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Finanzindustrie — Begriff, volkswirtschaftliche Bedeutung, Kritik

Ein neuer Begriff

Schlagt man heutzutage die Zeitungen auf, so ist man schnell mit Begriffen kon-
frontiert, die bislang als ,Unworte"™ galten, zumindest aber als ungewodhnlich oder
unseriés. Zu ihnen gehoért der Begriff ,Finanzindustrie® (Financial Industry). Er
findet sich in Zeitungsartikeln, Pressemitteilungen, Fernsehberichten sowie im
Internet, aber kaum in offiziellen Verlautbarungen oder wissenschaftlichen Publi-
kationen. Eine Ausnahme bilden die Blicher Der gute Kapitalismus von Sebastian
Dullien, Hansjorg Herr und Christian Kellermann (2009), wo von den ,Interessen
der Finanzindustrie™ die Rede ist (S. 38), und Freiheit statt Kapitalismus von
Sahra Wagenknecht (2011), wo dieser Begriff als Synonym flir monetédre Finanz-
institute verwendet wird (S. 76). Lexika kennen diesen Terminus bisher jedoch
genauso wenig' wie offizielle Dokumentationen, etwa der Deutschen Bundes-
bank, des Bundesministeriums der Finanzen (BMF) oder der Europaischen Zen-
tralbank (EZB). Dass er trotzdem rasch populdr wurde, ist vielleicht darauf zu-
riickzufiihren, dass er ein neuartiges Phdnomen der Okonomie pointiert be-
schreibt und besser als jede andere Kategorie ,,auf den Begriff® bringt. Vor allem
wegen seiner kategorialen , Breite™ und relativen Unbestimmtheit, aber auch we-
gen der Kombination zweier vermeintlich gegensatzlicher Inhalte unter dem Dach
eines Begriffs.

Als Ubergreifendes Synonym flr die Geld- und Finanzbranche umfasst der Begriff
Finanzindustrie alle finanziellen Dienstleister, also nicht nur die Banken, Sparkas-
sen, Versicherungen usw., sondern auch die geschaftsvermittelnden und -
begleitenden Intermediare, Kontrollinstitutionen, Ratingagenturen usf. Das heiBt,
die ganze Vielfalt monetarer und finanzieller Institutionen und Prozesse wird hier
ganzlich undifferenziert und unterschiedslos unter einen Begriff subsumiert. Da-
durch erhalten Geld und Finanzen, welche in der traditionellen Okonomie unter-
schiedlichen Bestimmungen unterliegen, per se eine allgemeinere Bedeutung und
ein gréBeres Gewicht.

Andererseits stellt der Fachausdruck ,Industrie™ in Kombination mit dem Finanz-
begriff eine ungewdhnliche und auf den ersten Blick irritierende Wortverbindung
dar. Werden doch beide Termini gew6hnlich als Reprasentanten dichotomer und
einander ausschlieBender Bereiche, als Protagonisten der Geld- beziehungsweise
der Realsphare, wahrgenommen. Hier aber, im Begriff ,Finanzindustrie®, fallt
beides zusammen. Dadurch erlangt der Finanzbegriff eine véllig neue Relevanz.
In gewissem Sinne legt diese Wortwahl nahe, dass an die Stelle der ,alten" Indu-
strie jetzt eine ,neue" Industrie getreten ist, dass sich eine 6konomische Trans-
formation vollzogen hat, eine Transformation vom Industriekapitalismus zum Fi-

! Bei Wikipedia findet der Begriff ,Finanzindustrie® zwar Erwéhnung, wird dort aber nicht definiert
(www.wikipedia.de).



nanzkapitalismus. Die Wortverbindung ,Finanzindustrie® erweist sich daher auf
den zweiten Blick als durchaus sinnvoll und den veranderten Gegebenheiten ad-
aquat. Sie wird sich daher weiter ausbreiten und im Sprachgebrauch zunehmend
durchsetzten.

Was ist unter ,,Finanzindustrie" zu verstehen?

Zuerst und zuvodrderst die ,monetdren Finanzinstitute® (MFIs). In Deutschland
sind das derzeit knapp 2.000%: Und zwar 286 Kreditbanken, darunter 4 GroBban-
ken (Deutsche Bank AG, Commerzbank AG, UniCreditbank AG und Deutsche
Postbank AG), 171 Regionalbanken und 111 Zweigstellen auslandischer Banken,
ferner 10 Landesbanken, 427 Sparkassen, 23 Bausparkassen, 2 Genossenschaft-
liche Zentralbanken, 18 Realkreditinstitute, 1.121 Kreditgenossenschaften, 18
Banken mit Sonderaufgaben, 151 Auslandsbanken, diverse Geldmarktfonds usw.
Zweitens zahlt hierzu die private Versicherungswirtschaft mit ihren Verzweigun-
gen: Personenversicherung (Lebens-, Renten-, Kranken-, Unfall-, Sterbeversi-
cherung), Sach- und Vermodgensversicherung (Feuer-, Hausrat-, Haftpflicht-,
Rechtsschutz-, Transport-, Reise-, Kraftfahrzeugversicherung usw.) sowie die
kapitalstarken Ruckversicherungen. Drittens: Private Fonds, Geldanlagegesell-
schaften, Vermdgensverwaltungen, Investmentbanken, Geldverleiher, Wechsel-
stuben, Mlinzhandler. Viertens: Renten- und Pensionsfonds. Fiinftens: Schatten-
banken, Offshore-Banken, auBerbdrslich agierenden Finanzakteure, groBe und
kleine Spekulanten. Sechstens: Unternehmens- und Vermdgensberatungsunter-
nehmen, Wirtschaftsprifgesellschaften, Rating-Agenturen usw. - Dies sind die
wichtigsten, grdoBtenteils zur Privatwirtschaft zahlenden Teilbereiche der Finanz-
industrie.

Im weiteren Sinne sind zur Finanzindustrie aber auch staatliche und international
agierende Institutionen zu zahlen, so zum Beispiel die Notenbanken, in der Euro-
Zone die Europaische Zentralbank (EZB), die Deutsche Bundesbank, die Landes-
zentralbanken, die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), na-
tionale und internationale Aufsichts- und Kontrollinstitutionen, der Internationale
Wahrungsfonds (IWF), die Weltbank, die Bank flir Internationalen Zahlungsaus-
gleich (BIZ).

Hinzu kommen die institutionalisierten Finanzmé&rkte, worunter alle Geld-, Kapi-
tal-, Vermdgens-, Devisen- und Sortenmarkte, insbesondere die Effektenbbrsen
und deren Ableger, gehéren. — Ein kaum zu Uberblickender und zudem auBeror-
dentlich differenziert strukturierter und vielfaltig vernetzter Bereich!

Nicht zur Finanzindustrie hingegen zahlt das Finanzwesen im engeren Sinne, der
Fiskus, also die 6ffentlichen Haushalte, die Steuerbehdrden, die staatliche Miinze
usw. Auch nicht dazu zu rechnen sind die Finanzen der Unternehmen resp. der
Wirtschaft und die Geldbeziehungen und Geldfonds Bevoélkerung bzw. der priva-

2 Vgl. Deutsche Bundesbank: Monatsberichte, 63. Jg. (2011) 12, S. 24*,



ten Haushalte und privaten Organisationen ohne Erwerbszweck. Diese bilden je-
weils besondere Sektoren der Volkswirtschaft und werden statistisch gesondert
erfasst. Wir wollen uns im Folgenden auf die zuerst genannten sechs Teilberei-
che, also auf die Finanzindustrie im engeren Sinne, und auf die institutionalisier-
ten Finanzmarkte, als deren Betatigungsfeld, beschranken.

Die hier betrachteten Institutionen bilden ein sowohl untereinander als auch mit
anderen, mit staatlichen und internationalen Finanzinstitutionen, vielfadltig ver-
flochtenes und interdependentes System, welches sich durch mannigfache Hier-
archien, Untergliederungen und Subordinationen auszeichnet. Die Finanzindustrie
ist in der Tat eine Industrie. Das heiBt, ihre Funktionsweise erschlieBt sich erst,
wenn man ihre Elemente und Teilsysteme im Zusammenhang und in ihrem Zu-
sammenwirken betrachtet. Eine isolierte Beobachtung einzelner Segmente ist
kaum maoglich. Jede Abgrenzung ist relativ. Alle sind mit allen verbunden und alle
hangen von allen ab. Dies macht ihre Stabilitat aus, ebenso aber auch ihre Fragi-
litdt. Selbst relativ kleine und flr sich betrachtet unbedeutende Institute erlan-
gen dadurch, dass sie arbeitsteilig agieren und bilanziell in gréBere Netze einge-
bunden sind, Systemrelevanz.® Eine Insolvenz derartiger Institute kénnte Ketten-
reaktionen und Dominoeffekte auslésen und stellt deshalb flr eine Volkswirt-
schaft ein unkalkulierbares Risiko dar. Dieses zu bewerten aber ist wegen der
systemischen Intransparenz von Finanztransaktionen beinahe unmdéglich. Es
bleibt daher ein wohl behltetes Geheimnis. Mithin genieBt die Finanzbranche
insgesamt die besondere Aufmerksamkeit der Gesellschaft und besonderen
staatlichen Schutz. Sie ist, von ihrer grundsatzlichen Funktion her, nicht aus der
Sicht temporarer Fehlentwicklungen und momentaner Entartung, keineswegs so
etwas wie ein Kropf am Wirtschaftskdrper der blrgerlichen Gesellschaft, also
Uberfllissig und stérend zugleich, sondern das empfindliche ,Herz" funktionieren-
der Volkswirtschaften, das nicht aufthéren darf zu schlagen.

Der fur die Finanzbranche insgesamt charakteristische hohe Stellenwert inner-
halb der burgerlichen Gesellschaft und die Interdependenz sowie Systemrelevanz
ihrer Teile sind kein Zufall. Sie resultieren aus der Wirtschaftsverfassung und der
Geldordnung moderner Volkswirtschaften. Besondere Bedeutung kommt dabei
dem Kreditcharakter des Geldes zu sowie der Synchronitat von Forderungen und
Verbindlichkeiten, welche verschiedenen Subjekten, die unterschiedlichen Berei-
chen angehdéren kdénnen, zuzurechnen sind. Ferner der Zweistufigkeit des Ban-
kensystems (Zentralbank und Geschaftsbanken) und der daraus resultierenden
abgestuften Form der Kreditschopfung und Geldemission, der Existenz unter-
schiedlicher Qualitdten von Geld (Zentralbankgeld und Geschaftsbankengeld,
Quasigeld, Derivate usw.), verschiedener Abgrenzungen der Geldmenge (M1, M2
usw.) und den flieBenden Ubergédngen zwischen den Aktivposten (Assets) einer
Volkswirtschaft.

Bei der Darstellung einzelner Komponenten der Finanzindustrie kédnnen institu-
tionelle und funktionale Aspekte unterschieden werden. Das heiBBt, die Finanzin-

3 Vgl. Deutsche Bundesbank: Finanzstabilitdtsbericht 2011, November, S. 67ff.



dustrie kann als ein riesiges Konglomerat finanzieller Institutionen aufgefasst
werden, bestehend aus Banken, Versicherungsgesellschaften, Investmentfonds,
Rating-Agenturen usw. Ebenso aber auch als die Gesamtheit der Finanzmérkte,
als der Sphare finanzieller Transaktionen und Interaktion. Beide Sichtweisen ha-
ben ihre Berechtigung. Und beide lassen erkennen, dass sich hier in den letzten
Jahrzehnten bedeutsame Veranderungen vollzogen haben. Diese betreffen An-
zahl, Gr6Be, Bilanzsumme, Geschaftsvolumen, Verflechtungsumfang usw. der
Finanzinstitute, mehr aber noch deren Stellung in Wirtschaft und Gesellschaft,
ihre 6konomische und gesellschaftliche Machtposition, ihren Einfluss auf andere
Bereiche der Volkswirtschaft und ihr Verhaltnis zum Staat.

So ist in der Bundesrepublik Deutschland zum Beispiel die Anzahl der monetaren
Finanzinstitute kontinuierlich geschrumpft, von 13.359 Kreditinstituten im Jahr
1957 auf 4.297 Institute 1989. Fur das vereinigte Deutschland verzeichnet die
Statistik fir 2011 1.905 Institute. Die Zahl der Kreditbanken verringerte sich von
364 (1957) auf 321 (1989). Heute sind es noch 286 (2011). Aber auch die GroB-
banken sind im Zeitverlauf weniger geworden. Ihre Zahl schrumpfte von 8
(1957) auf 6 (1989) und 4 (2011), wovon nur noch zwei (Deutsche Bank AG und
Commerzbank AG) selbstandig agieren. Besonders markant ist der Riickgang bei
den Sparkassen und bei den Genossenschaftsbanken: die Zahl der Sparkassen
sank von 871 Instituten mit 8.192 Zweigstellen (1957) auf 583 Institute mit
17.359 Zweigstellen (1989).* Gegenwartig gibt es in Deutschland 427 Sparkas-
sen. Diese Zahlen stehen flr einen beschleunigten Konzentrations- und Zentrali-
sationsprozess im Geld- und Kreditgewerbe, aber auch flir einen strukturellen
Umbruch im Finanzsektor. An die Stelle traditioneller Bankhauser sind Direktban-
ken im In- und Ausland getreten und kleinere Unternehmen fusionieren mit gré-
Beren, um sich im Wettbewerb behaupten zu kédnnen. Der Rickgang der absolu-
ten Zahl der Banken weist aber auch auf eine Bedeutungsverschiebung zwischen
Kreditinstituten und Kapitalmarkt hin.

Gleichwohl ist die Bilanzsumme des Bankensektors stetig gestiegen. Sie lag Ende
2011 bei 8.403,3 Mrd. € fur alle MFIs. Ein Viertel davon entfiel allein auf die vier
GroBbanken: 2.124,5 Mrd. €.° Dies entspricht rund 83% der gesamtwirtschaftli-
chen Wertschépfung des Jahres 2011. Insgesamt betrug die Bilanzsumme der
MFIs fast das Dreieinhalbfache des Bruttoinlandsprodukt (BIP). 1989 belief sich
der Vergleichswert flir die sechs GroBbanken lediglich auf 19,9% und das Ge-
schaftsvolumen aller Banken auf rund das Doppelte des BIP.® Fiir diese Verande-
rung gibt es viele Ursachen, nicht zuletzt aber ist sie Ergebnis der Finanzialisie-
rung von Wirtschaft und Gesellschaft und somit ein Phanomen der finanzmarkt-
kapitalistischen Transformation, wie sie sich seit den 1980er Jahren, ausgehend
von den USA und GroBbritannien, nach 1990 aber verstarkt auch in Deutschland
und Europa vollzieht.

4 Deutsche Bundesbank: Monatsberichte 42. 1g. (1990) 12, S. 44*f.; 63. ]Jg. (2011) 12, S. 24%,
> Deutsche Bundesbank: Monatsberichte, 63. Jg. (2011) 12, S. 24%*,
® Deutsche Bundesbank: Monatsberichte 42. Jg. (1990) 12, S. 32* und 69*, eigene Berechnungen.
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Charakteristisch fur diesen Prozess ist eine beispiellose Zentralisation ékonomi-
scher Macht bei wenigen Global Players, aber auch die Konzentration dieser
Macht im Finanzsektor und die Vernetzung der Finanzindustrie mit dem Rest der
Volkswirtschaft und der groBen Politik.

Eine kirzlich erschienene Studie der ETH Zirich’ erbrachte den Nachweis, dass
die Welt heute von einer verhaltnismaBig kleinen Zahl von Unternehmen be-
herrscht wird: Von 37 Millionen erfassten Unternehmen sind 43.000 international
agierende Konzerne. Innerhalb dieser Gruppe sind es 1.318 Firmen (3,1%), die
im Durchschnitt 20 andere Unternehmen und damit vier Flinftel des globalen
Umsatzes kontrollieren. Davon verfligen 147 Konzerne uber dermaBen viel
Macht, dass sie faktisch die Weltwirtschaft kontrollieren. Bemerkenswert ist, dass
die machtigsten dieser Unternehmen Finanzinstitute sind. Ihr Anteil liegt bei 75
Prozent. Engt man die Analyse auf die 50 einflussreichsten Superunternehmen
ein, so sind 49 davon Finanzkonzerne! Das heiBt, ,der Kreis der 50 machtigsten
Unternehmen ist ein fast exklusiver Club von Banken, Fondsgesellschaften und
Versicherungen“®. An der Spitze stehen Firmen wie die britische Barclays Bank,
die US-amerikanische Capital Group und der franzdsische AXA-
Versicherungskonzern. Die einzigen deutschen Unternehmen dieser Kategorie
sind die Deutsche Bank und die Allianz-AG. Sie bekleiden die Réange 12 und 28.
Das einzige Nicht-Finanzunternehmen unter den 50 GroBen ist die China Petro-
chemical Group. Von den klassischen Industrieunternehmen findet sich kein ein-
ziges in diesem Kreis.

Auf Grund der globalen Bedeutung der Finanzkonzerne und der internationalen
Ausrichtung ihrer Geschaftstatigkeit ist es nicht verwunderlich, dass ihre GréBe
(Bilanzsumme) mitunter die Wirtschaftskraft ganzer Volkswirtschaften erreicht
oder diese wie in Island, Irland, GroBbritannien oder der Schweiz sogar Ubertrifft.
Die Finanzindustrie erweist sich damit nicht nur fir bestimmte Volkswirtschaften
und fir die Weltwirtschaft insgesamt als fundamental und wirtschaftlich bedeut-
sam. Von ihrer Leistungskraft und mehr noch ihrer Stabilitdt hdngen inzwischen
das Wohl und sogar, wie die jungste Krise offenbart hat, die Existenz ganzer
Staaten ab.

Ein zweiter Aspekt betrifft die Rolle der Finanzmérkte innerhalb des Wirtschafts-
geschehens. Hierauf soll im dritten Abschnitt ausfuhrlicher eingegangen werden.
An dieser Stelle sei nur so viel gesagt: die volkswirtschaftliche Relevanz der Ban-
ken und Finanzinstitute hat sich in den vergangenen 200 Jahren gravierend ver-
andert. Insgesamt ist eine enorme Bedeutungszunahme des Geldes und der Fi-
nanzsphare zu konstatieren, welche sich in der wechselnden Begrifflichkeit -
Handelskapitalismus, Industriekapitalismus, Finanzkapitalismus - widerspiegelt.
Parallel dazu hat sich eine Verschiebung in der Hierarchie der Markte und im
Verhaltnis zwischen Staat, Wirtschaft und Zivilgesellschaft vollzogen, welche

7 Vitali, S./Glattfelder, J.B./Battiston, S.: The network of global corporate control. arXiv preprint.
19. September 2011. Ms.

8 Baumann, D./Schlandt, J.: 147 Firmen kontrollieren die Welt, in: Berliner Zeitung vom
25.10.2011, S. 9.



ebenfalls Eingang in die Begrifflichkeit gefunden hat: Von einer ,Wirtschaftsge-
sellschaft" spricht man erst seit dem Ende des 19. Jahrhunderts®, nachdem die
Wirtschaft die Gesellschaft weitestgehend determiniert und beherrscht, von einer
Dominanz der Geld- und Kreditwirtschaft ist seit Anfang des 20. Jahrhunderts®®
die Rede, von der Vorherrschaft der Finanzindustrie aber erst seit zwanzig bis
dreiBig Jahren. Wahrend flr erstere Prozesse die Termini ,Kommodifizierung",
~Monetisierung™ und ,Kommerzialisierung" stehen, findet der aktuelle Vorgang im
Begriff ,Finanzialisierung" seine zutreffende Charakterisierung.

Ubereinstimmend mit diesen Prozessen haben sich im Verhéltnis der Markte gra-
vierende Veranderungen vollzogen. Diese betreffen insbesondere den rapiden
Bedeutungszuwachs der Finanzmarkte in Relation zu den Gultermarkten. Aber
auch den relativen Bedeutungsverlust der Kreditbanken und der von ihnen kon-
trollierten Geld- und Kreditmarkte gegentber den Kapitalmarkten (Bérsen) wah-
rend der beiden letzten Jahrzehnte. In der Gegenwart ist die Dominanz der Fi-
nanzmarkte gegenlber den anderen Markten, aber auch gegenliber den staatli-
chen Institutionen, insbesondere den Finanzinstitutionen, offensichtlich. Die Ban-
ken partizipieren hieran nur, sofern sie als Akteure im Investmentgeschaft pra-
sent sind und mit den machtigen Fondsgesellschaften, Pensionsfonds usw. zu
konkurrieren vermégen. Andernfalls sind sie eher zu den Verlierern dieser Trans-
formation zu zahlen.

Bezeichnend fur den Umbau der bilrgerlich-kapitalistischen Gesellschaften in fi-
nanzkapitalistisch gepragte Wirtschaftsgesellschaften ist auch, dass die EZB in-
nerhalb der Europdischen Union zunehmend Aufgaben wahrnimmt, die eigentlich
in die Verantwortung der Staaten gehoéren (&hnliche Prozesse vollziehen sich
auch in den USA) und dass einige Staaten nur noch Uberleben kdnnen, wenn sie
von Finanzexperten regiert werden, zum Beispiel Griechenland und Italien.

Finanzinstitutionen und institutioneller Wandel

Die Wirtschafts- und Finanzgeschichte zeichnet ein getreues Bild vom Aufstieg
der Banken und Finanzinstitutionen im Laufe der Geschichte.'* Auffillig ist dabei
die enge Verbindung zwischen der Genesis und Reifung des Kapitalismus als Pro-
duktionsweise und dem Siegeszug der Geldwirtschaft. ,Das Kapital kbmmt zu-
nachst aus der Zirkulation her, und zwar vom Geld als seinem Ausgangspunkt.”
Das Geld ist ,der erste Begriff des Kapitals und die erste Erscheinungsform des-
selben, [...] die erste Form, worin das Kapital als solches erscheint."!* Die Ent-
wicklung des Kapitalismus lasst sich folglich anhand der Geschichte des Geldes
nachvollziehen. Will man begreifen, was der Kapitalismus ist, so muss man die-

° Vgl. Weber, M.: Wirtschaft und Gesellschaft [1922], Neu Isenburg 2005.

10 vgl. Keynes, J. M.: Allgemeine Theorie der Beschiftigung, des Zinses und des Geldes [1936],
Berlin 1983.

11 vgl. hierzu M. North: Das Geld und seine Geschichte, Miinchen 1994; E. Kaemmel: Finanzge-
schichte, Berlin 1966; W. Bagehot: Lombard Street. A Description of the Money Market [1873],
Dusseldorf 1996; Marx, K.: Das Kapital. Dritter Band [1894], in: MEW, Bd. 25, Berlin 1969, 5. Ab-
schnitt, S. 350-626.

12 Marx, K.: Grundrisse der Kritik der politischen Okonomie [1857/58], in: MEW, Bd. 42, Berlin
1983, S. 178.



sen als ,gesteigerte Geldwirtschaft"*® verstehen. In der Entfaltung der Geldwirt-

schaft, ihrer Expansion und Vertiefung, in der Kommerzialisierung und Monetisie-
rung des Wirtschaftslebens, dokumentiert sich die Entwicklungsgeschichte des
Kapitalismus.

Fristeten Geldwechsler, Geldhandler und Geldverleiher ,in den Poren" der alten
Gesellschaften, in der Antike und im Mittelalter, noch ein vergleichsweise be-
scheidenes Dasein, so veranderte sich dies mit der Zunahme des Handels und
der Ausbreitung des Geldverkehrs an der Schwelle zum bilrgerlichen Zeitalter
grundlegend'*: Ausgehend von Oberitalien’> gewinnt jetzt eine Wirtschaftsform
an Bedeutung, welche auf der Verwertung von Kapital, der Kapitalakkumulation
und der wirtschaftlichen Entwicklung, beruht und wofiir Geld- und Kredit eine
unerlassliche Voraussetzung bilden. ,Welthandel und Weltmarkt ert6ffnen im 16.
Jahrhundert die moderne Lebensgeschichte des Kapitals."*®

Im Handelskapitalismus des 16. bis 18. Jahrhunderts nahmen Banken und Boér-
sen einen zentralen Platz ein, fanden Finanzinnovationen wie Wechsel, Bankno-
ten, Giroverkehr, Diskont usw. rasche Verbreitung und setzte sich die Geldwirt-
schaft mehr und mehr durch. Ferdinand Braudel hebt in diesem Zusammenhang
Florenz, Venedig und Mailand hervor, erwahnt aber auch die ,unglaubliche Raffi-
nesse der Genuesen in Finanzdingen", welche das Jahrhundert zwischen 1550
und 1650 zum ,Zeitalter der Genueser Bankiers" '’ werden lasst. Dieser maBgeb-
lich vom Fernhandel und der Spekulation getragene Prozess hat sich als wesent-
lich erfolgreicher und zukunftstrachtiger erwiesen als das Arrangement einiger
Geldhduser mit feudalen Machten. Es ist daher kein Zufall, wenn dieses mit dem
Ruin ihrer Akteure endete (siehe die Geschichte der Fugger und Welser!®), wah-
rend jener zu Reichtum, Einfluss und Macht fihrte und zum historischen Aufstieg
der Handelsnationen Holland und England.

Die eigentlich bedeutsame Zasur bildete jedoch die Industrialisierung, welche im
letzten Drittel des 18. Jahrhunderts begann und bis in die zweite Halfte des 19.
Jahrhunderts hinein andauerte. Mit der ,groBen Industrie® schuf sich das Kapital
seine adaquate materielle Grundlage. Sie bildete die Voraussetzung flr die ,reel-
le Subsumtion der Arbeit unter das Kapital®. Erst dadurch wurde die kapitalisti-
sche Produktionsweise zur ,allgemeinen, gesellschaftlich herrschenden Form des
Produktionsprozesses™® und trat sie in ihr reifes Stadium ein. Zugleich mit der
Industrie gelangte die Geldwirtschaft in Gestalt der Kreditwirtschaft zur vollen
Bllite. Dies war neben der Ausdehnung der Warenproduktion und des Handels
insbesondere der kapitalistischen Akkumulation geschuldet, der Notwendigkeit
eines Kapitalvorschusses auf immer hoéherer Stufenleiter. Im Industriekapitalis-

13 Plenge, M. E., Geleitwort zu: Das Herz der Weltwirtschaft. Die LombardenstraBBe, Essen 1920, S.
V.

4 vgl. Sombart, W.: Die Juden und das Wirtschaftsleben, Leipzig 1911, S. 13ff.

15ygl. Braudel, F.: Modell Italien 1450 - 1650, Berlin.

16 Marx, K.: Das Kapital. Erster Band [4. Aufl. 1890], in: MEW, Bd. 23, Berlin 1969, S. 161.
Braudel, F., a.a.0., 14.

18 vgl. Ogger, G.: Kauf dir einen Kaiser. Die Geschichte der Fugger, Miinchen 1978.

19 Marx, K.: Das Kapital. Erster Band, a.a.0., S. 533.



mus ist der Kredit der Produktion notwendig vorausgesetzt und das Bank- und
Kreditwesen mithin eine unerlassliche Bedingung fur die Produktion. Die wirt-
schaftliche Entwicklung erforderte die Konzentration und Zentralisation des Gel-
des bei den Banken und dessen Mobilisierung tiber den Kredit sowie die Okono-
miesierung der Geldzirkulation, da diese Kosten verursacht, Zirkulationskosten,
welche fiir das Kapital unproduktiv sind, ,faux frais“?°, und den Profit schmalern.
All dies leistete das Bankwesen, sowohl die Aufbringung der enormen Finanzmit-
tel fir die Industriealisierung und den regelmaBigen Kapitalvorschuss als auch
die Mobilisierung aller Ressourcen fir die Kapitalverwertung, die Beschleunigung
der Waren- wie der Geldzirkulation bei gleichzeitiger Minimierung der Zirkulati-
onskosten. Die Erfindung der Banknote und der Einsatz von Giralgeld dienten
ebenso diesem Zweck wie die Demonetisierung des Goldes, welche in Kontinen-
taleuropa 1914 zum Abschluss kam, die Einflihrung neuer Zahlungsinstrumente
(Akkreditiv, Scheck usw.) und die Hervorbringung effizienzsteigernder Finanzin-
novationen.

Der Kapitalismus des 19. Jahrhunderts war industriell gepragt. Die industriema-
Bige Produktion materieller Gliter, vor allem von Produktionsgltern (der Abtei-
lung I), bildete seine Basis. Die Konsumguterproduktion (der Landwirtschaft wie
der Industrie, Abteilung II) trat dahinter zurick, ebenso der Dienstleistungsbe-
reich. Der klassische Kapitalismus war aber auch eine Geld- und Kreditwirtschaft,
wobei die Banken gegeniber der Produktion eine dienstleistende Funktion inne
hatten und der Kredit der Realisierung des Mehrprodukts und der Akkumulation
von Kapital diente. Gegen Ende des Jahrhunderts kam es hier jedoch zu ein-
schneidenden Verdnderungen: Nach Uberwindung der ,groBen Depression®
(1873 - 1893) gelang dem Kapital ein weltweiter Aufschwung.?* Die Grundlage
daflir bildete zum einen der Beginn der zweiten industriellen Revolution, der
~elektrotechnischen Revolution®, zum anderen aber ein Wechsel in der Produkti-
onsweise. In der Literatur wird dieser Prozess vor allem mit der Konzentration
und Zentralisation des Kapitals, der Monopolisierung, erklart. Nicht weniger be-
deutsam jedoch war die gewachsene Rolle der Banken in jener Zeit, ihr veran-
dertes Verhaltnis zur Industrie.

Rudolf Hilferding pragte dafiur, flir die neue Erscheinungsform des Kapitalismus
zu Beginn des 20. Jahrhunderts, den Begriff ,Finanzkapital“??. Er sah in ihm ,alle
partiellen Kapitalformen zur Totalitat vereinigt"?®>. Das Finanzkapital verkérpert
das Zusammengehen von Industrie- und Bankkapital, zugleich aber auch die
Konzentration und Zentralisation des Kapitals in wenigen Handen, also die Bil-
dung groBer, branchenibergreifender Konzerne unter der Vorherrschaft der Ban-
ken, der Finanzindustrie.

20 Marx, K.: Das Kapital. Zweiter Band [2. Aufl. 1893], in: MEW Bd. 24, Berlin 1969, S. 138.

21 ygl. Spiethoff, A.: Die wirtschaftlichen Wechsellagen, Aufschwung - Krise - Stockung, Teil I,
Tdbingen/Zurich 1955, S. 114ff. und Schumpeter, J. A.: Konjunkturzyklen, Bd. 1, Géttingen 1961,
S. 314ff.

22 Hijlferding, R.: Das Finanzkapital [1923], Berlin 1955. Die erste Auflage des Werkes erschien
bereits 1910.

23 Ebd., S. 350.



W. I. Lenin griff 1916 diesen Ansatz auf und definierte das Wesen des Finanzka-
pitals als ,Verschmelzung oder Verwachsen der Banken mit der Industrie*?*. Zu-
gleich aber betonte er die ,neue Rolle" und Dominanz der Banken innerhalb die-
ser Struktur, das ,Ubergewicht des Finanzkapitals Giber alle Gibrigen Formen des
Kapitals®™, was faktisch ,die Vorherrschaft des Rentners und der Finanzoligarchie®
in Wirtschaft und Gesellschaft bedeutete.?®

Bemerkenswert ist in diesem Zusammenhang die Feststellung, dass das Finanz-
kapital als Geldkapital in Erscheinung tritt und folglich auch dessen Bewegungs-
form G-G’ besitzt. Dies markiert einen bedeutsamen Unterschied gegenliber dem
Kapitalkreislauf, wie ihn Karl Marx mit den Formeln G-W...P.W'-G', P.W'-G'-
W*'...P und W'-G'-W...P..W" beschrieben hat, wobei er hinzufligte, dass der , wirkli-
che Kreislauf des industriellen Kapitals [...] nicht nur Einheit von Zirkulations-
und Produktionsprozess (ist)", sondern immer die ,Einheit aller seiner drei Kreis-
ldufe™?®, Dadurch fanden die jeweilige Spezifik und die Logik aller drei Kapital-
formen - des Geldkapitals, des produktiven Kapitals und des Warenkapitals -
quasi gleichberechtigt Eingang in den Reproduktionsprozess des industriellen Ka-
pitals.

Der Kreislauf des Finanzkapitals unterscheidet sich hiervon explizit, indem er ein-
seitig der Logik des Geldkapitals und dessen Zirkulationsform G-G' folgt. Hilfer-
ding begrundete dies damit, dass das Finanzkapital den Unternehmen ,als Geld-
kapital® zur Verfigung gestellt wird, und zwar ,in den beiden Formen des Leih-
kapitals und des fiktiven Kapitals. [...] Die Vermittlung besorgen die Banken, die
[...] dem Finanzkapital damit die Form von Bankkapital geben. Dieses Bankkapi-
tal wird immer mehr die bloBe Form - Geldform - des wirklich fungierenden Ka-
pitals [...]. Zugleich wird die Selbstandigkeit des kommerziellen Kapitals immer
mehr beseitigt, wahrend die Trennung des Bankkapitals und des produktiven Ka-
pitals im Finanzkapital aufgehoben wird."?” Indem die Banken im Wirtschaftspro-
zess als ,Schaltstellen™ fungieren, Geld in Bankkapital transformieren und Kredite
vergeben, erlischt jeder besondere Charakter des Kapitals und erscheint dieses
im Finanzkapital als ,einheitliche Macht", welche ,den Lebensprozess der Gesell-

schaft souveran beherrscht".?®

Lenin zog aus dieser Beobachtung den Schluss, dass mit den von Hilferding 1910
analysierten Veranderungen ,der Wendepunkt vom alten zum neuen Kapitalis-
mus" eingetreten sei, ,von der Herrschaft des Kapitals schlechthin® zur ,Herr-
schaft des Finanzkapitals"?°. Okonomisch markiert dieser Punkt die Transformati-
on vom Industriekapitalismus der freien Konkurrenz zum Finanzkapitalismus der
Monopole, Oligopole und transnationalen Konzerne. Die Begrifflichkeit weist da-

24 Lenin, W. I.: Der Imperialismus als héchstes Stadium des Kapitalismus [1917], in: Werke, Bd.
22, S. 230.
5 Ebenda, S. 224, 242.
26 Marx, K.: Das Kapital. Zweiter Band, a.a.O., S. 107.
27 Hilferding, R.: Das Finanzkapital, a.a.0., S. 350.
28
Ebd.
29 Ebd., S. 229.



bei auf das Neue in der Wirtschaft hin, auf die veranderten Reproduktionsbedin-
gungen und Marktformen, die sich wandelnde Akteursstruktur, die Machtver-
schiebung usw., nicht aber auf eine Umwalzung der Produktionsbasis. Dies ist
richtig, denn die Basis des Finanzkapitalismus jener Zeit bildete nach wie vor die
GroBindustrie, wenn auch eine substanziell und strukturell inzwischen sichtlich
veranderte, vom Finanzkapital gesteuerte und von finanziellen Verwertungsbe-
dirfnissen abhangige Industrie. In den Jahren vor dem Ersten Weltkrieg, wah-
rend des Krieges und in der Nachkriegszeit konnte das finanzkapitalistische Pro-
duktions- und Verwertungsregime insbesondere in Deutschland und in den USA
betrachtliche 6konomische Erfolge verbuchen. Im Herbst 1929 geriet dieses Sy-
stem jedoch weltweit in eine tiefe Krise, deren Uberwindung in Deutschland
1933, in den USA aber erst im Verlaufe des Zweiten Weltkrieges, infolge des ri-
stungsbedingten Konjunkturaufschwungs gelang. Nachhaltiger jedoch hat hierzu
der Ubergang zu einem verdnderten Produktions-, Konsum- und Regulationsmo-
dell beigetragen, der in den USA mit dem New Deal unter Prasident Franklin D.
Roosevelt®® verkniipft war. In Europa wurde dieser Regimewechsel nach dem En-
de des Zweiten Weltkrieges vollzogen.

In die Literatur figuriert dieses neue Modell unter dem Begriff ,Fordismus®™. Sein
okonomischer Kern besteht in der Teilhabe der Werktatigen am Produktivitats-
fortschritt, also in der Kopplung der Lohn- und Konsumentwicklung an die Ent-
wicklung der Arbeitsproduktivitat.®* Hinzu kommt ein gegeniiber frither bedeu-
tend gréBeres Engagement des Staates in sozialer Hinsicht, aber auch was die
Gestaltung der Rahmenbedingungen fir die Wirtschaft anbetrifft. Theoretisch
geht der Entwurf der neuen Wirtschaftsordnung u.a. auf John Maynard Keynes
zuriick.®® Praktisch stellt er eine Konsequenz aus der Weltwirtschaftskrise der
1930er Jahre dar. Keynes sah die entscheidende Schwache des bisherigen Sy-
stems in einem systematischen Zuritckbleiben der effektiven Nachfrage gegen-
Uber der Produktion. Er favorisierte daher einen Ldsungsansatz, der auf eine
Starkung der Nachfrage durch die gréBere Teilhabe der Arbeiter und ein umfang-
reicheres Engagement des Staates setzt.

Die Hochzeit des fordistischen ,Teilhabekapitalismus®™ in Deutschland waren die
1950er und 1960er Jahre.*® Mit der ,groBen Krise" der 1970er Jahre, beginnend
mit der Geld- und W&hrungskrise 1971/72 (iber die Rezession 1975 bis zur Ol-

30 ygl. Land, R.: Schumpeter und der New Deal (1933-1937), in: Berliner Debatte Initial, 20. Jg.
(2009) 4, S. 49-61.

3 Vgl. hierzu Busch, U./Land, R.: Teilhabekapitalismus - Fordistische Wirtschaftsentwicklung und
Umbruch in Deutschland 1950 - 2009, in: Forschungsverbund Sozio6konomische Berichterstattung
(Hrsg.): Berichterstattung zur soziékonomischen Entwicklung. Zweiter Bericht, Wiesbaden 2012, S.
111-152.

32 Keynes, J. M.: Allgemeine Theorie, a.a.0., S. 20ff. Vgl. auch die Veréffentlichung von Texten von
Keynes im Anhang zu Reuter, N.: Wachstumseuphorie und Verteilungsrealitat, Marburg 2007, S.
123-164.

33 Dies gilt fiir die Bundesrepublik Deutschland. Fiir die DDR trifft diese Aussage nur bedingt zu und
dann eher fur die 1960er und 1970er Jahre. Generell ist der reale Sozialismus als eine Variante des
fordistischen Produktions- und Sozialmodells anzusehen (vgl. Busch, U.: Die DDR als staatssoziali-
stische Variante des Fordismus, in: Jahrbuch flir Forschungen zur Geschichte der Arbeiterbewe-
gung, 3/2009, S. 34-56).
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und Rohstoffkrise 1976/80 und den nachfolgenden Prozessen von Inflation und
Stagnation (Stagflation), scheiterte das keynesianische Modell einer fiskalischen
Regulierung und Globalsteuerung. Zugleich erodierte das fordistische Produkti-
ons- und Sozialmodell eines auf Wirtschaftswachstum und sozialen Ausgleich an-
gelegten Kapitalismus. Die Aufgabe des internationalen Regelwerks von Bretton-
Woods 1972, die Freigabe der Wechselkurse 1973, die Praxis neomonetaristi-
scher Geldpolitik seit 1974, der theoretische Bruch mit dem Keynesianismus und
die Wende zum Neoliberalismus in Politik und Ideologie schufen neue Bedingun-
gen fur das Finanzkapital. Zuerst in GroBbritannien (1979) und den USA (1980),
schlieBlich auch in Deutschland (1982). Auf 6konomischem Gebiet bedeutete die-
se gesellschaftspolitische ,Wende" forcierte De-Regulierung, Re-Privatisierung,
Ent-Staatlichung und Ent-Sozialisierung, aber auch eine durchgreifende Finanzia-
lisierung. Auf diese Weise gelang es schlieBlich, der Stagflationsfalle zu entkom-
men, wieder Wachstum zu generieren, wirtschaftliche Dynamik, Stabilitat und
Wohlfahrtsgewinne. Diese aber kommen nunmehr, in der postfordistischen Ge-
sellschaft, nur noch einem kleinen Teil der Bevdlkerung zugute, wahrend die
Mehrheit leer ausgeht und ihre sozialen Besitzstdnde zunehmend gefahrdet sieht.
Einkommens- und Vermdgenspolarisierung, Prekarisierung der Arbeitswelt usw.
sind die Folgen. Parallel hierzu kommt es in der Wirtschaft zu strukturellen Ver-
anderungen: die Industrie verliert an Gewicht, wahrend der Dienstleistungssektor
an Bedeutung gewinnt. Hinter dieser Strukturverschiebung verbirgt sich eine
veranderte Wertschdopfungsstruktur: Kamen in der klassischen Industriegesell-
schaft 70 bis 80% des BIP aus der materiellen Produktion, so sinkt dieser Anteil
jetzt auf 10 bis 25%, wahrend rund drei Viertel der Wertschépfung immateriell,
im tertiaren Sektor, erfolgen. Vor diesem Hintergrund muss auch der Beitrag der
Finanzindustrie neu bewertet werden: In GroBbritannien zum Bespiel tragt die
Finanzindustrie heute zu mehr als 30% zum BIP bei, wéhrend der Beitrag der
Industrie nur noch 11% betragt. Demgegenuber ist Deutschland mit einem Anteil
des Verarbeitenden Gewerbes an der Bruttowertschépfung von rund 23% immer
noch ein Industrieland. Der Anteil der Finanzindustrie wéchst jedoch bestandig.?*

Funktionen der Finanzwirtschaft und funktionaler Wandel

~Weitgehend unstrittig ist, dass der Finanzsektor in einer entwickelten Marktwirt-
schaft eine erhebliche gesamtwirtschaftliche Bedeutung hat.“*®* In der wirt-
schaftswissenschaftlichen Theorie wird dies vor allem mit den Funktionen des
Finanzsektors begrindet. Diese reichen von der Sicherung der Geldzirkulation
und der Kreditversorgung der Wirtschaft Uber die Vermittlung der gesamtwirt-
schaftlichen Reproduktion bis hin zur Bereitstellung wichtiger Infrastrukturlei-

34 Der direkte Anteil der Kredit- und Versicherungswirtschaft an der Bruttowertschépfung wird le-
diglich mit 4-5% ausgewiesen (2009: 4,3%). Da hier im Wesentlichen aber nur die Zinseinnahmen
erfasst werden, nicht jedoch die kapitalmarktbezogenen Einnahmen und Ertrdge aus Dienstleistun-
gen, liegt der tatsachliche Beitrag deutlich héher (vgl. AG Alternative Wirtschaftspolitik: Memoran-
dum 2011, Kéln 2011, S. 204ff.).

35 Ebenda, S. 204.

11



stungen und der Entwicklung innovativer Finanzprodukte. Das Funktionsspek-
trum der Finanzwirtschaft umfasst damit gleichermaBen Aufgaben einer effizien-
ten Allokation und Sicherung volkswirtschaftlicher Effizienz wie der tertidren
Wertschopfung und der wirtschaftlichen Entwicklung. Im Einzelnen lieBe sich dies
jeweils spezifizieren. Beschranken wir die Analyse auf die monetaren Finanzinsti-
tute, so sind folgende Funktionen hervorzuheben:

- Kreditvergabe und sekundare Geld- und Kreditschépfung,

- Konzentration der Ersparnisse von Nichtbanken, deren Verwaltung und Anla-
ge;

- Abwicklung des baren und unbaren Zahlungsverkehrs;

- Realisierung des produzierten Mehrprodukts mittels Kreditexpansion;

- Ermdglichung wirtschaftlichen Wachstums und erweiterter Reproduktion;

- LosgréBentransformation (Ausgleich zwischen Kreditangebot und -nachfrage);

- Fristentransformation (temporaler Ausgleich zwischen Geldanlagen und Kredi-
ten);

- Risikotransformation (zwischen Sparern und Kredithehmern);

- Dienstleistungserbringung (Leasing-, Factoring-, Broking-, Consultingge-
schaft);

- Investment (Wertpapieremission und -handel).

Zusammengefasst sind es vor allem zwei Aspekte, worauf sich die volkswirt-
schaftliche Relevanz der Banken grindet, erstens die Kreditemission und Geld-
schopfung, ohne die der Kapitalkreislauf als Reproduktion auf erweiterter Stufen-
leiter Uberhaupt nicht mdglich ware. Und zweitens die Minimierung der gesamt-
wirtschaftlichen Transaktionskosten. Beides dient der Innovationsfahigkeit und
Entwicklung der Wirtschaft und ist damit flr die kapitalistische Produktionsweise
existenziell.>® Hieraus erklart sich die Systemrelevanz des Bankensektors im All-
gemeinen und bestimmter Kredit- und GroBbanken im Besonderen.?’

Flr den gesunden Menschenverstand, der sich gern an lUberlebten Mustern frihe-
rer Zeiten orientiert, scheint es ausgemacht, dass die Produktion und der Ver-
brauch materieller Giiter das zentrale Anliegen der Okonomie ist, wahrend Geld
und Finanzen hier lediglich eine ,dienende Rolle™ zu spielen haben. Man kann
niemandem verbieten, so zu denken und entsprechende politische Forderungen
nach einer strikten Bindung der ,Geld- und Finanzkreislaufe®™ an ,reale materielle
Wirtschaftsbewegungen™ und deren ,quantitativer Begrenzung" durch diese so-
wie einer ,Zurlicksetzung" des Finanzsektors ,zum Dienstleister® zu vertreten;
an der Realitat und den Herausforderungen unserer Zeit geht eine solche Sicht
jedoch vorbei. Dies betrifft auch die Forderung linker Politiker nach einer , Neu-

36 vgl. Schumpeter, J.: Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung [4. Aufl. 1934], Berlin 1997, S.
140ff.; Binswanger, H. C.: Die Wachstumsspirale, Marburg 2006; Binswanger, H. C./Flotow, P. v.
(Hrsg.): Geld & Wachstum. Zu Philosophie und Praxis des Geldes, Stuttgart/Wien 1994.

57 Dies wird durch die GroBe der Banken, gemessen an ihrer Bilanzsumme im Verhaltnis zum ge-
samtwirtschaftlichen BIP, unterstrichen: Deutsche Bank 76,9%, Commerzbank: 30,4%, Hypo Real
Estate: 13,2% (2010).

3 Matthes, H.: Eine vorlaufige Bilanz der Finanzkrise, in: Rosa-Luxemburg-Stiftung: Standpunkte
Nr. 20/2011, S. 11.
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ordnung des Bankwesens", in deren Zentrum ,eine Rlckbesinnung hinsichtlich
der 6konomischen Kernfunktionen des Bankensektors" stehen soll. In der Haupt-
sache bedeutet dies, ,den Finanzsektor wieder auf die Rolle eines Dienstleisters
fur die Gesamtwirtschaft zurickzustutzen", das heiBt, auf seine Funktion als
Vermittler eines ,kostenglinstigen Zahlungsverkehrs®, als Unterhalter von ,Kapi-
talsammelstellen® flir Sparer und als Finanzier von ,Investitionen der Unterneh-
men und des Staates".*° Dafiir aber brauchte man keine multifunktional arbei-
tenden und global agierenden Kreditinstitute. Das kénnten auch die Sparkassen
und die Volks- und Raiffeisenbanken.

In der Aussage differenzierter, in der Zielstellung aber ahnlich, argumentiert
Sahra Wagenknecht, indem sie eine ,erhebliche Schrumpfung des Finanzsektors"
fordert.*® Dafiir sollen nicht nur die ,Zockerinstrumente" beseitigt, sondern auch
die sekundare Geldschépfung abgeschafft, die ,Geldmaschine im Keller" also
stillgelegt werden. ,Das gesamte Finanzsystem wilirde so kleiner, biederer, un-
spektakularer, aber es bestiinde eine reale Chance, dass es seine eigentliche
Aufgabe wieder wahrnimmt." Und ,die Aufgabe einer Bank sind: ,Ersparnisse
einsammeln und Kredite vergeben"**, mehr nicht! - Verkniipft man diese Forde-
rungen mit der Vorstellung ,regionaler Kreislaufe®™ als Basis volkswirtschaftlicher
Reproduktion und bindet zudem die Kreditvergabe der Banken an deren ,Eigen-
kapitalausstattung®, wie Matthes dies vorschwebt*?, so waren dadurch, falls es zu
einer Realisierung dieser romantischen Utopie kame, nicht nur die parasitaren
Auswlichse der Finanzindustrie beseitigt, sondern die Grundlagen wirtschaftlicher
Entwicklung und kreditinduzierter Dynamik gleich mit. Es ist hier nicht der Platz,
dies argumentativ auszuflihren, es soll deshalb auf entsprechende Literatur ver-
wiesen werden: Von D. Ricardo und K. Marx uUber J. A. Schumpeter, C. Menger,
J. M. Keynes, L. A. Hahn, N. Kaldor, F. Haberler, I. Fisher, M. Kalecky, H. P.
Minsky und andere bis hin zu J. Tobin, J. A. Kregel, R. Dornbusch, W. Gebauer,
C. A. E. Goodhart, F. A. Lutz, H. Riese, H. Herr, O. Steiger usw. erstreckt sich
das Spektrum wissenschaftlicher Nachweisfihrung, warum die relative Verselb-
standigung der Geld-, Kreditschépfungs- und Finanzprozesse eine notwendige
Voraussetzung fur dkonomische Prosperitat und Entwicklung ist und dass die
Funktion der Banken, Finanzmarkte etc. im modernen Kapitalismus durchaus ei-
ne produktive ist.*> Dass dies nicht uneingeschrankt gilt, es hier vielmehr zu
dramatischen Fehlentwicklungen und Krisen kommen kann, welche durch geeig-
nete Reformen des Finanzsystems und einen Umbau der Finanzarchitektur Gber-
wunden werden missen, liegt auf der Hand. Diese Probleme kdnnen jedoch

3 Troost, A.: Die Vergesellschaftung der Banken konkret denken, in: Neues Deutschland,
27.09.2010, S.10.

40 wagenknecht, S.: Freiheit statt Kapitalismus, Frankfurt am Main 2011, S. 250.

“! Ebenda, S. 232.

42 Matthes, H., a.a.0., S. 11.

43 vgl. hierzu auch Land, R.: Zur Unterscheidung von Wirtschaftswachstum und wirtschaftlicher
Entwicklung, in: Thomas, M. (Hg.): Transformation moderner Gesellschaften und Uberleben in al-
ten Regionen, Mlnster u.a. 2011, S. 99-138 sowie Busch, Ulrike: Theorie der Gelschépfung durch
Banken: Zur Bedeutung der Annahme einer exogenen oder endogenen Geldbasis (DA), J. W. Goe-
the Universitat, Frankfurt am Main 2002.
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grundsatzlich nur auf zwei Wegen behoben werden: entweder durch radikale,
aber auf dem Erreichten aufbauende und dieses demokratisch gestaltende Re-
formen oder durch einen Systembruch, einen Wechsel der Wirtschaftsordnung,
wodurch ,das Geldkapital ganz fort(fallt), also auch die Verkleidungen der Trans-
aktionen, die durch es" bedingt sind**, und wodurch die Banken, Versicherungen
usw., die Finanzindustrie Uiberhaupt, Uberfllissig werden wilirden. Die oben zitier-
ten Ansatze einer ,Zurlicksetzung" und ,Schrumpfung" des Finanzsektors jedoch
stellen den untauglichen Versuch einer historischen Kehrtwende dar, einer Rick-
kehr in vorfinanzkapitalistische Zeiten. Eine solche retrograde ,Zeitreise" aber
wird nicht stattfinden, denn die Entwicklung geht vorwarts. Der Appell wird daher
ebenso verhallen wie einst die Forderung ,Zurlick zur Natur® von J. J. Rousseau.

Mit dem Ubergang von der Industrie- zur Dienstleistungsgesellschaft und der Ab-
I6sung des fordistisch gepragten Teilhabekapitalismus durch den neoliberal ver-
fassten Finanzmarktkapitalismus haben sich in Wirtschaft und Gesellschaft gra-
vierende Veranderungen vollzogen, denen eine wissenschaftliche Analyse gerecht
werden muss. Dazu gehdrt es, anzuerkennen, dass es unterschiedliche Markte
gibt und diese sich in einem hierarchischen Verhaltnis befinden, das sich im Zeit-
verlauf verandert. So kommt im Industriekapitalismus dem Gitermarkt, insbe-
sondere dem Markt fir Investitionsglter, eine zentrale Stellung zu. Die anderen
Markte sind diesem unter- bzw. nachgeordnet, was impliziert, dass selbst dann,
wenn sie der Gliterproduktion vorausgesetzt sind, wie beim Kreditmarkt der Fall,
sie nicht die Logik des Gesamtprozesses bestimmen, sondern der Gitermarkt.
Diese Konstellation verdndert sich jedoch mit dem Ubergang zum Finanzkapita-
lismus. Jetzt sind es namlich die Finanzmérkte, wo dariber entschieden wird,
was auf den anderen Markten, den Gltermarkten und dem Arbeitsmarkt, pas-
siert. Das heiBt, die Akteure auf den Finanzmarkten, die GroBaktionare, Vermo-
genseigner, Spekulanten usw., entscheiden hieriber und beherrschen dadurch
Wirtschaft und Gesellschaft.

Die Logik dabei ist gegenwartig, vereinfacht ausgedrlickt, folgende: Gutermark-
te, Arbeitsmarkt, Geldmarkt und Kapitalmarkte (Vermdgensmarkte) befinden
sich in funktionaler Abhangigkeit von- und in bestimmter Relation zueinander.
Innerhalb der Markthierarchie verfligen die Kapitalmarkte Uber eine dominante
Position. Ihr bestimmendes Kalkil besteht in der maximalen Verwertung von
Vermdgenswerten. Dies gilt fur Produktivkapital wie fir Finanzkapital. Da mit
dem Ubergang zum Finanzkapitalismus das Geldkapital aber den Ton angibt®,
erlangt nunmehr dessen Verwertungslogik (G-G') Prioritat und entscheidet Uber
die Verwertung des Gesamtkapitals. Dies zeigt sich unter anderem in der Uber-
tragung des Renditeanspruchs des Geldkapitals auf die Gesamtwirtschaft. Die
Vermittlung dieses Zusammenhangs erfolgt Uber den Kreditmarkt: Die Kredit-
nachfrage der Unternehmen stellt eine Funktion ihrer Investitionstatigkeit dar.
Liegt der erwartete Gewinn Uber dem Zins, so steigt die Kreditaufnahme, liegt er

“ Marx, K.: Das Kapital. Zweiter Band, a.a.O., S. 316.
4> Vgl. Keynes, J. M.: Allgemeine Theorie ..., a.a.0., S. 206.
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darunter, so fallt sie. Das Kreditangebot seitens der Banken und der Geldvermo-
gensbesitzer hangt ebenfalls vom Zins ab, welcher damit zur entscheidenden
SteuerungsgroéBe nicht nur flr die Investitionstatigkeit, sondern flir die Wirt-
schaft insgesamt wird. Dies unterscheidet den Finanzkapitalismus vom Kapita-
lismus des 19. Jahrhunderts, wo der Zins ,nichts als ein Teil des Profits®, den der
fungierende Kapitalist an den Geldverleiher zahlt, war.*® Die zinsabhangige Inve-
stitionsnachfrage als ,Ausfluss der Bedingungen des Vermodgensmarktes™ be-
stimmt sodann das Geschehen auf dem Gutermarkt und wird dadurch zum
,Scharnier zwischen Vermégens- und Gitermarkt" *’. Die Konsumnachfrage - als
nachstes Glied in der Ableitungskette - ist der Investitionsnachfrage nachgeord-
net, da erst infolge getatigter Investitionen Einkommen generiert werden, aus
welchen sich der Konsum speist. Die Arbeitsnachfrage schlieBlich hangt vom Pro-
duktionsvolumen ab und damit vom Gitermarkt. Das Angebot an Arbeit erklart
sich vor allem aus der Bevdlkerungsentwicklung.

Das Ergebnis dieser Konstellation ist eine eindeutige Hierarchie der Markte mit
dem Vermdgens- bzw. Finanzmarkt an der Spitze und dem Arbeitsmarkt am En-
de. Unter Einbeziehung des Geldmarktes und weiterer Faktoren lasst sich hieraus
ein formales Modell einer Marktkonstellation ableiten, wie es flur den Finanzkapi-
talismus zutreffend ist. Berlicksichtigt man zudem, welche Entwicklung die Wirt-
schaft im Laufe der letzten Jahrzehnte genommen hat, so sind dem bisherigen
Erklarungsmuster noch einige weitere Bestimmungsmomente hinzuzufiigen: so
zum Beispiel die Ausdehnung der Kreditbeziehungen Uber den Unternehmenssek-
tor hinaus (Staat, private Haushalte), die Zunahme der Verschuldungsintensitat
auf breiter Front und in immer neuen Formen, die globale Dimension, welche die
Glaubiger-Schuldner-Beziehungen inzwischen annehmen, zum Beispiel durch
Verbriefung usw. Mit den finanzwirtschaftlichen Innovationen, der Unzahl neuer,
immer komplexerer Finanzprodukte, den kaum noch Ubersehbaren Vernetzun-
gen, Abhangigkeiten und Verschlingungen der Kreditbeziehungen sind die Risiken
monetarer Aktivitaten explosionsartig gestiegen. Die dem Kapitalismus ohnehin
systemimmanente Unsicherheit und Ungewissheit, die sich insbesondere in der
Unsicherheit langfristiger Geldvorschisse flr Investitionen manifestiert, erhalt
durch die inhdarente Instabilitdt des Finanzsystems und dessen Dominanz im Ge-
samtsystem der Volkswirtschaft eine véllig neue, den gegenwartigen Finanz-
marktkapitalismus pragende, Qualitat. Hyman P. Minsky machte dafir vor allem
die ,endogene Instabilitdt" der ausufernden Kreditbeziehungen verantwortlich®,
andere Okonomen verweisen dagegen auf die gewachsene ,Gier® der Akteure am
Finanzmarkt oder das ,Schneeballsystem™ globaler Finanztransaktionen. Die
Grundlage flr die zunehmende Instabilitét bildet aber bereits die marktmaBigen
Vermittlung der Reproduktion der Gesellschaft in einer unregulierten und nur
dem Kalkul der Gewinnmaximierung unterworfenen Geldwirtschaft. Je mehr die

46 Marx, K.: Das Kapital. Dritter Band, a.a.0., S. 383

*7 Herr, H.: Geld, Kredit und 8konomische Dynamik in marktvermittelten Okonomien - die Vision
einer Geldwirtschaft, Miinchen 1988, S.121.

48 ygl. Minsky, H.: John Maynard Keynes, New York 1975, S. 130.
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Wirtschaft von der Finanzindustrie beherrscht wird, finanzialisiert ist, umso star-
ker Ubertragen sich deren spezifische Unsicherheit und Instabilitéat auf die Ge-
samtwirtschaft. Die Politik entwickelt Strategien, damit umzugehen*’, hat dem
aber kaum etwas entgegenzusetzen. Ihr Anspruch, gegenlber der Wirtschaft so
etwas wie ein Primat zu besitzen, wurde im Finanzmarktkapitalismus weitgehend
,paralysiert"®°,

Finanzmarktkapitalismus - Versuch einer Klassifizierung

Das Wirtschaftsregime, das sich seit den 1980er Jahren in den USA, in Europa
und in anderen Teilen der Welt etabliert hat, wird heute Ubereinstimmend als
Finanzmarktkapitalismus bezeichnet. Es stellt eine Variante des seit Beginn des
20. Jahrhunderts vorherrschenden Finanzkapitalismus dar und ist durch die Do-
minanz der Finanzindustrie in Wirtschaft und Gesellschaft charakterisiert. Weitere
Bestimmungsmerkmale sind eine postindustrielle, von Dienstleistungen dominier-
te, Wirtschaftsstruktur, die Regulation der gesellschaftlichen Reproduktion tber
Marktbeziehungen und eine vorrangig am Kapitalmarkt und weniger direkt Uber
Bankkredite erfolgende Finanzierung von Wirtschaft und Staat.

Im Vergleich zum traditionellen Finanzkapitalismus der 1910er und 1920er Jahre,
aber auch gegenliber dem staatlich regulierten Wohlfahrtskapitalismus der fordi-
stischen Ara, verkdrpert das gegenwdrtige System ein eigenstdndiges Modell.
Seine Durchsetzung markiert eine neue Stufe in der Evolution der kapitalisti-
schen Formation, lasst zugleich aber auch Anzeichen einer 6konomischen, politi-
schen und kulturellen Erosion erkennen.

Wichtige Impulse fir die finanzmarktkapitalistische Entwicklung gingen von der
Veranderung einer institutionellen Konfiguration aus, von der Ersetzung des Kre-
dits als einem Vertrag zwischen Bank und Unternehmen durch die Aktie als
Hauptfinanzierungsinstrument des Unternehmenssektors. Damit erfuhren die Fi-
nanzmarkte (Bdérsen) eine enorme Aufwertung. Ihre Funktionsweise wurde be-
stimmend flr den Verwertungsprozess sowie flir die wirtschaftliche wie gesell-
schaftliche Regulation. Dies hatte gravierende Auswirkungen auf die Akteure und
deren Interessenlagen: Waren bisher die Kreditbanken und die Manager in den
Produktionsunternehmen die zentralen Akteure im Wirtschaftsleben und be-
stimmten deren Ziele einer langfristig-stabilen Kapitalakkumulation ihr Handeln,
so geben jetzt die Kapitaleigner, die Aktiondre, die Richtung vor, insbesondere
die institutionellen Anleger, die Investment- und Pensionsfonds. Da diese inter-
national aufgestellt sind, erhalt das Wirtschaftsgeschehen von vornherein eine
auf den Weltmarkt bezogene Ausrichtung. Zentrales Kontrollinstrument sind die
Eigentumsrechte der Aktionare, welche sich bei ihren Entscheidungen vor allem
von kurzfristigen Renditeerwartungen und von den Analysen internationaler Ra-
ting-Agenturen leiten lassen. Dem entspricht der Shareholder-Value als ,Steue-

49 Vgl. Bohle, F./Busch. S. (Hrsg.): Management von Ungewissheit, Bielefeld 2012 (im Erscheinen).
50 Bruns, T.: Die Welt ist aus den Fugen, in: perspektive 21, Heft 50, November 2011, S. 43.
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rungsprinzip®>'. Zugleich tragt diese Entwicklung der Globalisierung Rechnung,

indem sie die Entnationalisierung des Kapitals sowie der Kapitalverwertung und -
akkumulation vorantreibt.

Ein weiteres Unterscheidungsmerkmal betrifft die Rolle, den Einfluss und die
Machtbefugnisse des Staates und der nationalen Finanzpolitik im e. S. Mit dem
Ubergang zum globalen Finanzmarktkapitalismus agieren die Staaten zunehmend
defensiv. Lediglich im Krisenfall greifen sie als ,Helfer in der Not" massiv in den
Wirtschaftsablauf ein. Ihr Engagement dient dann vor allem der Aufrechterhal-
tung der finanzkapitalistischen Ordnung, der Sicherung der Funktionsfahigkeit
systemrelevanter Banken, der sozialen Befriedung der Bevédlkerung und der So-
zialisierung der Kosten der Krisenbewaltigung. In der Folge steigt die Staatsver-
schuldung massiv an, wodurch der Spielraum der Finanzpolitik splrbar eingeengt
wird. Durch eine Reduzierung der Staatsausgaben, erzwungenes Sparen und
MaBnahmen zur Begrenzung des Schuldenanstiegs (,Schuldenbremse") wird der
Boden fiir eine dauerhafte Austeritédtspolitik bereitet.>? Kontrastierend dazu reali-
siert die Finanzbranche unvermindert Maximalgewinne und forciert die Umvertei-
lung des Volkseinkommens zu Gunsten der Kapitaleigner.

Unter dem Regime flexibler Wechselkurse als wesentlicher Funktionsbedingung
fr globale Devisen- und Finanzmarkte, der Liberalisierung des Giter-, Personen-
und Kapitalverkehrs, der Emission immer neuer Finanzprodukte (Derivate, Optio-
nen, Swaps, Futures usw.) und der Verbriefung von Forderungen und Verbind-
lichkeiten erfolgte ein Umbau des Finanzmechanismus, wodurch den national-
staatlichen Steuerungsaktivitdten und dem finanzpolitischen Instrumentarium
nach und nach der Boden entzogen wurde. Wahrend die Machtpositionen der
Kreditbanken, der staatlichen Finanzaufsicht und des Fiskus geschwacht wurden,
erlangten die Akteure an den Finanzmarkten, insbesondere die groBen und global
operierenden Kapitalgesellschaften, institutionellen Anleger und Rating-
Agenturen immer mehr Macht. Dies wird auch quantitativ evident, indem die Fi-
nanzvolumina, die von diesen Akteuren bewegt und kontrolliert werden, den Um-
fang der Budgets mittelgroBer Staaten Ubersteigen und die Gewinne der Finanz-
branche die Gewinne anderer Branchen weit ibertreffen.*

Im Lichte des Varieties-of-Capitalism-Ansatzes erscheint der finanzmarktkapitali-
stische Umbau als Ubergang von einer ,koordinierten® zu einer ,liberalen® Markt-
dkonomie.>® Dies scheint aus heutiger Sicht jedoch, nachdem das ganze AusmaB
dieser Transformation sichtbar geworden ist, zu kurz gegriffen. Zum einen, weil

5! Dérre, K./Brinkmann, U.: Finanzmarkt-Kapitalismus: Triebkraft eines flexiblen Produktionsmo-
dells?, in: Windolf, P. (Hrsg.): Finanzmarkt-Kapitalismus. Analysen zum Wandel von Produktions-
regimen, Koélner Zeitschrift fliir Soziologie und Sozialpsychologie, Sonderheft 45, Wiesbaden 2005,
S. 86f.

52 vgl. Busch, U.: Sparpolitik und Krisenmanagement, in: Berliner Debatte Initial, Heft 2/2011, S.
14-29.

53 Es erhohte sich auch der Anteil der Gewinne der Finanzbranche an den Gewinnen der Gesamt-
wirtschaft. In den USA steig er von 16% 1973 auf Gber 40% im Jahr 2007 (vgl. Peukert, H.: Die
groBe Finanzmarktkrise, Marburg 2010, S. 64).

>4 vgl. Hall, P./Soskice, D.: Varieties of Capitalism, Oxford 2001.
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der finanzmarktorientierte Umbau keineswegs nur das Regulationsregime betrifft,
sondern fundamentale Determinanten der Wirtschaftsordnung. Zum anderen,
weil mit dieser Transformation eine Bedeutungsverschiebung zwischen Wirtschaft
und Staat sowie zwischen Finanzwirtschaft und Realwirtschaft verbunden ist, die
sich nicht auf die Finanzsphare, und auch nicht auf die Wirtschaft allein, be-
schrankt, sondern letztlich die gesamte Gesellschaft betrifft. Da das finanzmarkt-
kapitalistische System trotz periodisch auftretender Finanz- und Wirtschaftskri-
sen seit drei Jahrzehnten funktioniert und die Aussichten auf einen Systemwech-
sel in diesem Zeitraum keineswegs gewachsen sind, muss es als eine historisch
relativ stabile Erscheinung gewertet werden. Es handelt sich hierbei also weder
um ein bloBes ,Spielcasino™ noch um ein ,Kettenbrief-Unternehmen® oder ,Kar-
tenhaus">”, auch wenn bestimmte Ziige dieser Art ihm durchaus eigen sind, son-
dern um ein Wirtschaftssystem, das durch die Dominanz der Finanzsphare im
Reproduktionsprozess und die Herrschaft der Finanzindustrie gepragt ist. Be-
stimmte , Verriicktheiten des Geldes™ (Marx) und eine Finanzlogik, worin die Spe-
kulation zum ,Normalfall finanzékonomischer Transaktion“>® geworden ist, geho-
ren zwangslaufig dazu.

Versteht man unter Kapitalismus ,eine bestimmte Art und Weise, das Verhaltnis
zwischen ékonomischen Prozessen, Sozialordnung und Regierungstechnologien
nach den Mechanismen der Kapitalreproduktion zu organisieren“>’, wie Joseph
Vogl schreibt, so ist der Finanzmarktkapitalismus als dasjenige System zu be-
greifen, wo diese Organisation gemé&B den Mechanismen der Finanzmérkte und
unter der Hegemonie der Finanzindustrie erfolgt. Dadurch verschieben sich fur
die Gesamtreproduktion der Gesellschaft entscheidende Prozesse von der Real-
sphare in die Finanzsphare und es kommt zu entsprechenden politischen, 6ko-
nomischen und sozialen Umbriichen, wovon die Einkommensstrome, mehr aber
noch die Vermégen, tangiert werden. So ist der Ubergang zum finanzmarktkapi-
talistischen Akkumulationsregime mit massiven Vermdgensumschichtungen und
einer strukturellen Neuordnung der betrieblichen und privaten Vermdgen ver-
bunden. Dabei spielen spekulative Verwertungsprozesse, aber auch enorme
Vermdgensentwertungen und -verluste, wie sie friher nur durch Kriege und Na-
turkatastrophen ausgeldst wurden, eine beachtenswerte Rolle.

Als Pendant zu den Geldvermoégen tiirmen sich enorme Schuldenberge auf, wer-
den riesige Volumina an Krediten ausgereicht und verschulden sich Staaten, pri-
vate Haushalte und Unternehmen in bisher unvorstellbarem AusmaB. Im Verlauf
der juingsten Krise nahmen beide Prozesse, die Konzentration nominaler Vermo-
gen und die Anhaufung von Schulden, voéllig neue, bisher unbekannte Dimensio-
nen an. Zugleich aber wird es immer schwieriger, wirkliche Werte von fiktiven
GroBen zu unterscheiden und das wahre AusmaB der Gewinne und Verluste zu

55 vgl. Wagenknecht, S.: Freiheit..., a.a.0., S. 80; N. Roubini/S. Mihm: Das Ende der Weltwirtschaft
und ihre Zukunft, Minchen 2011, S. 59ff.; Eichhorn, W./Sollte, D.: Das Kartenhaus des Weltfinanz-
systems, Bonn 2010.

%6 Vogl, J.: Das Gespenst des Kapitals, Ziirich, 2010/11, S. 95.

>’ Ebd., S. 131
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bestimmen. So handelt es sich zum Beispiel bei den als ,Kosten™ der Finanz-
marktkrise 2007/09 apostrophierten Verlusten, Wertberichtigungen und Ab-
schreibungen in Billionenhdhe vor allem um eine Entwertung von fiktivem Kapi-
tal. Die ,echten™ Vermdégensverluste der Aktionare, Sparer und Steuerzahler sind
dagegen deutlich geringer und werden zudem kaum realisiert, sondern in die Zu-
kunft verschoben, mit unklaren Folgen flir die Geldwertstabilitat und das ékono-
mische Gleichgewicht der Volkswirtschaften in der Welt.

Das finanzmarktkapitalistische System ist unter anderem dadurch gekennzeich-
net, dass das durchschnittliche Wirtschaftswachstum und die gesamtwirtschaftli-
che Wertschdpfung nicht mehr ausreichen, um alle Zinsforderungen, das heif3t
die Anspriche der Glaubiger resp. Geldkapitalbesitzer, zu befriedigen. Die Folge
ist eine strukturelle Verschiebung bei den Primareinkommen und eine kapital-
marktinduzierte Redistribution der Einkommen und Vermdgen: Der Anteil der
Einkommen aus Unternehmertatigkeit und Vermogensbesitz wachst, wahrend der
Anteil der Arbeitseinkommen am Volkseinkommen sinkt. Diese Umverteilungspo-
litik wird durch den Umbau des Sozialstaates, faktisch dessen Ruckbau, erganzt.
Parallel dazu vollzieht sich die beschleunigte Akkumulation von Geldkapital, auch
in fiktiver Form, wahrend die realen Investitionen stagnieren. Auf diese Weise
entsteht ein circulus viciosus, welcher zu sinkenden Investitionsquoten und nied-
rigen Wachstumsraten auf der einen Seite und einer auf eine kleine Schicht kon-
zentrierten Geldakkumulation auf der anderen Seite fihrt. Im Extremfall mindet
diese Entwicklung in eine Deflationsspirale, welche die Welt in einen Abgrund
stirzen kdénnte.

Im politischen Diskurs stoBt der finanzmarktdominierte Kapitalismus auf immer
heftigeren Unmut. Davon zeugt die weltweite occupy-Bewegung 2011 ebenso wie
die Kritik alternativer Okonomen, welche in diesem System eine Deformation der
sozialstaatlich ausbalancierten Wachstums- und Wohlfahrtsgesellschaft der
1960er und 1970er Jahre erblicken, einen ,Spekulations- und Kasinokapitalis-
mus"®®, worin die Finanzsphire von der Realsphare ,entkoppelt* ist>®, wo Billio-
nen US-Dollar als ,vagabundierendes Kapital® auf der Suche nach einer rendite-
trachtigen Anlage unabldssig um den Globus jagen® und die Finanzindustrie die
Gesellschaft ,in Geiselhaft" halt®. Die verheerenden Folgen der jlingsten Finanz-
krise scheinen den Kritikern Recht zu geben. Selbst hochrangige Akteure der Fi-
nanzindustrie wie der frihere IWF-Chef Horst Koéhler und der Hedgefonds-
Manager George Soros warnen inzwischen vor den ,Monstern" der Finanzmarkte
und sehen im Finanzkapitalismus ein ,ungeheuerliches System", welches sich
,von den ethischen Grundlagen des Wirtschaftens verabschiedet" hat.%?

8 Hickel, R.: Die Krise des Spekulationskapitalismus, in: Blatter fiir deutsche und internationale
Politik 10/2007, S. 1157-1161.

%% Zinn, K. G.: Jenseits der Marktmythen, Hamburg 1997, S. 93.

60 Bischoff, J.: Zukunft des Finanzmarkt-Kapitalismus, Hamburg 2006, S. 7.

61 Wagenknecht, S.: Freiheit ..., a.a.0., S. 166.

62 Der Spiegel, 13.10.2008, S. 28, 39f.
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Nichtsdestotrotz muss der Finanzmarktkapitalismus als eine ,Antwort" auf die
Stagflationskrise der 1970er Jahre begriffen werden. Vielleicht hat es bessere
Antworten gegeben; diese haben sich aber nicht durchgesetzt. Als postfordisti-
sche Variante kapitalistischer Reproduktion unterscheidet sich der Finanzmarkt-
kapitalismus historisch vom Produktions- und Sozialmodell des Fordismus. Eine
Ruckkehr zu diesem scheint ausgeschlossen. Das gegenwartige Finanzregime
besitzt neben offensichtlichen Irrationalitdten und Deformationserscheinungen
aber auch Zlige einer neuen (geld-)wirtschaftlichen Rationalitat. Diese kontra-
stieren jedoch mit seiner Blindheit gegenliber den langfristigen Lebensinteressen
der Menschheit, gegenliber nachhaltigen Produktionszielen und sozialer Gerech-
tigkeit. Hierin zeigt sich die Ambivalenz des Kapitalismus im Allgemeinen und des
Finanzmarktkapitalismus im Besonderen. Die damit verbundenen Gefahren zu
bannen, die Chancen und Potenziale der Finanzmarkte flir die Losung der Zu-
kunftsaufgaben aber zu nutzen, ist eine Herausforderung der Gegenwart. Inwie-
weit es gelingt, das Finanzkapital und die Finanzmarkte flr die Bewaltigung der
groBen, vor der Menschheit stehenden Zukunftsaufgaben (Energiewende, Bevdl-
kerungsentwicklung, Ressourcenverknappung usw.) fruchtbar zu machen, ist je-
doch fraglich. Auf jeden Fall bedarf es dazu mehr als einer bloBen Reduzierung
der ,Defekte™ des gegenwartigen Systems durch Konventionen und institutionelle
Arrangements. Notwendig waren dariber hinaus eine globale Regulierung und
institutionell abgesicherte demokratische Kontrolle der Finanzmarkte, eine Be-
schrankung der Spekulation (insbesondere mit Rohstoffen und Lebensmitteln)
sowie eine strikte Einbindung der Finanzakteure in den Ordnungsrahmen der
Weltwirtschaft.

Zuerst erschienen in: Rosa-Luxemburg-Stiftung, Standpunkte Nr. 3/2012, Berlin,
S. 1-10.
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