern konnen.

Ziel der Bewegung ist es, die Ausbeutung der Gemeinwesen durch die
Finanzmafia, durch die Zocker, durch die oberen Zehntausend zu beenden.
Die Diktatur der Finanzinstitute miisse beendet werden. Dazu bediirfe es
auch weitgehender Verdanderungen der 6konomische Bedingungen, gerade
im Bereich des Eigentums bei groen Banken, aber auch bei groBen
Konzernen. Politisches Handeln gegen die Herrschaft der Finanzmirkte
konne verdeutlichen, dass Wirtschaft fiir die Biirgerlnnen dazusein habe
und nicht umgekehrt.
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