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Das Wort von der Gier des Finanzkapitals ent-
nehme ich dem Titel von Philipp Augars Buch
»The greed merchants.”* Das Wort ging in letzter
Zeit auch im Kreis der Finanzinvestoren selbst
um;? dort driickte es wohl eher die Angst vor
der Uberdehnung der jiingsten Spekulationsblase
aus. Mir geht es nicht um die periodische Uber-
steigerung der Gewinnerwartungen, sondern um
die Strukturen, die dem Finanzkapital die Gier
nach immer groReren Anteilen an den Wirt-
schaftsertragen ermdglichen, ja geradezu auf-
drangen. Diese Strukturen haben ihren letzten
Schliff bekommen, als in den 1980er Jahren der
internationale Kapitalverkehr liberalisiert und
damit die Globalisierung eingeleitet wurde.

1 Liberalisierung als Restauration

Riickblickend ist gut zu erkennen, welche Er-
wartungen die Urheber motiviert haben und wie-
weit diese Erwartungen von der tatsdchlichen
Entwicklung bestdtigt oder widerlegt worden
sind.’ Fiir die politischen Tater, an der Spitze
Thatcher (ab 1979) und Reagan (ab 1980), ging
es darum, die jahrelange Stagflation durch neue
Wachstumsimpulse zu beenden und zu diesem
Ziel die Macht der Gewerkschaften zu schwéchen,
die behdbigen nationalen Oligopole der Industrie
und der Banken aufzumischen, durch Liberali-
sierung und Privatisierung die Dynamik des
Wettbewerbs zu steigern, kurz: das individuelle
Gewinnstreben und die private Initiative anzu-
regen und zu belohnen. Fiir die 6konomischen

Vordenker Friedman und Hayek (ab 1947, der
Griindung der Mont-Pélerin-Society) ging es um
den Primat des Individuums iiber das Kollektiv
und des Marktes iiber den Staat. Dass die Kapi-
talmarktakteure von der Liberalisierung kraftig
profitieren wiirden, war der in Kauf genommene
Preis filir die beabsichtigte Intensivierung des
Wettbewerbs, von dem man ja hofft, dass er die
Anfangsgewinne immer wieder reduziert.

Tatsdchlich aber hat die Liberalisierung keine
funktionsfahigen internationalen Kapitalmarkte
hervorgebracht, sondern die nationalen Kapital-
mdrkte von Kontrollen befreit und es den Finanz-
akteuren erlaubt, durch Verstarkung ihrer Markt-
position den Wettbewerb zu ihrem eigenen Vor-
teil einzuschranken. So wurde zwar eine Steige-
rung des Sozialprodukts erreicht, doch kam sie
hauptsdchlich den oberen Einkommensschichten
zugute, der 6konomischen Elite, den oberen Zehn-
tausend, der Oligarchie - die Begriffe sind aus-
tauschbar, sofern man sie so versteht, dass auch
die neuen Reichen einbezogen sind.

Denn da der Neoliberalismus sich zur Durch-
setzung seiner Ideen einer Geldaristokratie be-
dient hat, die die Herrschaft tber Kapital und
Arbeit als ihr angestammtes oder erworbenes,
jedenfalls sakrosanktes Recht betrachtete* und
bereit war, fiir dessen Verteidigung Geld und
Organisation einzusetzen,® geschah das, wovor
Polanyi 1941 gewarnt hatte: Von der angestreb-
ten Liberalitat wurde nicht mehr verwirklicht als
»die Fiille der Freiheit fiir jene, deren Einkom-
men, MuRe und Sicherheit keiner Steigerung be-
diirfen.”®

Was tatsdchlich geschah, zielte im Kern darauf
ab, die Rahmenbedingungen der Finanzmarkte
zu lockern, also das Finanzkapital von den Re-
striktionen zu befreien, die seit dem Ende des
2. Weltkriegs seine Marktmacht - genauer: seine
Fahigkeit zur Verschleierung von Risiken und zur
Ausnutzung von Informationsnachteilen und Po-
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sitionsschwéchen der jeweiligen Marktpartner -
in halbwegs beherrschbaren Grenzen gehalten
hatten. Die Entwicklungslander wurden durch die
Auflagen des Internationalen Wahrungsfonds und
der Weltbank - beide sind 1982 auf einen neoli-
beralen Kurs getrimmt worden” - zur Marktdffnung
gezwungen, zu Privatisierung, Kiirzung von Sozial-
ausgaben, Flexibilisierung der Arbeitsmarkte, Ver-
schuldung bei amerikanischen Investmentbanken
und staatlichem Einspringen bei Riickzahlungs-
schwierigkeiten. Die Industrielander iibernahmen
mehr oder weniger bereitwillig die von England
und den USA eingefiihrte Freigabe des Handels
mit Finanzdienstleistungen, d.h. den Verzicht auf
Genehmigungspflichten und Qualitatskontrollen
fiir neue Anlageprodukte (Derivate), auf Transpa-
renzvorschriften und Risikogrenzen fiir Akteure
wie Banken, Hedgefonds, Private Equity Fonds,
Pensionsfonds usw. Zudem wurden Finanzge-
schdfte auRerhalb der Borsen und Bankgeschafte
auBerhalb der Bilanzen leichter mdglich, die
Trennung der Bankgeschdfte (trading, broking,
advice) wurde aufgehoben, VerduRerungsgewinne
wurden steuerbefreit, Mehrfach- und Hochst-
stimmrechte abgeschafft, Spielraume fiir Aktien-
riickkauf und variable Managervergiitungen er-
weitert. Und gleichsam als Kronung hat die US-
Zentralbank seit den 1990er Jahren auch noch
eine Politik extrem billigen Geldes mit Diskont-
raten von 2 bis 1% betrieben.

Das Ergebnis war, dass sich von 1983 bis 2001
»der Tagesumsatz auf den internationalen Fi-
nanzmarkten von 2,3 Mrd. auf 130 Mrd. $“ er-
hohte, auf mehr als das 50fache. Welch schier
unglaubliches AusmaR an Geldschépfung dadurch
entfesselt wurde, zeigt die folgende Zahl: 2001
wurden von den 130 Mrd. weniger als 3 Mrd. $
gebraucht, ,um den internationalen Handel und
die weltweiten Investitionen in den produktiven
Sektor abzuwickeln.”® Alles andere waren reine
Finanztransaktionen, Spekulationen mit Devisen
und Derivaten vor allem, Wetten auf die Zukunft
also, in der Gegenwart aber iiberwiegend auf
Kredit abgeschlossen. An diesen beteiligten sich
die groRen Unternehmen der produzierenden
Wirtschaft ebenso wie die Kapitalmarktfonds, die
Banken und die privaten Investoren. Neben die
Gewinne aus der Produktion, und nicht selten

an ihre Stelle, traten die Gewinne auf den Ka-
pitalmérkten, und es entstand ,eine eindeutige
Machtverschiebung vom Produktions- zum Fi-
nanzsektor.”?

All das wurde durch eine Befreiung des Finanz-
kapitals von bewdhrten Regeln und Kontrollen
bewirkt. Man nahm keine Riicksicht auf die doch
ldngst gesicherte Erfahrung, dass freier Wettbe-
werb seine positiven Wirkungen nur entfalten
kann, wenn er vor Missbrauch geschiitzt wird. In-
transparenz von Risiken und Qualitdten - heute
gern als Asymmetrie von Informationen bezeich-
net - lddt zum Missbrauch ein. Dass niemand
an diese Gefahr gedacht hat, ist allzu unwahr-
scheinlich; man hat sie in Kauf genommen. Die
liberalen Grundsadtze sind ,immer dann, wenn sie
mit dem Bestreben kollidierten, die Macht der
Eliten wiederherzustellen oder abzusichern, ent-
weder aufgegeben oder bis zur Unkenntlichkeit
verzerrt” worden.” Dass das keinen Widerstand
der liberalen Vordenker hervorrief, muss nicht
verwundern. Es ware nicht das erste Mal in der
Geschichte des Kapitalismus, dass politische
Entscheidungen deshalb geschehen, ,weil man
mit Uberzeugung und Gewissheit bestimmte Wir-
kungen von ihnen erwartet, die dann jedoch
ganz und gar nicht eintreten.”"

Erwartet wurde die Herrschaft des Marktes,
erreicht wurde eine Restauration der Oligarchie.
Das klingt nach einem Widerspruch, muss aber
gar nicht so empfunden worden sein. Der Neo-
liberalismus ist einer Tradition verhaftet, die ihn
an ein oligarchisches Verteilungsleitbild bindet
und im Grunde daran hindert, sich auf die demo-
kratische Verteilung einzulassen, die er auf den
Lippen trdgt, wenn er den Wohlstand aller ver-
spricht. Und da die oligarchische Reichtumsver-
teilung in der Tat gestdrkt wurde, kdnnen ,die
illusiondren Erwartungen,” die mit den Entschei-
dungen verbunden waren, auch diesmal dazu bei-
tragen, ,den Blick auf deren reale Folgen zu ver-
stellen.” ™ Wer eine Steigerung des allgemeinen
Wohlstands im eigenen Land und in der Welt er-
wartet hat, kann sich immerhin dadurch bestd-
tigt fiihlen, dass die Einkommen im Durchschnitt
gestiegen sind; dass die Steigerung bei den un-
teren Schichten nicht angekommen ist, muss man
aus oligarchischer Sicht nicht tragisch finden.
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2 Eine Gegenvision:
Demokratischer Wohlstand

Fir den Gedanken demokratischer Verteilung
schien das Klima nach dem Ende des Zweiten
Weltkriegs eine Zeitlang giinstig. Die Vereinten
Nationen wurden gegriindet, die Charta der
Menschenrechte wurde verabschiedet, der Libe-
ralismus war in eine wohlfahrtsstaatliche Politik
eingebettet,® die Emanzipation der Frauen und
der Jugend nahm ihren Anfang. Die schnelle
Expansion des Massenkonsums in den Industrie-
landern erschien vielen als ein tempordres Nach-
holen von Anspriichen, das in eine Abflachung
einmiinden wiirde. 1958 wurde der fiir seine
Wachstumstheorie beriihmte Okonom Roy Harrod
vom US Committee for Economic Development ge-
fragt, ob man auf ldngere Sicht eine Sattigung
der Konsumgiiternachfrage erwarten miisse." Er
legte dar, dass stets nur eine kleine - oligarchi-
sche - Minderheit reich an den Giitern sein kann,
die Fred Hirsch spater positional nannte,” eben
weil sie die gehobene Posititon der wenigen
symbolisieren, die sich mit diesen Giitern um-
geben konnen: Direkte persdonliche Dienste und
durch Natur oder Konvention knappe materielle
Guter wie Brillantschmuck, Luxuslimousinen,
Haute Couture.

Dem oligarchischen stellte Harrod den fiir alle
erreichbaren demokratischen Lebensstandard ge-
geniiber. Dieser kann durch die Vermehrung der-
jenigen materiellen Giiter gesteigert werden, die
sich flir Massenproduktion eignen, und das ist
nicht wenig, wenn man an die heutige Stan-
dardausstattung europdischer Haushalte denkt.
Die oligarchische Vielfalt personlicher Dienste
und positionaler materieller Giiter dagegen ist
fiir alle auf keinen Fall erreichbar. Aber wenn
auch nur einige reich genug sein kdnnen, sich
einen oligarchischen Lebensstil zu leisten, so
konnen doch alle davon trdumen. Dieser Traum
ist das Produkt und die Triebkraft der Industrie-
gesellschaft.

Harrods Thema jedoch war die Unerfiillbarkeit
dieses Traums. Dieser kann nichts anderes be-
wirken, als dass die Bevorzugten nie saturiert
und die Benachteiligten nie mit ihrem Los zu-
frieden sind, sondern stets nach dem streben,

was die relativ Bessergestellten gerade erreicht
haben. Das kann mdoglicherweise unbegrenzt an-
dauern, weil ,Verkdufer und Werbetreibende die
Wiinsche der Konsumenten stets mit immer neu-
en Verlockungen wachhalten,” doch miisse man
fragen, ob dies auf einem hohen Niveau der
materiellen Zivilisation ,eine Losung des Problems
oder nicht vielmehr eine Gefahr” darstelle.”

So pladierte Harrod fiir die Zukunftsvision, die
vor ihm auch Keynes skizziert hat, beide ibri-
gens ganz ohne Vorahnung der dkologischen
Krise: Das ,06konomische Problem” in einem Land
(das Problem der Versorgung mit materiellen
Giitern) wird an dem Tage ,weitgehend geldst”
sein, an dem ,unsere Mittel zur Einsparung von
Arbeit schneller wirken als wir brauchen, um
neue Verwendungen fiir Arbeit zu finden,”" und
von da an wird demokratischer Wohlstand am
ehesten dadurch gefordert, dass die Erwerbs-
arbeit durch sinnvolle, selbstbestimmte, kulti-
vierende Nichterwerbstdtigkeiten bereichert wird.
Diese werden aus dem Zusammenspiel von mehr
erwerbsfreier Zeit und mehr Bildung erwachsen,
vorausgesetzt, dass sich dann auch im Erwerbs-
bereich der Schwerpunkt von der Produktion
materieller Giiter auf die Vermittlung von Kennt-
nissen, Fahigkeiten und Einsichten verlagern,
d.h. die Gesellschaft muss dann mehr Menschen
fiir die Tatigkeit in Erziehung und Bildung an-
gemessener als bisher ausbilden, beschaftigen,
wertschédtzen und besolden.

Was Harrod vorschwebte, hat Dahrendorf
ein Vierteljahrhundert spater als Tatigkeits-
gesellschaft beschrieben: Eine Gesellschaft, die
dem Ideal folgt, ,alles heteronome Tun von
Menschen in autonomes Tun zu verwandeln,”
also keinem Lebensbereich ,die Unfreiheit als
unvermeidlich zugesteht”*® und nicht mehr
akzeptiert, dass Arbeit fremdbestimmt sei und
bleibe. In einem solchen Konzept bedeutet
ein Mehr an Freizeit Raum fiir die ,Lebens-
arbeit,”* die die Beziehungs-, Familien- und
Biirgerarbeit ebenso umfasst wie die Erwerbs-
arbeit. In ihm wird die Verkiirzung der Er-
werbsarbeitszeit nicht wegen der Verringerung
des Erwerbseinkommens abgelehnt, sondern
als Erweiterung der anderen Tatigkeitsraume
begriiRt.”
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Mit dem liberalen Gedanken ist dieses Kon-
zept durchaus vereinbar. Aber offenbar nicht
mit dem neoliberalen. Denn es setzt einen
Gleichrang von Arbeit und Kapital voraus, der
die Oligarchie entthronen wiirde. Der Vorrang
des Kapitals aber ist dem Neoliberalismus teuer.

3 Die Privilegien der Oligarchie ...

Wohin dieser Vorrang fiihrt, hat vielleicht
niemand so klar dargelegt wie Marjorie Kelly in
~The Divine Right of Capital.”® Wir nehmen
gedankenlos hin, dass in den Erfolgs- und Bi-
lanzrechnungen einer Kapitalgesellschaft die
Arbeitenden nicht als Mitglieder behandelt wer-
den, sondern als Kosten. Also nehmen wir auch
hin, dass es die Bestimmung der Arbeitsplatze
ist, ersatzlos reduziert zu werden. Wie wdre es,
fragt Kelly, wenn die Erfolgsrechnung z.B. lau-
tete: ,Einkiinfte der Kapitaleigner + Einkiinfte
der Beschéaftigten = Verkaufserlose - Kosten fiir
Material und Vorleistungen“?? Weder das Kapi-
tal noch die Arbeit wiirden als Ware betrachtet;
Kapitaleigner und Arbeitnehmer wédren vollbe-
rechtigte Mitglieder der Unternehmung mit dem
Anspruch auf Teilhabe am Gewinn, {iber dessen
Erwerb und Verteilung sie sich einigen miissten.
Und auf beiden Seiten gdbe es die heutigen
Vorrechte nicht. Die Arbeitenden hatten keine
festen Léhne, sondern triigen (z.B. in Gestalt
eines variablen Lohnbestandteils) das Unter-
nehmensrisiko mit, die Fremdkapitalgeber hatten
keine invariablen Zinsen, und die Kapitaleigner
hdtten keine unverdienten Privilegien. Diese
sind auch friiher schon in Frage gestellt worden;
in den USA haben die Antitrustgesetze und der
New Deal sie eingeschrankt, in Deutschland die
Soziale Marktwirtschaft. Mit der neoliberalen
Wende aber hat die Oligarchie ihre Privilegien
zuriickerobert.

Es sind zwei Privilegien, das Vorrecht der ewi-
gen Kapitalexpansion und das der Bindungs-
losigkeit. Das Expansionsprivileg gilt fiir das
groRe Kapital, mit dem Braudel den Kapitalismus
gleichgesetzt hat. Thm zufolge reprdsentiert der
Kapitalismus ,den Bereich der groRen Profite”*
und man tduscht sich darliber hinweg, wenn
man Marktwirtschaft und Kapitalismus gleich-

setzt, denn vom Kapitalismus wird ,der Markt
immer wieder umgangen oder verfdlscht und der
Preis willkiirlich durch faktische oder gesetzlich
verordnete Monopole diktiert.”* Das groRe Ka-
pital ist rechtlich nicht natiirlichen Personen
zugeordnet, auch wenn diese de facto dariiber
verfiigen, sondern wird in Kapitalgesellschaften
verwaltet, die zum einen eine Haftungsbe-
schrankung genieRen - die Eigentiimer haften
nur bis zur Hohe ihrer Kapitalanteile, nicht etwa
mit ihrem Vermdgen wie Einzelunternehmer und
private Haushalte - und zum anderen unsterb-
lich sind, weil die beschrdnkte Haftung an keine
zeitliche oder inhaltliche Begrenzung gebunden
ist.

Nur flir das grofRe Kapital wurde das Expan-
sionsprivileg eingerichtet, nicht dagegen fiir die
Marktwirtschaft in Braudels Sinn, die im wesent-
lichen von Einzelunternehmen, Personengesell-
schaften und kleineren, personen- oder familien-
bezogenen Kapitalgesellschaften gebildet wird.
Fiir natiirliche Personen gilt das Privileg nicht,
denn dem zyklischen Stirb und Werde von Arbeit
und Natur unterliegt auch das von Individuen
angehdufte Kapital. Das Vermdgen, das die ein-
zelne Person im Lauf ihres Lebens ansammelt,
wird nach ihrem Tod friiher oder spater wieder
verteilt und verbraucht. Die Privilegierung der
juristischen Person dagegen sichert die exponen-
tielle Kapitalexpansion. Mit der liberalen Theorie
ist sie schwer vereinbar, denn deren Vision ist
die weitestmogliche Herstellung von Wettbe-
werbsbhedingungen, die den Gewinn zwar als In-
novationsanreiz zulassen, aber im Verlauf immer
wieder auf Null bringen. Die unbegrenzte Akku-
mulation von Kapital in einzelnen Unternehmen
dagegen kommt eher Monopolstrukturen zugute,
also der Oligarchie.

Die Bindungslosigkeit - das Verneinen von
Riicksichten auf die natiirliche und soziale Mit-
welt - wurde dem Kapitalismus in die Wiege
gelegt. Eine ihrer Erscheinungsformen ist die
Externalisierung privater Kosten auf Umwelt und
Gesellschaft, eine andere die Usurpation von Ge-
meingiitern bzw. die Aneignung der arbeitslosen
Einkommen (,Renten”), die sie abwerfen, sei es
wegen ihrer Eigenproduktivitdt, sei es wegen
ihrer Knappheit. Diese Usurpation ist eine Wur-
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zel des Kapitalismus, denn der Spatfeudalismus
des 15. und 16. Jahrhunderts ist vom ,landwirt-
schaftlichen Kapitalismus”® abgeldst worden, als
die Lehnsherren ihre Lehnspflichten nicht mehr
akzeptierten, sondern den Grund und Boden, den
sie vom Konig oder Kaiser entlehnt hatten, nun
als ihr Privateigentum betrachteten.? Sie fiihl-
ten sich berechtigt, ihre bduerlichen Lehnsneh-
mer, die bis dahin den Boden bewirtschaftet
hatten, vom Land zu vertreiben.” Uber 200 Jahre
lang, von vor 1600 bis nach 1800, hat die ge-
waltsame Umwandlung von Land, das einmal
lehnsrechtlich gebunden gewesen war, in Privat-
eigentum gedauert.”

Der im 18. Jahrhundert aufkommende indu-
strielle Kapitalismus hat dann das Prinzip der
Bindungslosigkeit von der landwirtschaftlichen
auf die technische Produktion iibertragen, auch
dort in beiden Erscheinungsformen, der Exter-
nalisierung privater Kosten auf Arbeitnehmer
und Umwelt und der Aneignung der Renten von
Gemeingiitern; in Fallen wie den klimaschad-
lichen Emissionen sind beide Formen vereinigt.”
Auch diese sind mit der neoliberalen Theorie
nicht vereinbar. Denn da die Theorie ja vom
Staat erwartet, dass er die Rahmenbedingungen
fiir Wettbewerb herstellt und iiberwacht, muss
es ebenso eine Staatsaufgabe sein, dafiir zu sor-
gen, dass private Kosten nicht externalisiert und
die Renten von Gemeingiitern nicht usurpiert
werden. Ausgerechnet an dieser Stelle aber setzt
sich der neoliberale Widerwille gegen staatliche
Eingriffe durch: Nicht wenige Neoliberale pladie-
ren dafiir, dass der Staat lieber nicht eingreift,
~weil sie die Folgen der Kur fiir schlimmer halten
als die Krankheit selbst”* - anders als mit einer
Affinitdt zur Oligarchie ist das schwer zu er-
kldren.

Die Privilegien der Feudalherren waren ur-
spriinglich durch Pflichten gegeniiber dem Herr-
scher, dem Staatswesen, den Bauern und Biirgern
gerechtfertigt. Auch den Privilegien der friihen
Kapitalgesellschaften in England und den USA
standen urspriinglich staatlich auferlegte Pflich-
ten gegeniiber. Sie wurden in einer ,Charter of
Incorporation” niedergelegt. Eine Corporation in
den USA wurde fiir ,einen eng definierten Zweck”
zugelassen, durfte ,sich nur fiir begrenzte Zeit-

dauer niederlassen und nur an bestimmten Stand-
orten tdtig werden” und auch Unternehmenszu-
sammenschliisse und Ubernahmen unterlagen der
Kontrolle.”* Aber bis zum Ende des 19.Jahrhun-
derts hatten die Kapitalgesellschaften mit in-
tensiver Lobbytdtigkeit erreicht, dass diese Vor-
behalte aufgegeben wurden und ihnen durch
hochstrichterliche Rechtsprechung die Privile-
gien juristischer Personen zuteil wurden; zu-
gleich wurden ihnen sogar auch die Rechte na-
tiirlicher Personen zugesprochen, namentlich das
Recht der Meinungsfreiheit, das ihnen die legale
Moglichkeit gab, {iber die Medien die politische
Meinungsbildung zu beeinflussen. So gesellte
sich zu der wirtschaftlichen Macht der politische
Einfluss.” Er hat schon in vielen Fdllen bewirkt,
dass Kapitalgesellschaften die gesellschaftlich-
en Bedingungen, die sie fiir die ungestorte Ex-
pansion des Kapitals brauchen, selbst herbeige-
filhrt haben.*® Diese Expansion ist ihr eigent-
liches Ziel. ,1955 produzierten die 500 groRten
US-Konzerne ein Drittel des amerikanischen
Bruttoinlandsprodukts, 2004 waren es schon zwei
Drittel.”*

4 ... lassen sie sich noch
rechtfertigen?

Immerhin konnte man bis zur Liberalisierung
der Kapitalmarkte noch daran glauben, dass das
Finanzkapital in enger Beziehung zum 6konomi-
schen Realkapital steht, und dass die Kapital-
privilegien trotz manchen abzustellenden Miss-
brauchs doch im GroRen und Ganzen durch die
volkswirtschaftlich wichtige Funktion gerecht-
fertigt sind, tber die Kapitalmarkte die anlage-
suchende Liquiditdt der vielen kleineren und
groReren Sparer und Finanzinvestoren zu sam-
meln und eine moglichst optimale Transforma-
tion dieser Liquiditdt in reale Produktion zu ver-
mitteln. Danach sieht es nicht mehr aus.

Schon immer ging die Kapitalexpansion auch
zu Lasten der natiirlichen und der sozialen Mit-
welt,” d.h. sie beruhte zu einem nicht geringen
Teil auf Naturzerstérung und Ausbeutung, kurz:
auf Bindungslosigkeit. Doch hatte der Wohl-
fahrtsstaat der 1950er und 1960er Jahre die
soziale Bindung des Kapitals verstdrkt, und seit
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dem Bewusstwerden der Gkologischen Krise in
den 1960er Jahren gab es Hoffnung, dass auch
die Riicksicht auf die natiirliche Mitwelt zuneh-
men wiirde. Heute ist Nachhaltige Entwicklung
zumindest der Idee nach das Ziel der Weltge-
meinschaft. Danach diirften beide Privilegien,
wenn {iberhaupt, nur noch in den Grenzen der
nachhaltigen Entwicklung gelten, also bei ange-
messener Riicksicht auf die natiirliche und so-
ziale Mitwelt. Seit der neoliberalen Wende aber
beruht die Kapitalexpansion trotz allen Umwelt-
schutzes zu einem groRen Teil weiterhin darauf,
dass private Aufwendungen, die im Interesse der
natiirlichen und/oder der sozialen Mitwelt not-
wendig waren, unterlassen und auf diese abge-
walzt (,externalisiert”) werden. Die dadurch ver-
billigten Preise verursachen Uberkonsum im Ver-
gleich zu dem Konsumniveau, das bei nachhalti-
ger Entwicklung mdglich ware,* die im gleichen
Sinn {iberhohten Gewinne verursachen vierfach
soziale Verwerfungen:

Erstens vermehrt sich das Finanzkapital heute
wieder verstarkt auf Kosten der sozialen Mit-
welt. Finanzmarktfonds zwingen Produktionsun-
ternehmen zur kurzfristigen Steigerung der Ren-
dite und des Borsenwerts, was allzu oft zur Ent-
lassung von Arbeitskraften trotz guten Geschafts-
gangs fiihrt, weil die Finanzmarktakteure auf
hohere Gewinnmargen drdngen. Die Gesamtren-
dite des Nokia-Konzerns zum Beispiel soll ab
2008 ,von jetzt 15 auf 20 Prozent steigen,” des-
halb soll das Werk in Bochum, das nur 15% Ge-
winn abwirft, mit seinen {iber 2000 Arbeitneh-
mern geschlossen werden.”

Zweitens nimmt die Externalisierungsstrategie
des groRen Kapitals mehr und mehr Ziige einer
Kannibalisierung des Realkapitals an. So wird
die Privatisierung natiirlicher Monopole wie z.B.
Bahnstrecken durch Vernachldssigung der Infra-
struktur missbraucht® und werden unternehme-
rische Produktionsanlagen durch Ubernahme und
Aussaugung zerstort. Z. B. finanzieren Private-
Equity-Fonds den Kaufpreis fiir ein von ihnen
tibernommenes Unternehmen zu weit mehr als
50 % mit Bankkrediten, zwingen das {ibernom-
mene Unternehmen zur Verzinsung und Tilgung
der Kredite, eignen sich dessen Eigenkapital an,
verkaufen Tochtergesellschaften, Betriebsstdtten

und Immobilien, driicken die Personalkosten, stel-
len die Forschung ein und verkaufen es schliel3-
lich an einen weiteren Finanzinvestor, der das
Spiel weitertreibt. ,Viele dieser angeblichen In-
vestoren sind in Wahrheit Eigenkapitalrauber.”*
- Oder Banken verkaufen Kredite, die sie priva-
ten Haushalten oder Unternehmen gewdhrt ha-
ben, mit einem Abschlag weiter an andere Unter-
nehmen, die sich auf die Verwertung solcher
Kredite spezialisiert haben. Diese kiindigen die
Kredite nicht selten vorzeitig und treiben die
Schuldner in neue Verschuldung oder in Zwangs-
versteigerung. Im Fall der US-Immobilienblase
sind die Kdufer der ,Subprime”-Kreditderivate
selbst Banken; diese miissen zwar die dubiosen
Forderungen als Verluste abschreiben, aber sie
konnen sich ja darauf verlassen, dass sie durch
staatliches Eingreifen vor dem AuRersten be-
wahrt werden.

Drittens hat das Finanzkapital sich soweit
verselbstandigt, dass es einen guten Teil seiner
Expansion unabhdngig von der realen Produk-
tion hervorbringt, namlich durch Spekulation
mit Devisenkursen und Derivaten, die groRen-
teils mit Geldschopfung finanziert wird. Wie
eingangs schon dargelegt, hat das Finanzkapital
sich seit der Liberalisierung um mehr als das
50fache vermehrt. Es ist um so vieles groRer
geworden als die reale Produktion, dass diese zu
seiner Verzinsung immer hohere Ertrdge abwer-
fen muss. Da das immer schwieriger wird, ist
das Finanzkapital gezwungen, ,Gewinne jenseits
der warenproduzierenden Sphare zu realisieren,
durch die Spekulation.”“ Die Vermehrung des
Finanzkapitals aber findet kaum mehr in der
konventionellen Form der Ausgabe neuer Aktien
statt, die von den Sparern und Geldanlegern
gekauft wurden. Heute machen die Konzerne so
hohe Gewinne, dass sie Teile davon den Riick-
lagen zuweisen und diese Riicklagen in Eigen-
kapital umwandeln kdnnen, d.h. sie geben an
die bisherigen Kapitaleigner Gratisaktien aus
und kaufen eigene Aktien zuriick. 1999 waren
weniger als 1 Prozent aller auf den Finanz-
markten in den USA gehandelten Aktien Neu-
emissionen, und die Corporations haben mehr
Aktien zuriickgekauft als neu ausgegeben.*
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Aber dass ohne Produktion Gewinn erzielt
wird, bedeutet nicht, dass niemand dafiir zahlen
muss. Die Liberalisierung der Finanzmarkte hat
Bereicherungspraktiken in riesigem Ausmal ge-
schaffen, die alle auf ,Akkumulation durch Ent-
eignung”“ hinauslaufen. Investmentbanker z.B.
agieren auf beiden Seiten des Marktes zugleich
und sammeln Insiderwissen iber die Akteure
beider Seiten, das ihnen einen nie dagewesenen
Machtvorsprung gibt.” Zugleich rechnen sie mit
den geringen Risiken von Perioden guten Ge-
schdftsgangs, verschleiern die bei Riickschldagen
zu erwartenden Risiken und werden fiir den Er-
folg schon belohnt, bevor ihre Spekulationen
abgewickelt sind, d.h. sie iibernehmen keine
Verantwortung fiir Verluste.* Es wundert nicht,
dass ihre Finanzdienstleistungen sich eher ver-
schlechtert als verbessert haben.” Die US-Im-
mobilienkrise ist das ultimative Beispiel dafiir.
Banken gaben Immobilienkredite an dubiose
Schuldner, schniirten daraus Kreditderivate und
verkauften sie mit Abschldgen, so dass sie aus
ihren Bilanzen verschwanden und die Kaufer sich
fiir den Riickzahlungsfall hohe Gewinne verspra-
chen. Die Riickzahlung war aber von der Erwar-
tung steigender Immobilienpreise abhédngig; als
das Angebot an Immobilien iiberhand nahm und
die Preise fielen, konnten die Schuldner die
Annuitdten nicht mehr zahlen und die neuen
Glaubiger mussten ihre Forderungen abschreiben.
Die Haftung tragen nicht etwa die, die die
Geschafte getdtigt haben, sondern zum Teil die
Aktiondre der letzten Kdufer, vor allem aber die
Steuerzahler - denn sobald die Liquiditdt einer
Bank oder eines grofRen Unternehmens bedroht
ist, gilt die neoliberale Maxime nicht mehr, dass
das Individuum die Vorteile und Risiken seiner
Entscheidungen selber trdgt.

Viertens geht die Bereicherung nicht nur auf
Kosten der entlassenen Arbeitnehmer und der
gescheiterten Kreditnehmer und Anleger, son-
dern generell auf Kosten der unteren und mitt-
leren Einkommen. In den USA sind in den 24
Jahren von 1979 bis 2003 die Einkommen vor
Steuer im untersten Fiinftel der Einkommens-
bezieher um 3,5% gestiegen, im obersten Fiinf-
tel aber um 46%. Die Steuerpolitik hat diese
Ungleichverteilung sogar noch verscharft. Bei den

Einkommen nach Steuerabzug hatte das unterste
Fiinftel eine Steigerung der kleinen Einkommen
um 9% zu verzeichnen, die hohen Einkommen
des obersten Fiinftel aber sind um um 68% ge-
stiegen, und die Einkommen des obersten Zehn-
tels haben um 201% zugelegt.*

Zugleich sind auf den oberen Réngen, wo man
sich mehr leisten konnte, die Konsumanspriiche
weiter gestiegen; wie bisher hat deren Steige-
rung die jeweils niedrigere Schicht zur Anhebung
der eigenen Anspriiche veranlasst, und der Wett-
lauf der Konsumanspriiche hat seinen Teil dazu
beigetragen, dass es den breiten Mittelschichten
immer schwerer fallt, ihr Konsum- und Lebens-
niveau zu verteidigen und die ,relative Depriva-
tion” zu vermeiden, die ihnen droht. Denn die
Kosten fiir Wohnung, Kleidung, Nahrung, Gesel-
ligkeit, Bildung, soziale Sicherheit nehmen zu,
weil alle Anspriiche an das gestiegene Vergleichs-
niveau angepasst werden miissen; aber die Ein-
kommen steigen nicht im gleichen Umfang, so
dass auch in der Mitte der Einkommenspyramide
sich viele gezwungen fiihlen, l@nger zu arbeiten,
um mithalten zu konnen.” Und am unteren Ende
nimmt sowohl die Anzahl derer zu, denen die
Niedriglohne nicht zum Leben reichen, als auch
derer, die selbst zu diesen Lohnen keine Er-
werbsarbeit mehr finden.

Mit einem Wort: Die Privilegien sind weniger
denn je durch volkswirtschaftliche Leistung
gerechtfertigt, weil sie das Finanzkapital dazu
gebracht haben, seine Macht allein zur eigenen,
selbstzweckhaften Expansion einzusetzen. So
kann die Liberalisierung riickblickend als eine
Strategie betrachtet werden, die Vorrechte der
Oligarchie dadurch zu sichern, dass Hindernisse
gegen die Vermehrung des Finanzkapitals aus
dem Weg gerdumt wurden. Die Strategie war
erfolgreich, aber zerstorerisch. Sie hat die Macht
des grofRen Kapitals wiederhergestellt und so-
gar noch gestdarkt, aber zu Lasten der natiir-
lichen und sozialen Mitwelt, 6konomisch ausge-
driickt des Natur- und Sozialkapitals.”* Wie wir
heute erkennen, ist das Wirtschaftssystem da-
durch noch instabiler geworden, als es vorher
schon war. Die gesellschaftliche Indolenz ge-
gen die Risiken der Naturzerstorung® hat sich
trotz der Klimakatastrophe kaum vermindert,
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und die Dynamik der Ungleichverteilung hat sich
beschleunigt.

5 Fiir eine Verpflichtung des Kapitals!

So geht heute vom Finanzkapital eine Perpe-
tuierung der Aufwandskonkurrenz aus, die in der
Industrie- und Konsumrevolution des 18. Jahr-
hunderts die Emanzipation der breiten Schichten
vorangetrieben hat,”® nun aber das Gegenteil
bewirkt: Sie erzwingt die Fortdauer des Leit-
bilds vom oligarchischen Wohlstand, hindert die
Industriegesellschaften an der Weiterentwick-
lung zu Tatigkeitsgesellschaften, vereitelt die
Verringerung der nationalen und weltweiten
Wohlstandsunterschiede und hemmt die Entfal-
tung des einzigen Verteilungsprinzips, das mit
nachhaltiger Entwicklung vereinbar ist, des
demokratischen Wohlstands.

Dieses Prinzip ist mit Nachhaltigkeit verein-
bar, weil nachhaltige Entwicklung nur erreicht
werden kann, wenn die Praktiken der Externali-
sierung konsequent aufgegeben werden. Das be-
deutet die Beseitigung des Uberkonsums, denn
die Externalisierung privater Kosten macht die
Waren billiger als sie bei nachhaltiger Entwick-
lung waren, die Verbilligung der Marktgiiter er-
hoht die Nachfrage nach ihnen, die Produzenten
konnen mehr absetzen und die Konsumenten
mehr kaufen als wenn sie fiir die vollen Kosten
aufkommen miissten. Doch der notwendige Ver-
zicht auf solche Vergiinstigungen kann sich
nicht durchsetzen, wenn die Aufwandskonkur-
renz standig durch das ,trickle down”®' neuer
Konsumanspriiche angestachelt wird.

MaRBnahmen der sekunddren Einkommensver-
teilung®® dndern daran nicht genug, selbst eine
progressive Konsumsteuer nicht, wie Frank und
Cook sie vorschlagen.” Denn ein Staat, der die
Verteilung der Einkommen auf den realen Mark-
ten nicht problematisiert, hat dem Steuerwider-
stand des von ihr begiinstigten Kapitals kein
Argument und kein Machtmittel entgegenzuset-
zen. Durch den Verzicht auf die Problematisie-
rung gibt er das Argument aus der Hand, dass
die reale Verteilung durch Marktmacht verzert
wird, die an der Quelle korrigiert werden muss.
Und indem er vor der Marktmacht des grofRen

Kapitals zuriickweicht, tragt er das Seine dazu
bei, das es sich seinem Zugriff entziehen kann.
Die Grundlage dafiir liefert die neoliberale
Theorie. Sie besteht darauf, dass die Verteilung
der Marktertrage auf die Produktionsfaktoren
Arbeit, Kapital und Natur sich jedenfalls in der
Tendenz nach dem Verhiltnis ihrer Beitrdge zum
Produktionsergebnis (genauer: der Relation der
Grenzproduktivitdten) richte, und dass der Staat
nicht in sie eingreifen, sondern sie allenfalls
nachtrdglich durch Steuer- und Sozialpolitik kor-
rigieren diirfe. Diese Maxime hdngt in der Luft,
wenn die Primarverteilung der Marktertrage durch
die Privilegierung des Kapitals systematisch ver-
zerrt wird. Die Verzerrung kann nur durch Auf-
hebung der Privilegien bzw. Auferlegung von
Pflichten beseitigt werden.

Noch heute sind Manager von Kapitalgesell-
schaften rechtlich gehalten, sich allein den sha-
reholders verantwortlich zu fiihlen. ,Nach unse-
ren Gesetzen machen sich die Manager eines
Unternehmens der ,Untreue’ schuldig, wenn sie
das Unternehmen wissentlich so fiihren, dass die
Gewinne zuriickgehen.” Henry Ford wurde 1916
erfolgreich verklagt, weil er den Mindestlohn der
Arbeiter auf fiinf Dollar pro Tag angehoben und
den Preis des Modells T auf die Halfte gesenkt
hatte. ,Das Gericht erkldrte, Fords humanitdre
Empfindungen ... seien zwar lobenswert, aber
das Unternehmen sei dazu da, Gewinne fiir die
Aktiondre zu erzielen.”* Unter solchen Bedin-
gungen ist es ,in der Struktur des Unternehmens
angelegt,” dass die Manager den Vorteil des
Unternehmens - und ihren eigenen - zu Lasten
der Allgemeinheit verfolgen; das Unternehmen
ist dann in der Tat ,die perfekte Externalisie-
rungsmaschine.” * Soziale und umweltpolitische
Ziele diirfen freiwillig nur verfolgt werden, wenn
und soweit sie die Interessen des Unternehmens
und seiner Aktiondre fordern; ,keine Fiihrungs-
mannschaft in den bdrsennotierten Unterneh-
men ist bereit oder gesetzlich befugt, dariiber
hinaus soziale Verantwortung zu iibernehmen.”

Zusammen mit den Kapitalprivilegien und der
fehlenden Kontrolle der Finanzméarkte hat man in
der Shareholderzentrierung der Kapitalgesell-
schaften die Strukturen, die das Finanzkapital
von Verantwortung freistellen, in einer Nuss-
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schale. Es gibt keinen sachlichen Grund, sie un-
verdndert zu lassen, auch nicht die furchtsame
Mahnung, das Kapital sei ,ein scheues Reh” - es
kann nur begrenzt ausweichen, weil es auf An-
lagechancen angewiesen ist. Die soll es auch
weiterhin haben, aber zu anderen Bedingungen:
B Finanzmarktakteure miissen gegeniiber den
nationalen Aufsichtsorganen zur Transparenz der
eingegangenen Risiken verpflichtet sein. Eine
internationale Aufsicht muss errichtet werden.
Fiir die Banken muss es Obergrenzen bzw. Kapi-
taldeckungsvorschriften fiir Kredite mit Hebel-
wirkung, fiir Kredite zur Devisenspekulation und
fiir den Kauf von Derivaten geben, sowie ein
Verbot fiir Kredite an ,offshore” residierende
Akteure. Firmeniibernahmen miissen iiberwie-
gend aus dem Eigenkapital erfolgen. Derivate
miissen genehmigungspflichtig sein. Geschdfte
aullerhalb der Bilanz miissen durch strengere
Buchhaltungsregeln verhindert werden. Eine Bor-
senumsatzsteuer muss kurzfristige Transaktionen
erschweren. Finanzmarktakteure miissen fiir ihre
Fehler haften, auch die Banken. Vergiitungs-
regeln flir Mitarbeiter mit eigener Entschei-
dungsbefugnis miissen transparent sein und diir-
fen nicht so ausgestaltet sein, dass sie das Ver-
schleiern hoher Risiken belohnen.

B In Kapitalgesellschaften miissen Kapital, Ar-
beit und Natur gleichrangig am Betriebsergeb-
nis beteiligt werden, die Arbeit nach dem in Ab-
schnitt 3 erwdhnten Modell einer Gewinn- und
Risikobeteiligung, die Natur durch einen gesetz-
lichen Rahmen, der die Externalisierung privater
Kosten generell verbietet und durch spezielle Re-
gelungen wie Emissionszertifikate, Richtlinien,
Anreize, Benchmarks ergdnzt wird.” Das Manage-
ment darf nicht durch obligatorische Quartals-
berichte und an den Kurswert gebundene Vergii-
tungen zu kurzfristiger Renditesteigerung veran-
lasst werden. Das Mitentscheidungsrecht der
Aktiondre sollte an die Haltedauer der Aktien
gekniipft werden.

Erganzt werden muss all dies durch eine zeit-
gemalRe Form der Charter of Incorporation, wie
sie in den USA gefordert wird.”® Eine moderne
Charta hdtte als erstes die Funktion, die Privi-
legien sichtbar zu machen, die die Unterneh-

mung genieBt. Das sind weit mehr als die be-
schrankte Haftung.” Es ist die Nutzung all der
natiirlichen und sozialen Gemeingiiter, von der
sie profitiert, wenn sie Markenartikel verkauft,
Werbung betreibt, Copyright in Anspruch nimmt,
Kapital aufnimmt, CO, emittiert usw. Es ist das
Bildungs- und Gesundheitssystem, es sind die
kulturellen Leistungen, die zur Attraktivitat ihres
Standorts beitragen, und vieles mehr. Die Charta
muss als zweites ins Bewusstsein heben, dass
diesen Privilegien umso mehr Pflichten gegen-
iberstehen, je groRer das Unternehmen wird,
denn mit der GroRe des Umsatzes sinken die
internen aber steigen die externen Grenzkosten,
also muss mit der GréRe auch die Verpflichtung
steigen, die externen Kosten zu senken und sich
an der Erhaltung und Kultivierung der natiir-
lichen und sozialen Gemeingiiter zu beteiligen,
die zur Degression der internen Kosten beitra-
gen. Drittens muss die Charta feststellen, dass
im Fall wiederholter Pflichtverletzung die ,licen-
se to operate” entzogen werden kann. So wird
das Unternehmensmanagement auf seinen Bei-
trag fiir die Erhaltung und Kultivierung der Ge-
samtheit des Natur-und Sozialkapitals verpflich-
tet, und diese Verpflichtung wird zur Grundlage
fiir den zivilgesellschaftlichen Diskurs iiber die
Leistungen der Unternehmen.

Auf diese Weise werden die Ursachen fiir die
Gier des Finanzkapitals, fiir die extremen Vertei-
lungsunterschiede, fiir die Naturzerstérung und
den Uberkonsum beseitigt. Damit wird zugleich
die Verdrangung der marktfreien Giiter aufgeho-
ben, die jetzt stattfindet, weil die Marktgiiter
durch Externalisierung von Kosten verbilligt sind,
die marktfreien Giiter aber zu ihren vollen Kos-
ten hergestellt werden miissen: Selbstbestimmte
Entfaltung, gesunde Lebensfiihrung, menschliche
Zuwendung, soziale Eingebundenheit, gemein-
schaftshezogenes Handeln werden heute als re-
lativ aufwendig empfunden, da sich als Alter-
native die Beschdftigung mit attraktiven und
komfortablen Marktgiitern aufdrangt, fiir die
man nicht einmal den vollen Preis zu zahlen
braucht.” Wenn aber die Abwertung der markt-
freien Giiter beendet wird, dann bekommt das
Leitbild des demokratischen Wohlstands eine
reelle Chance.
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Geld als Schliisselfrage des 21. Jahrhunderts

,Der Satz des Okonomen John Maynard Keynes wird uns durch die nachsten Jahrzehnte
begleiten: Es werde sich die zentrale Diskussion {iber die Zukunft des Menschengeschlechts
darum drehen, wie viel Spielraum man ,den Geld machenden und ins Geld verliebten
Instinkten als den Hauptantrieben der Wirtschaftsmaschine’ einrdumen diirfe. Die derzeitige
Diskussion iiber die Managergehdlter ist da nur der Vorbote einer tief schiirfenden Debatte
tiber die Neue Soziale Frage: wie der Ungerechtigkeit, der Ungleichheit, der immer breiteren
Kluft zwischen Arm und Reich innerhalb der Lander und zwischen den Landern der Erde
zu begegnen sei; inwieweit das freie Wirtschaften auf dem Markt und die Bewahrung so-
zialer Sicherheit auf einen Nenner gebracht werden konnen; ob der Kapitalismus Wett-
bewerbsfahigkeit mit gesellschaftlicher Solidaritat zu verbinden lernt. Meine Prophezeiung:
Die Neoliberalen werden dabei ebenso auf der Strecke bleiben wie im politischen Raum die
Neokonservativen. Wenn nicht, wird der Kapitalismus im 21. Jahrhundert dasselbe Schicksal
erleiden wie der Sozialismus kommunistischer Ausprdagung im 20. Jahrhundert: Er wird an
seiner menschenfeindlichen Schnédigkeit zugrunde gehen.”

Theo Sommer, 50 Jahre bei der ZEIT, in: Die ZEIT Nr. 2 vom 3. Januar 2008, S.9.
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