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Vorwort

In der Antiglobalisierungs- bzw. globalisierungskritischen Bewegung gibt 
es zwei sehr beliebte Slogans: „Eine andere Welt ist möglich“ und „Die Welt 
ist keine Ware“. Ich habe  Zweifel, ob sich alle Aktivisten der Bewegung 
der Implikationen dieser Slogans wirklich bewusst sind. Die Rede ist hier 
von der Welt. Das heißt, man darf erwarten, dass die Aktivisten das Den-
ken in den Grenzen der nationalen Interessen überwunden haben. Dann ist 
die Rede von einer anderen Welt, von der man träumt. Wie soll diese andere 
Welt aussehen? Da hilft uns der zweite Slogan. Hier wird Kritik an einem 
Wirtschaftssystem geäußert, in dem fast alles zur Ware geworden ist. Da die 
Warenförmigkeit von allen Gütern und Dienstleistungen ein Hauptmerkmal 
des Kapitalismus ist, darf man erwarten, dass die Aktivisten von einer nicht-
kapitalistischen Welt träumen. Mir war diese Bedeutung der Bewegung, an 
der ich seit �997 (also beginnend mit der Anti-MAI-Kampagne�) beteiligt 
bin, völlig klar, obwohl ich das aus Rücksicht auf reformistische Bündnis-
partner nicht thematisierte. 
Aber in den folgenden Jahren zeigte sich – und es wurde mir auch von an-
deren Aktivisten vielfach klar gemacht –, dass die Mehrheit in der Bewe-
gung, auch die Mehrheit ihrer führenden Leute, keine andere, also keine 
nicht-kapitalistische, Welt schaffen wollen. Sie wollen bloß die gegenwärtige, 
die globalkapitalistische Welt etwas besser, etwas gerechter, etwas sozialer, 
etwas ökologischer gestalten. Sie sind auch nicht gegen Globalisierung, son-
dern nur globalisierungskritisch. Das ist auch der Fall bei den anderen, mit 
der globalisierungskritischen Bewegung assoziierten sozialen Bewegungen: 
der Gewerkschaftsbewegung, der Dritte-Welt-Solidaritätsbewegung, der 
Arbeitslosenbewegung, der Friedensbewegung, der inzwischen erlahmten 
Ökologiebewegung usw.
In all diesen sozialen Bewegungen gibt und gab es von Anfang an  eine Min-
derheit – ich zähle mich selbst dazu –, deren Vision einer besseren/anderen 
Welt eine nichtkapitalistische, klarer gesprochen, eine sozialistische ist. Ei-
nige Jahre lang nach dem Zusammenbruch der staatssozialistischen Systeme 
in Osteuropa ab �989 unterließen sie es, öffentlich von der Notwendigkeit 
einer sozialistischen Gesellschaft zu reden – vielleicht aus Angst, ausgelacht 
zu werden. Aber schon zehn Jahre später, bei den Anti-WTO-Demos in 
Seattle im Jahre �999, konnten viele Leute die Meinung äußern, im Kapi-
talismus könne es keine Lösung auch nur eines einzigen gesellschaftlichen 
Problems geben. Nach dem Ende des Kalten Krieges hatte es bei großen 
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Teilen der Weltbevölkerung und deren Meinungsführern eine euphorische, 
feierliche Stimmung gegeben. Von einer möglichen großen Friedensdivi-
dende war die Rede. In Europa hörte man von dem „gemeinsamen Haus 
Europa“. Diese euphorische Stimmung war 1999 längst verflogen. Eine Se-
rie von großen Wirtschaftskrisen (Osteuropa, Russland, Mexiko Ostasien, 
usw.), eine Serie von Kriegen und Bürgerkriegen, z.B. auf dem Balkan und 
in Ruanda, die zunehmende Armut und wirtschaftliche Unsicherheit von 
großen Teilen der Weltbevölkerung neben zunehmendem Reichtum einer 
Minderheit, Umwelt- und Naturkatastrophen, die große Zahl von Kriegs-, 
Umwelt- und Wirtschaftsflüchtlingen usw. – all das bestimmte das allgemei-
ne Bild der Welt in und seit den 90er-Jahren. Man hörte in Seattle den Slo-
gan „Let us smash capitalism“ (Lasst uns den Kapitalismus zerschmettern!). 
Viele waren davon überzeugt, dass eine andere Welt ist nicht nur möglich, 
sondern auch nötig ist. Dass der weltweite Sieg des Kapitalismus als Ideolo-
gie (obwohl nicht als konkretes System) von solch kurzer Dauer sein würde, 
dass man schon im Jahre �000 von seinem Scheitern reden würde, konnte 
man sich �989 noch nicht vorstellen.
Das ist aber inzwischen der Fall. Davon sind viele Leute so überzeugt, dass 
sie nach einer Alternative fragen. Aber gibt es überhaupt eine Alternative? 
Sollen wir eine Alternative zum Kapitalismus suchen oder Alternativen für 
Teilbereiche in ihm? In unseren neuen sozialen Bewegungen sind die mei-
sten, wie oben gesagt, Reformisten, weil es ihrer Meinung nach (leider) keine 
Alternative zum Kapitalismus gibt. Diejenigen, die den Kapitalismus über-
winden wollen, die Radikalen, arbeiten mit ihnen zusammen. Denn auch 
eine bloße Linderung der Leiden ist ein erstrebenswertes Ziel, zumal sie die 
Gewissheit der Vergangenheit verloren haben, dass die Gesetze der Geschichte 
die Menschheit zum Sozialismus oder Kommunismus oder zu irgendeiner 
höheren, besseren Gesellschaftsform führen würden und dass sie selbst nur 
die Werkzeuge der Geschichte seien.
Im Jahre �999 hielt ich auf einer Versammlung von solchen Aktivisten, also 
Sozialisten, einen Vortrag über den Inhalt meines damals gerade erschie-
nenen Buches Eco-Socialism or Eco-Capitalism? (�999). Sie waren mit keiner 
meiner, von ihren alten, hehren Positionen abweichenden Hauptthesen 
einverstanden. Auf dem Heimweg fragte ich ein führendes Mitglied einer 
kleinen trotzkistischen sozialistischen Partei, woher er denn die Erwartung 
ableite, der Kapitalismus würde irgendwann in eine so schwere Krise gera-
ten, dass die organisierte Arbeiterklasse, trotz ihrer bisher enttäuschenden 
Geschichte, ihn endlich wegfegen würde. Die große Mehrheit der Arbeiter, 
sogar der Arbeitslosen, lebte doch ganz gut im hoch entwickelten Kapitalis-
mus. Dieses System habe doch bis jetzt, zumindest in den hoch entwickelten 
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Industrieländern, alle Krisen gemeistert, selbst die Große Depression von 
�9�9–�9�� und den zerstörerischen Zweiten Weltkrieg. Der Genosse konnte 
keine klare Antwort geben.
Ein anderes Mal, auch im Jahre �999, sagte mir ein anderer sozialistischer 
Freund, was die Analysen und die Zukunftsperspektive betreffe, hätte ich 
recht. Doch wer solle den Ökosozialismus verwirklichen? Erst wenn die Ar-
beiterklasse die Macht ergriffen und die Produktionsmittel sozialisiert habe, 
werde sie begreifen, dass die heutige Industriegesellschaft per se, und erst 
recht eine weiter wachsende industrielle Ökonomie, die Umwelt total zerstö-
ren werde. Und dann, befreit von den Profit- und Wachstumszwängen des 
Kapitalismus und von der Macht der Kapitalisten, werde es der Gesellschaft 
auch möglich sein, die Wirtschaft ökologisch/nachhaltig zu gestalten. Also 
mit einem Wort:  Zuerst muss der Kapitalismus überwunden werden; erst 
dann gibt es die Hoffnung auf eine Entwicklung hin zum Besseren. Das 
ist, rein logisch betrachtet, überzeugend. Aber auch dieser Freund konnte 
die Frage nicht beantworten, welches Interesse die Arbeiterklasse der reichen 
Industrieländer haben könnte, den Kapitalismus zu beseitigen zu versuchen, 
in dem sie heute, zumindest in ihrer großen Mehrheit, ganz gut lebt.
Noch früher hatte ich die gleiche Frage an einen führenden Genossen einer 
anderen trotzkistischen sozialistischen Kleinpartei gestellt. Auch damals be-
kam ich keine klare Antwort. Dieser konnte mir aber auf eine andere Frage 
eine überzeugende Antwort geben. Er meinte, es sei schon jetzt notwendig, 
eine revolutionäre sozialistische Partei aufzubauen. Denn sonst werde es,  
wenn die kapitalistische Gesellschaft schließlich in eine große Krise gerate, 
wenn sie früher oder später  zusammenzubrechen drohe – was er selbstver-
ständlich erwartete  –, keine Kraft geben, den Kapitalismus wegzufegen und 
eine andere Welt aufzubauen.

Das Verhältnis der marxistischen Linken zur Krise des Kapitalismus ist selt-
sam: Seit über hundert Jahren erwarten sie die finale Krise bzw. den Zu-
sammenbruch des Kapitalismus. Hunderte von Büchern und Tausende von 
Aufsätzen haben sie darüber geschrieben, aber die finale Krise kommt nicht. 
Bei meiner Lektüre der einschlägigen Literatur fand ich Beschreibung und 
Analyse der ersten, zweiten, dritten und der jüngsten Etappe der allgemeinen 
Krise des Kapitalismus (siehe z.B. Varga �96�, Kuczynski �977). �96� – in einer 
Zeit, in der westliche Ökonomen von einem langen Boom, ja gar von Wirt-
schaftswundern, redeten, prognostizierte Eugen Varga, der berühmte mar-
xistische politische Ökonom und Theoretiker der damaligen Sowjetunion: 

„Wir dürfen ... , als etwas sehr Wahrscheinliches, voraussagen, dass das 
zwanzigste Jahrhundert das letzte Jahrhundert des Kapitalismus sein 
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wird. Bis Ende des Jahrhunderts wird es entweder überhaupt keinen Ka-
pitalismus mehr geben oder es werden nur unwesentliche Reste davon 
übrigbleiben.“ (Varga �96�: ��6)

Und Jürgen Kuczynski, der große marxistische Gelehrte aus der DDR, fand 
1977, dass die seiner Meinung nach „zyklische Überproduktionskrise“, die 
damals den Kapitalismus in den Industrieländern plagte, „die innerhalb der 
allgemeinen Krise des Kapitalismus wirkenden Widersprüche zuspitzte“ 
(�977: �0). Er schlussfolgerte: 

„Wir verkünden, dass die allgemeine Krise des Kapitalismus so weit fort-
geschritten ist, dass wir – wenn wir einen großen Krieg und die beson-
deren Faktoren, die er hervorbringt, verhindern können – mit einem 
Zerfallsprozess des Kapitalismus rechnen können, der nur durch kurze 
Ausbrüche des Lebens unterbrochen sein wird.“ (Kuczynski �977: ��0)

Wie wir wissen, lagen beide, Varga und Kuczynski, völlig falsch mit ihrer 
Prognose bzw. ihren Schlussfolgerungen. In der Zeit nach �977 hat es in der 
kapitalistischen Welt mehrere Krisen gegeben – Börsencrashs, Finanzkrisen, 
Wirtschaftskrisen, Schuldenkrisen der Dritten Welt usw. Sie kamen und gin-
gen, wie viele andere Krisen vor ihnen. Aber weder war das �0. Jahrhundert 
das letzte Jahrhundert des Kapitalismus, noch befand sich dieser in einem 
Zerfallsprozess. Im Gegenteil, es war die Welt der sozialistischen Industrie- 
länder, die im letzten Jahrzehnt des �0. Jahrhunderts zusammenbrach.
Bei den Krisen der �980er- und �990er-Jahre konnte man in manchen linken 
Kreisen jedes Mal die Hoffnung wahrnehmen, dass der Kapitalismus, wie es 
Kuczynski prognostiziert hatte, endlich in einen Zerfallsprozess eingetreten 
sei. Ausdrücke wie „the Party is over“ und „Titanic“ wurden benutzt (Garn-
reiter et al. �998: ��, �7). Aber jedes Mal ernteten sie, nach dem darauffol-
genden erfolgreichen Krisenmanagement und der Erholung, den Spott der 
bürgerlichen Kommentatoren, denn die „kurzen Ausbrüche des Lebens“, 
die Kuczynski prognostiziert hatte, waren gar nicht so kurzlebig. In den 
USA sprach man von den „roaring Nineties“ (die boomenden Neunziger), und 
die große ostasiatische Krise von �997–�998 konnte der übrigen kapitalis- 
tischen Welt nicht viel anhaben.

Erst Anfang des ��. Jahrhunderts und in den folgenden Jahren kam eine 
echte Krisenstimmung auf, die sich nicht verflüchtigen will. Im Gegenteil, 
sie vertieft sich. Aber nicht so sehr wegen der Verschärfung der inneren Wi-
dersprüche des Kapitalismus, von denen die Marxisten seit jeher sprechen 
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und die es tatsächlich gibt, nicht wegen der Konflikte unter den nationalen 
Staatsmonopolkapitalismen, unter den imperialistischen Blöcken, zwischen 
den Metropolen und den ehemaligen Kolonien, Halb-Kolonien und den 
heutigen Schwellenländern, oder zwischen der Arbeiterklasse und der Ka-
pitalistenklasse (obwohl aus solchen Gründen eine ganze kapitalistische 
Wirtschaft, die von Argentinien, zusammenbrach). Nein, die wichtigste Ur-
sache dieser Krisenstimmung ist etwas ganz anderes, etwas, was sich die 
Marxisten und die sonstigen Linken nie zuvor als eine Krisenursache haben 
vorstellen können, nämlich die globale Erwärmung, die zu Klimakatastro-
phen und vielfältigen zerstörerischen ökologischen Krisen (zusätzlich zu der 
alltäglichen globalen Umweltverschmutzung und -degradierung) führt und 
in Zukunft verstärkt führen wird. Gleichzeitig – und das ist die zweitwich-
tigste Ursache der Krisenstimmung – bewahrheitet sich eine Prognose von 
Dennis Meadows und seinen Mitautoren, die �97� in ihrem Buch Grenzen 
des Wachstums von der allmählichen Erschöpfung der billigen Vorräte der 
nicht erneuerbaren Ressourcen sprachen. Wie wir wissen, steigt schon seit 
Anfang des ��. Jahrhunderts der Weltmarktpreis von Erdöl, des wichtigsten 
Energiestoffs der industriellen Wirtschaften, kontinuierlich. In einschlä-
gigen Kreisen wird über peak oil (Ölfördermaximum) diskutiert. Viele sagen 
eine große Krise voraus, wenn Öl unerschwinglich geworden ist. Man redet 
schon vom bevorstehenden Ende des Ölzeitalters. Auch der Weltmarktpreis 
von Erdgas, Kohle und wichtigen Industriemetallen steigt seit ein paar Jah-
ren. Was noch schlimmer ist: Es steigen weltweit auch die Lebensmittel-
preise seit �007.
Diese doppelte Krise (ich nenne sie Zangengriffkrise; vgl. weiter unten, 
Kap. IX, �, e) stellt nicht bloß die Krise des Kapitalismus dar, als die sie die 
meisten Linken gerne sehen möchten, sondern sie wird langfristig unwei-
gerlich auch der Industriegesellschaft an sich ein Ende bereiten. Das wird 
geschehen, ob es uns gefällt oder nicht. Auch eine echt sozialistische Indus-
triegesellschaft würde daran zugrunde gehen. In meinem Buch Die nachhal-
tige Gesellschaft (�00�) habe ich meine These dargelegt, dass die sozialistische 
Industriegesellschaft der ehemaligen Sowjetunion hauptsächlich an der öko-
logischen und Ressourcen-bedingten Krise gescheitert ist.
Nun, eine sozialistische Gesellschaft muss keine industrielle sein. Es gibt 
dafür keinen zwingenden Grund. Aber, wie der oben zitierte Freund sagte, 
die Arbeit am Übergang zu einer nichtindustriellen, nachhaltigen Gesell-
schaft könnte vielleicht gar nicht anfangen, solange der Kapitalismus nicht 
überwunden ist. Die Frage lautet nun: Ist es denn möglich oder wahr-
scheinlich, dass der Kapitalismus an einem oder mehreren seiner von Mar-
xisten genannten inneren Widersprüchen zusammenbricht, bevor uns noch 
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schwerere Ressourcenkrisen und noch größere ökologische und Klimaka-
tastrophen als die schon heute zu beobachtenden treffen? Oder ist es mög-
lich oder wahrscheinlich, dass ihn die Arbeiterklasse von mehreren großen, 
wichtigen und mächtigen Ländern bei einer großen Krise aus eigenem Interesse 
auf dem Weg des Klassenkampfs wegfegen würde, um dann den Weg für 
die Arbeit an einem geordneten und friedlichen Übergang zu nachhaltigen, 
besseren, gerechten Gesellschaften freizumachen, bevor die heutige Zivili-
sation im globalen Chaos und vielfältigen Kriegen und Zerstörungen endet? 
Auf den Ruinen der heutigen Zivilisation würde es wohl nicht möglich sein, 
eine nachhaltige und sozialistische Gesellschaft aufzubauen. Dann würde 
den Überlebenden wohl einfach die notwendige Kraft dazu fehlen.
Es ist nicht leicht, diese Fragen heute zu beantworten. Aber wir, sowohl 
Reformisten als auch Radikale, müssten uns intensiv damit befassen, um uns 
Klarheit über die Lage zu verschaffen und unsere politische Arbeit daran zu 
orientieren. Noch spezifischer formuliert: Es ist wichtig zu verstehen, wa-
rum der Kapitalismus noch nicht zusammengebrochen ist, warum bisherige 
Versuche scheiterten, ihn auf dem Weg des Klassenkampfes zu beseitigen, 
warum der nach dem Zweiten Weltkrieg in den reichen Industrieländern auf-
gebaute Sozialstaat (Wohlfahrtsstaat) und die soziale Marktwirtschaft wie-
der abgewickelt werden, warum der Keynesianismus, der in den �9�0er- und 
�960er-Jahren als die Heilslehre galt, wieder verworfen wurde, usw. Eine 
Antwort auf jede dieser Fragen (und weitere relevante Fragen) ist notwen-
dig, um sich darüber eine Meinung bilden zu können, ob unser jeweiliges 
mittelfristiges Projekt eine Erfolgschance hat oder nicht, ob unsere jeweilige 
langfristige Zielvorstellung einigermaßen realistisch ist oder völlig utopisch 
im negativen Sinne. 
Ich bin diesen Fragen nachgegangen. Um die Theorien und Sachverhalte, 
die mit der Krise oder den Krisen des Kapitalismus zusammenhängen, bes-
ser verstehen zu können, habe die relevanten Teile der Volkswirtschaftslehre 
bzw. der politischen Ökonomie studiert. Auf der Grundlage des so angeeig-
neten Wissens bin ich zu gewissen Erkenntnissen und Schlussfolgerungen 
gekommen, die ich mit dieser Studie mit den Menschen teilen will, die auch 
eine andere, bessere Welt zu schaffen versuchen. Ich meine, nicht nur meine 
Erkenntnisse und Schlussfolgerungen, sondern auch das hier zusammen-
gefasst präsentierte ausgewählte Wissen aus der Volkswirtschaftslehre und 
politischen Ökonomie werden solchen Menschen nützlich sein.

Ich bin mir dessen bewusst, dass einige meine Qualifikation für eine solche 
Studie in Frage stellen könnten, da ich doch kein ausgebildeter Ökonom 
bin. (In Bezug auf meine Ausführungen über die Energiebilanz der Solar- 
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energie-Technologien in meinem vorigen Buch [Sarkar �00�] habe ich schon 
eine ähnliche Frage gehört: Wie konnte ich mir anmaßen, über das Thema 
schreiben zu können, wo ich doch kein Physiker bin? Meine Berechtigung, 
über die Krise(n) des Kapitalismus zu schreiben, ist meine Beobachtung, 
dass die meisten Fachökonomen der Welt den wichtigsten Aspekt des The-
mas Krise des Kapitalismus, ja Krise aller industriellen Wirtschaften, nicht 
verstanden haben. Um mich kurz zu fassen, berichte ich hier nur von der 
Kritik von zwei zu einer kleinen Minderheit gehörenden berühmten Fach- 
ökonomen, von denen ich eine Menge über die ökologische Ökonomie ge-
lernt habe. Kenneth Boulding, der einmal Vorsitzender der American Eco- 
nomic Association war, schrieb: „Jedermann, der glaubt, dass in einer be-
grenzten Welt exponentielles Wachstum immer währen kann, ist entweder 
ein Verrückter oder ein Ökonom.“ (zit. nach Heinberg �00�: �67). Es ist 
leider eine Tatsache, dass die meisten Fachökonomen so etwas glauben. Die 
zweite Kritik kommt von Nicholas Georgescu-Roegen, der über den be-
rühmten Paul Samuelson berichtete, dass dieser in der letzten von ihm al-
lein verfassten Auflage seines gefeierten Lehrbuches Economics die Meinung 
vertrat, die Wissenschaft könne vorübergehend das Entropiegesetz  außer 
Kraft setzen (Georgescu-Roegen �987: �7). Jeder gute Naturwissenschaftler 
weiß, dass das unmöglich ist. Auch in der jüngsten Zeit sahen sich eini-
ge junge kritische Fachökonomen gezwungen, einen Arbeitskreis mit dem 
Namen Arbeitskreis Post-Autistische Ökonomie zu gründen. Zwei Thesen aus 
ihrer Kritik (�00�) an den heutigen Wirtschaftswissenschaften lauten: „Das 
Menschenbild des Homo oeconomicus ist autistisch“; und „Die Wirtschafts-
wissenschaften verschreiben sich der Einhaltung formaler Regeln. Die Ur-
teilskraft in der Bewertung realer wirtschaftlicher Zusammenhänge nimmt 
dadurch ab.“ (Hervorhebung von mir). Auch manche Wirtschaftsjournalisten 
haben ihren vormals üblichen Respekt vor Fachökonomen verloren. Zum 
Beispiel schreibt Markus Sievers in der Frankfurter Rundschau: 

„Mit den Ökonomen, speziell in Deutschland, ist es so eine Sache. Gerne 
erstellen sie, vor allem wenn die Bezahlung stimmt, wissenschaftliche 
Studien mit komplizierten Modellen ... .Meist verspricht der Titel viel 
und liefert das Werk wenig. Fast immer bleibt der Erkenntnisgewinn 
deutlich hinter wissenschaftlichem Anspruch und branchenüblichem 
Honorar zurück.

Der Beirat des Wirtschaftsministers macht hier keine Ausnahme. Von 
Neugier und der Lust, Neues und Ungewohntes zu entdecken, lassen 
sich auch diese Ökonomen nicht in Gefahr und aus der Spur bringen. 
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Wie soll Deutschland auf die Globalisierung reagieren? Löhne senken, 
Arbeitsmarkt flexibilisieren, Kündigungsschutz lockern. Ach ja, für In-
novationen solle auch etwas getan werden.
Diese Erkenntnis haben �� Professoren zustande gebracht. Darauf hätte, 
mit Verlaub, auch Lieschen Müller kommen können.“ (Sievers �006)

Ich habe keine Angst, mich in Gefahr zu bringen. Ich denke, ich habe in 
diesem Werk eine Menge Neues und/oder Ungewohntes präsentiert.
Es gibt noch einige schwerwiegende Gründe dafür, dass wir uns nicht ganz 
auf Fachökonomen verlassen können und uns unsere eigene Meinung bilden 
müssen. Erstens geht es bei den meisten Fragen, über die im Zusammen-
hang mit dem Thema dieses Buches gestritten werden, letztlich um Wert-
fragen. Wissenschaftler können uns mit ihrem Wissen behilflich sein. Aber 
Wertentscheidungen sind nicht Sache der Wissenschaftler als Wissenschaft-
ler. Zweitens bezweifle ich nicht, dass reine Wissenschaftlichkeit möglich ist. 
Sie ist auch in den Sozialwissenschaften möglich, und Sozialwissenschaft-
ler können objektiv wissenschaftliche Erkenntnisse äußern. Aber sie sind 
auch Menschen, sie können Fehler machen, und sie haben als Menschen 
auch private, Gruppen- und Klasseninteressen, wofür sie ihren Status und 
ihre Macht, bewusst oder unbewusst, einsetzen. Besonders bei polit-öko-
nomischen Fragen haben sie eine Menge Macht. John Maynard Keynes war 
überzeugt, dass die Welt durch nicht viel anderes beherrscht wird als durch 
die Gedanken der Ökonomen und Staatsphilosophen. „Praktiker“, schrieb 
er, „sind gewöhnlich die Sklaven irgendeines verblichenen Ökonomen“ (zit. 
nach Koesters �98�: ���). Ökonomen lassen sich auch von Machthabern 
und Interessengruppen anheuern, wodurch sie oft ihre Meinungsfreiheit 
verlieren. Oder sie werden bereitwillig zu Soldaten für die eine oder andere 
Seite im Klassen- oder Konkurrenzkampf und legitimieren die Politik ih-
rer Seite mit Hilfe zweckentsprechender Theoriebildung. Das war auch der 
Fall bei der Arbeitswertlehre von Marx. C. George Caffentzis, ein amerika-
nischer marxistischer Philosoph, schreibt im Kontext seiner Verteidigung 
der Marx’schen Theorie:

„Marx’s Theorie der Maschinen wurde bei einem politischen Kampf ein-
gesetzt; sie war nicht das Resultat von irgendeinem suprahistorischen, 
aprioristischen Vernunftsschluss. Theoretisch hätte Marx bei seiner Auf-
fassung von Maschinen andere Wege gehen können und dennoch anti-
kapitalistisch bleiben können. Zum Beispiel hätte er argumentieren kön-
nen, dass Maschinen Wert schüfen, dass dieser Wert aber das Produkt 
von allgemeiner sozialer und wissenschaftlicher Arbeit sei, das nicht von 
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der kapitalistischen Klasse angeeignet werden dürfte. So eine Position 
wurde in der Tat im frühen �0. Jahrhundert von Veblen und anderen 
eingenommen, ... .
Die Wurzel von Marx’s Theoriewahl gegen die Position, dass Maschinen 
Wert schaffen, lag in der komplexen politischen Situation, mit der er und 
sein Flügel der Arbeiterbewegung Westeuropas konfrontiert waren ... . 
Angesichts der aus der Tiefe des Systems aufkommenden ideologischen 
Attacke [nämlich, dass Maschinen Wert schüfen und Arbeiter nicht so 
wichtig seien] brauchte Marx eine direkte Erwiderung. Diese bestand da-
rin, ... darauf zu verweisen, dass das Kapital – ungeachtet alles Donnerns 
seiner Dampfhämmer, ungeachtet des furchterregenden Schweigens 
seiner Chemiewerke – nicht ohne Arbeit auskommen kann. Arbeit ist 
nicht die einzige Quelle des Reichtums, aber sie ist die einzige Quelle des 
Werts. Das Kapital war also auf Leben und Tod gebunden an die Arbei-
terklasse, egal welche Kräfte es auch immer freisetzte, die zu einer Art 
Produktion ohne Arbeit führten. Das war die politische Karte, die Marx 
im politischen Spiel gegen die ideologische Erstickung der Maschine-
gleich-Kapital-Metapher spielte. Sie stellte sich als eine nützliche heraus, 
nicht nur bei den Kämpfen der �860er-Jahre. (Caffentzis �997: ��–��)

Auf die Kritik der Arbeitswertlehre von Marx werde ich im Kapitel X einge-
hen. Hier wollte ich nur zeigen, dass auch der große Marx nicht allein durch 
die pure Erkenntnissuche motiviert war.
Drittens, wie Lawrence R. Klein (�9�7: ��), ein ausgebildeter Ökonom 
und Autor des vermutlich ersten Buches über die Keynes’sche Ökonomik, 
schrieb: „ ... praktische Ökonomik ist einfach gesunder Menschenverstand, 
während theoretische Ökonomik ‚schwierig gemachter gesunder Menschen-
verstand‘ ist.“ Aber zumindest Volkswirtschafts- (und politische) Theorien 
sind nicht so schwierig, dass ein durchschnittlich intelligenter Mensch sie 
nicht als Autodidakt außerhalb eines Universitätsstudiums erlernen kann. 
Man muss dafür nicht alle die Originalwerke der großen Meister lesen. Ein 
Physiker muss ja auch nicht die Originalwerke von Newton und Galilei 
gelesen haben.  Viertens: Außer den exakten Naturwissenschaften gibt es 
kaum eine Wissenschaft, in der unter den Adepten bei allen Fragen Kon-
sens herrscht. Selbst bei den exakten Naturwissenschaften, besonders wenn 
es um deren Anwendung geht, gibt es große Meinungsunterschiede, z.B. 
bei der Anwendung von Chemikalien in Landwirtschaft und Medizin und 
bei der Frage der Wirtschaftlichkeit oder Lebensfähigkeit der Solarenergie-
Technologien. In solchen Fällen müssen sich informierte Laien ihre eigene 
Meinung bilden, besonders wenn die betreffenden Fragen politische und 
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lebensphilosophische Relevanz haben. Schließlich geht Politik, insbesonde-
re Wirtschaftspolitik, jeden an. Wirtschaftspolitik ist zu wichtig, als dass 
sie Fachökonomen und Politikern überlassen werden könnte. Und zu guter 
Letzt sollten wir uns die Geschichte über des Kaisers neue Kleider in Erin-
nerung rufen. Es war ein Kind, weder die Minister noch  Textilienexperten, 
das es merkte und zu sagen wagte, dass der Kaiser nackt war.

Der Autor eines theoretischen oder Sachbuches fragt sich schon am An-
fang der Arbeit, für welche potentielle Leser er schreibt. Im Falle dieses 
Buches ist es klar: Ich schreibe in erster Linie für politische Aktivisten, die 
eine andere, bessere Welt zu schaffen versuchen, die aber meiner Meinung 
nach zu viele Illusionen hegen und zu vielen falschen Theorien anhängen. 
Gerade solche Leute brauchen theoretische Klarheit und objektives Wissen 
um die Lage der Welt. Ich denke, dass auch Menschen, die keine politischen 
Aktivisten, wohl aber allgemein an polit-ökonomischen Fragen interessiert 
sind, dieses Buch interessant und informativ finden werden. Fachökonomen 
werden hier zwar vieles finden, was sie schon wissen. Aber auch sie sollten 
das Buch lesen, wenn sie an einer neuen Kritik der politischen Ökonomie in-
teressiert sind. Während meiner langjährigen Teilnahme an sozialen und po-
litischen Bewegungen, sowohl in Indien als auch in Deutschland, habe ich 
die Erfahrung gemacht, dass Aktivisten bald zu Fachaktivisten werden. Ein 
Friedensaktivist ist dann nur noch ein Friedensaktivist. Er weiß viel über 
das Thema Krieg und Frieden, aber z.B. kaum etwas über den Widerspruch 
zwischen Ökologie und Ökonomie. Ein Umweltschützer, der viel über die 
Qualität des Wassers in Deutschland weiß, weiß z.B. kaum etwas über die 
wahren Ursachen von Kriegen. Und so weiter. Das ist nicht gut. Haben wir 
nicht in den �980er-Jahren gehört, dass alles mit allem zusammenhängt, 
dass wir holistisch, vernetzt denken sollen? Das ist immer noch richtig. Und 
darum sollten sich alle politischen Aktivisten – besonders in einer Zeit, in 
der die Menschheit von Klimakatastrophen, Umweltzerstörungen, Ressour-
cenkriegen, Flüchtlingsströmen, Massenarbeitslosigkeit, Massenarmut usw. 
bedroht ist – einige Grundkenntnisse über politische Ökonomie erwerben. 
Dieses Buch will dazu beitragen und tut dies dadurch, dass es die wichtigste 
Frage der politischen Ökonomie erörtert. Es soll auch als eine Art kritische 
Einführung in die Theorien über die Krise des Kapitalismus betrachtet wer-
den.

Aus diesem Grund besteht ein Großteil des Buches aus sozusagen diskursi-
ven Referaten über eine Auswahl von mehr oder weniger ernsthaften Wirt-
schaftskrisen und Krisentrends des �0. Jahrhunderts und der Anfangsjahre 
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des ��.� und über die wichtigeren widerstreitenden bürgerlichen Theorien, 
die zur Erklärung der Krisen konstruiert wurden und aus denen heraus 
Wirtschaftspolitiken vorgeschlagen wurden, die den Kapitalismus frei von 
schweren Krisen machen und stetiges Wachstum  sichern sollen. Ich habe 
auch, gegebenenfalls, immer meine Kritik und Zweifel an diesen Theorien 
und ihren Politikempfehlungen präsentiert. Bürgerliche Wirtschaftstheo-
rien sehen keine Möglichkeit einer Wirtschaftskrise, die zum Zusammen-
bruch des Kapitalismus führen könnte, sehr wohl aber die marxistische(n) 
Wirtschaftstheorie(n). Darum bietet bereits das erste Kapitel eine Präsenta-
tion der marxistischen Krisentheorien. 
Unter den bürgerlichen Theorien habe ich dem Keynesianismus den meisten 
Platz gewidmet. Das habe ich getan, weil er nach der traumatischen Er-
fahrung der Großen Depression der �9�0er-Jahre, insbesondere nach dem 
Zweiten Weltkrieg, als eine Heilslehre rezipiert wurde, die angeblich den 
langen Nachkriegsboom ermöglichte. Der Keynesianismus versprach, den 
Kapitalismus künftig ganz krisenfrei und auch sozial gerecht zu machen. 
Um so schockierender war es also, als er Mitte der �970er-Jahre scheiterte. 
Die Geschichte des Aufstiegs und Niedergangs des Keynsianismus und der 
fortdauernden Kontroversen zwischen den Monetaristen und Neoliberalen 
einerseits und den Restkeynesianern andererseits ist nicht nur faszinierend, 
sondern auch sehr aufschlussreich für die Beantwortung unserer weiter oben 
formulierten Kernfrage.
In den drei Kapiteln vor dem Schlusskapitel habe ich die enge Sicht der Kri-
se des Kapitalismus – nämlich Krise gleich Wirtschaftskrise – verlassen und 
weitere Aspekte und mein Verständnis der Krise des Kapitalismus sowie 
tiefer gehende Fragen unseres Themas behandelt. Im Schlusskapitel habe ich 
über einige Visionen des reformierten Kapitalismus und einige Erfolgsge-
schichten referiert und dargelegt, warum sie mich nicht überzeugen.

Die Wissensbasis eines jeden Autors ist das Ergebnis der Erkenntnissuche 
von Tausenden von Forschern und der Arbeit von vielen anderen Autoren. 
Wenn er etwas Neues oder Ungewohntes zu sagen hat, dann ist das nur auf 
der Basis dieses akkumulierten Wissens möglich geworden. Das trifft auch 
auf dieses Buch zu. Darum möchte ich hier all den Autoren – Wissenschaft-
lern, Publizisten und Journalisten – aufrichtig danken, von deren Arbeiten 
ich so viel gelernt habe. Hier kann ich sie nicht alle nennen; sie sind zu 
viele. Ihre Namen sind in der Bibliographie zu finden. Ich möchte hier auch 
einigen namentlich unbekannten Kritikern danken, die mich bei meinen 
Vorträgen auf einige Lücken in meinem Wissen und einige Schwächen in 
meiner Argumentation aufmerksam gemacht haben. 
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Einigen Freunden möchte ich aber besonders und namentlich danken: Bru-
no Kern, meinem Genossen bei der politischen Arbeit für eine ökosozialis-
tische Gesellschaft, der den ganzen Text sprachlich redigiert hat und einen 
sehr großen Teil der mit der Produktion des Buches zusammenhängenden 
Arbeit geleistet hat; Bob Tatam, meinem britischen Freund und politischen 
Sympathisanten, der mir regelmäßig für das Buch relevante Artikel aus 
der britischen Presse besorgt hat; Heide und Hermann Huber, die mir auf 
vielfältige Weise geholfen haben, Heide besonders bei der Gestaltung des 
Buchumschlags; und, last but not least, meiner Frau Maria Mies, ohne deren 
moralische und materielle Unterstützung ich die Arbeit gar nicht hätte an-
fangen können. 
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I. Marxistische Krisentheorien

Für die übergroße Mehrheit der bürgerlichen Ökonomen kann es keine 
Krise des Kapitalismus als Wirtschaftssystem geben, sondern nur Krisen 
im Kapitalismus. Nur Marxisten erwarte(te)n eine Krise, die so schwer sein 
würde, dass der Kapitalismus daran zugrunde gehen würde, also eine Krise 
des Kapitalismus. Die klassischen Ökonomen glaubten, der Kapitalismus, in 
seiner puren Form der freien Marktwirtschaft, sei die beste aller möglichen 
ökonomischen Welten. Das Profitmotiv und Konkurrenz sorgten für optimale 
Zuteilung der knappen Ressourcen, optimale Produktionskosten und opti-
male Verteilung. Es gebe da keine überhöhten Preise. Indem jeder versuche, 
nur seinen eigenen Wohlstand zu vermehren, entstehe automatisch, quasi 
durch eine unsichtbare Hand, der Wohlstand der ganzen Gesellschaft. Alle 
Krisen und Probleme einer solchen Wirtschaft verstanden die Klassiker 
und ihre Nachfolger, die Neoklassiker, als vorübergehende Störungen des 
essentiellen Gleichgewichts des Systems, die früher oder später durch die 
Selbstheilungskraft des Marktes überwunden werden könnten, wenn man 
die Marktkräfte ohne Intervention von außen wirken ließe. 
In der Tat, in der bisherigen Geschichte der führenden kapitalistischen 
Wirtschaften wurden nicht nur alle puren Wirtschaftskrisen über kurz oder 
lang überwunden, sondern die Wirtschaften entwickelten sich auch fast kon-
tinuierlich. Das geschah allerdings nicht immer allein durch die Wirkung 
des Marktes, sondern oft durch die Einwirkungen des Kolonialismus und 
Imperialismus oder durch staatliche Interventionen in die Marktwirtschaft 
wie z.B. Protektionismus, Subventionen, Abwertung der nationalen Wäh-
rung usw. Mächtige Staaten haben ihren Konzernen oft sogar mit Krieg 
geholfen. Erst mit den Werken von Marx und Engels gewann der Gedanke 
breite Aufmerksamkeit, dass der Kapitalismus von seiner Logik her ein krisen-
anfälliges System ist und dass es sich nicht nur um relativ harmlose perio-
dische, zyklische Krisen handelt, sondern dass es auch eine absolute innere 
Schranke des kapitalistischen Wirtschaftssystems gebe. Die wahre Schranke 
der kapitalistischen Produktion sei das Kapital selbst.
An keiner Stelle in Marx’ Schriften gibt es eine systematische Behandlung 
dieses Themas, und da seine diesbezüglichen Äußerungen und Analysen in 
allen drei Bänden des Kapitals und in ein paar anderen Texten verstreut sind, 
mussten die späteren Marxisten die marxistische Krisentheorie systemati-
sieren bzw. entwickeln. Das war nicht so leicht, zumal Marx’ Theorie sehr 
abstrakt, manchmal unklar und schwer verständlich, und oft nicht überzeu-
gend ist. Darum gab es unterschiedliche Marx-Interpretationen und auch 
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manche Kontroversen unter den späteren Marxisten. Ich mache mir meine 
Arbeit leichter, indem ich mich für diese kurze Einleitung hauptsächlich 
der Darlegungen einiger anerkannter Marx-Kenner bediene (Sweezy �9�9; 
Mandel �97�; Lehrbuch �97� usw.).

Das Phänomen der zyklischen konjunkturellen Krisen in kapitalistischen 
Wirtschaften kann jeder beobachten. In ihrem Frühwerk, dem Kommunis- 
tischen Manifest (�8�8), sprachen Marx und Engels von den „Handelskrisen“, 
„welche in ihrer periodischen Wiederkehr immer drohender die Existenz der 
ganzen bürgerlichen Gesellschaft in Frage stellen“ (zit. nach Sweezy �9�9: 
�0�). Diese klaren Worte ihres Frühwerks haben aber später weder Marx 
noch die Marxisten allzu ernst genommen. Solche Krisen haben sie später 
offensichtlich als Teil der Normalität der kapitalistischen Produktionsweise 
angesehen, genau wie die bürgerlichen Ökonomen. Sie verursachen zwar 
menschliches Leid und Zerstörung bzw. Verschwendung von produziertem 
Reichtum und Produktionskapazitäten, aber sie sind nach einiger Zeit vor-
bei und werden von einem neuen Aufschwung abgelöst. Zumindest haben 
sie darin keine ernsthafte Bedrohung für die Existenz des Kapitalismus ge-
sehen. Ernest Mandel schrieb: 

„Die Krisen gestatten es, die für die Produktion der Waren [von ein-
zelnen Firmen] effektiv verausgabte Arbeitsmenge periodisch der ge-
sellschaftlich notwendigen [d.h. entsprechend der Stufe der technologischen 
Entwicklung] Arbeitsmenge, den individuellen Wert der Waren dem 
gesellschaftlich bestimmten Wert ... anzupassen. Da die kapitalistische 
Produktion keine bewusst geplante und organisierte Produktion ist, fin-
den diese Berichtigungen nicht a priori, sondern a posteriori [d.h. nachträg-
lich] statt. Deshalb bedingen sie heftige Erschütterungen; ... .“
(Mandel �976: ���f.) 

Mandel schrieb auch, dass der „allgemeine Sinn“ des Phänomens Konjunk-
turzyklus darin liegt, dass es „eine periodische Berichtigung der Gleichge-
wichtsbedingungen der kapitalistischen Reproduktion“ bewirkt (ibid: ���). 

Elmar Altvater (�99�) betrachtet die konjunkturellen Krisen, die er klei-
ne Krisen nennt, als banal. Aber eine Serie kleiner Krisen kann innerhalb 
der bestehenden Institutionen unkontrollierbar werden. Wenn das passiert, 
beginnen protrahierte, tief reichende soziale, politische und wirtschaftliche 
Transformationen. Die Institutionen selbst werden dann in Mitleidenschaft 
gezogen. So ein Prozess deutet das Ende einer Ära an. Eine solche Kri-
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senserie kann man als eine Krise der sozialen Formation bezeichnen. Der 
Kapitalismus kann auch solche Krisen überwinden: So konnte er die große 
Weltwirtschaftskrise von �9�9–�9��, den Faschismus und den Zweiten 
Weltkrieg überstehen. Er konnte sich in die „Fordismus“ genannte soziale 
Formation verwandeln.

In der marxistischen Wirtschaftstheorie gibt es aber auch die viel bedeu-
tendere Ansicht, dass einige inhärente, logische Widersprüche des Kapita-
lismus im Laufe seiner Entwicklung in einer absoluten inneren Schranke 
resultieren muss, die zum Zusammenbruch des System führen könnte. Diese 
Widersprüche des Kapitalismus haben Marx und die Marxisten in vier Be-
griffen zusammengefasst: der tendenzielle Fall der Profitrate, Unterkonsum-
tion, die Realisierungskrise und Verelendung der Arbeiterklasse.

1. Der tendenzielle Fall der Profitrate

Da der Hauptzweck der kapitalistischen Produktion die Erzielung von ma-
ximal möglichem Profit ist, muss eine tendenziell fallende Profitrate, sollte 
sie eine Tatsache sein, natürlich ein großes Problem für die Unternehmer 
darstellen; und wenn dies auf die ganze Wirtschaft zutrifft, dann ist das ein 
großes Problem für den Kapitalismus. Um die zum Status eines Gesetzes 
erhobene Behauptung verstehen und ihre Stichhaltigkeit prüfen zu können, 
muss ein Leser, der nicht schon in die marxistische Wirtschaftstheorie ein-
geweiht ist, vorher ein paar Grundelemente dieser sehr abstrakten Theorie 
lernen, zunächst kritiklos. Sie werden hier kurz und vereinfacht, aber ver-
ständlich dargelegt: In marxistischer Wirtschaftstheorie kann nur Arbeit Wert 
schaffen. Der Wert einer Ware ist nicht ihr Preis auf dem Markt, der wild 
fluktuieren kann, sondern die für ihre Herstellung notwendige Arbeit – nicht 
die in einzelnen Fällen tatsächlich aufgewendete Arbeit, sondern die nach 
dem Stand der Technik in einer Gesellschaft durchschnittlich notwendige Arbeit. 
Das Maß der Arbeit und mithin das Maß des Wertes ist die Arbeitszeit. Ob 
für die Produktion einer Ware nur die Hände oder ein Faustkeil oder eine 
Maschine benutzt wurde, macht keinen Unterschied. Denn Faustkeile und 
Maschinen und die für ihre Herstellung notwendigen Materialien wurden ja 
auch durch Arbeit gesammelt oder hergestellt. Marx bezeichnet eine Ware 
oft einfach als Wert.

Wenn z.B. ein Schuhmacher auf dem Markt seine Ware, ein Paar Schuhe, 
verkauft und mit dem Erlös zehn Hemden kaufen kann, dann erfahren wir 



��

etwas über den Tauschwert von Schuhen und Hemden. Was dieses Tausch-
verhältnis besagt, ist, dass ein Paar Schuhe zehnmal soviel wert ist als ein 
Hemd. Mit anderen Worten, für die Herstellung eines Paars Schuhe ist 
zehnmal soviel Arbeit notwendig als für die Herstellung eines Hemdes. Alle 
Waren haben auf diese Weise untereinander relativen Tauschwert. Erst bei 
Tauschtransaktionen (mit oder ohne Hilfe des Geldes) auf einem normalen, 
stabilen Markt – frei von durch äußere Faktoren verursachten Preisschwan-
kungen – kann man erfahren, was nach Meinung der Gesellschaft der Wert einer 
Ware ist, nicht vorher. Der Tauschwert ist also die Erscheinungsform oder 
die Darstellungsweise des in der Ware enthaltenen Wertes.
Der Tauschwert mag, beeinflusst durch andere Faktoren (z.B. Schwierig-
keit beim Import von besseren Maschinen), kurzfristig in gewissen Grenzen 
schwanken. Er kann aber längerfristig nicht zu weit entfernt sein von dem 
Wert, der sozusagen das stabile Gravitationszentrum des Tauschwerts dar-
stellt. Im Kapitalismus setzt sich der Wert einer Ware (nennen wir sie X) 
aus drei Komponenten zusammen: Die erste Komponente ist der (anteilige) 
Wert der zur Produktion von X verbrauchten Materialien und Maschinen-
teile (Produktionsmittel). Diese Komponente heißt „konstantes Kapital“ (c). 
Warum hier das Attribut „konstant“ benutzt wird, wird unten erklärt.Die 
zweite Komponente ist der (anteilige) Wert der Arbeitskraft, die notwendig 
ist, die Ware X herzustellen. Diese Komponente heißt aus unten genannten 
Gründen „variables Kapital“ (v). In einer realen kapitalistischen Wirtschaft 
benutzt ein Unternehmer für diese Kapitalausgaben natürlich nicht dieses 
abstrakte Ding Wert, sondern Geld: Geld für den Kauf von Maschinen und 
Materialien (c) und Geld für Lohnzahlungen (v). Der Unternehmer bezahlt 
all das schon, bevor er die produzierte Ware X auf dem Markt verkaufen 
kann. Das ist seine Investition. Damit ein Arbeiter 8 Stunden arbeiten kann, 
muss seine Arbeitskraft durch Lebensmittel, Behausung, Kleidung und ei-
niges mehr (wieder)hergestellt werden. (Darum bekommt er einen Lohn). 
Aber der Wert dieser notwendigen Sachen ist zusammengenommen, sagen 
wir, � Arbeitsstunden. Das bedeutet, der Unternehmer hat von dem Arbei-
ter mehr Wert erhalten als das, was er dem Arbeiter gegeben hat (Lohn). 
Diese Differenz (8 - � = �), der überschüssige Wert, der von dem Unterneh-
mer angeeignet wird, ist die dritte Komponente des Wertes von X. Sie heißt 
Mehrwert (m). Der Wert der Ware X ist also c + v + m. Die Mehrwertrate (m‘ ) 
beträgt �00% (� : �).

Der Arbeiter schafft Mehrwert durch seine Arbeitskraft. Der Teil des Kapi-
tals, der für den Kauf seiner Arbeitskraft aufgewendet wird (v), vergrößert 
sich sozusagen. Darum heißt er variables Kapital. Nach Marx können Pro-
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duktionsmittel (Maschinen und Materialien) das nicht. Ihr Wert (c) – der 
Wert ihres verschlissenen und verbrauchten Teils – wird unverändert auf 
die unter ihrer Beteiligung neu geschaffene Ware übertragen. Darum heißt 
dieser Teil des Kapitals konstantes Kapital. Wenn der Unternehmer die Ware 
X zu ihrem vollen Wert verkauft hat, hat er den angeeigneten Mehrwert rea-
lisiert. Mit anderen Worten, er hat einen Profit ( p), ( p = m), gemacht. Aber 
für ihn ist die wichtigere Größe die Profitrate ( p‘ ). Sie wird logischerweise auf 
der Basis des Gesamtkapitals berechnet. Also ist p‘ = m : (c + v). Ein Teil 
des realisierten Mehrwerts (d.h. des Profits) braucht der Unternehmer für 
seinen eigenen Konsum. Der Rest wird in der Regel investiert, er wird zum 
Kapital, d.h. das ursprüngliche Kapital vermehrt sich. So entsteht der Pro-
zess der Kapitalakkumulation. Jetzt können wir verstehen, wie das Gesetz des 
tendenziellen Falls der Profitrate begründet wird. Es ist eine geschichtliche 
Tatsache, dass die Kapitalakkumulation bis heute von einer fortschreitenden 
Mechanisierung und Automatisierung des Produktionsprozesses begleitet 
worden ist. Marxisten haben immer geglaubt, dass dieser Prozess unaufhör-
lich weitergehen würde. Dieselbe Menge Arbeit, die mit immer reichlicherer 
und wirksamerer technischer Ausstattung versehen ist, kann immer mehr 
Material verarbeiten und immer mehr Waren produzieren. Das heißt, die 
Arbeitsproduktivität wächst stetig. Das hat noch eine Wirkung: Das Verhältnis 
der Investitionen des Unternehmers in Maschinen und Material (c) zu den 
Gesamtinvestitionen (c + v) – Marx nennt es die organische Zusammensetzung 
des Kapitals (q), also c : (c + v) – zeigt einen stetig steigenden Trend. Daraus 
folgt: Wenn wir die Mehrwertrate (m‘ ) als konstant annehmen, dann muss 
mit dem steigenden q die Profitrate ( p‘ ) fallen. Es ist nun eine geschichtliche 
Tatsache, dass in der kapitalistischen Entwicklung q einen steigenden Trend 
hat; daher muss p‘ wenigstens eine fallende Tendenz haben. Marx illustriert 
diese Behauptung, sein Gesetz des tendenziellen Falls der Profitrate, mit 
dem folgenden Beispiel:
Wenn für �00 Pfd. St. variables Kapital (v) Produkte im Wert von �00 Pfd. 
St. hergestellt wird, dann ist Mehrwert (m) �00 - �00 = �00 Pfd.St., und die 
Mehrwertrate (m‘ ) �00%. Nun

wenn c = �0, v = �00, dann ist p‘ = �00 : ��0 = 66�/� % 
wenn c = �00, v = �00, dann ist p‘ = �00 : �00 = �0 % 
wenn c = �00, v = �00, dann ist p‘ = �00 : �00 = ���/� %
wenn c = �00, v = �00, dann ist p‘ = �00 : �00 = �� %
wenn c = �00, v = �00, dann ist p‘ = �00 : �00 = �0 %
(Marx, Kapital III, �977: ���)
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Für Marx besaß das Gesetz „große Bedeutung. Es hat gezeigt, dass die 
kapitalistische Produktion in sich gewisse innere Schranken für ihre eige-
ne ungehemmte Expansion hatte. ... die fallende Profitrate [muss] letzten 
Endes die Kanäle der kapitalistischen Initiative verstopfen“ (Sweezy �9�9: 
7�). Sweezy zitiert Marx: 

„ ... die Profitrate, der Stachel der kapitalistischen Produktion, und Be-
dingung wie Treiber der Akkumulation, [wird] durch die Entwicklung 
der Produktion selbst gefährdet. Und das quantitative Verhältnis ist hier 
alles. Es zeigt sich hier ... , vom Standpunkt der kapitalistischen Produk-
tion selbst, ihre Schranke, ihre Relativität, [es zeigt sich,] dass sie keine 
absolute, sondern nur eine historische ... Produktionsweise ist.“ (Marx, 
Kapital III, zit. nach Sweezy �9�9: 7�)

 
Nach der Lektüre der Ausführung bis hierher stellt der kritische Leser un-
weigerlich die Frage, warum die Unternehmer denn überhaupt ihre Pro-
duktion fortschreitend mechanisieren, was zur steigenden q und fallenden 
p‘ führt. Die heutige marxistische Antwort darauf lautet gewöhnlich: Kon-
kurrenzkampf. Durch Einführung einer neuen Technik in einem einzelnen 
Unternehmen steigt die Arbeitsproduktivität und sinken die individuellen 
Produktionskosten des betreffenden Unternehmers gegenüber den Markt-
produktionskosten. Diese Differenz stellt für den betreffenden Unterneh-
mer einen Extraprofit dar. Der Wille zur Steigerung der Arbeitsproduktivi-
tät und Senkung der Produktionskosten verstärkt Investition in mehr und 
bessere, und in der Regel teurere, Technik (vgl. Lehrbuch �97�: ��9ff.). Das 
führt zu steigendem konstantem Kapital (c). Andere Unternehmer folgen 
dem Pionier später. Dadurch steigt das gesamtwirtschaftliche c und q. Marx 
würdigte diesen Prozess mit den folgenden Worten: „Die Entwicklung der 
Produktivkräfte der gesellschaftlichen Arbeit ist die historische Aufgabe und 
Berechtigung des Kapitals. Eben damit schafft es unbewusst die materiellen 
Bedingungen einer höheren Produktionsform“ (Marx, Kapital III, zit. nach 
Sweezy �9�9: S. 7�). Aber die gesamtwirtschaftliche p‘ fällt. 
Das fortschreitend wachsende q ist nicht der einzige Grund für das fallende 
p‘. Es kann auch sein, dass der Unternehmer seine Ware nicht zu ihrem vollen 
Wert verkaufen kann. Der Marktpreis kann aus verschiedenen Gründen un-
ter den Wert der Ware fallen. Dann gibt es weniger Profit oder auch keinen 
Profit. Dieses Unglück kann eine Ware oder einen Unternehmer oder auch 
einen Industriezweig treffen. Wenn dies bei genügend vielen Industrien ge-
schieht, ist das Resultat ein allgemeines Fallen der Profitrate.
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Eine gesamtwirtschaftlich fallende Profitrate, wenn sie nicht allmählich 
stattfindet, so dass Unternehmer sich daran gewöhnen können, kann eine 
Wirtschaftskrise verursachen. Es kann passieren, dass sich einige Unterneh-
mer wegen der steil gefallenen Profitrate zurückhalten. Sie investieren we-
niger oder verschieben die Wiederinvestierung des Profits, oder sie steigen 
aus. Das führt dazu, dass einige andere Produzenten (ihre Lieferanten) ihre 
Waren nicht verkaufen können. Das ist dann eine Überproduktions- bzw. 
Überkapazitätskrise, die in einer Kontraktion der Wirtschaft resultiert. Der 
Profit muss nicht ganz schwinden oder die Profitrate muss nicht negativ 
sein, um eine solche Krise auszulösen. Ein Fall der Profitrate unter ihr ge-
wöhnliches Niveau genügt.

2. Unzufriedenheit mit dem Gesetz des tendenziellen Falls der Profitrate

Bürgerliche Ökonomen lehnen bekanntlich die marxistische Wirtschafts-
theorie insgesamt ab. Aber schon auf den ersten Blick kann jeder sehen, 
dass die Behauptung der fallenden Profitrate nicht überzeugend ist. In der 
oben wiedergegebenen gewöhnlichen marxistischen Antwort auf die Frage, 
warum ein Unternehmer überhaupt mehr in c investiert, wird gesagt, dass 
er dadurch seine Produktionskosten senken kann. Aber im oben zitierten 
Marx’schen Beispiel ist davon keine Rede. Im Gegenteil, die Produktionsko-
sten steigen nur durch erhöhte Investition in c; für die Produktion der glei-
chen Menge Mehrwert (�00) werden die gleiche Menge v und immer mehr c 
verbraucht. Das ist der Grund für die fallende Profitrate.
Es gibt auch Marxisten, die mit dieser Theorie nicht ganz zufrieden sind, 
z.B. Sweezy. Für ihn ist das Gesetz des tendenziellen Falls der Profitrate 
sehr problematisch. Er bestreitet nicht, dass so eine Tendenz existiert. Schon 
der große bürgerliche Ökonom Ricardo (vor Marx) hatte dieses Phänomen 
festgestellt, und es hatte ihn beunruhigt. Mandel zitiert einige vom U.S. De-
partment of Commerce ermittelte historische Daten, um zu zeigen, dass die Pro-
fitrate der US-amerikanischen verarbeitenden Industrie zwischen 1889 und 
1919 von 26,6% auf 16,2% fiel (Mandel 1971: 166). Sweezy hat nur Zweifel an 
der Stichhaltigkeit der Marx’schen Erklärung für das Phänomen.
Marx hat selbst einige Faktoren genannt, die diesem Gesetz entgegenwirken: 
�. Mit der Verbreitung der Mechanisierung der Produktion kommt die Mas-
senproduktion von Maschinen. Das führt zur Verbilligung der Elemente des 
konstanten Kapitals. Das heißt, obwohl der materielle Umfang von c beständig 
wächst, wächst sein Wert nicht in demselben Maße. In Ausnahmefällen kann 
sein Wert trotz der Zunahme des materiellen Umfangs gleich bleiben oder 
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gar fallen. �. Durch die Verlängerung des Arbeitstages und/oder Intensivie-
rung der Arbeit kann der Unternehmer den Arbeiter mehr Wert produzieren 
lassen. Da der Wert seiner Arbeitskraft (v) unverändert bleibt und die Mehr-
wertmasse (m) nun zunimmt, steigt die Mehrwertrate (m‘ ). Marx nennt diese 
Möglichkeit „Erhöhung des Exploitationsgrads der Arbeit“. �. Außerdem 
gibt es für den Unternehmer manchmal die Möglichkeit des „Herunterdrü-
ckens des Arbeitslohns unter seinen Wert“. �. Der wachsende Gebrauch von 
Maschinen, also das ansteigende q, setzt Arbeiter frei und schafft so die 
„relative Übervölkerung“ oder die industrielle Reservearmee, die die Löhne 
nach unten drückt. Das ermöglicht Unternehmern, neue Industrien zu er-
richten, die weniger c brauchen. Zwar brauchen sie dann mehr Arbeitskräfte. 
Aber wegen der gesunkenen Löhne steigt v nicht oder nicht genug, um die 
Ersparnis bei c zu neutralisieren. Das heißt, die organische Zusammenset-
zung des Kapitals (q) sinkt. Wenn wir nun annehmen, dass die Mehrwertrate 
(m‘ ) gleich bleibt (eigentlich darf man annehmen, dass nun m‘ steigt), dann 
führt das zu einer höheren Profitrate ( p‘ ). Denn nun ist entweder (c + v) bei 
gleich gebliebenem m gesunken, oder bei gleich gebliebenem (c + v) ist m 
gestiegen. Wenn aus diesen relativ hohen Profitraten und den Profitraten 
der alten Industrien der Durchschnitt errechnet wird, dann könnte es sogar 
sein, dass sich die gesamtwirtschaftliche Profitrate erhöht. 5. Der Außen-
handel ermöglicht häufig den Import von Rohstoffen und Lebensmitteln, 
die billiger sind als gleiche Produkte im Inland. Dies verbilligt c und, in-
sofern Löhne vom Preis von Lebensmitteln abhängen, auch v. So kann der 
Anstieg vom q niedrig und das m‘ hoch gehalten werden. Diese entgegen-
wirkenden Faktoren waren offensichtlich der Grund dafür, dass Marx sein 
Gesetz vorsichtig, also als eine Tendenz, formulieren musste. 
Zusätzlich zu diesen von Marx genannten Faktoren führt Sweezy noch ei-
nige an, die erhöhend auf die Profitrate wirken: Macht der Arbeitgeberor-
ganisationen, Kapitalexport, Bildung von Monopolen und Eingreifen des 
Staates zugunsten des Kapitals. Senkend auf die Profitrate wirken die Ge-
werkschaften und Eingreifen des Staates zugunsten der Arbeiter.
Sweezy findet die Marx‘sche Analyse des Phänomens des tendenziellen Falls 
der Profitrate weder systematisch noch erschöpfend. Die Marx‘sche Erklä-
rung beruht auf der Annahme, dass die organische Zusammensetzung des 
Kapitals (q) stetig ansteigt, während die Mehrwertrate (m‘ ) konstant bleibt. 
Aber eine ansteigende q geht normalerweise Hand in Hand mit wachsen-
der Arbeitsproduktivität. Wenn m‘ konstant bleiben soll, so Sweezy, dann 
muss angenommen werden, dass der Arbeiter gleichermaßen wie der Kapi-
talist an der erhöhten Produktivität seiner Arbeit teilhat. Zwar gibt es kei-
nen logischen Einwand gegen diese Annahme. Normalerweise wird aber 
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die wachsende Arbeitsproduktivität von der Schaffung einer industriellen 
Reservearmee begleitet, die auf die Löhne einen senkenden Druck ausübt 
und dadurch eine Erhöhung der Mehrwertrate bewirkt (Sweezy �9�9: 77). 
Marx hat zwar diese Wirklichkeit als einen entgegenwirkenden Faktor be-
rücksichtigt. „Aber es scheint kaum ratsam zu sein, einen integralen Teil des 
Prozesses der steigenden Produktivität getrennt und als gesonderten Faktor 
zu behandeln. Besser wäre es, von Anfang an zu erkennen, dass steigende 
Produktivität [der Arbeit] dahin tendiert, eine höhere Mehrwertrate im Ge-
folge zu haben.“ (Sweezy �9�9: 77) 
Auch die weiter oben wiedergegebene Meinung von anderen Marxisten, dass 
Unternehmer deswegen Investitionen in c erhöhen, weil dadurch Produkti-
onskosten sinken, bedeutet nichts anderes, als dass dadurch Arbeiter entlas-
sen, Löhne gesenkt und v reduziert werden können, was zu einem Anstieg 
des m‘ führt. 
Um die Sache noch komplizierter zu machen, zeigt Sweezy, dass Marx das 
alles wusste. Er zitiert die folgenden Sätze aus dem Band I des Kapitals:

„Aber mit der wachsenden Produktivität der Arbeit geht, wie man gese-
hen, die Verwohlfeilerung des Arbeiters, also wachsende Rate des Mehr-
werts, Hand in Hand, selbst wenn der reelle Arbeitslohn steigt. Er steigt 
nie verhältnismäßig mit der Produktivität der Arbeit.“ (zit. nach Sweezy �9�9: 
78. Hervorhebung von Sweezy)

Dann schlussfolgert Sweezy: „Marx [war] kaum berechtigt, eine konstante 
Mehrwertrate gleichzeitig mit einer steigenden organischen Zusammenset-
zung des Kapitals (q) anzunehmen, selbst nicht in Begriffen seines eigenen 
theoretischen Systems (Sweezy �9�9: 78).
Auf der Basis dieser Überlegungen meint Sweezy, dass, wenn sowohl q als 
auch m‘ richtigerweise als variabel angenommen werden, die Richtung, in 
der die Profitrate ( p‘ ) sich verändern wird, unbestimmt wird. Er lässt auch 
eine Möglichkeit nicht gelten, die die übliche marxistische Erklärung für 
die tendenziell fallende p‘ retten könnte, nämlich, dass der Anstieg der q 
gewöhnlich relativ so viel größer sein wird als der Anstieg der m‘, dass der 
erstere die Bewegungen der Profitrate ( p‘ ) beherrschen wird. Er meint, dass 
die Schnelligkeit des Wachsens der q übertrieben wird. In physischen Begriffen 
ist es sicherlich richtig, dass die Menge an Maschinen und Material pro Ar-
beiter sehr schnell wächst. Aber q ist ein Wertausdruck. Da die Arbeitspro-
duktivität stetig steigt, kann das Wachsen des Volumens von Maschinen und 
Material pro Arbeiter nicht als Index des Wachsens der q angesehen werden. 
Aus all diesen Gründen kommt Sweezy zu dem Schluss, dass die Marx‘sche 
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Formulierung des Gesetzes des tendenziellen Falls der Profitrate „nicht sehr 
überzeugend“ ist (Sweezy �9�9: 80). Sweezys alternative, marxistische, Er-
klärung für die fallende Profitrate beginnt mit dem Akkumulationsprozess 
(growth). Es ist nicht nur so, dass existierende Wirtschaftsunternehmen und 
-branchen expandieren, es kommen neue dazu, z.B. die Eisenbahn im �9. 
Jahrhundert (und Mobiltelefon heute). Die erste Auswirkung der Akkumu-
lation des Kapitals ist die Erhöhung der Nachfrage nach Arbeitskräften, die 
dahingehend wirkt, dass die industrielle Reservearmee schrumpft und mit-
hin die Löhne steigen. Das bewirkt zunächst eine Reduktion der m‘, und 
das bewirkt wiederum ein Fallen der Profitrate. Allein die Kausalkette bis 
hierhin reicht, eine dauernde Tendenz zum Fallen der Profitrate zu erklären. 
Eine steigende q ist dazu nicht notwendig.
Aber die Unternehmer nehmen die Reduktion von m‘ und das Fallen von 
p‘ nicht tatenlos hin. Durch Einführung von Maschinen und anderen ar-
beitssparenden Hilfsmitteln versuchen sie, die Profitrate auf ihren früheren 
Stand zurückzubringen oder sie gar darüber hinaus zu heben. Dies versu-
chen sie natürlich individuell, für ihr eigenes Unternehmen. Aber im Laufe 
der Zeit tun das alle Unternehmer. Hier kommt nun die steigende q mit 
ins Spiel. „Ob ihr Handeln mit der Wiederherstellung der Profitrate erfolg-
reich abschließen wird oder ob es die Folge haben wird, nur ihren Fall zu 
beschleunigen, das ist eine Frage, die nicht auf allgemeiner theoretischer 
Grundlage geklärt werden kann ...“ (Sweezy �9�9: 8�). 

Ein Faktor, den ich in der Diskussion vermisse, ist das Bevölkerungswachs-
tum. Vielleicht nicht kurzfristig, aber schon mittel- und längerfristig haben 
die Unternehmer einen großen Vorteil davon, wenn die Bevölkerung wächst. 
Dadurch bleibt die industrielle Reservearmee immer groß genug – so wie in 
den meisten Dritte-Welt-Ländern. Oder, wenn die neu auf den Arbeitsmarkt 
gekommenen Arbeitskräfte Arbeit finden, steigt die Anzahl der Käufer der 
Produkte der expandierenden Wirtschaft. Sweezy erachtet es als ziemlich 
sicher, dass der Zuwachs der q dahin tendieren wird, die frühere m‘ wie-
derherzustellen. Und, weil nun mehr und bessere Maschinen mehr Material 
verarbeiten und so mehr Güter produzieren werden, wird auch die Masse 
des Mehrwerts (m) über die Größe hinaus steigen, die sie bei Fehlen einer 
Steigerung der q gehabt hätte.

Die Antwort auf die weiter oben gestellte Frage, warum Unternehmer über-
haupt ihre Produktion mechanisieren, mehr in c investieren, wenn dadurch 
die Profitrate tendenziell nur fällt, kann ich jetzt vervollständigen. Zwar kann 
durch die steigende q die Profitrate (p‘ ) fallen, aber die Masse des Mehrwerts 
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(m) steigt, und damit auch die Masse des Profits ( p), selbst wenn der ganze 
m nicht realisiert werden kann. Das ist eine genügend starke Motivation für 
Akkumulation. Was sollen die Unternehmer sonst mit dem akkumulierten 
Profit anfangen? Außerdem beginnen sie im Laufe der Zeit die niedrigere 
Profitrate als die normale anzusehen. 
Im Kapitalismus kann die gesamtwirtschaftliche Akkumulation nicht ge-
plant werden. Darum wird seine Entwicklung immer von scharfen Fluktu-
ationen in der Akkumulationsrate begleitet, die zum Teil durch technische 
Umwälzungen verursacht werden und zum Teil zu solchen führen. Das 
führt zu periodischen konjunkturellen Schwankungen und manchmal zu 
schweren Krisen. Aber wie schon weiter oben gesagt, sind das keine das 
System gefährdende Krisen. 

3. Die marxistische Unterkonsumtionstheorie der Krise

Es wurde weiter oben schon gesagt, dass die Möglichkeit durchaus besteht, 
dass der Kapitalist seine Waren unter ihrem Wert verkaufen muss. Manch-
mal kann er einen Teil seiner Waren überhaupt nicht verkaufen. Dann kann 
er den vollen Mehrwert, der schon produziert worden ist, nicht realisieren. 
Das führt auch zum Sinken der Profitrate. Aber warum gibt es diese Mög-
lichkeit? Die Antwort darauf lautet: Es besteht ein Widerspruch zwischen 
zwei Tendenzen im Kapitalismus: der Tendenz zu unbegrenzter Produk-
tion und der Tendenz zur Begrenzung der Konsumtion der Massen. Die 
Konsumtionskraft ist „bestimmt weder durch die absolute Produktivkraft 
noch durch die absolute Konsumtionskraft [, sondern] auf Basis antagonis-
tischer Distributionsverhältnisse, welche die Konsumtion der großen Masse 
der Gesellschaft auf ein nur innerhalb mehr oder minder enger Grenzen 
veränderliches Minimum reduziert. Sie ist ferner beschränkt durch den 
Akkumulationstrieb, den Trieb nach Vergrößerung des Kapitals und nach 
Produktion von Mehrwert auf erweiterter Stufenleiter.“ (Marx, Kapital III: 
�7�/�, Sweezy �9�9: ��7). Die Kaufkraft der Massen reicht oft nicht aus, alle 
produzierten Waren aufzukaufen. Die periodischen Krisen im Kapitalismus 
erscheinen dann als Realisierungskrisen. Aber sie könnten auch Unterkon-
sumtionskrisen genannt werden.
Gegenüber der Unterkonsumtionstheorie der Krise gibt es Zweifel und 
Vorbehalte, die viele marxistische Theoretiker daran gehindert haben, die-
se Theorie als einen sehr bedeutsamen Aspekt des Krisenproblems zu ak-
zeptieren (Sweezy �9�9: ��6). Daran ist offensichtlich teilweise Marx selbst 
schuld. Sweezy zitiert Passagen aus Marx’ Schriften, die den Anschein er-
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wecken, dass die Unterkonsumtionstheorie Marx’ eigentliche Krisentheorie 
sei: Zum Beispiel:

„Der letzte Grund aller wirklichen Krisen bleibt immer die Armut und 
Konsumtionsbeschränkung der Massen gegenüber dem Trieb der kapi-
talistischen Produktion, die Produktivkräfte so zu entwickeln, als ob nur 
die absolute Konsumtionsfähigkeit der Gesellschaft ihre Grenze bilde.“ 
(Marx, Kapital III: ��8; Sweezy �9�9: ��9)

Sweezy zitiert auch eine Stelle aus dem Band II des Kapitals, die kurioser-
weise zeigt, dass Marx ausdrücklich die Unterkonsumtionstheorie ablehnt:

„Es ist eine reine Tautologie, zu sagen, dass die Krisen aus Mangel an 
zahlungsfähiger Konsumtion oder an zahlungsfähigen Konsumenten 
hervorgehen. Andere Konsumarten, als zahlende, kennt das kapitalis-
tische System nicht ... Dass Waren unverkäuflich sind, heißt nichts, als 
dass sich keine zahlungsfähigen Käufer für sie fanden, ... . Will man aber 
dieser Tautologie einen Schein tieferer Begründung dadurch geben, dass 
man sagt, die Arbeiterklasse erhalte einen zu geringen Teil ihres eigenen 
Produkts, und dem Übelstande werde mithin abgeholfen, sobald sie grö-
ßeren Anteil davon empfängt, ihr Arbeitslohn folglich wächst, so ist nur 
zu bemerken, dass die Krisen jedes Mal gerade vorbereitet werden durch 
eine Periode, worin der Arbeitslohn allgemein steigt und die Arbeiter-
klasse realiter größeren Anteil an dem für die Konsumtion bestimmten 
Teil des jährlichen Produkts erhält. ... Es scheint also, dass die kapitali-
stische Produktion vom guten oder bösen Willen unabhängige Bedin-
gungen einschließt, die jene relative Prosperität der Arbeiterklasse nur 
momentan zulassen, und zwar immer nur als Sturmvogel einer Krise.“ 
(Marx, Kapital II: ���; Sweezy �9�9: ��7).

Sweezy schreibt, Marx habe die Unterkonsumtionstheorie niemals in jeder 
Einzelheit ausgearbeitet. Seine Äußerungen zu dieser Theorie seien ver-
streut in verschiedenen Teilen seines Werkes. Darum könne man denken, 
dass Marx die Unterkonsumtion als einen Aspekt, aber insgesamt nicht als 
einen sehr wichtigen Aspekt des Krisenproblems ansah (Sweezy �9�9: ��8, 
��9). Sweezy selbst verwirft die Unterkonsumtionstheorie nicht. Er versucht 
aber, sie „sorgfältig“ zu formulieren. Ich stelle hier seine sorgfältigere For-
mulierung kurz und erklärend dar:
Sweezy nimmt an, dass alle produktiven Kapazitäten fortdauernd voll aus-
genutzt werden. Unter dieser Bedingung wachsen Mehrwert und Gesamt-
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profit. Da die Kapitalisten möglichst reich werden wollen, wollen sie auch 
möglichst viel akkumulieren. Der Anteil der Akkumulation am Mehrwert 
erhöht sich (verglichen zu früher). Der Marx’sche Begriff Akkumulation be-
inhaltet sowohl das Geld, zusätzlich angeheuerte Arbeiter bezahlen zu kön-
nen (v), als auch das Geld, zusätzliche Produktionsmittel (Maschinen und 
Materialien) kaufen zu können (c); (nur dieser zweite Teil der Akkumulation 
bildet Investition im Sinne der modernen Konjunkturtheorie). Der Anteil der 
Investition in Produktionsmittel (c) an der Gesamtakkumulation erhöht sich 
(verglichen zu früher). Während der ganzen Zeit erhöht sich die Konsum-
tion, weil die Kapitalisten ihren eigenen Konsum erhöhen und einen Teil 
ihrer Akkumulation für erhöhte Lohnsummen ausgeben (es wird angenom-
men, dass die Arbeiter ihren ganzen Lohn für Konsum ausgeben). Aber, und 
das ist der entscheidende Punkt, der Anteil des Zuwachses der Konsumtion 
der Kapitalisten am gesamten Mehrwert verringert sich, und auch der Anteil 
des Zuwachses der Lohnsumme an der gesamten Akkumulation verringert 
sich. Daraus folgt, dass die Wachstumsrate der Konsumtion geringer ausfällt 
als die Wachstumsrate der Produktionsmittel (c). Mit anderen Worten, das 
Verhältnis der Wachstumsrate der Konsumtion zur Wachstumsrate der Produktionsmittel 
sinkt. „Dieses Resultat ergibt sich logisch aus der charakteristischen Verhal-
tensweise der Kapitalisten.“ (Sweezy �9�9: ���)
Im zweiten Schritt seiner Argumentation behauptet Sweezy auf der Grund-
lage von statistischen Untersuchungen, dass in einer „sachgemäß entwi-
ckelten kapitalistischen Wirtschaft“ die Relation zwischen der Masse der 
verbrauchten Produktionsmittel und dem Ausstoß einen „bemerkenswert 
hohen Grad von Stabilität“ aufweist. Es scheint ihm, „dass über lange Perio-
den ein gegebener prozentualer Zuwachs an Anlagekapital im Allgemeinen 
von annähernd dem gleichen prozentualen Zuwachs an Ausstoß begleitet 
sein wird“. Auf dieser Grundlage fühlt er sich berechtigt anzunehmen, 
dass, „wenn wir von einer Gleichgewichtslage ausgehen, ... eine gegebene 
Zuwachsrate der Produktionsmittel von einer gleichen Zuwachsrate im Aus-
stoß der Konsumgüter begleitet wird. Mit anderen Worten, das Verhältnis der 
Wachstumsrate im Ausstoß der Konsumgüter zur Wachstumsrate der Produktionsmittel 
bleibt konstant.“ Das Wesentliche der Sweezy’schen Formulierung der Unter-
konsumtionstheorie kann also kurz so dargestellt werden:

Wachstumsrate der Konsumtion
–––––––––––––––––––––––––––– = sinkt ständig
Wachstumsrate der Produktionsmittel



��

und 

Wachstumsrate im Ausstoß der Konsumgüter
––––––––––––––––––––––––––––––––– = annähernd konstant
Wachstumsrate der Produktionsmittel

Also hat das Wachstum der Konsumtion eine ihm innewohnende Tendenz, 
hinter dem Wachstum im Ausstoß der Konsumgüter zurückzubleiben.

4. Unzufriedenheit mit der Unterkonsumtionstheorie der Krise
 – die Disproportionalitätstheorie 

Ernest Mandel kritisiert die „oberflächlichste“ Version der Theorie, nach 
der die Ursache der Krise in der Tatsache besteht, dass Arbeiter als Lohn 
das Äquivalent von nur einem Teil des neuen Wertes erhalten, die sie pro-
duzieren: 

„Die oberflächlichsten Verteidiger dieser Konzeption ... vergessen, dass 
der andere Teil dieses Wertes der Kaufkraft der bürgerlichen Klasse (der 
kapitalistischen Familien und Unternehmen) entspricht. ... Die Arbeiter 
sind ... keineswegs gehalten, sämtliche erzeugten Waren zu kaufen. Im 
Gegenteil, die kapitalistische Produktionsweise ist gleichbedeutend mit 
dem Tatbestand, dass ein Teil dieser Waren, nämlich die Produktionsgü-
ter, niemals von den Arbeitern gekauft wird, sondern stets von den Kapi-
talisten.“ (Mandel �976: ��0)

Diese Kritik hätte Mandel nicht an die „oberflächlichsten Verteidiger“, son-
dern an den Urheber der Unterkonsumtionstheorie, nämlich an Marx, rich-
ten sollen. Denn es war Marx, der geschrieben hatte: „Der letzte Grund aller 
wirklichen Krisen bleibt immer die Armut und Konsumtionsbeschränkung 
der Massen ... “ (Marx, Kapital III: ��8). Und es war Marx, der von den 
„antagonistischen Distributionsverhältnissen“ als einer Seite der Ursache 
des Realisierungsproblems der Kapitalisten geschrieben hatte (siehe Zitat 
oben).
Mandel kritisiert auch andere Protagonisten der Theorie, die ver-
sucht haben, ihr eine subtilere Form zu geben: „Diese verschie-
denen arithmetischen oder algebraischen ‚Modelle‘ der ‚Unterkon- 
sumtion‘ leiden jedoch an einem gemeinsamen Fehler. Sie alle bege-
hen eine petitio principii, indem sie schon in der Formulierung des Pro-
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blems die Lösung mit einschließen, die es zu beweisen gilt (ibid: ���). 
Zu solchen Modellen gehört auch Sweezys „sorgfältige“ Formulierung der 
Theorie. Mandel bemerkt: „Ausgehend von dieser Hypothese [Sweezys An-
nahme: Alle produktiven Kapazitäten werden fortdauernd voll ausgenutzt] 
lässt sich die ‚Notwendigkeit‘ der Überproduktion von Konsumgütern na-
türlich leicht beweisen, da sie schon in der Hypothese enthalten ist“ (ibid: 
���). Ich halte Mandels Kritik für berechtigt.

Mandels allgemeine Kritik an der Unterkonsumtionstheorie lautet: „Eine 
solche Auffassung erklärt nicht, warum Krisen ausbrechen müssen; sie er-
klärt vielmehr die Permanenz der Überproduktion, die Unmöglichkeit des 
Kapitalismus (ibid: ��0). Dem ist meiner Meinung nach zuzustimmen.

Im Gegensatz zu Mandel akzeptieren die Autoren des sowjetischen Lehr-
buchs Politische Ökonomie (�97�) die Unterkonsumtionstheorie als Krisenur-
sache, aber nur als „eines der wichtigsten Glieder im Mechanismus, der die 
Krise auslöst“. Sie schreiben weiter:

„Der Widerspruch zwischen Produktion und Konsum [zuviel Produkti-
on, zu wenig Konsum] selbst vermag jedoch nicht die Unvermeidlichkeit 
von Krisen im Kapitalismus zu erklären, obwohl die Form der Krise 
selbst, nämlich die Unmöglichkeit des Absatzes der hergestellten Waren, 
auf den ersten Blick die Richtigkeit einer solchen Erklärung zu bestäti-
gen scheint.“ (Lehrbuch: �7�)

Sie führen für ihre Position zwei überzeugende Argumente an. Erstens 
argumentieren sie wie Mandel: „Aus dem Theorem, dass die Unterkon-
sumtion die autonome Ursache der Krisen sei, ergibt sich ... unweigerlich 
die Schlussfolgerung, dass die Krisen einen chronischen und beständigen 
Charakter tragen müssten.“ Ihr Verlauf ist jedoch in Wirklichkeit anders. 
Zweitens argumentieren sie: „Die Unterkonsumtion kann nicht die Periodi-
zität der Überproduktionskrisen erklären. Es ist allgemein bekannt, dass die 
Kaufkraft und das Konsumtionsniveau der Arbeiterklasse in Perioden des 
Aufschwungs (des Booms), die den Krisen vorausgehen, gewöhnlich höher 
sind als in irgendeiner anderen Zeit“ (ibid: �7�). Marx selbst hat geschrieben, 
„dass die Krisen jedes Mal gerade vorbereitet werden durch eine Periode, 
worin der Arbeitslohn allgemein steigt ...“ (Marx, Kapital II: ���).
Einer der frühen Kritiker der Unterkonsumtionstheorie der Krise war Mi-
chael Tugan-Baranowsky, der gleichzeitig auch eine alternative Krisentheo-
rie einführte, nämlich die Disproportionalitätstheorie. Er versuchte zu zei-
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gen, dass, selbst bei fortschreitender Akkumulation, das Angebot der Waren 
die Nachfrage nicht überschreiten muss, wie niedrig die gesellschaftliche 
Konsumtion auch sein mag. Das kann so lange nicht geschehen, wie die Pro-
duktion richtig proportioniert auf die verschiedenen Industriezweige aufge-
teilt ist (was Flexibilität erfordert). Diese Behauptung enthält zwei Thesen, 
nämlich dass Unterkonsumtion nicht die Ursache von Krisen ist und dass 
Disproportionalität die eigentliche Ursache davon ist.
Disproportionalität als Krisenursache gehört zum Allgemeinwissen von al-
len Ökonomen. Wenn Kapitalisten investieren und produzieren, sind ihnen 
die richtigen Proportionen nicht im Voraus bekannt. Jeder produziert für 
einen Markt, dessen Größe er nur auf der Grundlage sehr unvollständiger 
Kenntnisse schätzen kann. Das führt dazu, dass einmal „zu wenig“, ein an-
deres Mal „zu viel“ produziert wird. Das zeigt sich in den Verkaufspreisen, 
die einmal unter, ein andermal über den Werten liegen. In der nächsten Pe-
riode wird die Produktion der einen Waren eingeschränkt, die der anderen 
erhöht. Wenn sich die Wünsche der Konsumenten, die Produktivität der 
Arbeit, die Produktionsmethoden usw. niemals änderten, würden am Ende 
die richtigen Proportionen durch Versuch und Irrtum entdeckt werden. Und 
von da an würde es keine unverkaufte Ware mehr geben, und alle Verkaufs-
preise würden den Werten der Waren entsprechen. Und von da an würde es 
also auch keine Krise mehr geben. In der Praxis jedoch ändern sich diese 
Bedingungen dauernd. Es entstehen Disproportionalitäten, deren Wurzeln 
in dem planlosen, anarchischen Charakter der kapitalistischen Produktion 
liegen.
Marx hatte auch erkannt, dass aus solchen partiellen Störungen im Produk-
tions- und Zirkulationsprozess eine Krise entstehen kann, die sich ausbreitet 
und zu einer allgemeinen Krise wird. Auch seine Nachfolger haben diese 
Krisenursache nie bestritten. Aber der Disproportionalität als Krisenursa-
che widmete Marx nur vorübergehende Aufmerksamkeit, und seine frühen 
Nachfolger übersahen sie. Spätere Marxisten haben aber die Disproportio-
nalität als Krisenursache ernst genommen. Die Autoren des sowjetischen 
Lehrbuchs Politische Ökonomie (�97�: �7�) schrieben �970:

„Bei jeder auf dem Privateigentum beruhenden Warenproduktion kön-
nen wir eine Disproportionalität der Entwicklung der gesellschaftlichen 
Produktion beobachten. ... Unter kapitalistischen Verhältnissen aber er-
greift die Anarchie infolge des gesellschaftlichen Charakters des Pro-
duktionsprozesses die gesamte gesellschaftliche Produktion nicht nur 
auf der Ebene eines Landes, sondern im Rahmen der ganzen Erde. ... 
Die zahlreichen wertmäßigen und stofflichen Proportionen, die für die 
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Realisierung des gesellschaftlichen Produkts bei erweiterter kapitali-
stischer Reproduktion erforderlich sind, werden infolge der Anarchie 
der Produktion zu Quellen ebenso vieler Disproportionen.“ 

Sie modernisierten die Disproportionalitätstheorie, indem sie auch das Kre-
ditsystem einbezogen. Den Widerspruch zwischen Produktion und Kon-
sumtion betrachten diese Autoren als einen Aspekt der allgemeinen Dispro-
portionalität im Kapitalismus. Auch Sweezy hebt den Punkt heraus,

„dass es unrichtig ist, als Krisenursache ‚Disproportionalität‘ und ‚Un-
terkonsumtion‘ einander gegenüberzustellen ... . Denn nun zeigt sich 
[hier bezieht er sich auf seine eigene Formulierung der Unterkonsum-
tionstheorie], dass Unterkonsumtion exakt nur ein Spezialfall der Dis-
proportionalität ist – der Disproportionalität zwischen dem Wachstum 
der Nachfrage nach Konsumgütern und dem Wachstum der Kapazität, 
Konsumgüter zu produzieren. Diese Disproportionalität entsteht aber, 
im Gegensatz zu der von Tugan gesehenen Art der Disproportionalität, 
nicht aus dem unkoordinierten und planlosen Charakter des Kapitalis-
mus, sondern aus der inneren Natur des Kapitalismus, nämlich, [hier 
zitiert Sweezy Marx] dass ‚das Kapital und seine Selbstverwertung als 
Ausgangspunkt und Endpunkt, als Motiv und Zweck der Produktion er-
scheint; dass die Produktion nur Produktion für das Kapital ist ...“ (Swee-
zy �9�9: ���. Marx-Zitat aus Kapital III: �78)

Ungefähr im gleichen Sinne schreiben die Autoren des Lehrbuches:

„Genauso wenig wie der Widerspruch zwischen Produktion und Kon-
sumtion erklären kann, wie die Krisenmöglichkeit zur Krisenwirklich-
keit wird, kann auch die Disproportionalität für sich genommen, das 
heißt ohne Bezug auf den Widerspruch zwischen dem gesellschaftlichen 
Charakter der Produktion und der privatkapitalistischen Form der An-
eignung, diesen Vorgang nicht erklären.“ (Lehrbuch: �7�)

 
Auch Mandel meint, dass Disproportionalität alleine das Phänomen der Kri-
se im Kapitalismus nicht erklären kann: „Die Anarchie der kapitalistischen 
Produktion kann ... nicht als eine Sache [Ursache] an sich betrachtet werden: 
unabhängig von allen anderen Charakteristika dieser Produktionsweise, un-
abhängig vor allem von dem Widerspruch zwischen der Produktion [zu viel] 
und dem Konsum [zu wenig], der ein entscheidendes Merkmal des Kapita-
lismus ist (Mandel �976: ��8f.). 
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Wir sehen also, dass alle drei – Sweezy, Mandel und die Lehrbuch-Autoren 
– aus dem Wirrwarr der widersprüchlichen und problematischen, also un-
befriedigenden, marxistischen Krisentheorien den gleichen Ausweg gesucht 
haben: die Integration der Unterkonsumtionstheorie in die Disproportio-
nalitätsheorie. Mandel redet von einer „Synthese im marxistischen Sinne“ 
(ibid: ��0). Er schreibt:

„Der Zusammenbruch des Booms ist nichts anderes als das Scheitern des Versuchs, 
das alte Wert- und Preisniveau und die Höhe der Profitrate bei einer angewachsenen 
Kapitalmasse aufrechtzuerhalten.
Der Konflikt zwischen den Akkumulationsbedingungen und der Ver-
wertung des Kapitals bedeutet nur die Entfaltung aller dem Kapitalis-
mus inhärenten Widersprüche, die alle zu dieser Erklärung der Krisen 
herangezogen werden: der Widerspruch zwischen der beträchtlichen 
Entwicklung der Produktionskapazität und der schwächeren Entwick-
lung der Konsumtionskraft der breiten Massen; der Widerspruch, der aus 
der Produktionsanarchie entspringt, die ihrerseits wieder durch die Kon-
kurrenz, die Steigerung der organischen Zusammensetzung des Kapitals 
und das Absinken der Profitrate bedingt ist; der Widerspruch zwischen 
der zunehmenden Vergesellschaftung der Produktion und der privaten 
Form der Aneignung.“ (ibid: ���. Hervorhebung im Original)

5. Wo bleibt die finale Krise des Kapitalismus?

Wie wir oben gesehen haben, hat Tugan-Baranowsky in Zusammenhang mit 
seiner Disproportionalitätstheorie der Krise von der theoretischen Möglichkeit 
gesprochen, dass der Kapitalismus unter bestimmten Bedingungen krisen-
frei wird, nämlich, wenn die richtigen Proportionen zwischen den verschie-
denen Industriezweigen hergestellt werden könnten. Er meinte zudem, dass 
es auch dann kein Problem gäbe, wenn, bei einem schon erreichten Zu-
stand idealer Proportionalität, die Konsumtion, mithin die Produktion von 
Konsumgütern, stagniert oder einmal fällt. Das Gesamtangebot an Waren 
müsste auch dann die Gesamtnachfrage nicht überschreiten, denn es könnte 
dann mehr Nachfrage nach Produktionsmitteln (Maschinen usw.) geben, 
und es könnten mehr Produktionsmittel produziert werden. Es würde dann 
weder eine Überproduktionskrise noch eine Stagnation geben. Denn die 
Kapitalisten könnten sich endlos einen eigenen Markt schaffen, indem sie 
voneinander Produktionsmittel kaufen. Zwar würde die Lage vom Stand-
punkt der Arbeiter aus immer schlimmer. Aber Tugan erinnert uns daran, 
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dass die Kapitalisten den Kapitalismus für sich selbst geschaffen haben, um 
ihren Reichtum zu vermehren. Von ihrem Standpunkt aus gibt es kein Pro-
blem.
Bis hierher kann ich Tugan-Baranowskis Argumentation einigermaßen 
nachvollziehen. Die Kapitalisten müssen nicht voneinander nur Produkti-
onsmittel kaufen, um bloß irgendwie die Wirtschaft im Gang zu halten. Sie 
können auch ihren eigenen Konsum und den ihrer Manager und leitenden 
Angestellten erhöhen. Sie können für ihre vielen, dicken Autos mehr Stra-
ßen, Brücken und Parkhäuser bauen lassen. Sie können für den eigenen Lu-
xusbedarf in verschiedenen Städten und Urlaubsregionen viele schöne und 
große Häuser bauen lassen, für ihre Sportbedürfnisse mehr Golfplätze anle-
gen lassen, für ihre Kulturbedürfnisse mehr Museen einrichten lassen usw. 
Für all das werden auch mehr Produktionsmittel nötig sein.
Um den Punkt absolut klar zu machen, führt Tugan-Baranowski die Logik 
seiner Argumentation bis zur extremsten Schlussfolgerung weiter:

„Sind einmal alle Arbeiter bis auf einen einzigen verschwunden und 
durch Maschinen ersetzt, so wird dieser einzige Arbeiter die ungeheure 
Masse von Maschinen in Bewegung setzen und mit ihrer Hilfe neue 
Maschinen – und Konsumtionsmittel der Kapitalisten – herstellen. Die 
Arbeiterklasse wird verschwinden, was nicht im Mindesten den Verwer-
tungsprozess des Kapitals stören wird. Die Kapitalisten werden keine 
geringere Masse von Konsumtionsmitteln bekommen, das gesamte 
hergestellte Produkt eines Jahres wird durch die Produktion und Kon-
sumtion der Kapitalisten des folgenden Jahres verwertet und verbraucht. 
Wollen etwa die Kapitalisten ihre eigene Konsumtion einschränken, so 
bildet das keine Schwierigkeit; in diesem Fall wird auch die Produktion 
der Konsumtionsmittel der Kapitalisten teilweise aufhören und ein noch 
größerer Teil des gesellschaftlichen Produktes aus Produktionsmitteln 
bestehen, welche zur weiteren Ausdehnung der Produktion dienen wer-
den. Es wird z.B. Eisen und Kohle hergestellt, die zu immer größerer 
Vermehrung von Eisen und Kohle dienen werden. Die erweiterte Pro-
duktion von Eisen und Kohle des folgenden Jahres wird die zugenom-
mene Masse der im abgelaufenen Jahre hergestellten Produkte verbrau-
chen und so ad infinitum ... “ (Tugan-Baranowski 1905: 230; zit. nach 
Sweezy �9�9: ���-���)

Dieser bestimmte, absichtlich extrem zugespitzte, nur abstrakt-logische 
Schluss mag einem unsinnig vorkommen. Aber das theoretische Problem 
ist nicht abstrakt. Es ist besonders für die heutige Lage sehr relevant. Ar-
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beiter werden doch seit jeher durch Maschinen ersetzt, Millionen Menschen 
sind in den kapitalistischen Ländern arbeitslos, und die Gewerkschaften und 
linke Ökonomen sagen gebetsmühlenartig, es müssten mehr Arbeitsplätze 
geschaffen werden und Arbeitnehmer müssten mehr Lohn bekommen, um 
ihren Konsum erhöhen zu können. Sonst gebe es kein Ende der Rezession/
Stagnation. Aber die Kapitalisten und ihre Ökonomen ignorieren diese For-
derungen seelenruhig. Mehr noch: Sie entlassen weiter Tausende von ihren 
Arbeitern und fordern sogar Lohnkürzung. Sie sehen dabei keine Gefahr für 
den Kapitalismus. Wir müssen später dieses Problem eingehend behandeln. 
Die zeitgenössischen Marxisten reagierten auf Tugan-Baranowskis Provoka-
tion äußerst irritiert. Sweezy fasst ihre Reaktion mit den folgenden Worten 
zusammen:

„ ... niemand konnte den Gedanken verdauen, dass sich die Produktion 
unbegrenzt ausdehnen könnte ohne Berücksichtigung des Niveaus oder 
Trends der Konsumtion. ... All diesen Kritiken der Tugan’schen Theorie 
liegt eine einzige Idee zugrunde, nämlich, dass der Produktionsprozess, 
ungeachtet seiner historischen Form, ein Prozess ist, der Waren für den 
menschlichen Konsum produziert. Jeder Versuch, sich von dieser grund-
legenden Tatsache zu entfernen, ist eine Flucht aus der Realität und muss 
in theoretischem Bankrott enden. (Sweezy �9�9: ��� f.)

Zitieren wir stellvertretend für alle anderen nur Karl Kautsky, der zu jener 
Zeit allgemein als maßgeblicher Sprecher des Marxismus angesehen wurde. 
In seiner Rezension von Tugan-Baranowskis Buch schrieb er:

„Der Kapitalist mag den Menschen noch so sehr der Maschine gleich-
setzen, die Gesellschaft bleibt eine Gesellschaft von Menschen, wird nie 
eine von Maschinen, die gesellschaftlichen Beziehungen bleiben stets die 
Beziehungen von Mensch zu Mensch und werden nie zu Beziehungen 
von Menschen zu Maschinen. Darum bleibt in letzter Linie stets die 
menschliche Arbeit der wertbildende Faktor und darum entscheidet 
auch in letzter Linie stets die Ausdehnung des menschlichen Konsums 
über die Ausdehnung der Produktion. Die Produktion ist und bleibt Pro-
duktion für den menschlichen Konsum.“ (Die neue Zeit, Jg. XX, Bd.�, 
�90� – �90�: ��7; zit. nach Sweezy �9�9: ���) 

Sechs Jahrzehnte später war dieser Schluss von Tugan-Baranowski noch 
nicht ad acta gelegt. Der renommierte Ökonom Michael Kalecki beschäf-
tigte sich in den �960er-Jahren mit dessen These. In Leszek Kolakowskis 



��

Zusammenfassung meinte er: „ ... im Kapitalismus ist eine Produktion, die 
allein auf einen weiteren Anstieg der Produktion abzielt, keineswegs Unsinn, 
im Gegenteil, die Absurdität des Kapitalismus – eine von den Bedürfnissen unabhän-
gige Produktion – ist seine Stärke. Kalecki zufolge bemerkt Tugan-Baranowski 
jedoch nicht, dass ein völlig vom Konsumniveau unabhängiges System über-
aus instabil wäre, weil jeder Investitionsrückgang in ihm zu einer sinkenden 
Ausnutzung des bestehenden Produktionsapparats führen würde, dadurch 
zu einem weiteren Rückgang der Investitionen, so dass ein sich selbst antrei-
bender Zerfallsmechanismus in Gang käme.“ (Kolakowski �98�, Bd. �: 90, 
Hervorhebung von mir)

Bei all diesen Kritiken und Kommentaren zu Tugan-Baranowskis abstrakter 
These sehe ich, erstens, dass er teilweise falsch verstanden worden ist, und, 
zweitens, dass einige Möglichkeiten, seine Gedanken theoretisch weiterzu-
entwickeln, einfach außer Acht gelassen wurden. 
Tugan-Baranowski sagt natürlich nicht etwas so Absurdes, dass die Ge-
sellschaft irgendwann einmal eine von Maschinen sein könne. Er bestrei-
tet nicht, dass Produktion Produktion für den menschlichen Konsum ist und 
bleibt. Beides unterstellt ihm Kautsky nur. Vielmehr sagt er nur, dass kapita-
listische Produktion selbst dann weiter existieren und sogar wachsen kann, 
wenn die Anzahl und der Konsum von Arbeitern stark zurückgehen. Der 
hypothetische einzige Arbeiter würde nicht nur neue Maschinen, sondern 
auch „Konsummittel der Kapitalisten“ herstellen. 
Wenn die Arbeiterklasse verschwinden würde, bedeutete das nicht, dass Men-
schen verschwinden würden. Wenn Marxisten von einer klassenlosen Gesell-
schaft als ihr Ziel reden, dann meinen sie doch, dass die Arbeiter nicht mehr 
eine Klasse unter der Kapitalistenklasse bilden, sondern selbst, alle zusam-
men, vielleicht via Staatsbesitz, „Besitzer“ aller Produktionsmittel werden. 
Tugan-Baranowskis Fehler besteht darin, dass er bei der Vorstellung, dass 
ein einzelner Arbeiter mit Hilfe von Maschinen alles produziert, davon aus-
geht, dass der Rest der Bevölkerung, die große Mehrheit, Kapitalisten sind, 
was absurd ist. Wenn die Arbeiterklasse verschwinden würde, dann gäbe es 
drei mögliche Gesellschaftsformen: �. eine klassenlose sozialistische Gesell-
schaft, �. eine Gesellschaft, ebenfalls klassenlos, in der alle Menschen als 
selbständige Bauern und Handwerker alles produzieren, wobei sie selbst Be-
sitzer von bescheidenen Produktionsmitteln sind, und �. eine Gesellschaft, 
in der Menschen in großen Kooperativen (Kollektiven, Genossenschaften) 
organisiert sind und mit Hilfe von großer Maschinerie in kollektivem Besitz 
irgendeiner Art alles produzieren; und dabei wird die Arbeitszeit stark redu-
ziert. In keinem dieser drei Szenarien kann von Kapitalverwertung die Rede 
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sein. Wahrscheinlich ist auch, dass dann die Produktion bewusst gedrosselt 
wird, etwa aus ökologischen Gründen oder aus Gründen der Ressourcen-
knappheit. Von einer Wirtschaftskrise im heute gewohnten Sinne wird dann 
niemand reden. 
Die hypothetische Lage, in der ein einziger Arbeiter eine ungeheure Masse 
von Maschinen in Bewegung setzt, ist unserer Vorstellung inzwischen nicht 
mehr so fremd. Fast menschenleere Fabrikhallen sieht man schon in Fern-
sehberichten. Das hat aber nicht dazu geführt, dass die große Mehrheit der 
Bevölkerung Kapitalisten oder Rentiers geworden sind. Die große Mehrheit 
besteht weder aus Arbeitern noch aus Kapitalisten. Sie besteht aus Arbeitern 
und Angestellten, Studenten, Arbeitslosen, Sozialhilfeempfängern, Schü-
lern, Kleinkindern und Rentnern. Von Aktien und Wertpapieren allein, die 
sie auch besitzen mögen, können sie nicht leben.
Im obigen Zitat schreibt Kautsky, es sei stets die menschliche Arbeit, die in 
letzter Linie der wertbildende Faktor bleibe. Die Sache ist nicht so einfach. 
Denn dann wirft der gesunde Menschenverstand die Frage auf: Wie entste-
hen Wert und Mehrwert in fast menschenleeren Fabriken? Die Frage habe 
ich im Vorwort angeschnitten. Eine eingehendere Behandlung davon werde 
ich im Kapitel XI unternehmen. 
Wie die obigen Ausführungen zeigen, gibt es keine klare, überzeugende mar-
xistische Antwort auf unsere Ausgangsfrage, ob es einmal so eine schwere 
Wirtschaftskrise geben kann, dass der Kapitalismus dann am Ende sein 
wird. Und die Disproportionalitätstheorie der Krise, die keine besondere 
marxistische Theorie ist, sondern auch zum Allgemeingut der bürgerlichen 
Ökonomik gehört, erklärt nur harmlose Krisen, die durch die Wiederher-
stellung der richtigen Proportionen behoben werden können. Auch manche 
Aussagen von Marx über Krisen erwecken den Anschein, dass Marx dachte, 
dass Krisen und Depressionen selbst keine Gefahr für das kapitalistische 
System darstellen. Wir wissen noch nicht, warum der Kapitalismus langfri-
stig nicht überlebensfähig sein soll. Wo ist also die Möglichkeit einer großen 
Krise, die das Ende des Kapitalismus bewirken und einem anderen, besse-
ren System den Weg bereiten würde? Die Autoren des sowjetischen Lehr-
buchs (�97�) schreiben quasi als Antwort auf diese Frage, dass die Krisen die 
Disproportionen nur „gewaltsam und vorübergehend“ beheben (Lehrbuch �97�: 
�78). Dann schreiben sie von der „zunehmenden Tiefe der Krisen“ und davon, 
dass die Entwicklung des Kapitalismus die Widersprüche zwischen dem ge-
sellschaftlichen Charakter der Produktion und der kapitalistischen Form der 
Aneignung weiter verschärfen“ (ibid: �8�). (Hervorhebungen in diesem Absatz 
teilweise im Original, teilweise von mir). Und dann drücken sie die folgende 
Hoffnung aus:
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„Die Krisen verschärfen die Widersprüche zwischen Arbeit und Kapital, denn 
das Kapital ist bestrebt, zu Lasten der Arbeiterklasse, durch Senkung der 
Löhne, Steigerung der Arbeitsintensität sowie durch Entlassung eines 
gewissen Teils der Arbeiter einen Ausweg aus der Krise zu finden. Die 
Lasten der Krise hat vor allem die Arbeiterklasse zu tragen. Infolge von 
Krisenerscheinungen spitzt sich nicht nur der Kampf zwischen Arbei-
terklasse und Bourgeoisie um ihren Anteil am Nationaleinkommen zu; 
die Krise lehrt auch die Werktätigen, dass allein der Sturz des Kapitalismus 
die Krisen und die daraus erwachsenden Leiden der Volksmassen besei-
tigen kann.“ (ibid: �8�, Hervorhebung teilweise im Original, teilweise 
von mir)

Neben dieser Hoffnung, dass die Arbeiterklasse den Kapitalismus stür-
zen würde, hat es unter den Marxisten immer auch die – von Marx selbst 
genährte – Hoffnung gegeben, dass der Kapitalismus, wenn er an seine 
Schranke gelangt ist, zusammenbrechen würde. 

6. Die Kontroverse über die Zusammenbruchstheorie

Im Band III des Kapitals – an einer Stelle, an der er vom Prozess der Zen-
tralisierung des Kapitals spricht – schreibt Marx: „Dieser Prozess würde 
bald die kapitalistische Produktion zum Zusammenbruch bringen ...“ Diese 
Stelle ist aber nach Sweezy nicht mehr als die Beschreibung einer Tendenz, 
denn Marx spricht im selben Atemzug von „widerstrebenden Tendenzen“, 
die „beständig wieder dezentralisierend neben der zentripetalen Kraft wirk-
ten“ (Kapital III: �7�; zit. nach Sweezy �9�9: ��0). Ansonsten hat Sweezy 
nirgendwo in Marx’ Werk „eine Lehre von dem spezifisch ökonomischen 
Zusammenbruch der kapitalistischen Produktion“ gefunden (ibid). Den-
noch haben manche frühen Marxisten in seinem Opus diese Lehre gefun-
den. Eigentlich kann man diese Lehre sowohl aus dem Gesetz vom tenden-
ziellen Fall der Profitrate als auch aus der Unterkonsumtionstheorie logisch 
ableiten.
Eduard Bernstein, der theoretische Führer der Revisionisten in der dama-
ligen SPD, behauptete, Marx und Engels hätten eine Zusammenbruchstheo-
rie im Sinne einer großen, allumfassenden wirtschaftlichen Krise. Er wollte 
sie aber widerlegen. Seiner Meinung nach entzogen die ökonomischen Ent-
wicklungen seit Marx’ Tod – Wachsen des Weltmarktes, Entstehung der Kar-
telle, Vervollkommnung des Kreditsystems usw. – der Zusammenbruchs-
theorie den Boden. Er stellte schon damals (�899) in der kapitalistischen 
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Entwicklung einen Trend zum Besseren fest und schlussfolgerte daraus, dass 
Marx’ Zusammenbruchstheorie nicht länger haltbar sei. Er behauptete auch, 
dass sich die Schwere der Krisen und die Schärfe der Klassenkämpfe verrin-
gerten. Der praktisch-politische Zweck der ganzen Übung war, zusammen 
mit der Ablehnung der Zusammenbruchstheorie auch die Notwendigkeit 
einer Revolution abzulehnen. Er setzte auf Überzeugung und Erziehung als 
Mittel zum Sozialismus.
Kautsky, damals der führende Sprecher der orthodoxen Marxisten, bestritt, 
dass Marx und Engels eine Zusammenbruchstheorie hatten. Obwohl die 
zwei Meister glaubten, dass die Krisen immer an Schwere zunehmen wür-
den, sei doch für sie der entscheidende Faktor für den Übergang zum So-
zialismus „das Wachstum der Reife und Macht des Proletariats“ (zit. nach 
Sweezy �9�9: ���). Anders als Bernstein sah Kautsky �899 keine Verringe-
rung in der Schwere der Krisen. Was die Frage der Strategie der Sozialde-
mokratie betrifft, schien Kautsky unsicher zu sein. Er setzte darauf, auf jede 
Eventualität vorbereitet zu sein.
Drei Jahre später (�90�) schien Kautsky seine Unsicherheit überwunden zu 
haben. Er behauptete, dass sich die Krisen immer mehr verschärften und 
ausdehnten. Im Allgemeinen betrachtete er Krisen und Depressionen als 
einen Hinweis auf den Tod des Kapitalismus. Aber er wollte keiner Zusam-
menbruchstheorie das Wort reden. Statt dessen meinte er, dass dem Kapita-
lismus eine Periode chronischer Depression bevorstehe. Er argumentierte, 
die kapitalistische Produktionsweise bedürfe ununterbrochener und rascher 
Ausdehnung, aber es werde bald unmöglich, dass sich der Weltmarkt rascher 
ausdehne als die gesellschaftlichen Produktivkräfte. Dann werde Überpro-
duktion für alle Industrienationen chronisch [das ist dann eine chronische 
Depression]. 
Der Fortgang der kapitalistischen Produktion werde auch dann möglich 
sein. Aber Kautsky dachte:

„ ... sie wird für die Masse der Bevölkerung völlig unerträglich. Diese 
sieht sich gezwungen, nach einem Ausweg aus dem allgemeinen Elend 
zu suchen, und sie kann diesen nur im Sozialismus finden. ... Ich halte 
diese Zwangslage für unausweichlich, wenn die ökonomische Entwick-
lung wie bisher vor sich geht, ... “ (zit. nach Sweezy �9�9: ��6).

Kautsky erwartete, dass der Sieg des Proletariats erfolgen werde, ehe die 
fragliche Zwangslage eintreten würde. Wenn das nicht geschehe, dann wür-
den sich die Klassengegensätze verschärfen.
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Kautsky sah nicht nur die Verschärfung der Klassenkämpfe im Inneren 
kommen, sondern auch die Verschärfung der internationalen Konflikte, 
da vor dem Hintergrund einer chronischen Depression jede Industrienati-
on verstärkt versuchen würde, ihren Anteil am Welthandel auf Kosten der 
anderen auszudehnen. Koloniale Eroberung, Schutzzölle, Kartelle usw. als 
Mittel der Konfliktaustragung waren ja schon da. Zur Perspektive dachte er, 
dass die kommenden Jahrzehnte der Menschheit Krisen, Kriege und Kata-
strophen aller Art in Aussicht stellten.

a) Die Verelendungstheorie

Im obigen Zitat redet Kautsky vom unerträglichen allgemeinen Elend der 
Masse der Bevölkerung. Das ist eine klare Bezugnahme auf die Verelen-
dungstheorie von Marx und Engels. Der Begriff „Verelendung“ bedeutet 
nicht unbedingt materielle Verelendung. Das ist zwar in besonders schlech-
ten Zeiten auch eingetreten. In den letzten hundert Jahren aber hat sich 
in den entwickelten kapitalistischen Ländern der materielle Lebensstandard 
der Arbeiterklasse, im Allgemeinen, verbessert. Doch auch bei steigenden 
Reallöhnen kann sich die Lage der Arbeiter relativ verschlechtern – in dem 
Sinne, dass ihr Anteil am Bruttoinlandprodukt sinkt.
Eine solche relative Verschlechterung kann aber die Lage der Arbeiter nicht 
unerträglich machen. Marx und Engels haben eher andere Aspekte der Ver-
elendung hervorgehoben:

„ ... alle Mittel zur Entwicklung der Produktion schlagen um in Beherr-
schungs- und Exploitationsmittel, verstümmeln den Arbeiter in einen 
Teilmenschen, entwürdigen ihn zum Anhängsel der Maschine, vernich-
ten mit der Qual seiner Arbeit ihren Inhalt, entfremden ihm die geistigen 
Potenzen des Arbeitsprozesses ... ; sie verunstalten die Bedingungen, in-
nerhalb deren er arbeitet, unterwerfen ihn während des Arbeitsprozesses 
der kleinlichst gehässigen Despotie, verwandeln seine Lebenszeit in Ar-
beitszeit, schleudern sein Weib und Kind unter das Juggernaut-Rad des 
Kapitals.“ (Marx, Kapital I: 67�). 

Marx wusste, dass die Organisation der Arbeiter und ihr Widerstand dieser 
Verelendung entgegenwirken. „Was aber sicher wächst, ist die Unsicherheit 
der Existenz.“ (zitiert nach Lotter et al. �98�: ��8)
Außer der Periode des langen Booms nach dem Zweiten Weltkrieg, in der 
die Arbeiter vor ihrer Einstellung und danach durch die Gewerkschaften 
Bedingungen stellen konnten, trifft diese Beschreibung der Verelendung 
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voll auf alle Epochen des Kapitalismus zu. In der gegenwärtigen Epoche 
der neoliberalen Globalisierung sinken zudem die Reallöhne, in manchen 
Fällen sogar die Nominallöhne, in den entwickelten Industrieländern. Das 
ist unerträglich. Aber die Arbeiterklasse denkt nicht daran zu versuchen, den 
Kapitalismus zu stürzen.

b) Rosa Luxemburg: Grenzen der Akkumulation

Gegen Ende der Kontroverse über die Zusammenbruchstheorie akzeptierten 
die meisten orthodoxen Marxisten Kautskys Position. Unter den wenigen, 
die das nicht taten, war Rosa Luxemburg. In ihrem �9�� erschienenen Buch 
Die Akkumulation des Kapitals wollte sie jeden Zweifel an der Unvermeidlich-
keit des Untergangs des Kapitalismus aus ökonomischen Gründen beseitigen. 
Das war wichtig für sie. Denn: „Nehmen wir ... mit den ‚Sachverständigen‘ 
die ökonomische Schrankenlosigkeit der kapitalistischen Akkumulation an, 
dann schwindet dem Sozialismus der granitene Boden der objektiven his- 
torischen Notwendigkeit unter den Füßen“ (zit. nach Sweezy �9�9: �6�). 
Auch Marx’ Werk gab Anlass zu denken, dass er glaubte, theoretisch sei 
im Kapitalismus schrankenlose Akkumulation möglich. Luxemburg wollte 
diesen Fehler von Marx korrigieren und die ökonomischen Bedingungen 
(Mechanismen) vom Untergang des Kapitalismus präzisieren.
Sie hätte sich auf Engels berufen können. Er schrieb �89�, im Vorwort zu 
einem Nachdruck seines Frühwerks Lage der arbeitenden Klasse in England:

„Die kapitalistische Produktion kann nicht stabil werden, sie muss wach-
sen und sich ausdehnen, oder sie muss sterben. Schon jetzt, die bloße 
Einschränkung von Englands Löwenanteil an der Versorgung des Welt-
markts heißt Stockung, Elend, Übermaß an Kapital hier, Übermaß an 
unbeschäftigten Arbeitern dort. Was wird es erst sein, wenn der Zu-
wachs der jährlichen Produktion vollends zum Stillstand gebracht ist? 
 Hier ist die verwundbare Achillesferse der kapitalistischen Produktion. 
Ihre Lebensbedingung ist die Notwendigkeit fortwährender Ausdeh-
nung, und diese fortwährende Ausdehnung wird jetzt unmöglich. Die 
kapitalistische Produktion läuft aus in eine Sackgasse. Jedes Jahr bringt 
England dichter vor die Frage: Entweder die Nation geht in Stücke oder 
die kapitalistische Produktion.“ (Engels �89�/�96�: �76. Hervorhebung 
im Original.) 

Luxemburg wollte zeigen, warum diese notwendige Ausdehnung einmal un-
möglich sein wird.
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Im Allgemeinen wird ihre Theorie als eine Theorie vom „automatischen 
Zusammenbruch des Kapitalismus“ bezeichnet, was impliziert, sie empfehle 
statt einer revolutionären eine abwartende Haltung. Luxemburg hat aber 
nach Kolakowski die Bezeichnung „automatischer Zusammenbruch“ nie 
selbst benutzt. Im Gegenteil, sie war davon überzeugt, dass die Revolution 
lange vor der Erschöpfung des Kapitalismus siegreich sein würde (Kola-
kowski �978, Bd. �: 8�). Im Folgenden stelle ich Luxemburgs Argumen-
tation auf der Grundlage der Ausführungen von Kolakowski, Sweezy und 
Predrag Vranicki (�97�, Bd. �) kurz dar: 
Am Anfang steht die altbekannte Frage: Wie können die Kapitalisten bei 
fortschreitender Akkumulation (erweiterter Reproduktion) den ganzen pro-
duzierten Mehrwert realisieren? Sie selbst konsumieren nur einen Teil davon 
(nennen wir diesen Teil m�). Nur wenn auch der andere Teil (nennen wir ihn 
m�) realisiert (d.h. zum vollen Wert verkauft) ist, kann er in der nächsten Pro-
duktionsperiode akkumuliert (d.h. investiert) werden. Wenn diese Akkumu-
lation erfolgt ist, bewirkt sie eine entsprechende Zunahme der Warenmasse. 
Das heißt, die Bedingung für fortschreitende Akkumulation (kontinuierlich 
erweiterte Reproduktion) ist eine sich kontinuierlich erweiternde Nachfrage 
nach den produzierten Waren. Die Frage ist: Woher kommt die Nachfrage 
nach der Warenmasse, die den zu akkumulierenden Teil des Mehrwerts (m�) 
in physischer Form darstellt?
Wir haben weiter oben gesehen, dass niemand Tugan-Baranowskis Behaup-
tung akzeptieren konnte, dass das Problem der Unterkonsumtion nicht exis-
tieren müsse, dass die Kapitalisten sich endlos einen eigenen Markt schaffen 
könnten, indem sie voneinander Produktionsmittel kauften. Wenn das mög-
lich wäre, gäbe es kein Realisierungsproblem. Aber das geht nicht. Produkti-
on von Produktionsmitteln macht letzten Endes nur dann Sinn, wenn damit 
am Ende der Kette Konsumgüter produziert werden, die auch konsumiert 
werden. Und bei erweiterter Reproduktion muss auch die Konsumtion er-
weitert werden. Ein Produzieren von Waren um des Produzierens willen ist 
vom Kapitalstandpunkt aus eine vollendete Sinnlosigkeit.
Innerhalb eines reinen Kapitalismus, eines geschlossenen kapitalistischen 
Systems – das war die Annahme, von der sie, wie Marx, ausging – gibt es 
für das Gesamtkapital, nach Luxemburg, keine Lösung dieses Problems der 
Nachfrage nach m�. Sie meinte, die Reproduktionsschemata von Marx be-
wiesen nicht, dass eine erweiterte Reproduktion möglich sei. Durch eine 
Bevölkerungszunahme wird das Nachfrageproblem nicht gelöst, denn eine 
zahlenmäßige Zunahme der Kapitalistenklasse ist bereits in der absoluten 
Größe des konsumierten Teils des Mehrwerts (m�) enthalten, während der 
Konsum der Arbeiterklasse auf alle Fälle in den Arbeitslöhnen (v) enthal-
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ten ist [die Arbeiter erschöpfen ihre Löhne durch Konsum; können nicht 
mehr konsumieren]. Der Konsum der unproduktiven Schichten – etwa der 
Grundeigentümer, des Beamtenapparats, des Militärs, der freien Berufe 
– sind entweder in m1 oder in v (Löhnen und Gehältern) enthalten. Der Au-
ßenhandel bietet ebenfalls keine Lösung, denn die Analyse der erweiterten 
Reproduktion basiert auf der Annahme eines einzigen kapitalistischen Welt-
markts, für den alle [kapitalistischen] Länder ein innerer Markt sind.
Die einzige Lösung dieses Problems besteht ihrer Meinung nach also da-
rin, die genannte Annahme fallen zu lassen. Der zu akkumulierende Teil 
des Mehrwerts (m2) kann nur durch Verkauf an Menschen außerhalb des 
Bereichs der kapitalistischen Produktion realisiert werden. Diese Menschen 
können Einwohner von unterentwickelten Ländern sein, wo vorkapitalis-
tische Wirtschaftsformen herrschen, oder sie können solche Bevölkerungs-
teile von kapitalistischen Ländern sein, die außerhalb des kapitalistischen 
Systems geblieben sind, z.B. Bauern und Handwerker.
Der Kapitalismus muss sich also über die ganze Welt verbreiten. Aber er fin-
det gerade durch diese Verbreitung seine Grenze. Seine Expansion beseitigt 
allmählich und unaufhaltsam die vorkapitalistischen Wirtschaftsformen, die 
er für die Realisierung seines Mehrwerts (m�) braucht. Er vernichtet die klei-
nen Produzenten in Handwerk und Landwirtschaft. Wenn dieser Prozess 
weltweit vollzogen ist, wenn die Wirtschaft der ganzen Welt nach seinem 
Muster umgewandelt ist, dann wird weitere Akkumulation unmöglich. So 
meinte Luxemburg theoretisch nachgewiesen zu haben, dass der Untergang 
des Kapitalismus unvermeidlich sei. Wir müssen uns merken, dass dieser 
Schluss auf der Annahme (oder der Definition) beruht, dass eine Wirtschaft, 
in der keine Kapitalakkumulation stattfindet, die nicht expandiert, keine ka-
pitalistische ist. Ist es denn unmöglich, uns einen Kapitalismus vorzustellen, 
der ohne Akkumulation (mit einfacher Reproduktion), aber auf hohem Ni-
veau funktioniert? Luxemburg schrieb:

„Der Kapitalismus ist die erste Wirtschaftsform mit propagandistischer 
Kraft, eine Form, die die Tendenz hat, sich auf dem Erdrund auszubrei-
ten und alle anderen Wirtschaftsformen zu verdrängen, die keine andere 
neben sich duldet. Er ist aber zugleich die erste, die allein, ohne andere 
Wirtschaftsformen ... , nicht zu existieren vermag, die also gleichzeitig 
mit der Tendenz, zur Weltform zu werden, an der inneren Unfähigkeit 
zerschellt, eine Weltform der Produktion zu sein.“ (zit. nach Vranicki 
�97�: ���f.)
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Luxemburgs Akkumulationstheorie wurde nicht nur von den Revisionisten, 
sondern auch von den anderen orthodoxen Marxisten fast einhellig verwor-
fen. Das lag nicht allein an der Anpassung ihrer Kritiker an den Revisionis-
mus. Zwar brauchten die Revisionisten eine Theorie, die die unbegrenzte 
Expansionsfähigkeit des Kapitalismus bestätigte, und keine Zusammen-
bruchstheorie. Aber Luxemburgs Theorie war einfach nicht überzeugend. 
Jedoch auch die Kritik ihrer bisherigen Kritiker überzeugt mich nicht.

c) Kritik an Luxemburgs Theorie

Sweezy und Kolakowski monieren, dass Luxemburg annahm, dass die Ar-
beitslöhne in einer kapitalistischen Gesellschaft stets nahe beim Existenz-
minimum liegen würden. Kolakowski schreibt, Luxemburg habe fälsch-
licherweise angenommen, dass „die alles beherrschenden Gesetze zwar 
vorübergehend in ihren Auswirkungen gemildert werden könnten, sich aber 
‚letzten Endes‘ stets als stärker erweisen würden als der Widerstand [die 
Lohnkämpfe] der Arbeiterklasse, weshalb eine wesentliche Steigerung des 
Konsums der arbeitenden Bevölkerung unwahrscheinlich sei“ (Kolakowski 
�98�: 89f.). Darum habe sie gedacht, dass die Konsumtion der Arbeiter nie-
mals ausreichen könne, den Mehrwert zu realisieren. Von hier aus sei es ein 
kurzer Schritt zu dem Schluss gewesen, dass Kapitalakkumulation (Erhö-
hung des Anlagekapitals) keinerlei Sinn haben könne. Tatsächlich aber bringe 
Kapitalakkumulation typischerweise einen Zuwachs des variablen Kapitals 
(v) mit sich. Die Geschichte habe das gezeigt. Dieser Zuwachs an v werde 
für zusätzliche Konsumgüter ausgegeben, wodurch ein Teil des Mehrwerts 
realisiert werde.
Zur Unterstützung dieser Kritik kann man sogar eine Bemerkung von En-
gels heranziehen, die er schon �89� geäußert hatte, also bevor Luxemburg 
ihr betreffendes Werk schrieb:

„Solange Englands Industriemonopol dauerte, hat die englische Arbei-
terklasse bis zu einem gewissen Grad teilgenommen an den Vorteilen 
dieses Monopols. Diese Vorteile wurden sehr ungleich unter sie verteilt; 
die privilegierte Minderheit sackte den größten Teil ein, aber selbst die 
große Masse hatte wenigstens dann und wann vorübergehend ihr Teil. 
Und das ist der Grund, warum seit dem Aussterben des Owenismus es in 
England keinen Sozialismus gegeben hat.“ (Engels �89�/�96�: �76)

Zwar ist hier von Englands Industriemonopol auf dem Weltmarkt die Rede, 
einer Situation, die es im reinen Kapitalismus, der nur in der Vorstellung 
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der Ökonomen existiert, nicht gibt. Aber dieses Monopol hat es in der Ge-
schichte im real existierenden Kapitalismus gegeben. Englands Industriemo-
nopol und, später, das der wenigen Industrieländer der Welt dauerte, wie 
wir wissen, sehr lange, bis etwa Anfang der �990er-Jahre. Während dieser 
langen Periode hat die Arbeiterklasse der wenigen Industrieländer an den 
Vorteilen ihres Industriemonopols teilgenommen, nicht vorübergehend, 
sondern kontinuierlich, ausgenommen die Jahre der Kriege und der großen 
Depressionen. Die Arbeitslöhne haben in dieser Periode nicht stets nahe 
beim Existenzminimum gelegen, das sowieso ein relativer Begriff ist.
Dennoch bin ich aus zwei Gründen mit dieser Kritik nicht zufrieden: Er-
stens, selbst wenn durch den Zuwachs der Löhne und Gehälter (v) ein Teil 
des Mehrwerts realisiert werden könnte, ist das von Luxemburg gestellte 
Problem nicht gelöst. In der Formel Wert = c + v + m ist nun v etwas grö-
ßer und m etwas kleiner. Aber m und das Problem seiner Realisierung blei-
ben. Zweitens, Kolakowski schrieb die oben zitierten Sätze etwa Mitte der 
�970er-Jahre. Heute muss man dazu anmerken, dass Luxemburg mit diesem 
Gedanken nicht allzu falsch lag. Technologische Entwicklung, Automation, 
Rationalisierung und einige andere Faktoren haben Arbeitslosigkeit riesigen 
Ausmaßes verursacht und die Widerstandskraft der Mehrheit der Arbeiter-
klasse sehr geschwächt. Schon seit Langem nehmen die Gewerkschaften 
abnehmende Reallöhne und Nettoeinkommen sowie zunehmende Wochen-
arbeitszeit und Arbeitsplatzvernichtung hin.
Die richtige Kritik an Luxemburgs Theorie sollte anders lauten. Sweezy 
konzediert in seiner eigenen, umformulierten marxistischen Krisentheorie 
(siehe weiter oben!), dass ein Rest vom Mehrwert unrealisiert bleibt. Der 
drückt auf die Profitrate oder auch auf die Konjunktur insgesamt. Diese 
Sachlage genügt, die wirtschaftliche Entwicklung in einem geschlossenen 
kapitalistischen System krisenanfällig zu machen; sie könnte von Zeit zu 
Zeit zu Rezessionen oder auch zu chronischen Depressionen oder zu einer 
Stagnation (wie man heutzutage niedrige Wachstumsraten nennt) führen. 
Dadurch können auch einige Unternehmen pleite gehen. Der Kapitalismus 
kann aber damit leben. Das alles führt nicht zum Zusammenbruch oder 
Untergang des Kapitalismus.
Die Kapitalisten konsumieren selbst einen Teil des Mehrwerts (m1). Der 
Restmehrwert (m2) wird nie ganz akkumuliert (d.h. in Anlagen und Mate-
rial investiert). Ein Teil davon bleibt auf dem Konto liegen und wartet auf 
Anlagemöglichkeiten. Wenn diese brach liegende Summe keine profitable 
Anlagemöglichkeit in der realen (produzierenden) Wirtschaft findet, wird 
damit eben spekuliert – auf der Aktien-, Finanz- oder Warenbörse oder 
auf dem Immobilienmarkt. Jeder Spekulant hofft, auf Kosten der anderen 
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Spekulanten einen guten Profit machen zu können. Wenn die Spekulanten 
durch einen Crash große Verluste erleiden, dann wird viel fiktives Kapital/
Vermögen („heiße Luft“, d.h. z.B. geblähte Aktienwerte) vernichtet. Auch 
damit kann der Kapitalismus leben. Die kapitalistische Produktion als Gan-
zes bricht nicht zusammen. Nach jedem Crash und jeder Krise gibt es eine 
Erholung. Wenn Luxemburg heute noch leben würde, müsste sie erklären, 
warum der Kapitalismus trotz der großen Krisen der Vergangenheit noch 
nicht zusammengebrochen ist. 
Der zweite Punkt von Sweezys Kritik erscheint auf den ersten Blick überzeu-
gend. Sein Argument ist wie folgt: Wenn Luxemburgs Analyse richtig wäre, 
so könnten auch ihre Konsumenten aus nicht-kapitalistischen Regionen und 
Bereichen die Lage nicht ändern. Wer soll die Waren kaufen, die, als Bezah-
lung für die Exporte, aus einer nicht-kapitalistischen Umgebung importiert 
werden? Wenn es für die exportierten Waren im Inland keine Nachfrage 
gegeben haben sollte, dann kann für die importierten Waren ebenso wenig 
eine Nachfrage bestehen. 
Diese Kritik von Sweezy sowie das kritisierte Argument von Luxemburg 
sind etwas mangelhaft. Der Sinn von Export ist nicht bloß, den Mehrwert 
zu realisieren, sondern durch Import Güter und Dienstleistungen zu be-
kommen, die im Inland nicht, nicht in genügender Menge oder nicht billig 
genug zu haben sind (Denken wir an Ricardos Theorie des internationalen 
Handels! Siehe Kapitel VIII). Wenn solche Güter angeboten würden, wür-
den wohl die Kapitalisten selbst und die besser verdienenden Schichten der 
arbeitenden Menschen mehr konsumieren und weniger akkumulieren bzw. 
sparen wollen. Aber auch dann blieben ein Restmehrwert (m2), das Nachfra-
geproblem und mithin das Problem der Realisierung dieser m2. 
Kolakowski setzt den politischen Wert von Luxemburgs Analyse herab, in-
dem er sagt, dass ihr Szenario, in dem der Kapitalismus untergehen muss, 
völlig unrealistisch ist. Es setzt einen Kapitalismus als einen einzigen, die 
ganze Welt umspannenden Markt voraus, also einen reinen Kapitalismus, in 
dem es in puncto Profitrate keinen Unterschied zwischen den verschiedenen 
Ländern gibt. Das ist ein Szenario, in dem 

„es hinsichtlich des wirtschaftlichen Entwicklungsstandes zwischen 
dem Kongo und den Vereinigten Staaten keinen Unterschied mehr gibt. 
Mit einiger Phantasie kann man [theoretische] Betrachtungen über eine 
derart vollkommen vereinheitlichte Welt anstellen, man kann aber kaum 
sagen, dass die Vision einer solchen Welt Grundlagen für reale Vorher-
sagen bietet. ... (gegenwärtig vergrößert sich der Abstand zwischen den 
hochentwickelten und den unterentwickelten Ländern, statt kleiner zu 
werden) ... .“ (Kolakowski �98�: 88)
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Sweezy geht in seiner Kritik noch weiter:

„Die ganze Unterscheidung zwischen ‚kapitalistischen‘ und ‚nicht-kapi-
talistischen‘ Konsumenten ist in diesem Zusammenhang bedeutungs-
los. Wenn es sich bei dem [von Luxemburg gesehenen] Dilemma um 
ein echtes handeln würde, so würde es mehr beweisen, als sie anstrebte; 
es würde nicht den herannahenden Zusammenbruch des Kapitalismus, 
sondern seine Unmöglichkeit zeigen.“ (Sweezy �9�9: �6�).

Ich meine, Sweezy geht zu weit. Luxemburg hat doch gesagt, unter wel-
chen Bedingungen der Kapitalismus ihrer Meinung nach möglich ist: Er 
ist möglich in einer Welt, in der es viele unterentwickelte Länder gibt wie 
Kongo, Indien, Bulgarien usw. und einige wenige hoch entwickelte Länder 
wie die USA. Sie könnte heute sagen, der Kapitalismus ist noch nicht unter-
gegangen, weil es eben diesen Klassenunterschied unter den Ländern der 
Welt noch gibt. Was wir genau prüfen müssen, ist ihre These, dass in einer 
angenommenen geschlossenen, einheitlichen reinen kapitalistischen Welt-
wirtschaft Akkumulation nicht möglich ist. 
Der Fortbestand des Kapitalismus mit erweiterter Reproduktion seit �9�� 
– selbst in der Ära der neoliberalen Globalisierung, die wohl die größtmög-
liche Annäherung an ihren reinen globalen Kapitalismus ist – ist der endgül-
tige Beweis dafür, dass Luxemburgs Akkumulationstheorie falsch ist. Zwar 
gibt es heute immer noch unterentwickelte Länder und einige nicht-kapitali-
stische Gegenden in den kapitalistischen Ländern. Aber seit �9�� sind deren 
Zahl und Größe stark zurückgegangen. Wenn Luxemburgs Theorie richtig 
gewesen wäre, wäre der Kapitalismus längst untergegangen. 
Der Grund dafür, dass das nicht geschehen ist, ist, dass nach der Großen 
Depression der Jahre �9�9–�9��, die Luxemburgs Theorie halbwegs bestä-
tigte, das Nachfrageproblem gelöst werden konnte. Für die Realisierung 
von m2 war die Wirtschaft nicht mehr allein vom Einkommen der arbeiten-
den Menschen abhängig. Der Staat wurde aktiv und schuf die erforderliche 
Nachfrage. Er intervenierte auch auf andere Weise, um der Wirtschaft zu 
helfen. Das kann aber nicht als Kritik an Luxemburgs Theorie gelten. Denn 
im von ihr angenommenen reinen Kapitalismus haben staatliche Interven-
tionen keinen Platz. Aber sie hat einen Punkt nicht berücksichtigt (konnte 
ihn vielleicht damals nicht berücksichtigen), der durchaus zum reinen Ka-
pitalismus gehört, nämlich kurz-, mittel- und langfristige Konsumkredite 
an arbeitende Menschen. Die Kapitalisten, die den Mehrwert aneignen, 
machten selbst, durch Banken etc. solche Kreditvergaben möglich. In den 
folgenden Kapiteln referiere ich über diese Aspekte der Krisenproblematik 
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in Zusammenhang mit den schwereren Krisen des �0. Jahrhunderts und 
den Krisentheorien der wichtigeren bürgerlichen Ökonomen wie Keynes, 
Schumpeter, Friedman usw.
Meine eigene Erklärung dafür, dass der Kapitalismus noch nicht unterge-
gangen ist, und meine Antwort auf die Frage, ob er einmal untergehen wird, 
haben wenig zu tun mit geschlossener oder offener kapitalistischer Wirt-
schaft mit oder ohne Unterschied im Entwicklungsstand unter den Ländern 
oder unter den Bevölkerungsteilen. Sie haben überhaupt wenig zu tun mit 
der Frage der Grenzen der kapitalistischen Akkumulation. Sie haben viel 
zu tun mit den Grenzen der Ressourcen und der Senken der Natur. Dieses 
Thema behandle ich im Kapitel X.
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II. Der große Crash und die Große Depression

In den Publikationen über die Probleme der Wirtschaften der reichen Indus-
triegesellschaften wird der Begriff Krise ziemlich inflationär, d.h. unseriös, 
benutzt. Schon bei Rezessionen, d.h. wenn das Bruttoinlandsprodukt (BIP) 
zwei Quartale hintereinander gefallen ist, redet man von einer Krise. Selbst 
wenn eine Wirtschaft mehrere Jahre lang gewachsen ist, die jährliche Wachs-
tumsrate aber jedes Jahr etwas niedriger ausgefallen ist als im Vorjahr, redet 
man von einer Krise. Man redet auch von einer Krise, wenn die Wachstums-
rate unter zwei Prozent liegt, erst recht, wenn die Wirtschaft nicht wächst, 
d.h. wenn sie stagniert. Solche „Krisen“ sind nicht erwähnenswert, sie kom-
men und gehen. Sie sind keine Krisen, sondern Teil der Normalität des Ka-
pitalismus. Man sollte erst von einer Krise reden, wenn die Wirtschaft nach 
einer Rezession eine längere Zeit auf einem niedrigeren Niveau stehen bleibt 
als das in der Vorrezessionszeit, wenn die Erholung lange auf sich warten 
lässt, das heißt, bei einer Depression. Eine solche Wirtschaftslage, eine sehr 
große und lange Depression, plagte den Kapitalismus in den �9�0er-Jahren, 
besonders in den Jahren �9�9–�9��. Doch um diese Krise zu verstehen, 
müssen wir zuerst etwas Information über die Entwicklung in den �9�0er-
Jahren haben.

1. Die 1920er-Jahre

Der Kapitalismus in den �9�0er-Jahren präsentiert dem heutigen Leser ein 
kompliziertes Bild. In den ersten Jahren kam die Krise in mehreren Ländern 
in der Gestalt von hoher Inflation. Wenn man das Preisniveau von 1913 als 
�00 nimmt, standen die Großhandelspreise im Jahre �9�0 in den USA bei 
��6 und in Großbritannien bei �07; in Frankreich standen sie �9�� bei �8� 
(Kurz �999: ���). Das war die Lage bei den Siegern des Ersten Weltkriegs. 
Bei den Kriegsverlierern und in Osteuropa herrschte, was man „Hyperinfla-
tion“ nannte. Die Preise erreichten absurde Höhen. John Kenneth Galbraith 
erzählt von einem Kongressabgeordneten aus den USA, der �9�� in Deutsch-
land „für 7 Dollar � Milliarden Mark eintauschte, dann �,� Milliarden Mark 
für das Essen in einem Restaurant bezahlte und �00 Millionen Mark Trink-
geld gab“ (Galbraith �99�: ��). „Am Ende dieses Prozesses hatten sich die 
Preise im Vergleich zur Vorkriegsbasis in Österreich um das Vierzehntau-
sendfache, in Ungarn um das Dreiundzwanzigtausendfache, in Polen um 
das Zweieinhalb-Millionenfache, in Russland um das Vier-Milliardenfache 
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und in Deutschland um das Eine-Billionfache erhöht“ (Aldcroft �978: �6� f, 
zit. nach Kurz �999: ���). Seltsamerweise liest man in der einschlägigen Li-
teratur von einer fast gleichzeitigen (genauer, �9�0–�9��) schweren Depres-
sion, „die man in den Zwanzigerjahren die Weltwirtschaftskrise zu nennen 
pflegte“ (Predöhl 1962: 23).
Nach dem Ende der Inflationsperiode gab es für einige Jahre eine sehr gute 
Zeit, die in den verschiedenen Ländern zu etwas verschiedenen Zeitpunkten 
begann. Über die USA schrieb Galbraith: 
„ ... die Zwanzigerjahre waren in Amerika eine sehr gute Zeit. Produktion 
und Beschäftigung waren hoch und stiegen an. Die Löhne stiegen nicht all-
zu sehr an, aber die Preise waren stabil. Obwohl viele Leute noch sehr arm 
waren, waren mehr Leute gutsituiert, wohlhabend oder reicher als je zuvor. 
Mit einem Wort, der amerikanische Kapitalismus befand sich zweifellos in 
einer lebendigen Phase. (Galbraith �9��: 7). 
In Deutschland ging die Inflation im November 1923 zu Ende bzw. sie wur-
de beendet, und die Periode �9��–�9�8 war eine Zeit von „beispiellosem 
wirtschaftlichem Aufschwung“ und „Übersteigerung des Konsums, na-
mentlich im öffentlichen Sektor bei den Gemeinden“ – getragen hauptsäch-
lich vom amerikanischen Leihkapital (Predöhl �96�: ��). Sowohl die Indus-
trie- als auch die Agrarproduktion Deutschlands erreichte �9�8 wieder den 
Vorkriegsstand. Und obwohl es eine hohe strukturelle Arbeitslosigkeit gab, 
stiegen seit 1924 die Löhne stark (von Freyberg et al.1977: 127f.). Über den 
Zeitgeist, der damals herrschte, heißt es: Es war eine Zeit von unerschüt-
terlichem Optimismus. Die �9�0er-Jahre wurden – zumindest in den USA, 
aber teils auch in Europa – als die goldenen Jahre bezeichnet. Die einfachen 
Wirtschaftsakteure glaubten damals felsenfest, zumindest in den USA, dass 
ein Zeitalter der ewigen Prosperität angebrochen sei (Predöhl �96�: 8). Auch 
manche Ökonomen spielten dabei eine Rolle. 
Es gab allerdings eine Ausnahme. Die Wirtschaft Großbritanniens litt unter 
einer Depression. Die Ursache davon war, dass es �9�� zum Goldstandard 
mit der Parität der Vorkriegszeit zurückkehrte, was zu einer Aufwertung des 
Wechselkurses des Pfund-Sterlings und damit zum Rückgang der Exporte 
führte. Trotzdem schreibt Sweezy verallgemeinernd, dass der Weltkapitalis-
mus in den �0er-Jahren eine „relative Stabilisierung“ erreicht hatte (Sweezy 
�9�9: �6�). 
Vor diesem Hintergrund, aber auch angesichts seiner damaligen neu ent-
deckten allgemeinen Sympathie für den Revisionismus, ist es verständlich, 
dass Kautsky, bis dahin der prominenteste orthodoxe Marxist, �9�7 seine 
frühere Prognose der chronischen Depression verwarf:
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„Aber die Erwartung, die Absatzkrisen würden einmal eine solche Aus- 
dehnung und Dauer erreichen, dass sie die Fortführung der kapitalis-
tischen Produktionsweise unmöglich und ihre Ersetzung durch eine so-
zialistische Regelung unvermeidlich machten, findet heute keinen Boden 
mehr.“ (zit. nach Sweezy �9�9: �6�)

Auch Rudolf Hilferding, der andere große Theoretiker der Sozialdemokratie 
von damals, sagte in demselben Jahr, dass 

„der Sturz des kapitalistischen Systems ... nicht aus inneren Gesetzen 
dieses Systems eintreten wird, sondern dass er die bewusste Tat des Wil-
lens der Arbeiterklasse sein muss“ (zit. nach ibid).

Ironie der Geschichte: Nur zwei Jahre später, also �9�9, fand an der Börse 
in der Wall Street der große Crash statt, der die Große Depression auslöste 
– eine tiefe Depression von weltweiter Ausdehnung und langer Dauer, die 
Abermillionen Menschen arbeitslos machte – und die Arbeiterklasse stürzte 
den Kapitalismus nicht. 
Die Hyperinflationskrise, die Katastrophe vom Anfang dieser Dekade, kann 
man nicht als ein Resultat der inneren Gesetze des Kapitalismus betrach-
ten. Sie wurde durch den exogenen Faktor Weltkrieg verursacht, der etwas 
Außergewöhnliches war. Die riesigen Kosten dieses zerstörerischen Unter-
nehmens wurden durch Schulden finanziert, die nach dem Kriegsende nicht 
getilgt werden konnten – außer durch eine so große, bewusst durch das An-
werfen der Notenpresse ausgelöste, Inflation. Aber sowohl der große Crash 
von �9�9 als auch die nachfolgende Große Depression, die eigentlich erst 
durch den Zweiten Weltkrieg zu Ende kam, resultierten aus den inneren 
Gesetzen des Kapitalismus. 
Von den zwei genannten Großereignissen der Wirtschaftsgeschichte der 
�9�0er-Jahre gebe ich unten eine kurze Darstellung, die zum großen Teil 
auf den Arbeiten von Galbraith (�9��, �99�) und Charles P. Kindleberger 
(�97�) basiert. Sie wird die gegenwärtigen Krisen des Kapitalismus verste-
hen helfen.

2. Der Boom und das Delirium 

Vor dem Hintergrund der oben erwähnten Verheißung ewiger Prosperität 
ist es verständlich, dass viele nicht warten wollten, bis die Verheißung in 
Erfüllung ging. Sie wollten die zukünftige Prosperität für sich schon heute 
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verwirklichen. Spekulation auf der Börse gab ihnen diese Möglichkeit. Das 
waren nicht alles schlechte Menschen. Ein damals viel beachteter Ökonom 
aus der distinguierten Princeton Universität, Joseph Lawrence, bezeichnete 
die Spekulanten als eine „kultivierte, konservative, unschuldige, ehrliche, 
intelligente und sozial gesinnte“ Gemeinde“ (zit. nach Galbraith �9��: �� 
- �6).
Der Börsenboom vor dem Crash dauerte etwa fünf Jahre. Die Kurse fielen 
etliche Male in dieser Periode. Doch das hatte keine negative Auswirkung 
auf die allgemeine Hochstimmung. Im Herbst �9�9 aber gab es allgemeine 
Unsicherheiten. Optimismus und Pessimismus wichen einander in rascher 
Abfolge, bis am ��. Oktober (in Europa am ��. �0.) der Crash geschah.
Am Anfang dieses Prozesses gab es eine solide realwirtschaftliche Basis, 
aber am Ende wurden die Kursanstiege zu einem Spekulationsboom. Gal-
braith (�99�: 8�) beschreibt diese Entwicklung so:

„Ging es nach der nationalen Stimmung, so entstand ein Bild großen, 
andauernden und verdienten Wohlstands ... Unterstützt wurde es durch 
die Vision einer neuen Welt der Industrie und Technologie, beherrscht 
von der Automobilindustrie mit ihren immer noch bewunderten Mon-
tagebändern und, vor allem, von der neuen Kommunikationswelt des 
Radios. Beliebtestes Spekulationsobjekt jener Jahre war RCA, die Radio 
Corporation of America. Wahrlich, sie hatte ihre Zukunft noch vor sich; 
RCA hat niemals eine Dividende ausgeschüttet.
Im Zusammenhang mit dieser Stimmung und durch sie unterstützt, gab 
es, wie immer, die sich selbst stärkende Kraft des Spekulationsbooms 
... die steigenden Aktienpreise [zogen] die Käufer an, die kauften und 
dadurch die Preise noch höher trieben, um so in einer völlig überzeu-
genden Art und Weise die vorausgegangene Kaufentscheidung zu recht-
fertigen.“ 

Diese kurze Beschreibung der Lage in den �9�0er-Jahren zeigt, dass die Dy-
namik der Börse in unserer Zeit im Prinzip nicht anders ist als damals. Die 
Parallele wird besonders klar, wenn man sich den Höhenflug der Aktien in 
den �990er-Jahren, insbesondere der Aktien der sogenannten Technologie-
branche und der sogenannten Dot-com-Firmen in Erinnerung ruft. Man 
bedenke die vielen Milliarden, die die Telekommunikationskonzerne (z.B. 
die Deutsche Telecom) für eine der UMTS-Lizenzen zahlten, obwohl die 
Technologie damals noch nicht reif war. Man bedenke auch, dass Amazon.
com – eine der sehr großen Dot-com-Firmen, deren Aktie stetig im Wert 
gestiegen war – damals noch keinen Gewinn gemacht hatte (vgl. Bello �00�: 
��). Doch nun zurück zu �9�9.
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Galbraith gab in seinem �9�� veröffentlichten Buch The Great Crash – 1929 
eine sehr detaillierte Beschreibung der Börsenentwicklung. Seiner Meinung 
nach gab es in Amerika in den �0er-Jahren gute Gründe dafür, dass die 
Preise der normalen Aktien steigen sollten. Die Konzerne machten gute und 
steigende Gewinne. Die Aussichten waren günstig. Zudem waren die Ak-
tienpreise in den frühen �0er-Jahren niedrig und die Renditen gut. Darum 
war es keine Aufmerksamkeit wert, dass �9�� die Aktienpreise zu steigen 
begannen. Doch �9�7 wurde der steigende Trend besorgniserregend, denn 
die Aktienpreise stiegen von Tag zu Tag und von Monat zu Monat. Die Ge-
winne waren nicht allzu groß, aber die inzwischen relativ groß gewordene 
Schar von Börsianern konnte damit rechnen, dass die Kurse weiterhin stei-
gen würden. Denn in diesem Jahr blieb der Kursanstieg nur in zwei von den 
zwölf Monaten aus.
Wirtschaftshistoriker haben eine Erklärung dafür, warum sich �9�7 der 
bis dahin begründete Anstieg der Aktienpreise zu einem unbegründeten 
Börsenboom entwickelte. In diesem Jahr änderte die US-Zentralbank (in 
den USA The Federal Reserve System [kurz: die Fed ] genannt, das aus �� Federal 
Reserve Banken bestand) auf die Bitte der europäischen Finanzpolitiker hin 
ihre Geldpolitik zugunsten einer Politik des billigen Geldes: Sie machte viel 
flüssiges Geld verfügbar und reduzierte den Zinssatz, um Kredite billiger 
zu machen. Die zweite Maßnahme reduzierte zudem die Attraktivität von 
Staatspapieren und anderen fest verzinsten Wertpapieren. Alles zusammen 
wirkte als ein Anreiz für Investitionen in Aktien. Bis hierhin war das nichts 
Außergewöhnliches. Aber schon bald änderte sich der Charakter des Booms. 
„Der Massensturm in eine Scheinwelt“, „eine wahre spekulative Orgie“, be-
gann jetzt richtig (Galbraith �9��: �6). Ab und zu sackten die Kurse auch 
ab, erholten sich aber bald, oft am selben Tag. Im Frühjahr �9�9 begannen 
die Kurse, in großen Sprüngen zu steigen. In wenigen Monaten stieg zum 
Beispiel der Kurs der Aktie von Radio Corporation of America von 8� auf 
��0, obwohl die Firma noch keine Dividende gezahlt hatte.
Viele Leute dachten schon, dass der Boom �9�9 zu Ende gehen würde, ein-
fach weil jeder Boom zu Ende gehen muss. Es gab viele, die wegen der 
einem Delirium ähnelnden wilden Spekulation besorgt waren und einen 
schlimmen Crash fürchteten. Sie dachten, dass etwas getan werden müsse, 
um die Spekulation zu stoppen. 

„Allerdings präsentierte für diese Leute jeder Aktionsvorschlag das 
gleiche widerspenstige Problem. Die Folgen jeder erfolgreichen Aktion 
schienen fast genauso fürchterlich zu sein wie die Folgen von Untätig-
keit. Eine Blase platzen zu lassen ist leicht. Aber sie mit einer Nadel so 
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präzise zu punktieren, dass sie allmählich abflaut, ist keine leichte Aufga-
be. ... Die reale Wahl war zwischen einem sofortigen und vorsätzlich in 
die Wege geleiteten Kollaps und einem späteren ernsthafteren Desaster.“ 
(Galbraith �9��: �0)

Warum war die Wahl so schwierig?
Es gibt nicht nur Sparer, die ihre Ersparnisse in Aktien investieren, es gibt 
auch Spekulanten, die auch mit geliehenem Geld Aktien kaufen. Während 
ein Sparer-Investor gute Dividenden und, langfristig, Wertzuwachs seiner 
Aktien erwartet, erwartet der Spekulant, dass bald ein Käufer seine Aktien 
zu einem höheren Preis kauft, als er bezahlt hat. Er hofft, dass die Differenz 
zwischen diesen zwei Preisen viel höher liegen wird als die Zinsen für das 
geliehene Geld, so dass er einen satten Gewinn macht. Oft verkauft der 
Spekulant die Aktien, bevor er die erste Dividende bekommt, und mit dem 
Erlös kauft er neue, lukrativere Aktien zum selben Zweck. Es ist sehr leicht 
möglich, dass der neue Besitzer der Aktien auch ein Spekulant ist, der mit 
der gleichen Hoffnung das gleiche Geschäft macht. Aber irgendwann gibt es 
keinen Spekulanten mehr, der denkt, dass die Kurse weiter steigen würden. 
Dann steigen die Kurse auch nicht mehr. Aber der Markt wird sich dann 
nicht stabilisieren. Im Gegenteil: Dann macht es keinen Sinn mehr, Aktien 
weiter zu besitzen, die man mit geliehenem Geld gekauft hat. Das würde 
nur Verluste bringen, denn man muss ja die Zinsen zahlen. Dann werden 
alle Spekulanten versuchen, ihre Aktien möglichst schnell zu verkaufen. Die 
Kurse werden steil abstürzen. 
Die Grundlage aller Hoffnungen auf der Börse ist die Erwartung, dass die 
reale Wirtschaft langfristig wächst. Aber alle wissen auch um das Phäno-
men der Krise im Wirtschaftsgeschehen. Alle wissen, dass auch einzelne 
Firmen Krisen haben können, sogar wenn sich die Gesamtwirtschaft im 
Aufschwung befindet. Während ein Sparer-Investor in der Regel bereit ist, 
solche Krisen auszuhalten, da sie in der Regel zyklischer, d.h. vorläufiger, 
Natur sind, kann ein Spekulant sie nicht aushalten. Denn er muss seine 
Schulden bedienen. Wenn er ahnt, dass eine Krise kommt, dann verkauft 
er seine Aktien schnell, bevor es andere ahnen können. Vielleicht macht er 
dabei noch einen Gewinn, oder zumindest keinen Verlust. Aber der Käufer, 
wenn er auch ein Spekulant ist, kann keinen Gewinn mehr machen, denn 
inzwischen wissen alle, dass eine Krise im Gange ist. Dieser versucht nun, 
seine Aktien mit möglichst geringem Verlust zu verkaufen. Da aber nun 
viele zu verkaufen versuchen, sinken die Kurse unablässig. Um ein mög-
lichst gutes Schnäppchen machen zu können, warten potentielle Käufer, die 
genug Eigenkapital haben, ab, bis sie ahnen, dass die Talfahrt bald an ihr 
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Ende kommt. Natürlich können sich alle in diesem Prozess verkalkulieren, 
und einige können sich auf Kosten von anderen bereichern. Aber wenn eine 
längere Rezession oder gar eine allgemeine Krise in der realen Wirtschaft im 
Gange ist oder wenn ein großer Konzern wie die Deutsche Telecom, deren 
Aktien zu Volksaktien geworden sind, in einer Krise steckt, gibt es in der 
Regel viele Verlierer. Auch das Ausbleiben von Dividenden ist ein Verlust.
Das Ausmaß des Crashs und der Verluste hängt vom Anteil des spekula-
tiven Geschäfts am Gesamtgeschäft auf der Börse ab. �9�9 war dieser Anteil 
an der Wall-Street sehr hoch. Zu dieser Zeit spielte die Börse eine zentrale 
Rolle im Leben der Amerikaner. Auch ganz kleine Leute versuchten, durch 
Aktiengeschäfte reich zu werden. Über 1,5 Millionen Amerikaner – bei ei-
ner Zahl von etwa �0 Millionen Familien und ��0 Millionen Einwohnern 
– waren an Börsengeschäften beteiligt. Etwa 600.000 Börsenteilnehmer 
kauften Aktien mit geliehenem Geld. Aber die Gesamtzahl der „aktiven 
Spekulanten“ war höher, wenn auch sicherlich weniger als eine Million. Die 
Zahl �,� Millionen ist zwar nicht sehr groß, aber wir müssen bedenken, dass 
dies die Lage im Jahre �9�9 war (alle Zahlen aus Galbraith �9��: 8�). Kein 
Wunder also, dass die maßgeblichen Leute Angst hatten, für das Platzen der 
Blase verantwortlich zu sein.
Wall Street hatte schon vor dem Boom Mechanismen entwickelt, den Speku-
lanten das Geldleihen zu erleichtern: Sie konnten Aktien „auf Marge (Mar-
gin)“ kaufen. Der Spekulant kaufte Aktien, musste aber nicht den ganzen 
Kaufpreis aufbringen. Er zahlte nur einen Prozentsatz davon. Der Makler 
(Broker) in dem Geschäft zahlte den Rest selbst. Der Spekulant wurde der 
Besitzer der Aktien, die aber bei dem Makler blieben, als Deckung (Collate-
ral). Die Makler ihrerseits liehen das Geld für diese Geschäfte von Banken; 
dieselben Aktien dienten auch für diese Kredite als Deckung. Dank diesem 
Mechanismus konnte ein Spekulant, der z.B. $ �00 Eigenmittel hatte, Aktien 
im Wert von z.B. $ �000 kaufen. Der Vorteil, mit dem er rechnete, war, dass, 
während die Summe des Kredits gleich blieb, der Wert der Aktien rasant 
stieg. Das erwartete er jedenfalls. Das war ein Faktor unter anderen, der den 
Boom anheizte
Auf dem Gipfel des Booms reichten sogar die gesamten Ersparnisse der 
Amerikaner nicht, den Kreditbedarf der Spekulanten zu befriedigen. Die 
Banken können zwar Kreditgeld schöpfen, aber das ist letztlich auch be-
grenzt – durch die Ersparnisse der Bevölkerung und die Regeln der Zen-
tralbank. Die Banken begannen dann, auch reiche Anleger aus anderen 
Ländern anzuziehen. Der Zinssatz, den sie anboten, war hoch; Ende �9�8 
betrug er �� Prozent, noch mit hundertprozentiger Sicherheit. Sogar Indus-
triekonzerne fanden diese Zinssätze attraktiv. Einige entschieden sich dafür, 
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ihr Working-Capital in die Finanzierung von Börsenspekulation zu stecken. 
Banken hatten zusätzlich eine noch einfachere Möglichkeit. Sie konnten von 
der Zentralbank (der Fed ) Geld zu � Prozent Zinsen leihen und zu �� Pro-
zent als Tagesgeld ausleihen.
Auf dem Gipfel des Booms hieß es, dass die Wirtschaft nicht genug Aktien 
hatte, um die Nachfrage zu befriedigen. So wurde auch ein größeres Ange-
bot an Aktien geschaffen. Neue Firmen wurden gegründet, und existierende 
Firmen erweiterten ihre Produktionskapazitäten. Für beides wurden neue 
Aktien emittiert. Auch Holdinggesellschaften, die den Prozess der Fusionen 
vorantrieben, emittierten Aktien, um Geld für Firmenkäufe aufzutreiben. 
Aber alle zusammen hatten eine begrenzte Kapazität, neues Kapital zu ab-
sorbieren.
Was Investoren und Spekulanten trotzdem ermöglichte, über diese begrenzte 
Kapazität hinaus Geld in Aktien zu investieren, war die Erfindung von In-
vestmenttrusts. Diese gründeten weder neue Firmen, noch erweiterten sie 
existierende. Sie kauften lediglich die Aktien von einer Vielfalt von existie-
renden Firmen. Das Geld dafür bekamen sie durch den Verkauf ihrer eige-
nen Aktien an Investoren und Spekulanten, die auf diese Weise die bequeme 
Möglichkeit bekamen, indirekt Aktien von vielen verschiedenen, Güter und 
Dienstleistungen produzierenden Firmen zu besitzen. Der entscheidende 
Trick bei dieser Erfindung war die Tatsache, dass die Investmenttrusts mehr 
eigene Aktien verkauften, als sie Aktien von anderen Firmen kauften. Der 
Überschuss wurde auf dem Markt für Tagesgelder oder auf dem Immobili-
enmarkt investiert, ein Teil davon floss auch in die Taschen der Trustgrün-
der. Auf diese Weise löste sich das Volumen von Aktien völlig von dem Ge-
samtvermögenswert aller Firmen los. Das erstere konnte ein Vielfaches vom 
letzteren betragen. So wurde freie Fahrt für Börsenspekulation geschaffen. 
Was die Sache noch brisanter machte, ist, dass auf dem Höhepunkt des Bör-
senbooms Investmenttrusts neue Investmenttrusts gründeten. Die Aktien-
inhaber der Mutter-Investmenttrusts, die den Großteil der Aktien der Toch-
ter-Investmenttrusts besaß, konnten auf diese Weise aus den Geschäften 
von mehreren Investmenttrusts Profite machen. (Leverage effect).
Die Summe der Tagesgeldkredite von Maklern an die Spekulanten war 
ein guter Indikator für das Ausmaß der Börsenspekulation. In den frühen 
�9�0er-Jahren bewegte sich diese Summe zwischen � und �,� Milliarden 
Dollar. Kurz vor dem Crash überstieg die Summe die Sieben-Milliarden-
Marke. Als einen Indikator der Gewinnerwartungen der Spekulanten zu 
dieser Zeit konnte man den Zinssatz betrachten, den sie zu zahlen bereit 
waren. Dieser betrug normalerweise zwischen 7 und �� Prozent. Einmal er-
reichte er sogar �� Prozent (alle Zahlen aus Galbraith �9��: �� - �6, 7� - 7�). 
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Mehr als die Hälfte dieser für damalige Verhältnisse riesigen Summe liefer-
ten Industriekonzerne und Individuen, sowohl aus den USA als auch aus 
dem Ausland. Da diese Kredite damals als fast hundertprozentig sicher und 
liquide erschienen, und da sie leicht zu handhaben waren, waren sie in aller 
Welt attraktiv. Es schien, als wäre Wall Street dabei, das ganze überschüssige 
Geld der Welt zu absorbieren.

3. Der Crash

Ein Boom geht irgendwann zu Ende. Aber das Ende muss nicht zu einem 
Crash werden. Es kann auch milde ausfallen, die nachfolgende Talfahrt 
kann kurz sein. �9�9 wurde es zu einem Crash, und dieser wurde zu einer 
Katastrophe. Dergleichen hatte der Kapitalismus noch nie erlebt. 
Seit der spekulative Boom wahrgenommen wurde, hatte es seitens mancher 
Sachverständigen Warnungen gegeben, die aber in den Wind geschlagen 
wurden. Es gab auch einige kleinere und größere Kurseinbrüche, letztere 
mit Todesanzeigen. Aber der Markt erholte sich jedes Mal. Einflussreiche 
Leute sagten anhaltende Prosperität voraus, was eigentlich Teil einer ritu-
ellen Beschwörung war, deren Zweck es immer war (und heute noch ist), auf 
die Psyche der Börsianer zu wirken und den Markt positiv zu beeinflussen.
Im September 1929 aber kam der Boom definitiv zu Ende. Einige Aktien-
werte stiegen noch an, aber der Markt war nicht länger so voller Zuversicht 
wie vorher. Das war wieder eine Zeit für Warner und rituelle Beschwörer 
von Optimismus. Ein sehr bekannter Börsenvorhersager, Roger Babson, 
sagte nicht nur den Crash voraus, sondern auch die nachfolgende große De-
pression.
Aber auch die optimistischen Experten verbreiteten keinen uneinge-
schränkten Optimismus mehr. Ein Bostoner Investmenttrust sagte leichte 
Rückschläge voraus, beruhigte die Öffentlichkeit aber auch mit der Aussage, 
sie seien nur vorläufige „Dellen in der stetig steigenden Kurve der amerikanischen Pros-
perität“ (zit. nach Galbraith �9��: 9�). Ein führender und mächtiger Bankier, 
Charles Mitchel, meinte, dass „die industrielle Lage der Vereinigten Staaten 
absolut solide“ sei, dass „der Markt im allgemeinen im gesunden Zustand 
sei und dass die Aktienwerte eine solide Basis in der allgemeinen Prosperität 
des Landes hätten“ (zit. nach Galbraith �9��: 99). Prof. Irving Fisher, ein 
berühmter Ökonom, verwies darauf, dass die Dividenden stiegen. Er sagte: 
„Es mag eine Rezession bei Aktienpreisen geben, aber nichts, was nach 
einem Crash aussieht“; er sprach von einem „permanent hohen Plateau“ und 
erwartete, dass „die Aktienwerte binnen ein paar Monaten sehr viel höher 
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liegen würden als gegenwärtig“ (zit. nach Galbraith �9��: 9�, 99). So nahm 
der spekulative Eifer kein Ende, trotz einigem Auf und Ab. Es wurden noch 
neue Investmenttrusts gegründet, es kamen noch neue Spekulanten auf den 
Markt, und die Tagesgeldkredite der Makler stiegen weiter. „Das Ende war 
gekommen, aber es war noch nicht sichtbar.“ (Galbraith �9��: 9�) 
Doch alle Gesundbeterei half nichts. Zwischen dem �9. und ��. Oktober gab 
es eine Verkaufswelle. Die Aktienkurse purzelten, sogar die Kurse erstklas-
siger, sicherer Wertpapiere. Makler sendeten margin calls ab, d.h. sie forderten 
von ihren Schuldnern, den Spekulanten, mehr Bargeld, da die gesunkenen 
Werte der Aktien, die bei ihnen als Deckung für die gegebenen Tagesgeld-
kredite dienten, diese nicht mehr deckten. Trotzdem versuchten einige, Hoff-
nung zu verbreiten. Es hieß, der Markt würde „organisierte Unterstützung“ 
erhalten – nämlich von den großen Akteuren auf der Börse, insbesondere 
von den Investmenttrusts. Sie alle könnten einen rasanten Kursverfall nicht 
hinnehmen. Die Letzteren hätten auch genug Bargeld, um die nunmehr ver-
billigten Aktien aufzukaufen. Und die bekannten rituellen Optimismusbe-
schwörer taten, was sie konnten: Prof. Fisher sagte, der Kursverfall drücke 
nur aus, dass der Markt „nur die wahnsinnige Randgruppe abschüttelte“. Er 
behauptete schließlich sogar, die Aktienpreise hätten während des Booms 
ihren realen Wert noch nicht eingeholt und würden daher demnächst wie-
der steigen. Mitchel sagte, die wirtschaftlichen Daten seien „im Grunde 
solide“, der Markt werde sich korrigieren, „wenn er allein gelassen werde“ 
(alle Zitate nach Galbraith �9��: �0�).

Aber die Börsianer hörten nicht mehr auf Mitchel, Fisher & Co. Am Mitt-
woch, den ��. �0., gab es wieder eine große Verkaufswelle. Allein in der 
letzten Stunde wurde eine phänomenale Anzahl von �,6 Millionen Aktien 
verkauft, bei rasant fallenden Preisen. Das war der Auslöser für die Panik, 
Konfusion und Durcheinander, die am Morgen vom ��. �0., „dem schwar-
zen Donnerstag“, ausbrach. An diesem Tag wurden ��,9 Millionen Aktien 
verkauft – zu Preisen, die Tausende ruinierten. Es herrschte blinde, unauf-
hörliche Angst. Eine Welle von Selbstmorden war im Gange; elf weithin be-
kannte Spekulanten hatten sich schon das Leben genommen. Das war nicht 
mehr nur die Fortsetzung des Abwärtstrends, das war der Crash.
Drei Sätze aus Galbraiths Beschreibung der Geschehnisse des Tages erklä-
ren den Unterschied zwischen diesem Tag und den vorhergegangenen:

„Von allen Rätseln der Börse ist keins so unlösbar wie die Frage, warum 
es für jeden, der verkaufen will, einen Käufer geben soll. Der ��. Okto-
ber �9�9 zeigte, dass nicht alles, was rätselhaft ist, auch unvermeidlich 
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ist. Oft gab es keine Käufer, und nur nach einem steilen Rückgang [des 
Preises] konnte jemand bewegt werden, ein Angebot zu machen.“ (ibid: 
�0�)

Am Nachmittag dieses Tages trafen sich die mächtigsten Bankiers des 
Landes. Die „organisierte Unterstützung“ kam. Sie ließen ankündigen, dass 
sie entschieden hätten, die Lage zu verbessern. Und sie ließen der Ankündi-
gung Taten folgen: Der amtierende Präsident der Börse erschien persönlich 
auf dem Markt, fing an, Aktien von verschiedenen Firmen zu kaufen, und 
bot dabei höhere Preise als die anderen Bieter. Das half, weitere Verluste 
konnten abgewendet werden. Gegen Ende des Tages stiegen die Preise so-
gar.
In den nächsten zwei Tagen gab es wieder die bekannten optimistischen Be-
schwörungen. Sogar der Staatspräsident Hoover beteiligte sich daran, indem 
er sagte, dass „die grundlegenden Geschäfte des Landes, d.h. die Produktion 
und Verteilung von Waren, auf einer soliden und blühenden Basis beruhten“ 
(zit. nach Galbraith �9��: ���). Am Sonntag gab es in den Kirchen einige 
Predigten, in denen behauptet wurde, dass der Crash Gottes Strafe für Leute 
gewesen sei, die in ihrer zielstrebigen Jagd nach Geld die spirituellen Werte 
vernachlässigt hätten. Sie hätten jetzt ihre Lektion gelernt. Diese Erwartung 
der Priester war aber unbegründet. Denn fast alle Beteiligten glaubten, dass 
das Schlimmste vorbei sei und dass das spekulative Geschäft wieder begin-
nen könnte. Die Aktien waren nun sehr billig, und die Makler erwarteten, 
dass die Börsianer sie massenweise kaufen würden.
Das Gegenteil war der Fall. Montag und Dienstag, der �8. und �9. Okto-
ber, waren katastrophale Tage, schlimmer als der ��. �0. Dieses Mal gab es 
keine organisierte Rettung durch die Banken. Sie wollten eher für Ordnung 
auf dem Markt sorgen, wo Angebot und Nachfrage die Preise bestimmen 
sollten. Die Preise durften also fallen. Das Angebot war so groß, dass für 
viele Aktien keine Käufer zu finden waren. Der Times Industrial Average fiel so 
tief, dass der ganze Gewinn der vorangegangenen, boomenden �� Monate 
annulliert wurde.
So ging es weiter. Die organisierte zweckoptimistische Stimmungsmache 
ließ die Spekulanten zwischen Hoffnung und Verzweiflung schwanken. Es 
gab Gerüchte, dass die großen Banken, die am ��. �0. Unterstützung organi-
siert hatten, nun selber Aktien ausstießen. Auch die Industriekonzerne und 
Provinzbanken, die in den guten Tagen ihr überschüssiges Geld an der Wall 
Street verliehen hatten, forderten ihr Geld zurück. Die Investmenttrusts, 
von denen bis vor Kurzem erwartet worden war, dass sie mit ihren enormen 
liquiden Geldreserven den Markt unterstützen würden, waren selbst in gro-
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ßen Schwierigkeiten. Sie versuchten, den Preis der eigenen einfachen Aktien 
dadurch zu stützen, dass sie diese zu einem gewissen Preis kauften. Aber sie 
kauften mit barem Geld schon wertlos gewordene Aktien. Das war Selbst-
zerstörung. Solche Aktien konnten kaum mehr an andere verkauft werden.

4. Die Große Depression

Die Geschichte des Crashs auf der Börse war noch nicht zu Ende, als die 
Geschichte der Großen Depression begann. In den USA war schon Monate 
vor dem Crash ein Abschwung in der realen Wirtschaft zu beobachten. Zwei 
der wichtigsten Branchen der Wirtschaft – Automobilbau und Häuserbau 
– verzeichneten schon im März den Beginn des Produktions- bzw. Auftrags-
rückgangs. Im Juni begann der Index der Industrieproduktion zu fallen. 
Darum stimmt Kindleberger (�97�: ��7f) der Meinung zu, dass der Crash 
weniger eine Ursache der Depression als ein Signal für die Notwendigkeit 
war, innezuhalten und umzuschichten. In Deutschland und Großbritannien 
konnte man den Konjunkturabschwung im April bzw. Juli feststellen.
Im November, also kurz nach dem Crash, gab es mehr schlechte Nachrich-
ten über die grundlegenden Daten der US-Wirtschaft. Es gab jetzt auch an 
der Warenbörse eine Baisse. Bei Baumwolle gab es starke Verluste, auf dem 
Weizenmarkt gab es einmal eine regelrechte Panik, als sich der Preis im 
freien Fall befand. Stahl-, Kohle- und Autoproduktion gingen zurück. Der 
Index der Industrieproduktion fiel rapide weiter. Die Verbraucher gaben im-
mer weniger Geld aus; besonders der Kauf von teureren Gütern ließ stark 
nach. Der Verkauf von Radioapparaten fiel seit dem Crash um die Hälfte.
Mitte November schienen die Aktienkurse den Tiefstpunkt erreicht zu ha-
ben. In den folgenden Monaten gab es eine moderate bis substantielle Erho-
lung der Kurse. Im Juni 1930 aber gab es wieder große Verluste. „Danach fiel 
der Markt mit wenigen Ausnahmen Woche für Woche, Monat für Monat, 
Jahr für Jahr, bis Juni �9��. Das Niveau, auf dem er schließlich Halt machte, 
ließ das Schlimmste während des Crashs im Kontrast als gut erscheinen. Bei 
Handelsschluss am ��. November �9�9 hatte der Times industrials [average] 
bei ��� Punkten gestanden. Am 8. Juli �9�� stand er bei �8.“ (Galbraith 
�9��: ��6)

�9�� war mitten in der Großen Depression. Vorher aber gab es immer wie-
der organisierte Beruhigungsversuche, an denen sich auch der US-Staats-
präsident beteiligte. Aber, wie es ein führender Politiker ausdrückte, „jedes 
Mal, wenn ein Regierungsmitglied ein optimistisches Statement über die 
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Wirtschaftslage macht, fällt der Markt unverzüglich.“ (zit. nach Galbraith 
�9��: ��8) 
Wenn der Crash nicht die Ursache der Depression war, sondern sie nur ver-
schlimmerte – kann man dann vielleicht sagen, dass er lediglich den schon 
vorher begonnenen Abschwung in der realen Wirtschaft widerspiegelte? 
Galbraith bestreitet diese Erklärung für den Crash. Doch bevor wir zu den 
Erklärungen für diese Ereignisse und, in den nächsten Kapiteln, zu allge-
meinen Krisentheorien kommen, müssen wir einen kurzen Überblick über 
den Verlauf und die verschiedenen Aspekte der Großen Depression haben.
Der Börsencrash in den USA führte zu einer ernsthaften Bankenkrise. Als 
die Aktien, die zur Deckung der Bankkredite dienten, rapide an Wert ver-
loren, wurden diese zu faulen Krediten. Um sich vor Konkurs zu schützen, 
ergriffen die Banken Maßnahmen, die nicht nur die Börsenkrise, sondern 
auch den schon begonnenen Abschwung in der realen Wirtschaft verschärf-
ten: Bei Kreditvergabe wurden sie übervorsichtig. Und es gab auch vorzei-
tige Abberufungen von Anleihen. Das Einfrieren der Abzahlungsgeschäfte 
verbreitete die Krise über die gesamte Wirtschaft. Zudem begannen die US-
Banken, ihre Kredite an ausländische Kunden zurückzufordern, Kredite, 
die kurzfristig gegeben, aber langfristig angelegt worden waren. Davon wur-
den vor allem die Europäer getroffen.
Zwar war der Grad der Verflechtung der einzelnen Volkswirtschaften in je-
ner Zeit nicht so hoch wie heute. Aber er war hoch genug, um das Übergrei-
fen der Krise von Amerika auf Europa und die anderen in den Weltmarkt 
integrierten Volkswirtschaften zu ermöglichen. Wie weiter oben schon er-
wähnt, beruhte der Aufschwung in Deutschland in der zweiten Hälfte der 
�0er-Jahre hauptsächlich auf amerikanischem Leihkapital. Darum traf die 
vorzeitige Abberufung von Anleihen durch die US-Banken Deutschland be-
sonders hart. �9�� brachen dort einige führende Banken zusammen. Auch 
in Österreich gingen zwei große Banken pleite. 
Durch die Bankenkrise in den USA und dann in Europa riss die nationale, 
aber auch die internationale Kreditkette, auf der eine kapitalistische Wirt-
schaft beruht. Insgesamt gingen die internationalen Kapitalanleihen um 
über 90 Prozent zurück (Kurz �999: ���). Einerseits gab es einen Ansturm 
auf Banken; ausländische Gläubiger sowie inländische Sparer und Anleger 
wollten schnell ihr Geld zurückholen. Andererseits hatten Industrielle und 
Geschäftsleute wegen der schlechten Konjunktur Schwierigkeit, ihre Schul-
den zu bedienen, zumal die Banken nicht mehr gern neue Kredite geben 
wollten. Das alles führte zu einem allgemeinen Rückgang von Investitionen. 
Das und das zurückhaltende Konsumverhalten der krisenbedingt verängstig-
ten Verbraucher führten wiederum zum rapiden Rückgang der Produktion. 
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Von dieser Entwicklung wurde auch der internationale Handel getroffen. 
Fast alle Länder versuchten ihre nationale Produktion zu schützen bzw. zu 
fördern. Gegen Importe verhängten sie Zölle, erhöhten die bestehenden 
und legten quantitative Quoten fest. Zur Förderung des Exports wurde das 
Mittel der Abwertung der eigenen Währung eingesetzt, was notwendiger-
weise die Abschaffung des Goldstandards zur Folge hatte. Da aber jedes 
Land mit den gleichen Mitteln dasselbe zu erreichen versuchte, gab es keinen 
Gewinner, sondern nur Verlierer. Die Folge von solchen Maßnahmen war 
der drastische Rückgang des internationalen Handels, dessen Gesamtwert 
bis 1932 um mehr als die Hälfte fiel (Encyclopaedia Britannica, 2001). Die 
Last der Schulden, der Binnen- sowie der Außenschulden, war so groß, dass 
viele Länder ihren internationalen Zahlungsverpflichtungen nicht mehr 
nachkommen konnten. Manche Länder gingen zu einer Art Tauschhandel 
über, um keine Zahlungsverpflichtungen in Goldreserven oder fremder 
Währung entstehen zu lassen, Das alles vertiefte noch die Depression. Eine 
Autarkiepolitik bekam Aufwind.
Ein Faktor, der in den USA, aber auch in der übrigen Welt kräftig zur all-
gemeinen Depression beitrug, war die Lage der zur Überproduktion nei-
genden Landwirtschaft. Man hat sogar die Frage aufgeworfen, ob nicht eine 
unabhängige Depression in der amerikanischen Landwirtschaft den Börsen-
crash, die Große Depression und die Bankenkrise mitverursachte.
Die Ursache der Überproduktion in der Landwirtschaft lag in den struktu-
rellen Veränderungen, die sich zum großen Teil aus dem Ersten Weltkrieg 
ergaben. Während in Europa der Krieg tobte und die Landwirtschaft darun-
ter litt, hatte sich außerhalb von Europa die Anbaufläche stark vergrößert. 
Das wurde durch Immigration in Australien und Kanada erleichtert. Nach 
dem Ende des Krieges aber erholte sich die Landwirtschaft in Europa, und 
die Anbaufläche wurde wieder vergrößert. Eine andere wichtige struktu-
relle Veränderung war die Mechanisierung der Landwirtschaft – besonders 
bei Weizenanbau –, die in den USA die Verlagerung der Produktion auf 
die großen Ebenen (the Great Plains) ermöglichte und die Produktionskos-
ten drastisch senkte. Zudem befreite die Mechanisierung eine Menge Land 
von Futterproduktion für Pferde. Die Überproduktion führte ab 1925 zu 
steigenden Lagerbeständen und fallenden Preisen. Ähnliche Überprodukti-
onsprobleme hatten auch die Produzenten von Gummi, Kaffee, Zucker und 
(zum Teil) Baumwolle
Zwar nicht in Westeuropa, aber in anderen Ländern – in den osteuropäischen 
Ländern, den USA, Argentinien, Urguay usw. – war die Landwirtschaft ein 
sehr wichtiger Wirtschaftszweig. In den USA z.B. beschäftigte sie ein Viertel 
der arbeitenden Menschen. Zwei Fünftel des Welthandels waren Handel mit 
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Landwirtschaftsprodukten. Und gerade in einer so wichtigen Branche fielen 
die Preise, und mithin das Einkommen der Farmer und ihrer Beschäftigten, 
drastisch. Ein Index der Weltmarktpreise für Landwirtschaftsprodukte, für 
den das Preisniveau von �9��–�� als �00 galt, zeigte einen Rückgang auf 70 
im Juli bis Oktober �9�9 (Kindleberger �97�: 86). Während diese Situation 
bis �9�9 zur Entstehung der Großen Depression zumindest beitrug, indem 
sie negative Auswirkungen auf die Industriezweige hatte, die die Landwirt-
schaft mit Inputs belieferten, verschlimmerte die Depression die Lage der 
schon überschuldeten Landwirte. �9�� lagen die Preise der Agrarprodukte 
bei nur �7 Prozent der Kosten (Galbraith �99�: 96 - 97). Das entsprach unge-
fähr auch der Lage in Deutschland. In den USA wurden schon produzierte, 
aber nunmehr unverkäufliche Lebensmittel und Baumwolle vernichtet, um 
zumindest die Lagerungskosten zu sparen. In Brasilien musste viel Kaffee 
vernichtet werden.
Überproduktion und starken Preisrückgang gab es auch bei Mineralien wie 
Silber, Zink usw. Der Handel mit mineralischen Rohstoffen machte ein 
Fünftel des Welthandels aus (Kindleberger �97�: 86). Die unterentwickelten 
Länder, die stark vom Export von solchen Waren (aber teils auch von Agrar-
exporten) abhängig waren, litten sehr darunter.
Wenn man den Durchschnittswert der Industrieproduktion der Jahre 
�9��–�8 als �00 betrachtet, erreichten die USA den Tiefstwert �9�� mit �8, 
Deutschland �9�� mit 66, Österreich �9�� mit 7�, Frankreich �9�� mit 79 
und Großbritannien �9�� mit 88 (Brusatti �967: ���).
Der Index der Weltindustrieproduktion sah so aus (�9��–�9�8 = �00): �9�9: 
�0�, �9�0: �00, �9��: 89, �9��: 78, �9��: 88. Die Werte für die Weltproduk-
tion wurden künstlich nach oben geschoben – durch die hohen Werte für 
die nichtkapitalistische Sowjetunion (�9��: �7�) und teilweise durch die für 
Japan (�9��: �07), das durch eine keynesianische Politik vor Keynes die Krise 
schnell überwinden konnte. (Alle Zahlen hier aus Brusatti �967: ���).
Die Krise trieb Tausende von Industrieunternehmen in den Bankrott. Bis 
�9�� hatten ��.000 der ��.000 Banken in den USA pleite gemacht. (Die hohe 
Zahl lässt sich allerdings nur durch die besondere, dezentralisierte Struk-
tur des amerikanischen Bankwesens erklären). Die Arbeitslosigkeit stieg 
sprunghaft an. Sie betrug in den USA �9�� über �� Millionen (�� Prozent), 
in Großbritannien �9�� �� Prozent, in Deutschland �9�� über 6 Millionen 
(�� Prozent ), in Österreich �9�� 600.000. (Die stark abgerundeten Zahlen 
sind aus verschiedenen Quellen: Brusatti �967: ��7, ��9; Kurz �999: ���; En-
cyclopaedia Britannica �00�; Hardach �976: �� usw.). Außerdem gab es überall 
etliche Millionen nicht registrierter Arbeitsloser und Kurzarbeiter. Spätes-
tens �9�6 begann in den meisten Ländern ein Aufschwung. Nach einigen 
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Historikern aber dauerte die Depression die gesamten �9�0er-Jahre und kam 
erst mit dem Beginn des Zweiten Weltkriegs richtig zu Ende. So gab es in 
den USA �9�7, auf dem Höhepunkt des damaligen Konjunkturzyklus, noch 
7,� Millionen Arbeitslose. Danach gab es wieder einen Rückschlag und die 
Depression von 1937–38. In Großbritannien fiel die Arbeitslosenquote wäh-
rend der beiden Weltkriege selten unter �0 Prozent (Die Zahlen sind aus 
Dillard �97�: ��). Die Große Depression war vorbei, aber offensichtlich nicht 
die Depression. 

5. Erklärungen 

Wirtschaftskrisen und Depressionen hatte es auch früher gegeben. Histori-
ker betrachten die Krise von �8�7–�9 als die „erste Weltwirtschaftskrise der 
Moderne“ (Wehler �976: �6) und die lange Depressionsperiode von �87�–96 
als „die große Depression“ (Kindleberger �97�: �0). Es gab sehr viele Ge-
meinsamkeiten zwischen diesen und der Großen Depression von �9�9–��. 
Was an der Letzteren ungewöhnlich war, war ihre sehr große geographische 
Ausdehnung und ihre Tiefe. Betroffen waren nicht mehr nur die Indus-
trieländer von Westeuropa und Nordamerika, sondern auch so entfernte 
Länder wie Japan, Argentinien und Indien. Die Depression von �9�9–�� 
war auch sehr viel tiefer als die Tiefste der drei Depressionen der Periode 
�87�–96, nämlich die von �87�–79. Ravi Batra vergleicht die Tiefstpunkte 
der Rezessionen und Depressionen zwischen �790 und �980 anhand einer 
hypothetischen Langzeit-Wachstumstrendlinie, einer Gerade mit Null-Abwei-
chung (d.h., das tatsächliche Durchschnittswachstum der Periode wird als 
der Trend angenommen). Während in der Depression von �87�–79 die Ab-
weichung des Tiefstpunktes vom Trend bei etwa minus �� lag, lag sie in der 
Depression von �9�9–�� bei minus �0 (Batra �987: �08-��).
Auch die Dauer dieser Depression, vier Jahre, war ungewöhnlich, wenn man 
von der langen Depressionsperiode von �87�–96 absieht. Mit den gewöhn-
lichen Konjunkturtheorien konnte man das alles nicht erklären. Darum gab 
es auch sehr unterschiedliche Erklärungen dafür.
Am leichtesten zu erklären war die viel größere geographische Ausdehnung. 
Dank dem Kolonialismus und Imperialismus waren der internationale Han-
del und die Interdependenz und Verflechtung der Wirtschaften und Finanz-
wesen der von der Krise getroffenen Länder sehr viel größer geworden. Und 
dank technologischem Fortschritt waren auch Kommunikationsmöglich-
keiten sehr viel weiter fortgeschritten.
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Was die Tiefe und die Dauer der Depression betrifft, war für Keynesianer, 
aber auch für andere, die während der Depression, d.h. schon vor der Ent-
stehung des Keynesianismus, keynesianische Maßnahmen dagegen gefordert 
oder, später, teilweise durchgeführt hatten, die Erklärung sehr einfach: Ein 
ganz normaler Abschwung wurde zu einer Katastrophe, weil die maßgeb-
lichen Regierenden am Anfang, trotz Verschlechterung der Lage, rigoros an 
der orthodoxen Wirtschaftspolitik festhielten. Als in den USA die Steuerein-
nahmen infolge des Abschwungs zurückgingen, wurde mit Steuererhöhung 
reagiert – im Namen von ausgeglichenem Haushalt. Alle waren Anhänger 
der Laissez-faire-Politik (Nichteinmischung in die Wirtschaft). Selbst Fran-
klin D. Roosevelt, der ab �9��, als Präsident der USA, doch in die Wirtschaft 
intervenierte, vertrat sie. 
Kindleberger (�97�: ��), ein Keynesianer, schreibt von „Scheitern der Wirt-
schaftspolitik“, von „wirtschaftlichem Analphabetismus“. „Deflationisten 
sind überall – Hoover [USA], Brüning [Deutschland], Snowden [Großbri-
tannien], Laval [Frankreich]. Beispiele für Fehlentscheidung sind reichlich 
vorhanden – die britische Entscheidung, �9�� zu pari vor dem Krieg zum 
Goldstandard zurückzukehren ... Oft hatte niemand an maßgeblichen Stel-
len eine positive Idee davon, was man tun sollte. Man reagierte auf das De-
saster gemäß Politikclichés wie ausgeglichenem Haushalt, Rückkehr zum 
Goldstandard und Tarifsenkung.“ 

Es gab schon in einigen Ländern einige Hilfsmaßnahmen zugunsten der 
Landwirtschaft. In den USA wurden einige andere Einzelmaßnahmen er-
griffen, um den Abschwung zu stoppen. Aber bei jeder defizitwirtschaft-
lichen Maßnahme beteuerte die Regierung, dass sie möglichst bald zur 
„gesunden“ Finanzpolitik, d.h. zum ausgeglichenen Staatshaushalt, zurück-
kehren würde. In Deutschland ergriff die Regierung Brüning sogar dras-
tische Sparmaßnahmen. Sie verfügte eine direkte Deflation durch Senkung 
von Preisen, Mieten, Löhnen, Gehältern und Zinsen. Obwohl zusammen 
mit Löhnen und Gehältern auch Preise gesenkt wurden (Preise fielen auch 
sonst), ergab das unter dem Strich eine drastische Senkung der Reallöhne. 
Was die Arbeitslosen betrifft, erhielten viele gar keine oder kaum Arbeits-
losenunterstützung, die zudem während der Krise mehrfach gekürzt wur-
de. Das alles schwächte die Nachfrage und verstärkte nur den Abschwung. 
(Mehr zum Keynesianismus im Kapitel III)
Diese Erklärung mag plausibel klingen, ganz befriedigend ist sie dennoch 
nicht. Denn es müsste dann noch erklärt werden, warum in der vorkeynesia-
nischen Zeit nicht jeder Abschwung zu einer solchen Katastrophe wurde.
Galbraith (�9��: 9�) verwirft die Erklärung, dass der Crash nur den schon 
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vorher begonnenen und im normalen Verlauf der Konjunktur erwarteten 
Abschwung in der Realwirtschaft widerspiegelte. Nach ihm war dieser Ab-
schwung sehr bescheiden. Bis vor dem Crash habe man berechtigterweise 
erwarten können, dass er sich, wie andere Abschwünge zuvor, bald um-
kehren würde. Erst nach dem Crash habe es plausible Gründe für die Er-
wartung einer längeren Depression gegeben, z.B. mangelnde Zuversicht der 
Investoren. Damit wird die Erklärung des Crashs die eigentliche Aufgabe.
Kindleberger (�97�: �9) erwähnt eine Erklärung, die Paul Samuelson �969 
in einer Fernsehdebatte gegeben hatte. Samuelson meinte, die Große De-
pression sei das Resultat einer „Serie von historischen Unfällen“ gewesen. 
Kindleberger sagt nicht, welche Unfälle Samuelson meinte. Aber es gab vor 
dem Crash tatsächlich einige schwerwiegende „Unfälle“. Im September �9�9 
flogen die betrügerischen Praktiken eines sehr großen britischen Industrie- 
und Finanzimperiums auf, das ein gewisser Clarence Hatry aufgebaut hatte. 
Er hatte nicht nur nichtautorisierte Aktien emittiert, sondern auch Aktien-
scheine gefälscht. Hatrys Imperium kollabierte. Der andere Unfall war die 
ungewöhnliche Weigerung der Behörden, dem Gaslicht-Konzern Boston 
Edison zu erlauben, seine einzelnen Aktien in vier Teile zu splitten. Noch 
schlimmer waren aber ihre Entscheidung, die Preise des Konzerns zu prü-
fen, und ihre Aussage, dass die Aktien zu sehr überbewertet waren. Diese 
„Unfälle“ sollen die Zuversicht der Spekulanten schwer erschüttert haben. 
Der Auslöser des Crashs könnte auch einfach eine spontane Entscheidung 
von einigen wenigen Börsenspekulanten gewesen sein, die wahrscheinlich 
auf eine negative Einschätzung der Lage reagierten. Der Boom musste ja 
sowieso irgendwann zu Ende gehen. 
Nicht unter Unfall, aber unter die Kategorie Zufall könnte man Schum-
peters Erklärung für die ungewöhnlich große Tiefe und lange Dauer der 
Depression einordnen. Schumpeter sieht in der Wirtschaftsgeschichte den 
gleichzeitigen Verlauf von drei unterschiedlichen Typen von Zyklen von un-
terschiedlicher Periodizität (Wellenlänge). In den vier Jahren �9�9–�� trafen 
nach ihm die Depressionsphasen aller drei zufällig zusammen, was die De-
pression zu einer Katastrophe werden ließ (vgl. Kindleberger �97�: ��; mehr 
zu Schumpeters Theorie im Kapitel III/�).
Warum konnte die Fed nichts tun, um den Börsenboom zu bremsen und eine 
Rückkehr zu vernünftigen Aktienkursen zu bewerkstelligen? Sie versuchte 
es, aber ihre Versuche griffen nicht, weil diese hauptsächlich aus bloßen 
Warnungen und Ausdrücken von Besorgnis bestanden. Sie deutete an, sie 
würde Missbrauch von Fed-Krediten zu Spekulationszwecken unterbinden. 
Gleichzeitig aber beteuerte sie, dass sie sich nicht in die Geschäftspraktiken 
der kommerziellen Banken einzumischen gedenke, solange die einzelnen 
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Fed-Banken nicht tangiert seien. Sie wandte auch zwei Instrumente der prak-
tischen Geldpolitik an: Manipulation des Diskontsatzes und Verkauf von 
Staatspapieren in großen Mengen, um flüssiges Geld aus dem Finanzmarkt 
und mithin aus der Börse rauszunehmen. Aber sie tat beides halbherzig, so 
dass sie nicht wirkten. Sie hatte Bedenken, dass sie durch eine überzogene 
Aktion auch der realen Wirtschaft die notwendige Geldmenge entziehen 
könnte. Sie hätte versuchen können, Spekulation auf Marge zu erschweren. 
Das heißt, sie hätte mit Genehmigung der Legislatur die Marge höher fest-
setzten können als die damals schon hohe Marge von �0 Prozent. Aber dann 
hätte sie womöglich selbst einen schlimmen Crash verursacht. Das alles 
bedeutete eigentlich, dass die Fed sich nur vor der Verantwortung für den 
bevorstehenden Börsencrash schützen wollte. Die Politik von beschwich-
tigendem, guten Zureden, Andeutungen und halbherzigen Aktionen schei-
terte.
Trotzdem wurde die Fed von der Geschäftswelt scharf kritisiert. Man warf 
ihr vor, sie versuche, Sand ins Getriebe der Prosperität zu werfen. Ein Kri-
tiker sagte: „Wenn Aktienkaufen und -verkaufen schlecht ist, dann sollte 
die Regierung die Börse schließen. Wenn nicht, dann sollte sich die Federal 
Reserve um ihre eigene Arbeit kümmern.“ (zit nach Galbraith �9��: ��)
Ein führender Geschäftsbankier der USA, Charles E. Mitchell, der auch 
einer der Direktoren der Fed-Bank von New York war, konterkarierte die 
Versuche der Fed, indem er einmal, als es auf der Börse nach einem Crash 
aussah, öffentlich sagte, dass er freizügig Geld ausleihen würde, um den 
Markt zu stabilisieren. Und er trotzte der Fed, indem er sagte, dass seine 
Bank zu diesem Zweck auch Geld von der New Yorker Fed-Bank leihen wür-
de. Die Fed aber schwieg und zog sich von der Sache zurück. „Sie sah ein, 
... dass die Hysterie, während sie etwas gedämpfter sein könnte, ihren Weg 
gehen muss und dass sich die Reserve-Banken nur auf den unvermeidlichen 
Kollaps gefasst machen könnten. Genauer gesagt, die maßgeblichen Leute 
in der Federal Reserve hatten entschieden, nicht für den Kollaps verantwort-
lich zu sein.“ (Galbraith �9��: �6)  
Es gab einfach keinen Ausweg aus dem Dilemma. Unter diesem Dilemma 
litten auch führende Personen der herrschenden Elite. Auch sie wagten es 
nicht, die Spekulation öffentlich anzuprangern oder zu sagen, dass die Kur-
se zu hoch waren. Außerdem spekulierten viele von ihnen selbst, zum Bei-
spiel der oben erwähnte Charles E. Mitchell. 
Weiter oben habe ich vom Zusammenbruch des internationalen Handels 
und Reißen der internationalen Kreditkette, vom Protektionismus, Schutz-
zöllen und wettbewerbsbedingten Währungsabwertungen gesprochen. In 
seiner eigenen Erklärung für die große Tiefe und Ausdehnung der Groß-
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en Depression legt Kindleberger das größte Gewicht auf diesen Aspekt der 
Krise, besonders auf den internationalen Geldmechanismus. Er erzählt, wie 
alle internationalen Versuche – Treffen, Konferenzen, Dialoge usw. –, das 
internationale Finanzwesen ins Lot zu bringen und die Weltwirtschaft zu 
stabilisieren, am Egoismus der einzelnen Länder scheiterten. Er stellte ei-
nen Mangel an opferbereitem Führungswillen seitens der USA fest. Seiner 
Meinung nach waren die verschiedenen, dem System zugefügten Schocks, 
inklusive des Börsencrashs vom Oktober �9�9, nicht so schlimm. Ähnlich 
große Schocks konnten in der Vergangenheit befriedigend bewältigt wer-
den. Er schreibt: 

„Das Weltwirtschaftssystem war instabil, wenn ein Land es nicht sta-
bilisierte, wie es Großbritannien im �9. Jahrhundert und bis �9�� getan 
hatte. �9�9 konnten die Briten es nicht und die USA wollten es nicht. Als 
jedes Land seine Politik änderte, um sein nationales Privatinteresse zu 
schützen, ging das welt-öffentliche Interesse vor die Hunde, und mit ihm 
auch die Privatinteressen von allen.“ (Kindleberger �97�: �9�) 

Die Katastrophe an der Börse machte die Entwicklung des schon begon-
nenen Abschwungs in der realen Wirtschaft zu der Großen Depression un-
abwendbar. Diese These des Zusammenhangs der zwei Phänomene wird 
überzeugender als die von Kindleberger, wenn man einen Bericht über ei-
nige Bemerkungen der deutschen Bundesbank über den Börsencrash auf 
Raten liest, der in der Zeit �000–�00� geschah und von einer Flaute in der 
Weltwirtschaft begleitet wurde.
  

„Rückgang ihres in Anteilscheinen steckenden Vermögens um �00 Euro 
veranlasse die privaten Verbraucher, ihre Ausgaben im Schnitt um ein bis 
zwei Euro zu senken. Da die Notierungen im vergangenen Jahr hier zu 
Lande um �0 Prozent einbrachen, könnte das Wachstum des Konsums 
rein rechnerisch um 0,� bis 0,� Prozentpunkte geringer ausgefallen sein ... 
Dies entspräche Minderausgaben von �,� bis �,8 Milliarden Euro. Da-
rüber hinaus dürfte die Börsen-Baisse über andere Wirkungskanäle zu 
der ‚ausgeprägten Konsumzurückhaltung‘ beigetragen haben, meint die 
Währungsbehörde. 
Ebenfalls negativ zu Buche schlägt ... , dass die Kursverluste die Investi-
tionen der Wagniskapitalgeber praktisch zum Erliegen gebracht haben.“ 
(Frankfurter Rundschau vom �8. �. �00�).
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Der von Kindleberger bejammerte Egoismus der Nationen ist nichts Un-
gewöhnliches im Kapitalismus, sondern die Regel. Als Erklärung für die 
Große Depression taugt er wenig.
Siebzig Jahre später haben zumindest die intelligenteren und geschichts-
bewussteren Akteure und Beobachter des Börsenbooms der �990er-Jahre 
bestimmt den Crash von �000–�00� vorhergesehen. Aber eben die inneren 
Gesetze des Kapitalismus hinderten sie daran, auf das Bremspedal zu treten. 
Vielleicht kann man sagen: In diesem System fehlt ein Bremsmechanismus.
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III. Die Retter des Kapitalismus

1. Keynes und die Keynesianer

Die Große Depression machte es wieder möglich, die Systemfrage aufzu-
werfen. Zwar nicht die Sozialdemokraten, aber Marxisten, Kommunisten 
und sonstige Sozialisten hofften, dass diese Krise alle denkenden Menschen 
überzeugen würde, dass der Kapitalismus der Zivilisation ein Ende bereiten 
würde, wenn er nicht überwunden würde. Zum Beispiel schrieb der bri-
tische Marxist John Strachey �9��, also nach der Machtergreifung der Nazis 
in Deutschland, in einem Buch über die Natur der kapitalistischen Krise: 

„Die Weltlage zwingt uns zu versuchen, die Ursachen der zunehmenden 
Übel unserer Welt und die Abhilfe dagegen zu finden. Denn überall se-
hen wir, dass unsere neu gewonnenen Kräfte und Kenntnisse benutzt 
werden, um unsere Zivilisation und damit uns selbst zu zerstören. ... . 
Dies ist ... keine akademische oder ideologische Frage. Sie ist verbunden 
mit unserer Zerstörung oder unserer Entwicklung.“ (Strachey �9��: 9)

In den USA gab es unter den Leuten, die in der Periode �9��–�9�9 für die 
Verwirklichung des New-Deal-Programms (siehe unten!) arbeiteten, eine 
„kleine, aber stark vernehmliche ... Gruppe“, die sich einig über die Not-
wendigkeit war, „das System komplett abzuschaffen – zu akzeptieren, dass 
der Kapitalismus eine Fehlentwicklung war. Die offensichtliche Alternati-
ve war der Kommunismus ...“ (Galbraith �99�: �0�). Aber auch bürgerliche 
Ökonomen waren zumindest stark beunruhigt. Mit Rückblick auf jene Zeit 
schrieb Predöhl (�96�: 9): „Die Krise im System wurde zu einer Krise des 
Systems.“
Wie wir wissen, hat diese große Krise dem Kapitalismus kein Ende berei-
tet. Die Politik des New Deal in den USA, die staatlichen beschäftigungsför-
dernden Maßnahmen in Deutschland (z.B. der Autobahnbau ) und anderen 
Ländern und/oder einfach der normale Lauf eines Konjunkturzyklus, der 
auf eine Depression eine Erholung und dann ein Aufschwung folgen lässt, 
verhinderten den Zusammenbruch des Systems. 

a) Krise der orthodoxen Ökonomik

Für Strachey war die Wirtschaftswissenschaft einfach geteilt in zwei Schulen: 
„die kapitalistische und die marxistische“. Die nicht-marxistischen Ökono-
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men gehörten zumindest in dem Sinne alle zu einer Gruppe, dass sie alle den 
Kapitalismus verteidigen bzw. retten wollten. Diese kapitalistische Schule 
– man nannte sie die orthodoxe (oder die klassische oder die neoklassische) 
Schule – geriet mit der Großen Depression in große Schwierigkeiten.
Nach der orthodoxen Wirtschaftstheorie kann es in einer gut funktionie-
renden kapitalistischen Marktwirtschaft keine ernsthafte Krise geben. 
Kleinere Abweichungen vom Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung können 
zwar auftreten, sie werden aber bald wieder durch die Marktkräfte korri-
giert, das Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung wird wiederhergestellt. Ei-
nige Protagonisten dieser Theorie geben allerdings auch zu, dass es in der 
Wirtschaft einen „unerklärten Rest“ von Fakten gibt, den ihre Wissenschaft 
nicht befriedigend behandelt. Lionel Robbins, ein namhafter orthodoxer 
Ökonom von damals, schrieb 

„Das beste Beispiel für den unerklärten Rest liefert ... der Konjunktur-
zyklus. Die pure Gleichgewichtstheorie ... gibt keine Erklärung für die 
Phänomene Wirtschaftsboom und -krise. ... Sie erklärt Fluktuationen, 
die den Charakter ordentlicher Anpassungen haben. Aber sie erklärt die 
Existenz von im Wirtschaftssystem innewohnenden Tendenzen nicht, 
die unverhältnismäßigen Entwicklungen förderlich sind. Sie gibt keine 
Erklärung für die Diskrepanzen zwischen Gesamtangebot und Gesamt-
nachfrage in dem Sinne, in dem diese Begriffe im berühmten Marktge-
setz [Say’schen Theorem von J.B.Say] benutzt worden sind. Aber sol-
che Diskrepanzen existieren zweifellos. Und jeder Versuch, die Realität 
ausschließlich in den Begriffen einer solchen Theorie zu interpretieren, 
muss notwendigerweise einige Phänomene übriglassen, die nicht unter 
ihre Verallgemeinerungen subsumiert werden können.“ (Zit. nach Stra-
chey �9��: �6)

Die pure Gleichgewichtstheorie der orthodoxen Ökonomik nimmt an, dass 
in einer gut funktionierenden Marktwirtschaft Löhne und Preise flexibel 
sind. Orthodoxe Ökonomen glaub(t)en, dass auch im realen Wirtschafts-
leben Löhne und Preise in der Regel flexibel genug seien, um diese Gleich-
gewichtstheorie haltbar zu finden. Nach Prof. Pigou, damals ein führender 
Protagonist der orthodoxen Ökonomik, entsprach diese Annahme in der 
Zeit bis vor dem Ersten Weltkrieg auch der Wirklichkeit. In jener Zeit war 
die Arbeitslosigkeit sehr niedrig, außer während zyklischen Abschwüngen 
(vgl. Dillard �97�: ��). Wenn also einmal, aus welchem Grund auch immer, 
die Gesamtnachfrage zurückgeht, dann können zwar die Unternehmen we-
niger verkaufen, und sie müssen also die Produktion und Investition reduzie-
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ren, woraufhin das Gesamteinkommen der Gesellschaft zurückgeht. Aber 
diese Anpassung dauert nur kurz. Infolge der gesunkenen Gesamtnachfrage 
fallen zuerst die Güterpreise, und dann, infolge des Produktionsrückgangs, 
fällt zuerst die Nachfrage nach Arbeitskräften und dann fallen die Löhne. 
Wenn nun sowohl Löhne als auch Güterpreise gleichmäßig fallen, können 
die meisten Verbraucher trotz der Abnahme ihres Einkommens wieder so 
viel Güter und Dienstleistung kaufen wie früher. Dann können die Unter-
nehmer, nachdem die Lager leerverkauft sind, wieder so viel produzieren 
und so viele Arbeiter beschäftigen wie früher. Das Gleichgewicht bei Voll-
beschäftigung wird dann wiederhergestellt. Was von den Auswirkungen 
der ursprünglichen Störung übrig bleibt, sind niedrige Preise und niedrige 
Löhne. Aus solchen Gedankengängen folgern die orthodoxen Ökonomen, 
dass es in einer gut funktionierenden kapitalistischen Marktwirtschaft keine 
unfreiwillige Arbeitslosigkeit geben kann, dass in ihr, was die Produktions- 
und Arbeitskapazität betrifft, praktisch immer Vollbeschäftigung herrschen 
muss.
Die Große Depression erschütterte diesen Glauben. Die orthodoxe Ökono-
mik hatte all die früheren Krisen überleben können. Erstens gab es immer 
nach jeder Rezession oder Depression, früher oder später, wieder einen Auf-
schwung. Zweitens gab es ja keine andere bürgerliche Theorie, die die Kri-
senphänomene besser erklären konnte (siehe das Robbins-Zitat oben!). Und 
drittens konnten die orthodoxen Ökonomen zur oberflächlichen Erklärung 
der gravierenderen Störungen des Gleichgewichts immer sagen, der Markt 
werde durch die Unvollkommenheiten und Starrheit der realen Wirtschaft, 
etwa Monopole (insbesondere die Gewerkschaften) und staatliche Einmi-
schungen, daran gehindert, gut zu funktionieren. So schrieb Pigou �9��, 
als die Arbeitslosigkeit in den USA �� Prozent betrug, in seinem Werk The 
Theory of Unemployment: 

„Im absolut freien Wettbewerb wird immer eine starke Tendenz zur 
Vollbeschäftigung herrschen. Wenn zu gewissen Zeiten eine Arbeitslo-
sigkeit besteht, so ist diese zur Gänze auf den Reibungswiderstand zu-
rückzuführen, [der] die geeigneten unverzüglichen Lohn- und Preisan-
passungen verhindert.“ (zit nach Samuelson u. Nordhaus �998: 69�) 

Die ungewöhnliche Tiefe und lange Dauer der Großen Depression konnte 
die orthodoxe Ökonomik nicht erklären. Sie war bankrott.
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b) Die nicht-marxistische Krisenbewältigung 

Während die bürgerlichen Politiker den Kapitalismus durch ihre Praxis 
zu retten versuchten, musste das System auch theoretisch gerettet werden. 
Denn die Frage, ob der Kapitalismus langfristig überhaupt lebensfähig ist, 
stand, wie wir im Kapitel I gesehen haben, schon seit Marx im Raum. Die 
bürgerliche Ökonomik brauchte dringend ein neues Theoriegebäude. 
Ein Angebot existierte schon. Joseph Alois Schumpeter, dessen Hauptwerk 
Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung schon �9�� erschienen war, dessen Rolle 
als theoretischer Retter des Kapitalismus aber früher nicht erkannt werden 
konnte, hatte die geniale These vorgelegt, im Kapitalismus seien Depressi-
onen – weit entfernt davon, bedauerliche und unerklärliche tragische Unfäl-
le zu sein – sehr notwendige Elemente des wirtschaftlichen Entwicklungspro-
zesses. Was bei Depressionen geschehe, sei eine „schöpferische Zerstörung“, 
ohne die sich eine kapitalistische Wirtschaft nicht entwickeln könne. 
�9�6 kam ein neues Angebot. John Maynard Keynes erklärte in seinem 
Hauptwerk General Theory of Employment, Interest and Money Depressionen als 
ganz unnötiges und leicht vermeidbares Leiden. Ein besseres Timing hätte 
das Buch nicht haben können. Es wurde nicht nur ein Bestseller unter Öko-
nomen, sondern leitete auch eine wirtschaftstheoretische Revolution ein. 
Wegen ihrer zeitlichen Nähe zur und ihres direkten Bezugs auf die Große 
Depression stelle ich zuerst die keynesianische Krisentheorie dar. Eine Dar-
stellung der Schumpeter’schen Krisentheorie folgt im nächsten Abschnitt. 
Doch vorher muss ich noch etwas über die (wie wir unten sehen werden) 
zum Teil keynesianischen Versuche sagen, die manche bürgerliche Politiker 
schon vor �9�6 unternahmen, um die große Krise zu bewältigen.
�9�� versprach Franklin D. Roosevelt als Präsidentschaftskandidat der De-
mokratischen Partei dem amerikanischen Volk einen „New deal“ (ein Re-
formprogramm) für „den vergessenen Menschen“. Sofort nach der Amts-
übernahme Anfang �9�� machte er sich daran, die Große Depression und 
ihre verheerenden Auswirkungen zu überwinden. Er ergriff eine Fülle von 
Maßnahmen, die die Konzeption einer vom Staat regulierten Wirtschaft 
darstellten.
Er richtete Behörden ein, die Arbeitsplätze schufen, indem sie Bürogebäu-
de, Brücken und anderes für die Infrastruktur bauen ließen. Sie verteilten 
Nothilfe, kurzfristige Beihilfe und temporäre Jobs; sie organisierten Jugend-
arbeit in den nationalen Wäldern usw. Die größte Arbeitsbeschaffungsmaß-
nahme in diesem Rahmen war das Staudammprojekt am Tennessee-Tal. 
Dazu kamen �9�� und �9�9 Gesetze zur sozialen Sicherheit, die bescheidene 
Alters- und Witwenrenten, Arbeitslosenunterstützung und Behindertenver-
sicherung boten.
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Die Roosevelt-Regierung ergriff auch Maßnahmen, durch die es der Staat 
unternahm, die Wirtschaft zu regulieren, die aber kein Keynesianer emp-
fehlen würde. Um den durch die Depression verursachten verheerenden 
Preisverfall zu stoppen, wurde es den Unternehmen erlaubt, Preise mitei-
nander zu vereinbaren (also Kartellbildung). Die Regierung meinte, wenn 
der Preisverfall gestoppt werden könne, könne auch die abwärts gerichtete 
Lohn-Preis-Spirale gestoppt werden; und das könne den Beginn der Erho-
lung anstoßen. Gleichzeitig wurde auch die gewerkschaftliche Organisie-
rung der Arbeiter erleichtert. 
Um den Bauern zu helfen, wurde versucht, die Preise der Landwirtschafts-
produkte durch Kontrolle der Produktionsmengen, Subventionen und 
Preisgarantien zu erhöhen. Um Sparer vor dem Verlust ihrer Ersparnisse 
durch Bankpleiten zu schützen, wurde ein System von Einlagensicherung 
(deposit insurance) geschaffen. Um Aktienbesitzer vor betrügerischen Börsen-
praktiken zu schützen, wurde eine Kommission geschaffen. Und eine ganze 
Reihe von Industrien wurde reguliert. Behörden setzten Preise fest, stellten 
Sicherheitsstandards auf usw.
Es ist klar, dass diese Regulierungswelle auch einen Angriff auf orthodoxe, 
konservative Wirtschaftspolitik darstellte. Ihr Glaubenssatz, dass die beste 
Regierung diejenige sei, die am wenigsten regiere, galt nicht mehr. Sogar das 
heilige Prinzip des Wettbewerbs auf dem freien Markt wurde konterkariert. 
Das Vertrauen auf die Selbstheilungskraft der kapitalistischen Wirtschaft 
wurde gekündigt.
Die Orthodoxie der Wirtschaftswissenschaft und die konservative politische 
Opposition bekämpften den New Deal erbittert. Da das Erfolgskriterium der 
Arbeitsbeschaffungsmaßnahmen in erster Linie die Anzahl der Beschäf-
tigten war, und nicht was und wie viel zu welchen Kosten gebaut wurde, 
wurden sie als reine Geldverschwendung angeprangert. Sogar die beschei-
denen Maßnahmen zur sozialen Sicherheit wurden hart angegriffen. Ein 
konservativer Kongressabgeordneter sagte: „Niemals in der Weltgeschichte 
wurde ein derartiger Vorschlag eingebracht, der so hinterhältig dazu erdacht 
ist, die wirtschaftliche Erholung zu verhindern, die Arbeiter zu versklaven 
und dem Arbeitgeber jede Möglichkeit zu nehmen, den Menschen Arbeit zu 
geben.“ Ein anderer bemerkte noch dramatischer: „Sie werden die Peitsche 
des Diktators spüren.“ (beide Zitate nach Galbraith �99�: ��6) Im Allge-
meinen wurde der gesamte New Deal als ein sozialistisches Programm dar-
gestellt, was in den USA einer Verleumdung gleichkam. Roosevelt wurde als 
„ein Verräter seiner Klasse“ beschimpft (zit. nach Hardach �976: 68).
Diejenigen, deren Geschäfte durch diese Maßnahmen beeinträchtigt wur-
den, zogen vor Gericht. Einige New-Deal-Gesetze wurden vom Obersten 
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Bundesgericht als verfassungswidrig erklärt. Aber manche hatten Bestand.
In Deutschland ergriff das Nazi-Regime entschiedene und autoritäre Maß-
nahmen, um die Krise zu überwinden. Durch öffentliche oder öffentlich 
geförderte Baumaßnahmen – Bau von Kanälen, Eisenbahnstrecken, öffent-
lichen Gebäuden, Siedlungsprojekten, Autobahnen usw. – wurde eine inten-
sive Arbeitsbeschaffungspolitik betrieben. Später diente die rapide Wieder-
aufrüstung demselben Zweck. Der obligatorische, unbezahlte Arbeitsdienst, 
die allgemeine Wehrpflicht, Propaganda gegen die Berufstätigkeit der 
Frauen, verordnete Bevorzugung von Handarbeit und Halbtagstätigkeit, 
Ausweitung der Staats und Parteibürokratie usw. entlasteten den Arbeits-
markt und schufen Arbeitsplätze.
Zur Finanzierung der Maßnahmen wurden Schulden gemacht. Langfristige 
Anleihen wurden bei Versicherungsgesellschaften und Sparkassen unterge-
bracht. Da diese letztlich durch Konsumverzicht seitens der Sparer und Ver-
sicherten finanziert wurden, bestand keine Inflationsgefahr. Die Inflation 
der vorangegangenen Jahre hatte die Staatsschuld praktisch beseitigt.
Diese Politik und Maßnahmen waren sehr erfolgreich. Bis �9�6 war eine 
Art Vollbeschäftigung erreicht. Aber diese Art von Erfolg wurde durch eine 
weitgehende Aushebelung der Marktwirtschaft erreicht. Privateigentum an 
Produktionsmitteln wurde nicht angetastet, aber fast die gesamte Wirtschaft 
wurde zu einer staatlich gelenkten Wirtschaft. Konsum, Investitionen und 
der Arbeitsmarkt, alles wurde kontrolliert bzw. gelenkt. Es war sozusagen 
Kommandokapitalismus. (Details über Deutschland beruhen auf Hardach 
�976: 68ff.)
Weniger bekannt, aber viel erfolgreicher waren die Versuche Japans, aus der 
Krise herauszukommen. Ihr Rezept war eine Kombination von Geldpolitk, 
Fiskalpolitik und Währungspolitik. Aber das Hauptmittel war Expansion 
der Staatsausgaben (zum großen Teil der Militärausgaben), die �9��, �9�� 
und �9�� jährlich um �0 Prozent anstiegen. Der Anteil von Staatsausgaben 
am Nettoinlandprodukt stieg von �� auf �8 Prozent. Durch die Abwertung 
des Yen konnten die Japaner auch ihre Exporte stark erhöhen. Auf diese 
Weise konnte Japan Mitte �9�8 Vollbeschäftigung erreichen (vgl. Kindle-
berger �97�: �66f, �8�).

c) Die Keynesianische Revolution

Die Idee von öffentlichen Bauprojekten ( public works) in Zeiten von übermä-
ßiger Arbeitslosigkeit war keineswegs neu, auch nicht die Keynes’sche Stra-
tegie, es soll weniger gespart und mehr konsumiert werden, und ihre theo-
retische Begründung (vgl. Higgins �96�: �68 - 9). Lawrence R. Klein (�9�9: 
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��) bemerkte: „Es war nicht seine Theorie, die ihn [Keynes] zu praktischen 
Politiken führte, sondern zum Kurieren echter wirtschaftlicher Übel erd-
achte praktische Politiken, die ihn schließlich zu seiner Theorie führten.“ 
Keynes’ eigentliche große Leistung in seiner Allgemeinen Theorie war, dass er 
eine ausführlichere und überzeugendere theoretische Begründung für diese 
praktische Wirtschaftspolitik lieferte. 
Eine grundlegende Annahme der orthodoxen Theorie, die einer kapitalis-
tischen Marktwirtschaft mit „absolut freiem Wettbewerb“ (Pigou, siehe 
Zitat weiter oben!), war weltfremd. Wegen gewerkschaftlicher Tätigkeiten 
herrschte auf dem Arbeitsmarkt kein freier Wettbewerb. Löhne waren gar 
nicht so flexibel; sie konnten nicht beliebig mit jeder beginnenden Rezession 
reduziert werden. Auch die Preise waren realiter nicht so flexibel, wie die 
Orthodoxen annahmen. Nach Keynes, und nach allgemeiner Beobachtung, 
war Preisanpassung eher träge. Auf Änderungen in der Gesamtnachfrage re-
agiert die Wirtschaft eher mit Quantitätsanpassung als mit Preisanpassung. 
Denn ein Unternehmer kann allein entscheiden, wie viel er von einer Ware 
produziert, ihr Preis aber wird durch die Marktkräfte bestimmt. Aber selbst 
wenn Löhne und Preise ganz flexibel wären, gäbe es nach der Keynes’schen 
Theorie immer noch die Möglichkeit unfreiwilliger Massenarbeitslosigkeit. 
Eine andere grundlegende Annahme der orthodoxen Theorie, die zu dem 
Schluss führte, dass in der kapitalistischen Marktwirtschaft unfreiwillige 
Arbeitslosigkeit nicht möglich sei, war das Say’sche Marktgesetz, auch das 
Say’sche Theorem genannt. Es wird in diesem Theorem angenommen, dass 
„No man produces but with a view to consume or sell, and he never sells but 
with an intention to purchase some other commodity which may be useful 
to him, or which may contribute to future production. ... Productions are 
always bought by productions, or by services; money is only the medium 
by which the exchange is effected“ (Say, zit. nach Haberler �96�: �7�). Das 
heißt, dass in einer Wirtschaft, in der Güter und Dienstleistungen produziert 
werden, um sie zu verkaufen, jedes Angebot eines Produkts die Nachfrage 
nach einem anderen Produkt bedeutet. Das bedeutet weiter, dass zusätz-
liches Angebot zusätzliche Nachfrage schafft. Also sollte normalerweise, 
wenn man den Markt als Ganzes betrachtet, alles, was produziert wird, auch 
verkauft werden können. Es kann zwar auch passieren, dass ein Produzent 
eine neue Ware gar nicht oder nicht mit Profit verkaufen kann oder zu viel 
von einer bestimmten Ware produziert hat und sie nicht gewinnbringend 
ausverkaufen kann. Aber dieser Fehler wird bald korrigiert. Der Produzent 
stellt sein Programm auf Waren bzw. Mengen um, die er mit Profit verkau-
fen kann. Nach dem Say’schen Theorem kann es also in der Wirtschaft kei-
ne Überproduktionskrise geben. Es lohnt sich, so lange die Produktion zu 
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erhöhen, bis alle vorhandenen Produktionskapazitäten inklusive Ressourcen 
und Arbeitskraft voll im Einsatz sind (bis Vollbeschäftigung erreicht ist). Es 
gibt nur eine Bedingung dafür, nämlich, dass die Anbieter keinen höheren 
Preis für ihre jeweilige Ware verlangen, als das, was durch die jeweilige Pro-
duktivität gerechtfertigt ist.
Bis hierher ist die Argumentation des Say’schen Theorems so, als redete man 
vom Geschehen in einer Naturaltausch-Wirtschaft. Say selbst nahm an, dass 
der Verkäufer eines Produkts sehr erpicht darauf ist, den Gelderlös gleich 
auszugeben, „da der Wert des Geldes auch schwinden kann“ (zit. nach Ha-
berler �96�: �7�). Aber die Anhänger des Theorems wussten natürlich, dass 
es in einer monetären Wirtschaft möglich ist, dass ein Anbieter den Verkaufs- 
erlös nicht gleich für den Kauf von anderen Waren ausgibt, sondern einen 
Teil des Erlöses spart, um ihn später auszugeben. Man könnte denken, dass 
das Phänomen des Sparens durch Arbeitnehmer und sonstige Nicht-Unter-
nehmer ein Ungleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage entstehen 
lässt (wenn Unternehmer sparen, kaufen sie in der Regel Investitionsgüter 
für künftige Produktion) und so das Say’sche Theorem widerlegt. Aber nein, 
orthodoxe Ökonomen haben auch angenommen, dass das Geld, das gespart 
wird, immer von Unternehmern (in der realen Welt auch von einfachen 
Menschen) geliehen und für Investitionen (oder auch für Konsum) ausge-
geben wird, so dass Nachfrage nach Investitionsgütern die fehlende Nach-
frage nach Konsumgütern ausgleicht. Wie bei Waren der angenommene fle-
xible Preis das Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage schafft, so 
schafft der flexible Zinssatz das Gleichgewicht zwischen Ersparnissen und 
Investitionen. Niedrige Zinssätze ermuntern Kreditnehmer, mehr zu leihen, 
und reduzieren gleichzeitig die Motivation der Sparer zu sparen. Umgekehrt 
ist das der Fall bei hohen Zinssätzen. Es gibt immer einen Zinssatz, bei dem 
alles, was gespart wird, von Kreditnehmern geliehen wird. Dieser These, 
nämlich, dass alle Ersparnisse über kurz oder lang investiert werden, liegt 
die Annahme zugrunde, dass es nie einen Mangel an profitablen Investiti-
onsmöglichkeiten geben kann.
Im Gegensatz zu der These, Vollbeschäftigung sei der Normalzustand in 
einer Marktwirtschaft, hielt Keynes fluktuierende Beschäftigungsniveaus 
(nicht nur von Arbeitskräften, sondern auch von anderen Produktions-
mitteln) für das Normale. Es kann in der Wirtschaft Vollbeschäftigung 
herrschen, aber auch Unterbeschäftigung und Massenarbeitslosigkeit. Cha-
rakteristisch für eine „reife“ (d.h. hoch entwickelte) kapitalistische Industrie-
gesellschaft ist ein Niveau weit unter der Vollbeschäftigung. „Sie scheint in 
der Tat während eines beträchtlichen Zeitabschnitts in einem chronischen 
Zustand unternormaler Tätigkeit verbleiben zu können, ohne irgendeine 
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Neigung zum Anstieg oder zum vollständigen Zusammenbruch zu haben“ 
(Keynes �9��: �09). 

Die Grundlage der orthodoxen Ökonomik, den angenommenen Regelzu-
stand der Vollbeschäftigung, hielt er für einen seltenen Sonderfall.
Es ist oft die Kritik geäußert worden, dass die Keynes’sche Ökonomik eine 
spezielle Theorie sei, sie sei eine Ökonomik der Depression. Zwar hat sich 
Keynes vorwiegend und sehr ausführlich mit der depressiven Situation be-
schäftigt. Aber Keynes-Anhänger haben gezeigt, dass sein analytisches Mo-
dell für alle Phasen des Konjunkturzyklus, auch für Inflation, überzeugende 
Erklärungen geben kann (vgl. Klein �9�9: Kapitel 6). 
Im �9. Jahrhundert entsprachen die meisten der grundlegenden Annahmen 
der orthodoxen Ökonomik weitgehend der wirtschaftlichen Wirklichkeit. 
Die Vielzahl von kleinen Firmen und der beinahe perfekte Wettbewerb auf 
einem relativ freien Markt gewährleisteten die Flexibilität der Preise. Ge-
werkschaften gab es nicht oder sie waren noch zu schwach, und die Bevöl-
kerungszahl wuchs rapide. Es herrschte also wirklich Konkurrenz auch auf 
dem Arbeitsmarkt. Es gab auch dank der vom Kolonialismus und Impe-
rialismus geschaffenen territorialen Expansion genug Investitionsmöglich-
keiten für neu akkumuliertes Kapital. Die orthodoxe Wirtschaftstheorie war 
also damals nicht ganz weltfremd. Dennoch gab es damals die lange Depres-
sion von �87�–�896. In den �9�0er-Jahren aber war diese Zeit längst vor-
bei. Monopole, Kartelle und Gewerkschaften waren entstanden und stark 
geworden. Vorbei war die große Flexibilität von Preisen und Löhnen. Aber 
die orthodoxe Theorie lebte weiter, bis sie in den Dreißigerjahren ihre große 
Krise erlebte. Die keynesianische Revolution befreite die Ökonomik von 
ihrer Weltfremdheit und die Politik von den Fesseln der Laissez-faire-Ideo-
logie.

Die Orthodoxe und die keynesianische Erklärung des Konjunkturzyklus 

Der Hauptzweck der Allgemeinen Theorie war zu erklären, was das Beschäf-
tigungsniveau bestimmt. Zur Erklärung des Konjunkturzyklus hat Keynes 
nur einige „Notes“ geschrieben (Kapitel ��). Aber daraus konnte leicht eine 
keynesianische Theorie des Konjunkturzyklus abgeleitet werden, die sich er-
heblich von den vor-keynesianischen Theorien unterschied.
Die relativ überzeugenden unter den Letzteren beruhen natürlich auf der 
Annahme des Say’schen Theorems. Wenn einmal eine Abweichung vom 
Normalzustand (Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung) geschehen ist, egal 
in welcher Richtung, verstärkt sie sich wegen des Multiplikatoreffekts� eine 
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gewisse Zeitlang. Eine anfängliche Erhöhung von Produktion schafft neues 
Einkommen, das dem Say’schen Theorem zufolge ganz ausgegeben wird. 
Das schafft eine optimistische Atmosphäre und motiviert Industrielle, die 
Produktion weiter zu erhöhen. In Erwartung von höheren Nachfragen in 
unmittelbarer Zukunft wird in der späteren Phase des Aufschwungs fieber-
haft in Investitionsgüter investiert. Ähnliches geschieht auch bei einer Ab-
weichung in der umgekehrten Richtung. Eine anfängliche Reduktion von 
Produktion reduziert das Einkommen, was zur Folge hat, dass die Gesamt-
nachfrage zurückgeht und eine pessimistische Stimmung um sich greift. 
Der Rückgang der Nachfrage nach Investitionsgütern fällt dabei besonders 
stark aus. Auch diese Bewegung verstärkt sich, bis zur unteren Grenze des 
Zyklus. Eine der Grundannahmen der orthodoxen Ökonomen war, dass die 
Preise diesen Bewegungen der Gesamtnachfrage folgen.
Wie aber sind die Wendepunkte der Konjunktur zu erklären? Auf diese Fra-
ge geben die Vor-Keynesianer und die Keynesianer unterschiedliche Ant-
worten.
Die Vor-Keynesianer stellten sich Grenzen vor, auf die der Auf- bzw. Ab-
schwung stößt, oder sie fanden externe Faktoren, die eine ansonsten sich ver-
stärkende Bewegung stoppen. Eine Grenze ist nach ihnen die Kapazität des 
Bankwesens, Kredite zu gewähren. Im Laufe des Aufschwungs erreicht die 
Kreditvergabe ein zu hohes Niveau, und die Bankreserve sinkt auf ein pre-
kär niedriges Niveau, das die Bankiers nicht verantworten können. Zudem 
braucht die Wirtschaft auch für das höhere Volumen der Geschäftstrans-
aktionen sehr viel liquide Mittel, was die Reserven der Banken zusätzlich 
strapaziert. Nun werden die Banken unwillig, mehr Kredite zu vergeben; die 
Zinssätze steigen. Infolge von all dem schrumpft das Kreditvolumen. Das 
verursacht eine Reduzierung der Gesamtnachfrage, die den kumulativen 
Prozess der Bewegung nach unten auslöst. Die Vor-Keynesianer redeten 
auch von der Möglichkeit, dass ein kurzfristig auftretender Mangel an einem 
oder mehreren Produktionsfaktoren – z.B. an Arbeitskraft oder einem Roh-
stoff – die Produktion in einem Sektor der Wirtschaft stark bremst und sich 
dies dann auf die gesamte Wirtschaft verstärkt negativ auswirkt.
Eine Erklärung für den unteren Wendepunkt nach einer Rezession lautet 
so: Nach einiger Zeit ist ein Teil der Ausrüstung verschlissen. Dann wird 
neue Ausrüstung bestellt, was die Wende nach oben schafft. Eine andere 
Erklärung sieht die Ursache der Wende in der nun gestiegenen Kapazität des 
Bankwesens, Kredite zu vergeben. Beide tragen zu der anderen Ursache der 
Wende bei, nämlich zur Wiederkehr des Optimismus in der Geschäftswelt, 
der die Bereitschaft zu investieren erhöht.
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In der keynesianischen Erklärung spielen objektive obere und untere Gren-
zen oder äußere Faktoren bestenfalls eine nachgeordnete Rolle. Die Wenden 
kommen lange, bevor die von den Vor-Keynesianern vermuteten Grenzen 
wirken können. (Die folgende Darstellung der keynesianischen Konjunktur-
theorie beruht auf Metzler �96� und Dillard �97�.)
Keynes lehnte das Say’sche Theorem ab. Die Gesamtnachfrage erhöht sich 
nicht automatisch mit dem Gesamtangebot und auch nicht in der gleichen 
Höhe wie dieses. Sie wird von anderen Faktoren bestimmt. Hier müssen wir 
zuerst die Keynes’sche Beschäftigungstheorie verstehen. 
Nach Keynes ist die Angebotsseite des ganzen Wirtschaftsprozesses auf 
kurze Sicht relativ stabil. Die Bereitschaft und Fähigkeit der Produzenten, 
die nachgefragten Quantitäten von Gütern und Dienstleistungen zu einträg-
lichen Preisen zu liefern, ist immer da, und ihr Verständnis davon, was ein 
einträglicher Preis für ein bestimmtes Produktionsniveau ist, ist auch relativ 
stabil, weil dies von den physikalischen Bedingungen und vom Stand der 
Technologie abhängt. Im wissenschaftlichen Jargon heißt das: Die Angebots-
kurve ist auf kurze Sicht gegeben. Also werden das Produktions- und mithin 
Beschäftigungsvolumen von der aktuellen Gesamtnachfrage bestimmt, die 
nicht gegeben ist. Wenn diese fluktuiert, fluktuieren auch das Produktions- 
und Beschäftigungsvolumen, und damit auch das Gesamteinkommen. 
Nun verhält sich die Nachfrage nach Konsumgütern relativ voraussagbar, 
denn sie beruht auf Brauch (Gewohnheit), der Einkommensverteilung in der 
Gesellschaft und dem Steuersystem, also auf Faktoren, die schon etabliert 
und schwer zu verändern sind. Das heißt, sie ändert sich mit den Ände-
rungen im Gesamteinkommen in einer regulären Weise. Im wissenschaft-
lichen Jargon heißt das: Die Konsumkurve ist relativ stabil. Hier führte 
Keynes ein neues analytisches Instrument ein, nämlich die Konsumneigung 
( propensity to consume). Sie ist das Verhältnis zwischen dem Gesamteinkom-
men und der Gesamtkonsumtion. Keynes postulierte – und er meinte dafür 
in der Empirie Bestätigung gefunden zu haben –, dass die Gesamtkonsum-
tion zwar mit steigendem Gesamteinkommen steigt, dass sie aber nicht im 
selben Ausmaß steigt wie das Letztere. Und weiter: Die Lücke zwischen dem 
Gesamteinkommen und der Gesamtkonsumtion vergrößert sich mit stei-
gendem Gesamteinkommen, weil die Reichen einen immer kleineren Anteil 
ihres steigenden Einkommens für Konsum ausgeben. Das bedeutet, dass 
der Aufschwung kein sich verstärkender, kumulativer Prozess werden kann, 
wenn nicht diese immer größer werdende Lücke durch immer steigende In-
vestitionsausgaben (die andere Komponente der Gesamtnachfrage) seitens 
der Unternehmer gefüllt wird.
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Die Nachfrage nach Investitionsgütern ist aber gar nicht voraussagbar. Sie 
kann heftig fluktuieren, da sie ja von unsicheren Erwartungen, irrationalen 
Befürchtungen und prekären Einschätzungen der Zukunftsaussicht – mit 
anderen Worten, von psychologischen Faktoren wie Optimismus und Pes-
simismus – bestimmt wird. Darum hängen Fluktuationen im Beschäfti-
gungsvolumen hauptsächlich von Fluktuationen im Investitionsvolumen 
ab. Hier führt Keynes ein anderes analytisches Instrument ein: die Grenz-
leistungsfähigkeit des Kapitals (marginal efficiency of capital ), die nichts anderes 
bedeutet als die erwartete Profitrate auf neue Investition. Der Schlüssel zum 
Verständnis des Konjunkturzyklus liegt also in dem instabilen Charakter 
der Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals. Zu dieser Instabilität kommen die 
Börsen- und Finanzspekulation hinzu. 
Nun kann man fragen, warum es unmöglich sein soll, dass die Lücke zwi-
schen dem Gesamteinkommen und der Gesamtkonsumtion fortwährend 
durch steigende Investitionsausgaben gefüllt wird. Die Antwort lautet so: 
Wenn die Lücke immer größer wird, dämpft das die Profiterwartung der 
Geschäftsleute/Industriellen. Sie können nicht mehr hoffen, durch weitere 
Investitionen weiterhin genug Profit machen zu können. Jede Investition 
wird letzten Endes, direkt oder indirekt, dafür getätigt, Konsumgüter und 
-dienstleistungen zu produzieren. Zusätzliche Mengen der Letzteren aber 
schaffen härtere Konkurrenz auf dem Markt. Dann kollabiert plötzlich die 
Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals. Es kommt dann eine Situation, in der 
sie geringer ist als der Zinssatz. Dann lohnt sich keine Investition in Produk-
tionsmittel mehr. Der Aufschwung kollabiert, der Abschwung beginnt.
Nach Keynes begann auch die Große Depression auf diese Weise: Die Inves- 
titionsnachfrage brach zusammen, und das bewirkte durch den Multiplika-
toreffekt den Zusammenbruch des Einkommens und der Konsumnachfra-
ge. Alles zusammen bewirkte die Abwärtsspirale in der Wirtschaft.
Keynes meinte, der steigende Zinssatz infolge des steigenden Widerwillens 
der Banken, neue Kredite zu vergeben, könne zwar eine verschlechternde, 
manchmal sogar eine initiierende, Rolle beim Ende des Aufschwungs spie-
len. Aber in der Regel sei die Hauptursache des Umschwungs ein plötzlicher 
Kollaps der Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals. Wenn diese plötzlich kol-
labiere, dann könne der Zinssatz nicht schnell genug fallen, um den Stim-
mungsumschwung rückgängig zu machen. Der Zinssatz sei nicht so flexibel, 
wie die orthodoxe Schule denke. Er sei eher träge (sticky), habe eine Tendenz, 
hoch zu bleiben. Einmal in Gang gesetzt, setzt sich der Abschwung nach 
dem oben beschriebenen Muster fort.
Es gibt auch eine keynesianische Erklärung für die Erholung von einer De-
pression. Wenn bei Abschwung das Gesamteinkommen sinkt, sinkt zwar 
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auch die Gesamtkonsumausgabe, aber sie sinkt nicht so stark wie das Gesamt-
einkommen. Wenn der Abschwung begonnen hat, haben die Großhändler 
übervolle Lager. Sie wollen/müssen ihre Lagerbestände stark reduzieren. Da 
aber auf den unteren Stufen des Abschwungs der Rückgang des Konsums 
nicht mehr so stark ist wie auf den oberen Stufen – irgendwann kann er 
nicht mehr zurückgehen –, kommt ein Punkt, an dem die Lagerbestände im 
Verhältnis zum Absatz wieder normal sind. Bestellungen der Großhändler 
bei den Fabrikanten stabilisieren sich. Dann stabilisiert sich auch die Grenz-
leistungsfähigkeit des Kapitals. Der Abschwung ist gestoppt. Inzwischen ist 
der Zinssatz etwas gesunken, und die Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals 
verbessert sich, so dass sie nun über dem Zinssatz liegt. Die Kapazität und 
Bereitschaft der Banken, mehr Kredite zu vergeben, ist wieder da, spielt aber 
keine entscheidende Rolle. Die Erholung beginnt langsam.
Die keynesianische Theorie des Konjunkturzyklus kann auch mit Hilfe eines 
anderen analytischen Instruments dargestellt werden: der Sparneigung. Die 
Konsum- und Sparneigung sind die zwei Seiten derselben Medaille. Was 
nicht für den Konsum ausgegeben wird, wird gespart. Wenn die Erstere 
niedrig ist, ist die Letztere hoch und umgekehrt. Wie die Erstere, ist auch 
die Letztere relativ stabil.
Wenn man aber den Konjunkturzyklus mit Hilfe der Sparneigung verstehen 
will, findet man, dass Keynes bei diesem Punkt eine Menge Verwirrung 
verursacht hat. Er schreibt in der Allgemeinen Theorie (�97�: 6�): Ersparnisse 
und Investitionen „sind notwendigerweise“ (also immer) gleich. Wenn das 
aber stimmen sollte, könnte es keinen Konjunkturzyklus geben. So etwas 
meinten doch auch die orthodoxen Ökonomen! Keynes-Anhänger haben 
später die Verwirrung beseitigt (vgl. Lerner �96� & Dillard �97�: Kap. �). 
Die Keynes’sche Behauptung kann so umgeschrieben werden: Es kann ein-
mal sein, dass die Bevölkerung mehr sparen will als früher. Sie konsumiert 
weniger, spart mehr, bringt das zusätzlich ersparte Geld zur Bank, legt das 
in festverzinsliche Schuldverschreibungen an und meint das Geld investiert 
zu haben. Aber die Unternehmer hatten nicht geplant, mehr zu investieren. 
Und sie tun das jetzt erst recht nicht, nachdem sie gemerkt haben, dass die 
Bevölkerung seit einiger Zeit mehr spart. Im Gegenteil. Da nun die Be-
völkerung weniger konsumiert, sinkt die Nachfrage, die Grenzleistungs-
fähigkeit des Kapitals sinkt. Die Unternehmer investieren nun weniger als 
zuvor, weniger als sie geplant hatten. Sie beschäftigen weniger Arbeiter, das 
Gesamteinkommen der Bevölkerung sinkt. Da aber der Konsum nicht pro-
portional sinken kann, sparen die Menschen nun weniger. Die Ersparnisse 
erreichen bald Gleichstand mit den Investitionen. Das heißt, es herrscht 
wieder gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht, aber auf einem Niveau unter 
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Vollbeschäftigung. Das heißt, die Ersparnisse werden auf diese Weise zur 
Gleichheit mit den Investitionen gebracht. 
Das Faktum, dass das Gesamteinkommen einer Bevölkerung sinkt, wenn sie 
einmal entscheidet, mehr zu sparen als seit Langem üblich, und sich dadurch 
bald ärmer macht, ist ein sehr lehrreiches Paradox, das im keynesianischen 
Jargon das Sparparadoxon heißt.
Wenn die Bevölkerung einmal weniger spart als die geplanten Investitionen 
der Unternehmer, dann steigt die Konsumnachfrage. Die Unternehmer 
erhöhen ihre Investitionen, Beschäftigung steigt, das Gesamteinkommen 
steigt auch. Da aber der Konsum nicht proportional steigt, nehmen die Er-
sparnisse zu und kommen bald zur Gleichheit mit den Investitionen. Ei-
gentlich findet man bei genauerem Lesen auch bei Keynes diese Klarstel-
lung angedeutet. Er schreibt: „Die Gleichheit der Summe der Ersparnis und 
der Summe der Investition ergibt sich („emerges“) ...“ (Keynes �9��: �6) 
Der Unterschied zwischen der orthodoxen Theorie und der keynesianischen 
liegt in dem Faktor, der die Egalisierung bewirkt. Bei den Orthodoxen ist 
es der fluktuierende Zinssatz, bei Keynes das fluktuierende Gesamteinkom-
men.
Der wichtigste Punkt bei der keynesianischen Erklärung des Konjunktur-
zyklus ist die Erkenntnis, dass der Aufschwung zu Ende kommen kann, 
bevor Vollbeschäftigung erreicht ist. Nach Keynes kann das System auf 
verschiedenen Beschäftigungsniveaus im Gleichgewicht sein. Das heißt, 
in der Wirtschaft kann längere Zeit ein Gleichgewicht herrschen, das weit 
unter der Vollbeschäftigung liegt. Das genau war die Lage in den meisten 
Industrieländern, besonders in den USA, in den �9�0er-Jahren, nachdem 
das Schlimmste vorbei war und die Große Depression einer bescheidenen 
Erholung Platz gemacht hatte.
Ein anderer wichtiger Punkt ist die Meinung, dass bei Rezessionen und De-
pressionen Zinssenkung allein keine ausreichende Gegenmaßnahme sei und 
dass, allgemein gesprochen, Geldpolitik, außer bei Inflationen, kein guter 
Stabilisator sei. Um die alles entscheidende Grenzleistungsfähigkeit des Ka-
pitals zu erhöhen, brauche man in erster Linie die Aussicht auf eine stei-
gende Gesamtnachfrage. 

Säkulare Stagnation

Am interessantesten für unsere Fragestellung ist bei Keynes ein Gedanken-
gang, der besagt, dass ein Zustand der säkularen (längerfristigen) Stagnati-
on ein charakteristisches Merkmal von „reifen“ kapitalistischen Marktwirt-
schaften werden könnte. Wir haben weiter oben gesehen, dass Keynes bei 
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reifen kapitalistischen Wirtschaften „einen chronischen Zustand unternor-
maler Tätigkeit“ „während eines beträchtlichen Zeitabschnitts“ beobachtet 
hat (Keynes �9��: �09).
Er dachte, dass Anlagevermögen (capital assets) binnen einer oder zwei Gene-
rationen aufhören könnte, knapp zu sein (vgl. Dillard �97�: ���), und gleich-
zeitig würden mit der Zeit profitable Investitionsmöglichkeiten abnehmen. 
Aber er machte keine dogmatische Prognose in dieser Sache. 
Im Zusammenhang mit der Länge einer Depression argumentierte er, dass 
die Erholung nicht beginnen kann, bis sich die Grenzleistungsfähigkeit des 
Kapitals verbessert, und dass dies nicht geschehen kann, bis das Anlagever-
mögen (stock of capital ) durch Amortisation reduziert ist (Metzler �96�: ��8). 
Das heißt, die Kosten und Lebensdauer von Ausrüstung spielen hier eine 
wichtige Rolle. Ausrüstung mit langer Amortisationsdauer ist ein Nachteil 
für den Prozess der gesamtwirtschaftlichen Erholung.
Aber die Verbesserung der Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals kann auch 
ausbleiben, wenn neue profitable Investitionsmöglichkeiten nicht in Sicht 
sind. Ja, sie kann langfristig sogar abnehmen, wenn Letztere abnehmen. 
Keynes meinte, genau das könne in reifen kapitalistischen Marktwirtschaften 
geschehen, selbst wenn allerlei kurzfristige Maßnahmen ergriffen würden, 
um die Konjunktur zu beleben. 
Der Grund für die rasante wirtschaftliche Entwicklung im �9. Jahrhun-
dert – trotz einiger Rezessionen und Depressionen – war für Keynes „die 
Zunahme der Bevölkerung und der Erfindungen, die Erschließung neuen 
Landes, der Zustand des Vertrauens und die Häufigkeit von Kriegen über 
den Durchschnitt ... „ (Keynes 1952: 260). Epochale Erfindungen wie die 
Dampfmaschine, Eisenbahn, Elektrizität und das Automobil erforderten 
große Investitionen und machten diese hoch profitabel. Territoriale Expan-
sionen (besonders in den USA) und Bevölkerungswachstum in der ganzen 
Welt schufen den Markt für die Produkte. Zusammen mit der hohen Kon-
sumneigung genügten diese, um die Investitionsfreudigkeit der Vermögens-
besitzer aufrechtzuerhalten. In der Periode zwischen dem Ende des Ersten 
Weltkriegs und dem Beginn des Zweiten aber fehlten diese äußeren Fak-
toren, und auch die technologischen Entwicklungen dieser Zeit waren eher 
vom kapitalsparenden Typ (vgl. Dillard �97�: ���)�, was bedeutete, dass die 
Nachfrage nach Investitionsgütern niedrig war.
Dazu kommt, dass, je reicher ein Land wird, desto größer die Lücke zwi-
schen dem Gesamteinkommen und dem Gesamtkonsum wird. Seiner Mei-
nung nach reichen typische Mengen von Realinvestitionen nicht, diese Lü-
cke zu füllen. Der Grund dafür ist sehr einfach: Jede zusätzliche Investition 
bringt zusätzliche Produkte auf den Markt, und diese konkurrieren mit den 
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Produkten des schon existierenden Kapitals. Das stärkt den Trend zu nied-
rigen Preisen, die die Renditeerwartung (die Grenzleistungsfähigkeit des 
Kapitals) aus zusätzlicher Investition nach unten drückt. Es besteht zwar 
die Möglichkeit, dass auf lange Sicht, mit immer steigenden Ersparnissen, 
der Zinssatz für Kredite an Unternehmer nach unten tendiert, was die Pro-
duktionskosten nach unten drückt. Aber selbst dann würden die erwarteten 
Einnahmen die Produktionskosten nicht übersteigen. Der Prozess der realen 
Kapitalakkumulation kann aber nur so lange weitergehen, wie die Grenz-
leistungsfähigkeit des Kapitals höher liegt als der Zinssatz.
Schon �9�0 schrieb er über Großbritannien: 

„Großbritannien ist ein altes Land. ... Die Bevölkerungszahl wird bald 
aufhören zu wachsen. Unsere Gewohnheiten und Institutionen sorgen 
dafür, dass wir ein sparsames Volk bleiben, das etwa �0 Prozent sei-
nes Einkommens spart. Bei solchen Zuständen sollte man antizipieren, 
dass, wenn Großbritannien ein geschlossenes System wäre, der natür-
liche Zinssatz rapide sinken würde. Allerdings wird der Rückgang des 
Zinssatzes in der übrigen Welt höchstwahrscheinlich viel langsamer sein 
(obgleich sich die Vereinigten Staaten viel früher als erwartet in dersel-
ben Situation finden mögen wie Großbritannien). Gleichgewicht unter 
laissez faire wird also erfordern, dass ein großer und zunehmender Teil 
unserer Ersparnisse Möglichkeiten in Auslandsinvestition findet.“ (zit. 
nach Alan Sweezy �96�: ��8)

Später schrieb er: „Heute und vermutlich auch in der Zukunft ... ist die 
Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals viel niedriger, als sie im �9. Jahrhun-
dert war (zit. nach Alan Sweezy �96�: ���)
Keynes kommentierte:

„Diese Analyse gibt uns eine Erklärung für das Paradox der Armut 
mitten im Überfluss. Denn das bloße Vorhandensein einer Unzuläng-
lichkeit der wirksamen Nachfrage kann und wird oft die Zunahme der 
Beschäftigung zum Stillstand bringen, bevor ein Niveau der Vollbe-
schäftigung erreicht worden ist. ... Ferner, je reicher das Gemeinwesen, 
umso größer die Neigung, dass sich die Kluft zwischen der wirklichen 
und potenziellen Erzeugung erweitert und daher um so augenschein-
licher und empörender die Mängel unserer wirtschaftlichen Ordnung.“ 
(Keynes �9��: �6)
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Es war allerdings kein ganz neuer Gedanke. Einige seiner Vorgänger – Adam 
Smith, David Ricardo, Karl Marx und John Stuart Mill – hatten aus un-
terschiedlichen Gründen an den tendenziellen Fall der Profitrate geglaubt. 
Keynes gab der These nur einen neuen technischen Namen: den tenden-
ziellen Fall der Grenzleistungsfähigkeit des Kapitals (vgl. Dillard �97�: ���). 
Marx’ Erklärung für den tendenziellen Fall der Profitrate kennen wir schon. 
Bei Ricardo und Mill ist das die Knausrigkeit der Natur in dem Sinne, dass 
die Nahrungsmittel für eine steigende Anzahl von Menschen aus Böden 
von abnehmender Produktivität gewonnen werden müssen. Bei Keynes ist 
das, so wie bei Adam Smith, das zunehmende Anlagevermögen – eine Er-
klärung, die eine gewisse Ähnlichkeit mit der von Marx hat. Auch Keynes’ 
These von ungenügender effektiver Nachfrage ist der Marx’schen Unterkon-
sumtionstheorie sehr ähnlich. (Diese Darstellung der Theorie der säkularen 
Stagnation beruht großenteils auf Sweezy �96� und Dillard �97�). 
Alvin Hansen, der die neue Lehre von Keynes akzeptiert hatte, fand es not-
wendig, Keynes in einem Punkt zu korrigieren. Bei einer Analyse von empi-
rischen Daten fand er keinen Beweis für die Keynes’sche Behauptung, dass 
der Konsumanteil am Volkseinkommen abnimmt, je reicher eine Gesell-
schaft wird. Die säkulare Stagnation könne also nicht durch eine sinkende 
Konsumneigung erklärt werden. Die Erklärung liege eher in den übrigen 
Faktoren (vgl. Deutschmann �97�: �� ff.) 
Das etwa �� Jahre lange, nur gelegentlich unterbrochene starke Wirtschafts-
wachstum nach dem Zweiten Weltkrieg, das die Keynes’sche These der sä-
kularen Stagnation widerlegte, haben viele Beobachter just der Anwendung 
der keynesianischen Wirtschaftspolitik zugeschrieben. Als aber diese lan-
ge Ära zu Ende ging und das bis dahin unbekannte Phänomen Stagflati-
on (gleichzeitige Stagnation und Inflation) in Erscheinung trat, waren viele 
Ökonomen ratlos. Viele gaben dem Keynesianismus die Schuld dafür, und 
alle Politiker nahmen Abschied davon. Aber Anfang des ��. Jahrhunderts 
litt ein Großteil der hoch entwickelten kapitalistischen Welt wieder an einer 
längeren Stagnation. In ihrem Monatsbericht vom Juli �00� erwartete die 
deutsche Bundesbank „anhaltende Stagnation“ und sah keine Besserung in 
der nächsten Zeit kommen (Frankfurter Rundschau, ��. 7. �00�). Man fragte 
sich: Hatte Keynes also doch recht mit seiner vorsichtigen Prognose? Mit 
dieser Frage werden wir uns in den späteren Kapiteln befassen.

Keynesianische Wirtschaftspolitik 

Die obigen Ausführungen deuten an, dass Keynes starke Zweifel daran 
hatte, dass sich der Kapitalismus bei Krisen selbst heilen kann. Offenbar 
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hatte er auch Zweifel an der langfristigen Überlebensfähigkeit des Systems. 
Deshalb müsste ihm seiner Meinung nach geholfen werden.
Bis �9�0 empfahl Keynes hauptsächlich geldpolitische Maßnahmen zur 
Überwindung der Depression. Aber allmählich bekam er Zweifel an der 
Wirksamkeit der alleinigen Anwendung der Geldpolitik. �9�� empfahl er 
dem Staat, Investitionen in Wohnungsbau, Städtesanierung, Modernisierung 
der Hauptindustrien usw. zu tätigen und die Elektrifizierung der Eisenbahn 
zu subventionieren. Oder der Staat solle selbst inländische, Kapital bilden-
de Investitionen tätigen und zu diesem Zweck Schulden machen. Solche 
Schulden nannte er „das Heilmittel der Natur ... gegen ... eine Depression“ 
und argumentierte, dass sie besser seien als Schulden „zur Finanzierung von 
Sozialhilfe“ (zit. nach Higgins �96�: �7�). Er verurteilte auch das Sparpro-
gramm der britischen Regierung als falsch und dumm.
Aus der Keynes’schen Problemanalyse in der Allgemeinen Theorie ergeben sich 
drei strategische Variablen: die Zinssätze, die Grenzleistungsfähigkeit des 
Kapitals und die Konsumneigung. Keynes definierte die Aufgabe so: „Un-
sere endgültige Aufgabe könnte die Auswahl jener veränderlichen Größen 
sein, die vorsätzlich durch die Zentralbehörde des Systems, in dem wir tat-
sächlich leben, beaufsichtigt oder geleitet werden können.“ (Keynes �9��: 
�07) Daraus ergeben sich drei Hauptkategorien von möglichen Politikemp-
fehlungen: �. Die Zinssätze sollen durch eine starke Geldbehörde niedrig 
gehalten werden (Politik des billigen Geldes), um Anreize für private In-
vestitionen zu schaffen. �. Solche Anreize sind aber meistens ungenügend. 
Wenn ein Boom kollabiert ist, können die Profiterwartungen der Unterneh-
mer niedriger sein als die niedrigst möglichen Zinssätze. Darum müssen sol-
che Anreize durch öffentliche Investitionsausgaben ergänzt werden; Keynes 
forderte eigentlich, dass der Staat die Gesamtinvestition inklusive der Pri-
vatinvestitionen dirigieren/kontrollieren soll. Das meinte er wohl, wenn er 
von „einer ziemlich umfassenden Verstaatlichung der Investition“ (Keynes 
�9��: ��9) sprach. �. Ein progressives Steuersystem soll konstruiert werden. 
Es soll die Portion des Einkommens, die üblicherweise gespart wird, stär-
ker belasten als die Portion, die normalerweise ausgegeben wird, um so der 
niedrigen Konsumneigung entgegenzuwirken.
Die Lücke zwischen dem Gesamteinkommen und der Gesamtausgabe 
könnte zwar theoretisch auch allein dadurch gefüllt werden, dass die unteren 
Einkommensgruppen, die den Großteil ihres Einkommens für Konsum aus-
geben, steuerlich entlastet und die höheren Einkommensgruppen, die den 
Großteil ihres Einkommens sparen, höher belastet werden. Aber Keynes 
meinte, in entwickelten kapitalistischen Gesellschaften mit ihren charakte-
ristischen großen Einkommensgefällen ist die Sparneigung so hoch, dass es 
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sehr schwierig ist, die Konsumneigung in genügendem Maße zu erhöhen. 
Die Aufgabe muss also hauptsächlich durch Erhöhung der öffentlichen Aus-
gaben erfüllt werden.
In der keynesianischen Wirtschaftspolitik wird besonders betont, dass der 
Staat als Maßnahme zur Depressionsbekämpfung Geld für Investitionen aus-
geben soll, nicht für die Produktion von Konsumgütern. Der Vorzug von 
Investitionsausgaben liegt darin, dass dadurch Einkommen geschaffen wird, 
das Nachfrage nach Konsumgütern entstehen lässt, ohne dass sofort mehr 
Konsumgüter auf den Markt geworfen werden, die verkauft werden müssen, 
aber kaum Käufer finden.
Wie aber sollen höhere öffentliche Investitionsausgaben finanziert werden? 
Natürlich durch Haushaltsdefizite, meinen die Keynesianer. Wenn solche 
Ausgaben der Depression entgegenwirken sollen, müssen sie neue Ausgaben 
sein. Sollte die Regierung versuchen, diese mit Steuermitteln zu finanzieren, 
würde die Unternehmung wohl ihren Zweck verfehlen. Denn dann bestün-
de die Wahrscheinlichkeit, dass ein großer Teil des Geldes, das ansonsten im 
privaten Sektor ausgegeben würde, nun im öffentlichen Sektor ausgegeben 
wird. Das führt zu keiner Erhöhung der Gesamtnachfrage. Man könnte nun 
vorschlagen oder gar fordern, wie es viele Linke tun, dass nur die Reichen 
und die Angehörigen der oberen Mittelschicht, die ihr überschüssiges Ein-
kommen nicht verkonsumieren, zur Kasse gebeten werden. Aber erstens 
gibt es bei solchen Vorhaben politische Grenzen der Staatsmacht, und zwei-
tens gibt es da auch ökonomische Grenzen. Die zusätzlichen Summen, die 
durch solche Steuererhöhungen eingenommen werden könnten, ohne der 
Gesamtwirtschaft zu schaden – etwa durch Kapital- und Steuerflucht oder 
durch Steuerhinterziehung oder durch Abnahme der Leistungsmotivation 
–, würden wohl für den Zweck nicht reichen. Wenn der Staat dagegen zu 
diesem Zweck Geld leiht, entsteht zusätzliche Nachfrage. 
Die Argumentation für die Finanzierung von öffentlichen Investitionsaus-
gaben durch Haushaltsdefizite hat einen zweiten Strang: Ein Versuch, die 
Konsumnachfrage durch generelle Steuersenkung anzukurbeln, kann nur 
dann die erwünschte Wirkung haben, wenn die bisher üblichen Staatsausga-
ben nicht gleichzeitig gesenkt werden. Das ist aber nur dann möglich, wenn 
die entstehende Lücke im Staatshaushalt durch neue Kreditaufnahmen ge-
füllt wird. Steuergeschenke an die Bürger zu machen und den Staatshaushalt 
durch Sparmaßnamen defizitfrei zu halten, ist nach den Keynesianern kon-
traproduktiv. Dann sinkt eigentlich die Gesamtnachfrage, denn die relativ 
stabile Konsumneigung der Menschen sorgt dafür, dass nicht das ganze zu-
sätzliche Geld in der Tasche ausgegeben wird. Als Beleg für die Kontrapro-
duktivität dieser Politik verweisen heutige Keynesianer auf die wirtschaft-
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liche Stagnation in Deutschland während der Rot-Grünen Regierungszeit 
von �998 bis �00�. Sie plädieren für eine Kombination von Steuersenkung 
für die niedrigen Einkommensgruppen und defizitär finanzierter Erhöhung 
von Staatsausgaben (vgl. Stiglitz �006).)
Orthodoxe Ökonomen haben diese Politik im Namen der gesunden Staats-
finanz kritisiert. Dem erwidern die Keynesianer, dass die ersteren nicht 
zwischen einem Privathaushalt und einer Firma einerseits und der Volks-
wirtschaft andererseits unterscheiden können. Sie sagen, bei brachliegenden 
Produktivressourcen lohnt es für die Volkswirtschaft auf jeden Fall, einen 
Arbeitslosen, der nichts produziert, zu beschäftigen, solange er irgendetwas 
produzieren kann. Jede solche Produktion ist ein hundertprozentiger Bei-
trag zur Erhöhung des Nationaleinkommens, während für die Gesellschaft die 
Grenzkosten für das Beschäftigen eines Arbeitslosen null oder nahezu null 
sind. Wie Keynes schon �9�� sagte: �00.000 neue Wohnungen sind ein na-
tionales Vermögen, und 1.000.000 Arbeitslose eine nationale Verpflichtung. 
Die von den Orthodoxen erwähnte Gefahr des Staatsbankrotts existiert 
nach den Keynesianern nicht, wenn der Staat von seinen eigenen Bürgern 
Geld leiht. Anders als ein Privathaushalt oder eine Firma kann eine Volks-
wirtschaft nicht mehr ausgeben als sie einnimmt (wenn man von Schulden 
im Ausland absieht). Die Staatsschulden im Inland können immer bedient 
werden, denn der Staat, der im Interesse aller Bürger Geld leiht, kann dafür, 
wenn nötig, von den Bürgern höhere Steuern erheben. 
Viele Konservative glauben, das Nationaleinkommen werde maximiert, 
wenn die Profite der Unternehmen maximiert würden. Man denke an den 
amerikanischen Spruch: Was gut für General Motors ist, ist gut für Amerika. 
Dem ist aber nicht so, meinen die Keynesianer. Die Profite der Unterneh-
men sind nur ein relativ kleiner Teil des Nationaleinkommens. Nur Letzte-
res ist das entscheidende Kriterium für das nationale Wohl. 
Die Konservativen, die ja nicht mögen, dass der Staat selbst wirtschaftlich 
tätig wird, könnten sagen, dass der schwachen Konsumnachfrage auch 
durch Zahlung von Sozialleistungen entgegengewirkt werden kann. Zwar 
protestieren Keynesianer in praktischer Politik gegen Kürzung von Sozi-
alleistungen, aber sie fordern deren Erhöhung nicht. Solche Ausgaben sind 
bloße Transferzahlungen, die keine neue Beschäftigung und kein neues Ein-
kommen schaffen. Es liegt also auf der Hand, dass Investitionsausgaben 
vorzuziehen sind.
Als eine polemische Argumentation hat Keynes zur Bekämpfung von Ar-
beitslosigkeit sogar verschwenderische Bauprojekte begrüßt. Er schrieb:
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„Soweit Millionäre ihre Befriedigung darin finden, mächtige Paläste 
zur Beherbergung ihrer Leiber während ihres Lebens und Pyramiden 
zu ihrer Bergung nach dem Tode zu errichten, oder in Bereuung ihrer 
Sünden Kathedralen erbauen und Klöster oder Missionen beschenken, 
kann der Tag, an dem die Fülle des Kapitals auf die Fülle der Produktion 
störend einwirkt, aufgeschoben werden. ‚Das Graben von Löchern im 
Erdboden’, bezahlt aus Ersparnissen, wird nicht nur die Beschäftigung, 
sondern auch das reale Einkommen der Volkswirtschaft an nützlichen 
Gütern und Dienstleistungen vermehren.“ (Keynes �9��: �8�) 

An einer anderen Stelle schrieb er: 

„ ... zeigt die obige Beweisführung, wie ‚verlusthafte’ Anleiheausgaben 
das Gemeinwesen im Endergebnis trotzdem bereichern können. Das 
Bauen von Pyramiden, Erdbeben, selbst Kriege mögen dazu dienen, den 
Reichtum zu vermehren, wenn die Erziehung unserer Staatsmänner in 
den Grundsätzen der klassischen Wirtschaftslehre etwas Besserem im 
Wege steht.“ (Keynes �9��: �09f.

Allerdings schrieb Keynes auch: „Es ist aber nicht vernünftig, dass sich ein 
verständiges Gemeinwesen damit begnügen sollte, von solchen zufälligen 
und oft verschwenderischen Linderungen abhängig zu bleiben, nachdem 
wir einmal die Einflüsse verstanden haben, von denen die wirksame Nach-
frage abhängt“ (Keynes �9��: �8�).  
Zu guter Letzt verstehen Keynesianer ihre Fiskalpolitik als kompensatorische 
Fiskalpolitik. Während sie für einen defizitären Haushalt als ein Gegenmit-
tel gegen Depressionen plädieren, fordern sie einen ausgeglichenen Haus-
halt oder gar Haushaltsüberschüsse während eines Aufschwungs. Wenn der 
Boom über Vollbeschäftigung hinausgeht und die Inflationsrate steigt, sollte 
der Staat die Steuersätze erhöhen, nicht nur um die Inflation zu drosseln, 
sondern auch, um bei dieser Gelegenheit die akkumulierten Staatsschulden 
abzubauen. Allerdings halten auch Keynesianer geldpolitische Maßnahmen 
für ein geeigneteres Mittel zur Inflationsbekämpfung als Steuererhöhung. 

d) Keynes versus Marx

Für Leute, die wir heute pauschal Sozialdemokraten nennen dürfen, war 
Keynes der ideale Wirtschaftstheoretiker; für viele ist er es immer noch. 
Irgendwo in ihrem Programm stand vielleicht noch die Erklärung der Ab-
sicht, den Kapitalismus zu beseitigen und eine sozialistische Gesellschaft 
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aufzubauen. Aber den Mut zur Revolution hatten sie längst verloren, oder sie 
erachteten ihr erklärtes Ziel als praktisch unerreichbar. So ließen sie Marx 
fallen und wurden zu Reformern des Kapitalismus und Anhängern von 
Keynes, dessen Theorie und Politikempfehlungen versprachen, den Kapita-
lismus krisenfrei und etwas gerechter zu machen. Der Keynesianismus war 
also eine gute Alternative zum Marxismus.
Von vielen Konservativen wurde Keynes aber als ein Sozialist angesehen. 
Das war ein Missverständnis. Aber Anlass dazu gab es schon. Er plädierte 
für „eine sozial geleitete Investitionsrate“ (Keynes �9��: �7�) 
Und Nachfragesteuerung (demand management) war sowieso der wichtigste 
Teil seiner wirtschaftspolitischen Empfehlungen. Er hatte den Kapitalismus 
nie mit dem ganzen Herzen akzeptiert. Er meinte, dass der Kapitalismus „an 
sich in verschiedener Hinsicht extrem anstößig ist“ (zit. nach Dillard �97�: 
�00). Aber er war dennoch für dieses System. Er hielt „die Ausdehnung der 
Aufgaben der Regierung ... [für] sowohl das einzige durchführbare Mittel, 
die Zerstörung der bestehenden wirtschaftlichen Formen in ihrer Gesamt-
heit zu vermeiden, als auch die Bedingung für die erfolgreiche Ausübung der 
Initiative des Einzelnen“ (Keynes �9��: ���). 

Und er glaubte, dass „der Kapitalismus, wenn er weise gemanagt wird, wohl 
effizienter als irgendein alternatives System gemacht werden kann“ (zit. 
nach Dillard �97�: �00). Dieser Glaube bildete die Grundlage seines gesam-
ten Engagements in praktischer Wirtschaftspolitik. Dass er für öffentliche 
Bauprojekte und staatliche Lenkung der Wirtschaft eintrat, „war in keinem 
Sinne beabsichtigt, ein erster kleiner Anfang für den Sozialismus zu sein. 
Im Gegenteil, öffentliche Bauprojekte sowie geldpolitische Kontrollen wa-
ren ein Teil des liberalen Programms [von Keynes], um den Sozialismus zu 
vermeiden.“ (Dillard �97�: ��0). 

Von Marxismus hielt Keynes nichts. Er wunderte sich, „wie eine solch un-
logische und langweilige Doktrin einen solch mächtigen und fortdauernden 
Einfluss auf den Geist von Menschen und, durch sie, auf die Ereignisse der 
Geschichte ausüben konnte“. 
Er schrieb noch: „Wie kann ich eine Doktrin akzeptieren, die ein obsoletes 
Lehrbuch für Ökonomik als ihre Bibel über und jenseits jeder Kritik stellt 
– ein Lehrbuch, das meiner Meinung nach nicht nur wissenschaftlich falsch, 
sondern auch ohne Interesse und Anwendung für die moderne Welt ist?“ 
(beide Zitate nach Dillard �97�: ���).
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Dennoch findet man in puncto Analyse einige Gemeinsamkeiten zwischen 
den beiden Denkern. Säkulare Stagnation wegen säkular niedriger Grenz-
leistungsfähigkeit des Kapitals ist vergleichbar mit dem Gesetz des tenden-
ziellen Falls der Profitrate. Was bei Keynes ungenügende Konsumneigung 
heißt, heißt bei Marx Unterkonsumtion. In Bezug auf die letztgenannte Ge-
meinsamkeit meinten beide, dass Verteilungsungleichheit ein großes Pro-
blem für den Kapitalismus darstellt. Während aber Marx dieses Problem 
als einen unlösbaren inneren Widerspruch im System verstand und darum 
eine Revolution anstrebte, meinte Keynes, es könne durch eine neue, von 
ihm empfohlene Wirtschaftspolitik entschärft werden. Größere Einkom-
mensgleichheit hielt er für eine wichtige Bedingung des Fortschritts. Paul 
Mattick, der die Schlussfolgerungen von Marx und Keynes „ziemlich ähn-
lich“ fand, berichtet von „wankelmütigen Marxisten“, die „Marx dadurch 
mit Keynes zu vermischen“ versuchten, „dass sie die Theorien von Keynes 
als den ‚Marxismus’ unserer Zeit akzeptierten“ (Mattick �97�: �0, �9).
Keynes verwarf den Klassenkonflikt als eine Kategorie der Politik. Aber 
wenn es dazu kommt, schrieb er, „wird der Klassenkampf mich auf der 
Seite der gebildeten Bourgeoisie finden“ (zit. nach Dillard 1972: 319). Die 
Beziehung zwischen ihm und der Arbeiterklasse war also nicht freundlich. 
Natürlich wurden seine Politikempfehlungen zur Überwindung von Ar-
beitslosigkeit bei der Arbeiterklasse mit Freude rezipiert, nicht aber seine 
Ideen zur Lohnfrage. Lohnerhöhung als ein Mittel zur Überwindung einer 
Depression empfahl er nicht; aber er war auch gegen die Senkung von No-
minallöhnen in solchen Zeiten. Als er �9�0 vorschlug, die Auszahlung eines 
Teils der Löhne solle zur Finanzierung des Krieges bis nach dem Ende des 
Krieges verschoben werden, warf ihm eine Gruppe von Labour-Politikern 
vor, er kämpfe auf der Seite der Kapitalisten (vgl. ibid: ���).
Da war etwas Wahres daran, obwohl nicht im Sinne dieses Vorwurfs. Keynes 
ergriff Partei für die Industriekapitalisten, aber die Gegner waren nicht die 
Arbeiterklasse, sondern die Rentiers, Finanzkapitalisten und Spekulanten, 
die einen Anteil am Nationaleinkommen bekamen, ohne irgendeine pro-
duktive Arbeit geleistet zu haben.� Am liebsten hätte Keynes eine Politik 
durchgesetzt, die die Rentierklasse – diese „funktionslosen Investoren“, die-
se „tote Hand der Vergangenheit“, wie er sie manchmal nannte – verschwin-
den lassen würde. Zu diesem Zweck sowie, um die Industriekapitalisten bei 
ihrer produktiven Arbeit zu unterstützen, plädierte er für das Herabdrücken 
der Zinssätze für langfristige Kredite und eine moderate Inflation. Aber 
um die parasitäre Rentierklasse zu beseitigen, bedarf es nach Keynes keiner 
Revolution. Geldkapital bringt Einkommen, weil es knapp ist. In Zukunft, 
wenn es nach Keynes nicht mehr knapp sein würde, würden das Einkom-
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men daraus und mit ihm die Rentierklasse verschwinden. Wie wir wissen, 
wollte Marx auch die Klasse der Industriekapitalisten beseitigen, weil ihre 
Funktion seiner Meinung nach nur die Organisierung der Ausbeutung der 
Arbeiterklasse war. 

e) Der Aufstieg des Keynesianismus 

Die lange Boom-Periode zwischen dem Ende des Zweiten Weltkriegs und 
dem Anfang der 70er-Jahre wird allgemein als das keynesianische Zeitalter 
bezeichnet. Irgendjemand formulierte in den frühen �9�0er-Jahren den Satz: 
„Wir sind jetzt alle gute Keynesianer“ (vgl. Dillard �9�7: ��7). Das war ein 
bisschen übertrieben, denn der Keynesianismus wurde nicht in allen ent-
wickelten kapitalistischen Ländern populär, sondern hauptsächlich in den 
angelsächsischen. Und auch da gab es in der Praxis ein ziemliches Tauziehen 
zwischen der neuen Lehre und der alten Orthodoxie.
Unter den akademischen Ökonomen, die nach der Großen Depression nach 
einem neuen Ansatz suchten, griff der Keynesianismus rapide um sich. Sie 
machten ihn auch für Studenten verständlich. Die fähigeren unter ihnen 
trugen begeistert zu seiner Weiterentwicklung bei. Schließlich verwandelten 
sich sogar die scharfen Kritiker und entschiedenen Gegner der Anfangszeit 
in die „loyale Opposition“ (vgl. Hansen �966/�99�: ��9). Man kann aller-
dings nicht sagen, dass die orthodoxe Ökonomik von der Bildfläche ver- 
schwand. Schließlich hatte Keynes wenig über die Mikroökonomik zu sa-
gen. In diesem Bereich blieb die alte Lehre gültig. So betrachteten viele die 
neue Keynes’sche Ökonomik als eine Bereicherung oder wichtige Ergän-
zung der orthodoxen Ökonomik, und im Laufe der Zeit entstand auch eine 
theoretische Synthese der beiden. 
Für die außerakademische Welt waren es die wirtschaftspolitischen Emp-
fehlungen von Keynes, die die größte Bedeutung hatten. Den ersten Erfolg 
bei offizieller Wirtschaftspolitik konnte der Keynesianismus schon 1943 ver-
buchen. Der der britischen Regierung vorgelegte Beveridge-Report über die 
Reform des sozialen Wohlfahrtssystems nahm Keynes’ Ideen auf. In ihrem 
im Mai �9�� präsentierten Regierungsbericht über ihre Beschäftigungspoli-
tik (White Paper on Employment Policy) vertrat die britische Regierung eine ganz 
keynesianische Politik: „ ... der erste Schritt in einer Politik für die Erhaltung 
des allgemeinen Beschäftigungsniveaus muss die Verhinderung des Absin-
kens der Gesamtausgabe sein“ (zit. nach Hansen �966/9�: ��0). Binnen ei-
nigen Monaten danach erschienen zwei von Keynes-Anhängern verfasste 
mutigere Werke: Full Employment in a Free Society (Vollbeschäftigung in einer 
freien Gesellschaft) und The Economics of Full Employment (Die Ökonomik der 
Vollbeschäftigung). 
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�9�� präsentierte der US-Präsident Roosevelt dem Kongress eine Gesetzesvor-
lage für Vollbeschäftigung, in der er von einem Recht auf „einen nützlichen und 
einträglichen Job“ sprach. Noch im selben Jahr erklärte auch der Präsident-
schaftskandidat der Republikaner, die Regierung habe eine Pflicht, wenn 
nötig Jobs zu schaffen. Als allerdings die Gesetzesvorlage �9�6 zum Gesetz 
wurde (Beschäftigungsgesetz), wurde das Wort „Vollbeschäftigung“ zugun-
sten des Begriffs „maximale Beschäftigung“ fallengelassen. Für Produktion 
und Kaufkraft zu sorgen wurde zu einer Pflicht der Regierung. 
Auch auf der internationalen Ebene war die Wende spürbar. Auf der Bret-
ton-Woods-Konferenz (United Nations Monetary and Financial Conference) des 
Jahres �9�� dominierte die Idee, dass eine wohlerwogene Regierungspolitik 
das automatische Funktionieren der Wirtschaft ersetzen soll. Die �9�� in 
Kraft getretene Charta der Vereinten Nationen enthält die Aufforderung, 
die Vollbeschäftigung zu fördern (Artikel ��a).
�9�� ging die kanadische Regierung noch weiter. Sie erklärte sich bereit, 
nicht nur große Haushaltsdefizite hinzunehmen, sondern sie auch bewusst 
zu planen, wenn große Arbeitslosigkeit drohte. Sie praktizierte in der Tat 
eine strikte keynesianische Wirtschaftspolitik. 
Der Aufstieg des Keynesianismus in Europa hatte einen zusätzlichen Hinter-
grund. John Gray schreibt: „ ... erst die Katastrophe des Zweiten Weltkriegs 
schaffte es, dass die wirtschaftspolitische Orthodoxie erschüttert genug war, 
die keynesianischen Ideen zu akzeptieren.“ Und weiter:

„ ... die gemanagten Wirtschaften der Nachkriegsperiode entstanden 
nicht aus einer intellektuellen Bekehrung [zum Keynesianismus] ... . 
Sie erwuchsen aus dem Horror der wirtschaftlichen Zusammenbrüche 
und Diktaturen, die zum Zweiten Weltkrieg geführt hatten, und aus der 
entschlossenen Weigerung der Wähler in Großbritannien, zu der gesell-
schaftlichen Ordnung der Zwischenkriegsjahre zurückzukehren. Die 
Idee einer sich selbst stabilisierenden Weltwirtschaftsordnung starb in 
totalitären Diktaturen, Zwangsmigrationen, Bombenteppichen ... und 
in dem unermesslichen Horror des Nazi-Genozids. In Großbritannien 
wurde die Idee durch die Erfahrung einer Kriegswirtschaft getötet, ... 
in der es keine Arbeitslosigkeit gab, in der die Ernährungs- und Ge-
sundheitsstandards der Mehrheit höher war als in der Friedenszeit.“ 
(Gray �999: ��f.)

Die lange Nachkriegsperiode der wachsenden Prosperität (des langen 
Booms) in den Industrieländern haben viele glauben lassen, es sei eine be-
wusst verfolgte keynesianische Wirtschaftspolitik gewesen, die diese Pro-
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sperität zustande gebracht habe. Das ist aber allenfalls zur Hälfte richtig. 
Alvin Hansen, selbst ein führender Keynesianer, schrieb �966:

„Seit dem Zweiten Weltkrieg ist es der amerikanischen Wirtschaft, im 
Vergleich zu früheren Zeiten, immer moderat gut ergangen. Das mag 
jedoch wenig mit dem Beschäftigungsgesetz oder der keynesianischen 
Ökonomik zu tun gehabt haben. Die Nachkriegsknappheiten, das riesige 
Verteidigungsbudget, die Regierungsaufträge, die neuen Technologien, 
das rapide Bevölkerungswachstum, der Massenmarkt für allerlei lang-
lebige Gebrauchsgüter – diese spontanen Kräfte, nicht Interventionen 
seitens der Regierung, beherrschten die Bühne.“ (Hansen �966/9�: ���) 

Es gibt aber keinen Zweifel daran, dass während des langen Booms in den 
Industrieländern ein Konsens bestand, der besagte, dass eine Wirtschaft, 
in der nicht alles dem Markt überlassen bleibe, in der der Staat die Wirt-
schaft im keynesianischen Sinne steuere, in der Lage sei, die regelmäßigen 
konjunkturellen Schwankungen zu dämpfen, Rezessionen schnell zu über-
winden und Arbeitslosigkeit und Inflation in Grenzen zu halten. Eine echte 
Krise hielt man nicht mehr für möglich.

Der Keynesianismus in der Praxis

Der Aufstieg des Keynesianismus in der praktischen Politik war wesentlich 
schwieriger. Längst nicht alle Politiker waren gute Keynesianer geworden, 
auch nicht die sich zum Keynesianismus bekennenden Regierungen. Es gab 
ein Auf und Ab. 
Trotz des Beschäftigungsgesetzes übernahm der Staat in den USA keine 
Verantwortung für Vollbeschäftigung. Der Kongress sowie die einfluss-
reichen Medien waren dafür noch zu konservativ und anti-keynesianisch. 
In Situationen, in denen keynesianische Rezepte hätten angewendet werden 
sollen – nämlich bei Rezessionen, die es in dem Langen Boom auch gab, z.B. 
�9�9–�0, �9�� und �9�8 –, blieben die jeweiligen Regierungen untätig, oder 
sie agierten halbherzig. Zauderer und Anhänger der alten Politik gab es in 
den beiden großen Parteien und ihren Regierungen. Sie fürchteten eine In-
flation mehr als hohe Arbeitslosigkeit. Sie äußerten oft ihr Vertrauen auf die 
Selbstheilungskraft der Wirtschaft und tendierten zur Minimierung der Re-
gierungsverantwortung für die Wirtschaft. Das Prinzip des ausgeglichenen 
Haushalts war für viele noch die Norm. Bei der Rezession von �9�8, als die 
Talsohle erreicht war und das erste Anzeichen einer Erholung zu sehen war, 
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senkte die Regierung �960 die Staatsausgaben, was wieder zu einer Rezessi-
on führte. Das Resultat der erfolgreichen Versuche, die Haushalte auszuglei-
chen, war, dass eine Semi-Stagnation bis �96� anhielt.
Allerdings war eine volle Rückkehr zur fiskalpolitischen Orthodoxie nicht 
mehr möglich. Moderate Republikaner sahen die Notwendigkeit einer kon-
servativen Version des Keynesianismus ein. Sie plädierten dafür, antizy-
klische Maßnahmen einem zu schaffenden Mechanismus von eingebauten 
Stabilisatoren zu überlassen. Sie meinten, eine Steuerstruktur müsse her, die 
automatisch einen ausgeglichenen Haushalt bei Vollbeschäftigung garan-
tiere. Nach diesem Konzept sollten sich die staatlichen Ausgaben nicht an-
tizyklisch bewegen, sondern entlang einer Trendlinie. Auch die Steuersätze 
sollten von Zeit zu Zeit entlang einer Trendlinie angepasst werden. Dieses 
Konzept schien damals vielen Leuten plausibel. Angesichts der in den ver-
gangenen Jahrzehnten gewaltig angestiegenen Haushaltssummen konnte 
man erwarten, dass automatische Fluktuationen bei Einnahmen und Ausga-
ben eine stabilisierende Wirkung auf die Wirtschaft ausüben würden. 
Richtige Hegemonie im wirtschaftspolitischen Denken in den USA erreichte 
der Keynesianismus erst in den �960er-Jahren – während der Präsidentschaft 
der Demokraten Kennedy und Johnson. Aber in der Praxis kam der kon-
servative Keynesianismus zum Tragen. Die Betonung lag auf Steuersätzen, 
nicht auf staatlichen Ausgaben. Mit Steuersenkung bzw. Manipulationen 
der Steuersätze meinte man zwei keynesianische Ziele erreichen zu können: 
Vollbeschäftigung und relative Preisstabilität. Aber wenn es um soziale Pri-
oritäten ging, wenn es darum ging, krasse Ungleichgewichte zwischen dem 
privaten und dem öffentlichen Sektor zu korrigieren, dann wollte man schon 
Staatsausgaben erhöhen. 
�96�, als die Wirtschaft mitten in einer Erholungsphase war und der Haus-
halt noch ein Defizit aufwies, wurde eine Steuersenkung unternommen. Das 
war ein radikaler Bruch mit fiskalpolitischer Tradition. Diese Maßnahme 
war sehr erfolgreich, sie trieb die lange Expansionsphase zu einer Wachs-
tumsrate von �,� Prozent hoch. 
In Europa fand der keynesianische wirtschaftspolitische Konsens der Nach-
kriegsjahre einen sehr frühen machtpolitischen Ausdruck, nämlich in dem 
Wahlsieg der britischen Labour-Partei im Jahre �9��. Was Hansen zur Er-
klärung für den langen Nachkriegsboom in den USA gesagt hat (siehe Zitat 
oben), kann auch zur Erklärung des sogenannten Wirtschaftswunders in 
Europa gesagt werden. Dieses wurde aber durch den sogenannten Mar-
shall-Plan angestoßen, der, obwohl als eine antikommunistische Maßnahme 
seitens der USA konzipiert, in jeder Hinsicht eine typisch keynesianische 
Maßnahme war. Zwischen �9�8 und �9�� wurden in dessen Rahmen �� Mil-
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liarden Dollar unter den westeuropäischen Ländern verteilt. Die so finan-
zierten direkten Investitionen des Staates in die Erweiterung und Verbes-
serung der Infrastruktur waren natürlich das, was die Keynesianer wollten. 
Auch der Auf- bzw. Ausbau des Sozialstaates in den folgenden Jahren – was 
sein Motiv auch gewesen sein mag: Armut zu lindern oder den Kommunis-
mus einzudämmen – wirkte indirekt im keynesianischen Sinne. Der auto-
matische Anstieg der Gesamtsumme der Sozialleistungen bei jedem Anstieg 
der Arbeitslosigkeit bremste die Abnahme der Gesamtnachfrage. Dank der 
Vollbeschäftigung dieser Zeit konnten die Arbeitnehmer auch höhere Lohn-
forderungen durchsetzen, was die Nachfrage stärkte. Auch das war im Sinne 
des Keynesianismus. 
In Westdeutschland war Bundeswirtschaftsminister Ludwig Erhard kein 
Keynes-Anhänger. „Erhard schwebte als Rezept gegen eine Wirtschafts-
rezession eine kartellartige Absprache der Wirtschaft vor. Die Wirtschaft 
sollte sich freiwillig und gemeinsam darauf verständigen, mehr zu produ-
zieren, obwohl aktuell keine ausreichende Nachfrage vorhanden war. Er-
hard glaubte, die zusätzliche Nachfrage würde als Folge der Mehrproduk-
tion ... entstehen. [Das ist das Say’sche Theorem pur– SS.] Die Ablehnung 
der Keynes’schen Rezepte wurzelte bei Erhard in seiner generellen Skepsis 
gegenüber staatlichem Interventionismus.“ (Hallwirth �998: �7f.) Während 
des sogenannten Wirtschaftswunders, also bis �967, gab es keine Notwen-
digkeit für die Anwendung der keynesianischen Wirtschaftspolitik. Also gab 
es auch kaum eine Diskussion über dieses Thema. 
Für den Spezialfall Westdeutschland muss zu den schon erwähnten Erklä-
rungen für den Langen Boom noch eine hinzugefügt werden. Die notwen-
dige Nachfrage kam zum großen Teil aus dem Ausland. Die unterbewertete 
D-Mark in dem damals herrschenden Regime fester und stabiler Wechsel-
kurse war ein großer Vorteil. Dies „ ... führte dazu, dass die Expansion der 
Gesamtnachfrage in den USA Westdeutschland ebenso ereilte, als sei es ein 
Bundesstaat der USA“ (Hallwirth �998: �9). Außerdem herrschte damals der 
sogenannte nationale Verteilungskonsens: Die Kapitalseite akzeptierte kon-
tinuierlich ansteigende Reallöhne, die niedriger waren als in den Nachbar-
ländern, und den Ausbau des Sozialstaates, und die Gewerkschaften sorgten 
für ein streikfreies Klima. Diese Umstände kann man auch so interpretie-
ren, dass die Kapitalseite bereit war, das im nationalen Verteilungskonsens 
implizit vorhandene keynesianische Prinzip – Wachstum durch Stärkung 
der Nachfrage – zu akzeptierten. Zudem waren die damaligen Geschäfts-
entscheidungen der Unternehmen vor dem Hintergrund der Krisener-
fahrungen der �0er-Jahre ohnehin auslastungs- und nachfrageorientiert 
(vgl. Hein �998: 8�7).
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Wie in den USA kam der Keynesianismus auch in Westdeutschland in 
den 1960er-Jahren zum Zuge. Die Versuche, die Inflation zu bekämpfen, 
führten zur ersten Rezession in der BRD. Im Winter �966/67 gab es fast 
700.000 Arbeitslose. Das war die Zeit, in der die keynesianisch orientierten 
Sozialdemokraten an die Macht kamen, als Partner in einer großen Koali-
tion. Im Juni �967 wurde das „Gesetz zur Förderung der Stabilität und des 
Wachstums der Wirtschaft“ verabschiedet, das die Regierung verpflichtete, 
durch ihre Wirtschaftspolitik vier gesamtwirtschaftliche Ziele zu verfolgen: 
Preisstabilität, Vollbeschäftigung, außenwirtschaftliches Gleichgewicht und 
stetiges und angemessenes Wachstum.
Es wurden zwei defizitär finanzierte Konjunkturprogramme durchgeführt. 
Aber was Einkommenspolitik betrifft, versuchte die Regierung, durch quan-
titative Orientierungsdaten und eine Neueinrichtung namens „Konzertierte 
Aktion“ Arbeitgeber und Arbeitnehmer zur tarifpolitischen Vernunft zu be-
wegen. Im Klartext: Arbeitnehmer sollten sich Lohnzurückhaltung auferle-
gen, was sie auch taten. Diese Politik war sehr erfolgreich. �968 erholte sich 
die Wirtschaft schnell. �969 verzeichnete sie eine Wachstumsrate von 7,� 
Prozent. Aber auch dieses Mal gab der Export den entscheidenden Impuls, 
nicht die Binnennachfrage. 
Schweden nimmt in der Geschichte des praktischen Keynesianismus einen 
besonderen Platz ein. Es war bis etwa Mitte der �980er-Jahre das Modell des 
keynesianischen, sozialdemokratischen Wohlfahrtsstaats. Die Sozialdemo-
kraten kamen schon �9�� an die Macht und stellten die Regierung für die 
meisten der nächsten sechzig Jahre. Gleich im Haushalt für �9�� beschlos-
sen sie, den Ideen von Gunnar Myrdal folgend, öffentliche Bauprojekte im 
Wert von �60 Millionen Kronen, die in vier Jahren mit den Einnahmen aus 
der erhöhten Erbschaftssteuer abbezahlt werden sollten. Haushaltsdefizite 
blieben also gering (vgl. Kindleberger �97�: �8�). Seitdem verfolgten sie eine 
vorsichtige und flexible konservativ-keynesianische Vollbeschäftigungspo-
litik. Auch eine generöse Sozialpolitik gehörte dazu, z.B. mit Steuergeldern 
finanzierte, allen zugängliche Gesundheits-, Bildungs-, und Kindergarten-
dienste. Sogar Altersrenten wurden zum großen Teil vom Staat finanziert. 
Später kamen dazu großzügige, nach Einkommen bemessene Beihilfen für 
alle Kranken, Arbeitslosen, Behinderten, Gebrechlichen und anderweitig 
Abhängigen. Bis Anfang der �980er-Jahre betrugen die Sätze für diese von 
(früheren) Einkommen abhängigen Zahlungen 90 bis �00 Prozent. „Sozi-
alpolitik“, sagte Myrdal, war „kein Kostenfaktor, sondern eine produktive 
Investition“ (zit. nach Perger �00�). 
Um die Inflation nicht anzuheizen, legten die Gewerkschaften bei Lohn-
forderungen Zurückhaltung an den Tag. Und auch die Regierung gestaltete 
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ihre Geld- und Fiskalpolitik so, dass die Nachfrage nach Arbeitskräften im-
mer etwas unter dem Gesamtangebot blieb. Die meisten der geringen An-
zahl von Arbeitslosen – z.B. �,� Prozent im Jahre �990 – bekamen Arbeit in 
einem öffentlichen (Bau-)Projekt oder eine Ausbildung oder Umschulung, 
bis sie einen Job in der regulären Wirtschaft bekamen. 
Anders als die Labour-Regierungen in Großbritannien dachten die schwe-
dischen Sozialdemokraten gar nicht an Verstaatlichungen. Zudem waren die 
Schweden Anhänger des freien Welthandels. Ineffiziente, bzw. veraltete In-
dustrien und Betriebe mit niedriger Produktivität wurden nicht vor interna-
tionaler Konkurrenz geschützt, sie durften ruhig absterben. Die entlassenen 
Arbeitnehmer wurden auf oben erwähnte Weise aufgefangen, bis sie in den 
wachsenden, produktiveren und auf dem Weltmarkt konkurrenzfähigen In-
dustrien eine neue Beschäftigung fanden. Die Regierung ließ die Manager 
gewähren. Trotzdem behielt sie die Gesamtkontrolle durch die Verabschie-
dung von Gesetzen. Zum Beispiel unterlagen die privaten sowie öffentlichen 
Banken und ihre Geschäfte strenger Regulierung. 
Diese Politik war außergewöhnlich erfolgreich. Es herrschte immer Voll-
beschäftigung und große Harmonie zwischen Arbeit und Kapital; es gab 
keinen Streik. Das Land wurde reich, und der Reichtum wurde zumindest 
innerhalb der Klasse der arbeitenden Menschen sehr egalitär verteilt. Das 
heißt, Ungleichheit bei Löhnen war sehr gering. Die Schweden verstanden 
ihre Gesellschaft als ein „Volksheim“, in dem die Bürger von der Wiege bis 
zur Bahre gut versorgt waren.
Für die meisten moderaten Linken in der übrigen Welt, die nach einem Drit-
ten Weg zwischen Kapitalismus und Sozialismus suchten, war Schweden bis 
Mitte der �980er-Jahre „die erfolgreichste Gesellschaft, die die Welt je ge-
kannt hat“ (Toynbee �00�). Für sie war das Schwedische Modell der Beweis 
dafür, dass eine sozialdemokratische Regierung funktionieren kann, dass sie 
einen hohen Grad an Gleichheit mit hohen Wachstumsraten kombinieren 
kann. Allerdings gab es später auch viele Skeptiker, die dachten, dass der 
schwedische Wohlfahrtsstaat überentwickelt und unhaltbar sei. (Diese Be-
schreibung des Schwedischen Modells beruht zum großen Teil auf Stretton 
�999: 796 - 808).

2. Schumpeters Verklärung der Krise: Schöpferische Zerstörung

Wenn ich Schumpeter unter die Rubrik „Retter des Kapitalismus“ einordne, 
dann nicht im gleichen Sinne, wie ich das mit Keynes getan habe, nicht im 
Sinne, dass er wie Keynes Politikempfehlungen zur Verhinderung oder Be-
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grenzung von Krisen gemacht hätte. Er „rettete“ den Kapitalismus dadurch, 
dass er Wirtschaftskrisen als etwas Gutes für das System verklärte. Anders 
als Keynes, der dem Kapitalismus eher kritisch gegenüberstand, verteidigte 
Schumpeter dieses System.
Im Jahre �9�8, nachdem die Kommunisten in Russland den Kapitalismus 
abgeschafft hatten und als die deutschen Sozialisten in ihrem Land den Auf-
stand probten, veröffentlichte Schumpeter ein Buch mit dem Titel Die Krise 
des Steuerstaates, in dem er auf das Problem der Konversion der Kriegswirt-
schaft zu einer Friedenswirtschaft einging. Hier schrieb er:

„Wenn der freien Wirtschaft ... die Umschaltung auf den Krieg gelang, 
... so wird ihr a fortiori auch die Rückschaltung auf den Frieden gelingen. 
Wir wollen hier die alte Frage nicht aufrollen, ob staatliche Leitung der 
Wirtschaft das Einsetzen der ganzen Persönlichkeit, jene ‚verzweifelte 
Energie’ aufbringen kann, die allein in absehbarer Zeit zum Erfolg füh-
ren wird und die gerade die private Unternehmerleistung charakterisiert 
... . Es genügt festzuhalten, dass die Organisationsform der Konkurrenz-
wirtschaft gerade so, wie sie im Wesen die moderne Volkswirtschaft ge-
schaffen hat, sie auch nach dem Kriege rekonstruieren kann ... .“
(zit. nach Müller �990: �7f.)

Dieses Problem der Konversion ist zwar keines, das nur der Kapitalismus 
haben kann. Es weist aber eine starke Ähnlichkeit mit dem Schumpeters 
Meinung nach normalen Verlauf des Kapitalismus auf: Beim Übergang zur 
Kriegswirtschaft hatte die Wirtschaft die Produktivkräfte, die in der Vor-
kriegszeit für die Produktion von Kapitalgütern (also für die Güterversor-
gung der Zukunft) verwendet wurden, für die Produktion der Gegenwarts-
güter (Konsumgüter) verwenden müssen. Die Aufgabe nach dem Ende des 
Krieges war also, wieder verstärkt Kapitalbildung für die Kapitalgüterindus-
trie zu betreiben. Dies war nach Schumpeter ein Akt des Sparens, der Be-
kämpfung des Impulses, unmittelbare Konsumbedürfnisse zu befriedigen 
– eine Aufgabe, für welche Privatunternehmer die geeignetsten Leute waren. 
Nach Schumpeter spielte der Unternehmer aber eine noch viel wichtigere, 
eine wesentlichere Rolle im Kapitalismus, auf die ich weiter unten eingehe.
In seinem �9�6 geschriebenen Nachruf auf Keynes charakterisierte Schum-
peter das Keynes’sche Modell als eines vom statischen Gleichgewicht:

„Das genaue Skelett des Keynes’schen Systems gehört zur Makrostatik, 
nicht zur Makrodynamik. Zum Teil muss die Schuld für diese Begrenzt-
heit eher denen gegeben werden, die seine Lehre formulierten, als seiner 
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Lehre selbst, die mehrere dynamische Elemente beinhaltet, insbesonde-
re Erwartungen. Es stimmt aber, dass er eine Abneigung gegen ‚Perio-
den’ hatte und dass er seine Aufmerksamkeit auf Fragen des statischen 
Gleichgewichts konzentrierte.“ (Schumpeter �9�7: 9�f.)

Keynes’ eigene Worte – „Auf lange Sicht sind wir alle tot“ – bestätigten 
dieses Urteil von Schumpeter.
Im Gegensatz zu Keynes richtete Schumpeter sein Hauptaugenmerk auf 
die Makrodynamik, auf die über eine Serie von Perioden verlaufende wirt-
schaftliche Entwicklung, die er für den normalen (generellen) Zustand der 
Wirtschaft hielt. Darum bestritt er, dass Keynes mit seinem Buch aus dem 
Jahr �9�6 eine allgemeine Theorie präsentiert hatte. Die Keynes’sche „allge-
meine Theorie“ behandelte seiner Meinung nach eigentlich nur einen Son-
derfall (Schumpeter �9�7: 96).
Während für Keynes das wesentliche Kriterium für eine gut funktionie-
rende Wirtschaft anhaltende Vollbeschäftigung war, war es für Schumpeter 
Wirtschaftsentwicklung. Denn diese ist der Hauptfaktor, der den Wohlstand 
der kapitalistischen Gesellschaften zustande gebracht hat und in Zukunft 
sichern kann. Während in der keynesianischen Wirtschaftspolitik zur Er-
reichung und Aufrechterhaltung der Vollbeschäftigung dem Staat und sei-
ner Fiskalpolitik die wichtigste Rolle zukommt, spielen bei Schumpeter die 
dynamischen Unternehmer und ihre Innovationen die wesentliche Rolle im 
wirtschaftlichen Entwicklungsprozess. 

a) Die Schumpeter’sche Theorie des Konjunkturz yklus

Die Betonung der Dynamik und Entwicklung macht es Schumpeter leicht, 
die Konjunkturzyklen als etwas Gutes anzusehen, als die unvermeidliche 
Form der Entwicklung im kapitalistischen System. Krisen sind für ihn ein 
„notwendiges Komplement immer neuen wirtschaftlichen und sozialen 
Auftriebs und stets steigenden Realeinkommens aller Kategorien von Wirt-
schaftssubjekten“ (Schumpeter �9��: �69). Notwendig, weil wirtschaftliche 
Entwicklung ohne periodische Zerstörung des Alten nicht möglich ist. Zer-
störung des Alten bedeutet nicht nur die umfangreiche Unbrauchbarwer-
dung von veralteten Produktionsmitteln (Fabriken, Maschinen usw.) und 
Obsoletwerdung von Produktivkräften (Technologien), sie bedeutet auch 
die Zerstörung der bisherigen inneren Proportionalität des Reproduktions-
prozesses. Sie ist „schöpferische Zerstörung“, denn nach ihr kommt das Neue, 
die neuen, höheren Produktivkräfte, Produktionsmethoden, Produktions-
mittel usw., die der Wirtschaft Auftrieb geben, sie über kurz oder lang auf 
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eine höhere Produktionsstufe bringen. Beides, Auftrieb und „Deklassierung 
von Betrieben, Existenzen, Lebensformen, Kulturwerten, Idealen“ ... „ist 
theoretisch und praktisch, wirtschaftlich und kulturell viel wichtiger als die 
Existenz relativ konstanter Besitzpositionen ... “ (Schumpeter: ibid). Der 
Hauptakteur, ja die treibende Kraft, dieses Prozesses ist der dynamische Un-
ternehmer, der Innovationen in die Wirtschaft einführt. Die Glorifizierung 
dieses Typs von Unternehmern ist Schumpeters Hauptbeitrag zur Verteidi-
gung des Kapitalismus.
Schumpeter geht davon aus, dass es, erstens, – wie bisher in der Geschichte, 
so auch in der Zukunft – einen ständigen Strom von wirtschaftlich potentiell 
relevanten Erfindungen und Entdeckungen geben wird, und, zweitens, dass 
es in jeder Gesellschaft einige Menschen gibt, die einen hohen Grad von un-
ternehmerischen Fähigkeiten besitzen. In Zeiten, in denen zuverlässige Kal-
kulationen von Risiken möglich sind – also in vorläufigen Gleichgewichts- 
bzw. stationären Zuständen in der Wirtschaft – gehen diese Menschen, die 
mal dynamische Unternehmer, mal Pioniere, mal Innovatoren genannt wer-
den, daran, die neuen Erfindungen und Entdeckungen zu nutzen. Das heißt, 
sie führen Innovationen ein.
Schumpeter definiert „Innovation“ sehr allgemein als „neue Kombinati-
onen von Produktionsmitteln“ (ibid:�00) und, später, als „jedes Andersma-
chen im Gesamtbereich des Wirtschaftslebens“ (zit. nach Bass �998: �8). 
Konkret nennt er fünf Arten von Innovationen: �. Die Herstellung eines 
ganz neuen Produktes oder eines altbekannten Produktes mit neuer Qualität 
(Produktinnovation); �. die Einführung einer neuen Produktionsmethode, 
die keineswegs auf einer neuen wissenschaftlichen Entdeckung zu beruhen 
braucht und die in einer neuartigen Weise bestehen kann, mit einer Ware 
kommerziell zu verfahren (Prozessinnovation, z.B. Taylorisierung der Pro-
duktion); �. die Erschließung eines neuen Absatzmarktes; �. die „Erobe-
rung einer neuen Bezugsquelle von Rohstoffen oder Halbfabrikaten“; und 
�. eine Neuorganisation, z.B. die Schaffung einer Monopolstellung oder das 
Durchbrechen eines Monopols (Schumpeter �9��: �00f).
Schumpeter hat zwar keine komplett neue Konjunkturtheorie vorgelegt, aber 
die existierende bekam durch seine Arbeit eine spezifisch Schumpeter’sche 
Prägung. Ausgehend von einem vorläufigen stationären Gleichgewicht bei 
Vollbeschäftigung (vor �9�6 existierte die Keynes’sche Vorstellung eines 
Gleichgewichts unterhalb der Vollbeschäftigung nicht) erklärt Schumpeter 
die Aufschwungsphase in einem Konjunkturzyklus als Ergebnis der Einfüh-
rung von Innovationen durch scharenweise auftretende dynamische Unter-
nehmer, die darin Chancen für zeitweilige Extragewinne sehen. Nachdem 
die ersten Innovationen eingeführt sind, kommen die weniger mutigen/fä-
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higen Unternehmer zum Zug. Sie imitieren die Pioniere. Nun beginnt auch 
der Multiplikatoreffekt zu wirken; Bestellungen fallen jetzt leichter, weil das 
betreffende neue Produkt schon auf dem Markt eingeführt ist. In dieser 
Phase kommen die Folgeinnovationen, die oft Resultat einer Kombination 
von den ursprünglichen einzelnen Innovationen sind.
Am Anfang der Innovationswelle gibt es, gemäß der Annahme, keine unaus-
genutzten Produktionspotentiale. Das bedeutet, dass kurzfristig die Gesamt-
produktion nicht ansteigen kann, was dazu führt, dass eine Veränderung in 
der gegebenen Nachfragestruktur zugunsten der Produktionsmittelindustrie 
stattfindet. Das führt wiederum zum Anstieg der Preise, insbesondere der 
Preise von Produktionsmitteln, und der Zinssätze für Bankkredite, durch 
die nach Schumpeter Innovationen in der Regel finanziert werden. Jetzt wird 
allmählich die Kalkulationsbasis für weitere Innovationen unsicher. Mithin 
reduziert sich die Planungssicherheit der angehenden Innovatoren, und die 
Ertragserwartungen von weiteren Innovationen nehmen ab. Das ist eine Art 
eingebauter Mechanismus, der die Innovationswelle verlangsamt oder gar 
beendet, so dass man von einem Innovationszyklus sprechen kann.
Nach Schumpeter geschehen diese Veränderungen nicht allmählich. Wirt-
schaftliche Entwicklung ist kein allmähliches, kontinuierliches Wachstum. 
Sie verläuft in ruckartigen, schockartigen Sprüngen. Es gibt auch Gegen-
bewegungen, Rückschläge und Zusammenbrüche, die sich in dem Begriff 
„Krise“ zusammenfassen lassen. Die Ursachen von Krisen können außer-
halb der Wirtschaft liegen, z.B. in einem Krieg [oder, wie wir wissen, in 
einem Börsencrash in den USA], aber auch innerhalb der Wirtschaft selbst. 
„... die ‚Gegenbewegungen’ und ‚Rückschläge’ ... sind häufig; so häufig, dass 
sie schon deshalb allein als unentrinnbar und unvermeidlich betrachtet wer-
den könnten. ... so häufig, dass sich ... so etwas wie eine notwendige Periodi-
zität der Zusammenbrüche aufdrängt“ (Schumpeter �9��: ���).
Der Aufschwung zerstört das davor bestehende gesamtwirtschaftliche 
Gleichgewicht. Aber er schafft nicht bloß ein neues Gleichgewicht bei ver-
größertem Sozialprodukt. Es gibt dann oft einen spekulativen Boom, der zum 
Überkonsum und zum Einsatz von unproduktiven Anlagen führt, die den 
produktiven Konkurrenz machen. Es gibt Überproduktion, und dann folgt 
dem neuen Gleichgewicht eine Bewegung unter die Gleichgewichtslage, es 
kommt eine Depression. Aber in Schumpeters Modell hat auch eine De-
pression eine Ordnungsaufgabe, die sie allerdings nur erfüllen kann, wenn 
Preise, Löhne und Zinssätze auch nach unten frei beweglich sind (Predöhl 
�96�: �7). Die Depression ist eine Zeit der schöpferischen Zerstörung; es 
findet eine umfangreiche Vernichtung von unrentablem und obsoletem Ka-
pital statt. Die Wirtschaft wird von solchem Kapital bereinigt, wird neu ge-
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ordnet und für eine Erholung zum nächsten Gleichgewicht und danach für 
einen neuen Aufschwung zu einem neuen, höheren Höhepunkt vorbereitet. 
Es kommt aber nach dem Aufschwung wieder eine Krise, die ihn beendet, 
allerdings auf einer höheren Stufenleiter des Entwicklungsprozesses.
Bei dieser Konjunkturtheorie und diesem Verständnis von Krisen/De-
pressionen ist es kein Wunder, dass Schumpeter die Große Depression und 
die allgemeine depressive Lage der �9�0er-Jahre weder als außerordentlich 
dramatisch noch als außerordentlich anormal beurteilt hat, wie es andere 
Ökonomen taten. Schumpeter meinte, dass, zumindest in den USA, der 
Konjunkturzyklus dieses Jahrzehnts und der Jahre davor weitgehend mo-
dellgerecht ablief: Die Zeit zwischen �9�� und �9�9 war die Aufschwungs-
phase, von �9�9 bis �9�0 war der Rücklauf, dann zwei Jahre Depression, 
dann war von �9�� bis �9�� die Erholungsphase. Der neue Zyklus begann 
�9��, und die Aufschwungsphase, die allerdings relativ schwach war, währte 
bis �9�7. Der dann erwartete Rücklauf war aber nicht modellgerecht. Er war 
ein starker Rückschlag, der die US-Wirtschaft unerwartet schnell in eine 
tiefe Depression führte.
Schumpeter erklärte diesen modellwidrigen Rückschlag dadurch, dass ein 
exogener Faktor, nämlich große Staatsausgaben in den vorangegangenen 
zwei Jahren [der New Deal], den Zyklus anomal hochgetrieben hatte. Es gab 
in den USA auch �9�� – also mitten in der Erholungsphase – einen Rück-
schlag. Aber nach Schumpeter war das nach einer so schweren Depression 
nicht untypisch. Außerdem war das wahrscheinlich durch eine neue Serie 
von Bankpleiten verursacht.
Nach Schumpeter spielte also der New Deal keine maßgebliche Rolle bei 
der Erholung aus der Großen Depression und dem Aufschwung danach. 
Er habe den Aufschwung zwar gefördert, aber nicht bewirkt. Er habe zwar 
Teile des Konjunkturautomatismus außer Kraft gesetzt und sie durch andere 
Faktoren ersetzt. Aber gesamtwirtschaftlich betrachtet, habe er eher nur kor-
rigierend als konstruktiv gewirkt. (Diese Darstellung der Schumpeter’schen 
Interpretation der Konjunktur in den �9�0er-Jahren beruht auf Predöhl 
[�96�: �8 - ��] ).

b) Die langen Wellen

Ein besonderer Aspekt der Schumpeter’schen Konjunkturtheorie ist sein 
Drei-Zyklen-Schema. Die wirtschaftliche Entwicklung verläuft nach Schum-
peter wellenförmig, das heißt in der Form einer Serie von Konjunkturzy-
klen, genauer gesagt, als die wellenförmige Resultante dreier Zyklustypen von 
unterschiedlichen Längen: der Juglar-Zyklen, der Kitchin-Zyklen und der 



��0

Kondratieff-Zyklen – jeweils nach deren Entdeckern benannt. Die 8- bis 
�0-jährigen Juglar-Zyklen sind die altbekannten Konjunkturzyklen. Einen 
Juglar-Zyklus unterteilt Schumpeter in drei etwa �0-monatige Kitchin-Zy-
klen, die man auch Lagerzyklen der Industrie nennen kann. „Das ist eine 
Welle [Zyklus], die darauf beruht, dass die Industrie eine gewisse Zeitlang 
ihre Lager [-bestand] vergrößert und sie anschließend eine Zeitlang abbaut, 
so dass sich die Lager [-bestand] wie ein Puffer zwischen Vorproduktion 
und Verarbeitung schieben“ (Predöhl �96�: �0). Diese Zyklen sollen Wirt-
schaftsstatistiker entdeckt haben. Es leuchtet mir aber nicht ein, warum alle, 
oder die meisten, Unternehmen gleichzeitig ihren Lagerbestand auf- bzw. 
abbauen sollen. Ohne diese Gleichzeitigkeit kann doch keine industrieweite 
Welle entstehen! Wie dem auch sei, diese Kitchin-Zyklen sind für unsere 
Fragestellung unwichtig. 
Wichtiger für das Verständnis der langfristigen Entwicklung und Dynamik 
der kapitalistischen Wirtschaft sind dagegen die langen Wellen, die nach 
dem russischen Ökonomen und Statistiker Kondratieff benannt worden 
sind. Diese von mehreren leichter wahrnehmbaren Juglar-Zyklen überlager-
ten Wellen haben eine Länge von �0 bis 60 Jahren. Was sie für uns besonders 
interessant macht, ist, dass sie mit großen, grundlegenden technologischen 
Entwicklungen und Innovationen in Zusammenhang gebracht werden, die 
den Schumpeter’schen dynamischen und innovativen Unternehmern große 
Möglichkeiten boten.

Ernest Mandel schreibt von vier bisher bekannten langen Wellen:

�. Die vom Ende des �8. Jahrhunderts bis zur Krise von �8�7. Sie ist gekenn-
zeichnet durch „die allmähliche Verbreitung der handwerklich und ma-
nufakturmäßig hergestellten Dampfmaschine ... . Es ist die lange Periode 
der Industriellen Revolution“.

�. Die von der Krise von �8�7 bis zum Beginn der �890er-Jahre. Sie ist 
gekennzeichnet durch „die Verbreitung maschinell hergestellter Dampfmo-
toren“. Das war die Periode der ersten technologischen Revolution. An-
dere Autoren erwähnen hier auch die Entwicklung von Stahl und der 
Eisenbahn.

�. Die von den �890er-Jahren bis zum Zweiten Weltkrieg. Sie ist gekenn-
zeichnet durch „die verbreitete Anwendung des Elektro- und Explosions-
motors“. Das war die Periode der zweiten technologischen Revolution. 
Diese Periode wurde auch durch die Elektrifizierung, die Chemisierung 
und das Automobil gekennzeichnet.
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�. Die Welle, die in Nordamerika um �9�0 und in den übrigen Industrielän-
dern um �9��–�9�8 begann. Sie ist gekennzeichnet durch „die verbreitete 
Steuerung von Maschinen mit elektronischen Geräten“ und Einführung der 
Kernenergie. Das ist die Periode der dritten technologischen Revolution. 
(Mandel �97�: ���. Vgl. auch Müller �990: ��).

Jede lange Welle kann in zwei Phasen geteilt werden: die erste Phase von 
beschleunigtem Wachstum und die zweite von verlangsamtem Wachstum. 
Die erste Phase ist die der eigentlichen Revolutionierung der Technik, die 
in dem Sektor stattfindet, in dem Produktionsmittel produziert werden. In 
diesem Sektor gibt es in der ersten Phase sprunghafte Kapitalakkumulation 
und hohe Wachstums- und Profitraten. Es findet hier gleichzeitig eine rapide 
Entwertung von altem Kapital zugunsten von neuem Kapital statt (schöp-
ferische Zerstörung). In der zweiten Phase, nachdem die Revolutionierung 
der Technik schon stattgefunden hat, geht es nur darum, die neuartigen Pro-
duktionsmittel und -methoden in allen Industrie- und Wirtschaftsbranchen 
verallgemeinert anzuwenden. In dieser Phase verlangsamt sich die Kapital-
akkumulation; auch die Wachstums- und Profitraten fallen niedriger aus.
Die langen Wellen beeinflussen die Juglar-Wellen. In der ersten, expansiven, 
Phase einer langen Welle sind die Aufschwungs- und Hochkonjunkturpha-
sen der Juglar-Wellen länger und intensiver, während ihre Abschwungs- und 
Depressionsphasen kürzer und weniger tief sind. Umgekehrt sind in der 
zweiten, stagnativen, Phase einer langen Welle die Aufschwungs- und Hoch-
konjunkturphasen der Juglar-Wellen kürzer und weniger intensiv, während 
ihre Abschwungs- und Depressionsphasen länger und tiefer sind. Insgesamt 
kann ein Beobachter dann langfristige Trends wahrnehmen, einen expan-
siven bzw. stagnativen.
Was die vierte lange Welle betrifft, kann man leicht die �� Jahre des „Wirt-
schaftswunders“ als ihre expansive Phase und die Jahre seit �97� als ihre sta-
gnative Phase begreifen. Heute (�00�–�00�) scheinen wir mit der verbrei-
teten anhaltenden Stagnation in mehreren hoch industrialisierten Ländern 
am Ende dieser langen Welle angekommen zu sein. Ob bald eine neue lange 
Welle einsetzen kann und wenn ja, mit welchen technologischen Basiserfin-
dungen und Innovationen, das ist eine Frage, über die wir nur intelligente 
Spekulationen anstellen können. Aber darauf gehe ich im Kapitel X ein.

c) Untergang des Kapitalismus

Schumpeter hat den Kapitalismus, ideologisch, nicht nur dadurch gerettet, 
dass er Krisen (Rezessionen und Depressionen) zu notwendigen Teilen des 
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wirtschaftlichen Entwicklungsprozesses erklärte und wirtschaftliche Zer-
störungen zu einer schöpferischen uminterpretierte. Er hat ihn auch mit den 
üblichen und altbekannten Argumenten verteidigt: Der Motivationsmecha-
nismus des Kapitalismus und die stimulierende Atmosphäre der Ungleich-
heit brächten wirtschaftliche Aktivitäten hervor und garantierten wach-
senden Wohlstand. Das sichere dem System trotz Krisen seine längerfristige 
Stabilität. Schumpeter konnte als Beweis für diese Ansichten auf den kon-
kreten historischen Erfolg des Kapitalismus verweisen. Aber wie Keynes, 
der andere Retter des Kapitalismus, war auch er objektiv und ehrlich genug, 
um zu erkennen und auszusprechen, dass man bei dieser Frage nicht sicher 
sein kann. In der letzten Etappe seines Lebens dachte er, das goldene Zeital-
ter des Kapitalismus dürfte bald vorbei sein. In seinem �9�� veröffentlichten 
Buch Kapitalismus, Sozialismus und Demokratie (�99�) hat er die Frage nach dem 
möglichen Untergang des Kapitalismus behandelt.
Solange man von vollkommenem Wettbewerb ausgehen könne, gebe es nach 
Schumpeter kein Problem. Sozialpolitik sei dann nicht nur nicht notwendig, 
sie könne sogar kontraproduktiv werden, indem der Staat durch exzessive 
Gewinnbesteuerung die Triebfedern des Kapitalismus beschädige. Vollkom-
mener Wettbewerb ist aber eine Fiktion. In der Wirklichkeit, insbesondere 
im entwickelten Kapitalismus, herrschen Monopole und monopolistischer 
Wettbewerb. Aber auch ein solcher Kapitalismus, der ja suboptimal funkti-
oniere, sei nach Schumpeter leistungsfähig und könne den Lebensstandard 
der Arbeitnehmerschaft erhöhen, obwohl er unfreiwillige Arbeitslosigkeit 
nicht ausschließen könne. Es drohe also keine Gefahr von zunehmend ein-
geschränktem Wettbewerb auf dem Markt, wie die Wirtschaftsliberalen be-
haupten.
Auch die Begründung für die Keynes’sche These der säkularen Stagnation 
teilt Schumpeter nicht. Er erkennt keine Grenzen für Investitionsmöglich-
keiten, da ja Bedürfnisse seiner Meinung nach beweglich sind. Was übermä-
ßiges Sparen, also zu wenig Konsumnachfrage, betrifft, meint er, dass das 
eine Krise verschlimmern könne, mehr aber nicht.
Allerdings gibt es nach Schumpeter Faktoren, die Zweifel an der langfris-
tigen Stabilität des Kapitalismus aufkommen lassen. Sie lägen außerhalb des 
Wirtschaftssystems an sich – teils in der institutionellen Struktur der kapita-
listischen Gesellschaft, teils in sozialen und kulturellen Bereichen. Das durch 
den Konzentrationsprozess entstandene System von Großkonzernen mache 
den Typus des dynamischen Unternehmers überflüssig. Solche Konzerne 
seien vollkommen bürokratisiert, und sie würden von angestellten Mana-
gern geleitet, die keine Unternehmer im Schumpeter’schen Sinne seien. Da 
in einem solchen Kapitalismus auch Innovationen entpersönlicht seien, sei 
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die Unternehmerfunktion obsolet geworden. Auch die Konsumenten hätten 
sich an das ständige Auftreten von neuen Produkten gewöhnt, so dass auch 
in dieser Hinsicht die Durchsetzungskraft eines Pionierunternehmers nicht 
mehr notwendig sei.
Die großen Konzerne verdrängten oder expropriierten gar die kleinen und 
mittelgroßen Firmen. Die Eigentümer dieser Firmen und ihre Familienan-
gehörigen – also die kleinbürgerlichen Schichten, die vom Untergang be-
droht seien – stellten die Legitimität des kapitalistischen Systems in Fra-
ge. Es nutze nichts, ihnen gegenüber zu argumentieren, dass dieses System 
langfristig und im Allgemeinen erfolgreicher sein werde, obwohl es heute 
verbreitete Existenzunsicherheit erzeuge.
Außerdem schwäche der moderne Kapitalismus die Familie als eine Insti-
tution, die bisher eine wichtige Rolle beim Funktionieren des Kapitalismus 
gespielt habe, nämlich als die Triebfeder der kapitalistischen Ethik, „welche 
für die Zukunft zu arbeiten einschärft, unabhängig davon, ob man die Ernte 
selbst einbringen wird oder nicht“ (zit. nach Bass �998: ��). Die Anwendung 
der Kosten-Nutzen-Analyse auf Familiengründung – das für Kindererzie-
hung gebrachte Opfer versus den Nutzen von Nachkommenschaft – hebe 
diese Triebfeder auf.
Schumpeter führt auch den kulturellen Faktor an, dass die Ungleichheit der 
Vermögen und die Möglichkeit der Existenz unfreiwilliger Arbeitslosigkeit 
– zwei der Hauptprinzipien, auf denen der Kapitalismus beruhe – immer 
weniger akzeptiert würden, insbesondere von den Intellektuellen.
Aus diesen Tatsachen folgert Schumpeter: „dem kapitalistischen System 
wohnt eine Tendenz zur Selbstzerstörung inne“ (zit nach Bass �998: ��). Er 
glaubte gleichzeitig, dass ein sozialistisches Wirtschaftssystem – eines, das 
auf Planwirtschaft und Staatseigentum beruht – funktionsfähig und mithin 
eine gangbare Alternative sei. Seine Begründung dafür ist kein Thema für 
dieses Buch. Es genügt hier, ganz kurz anzudeuten, wie er sich den evoluti-
onären Übergang vorstellte: „Die Sozialisierung bedeutet einen Schritt über 
die Großunternehmung hinaus auf dem Weg, der durch diese vorgezeichnet 
ist“ (zit. nach Bass �998: ��). Aber die Ablösung des Kapitalismus durch den 
Sozialismus war seiner Meinung nach nicht garantiert.
Das alles bedeutet nicht, dass Schumpeter eigentlich ein Sozialist war, was 
einige seiner Gegner glaubten. Er soll einmal gesagt haben, es sei ärger-
lich, dass der Kapitalismus nicht an sich selbst glaubt. Und Bass (�998: ��), 
der Schumpeter-Kenner, denkt: „Vielleicht hoffte er im Stillen, dies [seine 
Aussage über die Selbstzerstörung des Kapitalismus] sei eine self-destroying 
prophecy.“ Schumpeter hat selbst geschrieben: 
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„Die kapitalistische oder sonst eine Ordnung der Dinge kann offenbar 
zusammenbrechen – oder die wirtschaftliche und soziale Entwicklung 
kann über sie hinausgehen –, und doch kann es geschehen, dass kein 
sozialistischer Phönix der Asche entsteigt.“ (zit nach Müller �990: ��) 

Diese �9�� getroffene Aussage Schumpeters erscheint als eine Prophezei-
ung, die heute (�006), aus meiner Sicht, in Erfüllung geht. Die Welt scheint 
zunehmend im Begriff zu sein, in Chaos, Anarchie oder gar in einer neuen 
Barbarei zu versinken. Und weit und breit ist kein sozialistischer Phönix in 
Sicht.

d) Die Schumpeter’sche Wirtschaftspolitik

Da nach Schumpeter „weder die Gewinne des Aufschwungs noch die Ver-
luste der Depression sinn- und funktionslos“ sind, sondern „wesentliche 
Elemente des Mechanismus der wirtschaftlichen Entwicklung“ darstellen, 
und da nach ihm der Kapitalismus sogar nicht gut „auf die ultima ratio der 
völligen Vernichtung der mit hoffnungslos Unangepasstem verbundenen 
Existenz ... verzichten“ kann, kann man von ihm nicht erwarten, dass er für 
eine Wirtschaftspolitik plädieren würde, die die Krisen verhindern würde. 
Ein solcher Versuch habe keine Aussicht auf Erfolg, er würde die wirtschaft-
liche Entwicklung nur „lähmen“; „... keine Therapie kann den großen wirt-
schaftlichen und sozialen Prozess der Deklassierung ... hindern ...“ (Schum-
peter �9��: �66, �69). 
Dennoch macht der hundertprozentig marktgläubige frühe Schumpeter 
Vorschläge zur Milderung der Krisen: Verbesserung der Konjunkturpro-
gnose, zeitliche Verlegung von Neuanlagen von Betrieben des Staates oder 
großer Konzerne usw. Letztere soll das scharenweise Auftreten von neuen 
Kombinationen mildern und dadurch sowohl Inflation als auch Deflation 
abschwächen (ibid: �67). Das klingt ein bisschen wie antizyklische Investi-
tionspolitik. Obwohl Schumpeter stets skeptisch gegenüber staatlicher In-
tervention ist, hat er nichts dagegen, wenn der Staat aus sozialpolitischen (im 
Gegensatz zu konjunkturpolitischen) Gründen bei extremen Krisenfällen 
intervenieren würde. Er kann auch akzeptieren, dass der Staat in einer Aus-
nahmesituation einem Unternehmen einen Kredit gewährt. Ein solches Un-
ternehmen kann durch „sekundäre Umstände“ einer Krise getroffen sein, 
die nichts mit dem eigentlichen Prozess der „schöpferischen Zerstörung“ 
gemein haben. Aber das sind nachrangige Überlegungen von Schumpeter 
(vgl. Bass �998: �6).
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In seinem späteren Werk Kapitalismus, Sozialismus und Demokratie plädiert 
Schumpeter erstaunlicherweise auch für eine Art bewusste Industriepoli-
tik. Der notwendige Strukturwandel infolge der schöpferischen Zerstörung 
solle geordnet abgewickelt werden. Zu diesem Zweck sollten Privatunter-
nehmen Kartellabsprachen und andere Einschränkungen des freien Wett-
bewerbs erlaubt sein. Auch der Staat könne dabei eine Rolle spielen. Schum-
peter schreibt:

„Es hat ja gewiss keinen Sinn, dass man eine veraltete Industrie auf un-
bestimmte Zeit hinaus zu erhalten sucht; es hat jedoch einen Sinn, dass 
man ihren plötzlichen Zusammenbruch zu vermeiden und eine wilde 
Flucht, die zum Ausgangspunkt kumulativer, depressiver Wirkungen 
werden kann, in einen geordneten Rückzug zu verwandeln sucht.“ 
(Schumpeter �99�:��8) (zit. nach Bass �998:�6)

Das ist sozusagen Sterbehilfe für alte Industrien. Schumpeter spricht an an-
derer Stelle auch von „geordnetem Vormarsch“. Das ist Geburtshilfe für 
neue Industrien (Bass �998: �6).

Schumpeters Konjunkturtheorie, seine Wiederentdeckung der langen Wel-
len, sein geflügeltes Wort „schöpferische Zerstörung“, seine Hervorhebung 
der Rolle von dynamischen Unternehmern und ihren Innovationen und sei-
ne Betonung von Entwicklung (nicht Gleichgewicht) als das Hauptcharak-
teristikum des Kapitalismus, all das hat wirtschaftstheoretisch interessierte 
Intellektuelle tief beeindruckt. Aber seine wirtschaftspolitischen Gedanken 
haben zu seinen Lebzeiten unter Politikern kaum Anklang gefunden. Da do-
minierte der Keynesianismus. Als sich Ende der �970er-Jahre vor dem Hin-
tergrund der Stagflation genannten Krise die Enttäuschung mit dem Keyne-
sianismus verbreitete, entdeckten einige Theoretiker Schumpeter wieder. 
Anfang der �980er-Jahre, als sich Wirtschaftspolitiker einer Strukturkrise 
und der Notwendigkeit einer Strukturreform bewusst wurden, war in man-
chen Kreisen von einer „Schumpeter-Renaissance“ die Rede, und manche 
Ökonomen fragten sich, ob nicht Schumpeter der Ökonom der �990er-Jahre 
sei (vgl. Stolper �98� und Neumark �98�). Daraus wurde aber nichts. Es stie-
gen der Monetarismus und die Angebotspolitik (allgemein gesprochen: der 
Neoliberalismus) auf. Aber etliche Elemente des Schumpeter’schen Opus 
sind in der Angebotspolitik aufgegangen. Davon schreibe ich in den fol-
genden Kapiteln.
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IV. Stagflation – Der Niedergang des Keynesia-
nismus und der Aufstieg des Neoliberalismus

Mitte der �970er-Jahre kamen der lange Boom und damit das „goldene 
Zeitalter“ des Kapitalismus zu Ende, in dem man behaupten konnte, die 
Frage „Kapitalismus oder Sozialismus?“ sei irrelevant geworden und dass 
es dank dem Keynesianismus im Kapitalismus keine ernsthafte Wirtschafts-
krise mehr geben könne. Es gab wieder eine ernsthafte Wirtschaftskrise. 
Und bald darauf kam auch das Ende des Zeitalters des Keynesianismus. 
�986 wehklagte Will Hutton, ein Keynesianer: „Der Keynesianismus wird 
heutzutage von vielen als gleichsam die Wurzel aller wirtschaftlichen Übel 
angesehen“ (Hutton �00�: ��0). Das war auch verständlich. Die sogenannte 
neoliberale „Konterrevolution“ war in vollem Gange. Sie bestand aus der 
Regierungspolitik in den USA, in Großbritannien und einigen anderen 
westlichen Ländern. Theoretisch stützte sich diese Politik auf einen allge-
mein Neoliberalismus genannten Verbund vom Monetarismus, Neolibera-
lismus und der Angebotspolitik (siehe weiter unten!). Mitte der 90er-Jahre 
waren alle Wirtschaftspolitiker der Welt und fast alle Ökonomen Anhänger 
der neoliberalen Wirtschaftspolitik und -theorie.
Spätestens ab Mitte des ersten Jahrzehnts des neuen Millenniums gilt aber 
auch der Neoliberalismus nicht mehr als der Weisheit letzter Schluss, da seit 
dieser Zeit Börsencrash, Rezession, Stagnation, und, früher schon, Massen-
arbeitslosigkeit und Abbau des Sozialstaates mehrere kapitalistische Länder 
heimsuchten. Aber bevor wir auf die Kontroversen von heute eingehen, 
müssen wir verstehen, wie und warum das Zeitalter des Keynesianismus zu 
Ende ging und das des Neoliberalismus begann. 

1. Stagflation

Was dem Keynesianismus den Todesstoß versetzte, war das bis dahin unbe-
kanntes Phänomen „Stagflation“, d.h. gleichzeitige Stagnation und Inflation. 
„Dies ist“, schrieb der Marxist Jacob Morris (�97�: �), „eine Charakterisie-
rung der schlimmsten aller möglichen kapitalistischen Welten ... . Das Wort 
Stagnation ist, obwohl es ominöser klingt als das Wort Rezession, eigentlich 
nur ein Euphemismus für das gefürchtete Unwort ‚Depression’.“
In seinem antikapitalistischen Eifer übertrieb Morris ein bisschen. Der Be-
griff Depression bedeutet gewöhnlich „eine lange Periode mit den folgenden 
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Charakteristika: hohe Arbeitslosigkeit, niedrige Produktion und Investition, 
gedrücktes Geschäftsklima, fallende Preise und verbreitete Geschäftsplei-
ten“ (Samuelson u. Nordhaus �989: 970). Die meisten der hier benutzten 
Attribute sind vage und relativ. Im Jahre �97� verzeichneten drei der G-7- 
Länder gute Wachstumsraten des realen Bruttoinlandprodukts (BIP), nur 
drei verzeichneten geringfügig negative Raten. Alle Wachstumsraten waren 
zwar geringer als die vom Vorjahr, aber in vier Ländern wuchs das reale 
BIP immerhin. Es gab auch in keinem Land eine Hyperinflation. Eine sol-
che Situation kann man nicht ernsthaft als „die schlimmste aller möglichen 
kapitalistischen Welten“ bezeichnen. Hier sind die Zahlen für die sieben 
wichtigsten Industrieländer und für die gesamte OECD (Organisation for 
Economic Cooperation and Development):

Wachstumsrate des realen BIP; Inflationsrate (Verbraucherpreise) ( in % )

  �97� �97� �97� �976 �97� �97� �97� �976

USA  �,7 -0,9 -0,8 �,7  6,� ��,0 9,� �,8 
Japan 8,8 -�,0 �,� �,� ��,7 ��,� ��,8 9,� 
Deutschland �,7 0,� -�,6 �,� 6,9 7,0 6,0 �,� 
Frankreich �,� �,� 0,� �,� 7,� ��,7 ��,8 9,6 
Gr. Britannien 7,6 -�,0 -0,7 �,8 9,� �6,0 ��,� �6,� 
Italien 7,0 �,� -�,6 �,9 �0,8 �9,� �7,0 �6,8 
Kanada 7,� �,� �,� 6,� 7,6 �0,9 �0,8 7,� 
Summe der G-7 6,� 0,0 -0,� �,0 7,� ��,� ��,0 8,0 
Summe: OECD 6,� 0,� -0,� �,8 7,8 ��,� ��,� 8,6 

(Quelle: OECD �98�: Anhang)

Was die Arbeitslosigkeit betrifft, ist diese weder ein wichtiger noch ein ein-
deutiger Indikator der Wirtschaftsleistung. Denn hierbei spielen noch einige 
andere Faktoren eine Rolle. Dazu kommen unklare und von Land zu Land 
unterschiedliche Definitionen des Begriffs und Registrierungssitten. Den-
noch sind einige von der OECD standardisierte Zahlen nützlich für das 
Verständnis der damaligen Lage.
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Standardisierte Arbeitslosenquote (in %)

 �97� �97� �97� �976 

USA �,8 �,� 8,� 7,6 
Japan �,� �,� �,9 �,0 
Deutschland 0,8 �.6 �,6 �,7 
Frankreich �,6 �,8 �,0 �,� 
Großbritannien �,0 �,9 �,� �,7 
Italien 6,� �,� �,8 6,6 
Kanada �,� �,� 6,9 7,� 
Summe der G-7 �,� �,7 �,� �,� 
Summe �6 OECD-Länder �,� �,� �,� �,� 

(Quelle: OECD �98�: Anhang)

Der starke Fall der Wachstumsrate des realen BIP bzw. Stagnation oder ein 
milder Einbruch der Produktion in den Jahren �97� und �97� sowie der 
starke Anstieg der Arbeitslosenquote im Jahre �97� wurden vor dem Hin-
tergrund des vorhergegangenen langen Booms als eine schwere Krise wahr-
genommen.
Nach der bis dahin geltenden Volkswirtschaftslehre kann Inflation eine 
Begleiterscheinung eines Aufschwungs sein. Keynes hatte die Möglichkeit 
einer mäßigen Inflation als eine Nebenwirkung der Implementierung sei-
ner Empfehlungen gegen Rezession (bzw. Depression) hingenommen. Er 
hatte eine solche Inflation sogar befürwortet, nämlich als einen Weg, bei 
nominellen Lohnerhöhungen die realen Lohnkosten der Produktion zu sen-
ken. In der langen Boomperiode konnten auch die Unternehmer den Rat 
akzeptieren, sich den Lohnforderungen der Arbeitnehmer nicht zu sehr zu 
widersetzen. Aber Mitte der �970er-Jahre gab es eine zweijährige Rezessi-
on, während die Inflation außer Kontrolle geriet. Zwischen 1965 und 1972 
schwankte die Inflationsrate in den Industrieländern zwischen 2,6 und 5,7 
Prozent (OECD �98�: Anhang). Danach stieg sie sprunghaft an, wie man an 
der obigen Tabelle sieht.
Was die Produktion (reales BIP) betrifft, erholten sich die Wirtschaften der 
Industrieländer �976 und verzeichneten gute bzw. normale Wachstumsraten 
bis 1979. Aber die Inflation konnte nur geringfügig gedrosselt werden und 
blieb bis �98� hoch. Insofern sind die Bezeichnungen Stagnation und Stag-
flation nur für die Jahre 1974 und 1975 gerechtfertigt. Für die folgenden paar 
Jahre war Inflation das beunruhigende Element.



��9

Mit der Stagflation erlitt die keynesianische Wirtschaftspolitik einen Schiff-
bruch. Denn geld- und/oder fiskalpolitische restriktive Maßnahmen hätten 
die Arbeitslosigkeit erhöht, und expansive Maßnahmen hätten die Inflation 
noch angeheizt. Das war ein schlimmes wirtschaftspolitisches Dilemma. 
Der Ölpreisschock von �97� – die zweimalige Verdoppelung innerhalb der 
letzten drei Monate des Jahres – war via Anstieg der Produktionskosten si-
cherlich die wichtigste, aber nicht die einzige Ursache des sprunghaften An-
stiegs der Inflationsrate. Diese hatte ja schon vorher begonnen zu steigen. 
Da spielten die üblichen altbekannten Faktoren ihre bekannten Rollen: die 
Lohn-Preis-Spirale und die expansive Geldpolitik. Zwischen den zwei Arten 
von Ursachen muss unterschieden werden. Weil die höheren Löhne, die die 
Arbeitnehmer in jenen Jahren bekamen, größtenteils im Lande ausgegeben 
oder investiert wurden, führten sie in der Regel zu keinem Produktions-
rückgang. Möglicherweise führten sie zum Produktionszuwachs. Nur die 
Preise stiegen. Bei der Vervierfachung der Ölpreise aber geschah etwas an-
deres. Ein größerer als üblicher Teil des BIP der Industrieländer floss in die 
ölexportierende Länder ab. Und die Letzteren gaben nicht alles davon für 
Importe aus den Industrieländern aus. Nur so kann man meiner Meinung 
nach das Phänomen Stagflation erklären.

Entwicklungen in der BRD

Als Beispiel für die Entwicklungen in dieser Zeit berichte ich hier etwas 
über die in Westdeutschland. 
Inflation kann auch ein Ergebnis von Einkommenspolitik sein, d.h. vom 
Kampf der sozialen Klassen um ihren Anteil am Bruttosozialprodukt. Bis 
Ende der �960er-Jahre übten die deutschen Gewerkschaften Zurückhaltung 
bei Lohnforderungen. �969 war aber Schluss damit. Die Gewerkschaften 
hatten hohe Lohnforderungen, es gab sogar wilde Streiks. �970 stiegen die 
Löhne um durchschnittlich ��,� Prozent, und auch in den folgenden Jahren 
gab es zweistellige Lohnanstiege (Hallwirth �998: ��). Durch den Mechanis-
mus der Lohn-Preis-Spirale musste aus dieser Entwicklung eine hohe Infla-
tionsrate resultieren. Von �,9% im Jahre �969 stieg sie auf �,�% im Jahre�97� 
(OECD 1985: Anhang). Der Ölpreisschock von 1973 tat ein Übriges.
Dann kam noch ein Schock. Anfang der �970er-Jahre brach das �9�� in 
Bretton Woods (USA) vereinbarte System fester Wechselkurse zwischen den 
Währungen zusammen. Der Wechselkurs der bis dahin unterbewerteten D-
Mark stieg beträchtlich. Dadurch ging ein Teil der bisherigen Exportvorteile 
der BRD verloren. Die Deutsche Bundesbank, die nun autonom handeln 
konnte, entschied, die Inflation zu bekämpfen, und trat kräftig auf die Brem-
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se. Der Geldmengenzuwachs halbierte sich binnen einem Jahr. Entsprechend 
stark war die negative Auswirkung auf das Wirtschaftswachstum. Hier hatte 
man es mit einer Kombination von Inflation und geldpolitisch erzwungener 
drastischer Einschränkung der Nachfrage zu tun. Unternehmensgewinne 
gingen zurück, und die Arbeitslosigkeit betrug über eine Million.
Nach der starken Erholung im Jahr �976 sank die Wachstumsrate �977 und 
�978 wieder ab – auf �% bzw. �,9% – und die Arbeitslosigkeit blieb unge-
fähr gleich hoch (OECD �98�: Anhang). Die Regierung versuchte, durch 
mehrere fiskalische Expansionsprogramme das Wirtschaftswachstum und 
die Beschäftigung zu erhöhen. Aber diese Maßnahmen wirkten nur wie ein 
Strohfeuer, ihr Beschäftigungseffekt war gering. Die Keynesianer waren 
mit ihrem Latein am Ende, zumal die Kosten ihrer Experimente zu hoch 
wurden. Die Defizite der öffentlichen Haushalte verdoppelten sich, und der 
Schuldenstand des Staates vervierfachte sich fast (Hallwirth �998: ��). Mehr 
fiskalpolitische Versuche waren nicht mehr möglich.
Der zweite Ölpreisschock von �979 – die Verdreifachung des Preises in der 
ersten Hälfte des Jahres – bewirkte den Anstieg der Inflationsrate von 2,7% 
im Jahre �978 auf 6,�% im Jahre �98�. Nicht nur dieser Ölpreisschock wirkte 
negativ auf die Beschäftigung, sondern auch der drastische Rückgang der 
Wirtschaftsaktivität in den USA, ein wichtiger Abnehmer deutscher Ex-
porte, infolge der stark restriktiven Geldpolitik ab �979 (siehe unten!). Die 
Arbeitslosenquote in Deutschland stieg von �,�% im Jahre �978 auf 8,0% im 
Jahre �98� (alle Zahlen aus OECD �98�: Anhang) 

2. Die neoliberale Konterrevolution

In der zweiten Hälfte der �970er-Jahre begann die Wende, hauptsächlich in 
den angelsächsischen Ländern. �979 kam Margaret Thatcher in Großbritan-
nien an die Macht, Anfang �98� Ronald Reagan in den USA. In beiden Fäl-
len verzeichnete die Wirtschaft im Wahljahr Rezession und hohe Inflation, 
was die Abwahl der bisherigen Machthaber verursacht haben dürfte (siehe 
unten!). Die Wirtschaftspolitik der beiden neu gewählten Regierungen wur-
de von konservativen Ideologen bestimmt, die traditionell den Privatsektor 
idealisierten und den Staatssektor verteufelten. Sie plädierten unaufhörlich 
für eine Verkleinerung des Regierungsapparats und für weniger Staatsausga-
ben. Sie waren davon überzeugt, dass Regierungen unvermeidlich ineffizient 
seien und staatliche Regulierung die Probleme nur verschlimmern könne. 
Dauerhaftes Wachstum ohne Inflation war ihr Ziel, das ihrer Meinung nach 
nur zu erreichen sei, wenn die Wirtschaft dem Markt überlassen bleibe. Sie 
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änderten den Kurs scharf und leiteten die heute noch vorherrschende neoli-
berale Wirtschaftspolitik ein.
Zwar nützten die Gegner des Keynesianismus die Krise aus, aber auch Paul 
Samuelson, der bekanntlich die Theorie von Keynes für die damalige Stan-
dardökonomik hoffähig gemacht hatte, schrieb schon �97�: „Ökonomen sind 
heute konservativer als zehn Jahre zuvor, weil sie gesehen haben, wie sich 
ihre schlimmsten Befürchtungen durch Einmischungen in das Marktsys-
tem bewahrheitet haben.“ (zit. nach Morris �97�: �) Die Keynesianer waren 
zumindest verunsichert, waren nicht mehr so überzeugt von der Richtigkeit 
ihrer Theorie wie früher. Hutton berichtet, dass sie die wesentlichen Leh-
ren ihres Meisters nicht mehr mit Überzeugung vertraten, dass sie entweder 
schwiegen oder ihre Replik auf die neoliberale Offensive sehr müde klang 
und dass sie die wirtschaftlichen Probleme der Zeit eher mit den orthodoxen 
Lehrmeinungen zu erklären versuchten als mit der Keynes’schen Theorie 
(Hutton �00�: XVI).
Im Bereich der Regierungspolitik begann die Wende schon �976, und zwar 
in Großbritannien. Der damalige Labour-Premierminister Callaghan sagte, 
es sei unmöglich geworden, „durch mehr [Staats]Ausgaben aus der Rezes-
sion herauszukommen“ (zit. nach Willke �00�: �6�), und die Verfolgung 
der Vollbeschäftigungspolitik mittels des keynesianischen Instrumentari-
ums der Wirtschaftslenkung sei nicht länger machbar (vgl. Gray �999: ��). 
Er tat das nicht etwa unter dem Einfluss der Propaganda der neoliberalen 
Konterrevolutionäre, sondern unter dem Druck der vom Internationalen 
Währungsfonds (IWF) auferlegten imperativen Bedingungen (vgl. Gray 
�999: �6). Die Briten hatten Probleme mit ihrer Zahlungsbilanz, die sie ge-
nötigt hatten, den IWF um Kredite zu bitten. Und es war eine Labour-
Regierung, die, schon vor der Thatcher-Ära, die erste Privatisierung in 
Großbritannien unternahm, indem sie einen Teil des staatlichen Anteils am 
British Petroleum verkaufte (Gray �999: �7).
In den USA leitete die Fed im Oktober �979 eine drastische Politik des knap-
pen Geldes ein, um energisch die Inflation zu bekämpfen, die zwischen 1976 
und Ende �979 von �,8 % auf ��,�% gestiegen war. Bis Ende �980 stieg sie 
weiter auf ��,�%. �978 hatte das Wirtschaftswachstum �,7% betragen, nach 
der Wende in der Geldpolitik sank es (Ende) �979 auf �,6% und �980 weiter 
auf -0,�%. Die Arbeitslosenquote stieg entsprechend an. Während sie von 
7,6% im Jahre �976 auf �,8% im Jahre �979 gesunken war, stieg sie bis Ende 
�980 auf 7% (alle Zahlen aus OECD �98�: Anhang).
Reagan begrüßte zwar die Inflationsbekämpfungspolitik der Fed. Die Wirt-
schaftskrise war ihm aber unangenehm. Um sie zu überwinden, verord-
nete er dem Land ein „Programm für die Erholung der Wirtschaft“, das 



���

den Bruch mit dem Keynesianismus darstellen sollte: Die Steuern sollten 
kräftig gesenkt, (der Zuwachs der) Staatsausgaben stark begrenzt und die 
Regulierungsdichte verringert werden. Es waren nicht nur die aktuellen 
wirtschaftlichen Probleme, sondern auch die oben beschriebene Wirt-
schaftsphilosophie der Konservativen, die Reagan zu dieser Politik moti-
vierte. Die Republikaner glaubten nicht bloß, dass kräftige Steuersenkungen 
die Wirtschaft beleben würden. Das ist gewissermaßen vereinbar mit dem 
Keynesianismus, denn die unteren Schichten könnten dann, wenn auch ihre 
Steuersätze gesenkt würden, ihren Konsum erhöhen. Was die Republikaner 
von den Keynesianern unterschied, war die Ansicht, schuld an den Proble-
men der Wirtschaft sei u.a. die starke Progressivität der Einkommens- und 
Unternehmenssteuer gewesen. Dementsprechend senkten sie die Spitzensät-
ze der Einkommens- und Unternehmenssteuer von 70 auf �8 bzw. von �8 
auf �� Prozent (Tigges �00�). Noch ein Unterschied zu den Keynesianern 
lag darin, dass die Republikaner, der orthodoxen Wirtschaftslehre folgend, 
keinen allzu großen Wert auf eine kurzfristige Belebung der Konjunktur 
legten, sondern eher mittel- und langfristig die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen verbessern wollten. Dafür nahmen sie auch die Möglichkeit 
einer durch ihre restriktive Geldpolitik verursachte Rezession in Kauf. Sta-
bile Preise hielten sie auf lange Sicht für wichtiger für Wachstum und Stabilität 
der Wirtschaft.
Diese Politik der Neoliberalen war, in ihrem eigenen Sinne, bald erfolg-
reich. Bis 1983 fiel die Inflationsrate auf 3,2%. Aber wie erwartet fiel auch 
die Wachstumsrate nach einem Zwischenhoch von �,�% im Jahre �98� auf 
– �,0% im Jahre �98�. Ab �98� verzeichnete sie wieder positive Werte. Auch 
die Arbeitslosigkeit begann wieder zu steigen, erreichte �98� den Wert von 
9,�%, blieb �98� bei dieser Marke und sank ab �98� (alle Zahlen aus OECD 
�98�: Anhang). Am Ende der Präsidentschaft Reagans (�988) wurde diese 
Politik, trotz des großen Börsencrashs im Herbst �987, insgesamt als erfolg-
reich bewertet: 1988 betrug die Wachstumsrate 4,2%, die Inflationsrate 4,1% 
und die Arbeitslosenquote �,�% (OECD �000: ���, ��6, ���). 
Es gab aber gleichzeitig einige negative Aspekte dieser Präsidentschaft. 
Reagan heizte den Kalten Krieg an. Die massive Aufrüstung, die er betrieb, 
verschlang auf ihrem Höhepunkt 6,�% des BIP. Von den Steuersenkungen 
hatten nur die Reichen Vorteile, die Ungleichheit in der Gesellschaft nahm 
zu, und die Ärmsten wurden ärmer (Letzteres aber geschah schon seit �97�). 
Die Verbrechensrate und der Anteil der Bevölkerung hinter Gittern waren 
unter den höchsten der Welt (vgl. Stiglitz �00�: ��f.). Auch bei der Außen-
handelspolitik erntete er wegen zahlreicher protektionistischer Maßnahmen 
sehr viel Kritik. 
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Beim allgemeinen Erfolg musste Reagans Wirtschaftspolitik auch einige 
Misserfolge einstecken. Es gelang ihm nicht, die Staatsausgaben zu redu-
zieren, und auch die Steuereinnahmen blieben trotz befriedigenden Wirt-
schaftswachstums ab �98� hinter den Erwartungen zurück. Die erhoffte 
Selbstfinanzierung der Steuersenkungen traf nicht ein. Es gelang ihm in 
keinem Jahr, einen ausgeglichenen Haushalt zu präsentieren. Die massive 
Erhöhung der Rüstungsausgaben musste mit massiven Haushaltsdefiziten 
finanziert werden.
Zu den negativen Aspekten seiner Amtszeit muss auch die Immobilienblase 
gezählt werden, die durch die Steuerbegünstigungen in den Anfangsjahren 
verursacht wurde. Als er �986 unter dem Druck der öffentlichen Kritik diese 
Begünstigungen rückgängig machte, platzte die Blase. Viele Banken gerie-
ten dadurch in Bankrottgefahr, und sein Nachfolger Bush musste mehr als 
�00 Milliarden Dollar öffentliches Geld aufwenden, um sie zu retten. 

In Großbritannien kam Margaret Thatcher �979 an die Macht. Sie been-
dete schließlich den bisherigen keynesianischen Quasi-Konsens über die 
britische Wirtschaftspolitik. Mehr noch, auch der seit �8�� mit einigen 
Schwankungen existierende Trend in Richtung mehr staatliche Intervention 
bei der Verteilung des Nationaleinkommens und zum Schutz der Interessen 
der Armen wurde von ihr umgekehrt. Zu diesem Zweck verfolgte sie eine 
ähnliche Politik wie die der US-Regierung unter Reagan – eine Politik des 
knappen Geldes und der starken Reduzierung der Staatsausgaben, um ers-
tens die Inflation zu bekämpfen und zweitens die Steuersätze zu senken. Sie 
unternahm eine Serie von Privatisierungen von staatseigenen Betrieben, die 
unter den Labour-Regierungen vor ihr verstaatlicht worden waren. In den 
späteren Jahren ihrer Regierungszeit (�979–�990) dehnte sie ihre „Thatcher-
Revolution“ auf das Gebiet der Sozialpolitik aus, indem sie auch die Priva-
tisierung des Bildungs-, Gesundheits- und Wohnungsbauwesens einleitete. 
Wie die anderen Neoliberalen war sie auch gegen zu viel Einmischung des 
Staates in die Wirtschaft und für größere Unabhängigkeit des Individuums 
vom Staat. 
Bei der Inflationsbekämpfung war sie erfolgreich. Die Inflationsrate ging 
von �8% im Jahre �980 auf 8,6% im Jahre �98� zurück. Im Lauf der �980er-
Jahre sank sie weiter. Aber der Preis, den die britische Bevölkerung dafür 
zahlen musste, war sehr hoch. Die Wachstumsrate des BIP fiel von 2,2% 
im Jahre �979 auf -�,�% im Jahre �980 und -�,�% im Jahr darauf. Entspre-
chend stieg die Arbeitslosenquote sprunghaft von �,�% im Jahre �979 auf 
9,9% im Jahre �98�. Danach verzeichnete die Wirtschaft bis �989 positive, 
oft gute Wachstumsraten. Aber die Arbeitslosigkeit stieg weiter, erreichte 
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�98� ��% und blieb danach hoch (alle Zahlen aus OECD �98�: Anhang). 
Und es entstand eine große Unterklasse. 
Eine Besonderheit ihrer Politik war der aus ihrer Sicht erfolgreiche Versuch, 
die Gewerkschaften zu schwächen. Sie tat das dadurch, dass diese strengeren 
und restriktiveren Gesetzen unterworfen wurden. Die streikenden Kumpel 
der von Schließung bedrohten Kohlebergwerke ließ sie von der Polizei ver-
prügeln. Und es gab auch eine große Anzahl von Pleiten von Firmen und 
Individuen.

3. Das theoretische Fundament der neoliberalen Politik
 – Monetarismus versus Keynesianismus 

Die älteste Version dessen, was wir heute Neoliberalismus nennen, heißt 
Monetarismus. Er entstand schon in der Blütezeit des Keynesianismus – als 
Theorie, als Kritik am und Theoriealternative zum Keynesianismus. Schon 
in den �9�0er-Jahren war die Keynes’sche Theorie etwas geschwächt. Auf der 
Grundlage ihrer Theorie hatten die Keynesianer gedacht, dass gleich nach 
dem Ende des Zweiten Weltkriegs, wenn die kriegsbedingten großen Staats-
ausgaben zu Ende kommen würden, eine neue große Depression kommen 
werde. Das war auch der Grund für ihr starkes Plädoyer für eine keynesia-
nische Wirtschaftspolitik. Wie wir im Kapitel III gesehen haben, befolgten 
die Regierenden der Industrieländer bis Mitte der �960er-Jahre ihren Rat 
nicht konsequent. Trotzdem gab es statt der befürchteten großen Depressi-
on den Beginn des langen Booms. Die Politik des billigen Geldes (niedriger 
Zinssätze), die ja auch ein Teil der keynesianischen Wirtschaftspolitik ist, 
führte in mehreren Ländern zur Inflation. 
Während des langen Booms waren Rezessionen und Arbeitslosigkeit kein 
großes Problem. Die Aufmerksamkeit der kreativen Ökonomen verschob 
sich daher auf das Phänomen Inflation, das allmählich zu einem ernsthaften 
Problem geworden war. Außerdem spielten die persönlichen Ambitionen 
der jüngeren Ökonomen eine Rolle, die in der schon etablierten keynesia-
nischen Neuen Ökonomik keine Chance sahen, „sich an die Spitze – und 
nicht ans Ende – einer wissenschaftlichen Bewegung zu setzen“ ( Johnson 
�97�: �0�). Auch das war ein Grund, warum in den �9�0er- und �960er-Jah-
ren eigentlich nicht alle Ökonomen Keynesianer geworden waren. 
Der Monetarismus übte in den 1980er-Jahren großen Einfluss auf die Wirt-
schaftspolitik der US-amerikanischen und der britischen Regierung aus. 
Milton Friedman war sein Hauptprotagonist. Obwohl es unter den Mone-
taristen auch ein paar Differenzen gab, lassen sich ihre theoretischen und 



���

politischen Positionen als eine einheitliche Lehre darstellen. „Der Moneta-
rismus ... schreibt dem Geld die zentrale Rolle in makroökonomischer The-
orie und Politik zu. Genauer, er meint, dass die Geldmenge ein wichtiger 
bestimmender Faktor der kurzfristigen Bewegungen des nominalen BSP 
und auf lange Sicht der wichtigste bestimmende Faktor der Preise ist.“ (Sa-
muelson & Nordhaus 1989: 355) Diese Definition ist natürlich sehr verkürzt 
und umfasst nicht alle Aspekte des monetaristischen Denkens. 
Im Gegensatz zu den Keynesianern, die die Marktwirtschaft für inhärent 
instabil halten, glauben die von ihrer Weltanschauung her konservativen 
Monetaristen genau wie die orthodoxen Ökonomen, dass der private Sektor 
an sich stabil sei. Wenn die Marktwirtschaft in Ruhe gelassen werde, kön-
ne es allenfalls zu geringfügigen und unbedeutenden Abweichungen von 
der potentiellen Produktion6 kommen. Das faktische Vorkommen größerer 
Krisen könne zwar nicht geleugnet werden, aber ihre Ursache liege nicht in 
der Marktwirtschaft selbst. Wenn sich der Staat und/oder die Zentralbank 
in die Wirtschaft einmischten, destabilisierten sie sie nur. Sie verursachten 
dadurch entweder Inflation oder Arbeitslosigkeit. Und insgesamt werde der 
private Sektor durch solche Interventionen verunsichert und die private In-
itiative geschwächt. Monetaristen sind also für möglichst wenig Staat und 
mehr Markt. Sie halten Regierungen im Allgemeinen für ineffizient. Persön-
liche Freiheit ist für sie ein Wert höchsten Ranges. Friedman sagte einmal: 
„Wäre die freie Marktwirtschaft nicht das effizienteste System, ich wollte sie 
trotzdem – wegen der Werte, die sie repräsentiert: Wahlfreiheit, Herausfor-
derung, Risiko.“ (zit. nach Heuser �99�: �0�f.)
Im Gegensatz zu den Keynesianern denken die Monetaristen, dass es eine 
natürliche Rate der Unterbeschäftigung gebe. Sie sei das Ergebnis von 
Marktkräften, Suchprozessen, Anpassungsproblemen, der Höhe der Re-
allöhne sowie der Lohnstruktur. Zudem sei ein Großteil der Arbeitslosigkeit 
freiwillige Arbeitslosigkeit. Inflation, nicht Arbeitslosigkeit, ist also ihrer 
Meinung nach der Hauptfeind der Wirtschaft. Sie glauben nicht, dass es 
möglich sei, die natürliche Unterbeschäftigung durch eine interventionis-
tische Fiskal- und/oder Geldpolitik dauerhaft zu beseitigen. Daher ist ihr 
erstrangiges wirtschaftspolitisches Ziel nicht Vollbeschäftigung, sondern 
Stabilität – nicht Stillstand, sondern stabiles Wachstum mit Preisstabilität.
Die Kontroverse zwischen den Keynesianern und den Monetaristen ist aber 
nicht nur eine weltanschauliche. Sie ist auch aus unterschiedlichen Theo-
rien und Analysen des Wirtschaftsgeschehens entstanden. Die Monetaristen 
meinen zudem, sich auf die Ergebnisse von empirischen Untersuchungen 
berufen zu können. Im Folgenden versuche ich, ihre theoretisch-analy-
tischen Begründungen für ihre Ansichten und ihre Differenzen mit den 
Keynesianern kurz darzustellen.
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Keynes und die Keynesianer waren (sind) der Meinung, dass die Große De-
pression letztlich durch den Zusammenbruch der Investitionsnachfrage ver-
ursacht worden sei. Sie glaubten zudem, dass im Falle dieser Depression das 
bis dahin praktizierte Rezept gegen Wirtschaftskrisen, nämlich eine flexible 
Geldpolitik, versagt habe und dass Geldpolitik generell gegen Wirtschafts-
krisen dieser Art wenig wirksam sei. Mit Hilfe umfangreicher empirischer 
Untersuchungen über die US-amerikanische Geldpolitik der betreffenden 
Zeit zeigte Friedman, dass die Fed mit ihrer falschen Geldpolitik eine Kri-
se, die wahrscheinlich sonst eine kurze, relativ harmlose Rezession gewesen 
wäre, zu der Großen Depression habe werden lassen. „Zwischen �9�0 und 
�9�� wurden mehrere Anstürme auf Banken und Bankzusammenbrüche 
nicht verhindert, weil die Fed in ihrer Aufgabe versagte, das Banksystem 
mit Liquidität zu versorgen; dies war aber eine ihrer Hauptaufgaben ...“ 
(Friedman �97�: �7). Ein Drittel aller US-amerikanischen Banken musste 
geschlossen werden. Infolgedessen fiel die in der Wirtschaft zirkulierende 
Geldmenge um ein Drittel, und die Fed ließ es zu, obwohl sie es „... in der 
Hand hatte, den Rückgang der Geldmenge zu verhindern und einen Anstieg 
herbeizuführen“ (ibid). Die Große Depression war also nach Friedman ei-
gentlich ein „tragisches Zeugnis für die Wirksamkeit der Geldpolitik“ (ibid: 
��). Er war fest davon überzeugt: „Wenn Keynes die Fakten der Großen 
Depression so gekannt hätte, wie wir sie heute kennen, hätte er jene Episode 
anders interpretiert als er es tat“ (ibid: �7), und „dass Keynes, wenn er heute 
noch lebte, ohne Frage an vorderster Front der Gegenrevolution stünde“ 
(ibid: �8). Was die Konjunkturzyklen im Allgemeinen betrifft, interpretierte 
sie Friedman mit Irving Fisher, dem Vater der modernen Quantitätstheorie 
des Geldes, als den „Tanz des Dollars“ (ibid: �9). 
Warum denken die Monetaristen, dass der private Sektor im Prinzip stabil 
ist? Im Gegensatz zu den Keynesianern sind die Monetaristen hauptsächlich 
an lang fristigem stabilem Wachstum interessiert. Folgerichtig sind für sie die 
langfristige Entwicklung des Gesamteinkommens und der Gesamtnachfra-
ge wichtig. Friedman entwickelte deshalb zwei neue Begriffe: (a) Lebensein-
kommen von allen Arten von Vermögen inklusive des Humankapitals, das 
im Zeitablauf ein Arbeitseinkommen abwirft, und (b) durchschnittliches perma-
nentes Lebenseinkommen. Er meinte, die Konsumpläne von Menschen hingen 
von ihrem erwarteten Lebenseinkommen ab. Das laufende Einkommen sei 
nur ein Teil des durchschnittlichen permanenten Lebenseinkommens, spiele 
daher keine entscheidende Rolle. 
Das leuchtet einem ein. Schon seit Langem kaufen viele Menschen Autos, 
Eigenheime und vieles andere auf Kreditbasis und bezahlen sie auf Raten 
ab. Friedman meinte, aus diesem Grund würden die Menschen ihren Kon-



��7

sum gar nicht oder nur geringfügig einschränken, wenn ihr laufendes Ein-
kommen vorübergehend zurückgehe. Wenn dies stimmt, dann muss man 
schlussfolgern, dass sich die Gesamtnachfrage langfristig relativ stabil ent-
wickelt und dass der gesamte private Sektor relativ stabil ist. Dann verliert 
der Multiplikatoreffekt an Bedeutung. Exogene Störungen bzw. aus poli-
tischen Gründen unternommene fiskal- und geldpolitische Veränderungen 
lösen keinerlei kumulative Prozesse aus, sondern nur vorübergehende kleine 
Änderungen.
Ein anderer Grund dafür, dass die Monetaristen den privaten Sektor für im 
Prinzip relativ stabil halten, ist die angebliche Tatsache, dass die Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes7 (V für velocity of circulation) in gewöhnlichen Situa-
tionen relativ stabil und voraussagbar sei. (In ungewöhnlichen Situationen wie 
hoher Inflation oder starker Rezession ist sie natürlich instabil). V sei des-
halb relativ stabil, weil die Zeitabstände, in denen Einkommen erhalten und 
ausgegeben werden, über lange Fristen gleich bleiben. Aus diesem Grund 
denken die Monetaristen, dass allein die Veränderungen der Geldemenge 
(M) die kurzfristigen Schwankungen in Beschäftigung und Gesamteinkom-
men und die langfristigen Bewegungen der Preise verursachen. „Nur Geld 
zählt“, sagen sie. Wenn also die Geldmenge oder die Wachstumsrate der 
Geldmenge stabil gehalten werde, bleibe der private Sektor auch stabil.
Was passiert aber, wenn die Geldmenge nicht stabil gehalten wird? Die 
Keynesianer meinen, wenn die Geldmenge (M) diskretionär erhöht werde, 
bleibe das meiste des zusätzlichen Geldes ungenützt. Das ist die sogenannte 
Liquiditätsfalle. (Man könne ein Pferd zum Fluss bringen, man könne es aber 
nicht zwingen, auch zu saufen). Dann nehme V ab. Umgekehrt, wenn bei 
zunehmender Wirtschaftsaktivität die Geldmenge unverändert bleibe oder 
gar reduziert werde, dann gäben die Wirtschaftsakteure das Geld schneller 
aus als sonst, so dass V zunehme. Das Produkt von M x V, die eigentlich 
entscheidende makroökonomische Größe, bleibe in beiden Fällen relativ 
unverändert. Damit wollen die Keynesianer sagen, dass durch diskretionäre 
Veränderungen der Geldmenge (Geldpolitik also) der Gang der Dinge nicht 
wesentlich beeinflusst werden könne. Insbesondere sei die Wahrscheinlich-
keit nicht sehr groß, dass man durch eine Erhöhung der Geldmenge eine 
Wirtschaft aus einem Konjunkturtief herausholen könne. Es sei eher mög-
lich, durch eine drastische Reduzierung der Geldmenge die Inflationsrate zu 
senken. Geldmengenpolitik sei wie ein Strick, den man nach unten ziehen, 
nicht aber nach oben schieben könne. Die richtige Rolle der Geldpolitik ist 
ihrer Meinung nach, die Zinssätze niedrig zu halten. Ansonsten komme es 
auf die Nachfrage an.
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Nach Friedman aber zeigen empirische Daten, „dass die Bewegungen der 
Umlaufgeschwindigkeit [V] dahin tendieren, [die Auswirkungen] der Be-
wegungen der Geldmenge zu verstärken anstatt sie auszugleichen [was die 
Keynesianer meinten]. Als die Geldmenge in den Vereinigten Staaten von 
�9�9 bis �9�� um ein Drittel sank, ging auch die Umlaufgeschwindigkeit zu-
rück [was die Depression verstärkte]. Wenn die Geldmenge schnell ansteigt, 
so nimmt auch die Umlaufgeschwindigkeit in fast jedem Land schnell zu“ 
[dann gibt es Inflation] (Friedman 1973: �8). Friedman wollte damit erstens 
den Beweis dafür liefern, dass Veränderungen in der Geldmenge starke ma-
kroökonomische Wirkungen haben. Und zweitens wollte er damit eine mo-
netaristische Erklärung für Inflationen geben. Spätere Ökonomen haben auf 
der Basis von historischen statistischen Daten das V für die Jahre �9�9–�988 
errechnet. Die Ergebnisse bestätigen die Behauptungen Friedmans (vgl. Sa-
muelson u. Nordhaus �989: ��6 - ��7).
Für Friedman also reicht zur Überwindung von Wirtschaftskrisen und 
-instabilitäten eine gute Geldmengenpolitik aus. Aber kann man nicht zu 
diesem Zweck auch die Fiskalpolitik gut gebrauchen? 
Die Monetaristen sind der Meinung, dass das Problem der Unterbeschäf-
tigung nicht durch fiskalpolitische Maßnahmen gelöst werden kann, dass 
sich dadurch die Gesamtlage womöglich verschlimmert. Sie differenzieren 
zwischen zwei Weisen der Finanzierung von zusätzlichen Staatsausgaben: 

�. Wenn der Staat mehr Kredite aufnimmt, werden die privaten Unterneh-
mer vom Kapitalmarkt verdrängt (crowding out). Die Privaten werden dann 
weniger investieren können. Dann sind die staatlichen Beschäftigungs-
programme im Großen und Ganzen wirkungslos. Und wenn private 
Menschen dem Staat mehr Geld ausleihen, verringert das den privaten 
Konsum. Das heißt, kreditfinanzierte Fiskalpolitik schafft nach Meinung 
der Monetaristen keine Erhöhung, sondern nur eine Neuverteilung der 
Gesamtnachfrage zwischen dem öffentlichen und dem privaten Sektor. 

�. Wenn aber der Staat zum selben Zweck mehr Geld drucken lässt, so die 
Monetaristen, dann ist das eigentlich keine Fiskalpolitik, sondern Geld-
politik. Diese hätte in der Tat eine Wirkung – aber was für eine! Eine 
unerwartete und hohe Geldmengenausweitung bewirke Inflation. Die 
galoppierenden und Hyperinflationen in der Geschichte der Weltwirt-
schaft beweisen die Richtigkeit dieser Aussage. 

Das erste Argument können die Keynesianer leicht entkräften: Da sie da-
von ausgehen, dass in hoch entwickelten Industrieländern in einer Situa-
tion von Gleichgewicht bei Unterbeschäftigung zu viel Ersparnisse brach 
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liegen, kann ihrer Meinung nach kein crowding out stattfindenden, wenn der 
Staat mehr Kredite aufnimmt. Aus demselben Grund kann dadurch auch 
der private Konsum nicht verringert werden. Allerdings kann es zu einem 
Inflationsdruck kommen, wenn bisher brach liegende Ersparnisse durch den 
staatlichen Umweg zur Nachfrage gewandelt werden und wenn die Produk-
tion nicht sofort steigt. Aber die Keynesianer halten ja eine mäßige Inflati-
on nicht für schlimm. Friedman selbst glaubte nicht, dass kreditfinanzierte 
Staatsausgaben Inflation bewirken. Für ihn war Inflation ein rein monetäres 
Phänomen.
Eine relevante Frage hier ist auch, ob eine über das normale Maß hinaus-
gehende Geldmengenausweitung nur Inflation nach sich zieht oder (auch) 
einen Wirtschaftsaufschwung. Friedmans Antwort lautet, das löse nur Infla-
tion aus. Wie oben gesagt, glauben die Keynesianer nicht, dass eine solche 
Maßnahme ein allzu effektives Mittel ist, einen Aufschwung zu bewirken. 
Aber sie leugnen die Effektivität der Geldmengenverknappung als ein Mit-
tel zur Inflationsbekämpfung nicht. Geldpolitik kann also unschwer in ihrer 
Konzeption von antizyklischer Wirtschaftspolitik einen Platz finden, zumal 
sie bereit sind, eine mäßige Inflation in Kauf zu nehmen, um Vollbeschäf-
tigung zu erreichen. Das geschieht auch in unserer Zeit. Die umstrittenen 
Fragen dabei sind, (a) ob im Falle einer starken Geldmengenausweitung die 
Inflation nur mäßig bleibt und (b) ob die dadurch bewirkte eventuelle Be-
schäftigungszunahme auf dem erreichten höheren Niveau bleibt. 
Der Ansicht Friedmans, eine starke Geldmengenausweitung bewirke nur 
Inflation, liegen zwei Annahmen zugrunde: (a) Preise und Löhne sind gar 
nicht so träge (sticky), wie die Keynesianer behaupten, sie sind relativ flexi-
bel. Und (b) der private Sektor produziert meistens in der Nähe der poten-
tiellen Produktion (da er ja relativ stabil ist). Das heißt, kurzfristig kann er 
die Produktion nicht wesentlich erhöhen. So würde jede unerwartet hohe 
Geldmengenausweitung zur hohen Inflation führen. 
Einige andere Monetaristen meinen, eine starke Geldmengenausweitung 
kann zwar auch einen Aufschwung bewirken, aber nur für eine kurze Zeit, 
etwa für zwei bis fünf Jahre. Denn die steigende Inflationsrate überrascht 
Arbeitnehmer und Kreditgeber, die ihre Lohn- bzw. Zinsforderungen we-
gen bestehender Verträge nicht so schnell erhöhen können. Dann fallen der 
Real lohn sowie der Realzins, was ein Impuls zur Produktionserhöhung sein 
kann, wenn Kapazitäten zuvor nicht voll ausgelastet gewesen sind. Sobald 
sich aber die Löhne und Zinssätze der gestiegenen Inflationsrate angepasst 
haben, werden die Produktion und Beschäftigung auf ihr „natürliches“ Ni-
veau zurückgehen. Der Aufschwung ist dann nur ein Strohfeuer gewesen. 
Wir sehen also, dass in dieser Frage der Abstand zwischen den zwei Schulen 
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viel geringer ist, als man gewöhnlich denkt. Nicht voll ausgelastete Kapazi-
täten – das ist doch die Situation, für die allein die Keynesianer ihre Maß-
nahmen zur Konjunkturankurbelung empfehlen, seien sie fiskalpolitische 
oder geldpolitische! Und mit einem Aufschwung für zwei bis fünf Jahre wä-
ren sie auch zufrieden.
Diese letzte Antwort der Monetaristen zeigt, dass sie nichts von der keynesi-
anischen These der Liquiditätsfalle halten. Für sie ist die Liquiditätskasse der 
Wirtschaftssubjekte nur eine Durchgangsstation. Das anfangs überflüssige 
liquide Geld würde bald in Geldanlagen umgewandelt. Wegen der Vernet-
zung der einzelnen Teilmärkte würden diese schließlich wieder im Produk-
tions-Einkommens-Kreislauf nachfragewirksam werden. Darum bedarf es 
ihrer Meinung nach keiner staatlichen Nachfrageschaffung und keiner Fis-
kalpolitik, um irgendeine vermeintliche Nachfragelücke zu schließen (vgl. 
Senf �00�: S. ��0 ff.). 

Zwei „Experimente“

In Zusammenhang mit der Kontroverse über die relative Wichtigkeit der 
Fiskal- und Geldpolitik berichtete Friedman (�97�: 60f.) von zwei „hübschen 
Experimenten“, die in der realen Wirtschaft stattfanden. Mitte der �960er-
Jahre verfolgte die US-Regierung eine expansive Fiskalpolitik. Die Fed, die 
ja unabhängig ist, sah aber 1966 eine Inflation aufkommen und drosselte im 
Frühjahr die Ausweitung der Geldmenge, so dass diese in den letzten neun 
Monaten des Jahres überhaupt nicht zunahm. Das Ergebnis dieser Gemen-
gelage – expansive Fiskalpolitik und restriktive Geldpolitik – war: In der 
ersten Hälfte von �967 gab es eine klare Verlangsamung des Wirtschafts-
wachstums. Daraufhin änderte die Fed die Geldpolitik abrupt und um �80 
Grad. Sie „begann, wie verrückt Geld zu drucken“. Das bewirkte, mit einer 
kurzen Verzögerung, eine schnelle Expansion der Wirtschaftsaktivität. 
Das zweite „Experiment“ fand 1968 statt. Um die Inflation zu bekämpfen, 
erließ der Kongress im Sommer auf Empfehlung des Präsidenten eine Zu-
satzsteuer von �0% auf das Einkommen. Sogar die Keynesianer, Anhänger 
des Vorrangs der Fiskalpolitik, fanden das zu viel und fürchteten, wie die 
Fed, dass die Maßnahme zu einer Stagnation führen könnte. Daraufhin be-
schloss die Fed eine rasche Ausweitung der Geldmenge. So entstand wieder 
ein Nebeneinander von zwei entgegengesetzten Politiken: diesmal restrik-
tive Fiskalpolitik und expansive Geldpolitik. Die Monetaristen behaupteten, 
das Ergebnis würde eine Fortsetzung der Inflation sein, und sie hatten recht. 
Daraufhin begann die Fed im Dezember �968, die Geldmenge zu verknap-
pen, was im nächsten Jahr zu einer Verlangsamung des Wachstums führte. 
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Für Monetaristen waren diese zwei „Experimente“ der endgültige Beweis 
für die größere Wirksamkeit der Geldpolitik im Vergleich zur Fiskalpolitik.

4. Monetaristische Wirtschaftspolitik

Es sind keineswegs alle Monetaristen der Meinung, dass die Zentralbank 
mit ihrer Geldpolitik die Wirtschaft feinsteuern soll. Friedman war vehe-
ment dagegen. Er hatte kein Vertrauen in die Fähigkeit der Zentralbankiers, 
die jeweilige Lage richtig einzuschätzen. Sie würden immer zu spät und zu 
heftig reagieren. Ein zu spätes Reagieren könne dazu führen, dass sie die 
Geldmenge ausweiteten, wenn die Erholung der Wirtschaft nach einer Re-
zession längst begonnen habe, so dass ihre Aktion zur Inflation führe. Oder 
sie würden die Geldmenge zu früh verknappen, so dass der begonnene Auf-
schwung abgewürgt werde. Was außerdem das Feinsteuern sehr schwierig 
mache, sei die Tatsache, dass es ein paar Quartale dauere, bis geldpolitische 
Maßnahmen greifen. „Das ist der Grund dafür, weshalb es ein so weiter 
Weg ist, eine Inflation zu stoppen, die man sich hat entwickeln lassen. Sie 
kann nicht über Nacht zum Stillstand gebracht werden“ (Friedman �97�: 
6�). Friedmans Erklärung für die Große Depression sowie die zwei oben 
beschriebenen „Experimente“ scheinen ihm recht zu geben. 
Gleichwohl sind manche Monetaristen für eine Feinsteuerung der Wirt-
schaft durch die Zentralbank mittels Geldpolitik. Erstens sind sie aus welt-
anschaulichen Gründen gegen staatliche Interventionen in die Wirtschaft. 
Und zweitens halten sie aufgrund ihrer Analyse die Fiskalpolitik für relativ 
wenig wirksam. Sie setzen also auf die Geldpolitik. Diese solle aber nicht als 
Zinspolitik betrieben werden. Zinssätze seien ein sehr irreführender Indi-
kator für die Geldpolitik. Denn eine gleiche Veränderung in der Geldmenge 
könne in unterschiedlichen Situationen, Ländern und Zeitphasen unter-
schiedliche Auswirkungen auf die Zinssätze haben, deren Verständlichkeit 
außerdem durch die Unterscheidung zwischen nominellen und realen Zins-
sätzen erschwert werde (vgl. Friedman �97�: 66).
Friedman und die meisten Monetaristen plädieren für eine gesetzlich lang-
fristig festgelegte Rate der Geldmengenausweitung, etwa � bis � Prozent pro 
Jahr. Sie gäbe der Wirtschaft einen festen, sicheren Rahmen, und dadurch 
würden auch die willkürlichen und politisch motivierten Veränderungen in 
der Geldpolitik abgeschafft. Wenn diese stabile Rate der Geldmengenaus-
weitung der erwarteten Wachstumsrate der potentiellen Produktion ent-
spräche, gäbe es keine übermäßige Inflation mehr, und die Wirtschaft könne 
langfristig ein stabiles Wachstum verzeichnen. Wie sich die Wirtschaft dann 
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tatsächlich entwickelt, hängt nach Friedman von einigen anderen realen 
Faktoren ab: „... dem Unternehmungsgeist, Einfallsreichtum und Fleiß der 
Menschen, dem Ausmaß des Sparens, der Struktur der Industrie und der 
Regierung, den Beziehungen zwischen Völkern usw.“ (Friedman �97�: 6�). 
Was bei dieser Aufzählung der Faktoren auffällt, ist die Nichterwähnung der 
Konsumneigung der Menschen – ein Faktor, der für Keynesianer so wichtig 
ist. Was noch auffällt, ist die Ähnlichkeit zwischen den ersten drei Faktoren 
in Friedmans Katalog und den Charakteristika des Schumpeter’schen Un-
ternehmers.
Die theoretischen Positionen der Monetaristen, etwa die prinzipielle Stabi-
lität des privaten Sektors, hängen mit der Ignorierung der real existierenden 
Unvollkommenheiten des Marktes zusammen. Sobald sie dieser Realität 
ins Auge sehen, müssen sie konzedieren, dass es im privaten Sektor auch 
selbsterzeugte Störungen geben kann. Darum sind einige Monetaristen da-
für, dass die Zentralbank mit ihren geldpolitischen Instrumenten solchen 
Störungen entgegenwirkt.
Das bringt sie dem Keynesianismus ein bisschen näher. Darum „bilden 
Monetaristen und Keynesianer nicht zwei sich unversöhnlich gegenüber-
stehende Lager; vielmehr sind ‚reiner Monetarismus’ und ‚reiner Keynesia-
nismus’ gedachte Endpunkte eines Spektrums, innerhalb dessen die meisten 
Ökonomen ihren Platz einnehmen“ (Felderer & Homburg �99�: ��6). Man 
kann vereinfachend sagen, dass sich die zwei Schulen bei ihrer Theoriear-
beit unterschiedlichen Schwerpunkten gewidmet haben und dass ihre wirt-
schaftspolitischen Prioritäten unterschiedlich sind. Dafür gibt es politische 
Gründe. Beide Schulen woll(t)en den Kapitalismus vor Gefahren schützen. 
Doch während die eine in hoher Inflation die größere Gefahr sah, sah sie die 
andere in Massenarbeitslosigkeit. Darum gibt es auch einige versöhnliche 
Sprüche von den beiden Seiten. Ich habe weiter oben Friedmans Meinung 
zitiert, dass Keynes heute, würde er noch leben, ein Monetarist wäre. Und 
zwei Keynesianer – A.M. Blinder und R.M. Solow – schrieben: „Da wir 
jetzt auf kurze Sicht alle Keynesianer sind, sind diejenigen von uns, die auf 
lange Sicht nicht tot sind, zumindest Halbmonetaristen“ (zit. nach Felderer 
& Homburg �99�: ���).
Was allerdings die weltanschaulichen Positionen betrifft, sind die Unter-
schiede nicht unbedeutend. Es ist nicht von ungefähr, dass Keynes bei man-
chen seiner Gegner als ein Sozialist verschrien war. Wer für staatliche Be-
schäftigungsprogramme eintritt, die hauptsächlich den Arbeitslosen nützen 
und die womöglich die Inflationsrate steigen lassen, steht nicht auf derselben 
Seite der Klassengrenze wie die Monetaristen, deren Politik der Priorität für 
Inflationsbekämpfung hauptsächlich den Besitzern von großen Geldvermö-
gen nützt.
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Die 1979 eingeleitete Anti-Inflationspolitik in den USA war eine Anwen-
dung der monetaristischen Wirtschaftspolitik. Die Fed wollte diesmal die 
Zinssätze nicht direkt nach oben treiben, nämlich durch die Festsetzung 
eines höheren Leitzinssatzes. Der Schwerpunkt lag diesmal auf der Verlang-
samung der Geldmengenausweitung durch andere Instrumente, z.B. durch 
die Festsetzung einer höheren obligatorischen Reservehaltung vom Geld 
bei Kreditvergaben durch Geschäftsbanken. Dabei hoffte die Fed, die lang-
samere Geldmengenausweitung würde auf dem Kapitalmarkt die Zinssätze 
steigen lassen. Diese Strategie war recht erfolgreich, wie wir oben gesehen 
haben. Aber die Behauptung der Monetaristen, eine harte und glaubwür-
dige Geldmengenpolitik sei eine billige Anti-Inflationsstrategie, wurde nicht 
bestätigt. Der Preis für den Erfolg war sehr hoch – Rezession und hohe 
Arbeitslosigkeit.

5. Der Neoliberalismus und die Angebotspolitik

Seit schon mehreren Jahren hört man kaum mehr vom Monetarismus. Der 
Grund dafür dürfte darin liegen, dass die Zentralbanken der Welt zur Poli-
tik der Feinsteuerung mittels Veränderung der Leitzinssätze zurückgekehrt 
sind. Das mussten sie tun, weil in den �980er- und �990er-Jahren eine der 
wichtigsten Annahmen des Monetarismus – nämlich, dass die Umlaufge-
schwindigkeit des Geldes (V) weitgehend stabil sei – nicht mehr stimmte. 
Sie wurde wegen einiger Innovationen im Finanzwesen sehr instabil. Da 
konnten sich die Zentralbanken nicht länger allein auf die Regulierung 
der Geldmenge verlassen. Der zweite Grund könnte sein, dass die anderen 
Aspekte des Monetarismus unter den später entstandenen Sammelbegriff 
Neoliberalismus subsumiert wurden. Schon seit den frühen �980er-Jahren 
hört man viel mehr von der neoliberalen Wirtschaftspolitik und der Ange-
botspolitik. 
Der Neoliberalismus im engeren Sinne ist eine Wiederbelebung und Mo-
dernisierung des klassischen Liberalismus von Adam Smith. Nach Smith 
sollte der Staat nur eine einzige Funktion haben, die des „Nachtwächters“. 
Er sollte nicht ins Wirtschaftsgeschehen eingreifen, sondern nur das Ver-
tragsrecht sichern, da ja der Markt durch Wettbewerb selbst alles bestens 
regelt, den Interessen der Verbraucher dient, den Wohlstand vermehrt usw. 
Der Neoliberalismus hat aber aus der Geschichte gelernt und eingesehen, 
dass der Markt kein perfektes stabiles System ist. Er fordert daher vom Staat, 
dass er die Entstehung von Monopolen und Kartellbildung verhindern und 
fairen marktwirtschaftlichen Wettbewerb sichern muss, z.B. durch die Ab-
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schaffung von Subventionen. Die Neoliberalen vertreten die Meinung, dass 
zu viel Bürokratie Investitionen blockiert und mithin die Schaffung von 
neuen Arbeitsplätzen und Existenzgründungen erschwert, die der Staat ei-
gentlich erleichtern sollte. Darum soll der Vorschriftendschungel gelichtet 
werden, mit anderen Worten, die Geschäftswelt soll dereguliert werden. 
Ansonsten soll der Staat nur die Rahmenbedingungen für die Wirtschaft 
festlegen und die Infrastruktur bereithalten bzw. verbessern. Die Neolibe-
ralen bestreiten nicht, dass die Marktwirtschaft auch negative Folgen wie 
Arbeitslosigkeit und Armut hat. Der Staat soll sie korrigieren, aber er soll 
gleichzeitig die Staatsausgaben insgesamt reduzieren und staatseigene Be-
triebe privatisieren. Ihr Denken und ihre Forderungen haben die Neolibe-
ralen in einen markigen Slogan gepackt: So viel Markt wie möglich, und nur 
so viel Staat wie unbedingt nötig.
Anders als der Monetarismus richtet die Angebotspolitik (Supply-side-Econo-
mics), die auch großen Einfluss auf die Wirtschaftspolitik von Reagan und 
Thatcher hatte, ihr Augenmerk auf die Fiskalpolitik und andere staatliche 
Politiken. Aber sie teilt die Nachfrageorientierung des Keynesianismus nicht. 
Sie wirft den Keynesianern vor, dass sie nur Konjunkturpolitik betreiben, 
d.h., dass sie sich fast ausschließlich mit der kurz fristigen Stabilität der Wirt-
schaft beschäftigen und ihre lang fristige Vitalität ignorieren. Sie behauptet, 
dass es der Grad der Bereitschaft der Menschen zu arbeiten und zu sparen 
ist, der einer Wirtschaft eine Grenze auferlegt. Sie betont deshalb die Wich-
tigkeit der Strukturpolitik, d.h. die Wichtigkeit der langfristigen Verbesse-
rung der Angebotsbedingungen der Produktionsfaktoren: des Kapitals, des 
Unternehmertums und der Arbeitskraft. So könne die Politik das Wachstum 
der potentiellen Produktion fördern. Feinabstimmung der Wirtschaft mittels 
häufiger Änderung einiger Größen ist ihrer Meinung nach schädlich. Die 
Wirtschaft sei während der Vorherrschaft des Keynesianismus zu süchtig 
nach staatlichen Konjunkturstimuli geworden. Im Gegensatz dazu plä-
diert die Angebotspolitik für mehr Vertrauen in die Marktkräfte, für eine 
Anti-Inflationspolitik und Rückkehr zu ausgeglichenen Haushalten. Das ist 
eigentlich die Wiederbelebung des klassischen/orthodoxen Ansatzes.
Die Angebotspolitik will den Anbietern der Produktionsfaktoren starke An-
reize geben, d.h. gute Nettoerträge (d.h. Erträge nach Abzug der Steuern) 
von Ersparnissen, Investitionen und Arbeit. Das sollte durch niedrige Steu-
ersätze erreicht werden. Das ist die Aufgabe der Fiskalpolitik. Hohe Steuern 
beseitigen ihrer Meinung nach diese Anreize. Je höher die Steuern, desto 
weniger würden die Leute sparen, investieren und arbeiten, so dass im End-
effekt nicht nur die Produktion, sondern auch die Steuereinnahmen zurück-
gehen würden. Man solle daher eher die Auswirkung von Steuern auf die 
Anreizstruktur, also auf die Angebotsseite, analysieren als ihre Auswirkung 
auf die Gesamtnachfrage. Wenn die Regierung Steuern auf Arbeit, Zinser-
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träge und Dividende senke, dann könnten die Spar- und Investitionsquote 
und mithin das Wirtschaftswachstum steigen. Dann würden auch die Steu-
ereinnahmen zu- und Haushaltsdefizite abnehmen.
Beim Thema Sparen merkt man den Unterschied zwischen der Angebots-
politik und dem Keynesianismus am deutlichsten. Bei der Angebotspolitik 
ist vom Sparparadoxon keine Rede. Im Gegenteil, die Menschen sollen dazu 
ermuntert werden, mehr zu sparen, weil nicht zu viel, sondern zu wenig spa-
ren das Problem sei. Auch die Funktion von Steuersenkung ist nicht mehr 
die Ermunterung zu mehr Konsum, sondern Ermunterung zu mehr Inves-
tition. Ein Vertreter dieser Schule, Arthur Laffer, behauptete, dass zu jener 
Zeit in den USA die Steuersätze zu hoch waren und dass eine drastische 
Steuersenkung zur Zunahme von Steuereinnahmen geführt hätte. In der 
Tat erwartete die Reagan-Regierung, dass ihre großen Steuergeschenke sich 
selbst finanzieren würden. Diese Erwartung wurde aber nicht erfüllt. Da die 
Regierung andererseits die Staatsausgaben nicht reduzieren konnte, musste 
sie das Haushaltsdefizit erhöhen, zumal die Ausgaben für Rüstung zunah-
men. In den �990er-Jahren (der Clinton-Ära) mussten daher die Steuersät-
ze erhöht werden. Keynesianer Joseph Stiglitz (�00�: �7) bezeichnete die 
Laffer’sche These als „Voodoo-Ökonomik“.
Abgesehen von Steuersenkung hatten die Angebotspolitiker auch andere 
Ideen zur Erhöhung der Nettoerträge von Investitionen (der Profitrate): Sie 
forderten einen Abbau der Haushaltsdefizite, von dem sie eine Abnahme 
der Langfristzinssätze erwarteten, von der sie wiederum erwarteten, dass 
sie Unternehmer zu mehr Investitionen ermuntern würde. Sie forderten 
Flexibilität der Löhne, Deregulierung des Arbeitsmarktes und Abbau der 
Macht der Gewerkschaften. Zur Beseitigung von Investitionshemmnissen 
forderten sie einen Abbau der Bürokratie und der Regulierungsdichte.
Die Angebotspolitiker übten auch allgemeine Kritik an den wirtschaftlichen 
Verhältnissen von damals, die ihrer Meinung nach generell die Effizienz 
der Wirtschaft beeinträchtigten: Kritik an der „Verkrustung“ und den „tief-
greifenden Rigiditäten“ der Wirtschaftsstruktur, der mangelnden Mobilität 
der Wirtschaftssubjekte, der Trägheit der Institutionen, der Aufblähung der 
sozialen Sicherungssysteme, den Subventionen für absterbende Wirtschafts-
branchen, dem Protektionismus usw. (vgl. Hallwirth �998: �9). Sie wetterten 
gegen den öffentlichen Sektor im Allgemeinen und forderten die Privatisie-
rung von staatseigenen Betrieben. 
Im Zusammenhang mit dem Begriff „Effizienz der Wirtschaft“ wurde zu 
jener Zeit auch sehr häufig an Produktivitätssteigerung und ein „innovati-
onsfreundliches Klima“ gedacht. Das erinnerte viele an Schumpeter. Man 
kann sagen, dass die Angebotspolitik viele Ideen von Schumpeter übernom-
men hat.
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V. Warum der Keynesianismus scheiterte
 – Erklärungen der Fachökonomen

Die große Mehrheit der Fachökonomen ist der Meinung, dass der Keynesia-
nismus spätestens Ende der �970er-Jahre endgültig gescheitert war. Manche 
Keynesianer aber wehrten sich schon damals gegen diese Sicht der Dinge. In 
diesem Kapitel referiere ich darüber, wie die Keynesianer und einige andere 
Fachökonomen das „Scheitern“ des Keynesianismus in den �970er-Jahren 
erklärten. 

1. Eine politische Entscheidung

James Tobin – Nobelpreisträger für Ökonomik und Namensgeber für die „To-
binsteuer“, die die globalisierungskritische Bewegung fordert – veröffentli-
chte 1977 ein Papier mit dem Titel „Wie tot ist Keynes?“ Er verteidigte darin 
sowohl die keynesianische Krisendiagnostik als auch die keynesianischen 
Politikempfehlungen.
Er schrieb in knappen Worten, was seiner Meinung nach in den USA die 
Rezession überhaupt auslöste: „Die Rezession von �97�–7� war nicht das 
Resultat von zweistelliger Inflation, sondern von weltfremden („quixotic“) 
Maßnahmen der Fed zur Bekämpfung des extern verursachten Anstiegs von 
spezifischen Preisen. Diese war nicht die erste Rezession, die durch eine 
Anti-Inflationspolitik ausgelöst wurde“ (Tobin 1977: 277). 
Zur Verteidigung des Keynesianismus nannte er vier zentrale Thesen der 
Allgemeinen Theorie von Keynes (im Folgenden in Kursivschrift paraphra-
siert) und meinte, dass die Geschehnisse der Mitte der 70er-Jahre diese nicht 
widerlegten: 
Die erste These: Preise und Löhne sind träge („sticky“). Sie reagieren nur langsam 
auf Zunahme von Angebot und Nachfrage. Sie reagieren besonders langsam auf Über-
angebot. Tobin stellte fest, dass sich in den drei Jahren �97�–�977 die Lohn-
Preis-Inflationsspirale fortsetzte, trotz Rezession (und danach trotz sehr 
langsamer Erholung), trotz hoher Arbeitslosigkeit und Überkapazität in der 
Wirtschaft. Er sah in diesem Sachverhalt auch die logische Folge der obigen 
These bestätigt, nämlich, dass es eher Produktion und Beschäftigung sind, 
die schnell auf Schwankungen von Angebot und Nachfrage reagieren. Als 
in dem konkreten Fall die Nachfrage nach einiger Zeit stieg [er meinte wohl 
während der langsamen Erholung], stieg auch die Produktion und Beschäf-
tigung, die Inflation aber beschleunigte sich nicht. 
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Die zweite These folgt aus der ersten: In entwickelten kapitalistischen Wirtschaften 
gibt es für längere Perioden ungewollte Arbeitslosigkeit. Arbeitslose, die bereit sind, für 
niedrigere als die herrschenden Löhne zu arbeiten, finden keinen Job, weil sie ihre Bereit-
schaft dazu nicht effektiv signalisieren können. Tobin meinte, �97� wäre das ganz 
klar der Fall gewesen. 
Die dritte These: Investitionen hängen von Profiterwartungen ab; Erwartung auf stabile 
Prosperität ist ein wichtiger Stabilisator von Investitionen; Zerstörung von solchen Erwar-
tungen kann eine milde z yklische Rezession zu einer lang andauernden Stagnation werden 
lassen. Tobin meinte, so sei die Große Depression der frühen �9�0er-Jahre 
entstanden. Und was die Rezession von �97�–7� betrifft, stellte er fest, dass 
noch �977 die Investitionen um 7% niedriger waren (als im Jahre �97�. 
Die vierte These: Wären Löhne und Preise nicht träge (sticky), würden sie auch dann 
die Wirtschaften, die Angebots- und Nachfrageschocks ausgesetzt  sind, nicht stabilisieren 
können. 
Das war die Keynes’sche These gegen die orthodoxe Doktrin, dass Markt-
mechanismen inhärent selbstkorrigierend und -stabilisierend seien. Die 
angebliche Beweisführung für die orthodoxe Doktrin im Bereich von be-
stimmten Einzelmärkten war für Keynes nicht überzeugend in Bezug auf 
die Gesamtwirtschaft. Deshalb hielt er Nachfragesteuerung für eine leich-
tere Methode als Lohnniveausteuerung, die Wirtschaft zu stabilisieren, selbst 
wenn Letzteres eine realistische Option wäre. Tobin schrieb, dass Preisan-
passungen in verflochtenen freien Märkten, wo Wettbewerb herrsche, eine 
sehr komplizierte Angelegenheit seien und dass im Hinblick auf diese Frage 
kaum Beweismaterial existiere. Darum sei Keynes’ Skepsis gegenüber dieser 
orthodoxen Doktrin gerechtfertigt.
Abschließend behauptete Tobin, dass die damalige wirtschaftliche Lage kei-
ner dieser vier Keynes’schen Thesen widerspreche. Eigentlich entspreche 
die Lage Mitte der �970er-Jahre der Keynes’schen Theorie viel besser als 
die Lage in jeder anderen Nachkriegsperiode außer in den frühen �960er-
Jahren. Er ging auch auf manche Detailfragen jener Zeit ein und zeigte, für 
mich überzeugend, die Fehler der Keynesianismuskritiker auf. 
Tobin behauptete auch, dass keynesianische Rezepte gegen Rezession und 
Stagnation keineswegs durch spätere makroökonomische Theorie obsolet 
geworden sei. Er klagte, dass die Gegner einer expansiven Fiskalpolitik ge-
gen diese mit Argumenten opponierten, die bei Vollbeschäftigung Sinn ma-
chen würden, die aber bei Unterbeschäftigung von Arbeitskraft und Kapital 
Unsinn seien. Als die US-Bundesregierung �97� und �976 neue Schulden 
machte – teilweise auch nur, weil ihre regulären Steuereinnahmen wegen 
der Rezession gesunken waren –, gab es Panik unter den orthodoxen Öko-
nomen, die diese Maßnahme mit dem altbekannten falschen crowding-out-Ar-
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gument (siehe Kap. IV!) kritisierten. Und die Monetaristen opponierten ge-
gen die Ausweitung der Geldmenge, weil sie sie per se für inflationstreibend 
hielten. 
Tobin kritisierte die vorsichtige Politik der langsamen Erholung („go-slow 
recovery policy“), die die US-Regierung seit �97� verfolgte, weil sie zu teuer 
sei: fünfzig Milliarden Dollar unterlassene Produktion für jeden extra Pro-
zentpunkt von Arbeitslosigkeit. Die Regierung und die Fed hatten aber eine 
andere Priorität, nämlich Inflationsbekämpfung. Tobins Zielpräferenz war 
dagegen „nachhaltige und vollständige Erholung“, für die er eine aktive ex-
pansive Geldpolitik für notwendig hielt. „In einer Wirtschaft, die an un-
genügender Nachfrage ... leidet, ... werden mehr Arbeitskraft und Kapital-
dienste geliefert werden, wenn danach gefragt wird, und zwar entlang des 
aktuellen Pfades der Lohn- und Preisentwicklung, ohne deren Erhöhung 
zu beschleunigen“ (ibid: 277). Im Klartext: Tobin war bereit, auf Inflations-
bekämpfung zu verzichten, wenn die gegebene Inflationsrate nicht weiter 
stiege. Als „den einzigen Weg“, einen weiteren Anstieg der Inflationsrate 
zu verhindern, empfahl er eine aktive „Einkommenspolitik“, also Regulie-
rungsmaßnahmen. Tobin kannte all die gewöhnlichen Argumente dagegen. 
Aber „die mikroökonomischen Verzerrungen durch Einkommenspolitik 
wären [für ihn] trivial im Vergleich zu den makroökonomischen Kosten lang 
andauernder Unterbeschäftigung von Arbeitskraft und Kapital“ (ibid: �80). 
Er berichtete, dass auch Keynes in der Zeit nach der Allgemeinen Theorie die 
Notwendigkeit einer Art direkter Lohn/Preispolitik eingesehen hatte.
Aber schon �979 schienen die Keynesianer kapituliert zu haben. Eine sehr 
prominente britische Keynesianerin, Joan Robinson, schrieb resigniert in 
einem Artikel mit dem Titel „Ist Keynes gescheitert?“:

„Zu jeder Zeit gibt es eine große Anzahl von einander widersprechenden 
Ideen, die von verschiedenen Ökonomen vertreten werden. Das Esta-
blishment wählt diejenige aus, die ihm im Augenblick passt. �9�� war 
die Verheißung, Arbeitslosigkeit beseitigen zu können, die Idee, die die 
Mächtigen (authorities) brauchten. Darum war Keynes der Favorit. Heu-
te wird Inflation für das größere Übel gehalten, und darum ist Milton 
Friedman der letzte Schrei.“ (Robinson �979/�98�: �97) 

Was Robinson in diesem Artikel über Keynes’ bis dahin unbekanntes Den-
ken schrieb, war hoch interessant. Nach einem Treffen mit seinen Konver-
titen in Washington soll er einem Freund gesagt haben: „Ich war da der 
einzige Nicht-Keynesianer“ (ibid). Das war ein Hinweis auf den Übereifer 
der ersten Keynesianer. Das erinnert einen an eine sehr ähnliche Äußerung 
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von Marx, der einmal gesagt haben soll: „Alles, was ich weiß, ist, dass ich 
kein Marxist bin“ („All I know is that I am not a Marxist“) (Bettelheim �978: 
�0�). Robinson schrieb weiter:

„Eigentlich war Maynard Keynes selbst etwas skeptisch gegenüber der 
Möglichkeit, permanente Vollbeschäftigung zu erreichen ... Es waren viel 
mehr seine britischen Jünger als er selbst, die �9�� das Weißbuch entwar-
fen, das verkündete, dass es die Verantwortung der Regierung sei, ein 
hohes und stabiles Beschäftigungsniveau zu erhalten. Keynes bemerkte: 
Sie können versprechen, gut zu sein, aber Sie können nicht versprechen, 
klug zu sein. Zudem sah er voraus, dass, wenn schon seit einer langen 
Periode Beinahe-Vollbeschäftigung herrscht, Inflation durch steigende 
nominelle Lohntarife ein schwieriges politisches Problem schaffen wür-
de. Er deutete allerdings nicht an, wie man das Problem lösen könnte.“ 
(Robinson �979/�98�: �97)

Auch einige frühe Keynesianer hatten Bedenken wegen Inflationsgefahr als 
ein Ergebnis von Vollbeschäftigung geäußert.
Dennoch, schreibt Robinson, sei Keynes davon überzeugt gewesen, dass sei-
ne neue Theorie eine große praktische Bedeutung haben würde. Er habe die 
Macht der Vernunft überschätzt, habe an die „Dominanz von Ideen über 
persönliches/partikulares Interesse“ geglaubt. Das war nach Robinson „eine 
Illusion“ (ibid). „Nach der Erfahrung der Vollbeschäftigung während des 
Krieges konnte die [orthodoxe] Politik des Finanzministeriums nicht mehr 
wiederbelebt werden. Aber die einzige Moral, die aus der neuen Theorie 
gezogen wurde, war, Haushaltsdefizite als eine prophylaktische Maßnahme 
gegen Rezessionen zuzulassen. Die Hauptfolge davon war die Hypertrophie 
des militärisch-industriellen Komplexes in den USA. Sinnvolle Staatsausga-
ben wurden als Sozialismus gebrandmarkt, aber es war immer möglich, für 
‚Verteidigung’ ein Mehrheitsvotum zu bekommen.“ (ibid: �98)
Robinson kritisierte auch die Keynesianer unter den Ökonomen und Wirt-
schaftspolitikern, durch die der Keynesianismus zu einer „neuen Orthodo-
xie“ geworden sei. Die Fachökonomen hätten es vermieden, eine radikale 
Überprüfung des gesamten Korpus der überlieferten orthodoxen Doktrin 
zu unternehmen, zu dem Keynes sie aufgefordert habe. Was den Lehrbetrieb 
betrifft, wurde nur eine geschwächte Version der Keynes’schen Theorie ge-
lehrt. Auch an der Keynes’schen Theorie selbst bemängelte sie etwas, näm-
lich, dass darin die Probleme der langen Frist ausgeklammert würden. 
Zu guter Letzt erwähnte sie auch die politische Ursache des Scheiterns des 
Keynesianismus. Keynes, kein Anti-Kapitalist, habe das System vor sich 
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selbst retten wollen, indem er seine Defekte habe aufheben wollen. Aber der 
Orthodoxie wäre es zu gefährlich erschienen, einzuräumen, dass das System 
Defekte habe (ibid.: �98). 
Was Robinson unter dem Begriff „geschwächte Version des Keynes’schen 
Theorie“ meinte, war die „keynesianisch-neoklassische Synthese“ (KNS), 
die von einigen namhaften Keynesianern geschaffen wurde, die aber echte 
und links orientierte Keynesianer ablehnten. Das waren zwei sehr gegen-
sätzliche Denkrichtungen. „Auf der einen Seite der Keynes’sche Ansatz: 
makroökonomisch, nachfrageorientiert, gesamtwirtschaftliche Ungleichge-
wichte und Unterbeschäftigung betonend. Auf der anderen Seite der klas-
sische Ansatz: mikroökonomisch, angebotsorientiert, das Gleichgewicht auf 
den Teilmärkten und die Vollbeschäftigung aller Ressourcen postulierend“ 
(Willke �00�: ��6). Durch diese Synthese wurde die Keynes’sche Theorie 
hoffähig, d.h. verharmlost, ihres Stachels beraubt, nämlich der Kritik an den 
Defekten des Kapitalismus. 
Diese Verharmlosung der Keynes’schen Theorie führt Hutton auf die starke 
liberale und, vor allem, individualistische Tradition in der Politik, Wirtschaft 
und Gesellschaft der angelsächsischen Länder zurück. In der liberalen Tra-
dition solle das gesellschaftliche Wohl durch die Aktionen der Individuen 
entstehen. Der Keynesianismus gehe dieser Tradition zu sehr gegen den 
Strich (Hutton �986/�00�: �97). 

„In der Tat hatte die Integration der Keynes’schen Ökonomik in 
die Hauptströmung der Wirtschaftswissenschaft zur Folge, dass die 
‚Keynes’sche Revolution’ fast ihre ganze Bedeutung verlor. Uns sind 
nur die Slogans und die leeren theoretischen Kategorien übriggeblieben; 
aber die Einsichten, die sie beinhalteten, sind im Prozess der Integration 
verlorengegangen. Die Keynes’sche Ökonomik, von der man behauptet, 
sie habe uns heute nichts zu bieten, hat wenig mit der Ökonomik von 
Keynes zu tun.“ (ibid: XVII f.) 

In der praktischen Politik bedeutete diese Integration und Verharmlosung, 
dass Ende der 70er-Jahre die Verantwortung des Staates für die Garantie 
des Gemeinwohls, insbesondere der Vollbeschäftigung, ignoriert oder ganz 
verneint wurde. Dass sich die Behauptung der Monetaristen, Inflation sei 
die größte Gefahr für die Wirtschaft und Gesellschaft, durchsetzen konnte, 
war wohl auch ein Ergebnis dieser Integration. 
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2. Ist Inflation ein größeres oder eher ein kleineres Übel?

Robinson hat klar gemacht, dass es eine politische Entscheidung war, die In-
flation für ein größeres Übel zu halten als die hohe Arbeitslosigkeit. Aber 
warum? Robinson hat von „partikularen Interessen“ gesprochen, die die 
Politik dominierten. Richard Douthwaite – ein britischer Fachökonom, aber 
einer, der den Aktivisten des TOES (The Other Economic Summit) nahesteht 
– nennt diese partikularen Interessen beim Namen. Er vertritt sonst eine 
keynesianische und darüber hinausgehende Position über Inflation.
Douthwaite (1992: Kap. 5) gibt eine Erklärung für die hohe Inflationsrate 
in den �970er-Jahren in den Industrieländern und insbesondere in Großbri-
tannien: 1. Ein massiver Anstieg des Leistungsbilanzdefizits8 der USA in 
den Jahren �970 bis ’7� (zum Teil wegen der Rüstungseinkäufe in aller Welt 
während des Vietnam-Krieges; SS) überschwemmte die Welt mit US-Dol-
lars, was in den meisten Industrieländern den Boom noch verstärkte. Dies 
wurde von den Politikern dieser Länder nicht nur begrüßt, sondern auch un-
terstützt, da sich viele von ihnen damals im Wahlkampf befanden. �. Dann 
kam �97� der endgültige Zusammenbruch des Bretton-Woods-Systems von 
festen Wechselkursen. Seither dachten die Regierungen, sie brauchten ihre 
Ausgaben nicht länger so sorgfältig zu kontrollieren wie früher, da ja nun 
die Wechselkurse allein durch den Devisenmarkt bestimmt wurden. �. Dies 
war noch die Zeit, in der der Keynesianismus vorherrschte. Douthwaite 
berichtet, der damalige britische Finanzminister Barber habe in dieser Si-
tuation eine „seltene Gelegenheit, über eine beachtlich lange Periode ein 
anhaltendes und hohes Wachstum der Wirtschaft zu erreichen“, gesehen 
(Douthwaite �99�: �8). Er ergriff auch Maßnahmen für einen „Spurt für 
Wachstum“. Er senkte 1972 die Steuern und erhöhte das Haushaltsdefizit 
um 1,2 Milliarden Pfund-Sterling – zu einer Zeit, in der die Inflationsrate in 
Großbritannien schon 7% betrug. �. Gleichzeitig befreite er die Banken von 
den Kontrollen über ihre Kreditvergaben, unter denen sie seit dem Zweiten 
Weltkrieg arbeiten mussten. Das führte dazu, dass Kreditvergaben an die 
Privatwirtschaft sprunghaft anstiegen – in einem Jahr um ���% auf 6,� Mil-
liarden Pfund-Sterling. Das heizte die Inflation an.
Douthwaite schreibt, dass schon der bisherige lange Boom eine Knappheit 
an einigen Grundstoffen inklusive Nahrungsmittel verursacht hatte. Das 
hatte die Produktions- und Lebenshaltungskosten steigen lassen, was wie-
derum eine inflationäre Lohn-Preis-Spirale in Gang gesetzt hatte. Trotzdem 
hätten Barbers fiskalische Maßnahmen allein keine allzu große verschlim-
mernde Wirkung auf die Inflation gehabt. Aber die Kreditexpansion im Pri-
vatsektor war zu viel. 
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�. Hinzu kam der Ölpreisschock des Jahres �97�. Da in industriellen Wirt-
schaften Öl, in verschiedenen Graden, ein Produktionsinput für fast alle 
Güter und Dienstleistungen ist, führte das zu einem allgemeinen starken 
Anstieg der Produktionskosten. Weitere Preiserhöhungen in mehreren 
Schritten mussten unternommen werden, um die Wirtschaft diesem Ko-
stenanstieg anzupassen. Die beiden letzten Geschehnisse zusammen ließen 
die Inflationsrate in Großbritannien auf 15,9 % im Jahre 1974 und 24,2% im 
Jahre �97� hochschnellen. 
Nach Douthwaite beruhigte sich die Lage im Jahre �977, und „alle waren an-
genehm überrascht, wie schnell die Wirtschaften der Welt zum Zustand vor 
der Ölkrise zurückkehrten, besonders angesichts der pessimistischen Vor-
hersagen, die beim Ausbruch der Krise gemacht worden waren“ (ibid: �8). 
Wie dem auch sei, für Douthwaite ist Inflation kein großes Übel. Im Gegen-
teil, sie spielt seiner Meinung nach eine positive gesellschaftliche Rolle, ist 
ein feiner Ausgleichsmechanismus („balancing mechanism“). Er erklärt seine 
These so: „Wenn die Inflationsrate (sagen wir, 4%) plus die reale Wachs-
tumsrate des BSP (sagen wir �%) gleich hoch ist wie der Zinssatz (sagen 
wir, 7%), dann bleibt die Verteilung des Nationaleinkommens zwischen 
Kreditnehmern und Kreditgebern unverändert.“ (ibid: 6�) Und da die Ge-
werkschaften durch Tarifverhandlungen dafür sorgen, dass die Löhne mit 
Inflation und Produktivitätszuwachs Schritt halten, bleibt auch der Anteil 
der Arbeitnehmer an dem Kuchen unverändert. Die drei gesellschaftlichen 
Gruppen bekommen dann zwar nicht den gleichen Anteil an dem neu ge-
schaffenen Reichtum, aber dieser wird in derselben Proportion verteilt wie 
im vorigen Jahr. Wenn nun einmal die Profitmarge der meisten Unternehmen 
in einer Branche unter das akzeptable Niveau fällt, versuchen sie, die Preise 
zu erhöhen. Und sie haben dabei Erfolg, wenn ausländische Konkurrenz 
ausbleibt. Die dadurch verursachte Inflation reduziert die Realzinsen, die 
Real löhne und die Realpreise, die die Unternehmen ihren Kreditgebern bzw. 
Arbeitnehmern bzw. Lieferanten zahlen müssen. Das hat die Wirkung, dass 
ihre Profitmarge wieder steigt. Andererseits, wenn die Unternehmensprofite 
über das akzeptable Niveau hinaus steigen, dann wird mehr investiert, und 
das führt normalerweise zu mehr Nachfrage nach Arbeitskraft und Kapital. 
Beides führt tendenziell zum Anstieg der Löhne und Zinsen, d.h. zum An-
stieg der Anteile der Arbeitnehmer und Kreditgeber am Nationaleinkom-
men. Damit aber dieser hübsche Ausgleichsmechanismus funktioniert, muss 
die Regierung eine gelassene Haltung gegenüber der Inflation einnehmen. 
Ein aufmerksamer Leser muss gemerkt haben, dass dies nichts anderes ist 
als die übliche Gleichgewichtstheorie der orthodoxen Ökonomen, die für 
eine nicht-interventionistische staatliche Haltung gegenüber den konjunk-
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turellen Auf- und Abschwüngen plädieren. Das Neue an Douthwaites Aus-
führung ist nur, dass er für Gelassenheit gegenüber Inflation plädiert, weil 
Aktionen dagegen zur Rezession und Arbeitslosigkeit führen. Anders als die 
orthodoxen Ökonomen, plädiert er aber nicht für Gelassenheit gegenüber 
steigender Arbeitslosigkeit.
Douthwaite räumt ein, dass bei Inflationen zwei soziale Gruppen verlieren: 
Sparer, die Geldanlagen mit Festzinssätzen gemacht haben, und Rentner, 
die von einer festen Leibrente leben. Aber zum Schutz dieser Gruppen ist 
nach Douthwaite keine generelle Antiinflationspolitik notwendig, die der 
Wirtschaft insgesamt schadet. Der Staat kann diesen Gruppen durch spezi-
elle Maßnahmen helfen.
Nach seiner Beobachtung hatte die britische Öffentlichkeit in den �9�0er- 
und �960er-Jahren eine gelassene Haltung gegenüber einer moderaten In-
flationsrate (damals im Schnitt 3,2%). In den 70er-Jahren war sie natürlich 
beunruhigt über eine zweistellige Inflationsrate. Aber die treibende Kraft 
hinter der Antiinflationspolitik der britischen und US-amerikanischen Es-
tablishments waren die Banken und die großen Geldkapitalbesitzer, deren 
Kapital durch Inflation an Wert verliert, während Kreditnehmer davon 
profitieren. Das waren also „die Partikularinteressen“, von denen Robinson 
sprach.
Die Banken waren in den 70er-Jahren in einer sehr gefährlichen Lage. Nach 
der Aufhebung der Kontrollen über ihre Kreditvergaben hatten in Großbri-
tannien mehrere kleinere Banken zu viel Kredite an Bauunternehmen gege-
ben. Es gab bald ein Überangebot an Immobilien, und die Preise stürzten. 
Das verursachte Panik unter den betreffenden Banken, weil die Immobilien 
die Sicherheit für die vergebenen Kredite waren. Sie wurden zwar von den 
größeren Banken gerettet, aber es entstanden dann auch Zweifel an der Sol-
venz der Retter. Um die Gesamtsituation zu entschärfen, hob die Regierung 
die bis dahin geltende Einfrierung der kommerziellen Mieten auf, was die 
Mieten steigen ließ und die Kredite etwas sicherer machte. Das lockte aber 
wieder Investoren auf den Immobilienmarkt. Diese Krise des Bankwesens 
war nicht auf Großbritannien beschränkt. In Deutschland musste das Bank-
haus Herstatt Insolvenz erklären (�97�), und in New York schrammte die 
Franklin National Bank an demselben Schicksal vorbei. 
Der zweite Ölpreisschock hätte, wie beim ersten, eine neue Runde von In-
flation nötig machen müssen, um es der Wirtschaft zu ermöglichen, sich den 
erhöhten Produktionskosten anzupassen. Aber die Banken, durch die gerade 
überstandene Krise weiser geworden, setzten die Politiker unter Druck und 
konnten sie dazu überreden, die notwendige Ausweitung der Geldmenge 
nicht zu unternehmen. 
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Douthwaite (�999: �9) behauptet, dass die britischen Banken auch nach 
dem Ersten Weltkrieg die damalige Regierung „gezwungen“ hätten, für 
das Pfund-Sterling den Goldstandard mit der Vorkriegsparität wiederher-
zustellen, was �9�� geschah. Bei dieser Aktion war das Pfund stark auf-
gewertet worden, was der übrigen, exportorientierten britischen Wirtschaft 
sehr geschadet hatte. Die Banken aber hatten dadurch profitiert. Denn als 
Ergebnis dieser Maßnahme hatte sich der Wert ihres Kapitals erhöht, und 
London hatte sich wieder als Weltfinanzzentrum etablieren können. Nach 
Douthwaite war auch die �979 getroffene Entscheidung der Fed, die Inflati-
on mit harten Maßnahmen zu bekämpfen, ein Resultat des entsprechenden 
Drucks seitens der US-amerikanischen Banken (ibid: 60). 
Inflation kann allerdings auch durch Steuererhöhung bekämpft werden, so 
dass die Bürger weniger Geld zum ausgeben haben. Das ist aber allen Steu-
erzahlern ein Gräuel. Bei progressiven Steuersätzen müssen die Reichen viel 
mehr zahlen als die kleinen Leute. Inflationsbekämpfung durch Verknap-
pung der Geldmenge ist ihnen viel lieber.

3. Öffentliche Kampagne

Wie oben gesagt, hatte sich in Großbritannien die öffentliche Meinung geän-
dert: keine Gelassenheit mehr, sondern Beunruhigung angesichts der zwei-
stelligen Inflationsrate. Douthwaite berichtet von einer Flut von Büchern 
und Artikeln, in denen in den 1970er-Jahren Inflation als eine große Gefahr 
und als das Hauptproblem der Wirtschaft dargestellt wurde. Ein Autor, der 
früher für den IWF gearbeitet hatte, schrieb: „Die negativen Auswirkungen 
von solchen Inflationen verspüren am schlimmsten die Armen, aber auch 
die große Mehrheit der Bevölkerung nimmt auf viele verschiedene Weisen 
immer mehr Schaden daran. Unter ihren Opfern sind die nationalen Ziele 
von befriedigenden Wachstums- und Beschäftigungsraten und angemessene 
Einkommensverteilung.“ (zit. nach Douthwaite �99�: 6�) Douthwaite be-
richtet auch von dem Ökonomen G. L. Bach, der keinen Beweis dafür fand, 
dass Inflation irgendeine negative Wirkung auf Wachstum und Beschäfti-
gung hatte. Aber Bach war nach Douthwaite eine einsame Ausnahme.
Dennoch kann man nicht sagen, dass damals unter Fachökonomen ein Kon-
sens darüber herrschte, dass Inflation von Übel sei. Nach Berichten reichten 
damals die Meinungen unter den Ökonomen von „Die Kosten sind trivial“ 
bis „Die Kosten sind enorm und drohen, eine Erosion des Gesellschaftsge-
füges zu verursachen.“ Aber außer Prof. Bach äußerte damals kaum jemand 
unter den Ökonomen, die in der Inflation keine große Gefahr sahen, seine 



���

Meinung öffentlich. Douthwaite kritisiert das als ein „schändliches Versa-
gen“. Erst �98� veröffentlichten �6� Ökonomen einen Brief in The Times 
(London), in dem sie sagten, die konservative Politik der Inflationsbekämp-
fung würde „die Depression vertiefen, die industrielle Basis unserer Wirt-
schaft erodieren lassen und die soziale und politische Stabilität bedrohen“ 
(zit. nach ibid). Es war aber schon zu spät. Die Partikularinteressen hatten 
schon �979 ihre Hegemonie über die Wirtschaftspolitik der USA und von 
Großbritannien durchgesetzt.
Während Tobin den „weltfremden Maßnahmen“ der Fed und Robinson 
und Douthwaite den Partikularinteressen die Schuld daran gaben, dass der 
Keynesianismus begraben wurde, befand Susan George, eine Führungsper-
sönlichkeit der attac-Bewegung, �999 im Nachhinein, dass die Theoretiker 
und Ideologen der kapitalistischen Klasse diese Politikwende erkämpft hat-
ten. Sie suggerierte eine Verschwörung dieser Ideologen, als sie in einer Rede 
den Sieg des Neoliberalismus über den Keynesianismus folgendermaßen er-
klärte:

„... eine Erklärung für diesen Triumph des Neoliberalismus ... [ist], dass 
die Neoliberalen ihre eigene skrupellose und rückschrittliche ‚große 
Transformation’ (Great Transformation9) erkauft und bezahlt haben. Sie 
haben verstanden – im Gegensatz zu den Fortschrittlichen –, dass Ideen 
Folgen haben. Ausgehend von einer winzigen Keimzelle an der Univer-
sität von Chicago, zu der der Wirtschaftsphilosoph Friedrich von Hayek 
und seine Studenten wie Milton Friedman gehörten, haben die Neoli-
beralen und ihre Geldgeber ein riesiges internationales Netzwerk von 
Stiftungen, Instituten, Forschungszentren, Publikationsorganen, Wis-
senschaftlern, Schriftstellern und Public-Relations-Lohnschreibern ge-
schaffen, um ihre Ideen und Doktrin zu entwickeln, zu verpacken und 
unerbittlich für sie die Werbetrommel zu rühren.
Sie haben diese außerordentlich leistungsfähige ideologische Kader-
truppe aufgebaut, weil sie verstanden haben, worüber der italienische 
marxistische Denker Antonio Gramsci sprach, als er den Begriff der 
kulturellen Hegemonie entwickelte. Wenn man die Köpfe der Menschen 
besetzen kann, werden ihre Herzen und Hände folgen ... die ideologische 
und Propagandaarbeit der Rechten war absolut brillant. Sie haben Hun-
derte von Millionen Dollar ausgegeben.“ (George �999: �)
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4. Einige objektivere Erklärungen

Georges Erklärung ist wenig überzeugend; sie klingt wie eine Verschwö-
rungstheorie. In den �970er-Jahren und auch danach waren die Keynesianer 
in den Universitäten, Forschungsinstituten und Regierungen sehr zahlreich 
vertreten, und zwar auf hohen Posten. Mangel an Geld und Möglichkeiten 
hatten sie nicht. Warum konnten sie keine Gegenkampagne organisieren? 
Die einzige plausible Erklärung dafür ist, dass sie ihrer Sache nicht mehr so 
sicher waren (siehe Kapitel IV!). 
Ungefähr in demselben Sinne nennt Hutton, auf diese Jahre zurückblickend, 
ein Charakteristikum des angewandten Keynesianismus, das er für einen 
Grund für sein Scheitern hält, nämlich das Fehlen von Versuchen, die Fi-
nanzwelt zu beeinflussen. Zumindest in Großbritannien seien die Kreditge-
ber (Banken, Versicherungen, die Zentralbank usw.) in ihrer Kreditvergabe-
politik zu konservativ gewesen. Die Banken hätten immer auf einem dicken 
Liquiditätspolster sitzen wollen. Das habe die Versuche unterminiert, eine 
stagnierende Wirtschaft anzukurbeln (vgl. Hutton �986/�00�: Kapitel 7).
Einige andere Autoren, die auch den Keynesianismus und den Wohlfahrts-
staat retten wollten, lieferten eine andere, überzeugendere Erklärung. Sie 
gaben zu, dass einfach Fehler gemacht wurden:

„Andauerndes Wirtschaftswachstum und Vollbeschäftigung führten die 
Regierungen dazu, einige der Kontrollen und Lenkungsinstrumente ab-
zubauen, die eigentlich von Anfang an zum Wachstum und zur Vollbe-
schäftigung beigetragen hatten. Weil die Kontrollen mit der vorläufigen 
Kriegsorganisation oder dem Wiederaufbau nach dem Krieg in Zusam-
menhang gestanden hatten, wurde ihr Wert als permanente Hilfe für 
Wachstum und Stabilität nicht von vielen verstanden.“ (Stretton �999: 
��7) 

Die Aufhebung bzw. Lockerung der Kontrollen und Lenkungsmaßnahmen 
– z.B. die Aufhebung der Kontrollen über die Kreditgeschäfte der britischen 
Banken im Jahre 1972 – hatte wohl schon zur Verschlimmerung der Inflati-
on beigetragen. Es mag sein, dass Kräfte mit Partikularinteressen damals die 
Regierenden in diese Richtung gedrängt hatten. Es mag auch sein, dass in 
der zweiten Hälfte der �970er-Jahre die Banken und die Geldkapitalbesitzer 
die Regierenden in die umgekehrte Richtung drängten, nämlich Richtung 
Inflationsbekämpfung. Aber sie hatten diesmal die öffentliche Meinung auf 
ihrer Seite, die Meinung nämlich, dass eine zweistellige Inflation schlecht 
sei. Douthwaite schreibt:
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„Die Hauptstärke, die die Banken ... diesmal hatten , war ... die öffent-
liche Wahrnehmung, dass Inflation schädlich sei. Dieses populäre Vor-
urteil basierte auf hoch tendenziösen Beschreibungen der deutschen 
Hyperinflation infolge des Ersten Weltkriegs, während deren Menschen 
angeblich Schubkarren brauchten, um ihr Bargeld zu befördern, wenn 
sie einkaufen gingen. Diese Wahrnehmung wurde in den �0er- und 60er-
Jahren stärker, als das Hauptwirtschaftsproblem, mit dem die [britischen] 
Regierungen konfrontiert waren, war, die Inflationsrate in Britannien 
nicht höher werden zu lassen als die in anderen Ländern. Dies war not-
wendig, um den festen Wechselkurs des Pfund-Sterlings zu halten [das 
war vereinbart im Bretton-Woods-Abkommen]. Das ganze Wirtschafts-
geschehen in der Nachkriegsperiode [in Großbritannien] schien eine Se-
rie von durch Inflation verursachten Zahlungsbilanzkrisen zu sein, die 
nur dadurch gelöst werden konnten, dass Staatsausgaben reduziert wur-
den, Lohnstopp verordnet wurde, Importkontrollen auferlegt wurden 
und Kapitalabwanderung und Einkäufe auf Raten beschränkt wurden.“ 
(Douthwaite�99�: 60)

Diese restriktiven, direkten Maßnahmen führten damals zu keiner schlim-
men Rezession. Allenfalls verursachten sie kleine Dellen in dem langen 
Boom. In der zweiten Hälfte der 70er- und Anfang der 80er-Jahre aber war 
die Lage sehr viel schlimmer. Folglich mussten sehr drastische Antiinflati-
onsmaßnahmen ergriffen werden. 
Aber auch diese Erklärungen sind unbefriedigend. Vielleicht ist der Konflikt 
zwischen den Zielen Vollbeschäftigung und Inflationsbekämpfung einfach 
unlösbar. Eine niedrige Inflationsrate konnte nur zum Preis einer Rezession 
bzw. Stagnation erreicht werden. „Die Inflation hätte [auch gemäß keynesi-
anischer antizyklischer Politik] mit restriktiven und die stagnationsbedingte 
Arbeitslosigkeit mit expansiven Maßnahmen bekämpft werden müssen – ein 
unlösbares Dilemma“ in einer von Stagflation gekennzeichneten Zeit (Will-
ke �00�: �6�).

5. Sachzwang Umstrukturierung:

 Der Keynesianismus musste begraben werden

Dass eine gelassene Haltung gegenüber der Inflation notwendig ist, um 
eine Rezession zu verhindern, war (ist) für die meisten Menschen ein zu 
abstraktes Argument und nicht überzeugend.
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John Grays Erklärung für den Politikwechsel in Großbritannien geht tiefer 
und ist deshalb plausibler. In Bezug auf die Intervention des IWF in die bri-
tische Wirtschaftspolitik im Jahre �976 (siehe Kapitel IV !) schreibt Gray:

„Die abnehmende Produktivität sowie soziale Konflikte und Arbeits-
kämpfe im britischen Korporatismus waren die Katalysatoren für die 
Intervention des IWF ... . Diese Intervention war der Beginn der schnel-
len Auflösung des keynesianischen wirtschaftspolitischen Konsenses im 
Nachkriegsbritannien, die �979 in Margaret Thatchers Machtübernah-
me gipfelte.“ (Gray �999: �6)

In Bezug auf Thatchers Politik schreibt Gray: 

„ ... [sie war] ein Versuch, der britischen Wirtschaft eine dringend notwen-
dige Modernisierung aufzuzwingen ... . In seiner anfänglichen Politikagen-
da war [dem Thatcherismus] nichts wichtiger als die Reform [sprich: 
Schwächung] der Gewerkschaften. Thatcher verstand, dass der britische 
Korporatismus – die dreieckige Koordinierung der Wirtschaftspolitik 
durch die Regierung, die Arbeitgeber und die Gewerkschaften – eher ein 
Motor von Arbeits- und Verteilungskämpfen geworden war als ein In-
strument für die Schaffung von Reichtum oder ein Garant des sozialen 
Zusammenhalts.“ (Gray �999: ��f. Hervorhebung vom mir)

In Bezug auf Neuseeland, ein weiteres angelsächsisches Land, schreibt Gray 
(�999: �9f.), dass die Neuseeländer in den frühen 80er-Jahren fürchteten, 
dass ihr Land seinen Status, eine Wirtschaft der Ersten Welt zu sein, verlie-
ren könnte – ein Ergebnis des „sich beschleunigenden, relativen wirtschaft-
lichen Niedergangs“. Wie in anderen Ländern, „schien neoliberales Denken 
unwiderstehliche radikale Lösungen für wirtschaftliche Probleme zu bieten, 
die nicht viel länger unbehandelt bleiben konnten“. Und wie in Großbritannien, so 
waren es auch in Neuseeland Labour-Regierungen, die es in der Periode 
�98�–�990 unternahmen, „Neuseelands Erbe als eine egalitäre, soziale De-
mokratie und eine sozialen Zusammenhalt sichernde, keynesianisch gema-
nagte Wirtschaft“ auszumerzen. Die Arbeit wurde von der [konservativen] 
National Party nur vollendet (Hervorhebungen von mir).

Das Ergebnis dieser Politik kommentiert Gray folgendermaßen: 

„Im streng ökonomischen Sinne erreichte das neoliberale Experiment 
viele seiner Ziele. Es erzwang eine Umstrukturierung der Wirtschaft, die auf 
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jeden Fall notwendig geworden wäre [wegen der fortschreitenden Globalisie-
rung], obgleich sie auch ohne einige der von der neoliberalen Politik 
aufgebürdeten sozialen Kosten hätte erreicht werden können.“ (ibid: �� 
Hervorhebungen von mir).

Um den Wert dieser Einschätzungen vermitteln zu können, muss ich hin-
zufügen, dass Gray eine Zeitlang ein Berater der Thatcher-Regierung war. 
Später, auch im hier zitierten Buch, kritisierte er vehement die neoliberale 
Globalisierung.

6. Makropolitik

Kommen wir zurück zur Inflationsfrage: Warum wollten die Politiker in den 
Industrieländern die zweistellige Inflationsrate nicht ignorieren, oder warum 
konnten sie die Ratschläge von, zum Beispiel, Tobin nicht akzeptieren? Gab 
es dafür überzeugendere Gründe als den Druck der Kräfte mit partikularen 
Interessen und die öffentliche negative Wahrnehmung der Inflation?
Es sind einige Gründe genannt worden, die selbst Keynesianer nicht falsch 
finden können. Für sie spielt Erwartung eine sehr wichtige Rolle bei den 
Entscheidungen der Wirtschaftssubjekte, insbesondere bei den Investitions-
entscheidungen der Unternehmer. Im Zeitalter des Keynesianismus wurde 
faktisch allseits erwartet, dass der Staat für Vollbeschäftigung sorgen wür-
de. Das verleitete sowohl die Gewerkschaften als auch die Unternehmer zu 
Entscheidungen und einem Verhalten – überhöhte Lohnforderungen so-
wie Preiserhöhungen –, die die Inflation anheizten, die schon durch andere 
Faktoren zustande gekommen war. Schlimmer noch, alle Marktteilnehmer 
nahmen Haushaltsdefizite als eine permanente Neigung der Staatspolitik 
wahr und gestalteten ihre eigene langfristige Preispolitik dementsprechend. 
Gelegentliche Versuche der Regierung, die Inflation zu bremsen, waren 
halbherzig und vorübergehend. Das unterminierte die Glaubwürdigkeit der 
keynesianischen antizyklischen Wirtschaftspolitik. 
Andererseits lässt jede als zu hoch wahrgenommene Inflation die Unterneh-
mer erwarten, dass bald Maßnahmen ergriffen würden, die überhitzte Wirt-
schaft abzukühlen. Diese Erwartung ergibt sich nicht nur aus der Praxis der 
Zentralbanken, sondern auch aus der von den Keynesianern propagierten 
antizyklischen Wirtschaftspolitik. Das führt zur Investitionszurückhaltung, 
die nicht bei Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung halt macht, sondern zur 
Rezession führt, die zu einer Depression werden kann. Die Ausführungen 
von Tobin, Robinson und Douthwaite lassen vermuten, dass genau das in 
der zweiten Hälfte der 70er- und Anfang der 80er-Jahre geschehen war.
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Nun muss auch zwischen der Inflationsbegrenzung der Keynesianer und 
der Inflationsbekämpfung der Neoliberalen unterschieden werden. Was die 
Keynesianer wollen, kann man mit dem Begriff „fine-tuning“ (Feinsteuerung) 
gut ausdrücken, also Einsetzen der Instrumente der Wirtschaftspolitik zum 
Zwecke der Schaffung eines andauernden „Quasi-Booms“ bei moderater In-
flation. Warum gelang in den 70er-Jahren den damals noch von den Keyne-
sianern beeinflussten Regierungen diese Feinsteuerung nicht?
Ein Grund dafür war, dass die Keynesianer nie die einzigen waren, die die 
Politik beeinflussen konnten. Ein anderer Grund ist eine allgemeine Leh-
re der Geschichte. Wenn kein Interessenausgleich zwischen den Klassen 
stattfindet, sitzen immer die Reichen am längeren Hebel. Schließlich regiert 
Geld die Welt. Douthwaite schreibt verallgemeinernd:

„Die reichste Hälfte der Gemeinschaft, die sie [Thatcher] vertrat, fühlte, 
dass der Fortschritt in Richtung größere Gleichheit zu weit gegangen 
war, obwohl die Verteilung von Einkommen wie Reichtum eine ganze 
Generation lang nicht gegen sie verschoben wurde. Streben nach Har-
monie war out; Bereitschaft zur Konfrontation war in, ... Konflikt war 
unvermeidlich ... .“ (Douthwaite �99�: �7; Hervorhebung von mir)

Aber das ist nur die eine Seite der Antwort. Die andere Seite kann so zu-
sammengefasst werden: In einer Ära, in der nicht nur Vollbeschäftigung, 
sondern auch kontinuierliches Wirtschafts- und Wohlstandswachstum sowie der 
Wohlfahrtsstaat zum Ziel geworden waren, war eine effektive Inflationsbe-
grenzung politisch sehr schwierig. In den Aufschwungsphasen hätte der Staat 
seine Ausgaben stark senken und Haushaltsüberschüsse erzielen müssen, 
um die in den Abschwungsphasen gemachten Schulden zu tilgen. Doch die 
mit Haushaltsdefiziten finanzierten sozial- und wohlfahrtsstaatlichen Aus-
gaben wurden zu irreversiblen Rechten der Begünstigten. Und da es aus 
politischen Gründen nicht leicht war, wieder Steuern und Abgaben in genü-
gendem Maße zu erhöhen, wurden Haushaltsdefizite zu einem permanenten 
Merkmal der Staatspolitik. Es wurden immer neue Schulden gemacht, oft 
nur, um die alten bedienen zu können. Manche Keynesianer beklagten „die 
träge Eigenschaft von öffentlichen Ausgaben“ und die Tatsache, dass sie „eine 
eingebaute steigende Tendenz haben“, die zu steigenden Staatsschulden füh-
ren (Hutton 1986/2001: 214). Es gab also kaum Maßnahmen zur Inflations-
begrenzung. Im Gegenteil. Es war also von Anfang an keine konsequente 
anti-zyklische Politik, sondern nur eine halbe, also eine Pro-Boom- und 
prophylaktische Anti-Rezessions-Politik. Die Folge waren permanente Ver-
teilungskämpfe, permanent steigende Lohnstückkosten; Löhne und Preise 
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stiegen auch in Abschwungsphasen. Das Endergebnis konnte dann nichts 
anderes sein als Stagflation. Was hier als sozusagen politischer Sachzwang 
dargestellt worden ist, kann auch als Klientelpolitik, als Missbrauch der 
keynesianischen Politik durch die Politiker bezeichnet werden. 
Aber allein die Ausgabenbegrenzung seitens des Staates hätte zur Inflations-
begrenzung nicht gereicht. Im keynesianischen Zeitalter, während des lan-
gen Booms, war auch der private Sektor enorm expandiert. Ohne die starke 
Bremsaktion der Fed im Jahre 1979 (siehe Kapitel IV) hätte die Inflation 
nicht begrenzt werden können. 
Mag sein, dass zu viel private Verschuldung schlecht ist für die Gesamtwirt-
schaft. Aber warum ist es schlecht, wenn die Staatsschulden steigen oder 
sehr hoch sind? Der Staat geht doch nicht bankrott, zumindest in der Ersten 
Welt nicht. Er kann doch immer die Steuern und Abgaben erhöhen! Das war 
und ist auch der Grund, warum Keynesianer bei hohen Staatsschulden kein 
Problem sahen (sehen). Und warum ist es schlecht, wenn die Staatsquote 
(d.h. der Prozentsatz des BIP, der durch die öffentliche Hand ausgegeben 
wird) zu hoch ist? Ob eine Summe vom Staat ausgegeben wird oder von 
privaten Wirtschaftsakteuren, ist makroökonomisch gesehen unbedeutend, 
denn beides schafft Nachfrage.
Was rein makroökonomisch betrachtet unbedeutend erscheint, kann aber 
makropolitisch sehr problematisch sein oder werden. Das war der Fall bei 
der Staatsquote. Die Hegemonie des Ideals des Wohlfahrtsstaates und des 
keynesianischen Denkens in der Nachkriegsperiode führte zum Wachstum 
der Staatsquote. Während des langen Booms konnten die Bürger die stei-
genden Steuer- und Abgabenlasten auch leicht tragen, zumal sie selbst von 
den größer und besser werdenden öffentlichen Diensten profitierten. Das 
änderte sich aber in den 70er-Jahren. Zum einen wurden mit steigenden 
Löhnen und Gehältern alle die arbeitsintensiven öffentlichen (auch privat-
wirtschaftlichen) Dienste (z.B. Bildung, medizinische Dienste usw.) immer 
teurer. Dazu trugen nicht zuletzt immer teurere technische Innovationen 
(z.B. medizinische Geräte) bei. Auch die Kosten der Sozialleistungen für 
eine größer gewordene Zahl von Arbeitslosen und länger lebenden Rentnern 
stiegen. Das erforderte eine höhere Staatsquote und führte zum Konflikt 
über Steuer- und Abgabensätze. Es gab in manchen Ländern Steuerrebellen, 
die hier und da auch ihre eigene Protestpartei gründeten. 
Zum anderen gab es Veränderungen in der sozialen Zusammensetzung der 
Bevölkerung. Der Anteil klassischer Arbeiter und sonstiger Geringverdie-
ner daran, also der traditionellen Wähler der keynesianisch und wohlfahrts-
staatlich orientierten Sozialdemokratie, nahm kontinuierlich ab. Auch der 
Charakter der Mittelschicht, eine große Minderheit, änderte sich allmählich. 
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Von der Mittelschicht der �0er- und 60er-Jahre konnte man sagen, dass ihr 
Bewusstsein durch die Depression der �0er-Jahre und den totalen Krieg ge-
prägt war, so dass sie einen stärkeren Sinn für soziale Solidarität hatten. 
Über die Mittelschicht der 70er- und 80er-Jahre schreibt Stretton:

„Das rapide Wachstum des Einkommens, des Haushaltskapitals und der 
hilfreichen öffentlichen Dienste führte zum kontinuierlichen Anstieg 
der Zahl der zufriedenen und [mithin] potentiell konservativen Wähler. 
Und die Elite, die mit der Depression [der �9�0er-Jahre], dem Krieg und 
der keynesianischen Wirtschaftstheorie und -politik groß geworden war, 
machte einer Wohlstandsgeneration Platz, welche in den 60er-Jahren 
Befreiungsbewegungen und andere Kampagnen gegen die Regierung 
geführt hatte, dann aber ihr Vertrauen in Wirtschaftspolitiken verlor, 
die ihre Erwartungen enttäuschten, indem sie den gleichzeitigen Anstieg 
von Inflation und Arbeitslosigkeit zuließen.“ (Stretton 1999: 117f)

Es waren also nicht nur die Kräfte mit Partikularinteressen wie die Banken 
und der Geldadel, die den politischen Wandel durchsetzten, sondern teils 
auch die Wohlstandsgeneration, die Mehrheit der Bevölkerung. Schließlich 
wurden Thatcher und Reagan gewählt! Bis Anfang der 70er-Jahre waren 
die Armen und die Arbeitslosen in den Industrienationen eine kleine Min-
derheit. So könnte man vielleicht mit einer gewissen Berechtigung sagen, 
dass der Keynesianismus durch seine Erfolge – den Wohlfahrtsstaat und die 
Beinahe-Vollbeschäftigung – seine eigenen Totengräber schuf.
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VI. Die Krisen im globalisierten
 neoliberalen Kapitalismus

1. Von den 1970er-Jahren bis Ende der 1980er-Jahre 

Mit Reagan und Thatcher in den USA bzw. Großbritannien und dann 
etwas später Helmut Kohl in Deutschland wurde Anfang der 80er-Jahre 
die Ära des Neoliberalismus eingeläutet, und er breitete sich rasch in der 
ganzen Welt aus. Seit den frühen 1990er-Jahren, nach der Auflösung der 
kommunistischen Regimes, hat er auch im Gebiet der ehemaligen Sowjet- 
union und in Osteuropa Fuß gefasst. Unter der politischen Herrschaft einer 
angeblich kommunistischen Partei herrschen in großen Teilen der chine-
sischen Wirtschaft fast neoliberale Verhältnisse. Es war zugleich der Beginn 
der Globalisierung genannten Ära, die durch rapide Fortschritte in der In-
formationstechnologie und sehr niedrige Transportkosten möglich wurde. 
Die Internationalisierung der Produktion (durch internationale Arbeitsteilung 
unter den Industrieländern und ihre gegenseitige Abhängigkeit) hatte schon 
etwas früher begonnen. Globalisierung bedeutet nicht bloß die weltweite, 
also geographische, Ausdehnung dieser Phänomene. Sie ist auch qualitativ 
anders, ist neoliberale Globalisierung. Sie beinhaltet �. Freihandel. Zölle und 
andere Handelsschranken werden fortschreitend abgebaut. Der Markt wird 
zu einem globalen Markt; Konkurrenz wird zur globalen Konkurrenz. �. 
Es wird nicht mehr nur mit Waren, sondern auch mit Dienstleistungen und 
Kapital gehandelt. Es werden nicht nur, wie früher, Kredite an Staaten und 
Firmen im Ausland vergeben, sondern es wird dort auch investiert und Geld 
angelegt. Landesgrenzen spielen dabei eine immer geringere Rolle. Investiert 
wird nicht nur für die Produktion von Waren, sondern auch für die von 
Dienstleistungen. Solche Investitionen werden fortschreitend dereguliert, 
d.h. die Bestimmungen darüber werden gelockert. �. Diese Entwicklungen 
verursachen Konkurrenz zwischen Industrie- und Dienstleistungssstandor-
ten, da nun große bis mittlere Firmen ihre Waren in vielen Ländern der Welt 
entweder selber produzieren oder durch dortige inländische Firmen produ-
zieren lassen können (outsourcing). Das führt zu sehr starker Kapitalmobilität. 
�. Das führt auch dazu, dass der Welthandel sehr viel stärker wächst als 
die Weltwarenproduktion. �. Beides macht den Transfer von Milliarden von 
Dollar über die Staatsgrenzen notwendig. Das hat wiederum sowohl einen 
Devisenmarkt als auch einen Wertpapiermarkt auf globaler Ebene hervor-
gerufen, auf denen in großem Maßstab spekuliert wird, mit vielen negativen 
Folgen.
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In diesem Kapitel referiere ich kurz über einige wichtigere Krisenphäno-
mene und -ereignisse dieser Ära, die sich in die Gegenwart erstreckt, um 
ein etwas umfassenderes Bild der Krisenhaftigkeit des gegenwärtigen Ka-
pitalismus zu vermitteln als nur das Auf und Ab der Konjunktur und Ar-
beitslosigkeit. 

a) Die Verschuldungskrise der Entwicklungsländer 

In dieser Ära kann man sich beim Thema Krisen des Kapitalismus nicht 
mehr auf die entwickelten Industrieländer beschränken. Jetzt müssen auch 
die Entwicklungsländer in unsere Betrachtung einbezogen werden, für die, 
anders als für die Industrieländer, nicht die Vermeidung von Rezession, De-
pression, Stagnation und Inflation das Hauptziel der Wirtschaftspolitik war, 
sondern rapide wirtschaftliche Entwicklung. Sie waren auch in gewissem 
Maße erfolgreich. In den 70er-Jahren wuchs das Pro-Kopf-Einkommen in 
den Entwicklungsländern um �,�% pro Jahr (UNCTAD, zit. nach Welzk 
�988: 7�). Anfang der 80er-Jahre aber ging für viele solcher Länder diese Ära 
beständiger wirtschaftlicher Entwicklung abrupt zu Ende.
Die Verschuldungskrise in den Entwicklungsländern, die �98�/8� mit der 
Zahlungsunfähigkeit von Brasilien und Mexiko ausbrach, war das Haupt-
krisenphänomen des globalisierten neoliberalen Kapitalismus in diesem 
Jahrzehnt. In den 70er-Jahren waren der Industrialisierungsprozess dieser 
Länder sowie der Import von modernen Konsumgütern zum großen Teil 
durch wachsende Summen von (zunächst) zinsgünstigen Krediten bei den 
internationalen Großbanken finanziert worden. Enorme Summen von so-
genannten Petro-Dollars – die Exportüberschüsse der OPEC-Länder nach 
dem ersten Ölpreisschock – sowie Mangel an profitablen Investitionsmög-
lichkeiten in den Industrieländern wegen der Stagflation hatten solche Kre-
ditaufnahmen erleichtert.
Das hatte zu einem enormen Anstieg der Auslandsverschuldung dieser 
Länder geführt. Ihre Regierenden hatten an die „These vom Schuldenzy-
klus“ geglaubt: „Ein Land verschuldet sich, verwendet die Kredite produk-
tiv, kann seine Exporte steigern und Devisenerlöse erzielen, mit denen die 
Schulden abgetragen werden können, um sich dann sogar in ein Gläubiger-
land zu verpuppen ... “ (Altvater et al. �987: �6). Das war damals eigentlich 
kein ungewöhnlicher Glaube. Eine Kette von Entwicklungen in der neuen 
Ära machte aber einen Strich durch diese Rechnung:
�. Die zwei Ölpreisschocks von �97� und �979 machten es den ölarmen Län-
dern sehr schwer, die nunmehr viel höheren Ölrechnungen zu bezahlen, 
ohne neue Schulden im Ausland zu machen.
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2. Dann erhöhten sich die von Anfang an flexiblen Zinssätze für die kom-
merziellen Bankkredite enorm – zum Teil ein Resultat der Inflationsbe-
kämpfungspolitik in den Gläubigerländern (siehe Kapitel IV).
�. In den USA erhöhten sich die Zinssätze auch als Folge der enormen 
Schulden, die die Reagan-Regierung machte, um für die Reichen und die 
Konzerne die Steuersätze senken und gleichzeitig eine massive Aufrüstung 
finanzieren zu können. Das hatte negative Folgen für den Kreditbedarf der 
Entwicklungsländer.
�. Dazu kam, dass der Wechselkurs des US-Dollars, auf den die meisten der 
den Entwicklungsländern vergebenen Kredite lauteten, in die Höhe schnell-
te. Das geschah, weil ausländische Geldkapitalbesitzer, angezogen von den 
hohen Zinssätzen, ihr Geld in den USA anlegen wollten. Der hohe Wech-
selkurs des US-Dollars machte den Schuldnerländern die Bedienung ihrer 
Schulden (das heißt die Bezahlung der Zinsen und Tilgungsraten in harter 
Währung) noch schwerer.
�. In den G-7-Industrieländern gab es in den Jahren �980–8� eine starke 
Rezession. Die Wachstumsrate des realen BIP ging dort in der Summe von 
�,6% im Jahre �979 auf –0,�% im Jahre �98� zurück. In den USA – dem 
größten Markt für die Exporte der verschuldeten Länder, insbesondere für 
die der lateinamerikanischen – betrug die Wachstumsrate in den Jahren 
�980, �98� und �98� in der gleichen Reihenfolge nur –0,�%, +�,8% und 
–�,�% (OECD �99�: A�). Das hatte zur Folge, dass die Nachfrage nach den 
Exportgütern der Entwicklungsländer zurückging, und damit fielen auch 
deren Preise, mithin auch die Exporterlöse.
Die Schuldnerländer, die zu wenig über die Wirtschaftlichkeit ihres ganzen 
Unternehmens Industrialisierung nachgedacht hatten, mussten nun sehr viel 
mehr Güter exportieren, um ihre Schulden bedienen zu können, die kontinu-
ierlich und schneller als zuvor wuchsen. Einige unsystematisch gesammelte 
Daten können diese Lage veranschaulichen. Anfang der �970er-Jahre lagen 
die Auslandsschulden aller Entwicklungsländer zusammen bei rund $ ��0 
Milliarden, �980 bei $ 60�,6 Milliarden, �986 bei rund $ �000 Milliarden 
– eine wahrlich galoppierende Verschuldung (vgl. Wolf �987: ��). 
Obwohl alle Entwicklungsländer im Ausland verschuldet waren, war die 
Verschuldung nicht überall gleich stark. Am stärksten war sie in Latein- 
amerika, wo sich �986 �0% ($ �00 Milliarden) der Gesamtschulden der Ent-
wicklungsländer angesammelt hatten. ��% der Exporterlöse dieses Konti-
nents mussten für den Schuldendienst aufgewendet werden (Wolf �987: ��f.). 
Für die afrikanischen Staaten lag diese Quote bei ��%. Für die asiatischen 
Länder lag sie bei nur �0%. Dennoch darf man nicht sagen, die Verschul-
dungskrise sei ein rein lateinamerikanisches Phänomen gewesen. In den 
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70er-Jahren war in den �� Ländern Afrikas südlich der Sahara das Tempo der 
Verschuldung höher als in Lateinamerika. Ihre Schuldendienstzahlungen in 
den Jahren �980–�98� betrugen insgesamt knapp �0 Milliarden US-Dollar 
(Altvater/Hübner�987: ��), eine recht hohe Summe für die ärmsten unter 
den Entwicklungsländern. 
Am augenfälligsten war die Krise in den drei größten Schuldnerländern 
– Brasilien, Mexiko und Argentinien –, die angeblich an der Schwelle zum 
Aufstieg zur Kategorie „entwickelte Industrieländer“ standen. Anfang der 
�980er-Jahre gab es, infolge der starken Rezession in den G-7-Ländern, 
auch in Brasilien (Auslandsschulden �986 $ �09 Milliarden) und Argenti-
nien (Auslandsschulden �986 $ ��Milliarden) eine schwere Wirtschaftskrise. 
�98� bis �98� kam es dann in beiden Ländern zu einer Erholung. Aber sie 
erwies sich als ein Strohfeuer. Ab �986 verlangsamte sich das Wachstum. 
Dennoch gelang es den Regierenden nicht, die hohe Inflation (in Brasilien 
200%) einzudämmen. Der Handelsüberschuss war rückläufig. Beide Länder 
hatten große Schwierigkeit, ihre Auslandsschulden zu bedienen. Es folgten 
staatliche Austeritätsmaßnahmen und, als Reaktion des Volkes darauf, große 
Protestdemonstrationen, Unruhen und Generalstreiks. �987 erklärte sich 
Brasilien in Bezug auf seine Auslandsschulden zeitlich befristet für zah-
lungsunfähig. Argentinien drohte, Gleiches zu tun. 
Die Probleme des OPEC-Lands Mexiko (Auslandsschulden �986 $ �0� Mil-
liarden) begannen mit dem Verfall des Rohölpreises in der ersten Hälfte der 
80er-Jahre. Die Exporteinnahmen sanken stark, und das Land erlebte �986 
eine Wirtschaftskrise. Das Bruttosozialprodukt sank um �%, die industrielle 
Produktion um 6%. Die Inflationsrate betrug 115%. Aber anders als Brasi-
lien erklärte es sich nicht formal als zahlungsunfähig, sondern versuchte 
bei den Gläubigerbanken, weitere Kredite zur Refinanzierung der fälligen 
Schuldendienste zu bekommen. (alle Zahlen in den obigen � Absätzen aus 
Wolf �987: ��, �6–�8).
Die obige Beschreibung der Lage in Lateinamerika kann auch für alle Ent-
wicklungsländer verallgemeinert werden. Zwischen �98� und �990 überwie-
sen die Schuldnerländer des Südens zur Zinszahlung und Schuldentilgung 
insgesamt monatlich im Schnitt $ ��,�� Milliarden an die Gläubigerländer 
des Nordens (vgl. George �99�: �0). Angesichts der Armut in diesen Län-
dern findet Susan George es gerechtfertigt, diesen Prozess damit zu verglei-
chen, „Blut aus einem Stein zu pressen“. „Der mangelnde Zusammenschluss 
der Schuldnerländer gewährleistet das Auspumpen ihrer Wirtschaft und den 
fortgesetzten Ressourcenfluss von Süd nach Nord in einem Ausmaß, das 
weit über den der Kolonialzeit hinausgeht.“ (ibid: ��).
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Aber trotz der enormen Summen – insgesamt $ ���� Milliarden –, die zwi-
schen �98� und �990 zur Bedienung der Schulden bezahlt wurden, konnten 
sich die Schuldnerländer nicht von ihren Schulden befreien. Im Gegenteil. 
�99� waren sie zusammen um 6�% höher verschuldet als �98�. Die Gesamt-
schulden der afrikanischen Länder südlich der Sahara wuchsen in dieser 
Periode um ���% (ibid: ��f). 
In derselben Periode wurde eine Summe von 9�7 Milliarden Dollar vom 
Norden in den Süden transferiert (ibid: ��). Man nennt das im Norden pau-
schal Entwicklungshilfe. Aber sie beinhaltet allerlei Transfers: Kredite von 
Staaten sowie von Institutionen wie der Weltbank, Exportkredite, private 
Handelskredite, Kredite von Großbanken der Industrieländer, direkte pri-
vate Investitionen, und auch Schenkungen von Staaten wie Wohltätigkeits-
organisationen. Wie viel von solchen Gesamtsummen Schenkungen waren, 
die allein die Bezeichnung Hilfe verdienen, ist schwer zu erfahren. Über 
die armen Länder von Subsahara-Afrika gibt es eine Angabe: Im Zeitraum 
�97�–77 betrug der Anteil von Schenkungen an neuen Transfers �0%. Aber 
bis �98� ging er auf ��% zurück (Altvater/Hübner �987: ��). 
Auch was die üblichen Zahlen über den Ressourcen-Transfer vom Süden 
zum Norden betrifft, sollte bedacht werden, dass sie manche Transfers nicht 
beinhalten, die eigentlich mitgerechnet werden sollten: Lizenzgebühren, 
Dividenden, transferierte Profite von ausländischen Unternehmen, unterbe-
zahlte Rohstoffe usw. 
Die Differenz zwischen $ ���� und $ 9�7 Milliarden – $ ��8 Milliarden 
– ist also eine zu niedrig angegebene Zahl. Selbst wenn man nur diese Zahl 
berücksichtigt, ist sie sechsmal so groß wie die Marshall-Plan-Hilfe, die das 
Nachkriegseuropa von den USA erhielt (die $ �� Milliarden vom Jahre �9�8 
entsprachen �99� $ 70 Milliarden) (George �99�: �� f).
Eine rein politische Entscheidung der Industrieländer, nämlich ihr Protek-
tionismus, verschlimmerte die Krise in den Schuldnerländern zusätzlich. 
Einerseits wurden diese aufgefordert, mehr in die Industrieländer zu expor-
tieren, um für den Schuldendienst höhere Exportüberschüsse zu erzielen. 
Andererseits wurde ihnen genau das mittels protektionistischer Maßnahmen 
schwer gemacht. Rohstoffe waren willkommen, nicht aber höherwertige 
Fertigprodukte wie Agrarprodukte, Bekleidung usw. Die Subventionen der 
EWG (Europäische Wirtschaftsgemeinschaft) und der USA zugunsten ihrer 
Bauern ermöglichten diesen, auf dem Weltmarkt den Agrarproduzenten des 
Südens Konkurrenz zu machen.
Viel stärker bedingt wurde die Krise in den Entwicklungsländern durch eine 
rein marktwirtschaftliche Entwicklung dieser Ära, nämlich die Verschlech-
terung der terms of trade (Austauschverhältnisse) dieser Länder gegenüber 
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den Industrieländern. Hier sind einige Beispiele: Im Zeitraum von �96�–6� 
musste Tansania 7,� kg Kaffe exportieren, um eine Uhr aus der Schweiz zu 
importieren. Im Zeitraum von �97�–7� musste es ��,� kg Kaffe exportieren, 
um eine gleiche schweizerische Uhr zu importieren (Strahm �98�: �6). �98� 
entsprachen dem Wert eines deutschen Lastkraftwagens an der deutschen 
Grenze 9� Sack Kaffee, �� Tonnen Bananen,76 dz Kakao und �9 Teppiche. 
�990 betrugen die Zahlen bei unveränderten Qualitäten �0� Sack Kaffee, �8 
Tonnen Bananen, �90 dz Kakao und 90 Teppiche (Frankfurter Rundschau, ��. 
7. 1991). Die Preise der Sammelkategorie „Rohstoffe“ fielen bis 1986 auf das 
niedrigste Niveau seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs; allein im Zeitraum 
von �980–86 sanken sie um �0% (Wolf �987: �0). Die große Bedeutung 
dieser Entwicklung brachte The Economist, ein wichtiges Sprachrohr des bri-
tischen Kapitals, schon �98� auf den Punkt:

„Wie das teurere Öl von gestern den reichen Ländern zweimal Stagfla-
tion bescherte, so können ihnen jetzt die billigeren Rohstoffe von heute 
die Inflation drosseln und das Wirtschaftswachstum ankurbeln helfen 
... Die meisten der reichen Länder haben noch nicht begriffen, ... wie 
viel davon [von dieser Möglichkeit] ein Geschenk aus den armen Ländern 
ist. In den vergangenen zwölf Monaten ... ist der Preis von Metallen um 
��% gefallen, der von Öl um �,�%. Diese Preisstürze ... bedeuten, dass 
die Verbraucher [in den reichen Ländern] jetzt für die gleichen Mengen 
von Rohstoffen circa 6� Milliarden Dollar pro Jahr weniger zahlen als 
vor zwölf Monaten.“ (The Economist, 6. ��. �98�: ��. Hervorhebung von 
mir). 

Zumindest in dieser Periode also schaffte die neoliberale Globalisierung kei-
ne Win-win-, sondern eine Win-lose-Situation. The Economist errechnete, dass 
die oben erwähnten $ 6� Milliarden 0,7% der Summe der damaligen Brutto-
inlandprodukte der OECD-Länder ausmachte. Nach einem Entschluss der 
UNO sollten die reichen Länder genau diesen Prozentsatz ihres BIP den 
armen Ländern als Entwicklungshilfe geben.
Als die Verschuldungskrise da war, bekamen der IWF und die Weltbank die 
Gelegenheit, in das Management der Wirtschaft der überschuldeten Ent-
wicklungsländer zu intervenieren. Der Auftrag ihrer Schuldenmanager war 
die Sicherstellung der Fähigkeit der Schuldnerländer, ihre Schulden zu be-
dienen, nichts anderes. Im Rahmen ihrer neoliberalen Glaubenssätze waren 
ihre Empfehlungen auch logisch. Um durch Schulden finanzierte export-ori-
entierte Industrialisierung weiter betreiben zu können, mussten diese Länder 
ihre Kreditwürdigkeit aufrechterhalten bzw. wiedergewinnen. Zu diesem 
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Zweck mussten sie trotz großer Probleme ihre Schulden weiter bedienen. 
Aus diesem Grund wiederum mussten sie viel Geld in harten Währungen 
verdienen. Um das zu können, mussten sie ihre Exporte erhöhen und weni-
ger importieren. Um Exporte steigern zu können, mussten sie ihre Währung 
abwerten. Besonders Staatsausgaben für öffentliche Dienstleistungen zum 
Wohle der Bevölkerung mussten sie stark reduzieren. Um die Wirtschaft 
leistungsfähiger zu machen, mussten sie die staatseigenen Betriebe privati-
sieren. Die meisten Schuldnerländer akzeptierten solche Ratschläge (bzw. 
Diktate), was die Bedingung für Umschuldung oder weitere Kredite war. Sie 
führten drakonische Maßnahmen durch, die sogenannten „Strukturanpas-
sungsprogramme“ (SAP), und sie zerstörten ihre Umwelt durch Raubbau an 
ihren Naturressourcen, um mehr Rohstoffe zu exportieren. Aber die Krise 
blieb. All das ergab nur massive Arbeitslosigkeit, Reallohnsenkung und wei-
tere Verarmung. In Lateinamerika verringerte sich das Bruttosozialprodukt 
pro Kopf zwischen �980 und �98� um durchschnittlich mehr als �0% (Alt-
vater/Hübner �987: �7). �99� schrieb Susan George: 

Eindeutig haben die wirtschaftspolitischen Maßnahmen, die die gro-
ßen multilateralen Institutionen den Schuldnerländern auferlegt haben 
– Maßnahmen, die unter dem allgemeinen Begriff Strukturanpassung 
zusammengefasst werden –, keinerlei Besserung bewirkt ... Die Schul-
denmanager kämen in harte Bedrängnis, wollten sie auch nur eine ein-
zige Erfolgsgeschichte in der Dritten Welt aufweisen. Ökonomisch, 
sozial und ökologisch war die ‚Strukturanpassung’ eine Katastrophe ... 
(George �99�: �� - ��)

Aber vielleicht war es nicht der Auftrag der Schulden-Manager, sich um 
die wirtschaftliche Gesundung der Schuldnerländer zu kümmern, sondern 
bei der Ausplünderung ihrer Ressourcen und Ausbeutung ihrer Arbeitskraft 
durch die Länder des Nordens behilflich zu sein. Dann war ihre Arbeit ein 
großer Erfolg. 
Für die meisten Entwicklungsländer waren die �980er-Jahre „das verlorene 
Jahrzehnt“, aber sicherlich nicht für alle Bürger dieser Länder. Mitglieder 
der Eliten konnten dafür sorgen, dass sie nicht unter den SAP zu leiden hat-
ten. Die Unternehmer profitierten von den sinkenden Reallöhnen. Und die 
Reichen konnten ihre Gelder in den Banken der Industrieländer aufheben, 
wo sie vor den sukzessiven Abwertungen der einheimischen Währung ge-
schützt waren. Diese Kapitalflucht nahm enorme Ausmaße an. Die Morgan-
Guarantee-Trust-Bank, eine der großen Gläubiger-Banken, schätzte selbst, 
dass in dieser Kategorie im Zeitraum �976–�98� rund $ �00 Milliarden ins 
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Ausland geflossen waren (Wolf 1987: 22). Bei der Privatisierung von staats-
eigenen Betrieben konnten sich die Besitzer solcher Geldvermögen in harter 
Währung die besten Stücke zu Spottpreisen aneignen. Kein Wunder also, 
dass sie mit den Schulden-Managern der Gläubiger kooperierten.
Für einige Zeit nach dem Ausbruch der Verschuldungskrise fürchtete man 
aus triftigen Gründen, dass das internationale kommerzielle Finanzsystem 
zusammenbrechen würde: Erstens war allein das Ausmaß der Verschuldung 
der Entwicklungsländer, insbesondere das der großen lateinamerikanischen 
Länder, besorgniserregend. Zweitens waren ein zu großer Teil davon Kre-
dite von privaten Banken; �980 betrug er �7% (Nohlen �00�: 8�6). Drittens 
waren solche Banken in ihrer Kreditvergabepolitik sehr leichtsinnig gewesen 
– vor allem die privaten US-Banken. Einige von ihnen hatten sich weit über 
ihr eigenes Kapitalvermögen in solchen Geschäften engagiert (ibid). Der 
Zusammenbruch konnte aber in der Folgezeit durch mehrere Maßnahmen 
zur Reduzierung der Last abgewendet werden – durch Umschuldung, Teiler-
lass der Schulden der ärmsten Länder, Reduzierung des Zinssatzes, Tausch 
von Dollar-Schulden gegen Aktienbesitz bei Unternehmen in Schuldner-
ländern (Debt-for-equity-swap), Rücklagenbildung bei den gefährdeten Banken 
usw. Von einer generalisierten Verschuldungskrise, die zu irgendeiner Art 
Zusammenbruch führen könnte, ist schon seit Mitte der �990er-Jahre keine 
Rede mehr.

Auswirkungen auf die Industrieländer

Die Krise hatte auch negative Auswirkungen auf die Wirtschaften der In-
dustrieländer, wenn auch nicht im gleichen Ausmaß. Sie verschlimmerte die 
Rezession in diesen Ländern und verursachte auch sonst wirtschaftliche 
Verluste für die Bevölkerung. Denn um Exportüberschüsse zu erzielen, ver-
suchten die Entwicklungsländer ihre Importe aus den Industrieländern zu 
reduzieren. Das hatte zur Folge, dass die Exporte der Industrieländer in 
die Entwicklungsländer drastisch fielen oder einen starken Rückgang ihrer 
Wachstumsrate verzeichneten. 
Die Tatsache, dass die Industrieländer diesen drastischen Fall bzw. die Sta-
gnation ihrer Exporte in die Entwicklungsländer ohne allzu große Schwie-
rigkeit verkraften konnten, hatte zwei Gründe: Erstens wuchs ihr Handel 
miteinander weiter, und zweitens machten ihre Exporte in die Entwick-
lungsländer, wenn man die OPEC-Länder auslässt, keinen allzu großen Teil 
ihrer Gesamtexporte aus. Für die EWG betrug er �98� nur �0%, für Nord-
amerika ��%. Nur für Japan war die Ziffer hoch, nämlich ��% (George 
�99�: ��7). Dennoch verursachte der Rückgang ihrer Exporte in die Ent-
wicklungsländer schmerzhafte Jobverluste, selbst in der EWG.



�6�

Die Nordamerikaner, insbesondere die USA, mussten bereit sein, große 
Handelsdefizite zu akzeptieren, um es den Schuldnerländern zu ermögli-
chen, ihre Schuldendienste zu leisten. Das geschah auch. Während die USA 
�980 einen Handelsüberschuss von $ �66 Milliarden erzielten, verzeichneten 
sie 1988 ein Defizit von $ 500 Milliarden (ibid: 154). Allerdings trugen dazu 
auch Japans Bemühungen bei, Exporte in die USA massiv zu steigern, um 
den Marktverlust in den Entwicklungsländern zu kompensieren. Nach einer 
Schätzung gingen in diesem Prozess in den USA im Zeitraum von �980–8� 
Arbeitsplätze in der Größenordnung von �,� Millionen Beschäftigungsjah-
ren (und potentieller Beschäftigung) verloren (ibid: ��8).
Die Annahme, alle OPEC-Länder wären superreich gewesen, ist falsch. Ei-
nige von ihnen – Nigeria, Indonesien, Venezuela und Algerien, aber auch ein 
paar reichere arabische OPEC-Länder – gehörten zu den stark verschuldeten 
Entwicklungsländern. Auch sie mussten wegen der Last der Schuldendienste 
ihre Importe reduzieren, zumal ihre Einnahmen durch Ölexporte infolge 
des starken Preisverfalls auf dem Weltmarkt beträchtlich zurückgingen.
Mit großer Anstrengung schafften es die größeren Schuldnerländer wie Bra-
silien und Argentinien, den Weltmarkt mit ihren Agrarprodukten zu über-
schwemmen. US-Farmer, deren Exporte nach Lateinamerika wegen der 
Verschuldungskrise sowieso schon um �0% gefallen waren, litten besonders 
darunter. Denn die Exportoffensive der Schuldnerländer drückte die Welt-
marktpreise nach unten. Die US-Farmer wurden auch auf dem heimischen 
Markt bedrängt. Cargill, der große US-amerikanische Getreidehandelskon-
zern, drohte ihnen mit der Absicht, Weizen aus Argentinien zu importie-
ren, wo die Preise niedriger waren als die US-Preise. In dieser Situation er-
lebten viele US-Farmer ihre persönliche Verschuldungskrise. Sie konnten 
ihre Schulden nicht mehr bedienen, machten Bankrott. Die Häufigkeit von 
Selbstmord, Scheidung und psychischer Krankheit stieg an. Währenddessen 
breiteten sich Hunger und Unterernährung in den Lebensmittel exportie-
renden Schuldnerländern aus. 

Man kann nun sagen, Ausbeutung – von Einzelnen, Klassen sowie ganzen 
Ländern und Regionen – hat es im Kapitalismus immer gegeben. Sie gehört 
zu seinem Fundament. Trotzdem hat es in der Geschichte des Kapitalismus 
lange Perioden wachsender und verbreiteter Prosperität gegeben. Während 
des langen Booms nach dem Zweiten Weltkrieg erlebten auch manche Län-
der des Südens eine gewisse wirtschaftliche Entwicklung. Wieso soll also 
ihre Ausbeutung durch die Industrieländer zu einer Krise des Kapitalismus 
führen? Nach den Apologeten des Kapitalismus kann es also einen Ausbeu-
tungsgrad geben (den sie allerdings nicht Ausbeutungsgrad nennen, sondern 
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Verteilungsquote), der mit einem krisenfreien Kapitalismus kompatibel sein 
kann, und in dessen Rahmen auch arme Länder eine gewisse Prosperität 
erreichen können. Das ist auch die Position des Keynesianismus und der 
Sozialdemokratie. Aber stimmt das? Diese Frage werde ich in den Kapiteln 
VIII und IX behandeln.

b) Die Börsenblase und der Crash von 1987 

Ein anderes großes Krisenereignis der �980er-Jahre war der große Börsen-
crash in den Industrieländern, der sich Oktober/November �987 ereignete.
Wie schon im Kapitel IV erwähnt, wurde der Beginn der Ära des neolibe-
ralen Kapitalismus in den USA und Großbritannien von einer Rezession 
begleitet. Die verbreitete, zur Inflationsbekämpfung eingeleitete Politik des 
knappen Geldes und die starke Rezession von �980–8� in den USA, dem 
größten Markt der Welt, verursachten auch in einigen anderen Industrielän-
dern eine Rezession bzw. Stagnation. In Deutschland z.B. fiel die Wachs-
tumsrate des realen BIP von �,�% im Jahre �979 in den Jahren �980, ‘8� und 
‘82, in derselben Reihenfolge, auf +1,0 +0,1 und –0,9 Prozent. Die offizielle 
Arbeitslosenquote betrug �98� 6,�%. In Japan, um ein anderes Beispiel zu 
nehmen, fiel zuerst die Wachstumsrate stark, stabilisierte sich dann aber auf 
einem für japanische Verhältnisse bescheidenen Niveau. Von �,�% im Jahre 
1979 fiel hier die Wachstumsrate in den Jahren 1980, ‘81, ‘82 und ‘83, in 
derselben Reihenfolge, auf +3,6, +3,6, +3,2 und 2,7 Prozent. Die offizielle 
Arbeitslosenquote stieg leicht, von �% auf �,7%. In den G-7-Ländern ins-
gesamt fiel die Wachstumsrate bis 1982 auf –0,3% (alle Zahlen aus OECD 
�99�: A�, A��).
Der sogenannte Rüstungskeynesianismus der Reagan-Regierung aber be-
wirkte bald einen starken Anstieg der Nachfrage und führte die USA aus 
der Rezession. Die Wachstumsrate betrug �98�, ‘8� und ‘8�, in der gleichen 
Reihenfolge, �,9, 6,� und �,� Prozent. Das ließ bald die Exportgeschäfte von 
Deutschland und Japan boomen, was es auch diesen beiden Länder ermögli-
chte, aus der Rezession bzw. Stagnation der frühen 80er-Jahre herauszukom-
men. Es kam dann ein Aufschwung. Bis �98� stieg Japans Wachstumsrate 
auf �%. Auch in Deutschland wuchs die Wirtschaft, aber die Wachstumsrate 
blieb bis 1987 wegen der Antiinflationspolitik der Regierung deutlich unter 
�%. In den G-7-Ländern insgesamt betrug die Wachstumsrate �98� �,�% 
(OECD �99�: A�). 
Die Rezession von �980–8� war also überwunden. Aber die US-Regierung 
unternahm etwas mehr, um die Wettbewerbsfähigkeit der verarbeitenden 
Industrie der USA gegenüber ihren überlegenen Hauptkonkurrenten aus Ja-
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pan und Deutschland zu verbessern. Sie übte erfolgreich starken Druck auf 
die Regierungen der Letzteren aus und brachte die sogenannte Plaza-Verein-
barung zustande, in der sich die fünf führenden Industrieländer verpflichte-
ten, Maßnahmen zu ergreifen, um den Wechselkurs des US-Dollars sinken 
zu lassen. Diese Vereinbarung erreichte ihr Ziel. Der US-Dollar erlebte eine 
mehr oder weniger kontinuierliche und starke Abwertung gegenüber dem 
Yen und der D-Mark. Das führte zu einer Erholung der Wettbewerbsfähig-
keit der verarbeitenden Industrie der USA und einem beschleunigten Wachs-
tum ihres Exportgeschäfts. Das verursachte unvermeidlich große Probleme 
für die stark Export-abhängige deutsche und japanische Wirtschaft. Ihre 
Handelsüberschüsse sanken stark.
Die Japaner nahmen diese Entwicklung als eine ernsthafte Krise wahr. Die 
Regierung und die Zentralbank begegneten der Krise mit einer Strategie 
von extrem billigem Geld. Die Zinssätze wurden stark reduziert, und den 
Immobilienfirmen und Aktienhändlern (Brokerfirmen) wurden großzügig 
billige Kredite gegeben. Die Idee war wie folgt: Die Immobilien- und Wert-
papierpreise sollten durch Spekulation in die Höhe getrieben werden, um so 
den Wert des Immobilien- und Wertpapiervermögens der Konzerne künst-
lich zu erhöhen. Das sollte es diesen erleichtern, mehr Kredite aufzuneh-
men, und die niedrigen Zinssätze sollten die Kosten von Kreditaufnahmen 
reduzieren. Das sollte ein Anreiz für sie sein, mehr zu investieren, um ihre 
Wettbewerbsfähigkeit zu erhöhen. Es wurde auch erwartet, dass gleichzeitig 
die Verbraucher – ermuntert durch den steigenden Wert ihres Wertpapier-
besitzes und niedrige Zinssätze – weniger sparen und mehr konsumieren 
würden. Diese Politik war erfolgreich. Die Wachstumsrate des realen BIP, 
die von �,�% im Jahre �98� auf �,9% im Jahre �986 gefallen war, stieg wieder 
bis 6,�% im Jahre �988. Auch der Handelsbilanzüberschuss wuchs wieder. 
Vor dem Hintergrund der oben beschriebenen Entwicklung ereignete sich 
in den Industrieländern der große Börsencrash von Oktober bis November 
1987. Seit der Überwindung der Rezession von 1980–82 wurde der Auf-
schwung in den USA von einer Börsenblase begleitet. Wie wir oben gesehen 
haben, entwickelte sich auch in Japan eine Börsen- und Immobilienblase. 
Da alle Blasen irgendwann platzen müssen, platzte auch diese. Im Vergleich 
zum Stand vom Freitag, den 16. Oktober, fiel der Aktienindex Dow-Jones 
der New-Yorker Börse am �9. �0., am sogenannten „schwarzen“ oder „blu-
tigen“ Montag, um 22,6%. Daraufhin fiel der von London um 14,2%, von 
Paris um �,7%, von Frankfurt um 6,�%, von Amsterdam um 8,�%. Am �0. 
10. fiel der von Singapur um 12,1%, von Hongkong um 10,1%, von Tokio um 
�,�%. Kein Aktienindex der wichtigeren Börsenplätze der Welt blieb ver-
schont. Es brach natürlich Panik aus. Man wurde an den Börsencrash von 
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�9�9 erinnert. Es begannen sofort, wie auch damals, eine Beschwichtigungs-
offensive und einige Rettungsaktionen, d.h. gezielte massive Aktienkäufe 
durch Großbanken und Führer der Finanzbranche. Als Resultat davon gab 
es schon am nächsten Tag einen Ansturm von unzähligen Kleinkunden, die 
meinten, jetzt Aktien sehr billig kaufen zu können. Dieser Zwischenboom 
stabilisierte die Börsen. Aber er dauerte nur einen Tag; die Aktienkurse fie-
len weiter. Um die Story kurz zu fassen: Es fielen die Aktienindizes bis zum 
��.November (verglichen mit dem Stand vom �6. �0.) in Frankfurt, Amster-
dam, London und Zürich um rund ein Drittel, in Hongkong, Singapur und 
Sidney um fast die Hälfte. In New York aber gab es eine Erholung. Am ��. 
��. war der Index nur ��,�% niedriger als am �6. �0. (Alle Zahlen und Daten 
aus Welzk �988: �6ff.)
Es ist interessant zu fragen, wie es zu diesem Crash kommen konnte, obwohl 
seit Mitte der �9�0er-Jahre alle maßgeblichen Leute immer wieder gesagt 
hatten, sie hätten aus dem Crash von �9�9 die richtige Lehre gezogen, und 
darum könnte so etwas nicht wieder passieren. Es ist leicht zu erklären, wie/
warum eine Blase platzt, die immer größer wird. Interessanter ist es eigent-
lich, den Mechanismus zu ergründen, durch den sich die große Blase, d.h. 
der Börsenboom vor dem �9. �0. �987, gebildet hatte.
Samuelson gab eine einfache Erklärung. Er bestritt, dass es überhaupt ei-
nen Zusammenhang zwischen einem Börsenboom und dem nachfolgenden 
Crash auf der einen Seite und der Lage der realen Wirtschaft auf der anderen 
Seite gibt. Das Verhalten der Börsianer sei einfach irrational, und außerdem 
zeigten die Grunddaten, dass die reale Wirtschaft gesund gewesen sei (vgl. 
Mandel �988: 87). 
Aber Ernest Mandel (�988) widersprach ihm und gab eine überzeugende 
Erklärung für den Crash. Im Gegensatz zu Samuelson sah Mandel sehr wohl 
einen Zusammenhang zwischen den Entwicklungen in der Realwirtschaft 
auf der einen Seite und dem Börsenboom und -crash auf der anderen Seite. 
Trotz des vierjährigen Aufschwungs seit �98� gab es in allen großen produ-
zierenden Sektoren der Realwirtschaft Überkapazität. Andererseits waren 
die Profite der Unternehmen sehr hoch, zum Teil wegen des relativ nied-
rigen Lohnzuwachses, der eine Folge der vorangegangenen Rezession war. 
In Frankreich hatte die Regierung �98� sogar einen Lohnzuwachsstopp ver-
ordnet. Die beiden Entwicklungen – Überkapazität und hohe Gewinne der 
Unternehmen – führten zur Überakkumulation von Kapital, das nicht in die 
Realwirtschaft investiert werden konnte. In der BRD z.B. war in der Periode 
1982–86 der Anteil der Profite, der produktiv investiert wurde, nur halb so 
groß wie in der Periode �97�–8�. Zwar trug auch der Aufschwung in der 
Realwirtschaft zum Börsenboom bei, aber der Hauptfaktor dabei war der 
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Zufluss des übermäßig akkumulierten Geldkapitals zur Börse, das Spekula-
tionsgewinne erzielen wollte. Gegen Ende des Booms erreichten die Aktien-
kurse in New York und Tokio eine Höhe, in der die an aktuellen Aktienkursen 
gemessenen Dividenden niedriger waren als der Zinssatz einer einfachen Ein-
lage auf Zeit bei einer Bank. Dieser Irrsinn konnte nicht weitergehen. Der 
Kurssturz war unvermeidlich.
Zur Bildung der Börsenblase trugen auch ein paar andere Faktoren bei. Der 
im vorigen Abschnitt erwähnte Nettoressourcentransfer und die Kapital-
flucht von den Entwicklungsländern zu den Industrieländern heizten den 
Börsenboom in den internationalen Finanzzentren an, da auch für die Sum-
men aus diesen Quellen nicht genug produktive Anlagemöglichkeiten zu 
finden waren. Dazu kam, dass die Banken weniger Steuer zahlten, wenn 
sie für ihre riesigen, äußerst risikoreichen Kredite Hunderte von Millionen 
Dollar zurücklegten, die sie in ihren Bilanzen als Verlust buchen durften, 
selbst dann, wenn die Kredite nicht oder nicht ganz abgeschrieben werden 
mussten. Auch diese Steuerersparnisse der Banken landeten im Spekulati-
onsgeschäft an den Börsen. 
Einige Aspekte der damaligen Realwirtschaft der USA spielten eine starke 
Rolle bei der Bildung der Börsenblase. Die Reagan-Regierung liberali-
sierte die Spielregeln der Wirtschaft. Unter anderem liberalisierte sie das 
Anti-Trust-Gesetz und den Finanzmarkt. Dies erleichterte feindliche Über-
nahmen sowie freundliche Aufkäufe von ganzen Firmen durch andere. In 
beiden Fällen mussten große Aktienpakete der Zielfirma aufgekauft werden. 
Die Zielfirmen, die sich wehrten, versuchten, sich dadurch vor einer feind-
lichen Übernahme zu schützen, dass sie große Mengen von eigenen Aktien 
aufkauften. All das trieb die Preise der betreffenden Aktien nach oben und 
zog Spekulanten an. Die Banken hatten, aus oben erwähnten Gründen, kein 
Problem, die für solche Manöver nötigen riesige Kredite zu gewähren. Außer- 
dem kamen riesige Geldsummen aus Europa und Japan, deren Besitzer auf 
der New Yorker Börse Spekulationsgewinne machen wollten.
Eine wichtige Rolle spielten beim Börsenboom auch die Steuergeschenke, 
die die Reichen und die Unternehmen von der US-Regierung bekamen. Der 
erklärte Zweck davon war, die Wirtschaft zu realen Investitionen zu ver-
locken. Aber dieser Zweck wurde nicht erfüllt. Statt dessen wirkten sie als 
ein Anreiz für Fusionen, Aufkäufe und feindliche Übernahmen, die keine 
realen Investitionen waren, durch die aber erst manche der Steuergeschenke 
realisiert werden konnten. Die riesigen Defizite, die die Steuergeschenke im 
Staatshaushalt verursachten, hatten zur Folge, dass die Zinssätze anstiegen. 
Das entmutigte die Unternehmer, die sonst hätten versuchen wollen, durch 
reale Investitionen Profite zu machen.
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Einige Nebenfaktoren machten den Crash sehr viel schlimmer, als er ohne 
sie geworden wäre: 1. Mehrere finanztechnische Innovationen von damals 
– Programmhandel, Futures, Terminkontrakte, Optionen usw. – waren zu 
kompliziert für normale Börsianer. Selbst der damalige Chef der New Yor-
ker Börse meinte, dass niemand mehr die Mischung aus Wertpapier- und 
Warenterminmarkt, die sich entwickelte, voll im Griff hatte (Welzk �988: 
18). 2. Die Tatsache, dass die mächtigen Mammutfirmen an der Börse bei 
Optionen auf Aktien nur fünf Prozent des Preises mit eigenem Geld anzah-
len mussten, erleichterte ihnen den Einsatz von Hunderten von Millionen 
Dollar in hoch riskante Spekulationsgeschäfte. �. Der Einsatz von Compu-
tern und speziell für Börsenspekulation entwickelten hoch komplizierten 
Programmen beschleunigte und verstärkte jede Börsenbewegung. So wurde 
oft aus einer kleinen Kursschwankung ein großer Gewinn oder ein großer 
Verlust. 
Unter den finanztechnischen Innovationen gab es auch eine, deren Zweck 
Schutz vor Verlusten war: „portfolio insurance“ oder „computerized hedging“ (com-
puterisiertes Absichern). �986 und �987 waren die Investoren wild darauf. 
Dieses Schutzversprechen erhöhte nur den Appetit der Spekulanten. Aber 
es stellte sich als Blödsinn heraus, als sich der Crash ereignete. Eine Börsen-
expertin schreibt im Rückblick: „Als die Investoren sich beeilten, sich gegen 
stürzende Kurse abzusichern, verstärkten sie den Kurssturz, was im Effekt 
eine böse Situation in eine voll ausgebrochene Krise verwandelte. Mit ande-
ren Worten war das Endergebnis von Instrumenten zum Risiko-Manage-
ment, die Welt zu einem riskanteren Platz zu machen.“ (Tett �007)
Es gab sehr viele Ähnlichkeiten zwischen diesem Börsencrash und dem von 
�9�9. George Soros, �987 schon ein großer Spekulant, bemerkte damals: 
„Technisch ist dies �9�9“ (zit. in Financial Times, �9. �0. �007). Darum stellte 
sich gleich die Frage, ob auf den Crash auch dieses Mal eine große Wirt-
schaftskrise folgen würde. Politiker und andere maßgebliche Leute des wirt-
schaftlichen Establishments redeten von Anfang an beschwichtigend, aber 
die Frage beunruhigte alle für einige Zeit. Sozialdemokraten und Keyne-
sianer, wie z.B. Stefan Welzk (�988), warnten, es könnte zu einer schweren 
Wirtschaftskrise kommen, wenn die Staaten und Zentralbanken nichts da-
gegen unternähmen. Auch etliche Vertreter und Sprachrohre des Kapitals 
waren besorgt. The International Herald Tribune, zum Beispiel, schrieb: „Die 
ganze Zukunft hängt von einer Frage ab: Werden die unkontrollierbaren 
Marktkräfte die Welt in eine schreckliche Krise stürzen, oder wird es der 
klugen und koordinierten Intervention der Regierungen gelingen, dies zu 
vermeiden?“ (zit. nach Mandel 1988: 90). Auch The Economist sah �988 eine 
Rezession kommen (ibid: 87). Marxistische Ökonomen (Mandel �988, Wolf 
�988) sprachen von der Möglichkeit einer schweren Rezession. 
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Diese Warnungen und Besorgnisse waren nachvollziehbar. Wenn die Ak-
tien- und andere Wertpapierkurse zusammenbrechen, können Geschäftsleu-
te sowie Privatkonsumenten im Besitz von solchen Papieren weniger darauf 
basierende Deckung für ihre Kreditanträge anbieten. Die Banken vergeben 
dann weniger Kredite, was dazu führt, dass die Gesamtnachfrage, und mit-
hin Produktion und Beschäftigung zurückgehen. Es gibt also sehr wohl ei-
nen Zusammenhang zwischen dem Geschehen auf der Börse und der realen 
Wirtschaft.
Es kam in der Folgezeit zu keiner Wirtschaftskrise oder Rezession. �988 
betrug das Wirtschaftswachstum in den USA �,�%, in der BRD �,7%, in 
Japan 6,�% , und in der gesamten OECD �,�% (OECD �000: ���). Das Aus-
bleiben einer Krise in der Realwirtschaft war allerdings kein klarer Beweis 
für die Überlegenheit der neoliberalen Wirtschaftspolitik. Denn das Wirt-
schaftsgeschehen wurde nach dem Crash nicht einfach dem Markt überlas-
sen. Die Fed intervenierte massiv, um die Krise zu verhindern. Ihr neuer 
Vorsitzender Greenspan vertrat die Meinung, eine Finanzkrise sollte die Re-
alwirtschaft nicht schädigen dürfen. Schon am Morgen des �0. �0. �987 er-
klärte die Fed die Absicht, der Realwirtschaft sowie den Finanzmärkten die 
zur Krisenabwehr notwendige Liquidität bereitzustellen. Sie pumpte durch 
Offenmarktoperationen�0 Milliarden Dollars in die Finanzwelt und senkte 
bald danach den Leitzinssatz (den Zinssatz, zu dem Geschäftsbanken von 
der Fed Geld leihen können) um �,�% (vgl. Guha �007; und Western �00�: 
��7f). Auch die anderen führenden Zentralbanken folgten dem Beispiel der 
Fed. Sie waren bei alledem so großzügig, dass bald ein neues Aufleben der 
Börsenspekulation erfolgte.

Es muss in diesem Zusammenhang gesagt werden, dass die Wirtschaftspo-
litik von Reagan nicht in jeder Hinsicht eine neoliberale war. Eine Kombi-
nation von massiver Steuersenkung und riesigen Haushaltsdefiziten – eine 
Politik, die sich bei seinem Amtsnachfolger Bush sen. fortsetzte – könnte 
auch als keynesianische Wirtschaftspolitik gelten. Reagan verfolgte diese 
Politik nicht, um die Wirtschaft aus der Rezession zu führen – er hatte sie ja 
in Kauf genommen, um der Fed zu ermöglichen, die Inflation zu bekämpfen. 
Er tat das, um, erstens, die Reichen reicher zu machen und, zweitens, mas-
siv aufzurüsten. Aber der Effekt dieses Rüstungskeynesianismus war schon 
eine Wiederbelebung der Wirtschaft. Wirtschaftshistoriker Robert Brenner 
schreibt: 

„Dies wog zum Teil das Wüten der monetaristischen Politik des knappen 
Kredits auf und hielt die Wirtschaft am Laufen. Die darauf folgenden 
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Rekorddefizite der Bundesregierung – und die nie früher dagewesenen 
Handelsbilanz- und Leistungsbilanzdefizite, die sie begleiteten, – erwie-
sen sich, wie auch die großen Defizite der 1970er-Jahre, als unverzicht-
bar für die Schaffung der Nachfragespritzen, die notwendig waren, nicht 
nur um die Weltwirtschaft aus der Rezession von �979–8� herauszuzie-
hen, sondern auch für den Rest der Dekade das Wachstum zu Hause und 
im Ausland zu ermöglichen ... “ (Brenner �00�: �6).

2. Die turbulenten 1990er-Jahre

a) Die neoliberalen Demokraten in den USA

Die gefürchtete große Krise nach dem Börsencrash von �987 wurde erfolg-
reich abgewendet, aber etwas Rezession kam doch, mit etwas Verspätung. 
Während des Booms nach �987 hatte sich in manchen Industrieländern 
die Inflation beschleunigt. Darum ergriffen Anfang der 1990er-Jahre die 
maßgeblichen Stellen dieser Länder sukzessive deflationäre Maßnahmen. 
Als Ergebnis davon fielen nicht nur die Preise, sondern es gab auch eine 
Rezession, die zu einer Finanzkrise und sogar zu Bankpleiten führte. Diese 
verschlimmerten die Rezession. Einige Zahlen über die sukzessiven Rezes-
sionen in den G-7-Industrieländern können die Lage illustrieren: 

Wachstumsrate des realen BIP in %

 Frankreich Deutschland Italien Gr. Britannien USA Japan Kanada 
�989 �,� �,6 �,9 �,� �,� �,8 �,�
�990 �,6 �,7 �,0 0,7 �,8 �,� 0,�
�99� �,� �,0 �,� –�,� –0,� �,8 –�,9
�99� �,�  �,� 0,8 0,� �,� �,0 0,9
�99� –0,9 –�,� –0,9 �,� �,7 0,�  �,�

Arbeitslosenquoten (in %) (nach landesspezifischer Definition)

 Frankreich Deutschland Italien Gr. Britannien USA Japan Kanada
�989 9,� 6,9 �0,� 6,� �,� �,� 7,�
�990 8,9 6,� 9,� �,9 �,6 �,� 8,�
�99� 9,� �,� 8,6 8,� 6,8 �,� �0,�
�99� �0,� 6,� 8,8 �0,� 7,� �,� ��,�
�99� ��,7 7,6 �0,� �0,� 6,9 �,� ��,�

(Quelle: OECD �000: ���, ���)
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Einige Bemerkungen sind hier angebracht: �. Zwischen �989 und �99� ist 
die Produktion in sechs der sieben Länder im Vergleich zum Vorjahr nur in 
einem Jahr geschrumpft (in Japan in keinem Jahr). In den übrigen Jahren war 
sie im Vergleich zum Vorjahr eigentlich gewachsen. Was vor der Schrump-
fung der Produktion geschah, war nur ein Rückgang der Wachstumsrate, 
was in der Wahrnehmung von Ökonomen und Wirtschaftspolitikern schon 
eine Krise ist. Zur Erklärung muss noch etwas hinzugefügt werden: Wäh-
rend bei Angaben der Wachstumsraten die BIP-Zahlen üblicherweise mit 
Zahlen vor einem Jahr verglichen werden, spricht man von Rezession, wenn 
das BIP zwei Quartale hintereinander gefallen ist. Es kann also sein, dass 
das BIP innerhalb von einer Periode von �� Monaten in zwei Quartalen hin-
tereinander gefallen ist (Rezession), dass es aber im Jahresvergleich gewach-
sen ist. �. In Deutschland gab es �990 und �99� – gegen den Trend – ein sehr 
starkes Wachstum. Das hatte eine besondere Ursache: den starken Anstieg 
der Nachfrage nach der Wiedervereinigung. �. Es gibt keine reguläre und 
einfache Korrelation zwischen der Wachstumsrate der Wirtschaft und der 
Arbeitslosenquote (die ja oft sehr willkürlich definiert wird). In Großbri-
tannien z.B. stieg die Arbeitslosenquote �99� um volle � Prozentpunkte, 
obwohl sich in dem Jahr die Wirtschaft leicht erholte. Offensichtlich hängt 
die Arbeitslosenquote mit mehreren anderen Faktoren zusammen.
In den Jahren �99�–�00� war der Verlauf des Wirtschaftsgeschehens in den 
USA in mancher Hinsicht neuartig. Bill Clinton – ein Präsident aus der tradi-
tionell als sozial, liberal und keynesianisch geltenden Demokratischen Partei 
– ließ wissen, dass er die riesige Staatsverschuldung, die seine Vorgänger 
hinterlassen hatten, nicht noch vergrößern wollte. Im Gegenteil, er wollte 
die Haushaltsdefizite verringern. Seine Berater rieten ihm: „Ohne Defizit-
Reduzierung werden ihn die Finanzmärkte bestrafen. Und ohne die Unter-
stützung der Finanzmärkte wird er den Rest seiner Agenda nicht vollbrin-
gen können.“ (Stiglitz �00�: XIII). 
Clinton hatte im Wahlkampf sein Programm in der Kurzformel „Putting 
the people first“ (die Interessen der Menschen an der obersten Stelle) zusam-
mengefasst. Die meisten seiner engen Mitarbeiter wussten, was sie wollten: 
Joseph Stiglitz, der Vorsitzende von Clintons Rat der Wirtschaftsberater, 
schrieb: „Wir waren gegen den Reagan’schen Konservatismus. Wir hielten es 
für notwendig, dass die Regierung eine größere und andere Rolle spielt, dass 
wir uns stärker um die Armen kümmern, dass wir Bildungsmöglichkeiten 
und sozialen Schutz für alle schaffen und dass wir die Umwelt schützen.“ 
(Stiglitz �00�: ��). Aber in seiner achtjährigen Regierungszeit wurden all 
diese Vorhaben beiseite geschoben – zugunsten der Politik der Defizit-Re-
duzierung und des Fokus auf die Finanzwelt.
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Nachdem die Rezession von �990–9� zu einer langsamen Erholung überge-
gangen war, begann Mitte �99� ein robustes Wachstum, das insofern neu-
artig war, als es anders als die Wachstumsphasen der 70er- und 80er-Jahre 
keine Hilfe in der Form von defizitärer Haushaltspolitik brauchte. Es ist 
nicht so, dass die Clinton-Regierung der Wirtschaft nicht helfen wollte. Sie 
wollte es, aber anders. Sie wollte die Kosten reduzieren helfen; zumindest 
sollten sie nicht zu stark steigen. Sie wollte die Abhängigkeit der Wirtschaft 
von Haushaltsdefiziten abschaffen und sie so zwingen, sich mehr auf Export 
zu orientieren. Wachstum sollte nicht so sehr von hoher Konsumnachfra-
ge im Inland kommen, sondern von Investitionen und Export. Bis �99� 
benutzte sie Wirtschaftsdiplomatie – insbesondere die Verhandlungen der 
Uruguay-Runde, die zur Gründung der WTO führte –, um die Interessen 
der US-amerikanischen Konzerne und Investoren machtvoll zu fördern. 
Insbesondere diente sie den Interessen des Finanzsektors und der Rentier-
klasse, die inzwischen den zentralen Platz in der US-Wirtschaft eingenom-
men hatten. Diese Interessengruppen brauchten eine Antiinflationspolitik, 
damit der Wert der von ihnen vergebenen Kredite und ihrer Geldvermögen 
nicht durch Inflation geschmälert würde. Zum gleichen Zweck führte sie 
die Deregulierungspolitik der vorherigen Republikanischen Regierungen 
fort. Und sie reduzierte die Sozialhilfe sowie die Leistungen der Arbeits-
losenversicherung, aus der zudem mehr Arbeiter ausgeschlossen wurden. 
Was die Steuerpolitik betrifft, erhöhte sie, anders als die vorherigen Repu-
blikanischen Regierungen, die Steuer auf das Einkommen der Mittel- und 
höheren Mittelschicht (�99�), reduzierte aber die Steuer auf Veräußerungs-
gewinne (1997), wovon hauptsächlich die superreichen Spekulanten profi-
tierten. Es war neoliberale Politik in Reinkultur. Diese Wende veranlasste 
die Demokraten, sich fortan informell die Neuen Demokraten zu nennen, 
so wie sich später die Labour-Partei in Großbritannien informell New Labour 
nannte. 

Diese Politik war sehr erfolgreich. Zwischen 1992 und 1997 sank das Defi-
zit im Bundeshaushalt von �,7% des BIP auf Null (Brenner �00�: 7�), und 
am Ende der Amtszeit Clintons, Ende �000, wies der Bundeshaushalt einen 
Überschuss auf. Auch in der Wirtschaft ging es aufwärts. 1994 betrug die 
Wachstumsrate �%, und die Wachstumserwartungen wurden immer wieder 
nach oben korrigiert. Aber die Fed betrachtete dies als Überhitzung, sah die 
Vollbeschäftigung erreicht, obwohl die Arbeitslosigkeit �99� 6,�% betrug. 
Sie witterte Inflationsgefahr und bremste das Wirtschaftswachstum mittels 
schrittweiser Erhöhung des Leitzinssatzes (Brenner �00�: 76; OECD �00�: 
���, �0�;). Aber ab Ende �99� kehrte die Fed zur Politik des billigen Geldes 
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zurück, und die Wirtschaft gewann nach kurzer Unterbrechung die Dyna-
mik wieder. 
Ein zentraler Wahlkampfslogan von Clinton war „Jobs! Jobs! Jobs!“. In den 
acht Jahren seiner Amtszeit wurden �8 Millionen zusätzliche Jobs geschaf-
fen (Stiglitz �00�: 6). Man nannte das ein Jobwunder (obwohl die meisten 
dieser Jobs gering bezahlt und von niedrigem Niveau waren). Und dann 
noch ein Wunder: Obwohl die Arbeitslosigkeit kontinuierlich sank – von 
5,6% im Jahre 1995 auf 4% im Jahre 2000 –, blieb die Inflationsrate moderat, 
durchschnittlich �,�% für die gleiche Periode (vgl. OECD �00�: ���, ��0). 
Man dachte, sowohl Rezession als auch sich beschleunigende Inflation seien 
nun zu Phänomenen der Vergangenheit geworden.
Dieser Erfolg ging gänzlich gegen den Strich der Standard-Ökonomik, so-
wohl der keynesianischen als auch der neoliberaler Prägung. Die Erholung 
in der US-Wirtschaft hatte zwar �99� begonnen, aber es war eine joblose 
Erholung. Im ersten Quartal von �99� schrumpfte die Wirtschaft wieder 
(–0,� Prozent) (Stiglitz �00�: �0). Da kam im Januar �99� eine neue Re-
gierung, die die Steuern erhöhte – ein Verstoß gegen die neoliberale Wirt-
schaftspolitik – und begann, die Staatsausgaben zu reduzieren – ein Verstoß 
gegen die keynesianische Wirtschaftspolitik. Und sie hatte damit großen 
Erfolg.
Keynesianer Stiglitz versteht dieses Wunder als eine Ausnahme, einen Son-
derfall, als Ergebnis von zwei glücklichen Fehlern („lucky mistake“). Er er-
klärt den Erfolg so: Durch Steuererhöhung und Kürzung der Staatsausga-
ben gelang es Clinton, neue Kreditaufnahmen zu reduzieren. Das hatte zur 
Folge, dass die Langfristzinssätze von über 9% auf unter 6% zurückgingen. 
Das bewirkte, dass auf dem Markt die Preise für früher ausgestellte Lang-
fristwertpapiere zu höheren festen Zinssätzen stark stiegen. Das verbesserte 
die Bilanzen der Banken, die in der Zeit zuvor massenweise solche Papiere 
gekauft hatten. Nun aber wurden wegen gesunkener Zinssätze neue Wertpa-
piere dieser Art unattraktiv. Also kehrten die Banken verstärkt zu ihrem ei-
gentlichen Geschäft zurück, nämlich Geschäftsleuten Kredite zu vergeben. 
Das machte den entscheidenden Unterschied. Der Fehler, Haushaltsdefizite 
zu stark zu reduzieren, produzierte auf diese Weise einen unbeabsichtigten 
guten Effekt. Die direkte negative Auswirkung der staatlichen Defizit-Redu-
zierung auf die Wirtschaft wurde also überkompensiert durch die indirekte 
positive Auswirkung auf Investitionen, und das trotz der Steuererhöhung. 
Der zweite glückliche Fehler wurde von der Fed begangen. Sie unterließ es, 
in der frühen Phase der Erholung, d.h. im Jahre �99�, den Leitzinssatz zu 
erhöhen, was sie sonst immer tat. (Stiglitz �00�: �6ff, ��ff, ��).
Diese Erklärung von Stiglitz lässt eine Frage noch offen: Woher kam die 
Nachfrage nach den nun vermehrt angebotenen Bankkrediten? Die Ant-
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wort darauf lautet wohl: bis �99�/�996 von der gestiegenen Investitionsbe-
reitschaft der amerikanischen Unternehmen infolge einer stark verbesserten 
Profitrate und internationaler Wettbewerbsfähigkeit, die aus dem Plaza-Ab-
kommen resultierten; und, ab �996, von höherer Konsumfreudigkeit der 
Verbraucher infolge des gestiegenen Wertes ihrer Wertpapiere als Resultat 
des Börsenbooms. 
Aus dieser spezifischen US-Erfahrung machten einige Ökonomen eine all-
gemeine Theorie, und das Beispiel machte Schule, aber nur zur Hälfte. Wäh-
rend der Krisen in Ostasien und Lateinamerika (siehe unten und Abschnitt �!) 
zwang der von den USA dominierte IWF die Regierungen, die ihn um Hilfe 
baten, ihre Haushaltsdefizite zu reduzieren. Das hatte schlimme Folgen. In 
Deutschland wurde, als 1998 die SPD an die Macht kam, Defizit-Reduzie-
rung zum neuen Mantra. Niemand aber wagte es, die Steuern zu erhöhen, 
wie es Clinton tat. Im Gegenteil, Steuern wurden reduziert. 

b) Rezession und  Stagnation in Japan 

Während die US-Wirtschaft ab �99� ein starkes Wachstum verzeichnete, 
erlebte die japanische in den gesamten 90er-Jahren eine nie da gewesene 
lange Periode von Rezession und Stagnation. Der Niedergang begann �99�. 
Der Auslöser davon war das abrupte Ende der Börsen- und Immobilienblase 
(„Bubble Economy“), die die japanischen Behörden selbst hervorgerufen und 
angeheizt hatten (siehe Abschnitt �!). Zwischen Mai �989 und August �990 
erhöhte die Zentralbank in mehreren Schritten ihren Leitzinssatz von �,� 
auf 6 Prozent, um durch Verteuerung von Krediten der Blase allmählich etwas 
von der überhitzten Luft rauszunehmen und die wegen niedriger Zinsen 
schon eingesetzte Kapitalflucht zu stoppen. Das gelang ihr aber nicht. Die 
Blase platzte. Von fast 40.000 Punkten im Jahre 1989 fiel der Nikkei-Index 
der Aktienkurse auf ��.�09 Punkte im August �99�, ein Minus von 6�%. 
Grundstückpreise fielen bis zu einem Drittel ihrer Höchstpreise. Nach dem 
damaligen Chef der Wirtschaftsberatungsfirma McKinsey entsprach auf 
dem Höhepunkt der Immobilienblase der Gesamtwert aller Immobilien in 
Japan dem zweieinhalbfachen Wert aller Immobilien in den USA. (Garnrei-
ter et al. �998; Schmid �00�). Anfang der 90er-Jahre kostete ein Quadratme-
ter eines Grundstücks bester Qualität in Ginza (Tokio) $ �00.000 (Impoco 
�008).
Dies hatte Auswirkungen auf die Realwirtschaft. Das Wirtschaftswachstum 
sackte ab. �990 und �99� betrug es noch �,�% bzw. �,8%. Von �99� bis �99� 
betrug es nur �,0%, 0,�%, 0,6% und �,�%. �996 schnellte die Rate plötzlich 
hoch auf �,�%, was aber nach Beobachtern nur durch die Wiederaufbau- und 
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andere Aufgaben im Zusammenhang mit dem Kobe-Erdbeben von �99� be-
wirkt wurde. 1997 fiel sie wieder auf 1,6% (Zahlen aus OECD 2000: 211). 
Dieses Resultat vom Ende der Bubble Economy ist leicht zu erklären. Unter-
nehmen hatten ihre Investitionsentscheidungen auf der Basis der Annahme 
getroffen, dass der Konsum- und Investitionsboom, den die Bubble Economy 
verursacht hatte, weitergehen würde, wenn auch etwas abgemildert durch 
die Bremsaktionen der Zentralbank. Als sich aber infolge des Platzens der 
Blase Abermilliarden Yen an Vermögenswert in Luft auflösten, endete der 
Konsumrausch abrupt und damit auch viele Investitionsvorhaben. Angst 
griff um sich. Unternehmen saßen nun plötzlich auf enormen baulichen und 
industriellen Überkapazitäten. Privatpersonen sahen ihre Altersvorsorge ge-
fährdet. Angstsparen setzte ein. Trotz des stark gesunkenen Einkommens 
der Privathaushalte waren ihre Sparquoten in den Krisenjahren �99�–�996 
höher als im Jahre �988, was die Konjunkturlage verschlimmerte (Schmid 
�00�:�8; OECD �000: ���)
Diese Entwicklung führte zu zahlreichen Firmenpleiten und privaten Insol-
venzen. Auch diejenigen Firmen, die weiter existierten, hatten Schwierigkeit, 
ihre Schulden zu bedienen. Japanische Banken saßen plötzlich auf einem 
Riesenberg von faulen Krediten, die nach offiziellen Statistiken umgerech-
net ���0 Milliarden D-Mark betrugen und drohten, sich bald zu verdoppeln. 
Das wären �0% des BIP Japans gewesen (Gassner �999: ���) 
Abgesehen vom unmittelbaren Auslöser, dem Platzen der Blase, gab es auch 
einige strukturelle Probleme, die zu der langen Stagnation beitrugen. Das 
japanische verarbeitende Gewerbe ist seit Langem stark auf Export ange-
wiesen, und gleichzeitig importieren die Japaner seit Langem zu wenig. Das 
hat dazu geführt, dass Japan seit Langem sowohl einen großen Handelsbi-
lanzüberschuss als auch einen großen Leistungsbilanzüberschuss�� aufweist 
– Letzteres auch, weil die Japaner einen Großteil ihres Kapitals im Ausland 
investieren und dafür Profite, Zinsen und Dividenden erhalten. Das hat be-
wirkt, dass der Wechselkurs des Yen seit �97� eine chronisch steigende Ten-
denz aufweist, die dem Exportgeschäft abträglich ist. Das war besonders der 
Fall nach dem �98� geschlossenen Plaza-Abkommen (siehe Abschnitt �!). 
Mit großer Anstrengung und unter Hinnahme von stark reduzierten Preisen 
und Profitmargen konnten die Japaner zwar weiterhin ihre Produkte überall 
hin exportieren. Aber die Wachstumsrate des Exportvolumens verlangsamte 
sich merklich. Von 15,8% im Jahre 1984 fiel sie zwischen 1985 und 1991auf 
durchschnittlich �,�%. �99� begann eine erneute Anstiegswelle im Wech-
selkurs des Yen, die bis �99� anhielt. Sie bewirkte eine weitere Schwächung 
der Wachstumsrate des Exports, die zwischen �99� und �996 durchschnitt-
lich �,�6% pro Jahr betrug (OECD �000: ��8). Gleichzeitig bewirkte die 
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Aufwertung des Yens eine Zunahme des Imports, also eine Zunahme der 
Konkurrenz für das japanische verarbeitende Gewerbe auf dem heimischen 
Markt. Auch diese Entwicklungen drückten die Wachstumsrate des realen 
BIP nach unten. 
Es gab noch einen anderen strukturellen Faktor: das von der Regierung 
garantierte System gegenseitiger Unterstützung, das die Kernkonzerne der 
japanischen Industrie- und Finanzwelt davor schützte, Konkurs machen zu 
müssen, oder gezwungen zu sein, Produktionsanlagen mit vorübergehend 
mangelnder Auftragslage zu schließen oder abzubauen und Arbeitskräfte 
zu entlassen. Das alles ist sonst im Kapitalismus üblich, und dadurch wird 
normalerweise eine gewöhnliche, von Überkapazität herrührende Krise in 
kurzer Zeit bereinigt. Diese Tatsache führte dazu, dass auch unprofitable 
Einheiten in Betrieb blieben, was die Profite nach unten drückte und die 
Stagnation verlängerte.
Auch die Entwicklungen in den USA, dem größten Markt für japanische 
Exporte, verstärkten die Krise in Japan. Sowohl die dortige Rezession von 
�990–9� als auch die in der gesamten Clinton-Ära verfolgte Wirtschaftspo-
litik rigoroser Defizit-Reduzierung ließen die Nachfrage nach japanischen 
Exportgütern schrumpfen.
Die japanische Wirtschaft hatte schon in der zweiten Hälfte der 80er-Jahre 
damit begonnen, die technologisch weniger anspruchsvollen Teile von Pro-
duktion, Handel und Finanz nach Ostasien zu verlagern. Als sich �990–9� 
das Investitionsklima zu Hause wieder trübte, wurde dieser Prozess ver- 
stärkt. In der ersten Hälfte der 90er-Jahre genossen japanische Investitionen 
in Ostasien dreimal so hohe Rentabilität wie die im Mutterland. Bis zum Jah-
re �996, gestärkt durch diesen Verlagerungsprozess, erreichten japanische 
Exporte nach Ostasien (zumeist Investitionsgüter) �0 Prozent des gesamten 
japanischen Exports. Und bis zum selben Zeitpunkt erreichte der Anteil 
von Ostasien an den japanischen direkten Auslandsinvestitionen in das ver-
arbeitende Gewerbe ungefähr den gleichen Prozentsatz (Brenner �00�: ��7). 
Diese Entwicklung erreichte aber bald den Punkt, an dem ihre negativen 
Auswirkungen auf Produktion und Beschäftigung in Japan (mithin auf sein 
BIP) nicht zu übersehen waren. Der Gewinn hinsichtlich Produktion und 
Beschäftigung in Japan durch entsprechende Exporte fiel geringer aus als 
der Verlust durch Produktionsverlagerung und Importe von den eigenen 
ausländischen Tochterfirmen.
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c) Rettungsversuch für Japan, radikale Wende in den USA 

Mitte der �990er-Jahre waren die Aussichten für Japan schlimm, denn der 
Wechselkurs des Yen stieg gegenüber dem US-Dollar weiter. Die Lage wur-
de als bedrohlich eingeschätzt: Ein Zusammenbruch der zweitgrößten Wirt-
schaft der Welt könnte schlimme allgemeine Folgen für die Weltwirtschaft 
haben. Er könnte für die USA besonders schlimme Folgen haben. Denn 
Japan war nicht nur der größte Handelspartner der USA, sondern auch ihr 
größter Gläubiger. Wenn die Japaner, bedrängt durch die Krise, massenwei-
se US-Anleihen in ihrem Besitz verkaufen würden, würde das in den USA 
die effektiven Zinssätze steigen lassen, und das wiederum würde den gerade 
begonnenen Aufschwung abwürgen. 
Diesen Möglichkeiten konnten die Amerikaner nicht gelassen zuschauen, 
nachdem kurz zuvor eine plötzliche schwere Finanzkrise in Mexiko Tur-
bulenzen in ganz Lateinamerika und auch in der übrigen Welt verursacht 
hatte (siehe nächsten Abschnitt!). So wurde im Sommer �99� wieder eine 
Vereinbarung zwischen den USA, Japan und Deutschland gezimmert, die 
„umgekehrte Plaza-Vereinbarung“, deren Zweck es war, durch Interventi-
onen in die Finanzmärkte den Dollarkurs nach oben und den von Yen (und 
D-Mark) nach unten zu treiben. Und das geschah auch. Damit verlor die 
US-Wirtschaft nacheinander beide Motoren ihrer Wachstumsdynamik: die 
defizitären Staatsausgaben (wegen Clintons Fiskalpolitik) und nun den bis-
herigen niedrigen Wechselkurs des Dollars. 
Nach den bisherigen Gesetzmäßigkeiten der Weltwirtschaft sollte jetzt die 
US-Wirtschaft große Probleme haben. Mit der Aufwertung des US-Dollars 
hörte erwartungsgemäß die allmähliche Verbesserung der Profitrate des US-
amerikanischen verarbeitenden Gewerbes auf, die mit der Plaza-Vereinba-
rung von 1985 begonnen hatte. Die Profitrate begann bald zu fallen.
Inzwischen hatten sowohl Regierungen als auch Unternehmen in der ganzen 
Welt die Ideen der Angebotspolitik akzeptiert und Maßnahmen zur Kosten-
senkung eingeleitet. Generell war das für Unternehmen angesichts des in-
ternationalen Konkurrenzdrucks, der weltweiten Überkapazität und Über-
produktion und ihrer Ertragsschwäche absolut notwendig geworden. In den 
meisten Staaten der EU hatte als Vorbereitung auf die neue Währung Euro 
eine strenge Politik der Defizitbegrenzung begonnen. Alles zusammen er-
gab eine Schwächung der Nachfrage, zumindest in den höher entwickelten 
Industrieländern. 
Dennoch schien das alles der US-Wirtschaft nichts anhaben zu können. 
Sie wuchs mit Schwung weiter. Wie konnte das sein? Für eine gewisse Zeit 
konnte das verarbeitende Gewerbe den Boom in Produktion und Export 
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durch Preisreduktionen aufrechterhalten, bei Hinnahme von nunmehr ge-
ringerer Profitmarge. Das hätte aber nicht lange gut gehen können. Des 
Rätsels Lösung: Der Schwung kam eigentlich von der Börse und der Unter-
stützung der Fed.

Der Boom in der Realwirtschaft wurde erwartungsgemäß von einem Bör-
senboom begleitet. Aber dieser schien sich bald zu einer Börsenblase zu ent-
wickeln. Allein im Jahre �996 stieg der Dow-Jones-Index um ��00 Punkte. 
Der Vorsitzende der Fed, Alan Greenspan, warnte in einer berühmten Rede 
vor einem „irrationalen Überschwang“ („irrational exuberance“). Aber er un-
ternahm nichts, um der Blase allmählich etwas Luft rauszunehmen. Er 
fürchtete, dass bei einem solchen Versuch der Wirtschaftsboom insgesamt 
zusammenbrechen würde. �997 reduzierte die Regierung die Veräußerungs-
gewinnsteuer (capital gains tax) drastisch, was eine Flut von Kapital in die 
Börse brachte. Bald darauf änderte Greenspan seine Haltung. Er schien fast 
die Börsenspekulanten zu ermutigen, indem er argumentierte, dass die so-
genannte „Neue Ökonomie“�� ein neues Zeitalter von Produktivitätswachs-
tum mit sich bringe. Das Resultat dieser Entwicklung erklärt Brenner so: 

„Gleichzeitig begann die US-Börse ihren größten Höhenflug in der 
Geschichte und ließ die Frage der zugrunde liegenden Profitrate ganz 
unbeachtet. Indem sie das explosive Wachstum der Verschuldung von 
Konzernen und Privathaushalten ermöglichte [durch den Vermögensef-
fekt��], erleichterte die immer größer werdende Börsenblase schließlich 
einen entscheidenden Wechsel der Antriebskraft hinter dem amerika-
nischen Wirtschaftswachstum – von der Erholung des verarbeitenden 
Gewerbes auf dem Weltmarkt zum Wachstum des Binnenkonsums so-
wie der auf den Binnenmarkt orientierten Investitionen. Auf diese Weise 
sicherte sie [die Börsenblase] die Fortdauer des Wirtschaftsbooms und 
beschleunigte ihn sogar ... .“ (Brenner �00�: ��0)

Wie aber geschah dieser Wechsel genau? Wie in der umgekehrten Plaza-Ver-
einbarung vorgesehen war, kauften die Japaner große Mengen von US-Wert-
papieren, um den Dollarkurs in die Höhe zu treiben. Auch einige andere 
ostasiatische Länder taten das im eigenen Interesse. Das Ziel wurde erreicht. 
Die Aktion hatte aber noch drei weitere Auswirkungen: �. Sie verursach-
te auf der Börse einen starken Anstieg der Wertpapierkurse. �. Der riesige 
Zufluss von Investitionsgeldern auf den Wertpapiermarkt – allein aus dem 
Ausland Jahr für Jahr rund � Milliarde US-Dollar pro Tag (Stiglitz �00�: �7) 
– drückte die Langfristzinssätze nach unten. Die Fed hatte schon die Kurz-
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fristzinssätze sinken lassen. Durch niedrige Zinssätze und den Vermögens-
effekt der steigenden Wertpapierkurse wurde Schulden-Machen billiger und 
leichter. �. Und der hohe Dollarkurs machte Importe billiger, was via Kon-
kurrenz auch die Preise einheimischer Produkte nach unten drückte. Beides 
zusammen schaffte einen großen Anreiz für den Konsum. Diese Entwick-
lung erzeugte in den USA einen starken Boom und schließlich eine riesige 
Börsenblase. Der NASDAQ-Index [Der Index der Hochtechnologiefirmen], 
zum Beispiel, der im April �99� bei �00 Punkten gestanden hatte, stieg bis 
März �000 auf ���� Punkte (Stiglitz �00�: �). Die Blase platzte danach. Aber 
vorher musste die Weltwirtschaft einige große Krisen an der Peripherie ver-
kraften, die ich im Folgenden beschreibe.

d) Krisen in den aufstrebenden Schwellenländern (emerging markets)

Unter den Dritte-Welt-Ländern gelang es einigen wenigen, sich aus dem Sta-
tus eines unterentwickelten Landes hinauszuentwickeln. Sie bekamen folg-
lich auch andere Bezeichnungen: „aufstrebende Schwellenländer“ (emerging 
markets), „die asiatischen Tiger“, „Baby Tiger“, newly industrialised countries. 
Von Mitte der 90er-Jahre bis �998 wurden einige von diesen von schweren 
Krisen erschüttert, die sich als eine seltsame, schwer zu entwirrende Mi-
schung von ernsten Problemen der Realwirtschaft und durch Machenschaf-
ten der Spekulanten ausgelösten Währungskrisen darstellten. Im Folgenden 
beschreibe ich kurz die Geschichte der Krisen in Mexiko und Ostasien, die 
Folgekrisen in der übrigen Welt verursachten.

Mexiko

Anfang der �990er-Jahre genoss Mexiko eine gute Reputation in der Welt-
wirtschaft. Die Schmach der Zahlungsunfähigkeit und Inflation (140,7% im 
Jahre �987) der 80er-Jahre war überwunden. Die Wirtschaft hatte wieder 
eine solide Basis. Die Staatsausgaben waren reduziert und die Spitzensteuer-
sätze gesenkt worden. Die Staatsbetriebe waren privatisiert und der Handel 
mit dem Ausland liberalisiert worden. Um die Inflation zu beseitigen, hatte 
die Zentralbank dafür gesorgt, dass die Zinssätze hoch blieben. Der mexi-
kanische Peso war �988 an den US-Dollar gekoppelt worden, und danach 
hatte man seinen Wechselkurs innerhalb einer Schwankungsbreite kontrol-
liert sinken lassen. Die Ergebnisse dieses Stabilisierungsprogramms waren 
sehr gut. Zwischen �989 und �99� betrug das durchschnittliche Wirtschafts-
wachstum �,�%. In den vier Jahren davor hatte es nur 0,�% betragen. Die 
Inflationsrate sank 1992 auf nur 14,4% (alle Zahlen aus OECD 2000: 211, 
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���). �99� wurde Mexiko Gründungsmitglied der NAFTA (North American 
Free Trade Agreement = Nordamerikanisches Freihandelabkommen). Interna-
tionale Investoren hatten großes Vertrauen in die Gesundheit der mexika-
nischen Wirtschaft. Man sagte, das Land habe den Status einer Erste-Welt-
Nation erlangt. Es zog massiven Zufluss von internationalem Kapital an.
Es gab aber auch zwei Probleme: �. Weil der Peso an den US-Dollar gekop-
pelt war und nur innerhalb einer engen Schwankungsbreite fallen durfte, 
war er vor dem Hintergrund der Inflation überbewertet. Das Resultat war 
ein Handelsbilanzdefizit. Da gleichzeitig auch ausländische Investitionen in 
Mexiko rapide wuchsen und also immer mehr Zins, Rendite und Profite 
an Auslandsinvestoren gezahlt werden mussten, wuchs auch Mexikos Lei-
stungsbilanzdefizit. 1994 betrug es US-$ 29,7 Milliarden (OECD 2000: 259). 
Das war 8% des BIP, was nach der Weltbank zu hoch war (Henderson �998: 
6�). �. Diese Lage der Leistungsbilanz hatte auch eine negative Auswirkung 
auf das Wirtschaftswachstum, das von �,�% im Jahre �990 auf �% im Jah-
re 1993 fiel. Daraufhin lockerte die Regierung die seit den frühen 1990er-
Jahren praktizierte fiskalische Disziplin. Auch die Zentralbank erhöhte die 
Geldmenge. Das zeigte Wirkung. �99� stieg die Wachstumsrate wieder auf 
4,5%. Aber die Inflation ließ nicht lange auf sich warten. Von 8,5% im Jah-
re �99� schnellte im darauf folgenden Jahr auf �8% hoch (alle Zahlen aus 
OECD �000: ���, ���).
Das Leistungsbilanzdefizit wurde durch einen Teil des Zuflusses von auslän-
dischem Kapital beglichen, was eine unangenehme Abhängigkeit bedeutete. 
So etwas kann nur solange funktionieren, wie das betreffende Land und 
seine Wirtschaft das Vertrauen der ausländischen Investoren nicht verlieren. 
Aber genau das widerfuhr Mexiko. Am �. �. �99� rebellierte die indigene 
Bevölkerung von Chiapas. Am ��. März �99� wurde der reformfreudige 
Präsidentschaftskandidat der regierenden Partei ermordet. Und dann, nach-
dem im August ein anderer Reformer als Präsident gewählt worden war, 
wurde im September der Generalsekretär der regierenden Partei ermordet. 
Das alles waren Beweise für interne politische Konflikte im Lande und in 
der regierenden Partei, in der der Widerstand gegen die neoliberalen Re-
formen stark war. Diese Ereignisse wurden von alarmierten internationalen 
Investoren als Zeichen politischer Instabilität wahrgenommen. Es schien, 
als verlöre der Präsident die Kontrolle über die Lage, als würde der Reform-
prozess gestoppt werden. Mexiko schien den neu erlangten Erste-Welt-Sta-
tus wieder zu verlieren.
�99�, wie oben erwähnt, verzeichnete die Wirtschaft einerseits eine gute 
Wachstumsrate, andererseits wuchs das Leistungsbilanzdefizit, was einen 
stärkeren Zufluss von ausländischem Kapital erforderlich machte. Das wur-
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de aber von der Fed verhindert, indem sie für US-Investoren durch eine 
Erhöhung des Leitzinssatzes Kreditaufnahmen teurer machte. In dieser 
Situation waren zur Reduzierung des Leistungsbilanzdefizits drei Dinge er-
forderlich: Der Export müsste gesteigert, der Import gedrosselt werden, und 
ganz allgemein müssten Peso-Überweisungen ins Ausland reduziert werden. 
Für alle drei Erfordernisse war eine Abwertung des Peso notwendig. Aber 
daraus ergab sich eine Zwickmühle. Denn gerade Geldwertstabilität war 
sehr wichtig für das Vertrauen der ausländischen Investoren, von deren In-
vestitionen Mexikos Wirtschaft so abhängig war. 
Unter dem Druck des steigenden Leistungsbilanzdefizits wurde die Not-
wendigkeit immer größer, auf dem Währungsmarkt US-Dollar zu kaufen. 
Das führte zu einem Fall des Wechselkurses des Peso unterhalb der festge-
legten Schwankungsgrenze, so dass die Zentralbank intervenieren musste, 
d.h. Pesos kaufen musste, um den Wechselkurs oberhalb dieser Grenze zu 
halten. Das hatte die Wirkung, dass die Devisenreserve der Zentralbank 
rapide abnahm. Allein im April 1994 fiel sie um US-$ 11 Milliarden (Hender-
son �998: 67). Eine solche Situation war quasi eine Einladung an Währungs-
spekulanten, aktiv zu werden. 

Exkurs: Währungsspekulation

Das Geschäft von Währungsspekulanten ist nicht leicht zu verstehen. Es ist 
verständlich, dass ein kleiner Spekulant sein Geld in der Währung X schnell 
verkauft, d.h. z.B. in US-Dollar umtauscht, wenn es danach aussieht, dass 
der Wechselkurs von X demnächst fallen wird. Es ist auch verständlich, dass 
er eine Menge US-Dollar in X umtauscht, d.h. X kauft, wenn der Wechsel-
kurs von X den tiefsten Punkt erreicht hat, denn er erwartet nun, dass der 
Wechselkurs von X bald steigen wird. In solchen Fällen nutzt der Spekulant 
nur eine Tendenz auf dem Währungsmarkt aus, die er nicht selbst verursa-
chen kann.
Aber ganz große Währungsspekulanten, George Soros z.B., „attackieren“ 
die Währung einer angeschlagenen Wirtschaft, sagen wir jetzt Y, mit der 
Absicht, ihren Wechselkurs nach unten zu drücken. Sie verkaufen Millio-
nensummen von Y, die sie auf ihrem Konto haben (tauschen in US-Dollar 
um). Aber was haben sie davon, dass sie selbst den Wechselwert der Mil-
lionen Y in ihrem Besitz nach unten zu drücken versuchen? Wenn ihnen 
der Versuch gelingt, können sie nachher viel größere Millionensummen in 
dieser nun billiger gewordenen Währung kaufen – in der Hoffnung, dass ihr 
Wechselkurs bald steigen wird, etwa nach einer wirtschaftlichen Erholung 
oder Verbesserung der Leistungsbilanz der betreffenden Wirtschaft. Aber 
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der Wechselkurs von Y war doch am Anfang ihrer „Attacke“ schon höher 
als jetzt. Warum machten sie also diese Attacke?
Der Clou liegt darin, dass die Spekulanten, die die Attacke starten, ihre Y am 
Anfang des Prozesses verkaufen, wenn der Wechselkurs von Y sehr viel hö-
her ist als der erwartete Wechselkurs am Tiefstpunkt des Prozesses. Sie er-
warten, dass wegen ihrer Verkäufe Tausende andere Besitzer von Y in Panik 
geraten und, nach ihnen, ihre Y schnell verkaufen, was dazu führen würde, 
dass der Wechselkurs von Y noch weiter fällt. Am Tiefstpunkt des Prozesses 
können dann Soros und Co. mit ihren vorher erworbenen US-Dollars wie-
der die nun sehr viel billiger gewordene Y kaufen – sie bekommen sehr viel 
mehr Y, als sie am Anfang hatten.
Was man aber sehr schwer versteht, ist, dass die Großspekulanten die An-
fangsmillionen von Y meist vorher von Banken zu einem gewissen Zins-
satz leihen. Dieses Spekulationsgeschäft kann auch scheitern. Die Zinsen-
last kann höher ausfallen als der Gewinn durch Spekulation. Es kann sein, 
dass der Wechselkurs von Y nicht tief genug fällt, weil die Zentralbank den 
Wechselkurs von Y entschlossen verteidigt und am Ende Erfolg hat. Dann 
macht der Spekulant große Verluste. Was man noch schwerer versteht, ist, 
dass Banken überhaupt für solche hoch riskanten Geschäfte Hunderte Mil-
lionen von Y ausleihen. In einem berüchtigten Fall konnte der Hedge-Fonds 
Long Term Capital Management (LTCM) auf der Basis vom Anlegerkapital in 
Höhe von US-$ �,� Milliarden von Banken Kredite in Höhe von US-$ ��0 
Milliarden aufnehmen (vgl. Garnreiter et al. �998: �6). 
Wenn der Währungsspekulant auch ein Investor ist, kann er Dollars gegen 
die nun verbilligte Y umtauschen und damit Aktien von angeschlagenen 
Unternehmen des Y-Landes kaufen. Auch auf diesem Weg können europä-
ische und amerikanische Großkonzerne ganze Unternehmen in den Schwel-
lenländern aufkaufen. In der Tat kaufen heutzutage Spekulationskonzerne 
– Hedge-Fonds, Investmentfonds usw. – ganze Industriekonzerne auf, sogar 
in Europa und Amerika, zerschlagen sie, sanieren die lukrativeren Teile da-
von und verkaufen sie wieder mit Gewinn.

Kommen wir nun zurück zum Thema Mexiko. Im April �99� attackierten 
die Spekulanten den Peso. Aber die mexikanische Zentralbank erhöhte die 
Zinssätze, um ihnen die Kosten des Geld-Leihens zu erhöhen. Auch Mexi-
kos NAFTA-Partner halfen mit einem Dollar-Kredit. Diese Abwehrmaß-
nahmen waren erfolgreich. Aber im Herbst verschlechterte sich die Lage 
wieder – teils wegen, wie oben erwähnt, der politischen Instabilität. Da auch 
die wirtschaftliche Lage als problematisch angesehen wurde – fallendes 
Exportwachstum bei hohem Importwachstum und gelockerte Fiskal- und 
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Geldpolitik –, wurden die internationalen Investoren wieder nervös. Ein 
Exodus aus mexikanischen Aktien und Wertpapieren setzte ein. Um den 
Umtausch in US-Dollar möglich zu machen, musste die Zentralbank ihre 
Devisenreserve anzapfen. Während diese im November rund US-$ �7 Mil-
liarden betrug, sank sie bis Mitte Dezember auf rund US-$ �0 Milliarden 
(Henderson: �998: 68). Am �9. Dezember verkaufte ein US-Investment-
fonds Pesos im Wert von US-$ �00 Millionen, was allen Marktbeteiligten 
Angst einjagte. Am nächsten Tag verkündete die Zentralbank, sie werde den 
Fall des Wechselkurses des Peso bis ��% unter die festgelegte Schwankungs-
grenze hinnehmen. Das löste eine Verkaufswelle aus. Die Zentralbank inter-
venierte wiederholt, um den Kollaps zu stoppen. Aber ihre Devisenreserve 
war fast aufgezehrt. Am ��. Dezember gab sie auf und ließ den Peso frei 
floaten, d.h. sie überließ ihren Wechselkurs völlig den Marktkräften.
Das führte zu einem freien Fall des Wechselkurses. Im März �99� muss-
te man für � US-Dollar ���% mehr Pesos zahlen als im Dezember �99� 
(Henderson 1998: 69). Auch die Aktien- und Wertpapierkurse fielen steil. 
Die Zinssätze mussten erhöht werden, um die verunsicherten Investoren 
im Lande zu halten. Das aber bremste Sachinvestitionen. Da die Devisen-
reserven ganz niedrig waren, bestand wieder die Gefahr, Mexiko würde, 
wie in den �980er-Jahren, seine Schulden nicht bedienen können. Konkret: 
Eine Reihe von Staatsanleihen war im ersten Quartal von �99� fällig, und es 
schien so, als ob Mexiko sie nicht zurückzahlen könne.
In dieser Situation kam Hilfe aus den USA, die einen Kollaps des NAFTA-
Partners nicht zulassen konnte. Der IWF und einige Industrieländer wurden 
mobilisiert, und auch einige lateinamerikanische Länder halfen. Ein Hilfs-
paket von US-$ �9,8 – in Form einer Kreditgarantie – wurde zustande ge-
bracht. Auch Mexikos Staatspräsident appellierte an die Bürger, einige Opfer 
zu akzeptieren, denn die Staatsausgaben müssten stark reduziert werden.
Das half. Bis Juni �99� stabilisierten sich der Peso und die Börse. Die fäl-
ligen Staatsanleihen konnten zurückgezahlt werden. Zur weiteren Stabilisie-
rung der Wirtschaft erhöhte die Zentralbank die Zinssätze drastisch, um die 
Inflation zu beseitigen. Das führte auch zur Schrumpfung der Importe, was 
wiederum zur Verbesserung der Handels- und Leistungsbilanz beitrug. Für 
diese Stabilisierung musste Mexiko allerdings einen hohen Preis zahlen. Es 
folgte eine tiefe Rezession. Die Wachstumsrate fiel von 4,5% im Jahre 1994 
auf –6,�% im Jahre �99�, und die Arbeitslosenquote stieg von �,�% im Jahre 
1994 auf 5,8% im Jahre 1995 (OECD 2004: 203, 215). Die Löhne fielen, es 
gab viele Demonstrationen gegen die Regierung, und die Kriminalität nahm 
stark zu. 
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�996 war die Krise überwunden. Die Wirtschaft wuchs um �,�% , und die 
Arbeitslosigkeit fiel auf 4,3% (OECD 2004: 203, 215). Auch der Staatshaus-
halt verzeichnete einen Überschuss. Die Devisenreserve erreichte das nor-
male Niveau, und das Vertrauen der ausländischen Investoren wurde wie-
dergewonnen.

e) Die große Krise in Ostasien 

In der Zeit von �98� bis Mitte ‘97 verzeichneten alle Länder der Region 
Ostasien ein sehr dynamisches Wachstum, oft über 8%. Man redete von 
einem Wirtschaftswunder. Wim Duisenberg, damals Direktor der Bank für 
internationalen Zahlungsausgleich (später Chef der Europäischen Zentral-
bank), sagte noch im Juni �997, also knapp einen Monat vor dem Krisenaus-
bruch Anfang Juli �997: Die Perspektiven der Weltwirtschaft seien „heute 
vermutlich so gut wie schon lange nicht mehr. Ein besonders positiver [As-
pekt] ist die kräftige wirtschaftliche Expansion der Schwellenländer“ (zit. 
nach Jakob �999: ��). Die internationalen Banken wollten ihnen Kredite 
geradezu aufdrängen. 
Die Basis des rasanten Wirtschaftswachstums war der Export. Zum Beispiel 
stieg schon zwischen �96� und �97� der Anteil der Waren aus den „Asia-
tischen Tigern“ – Südkorea, Taiwan, Hongkong und Singapur – an den US-
Importen von �,6% auf 6,7% (Jakob �999: �0). Ab �98� stiegen die Exporte 
der ganzen Region noch schneller. Es waren nicht mehr bloß Rohstoffe und 
einfache Produkte wie Textilien, sondern durchaus auch industrielle und 
hoch-technische Produkte wie Autos, Büromaschinen, Halbleiter usw. Das 
hatte viel zu tun mit dem Plaza-Abkommen von �98�, das die japanische 
Wirtschaft veranlasste, einen großen Teil ihrer Industrie und finanziellen 
Investitionen in diese Länder zu verlagern. Dank dieser Industrialisierung, 
den niedrigen Lohnkosten und den niedrigen Wechselkursen ihrer am fal-
lenden US-Dollar gekoppelten Währungen konnte diese Region rapide ihren 
Export auch in viele andere Länder steigern.

Als Anfang der �990er-Jahre Japan in eine Rezession abglitt, wurden sol-
che Verlagerungen von industriellen Investitionen beschleunigt. Und Im-
porte von Konsumgütern aus diesen Ländern in Japan stiegen rapide. Aber 
auch in den USA und den reichen europäischen Industrieländern herrschte 
damals zeitweise Rezession oder Wachstumsschwäche. Ein großer Teil der 
überschüssigen Ersparnisse solcher Länder sowie billige Kredite, die in der 
Heimat keine ausreichend profitablen Anlagemöglichkeiten fanden, flossen 
in die Schwellenländer. Denn dort waren die Zinssätze und, wegen des Wirt-
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schaftsbooms, die Profitchancen sehr viel höher. Ab 1995 stiegen auch die 
europäischen Banken massiv in dieses Geschäft ein. Das alles ermöglichte 
die Verstärkung des Export-geführten Booms in der Region.
Außer im Falle von Südkorea und Taiwan, deren Entwicklung zum großen 
Teil eigenständig gewesen war, wäre die rasante Entwicklung dieser Region 
nicht ohne den massiven Kapitalimport möglich gewesen. Und dies, obwohl 
die nationale Sparquote in diesen Ländern ziemlich hoch war. Zwischen 
�986 und �996 betrugen sie in Thailand, Malaysia, Südkorea und Indonesien 
im Jahresdurchschnitt über ��% des BIP (vgl. Huffschmid �999: �6�). Um 
ausländische Investitionen anziehen zu können, mussten diese Länder schon 
Ende der �980er-Jahre ihre Finanzmärkte weitgehend deregulieren. Zum 
selben Zweck sorgten sie gleichzeitig für die Stabilität des Wechselkurses 
ihrer Währung, indem sie sie an den US-Dollar koppelten. Das heißt, der 
Wechselkurs sollte nur innerhalb einer festgelegten schmalen Bandbreite 
schwanken dürfen. Durch Kauf und Verkauf des US-Dollar und der eigenen 
Währung auf dem offenen Währungsmarkt verhinderten die Zentralbanken 
die Überschreitung der Grenzen dieser Bandbreite.
Dieses Bestreben der asiatischen Länder war sehr erfolgreich, insbesondere 
in den 90er-Jahren vor dem Ausbruch der Krise. In dieser Zeit der Begeis-
terung über die Schwellenländer floss Privatkapital in Höhe von US-$ 420 
Milliarden in die asiatischen Entwicklungsländer (Goldstein �998: ��). Die 
Kredite waren meist von kurzer Frist, manche Anleihen hatten eine Frist 
von nur � Monaten (Goldstein �998: �9). Dennoch gab es kein Problem. 
Sie konnten bei Fälligkeit leicht erneuert oder umgeschuldet werden. Die 
Portfolio-Investitionen (Aktien und andere Wertpapiere) waren zwar sofort 
verkäuflich, aber es gab immer neue Käufer für sie. Die Länder der Region 
hatten eine sehr gute Reputation. Sie hatten sich in den Weltmarkt integriert, 
und die Regierungen verfolgten eine disziplinierte Fiskalpolitik. Manche 
verzeichneten einen Haushaltsüberschuss. Es durfte also bei Schwierigkeiten 
einzelner Finanzinstitute mit staatlicher Hilfe gerechnet werden.
Schon während dieses Booms aber verschlechterte sich seine Basis, aus drei 
Gründen: �. Die Rezessionen in den entwickelten Industrieländern – Mitte 
der 70er-, Anfang der 80er- und Anfang der 90er-Jahre – hatten im ver-
arbeitenden Gewerbe der Weltwirtschaft zunehmende Überkapazität und 
Überproduktion entstehen lassen. Diese wurden dann durch die rapide In-
dustrialisierung der ostasiatischen Schwellenländer weiter vergrößert. Dazu 
kam – verspätet, aber massiv – die Export-geführte Industrialisierung von 
China. �. Die Nachfrage nach den Produkten des verarbeitenden Gewerbes 
Ostasiens verminderte sich allmählich dadurch, dass (a) die US-Regierung 
von Bill Clinton die bisherige Politik der großen Haushaltsdefizite aufgab, 
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(b) dass das US-amerikanische verarbeitende Gewerbe dank der Wiederge-
winnung der Wettbewerbsfähigkeit durch höhere Produktivität wieder einen 
größeren Teil des Weltmarktes bedienen konnte, und (c) dass in manchen 
europäischen Ländern eine Austeritätspolitik verfolgt wurde, insbesondere 
nach dem �99� geschlossenen Maastrichter Vertrag. �. Und dann kam �99� 
das umgekehrte Plaza-Abkommen, das zu einer allmählichen Aufwertung 
des US-Dollars führte. Sie zog eine parallele Aufwertung der an den US-
Dollar gekoppelten Währungen der genannten asiatischen Länder nach sich, 
die ihnen eine beträchtliche Verschlechterung der Wettbewerbsfähigkeit im 
Exportgeschäft bescherte. Denn gerade die Währungen ihrer Konkurrenten 
– Japan, Mexiko und China – waren nun relativ stark abgewertet. 
Die ostasiatischen Regierungen hätten unter diesen Umständen die Koppe-
lung ihrer Währung an den US-Dollar aufgeben und sie frei floaten lassen 
können. Dann wären die Wechselkurse marktgerecht gefallen und markt-
gerecht geworden. Das hätte die Wettbewerbsfähigkeit dieser Länder wie-
derhergestellt. Aber sie hielten an der Koppelung fest. Diese Entscheidung 
hatte gute Gründe. Der stabile Wechselkurs ihrer Währung war ein wich-
tiger Faktor beim vorangegangenen Wirtschaftsboom, insbesondere bei der 
Attraktivität ihrer Wirtschaft für ausländische Investoren und Kreditgeber 
– ein Vorteil, den sie nicht aufgeben wollten. Und sie brauchten auch ei-
nen fortgesetzten Zufluss von ausländischem Kapital, um ihre steigenden 
Leis-tungsbilanzdefizite zu finanzieren. Diese Defizite gab es trotz des Ex-
portbooms – erstens, weil ausländischen Gläubigern und Investoren hohe 
Zinsen und Renditen gezahlt wurden, und, zweitens, weil große Mengen 
von sowohl Investitions- als auch Konsumgütern zu hohen Preisen impor-
tiert wurden. Es ging aber nicht nur um die Stabilität des Wechselkurses, 
denn dann wäre auch eine Stabilität bei einem niedrigeren Wechselkurs 
akzeptabel gewesen. Alle wollten natürlich für eine gegebene Menge ihres 
nationalen Geldes eine möglichst hohe Menge von Geld in harter Währung 
haben. Denn das reduziert die Importkosten. Auch darum widerstanden sie 
einer Abwertung ihrer Währung.

Die ostasiatischen Unternehmen wollten die durch die Aufwertung ihrer 
nationalen Währung entstandenen Probleme durch mehr Anstrengung zum 
Exportwachstum lösen. Denn die Aussichten auf Problemlösung durch eine 
schnelle Umorientierung auf einen noch zu wenig entwickelten Binnen-
markt waren gering. Außerdem mussten die Zinszahlungen und der Profit- 
und Renditentransfer an ausländische Gläubiger und Investoren in harter 
ausländischer Währung geleistet werden. Der Export wuchs eine Zeitlang 
weiter in einem befriedigenden Tempo, aber nur was das Volumen betrifft. 
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Zur Wahrung der Wettbewerbsfähigkeit ihrer Produkte mussten die Preise 
reduziert werden. Das Wachstum der Exporterlöse war also nicht befriedi-
gend. Es sank von jährlich über �0% Anfang �99� auf Null bis Mitte �996 
(Brenner 1993: 161). Das hatte natürlich negative Folgen für die Profitrate.
Trotz dieser Probleme setzte sich der Zufluss von ausländischem Kapital 
in die Region für einige Zeit fort. Das kann nur durch Spekulationsmotive 
erklärt werden: Die steigenden Wechselkurse ihrer Währungen versprachen 
ausländischen Früheinsteigern, die Vermögenswerte in lokaler Währung 
kauften, gute Kursgewinne. 
In der Region selbst lockerten die Regierungen (bzw. die Zentralbanken) 
ihre Geldpolitik, um den Wechselkurs ihrer Währungen (innerhalb der ge-
nannten Schwankungsbreite) etwas fallen zu lassen. Das Ergebnis war eine 
Verstärkung des schon laufenden Kredit-Booms, die eine Spekulationsblase 
bei Aktien und Immobilien entstehen ließ, obwohl – das ist eben eine der 
Absurditäten des Kapitalismus – die Grundlage des Wirtschaftswachstums, 
nämlich hohes Exportwachstum, schon unterminiert war. 
�997 brach die Krise aus. Kapazitätsauslastungen sanken rapide. Die Unter-
nehmen der Region machten Verluste, hatten zunehmende Schwierigkeiten, 
ihre Kredite zu bedienen. Immobilien- und Aktienpreise fielen. Zahlungs-
verzüge häuften sich an. Anfang �997 begann eine Serie von Pleiten unter 
den Industriekonglomeraten (Chaebols) von Südkorea. Das geschah auch in 
Thailand. Bei den Banken häuften sich faule Kredite an. Auf einmal wurden 
die Leistungsbilanzdefizite, die bis vor Kurzem als „gute Defizite“ angese-
hen wurden (weil sie bis dahin problemlos ausgeglichen werden konnten), 
zum Risikofaktor. Dann begannen die internationalen Investmentfonds die 
Region zu verlassen. Zwischen April und Juni zogen ausländische Banken 
�0% ihrer Kredite zurück (Brenner �00�: �6�) (Das waren offensichtlich 
Kurzfristkredite). Dann begannen auch die Aktienkurse zu purzeln.
Jetzt begann eine Welle von Währungsspekulationen, die das negative Bild 
der wirtschaftlichen Lage noch verschlimmerte. Diesmal versuchten die 
Spekulanten, von den erwarteten starken Abwertungen der Währungen 
bzw. von der totalen Aufhebung ihrer Kopplung an den US-Dollar zu pro-
fitieren. Ja, sie wollten diese verursachen. Die Zentralbanken erhöhten nun 
die Zinssätze, um den Exodus von Kapital zu stoppen. Aber das erhöhte die 
Schwierigkeiten der realen Wirtschaft, Kredite zu bekommen, was zum wei-
teren Verfall der Aktien- und Immobilienpreise führte. Und das führte wie-
derum zur weiteren Kapitalflucht. Im Laufe des Jahres 1997 verschlechterte 
sich die Lage dramatisch – vom Nettozufluss von US-$ 93 Milliarden im 
Jahre 1996 zum Nettoabfluss von US-$ 12 Milliarden im Jahre 1997 (Bren-
ner �00�: �6�). Es herrschte Panik pur. Alle ausländischen Kreditgeber und 
Investoren wollten aussteigen. 
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Die Kreditnehmer der Region – Unternehmen sowie Banken – hatten das 
zusätzliche Problem, dass sie ihre auf ausländische Währungen (meist US-
Dollar) lautenden Kredite mit in ausländische Währungen umgetauschtem 
nationalem Geld zurückzahlen mussten, das sehr stark an Wert verloren hat-
te. Denn ab Juli �997 hatten sich die Zentralbanken, eine nach der anderen, 
in ihrem Verteidigungskampf um den Wechselkurs ihrer Währung geschla-
gen gegeben, und diese frei floaten lassen. Das hatte immer zur sofortigen 
starken Abwertung der betreffenden Währung geführt. So ging es weiter bis 
ins Jahr �998 hinein. Die Lage verschlechterte sich immer mehr. 
Die folgenden Tabellen liefern die Daten über die zwei wichtigsten Aspekte 
der Finanzkrise.

Kumulative, prozentuelle Veränderung zwischen �0. 6. �997 und 8. �. �998 

 des auf US-Dollar bezogenen des lokalen Aktienindex
 Wechselkurses der lokalen Währung 

Thailand –�6,0% –�6,7%
Malaysia –��,6% –�6,�%
Indonesien –7�,8%  –�0,0%
die Philippinen –��,0% –��,�%
Südkorea –�6,�% –�0,0%
Taiwan –��,8% –9,�%
Singapur –��,6% –�8,�
Hongkong 0,0%  –��,8%

(Quelle: Goldstein �998: � - �)

Fallbeispiel Thailand

Nach der obigen allgemeinen Darstellung will ich jetzt ein etwas detail-
lierteres Beispiel geben. Die Ostasienkrise brach in Thailand aus, und die 
Krise in Thailand wirkte wie ein Katalysator für die Krisen in den anderen 
ostasiatischen Ländern. Thailand kann uns also gut als ein Fallbeispiel die-
nen. 
In der Periode �980–90 wuchs die Thai-Wirtschaft um durchschnittlich 
7,6% pro Jahr ( Jakob �999: �9). Der mit dem US-Dollar fallende Wechsel-
kurs des Baht – Grund dafür war die Plaza-Vereinbarung von �98� – schuf 
den Boden für einen vom Export geführten Wirtschaftsboom. Auch die 
niedrigen Löhne spielten dabei eine große Rolle. Aber dieser Exportboom 
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konnte nicht mehr wie früher hauptsächlich auf landwirtschaftlicher Ent-
wicklung basieren, deren Möglichkeiten erschöpft waren. Aus diesem Grund 
hatte der Staat schon seine Förderungsbemühungen auf die Entwicklung 
des verarbeitenden Gewerbes gelenkt.
Das war auch die Zeit, in der japanische Konzerne massiv in den ostasia-
tischen Ländern investierten, um den negativen Folgen der Plaza-Vereinba-
rung auszuweichen. Das taten sie auch in Thailand. Japanische Großbanken 
liehen auch viel Geld an Thai-Unternehmen. Auch westliche Konzerne bau-
ten Verarbeitungsbasen in Thailand auf. 
Bei diesem Boom spielte auch die einheimische Kapitalbildung eine wich-
tige Rolle. Eine Börse wurde gegründet, was die Beschaffung von Kapital 
erleichterte. In den frühen 90er-Jahren wurde die Kontrolle über das Bank-
wesen gelockert, und die Zinssätze wurden freigegeben. Der Finanzsektor 
boomte. Es war, als ob er „die Lizenz bekommen hatte, Geld zu drucken“ 
(Henderson �998: 8�). Auf der Börse zu spekulieren wurde zu einem be-
liebten Zeitvertreib. Mitte der 90er-Jahre betrug die nationale Sparquote 
sage und schreibe ��% des BIP (Henderson �998: 8�). Auch ausländisches 
Kapital floss in großer Menge – nicht mehr nur in der Form von Direktin-
vestitionen, sondern auch in Form von Portfolioinvestition. Infolge dieser 
Entwicklung entstand sowohl eine Börsen- als auch eine Immobilienblase. 
All das führte zur Entstehung einer neuen Wirtschaftselite und einer Mit-
telschicht, die beide, wie auch solche Schichten in Mexiko, aus Thailand 
schnell eine Erste-Welt-Nation machen wollten. Und es sah so aus, als würde 
ihnen das auch in absehbarer Zukunft einigermaßen gelingen. Die Wachs-
tumsrate des BIP betrug �990 ��,�%.. Bis Mitte des Jahrzehnts pendelte 
sie zwischen 8,� und 8,9 Prozent. Das BIP pro Kopf verdoppelte sich in 
der Periode �98�–96. Die Beschäftigungsquote im verarbeitenden Gewer-
be wuchs in dieser Periode von 7 auf �� Prozent. Der Export wuchs zwi-
schen �990 und �99� um durchschnittlich �8,8% pro Jahr. �99� betrug die 
Rate sogar ��,7%. Der Staatshaushalt verzeichnete in dieser Periode einen 
durchschnittlichen jährlichen Überschuss von 3,2% des BIP (alle Daten aus 
Henderson �998: 8�, 87, 9�). Die thailändische Wirtschaft war zu dieser Zeit 
eine der am schnellsten wachsenden Wirtschaften der Welt.
Aber diese rasante Entwicklung kam jäh zu Ende. �996 stürzte die Wachs-
tumsrate des Exports steil, auf nur 0,�% (Henderson �998: 9�). Sie stürzte 
in allen Branchen – sowohl in den traditionellen wie der Textilien- und 
Schuhwerkbranche als auch in den neuen wie der Computer- und Elektro-
nikbranche, die das Land mühsam aufgebaut hatte. Die wichtigste Ursa-
che dieses Sturzes war die umgekehrte Plaza-Vereinbarung von �99� (siehe 
weiter oben!), infolge derer der Baht überbewertet war. Aber eine jährliche 
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Export-Wachstumsrate von etwa �0% war auch sonst einfach nicht lange 
haltbar. Erstens gibt es normale Konjunkturzyklen in der Weltwirtschaft 
(Überproduktion usw.). Zum Beispiel gab es damals auf dem Weltmarkt 
für Elektronikgüter einen starken Abschwung. Und zweitens schlafen die 
Standortkonkurrenten nicht. Unternehmen in arbeitsintensiven Industrien 
verlagerten ihre Produktion wegen gestiegener Lohnkosten in noch billigere 
Länder, z.B. nach Südchina, Vietnam, Bangladesh und Pakistan. 
Die Aufwertung des Baht begünstigte den Import. Obwohl dieser �996 
nur um �% wuchs (Henderson �998: 9�), war das sehr viel höher als die 
Wachstumsrate des Exports (0,�% in demselben Jahr). Das wäre allein kein 
großes Problem geworden, wenn die wirtschaftlichen Aussichten ansonsten 
rosig geblieben wären. Aber sie waren es nicht mehr. Der Staatshaushalt ver-
zeichnete im letzten Quartal von 1996 ein Defizit, das 1,1% des BIP betrug 
(Henderson �998: 9�). Trotz der hohen Wachstumsrate des Exports wies 
Thailand (wie auch manche anderen ostasiatischen Länder) in der Boom-
periode regelmäßig negative Leistungsbilanzen auf. Sie wurden finanziert 
durch Haushaltsüberschüsse und Zuflüsse von ausländischem Kapital. Da 
nun das Exportwachstum kollabierte, erhöhte sich das Handelsbilanzdefizit, 
und dadurch stieg wiederum das Leistungsbilanzdefizit. Da nun auch der 
Staatshaushalt ein Defizit verzeichnete, nahm Thailands Abhängigkeit vom 
Zufluss ausländischen Kapitals stark zu. Bekanntlich aber investieren Aus-
länder ungern in einem Land, dessen Wirtschaft in schlechter Verfassung ist, 
was in Thailand gegen Ende �996 eindeutig der Fall war. Das Land litt am 
Vertrauensverlust bei ausländischen Investoren. 
Aus weiter oben genannten Gründen wollte Thailand weder den Baht ab-
werten, noch wollte es seine Koppelung an den US-Dollar aufgeben. Das 
war aber problematisch. Thailand wollte auf einem freien Währungsmarkt 
einen eindeutig überbewerteten Baht verteidigen. Das heißt, die Zentral-
bank musste immer Baht kaufen, sobald ihr Wechselkurs dahin tendierte, 
unterhalb die untere Grenze der festgelegten Schwankungsbreite zu fallen. 
Das war eine Situation, die immer ängstliche Besitzer der Währung und 
Spekulanten anzieht. Denn es wird erwartet, dass der Verteidigungsversuch 
scheitert. Der Baht wurde attackiert. 
Für die Probleme der Thai-Wirtschaft gab es außer der veränderten welt-
wirtschaftlichen Situation auch einige hausgemachte Ursachen: Korruption, 
Inkompetenz und Machtkämpfe, an denen auch die Militärs beteiligt waren. 
Man redete vom Crony-Capitalism, da bei Wirtschaftsentscheidungen persön-
liche Beziehungen mehr zählten als objektive Kriterien. Die Konsumgier 
der Reichen und der Mittelschicht trug via teure Luxusimporte zur Ver-
schlechterung der Handelsbilanz bei. Die Profitgier der Unternehmer führte 
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zur Überinvestition. Große Mengen von im Ausland geliehenem Kapital 
wurden unproduktiv investiert, d.h. in Projekte mit immer weniger Erträ-
gen. Es wurden zu viele Häuser und Wohnungen gebaut, die keine Käufer 
oder Mieter fanden. Der Finanzsektor war zu sehr liberalisiert, und es gab zu 
wenig Aufsicht über die Finanzinstitute. Es gab zu viele faule Kredite. Das 
alles zusammen ließ niemanden erwarten, dass es der Zentralbank gelingen 
würde, den Wechselkurs des Baht zu verteidigen. 
Die Regierung und die Zentralbank waren aber fest entschlossen, genau 
das zu tun. Die Regierung schuf einen Rettungsfonds von 70 Milliarden 
Baht, um die Finanzinstitute zu retten, die dem Bausektor zu viele Kredite 
vergeben hatten, die faul geworden waren. Die Zentralbank setzte ihre für 
normale Zeiten sehr große Devisenreserve ein, um Baht zu kaufen. Um das 
Geld-Leihen zum Zweck der Währungsspekulation zu erschweren, ließ sie 
den Zinssatz für Tagesgeld (overnight borrowing) verdoppeln. Später befahl sie 
Thai-Banken einfach, ausländischen Kunden keine Kredite mehr zu geben. 
Auf diese Weise konnte sie die Attacken der Spekulanten vorerst abwehren. 
Aber es war alles nutzlos. Der Rettungsfonds war, obwohl absolut eine be-
eindruckende Summe, zu wenig für die ausstehenden Kredite im Bausektor, 
die insgesamt 600 Milliarden Baht betrugen. Die von den Finanzinstituten 
an die gesamte Privatwirtschaft vergebenen Kredite betrugen fast ��0% des 
BIP, und ��% davon, eine Summe von ��� Milliarden Baht, waren faule 
Kredite (Henderson �998: 99, �00). Im Januar �997 befand sich ein großes 
Kreditinstitut, Finance One, in Verzug bei der Bezahlung von fälligen Zinsen 
für verkaufte Wertpapiere. Was darauf folgte, war verheerend. Im Februar 
�997 hörte ein großer US-amerikanischer Investmentfonds auf, Empfeh-
lungen für Thai-Wertpapiere zu geben – wegen des Risikos, dass der Baht 
bald abgewertet würde. Und im April stufte Moody’s, eine wichtige US-ame-
rikanische Rating-Agentur (Bonitätsbeurteilungsagentur), Thailand herab. 
Kurz danach musste die Bangkoker Börse den Handel mit den Aktien von 
Finanzinstituten aussetzen. Die Aktienkurse befanden sich danach im freien 
Fall. 
Kurz, es war einfach eine unmögliche Aufgabe, gleichzeitig den Baht, die 
Wirtschaft, die Finanzinstitute und die Immobilienkonzerne zu retten. Die 
Zentralbank verstand das. In der Abwehrschlacht war ihre Devisenreser-
ve stark geschrumpft. Während am �. Juli �997 der Premierminister noch 
schwor, der Baht werde nie abgewertet, gab die Zentralbank am �. Juli be-
kannt, sie werde die Kopplung des Baht an den US-Dollar nicht mehr ver-
teidigen. Am selben Tag verlor der Baht �0 % seines Wertes gegenüber dem 
US-Dollar ( Jakob �999: ��).
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Wir brauchen jetzt nur kurz einiges über die anderen Länder hinzuzufügen. 
Auch deren jeweilige Währung und Börse (mit Ausnahme Chinas) waren 
in den Strudel geraten. Die Wirtschaft einiger dieser Länder war in einer 
ähnlich schlechten Lage wie die thailändische, aber andere gerieten in den 
Strudel, obwohl ihre wirtschaftliche Lage nicht so schlecht war. Bei den 
Letzteren war der Hauptgrund der Generalverdacht, im Fachjargon „Anste-
ckung“ (contagion) genannt. 
Der tiefer liegende Grund für massive Verkäufe einer Währung – sei es aus 
Spekulationsgründen oder aus Panik – sind meist die tatsächlich oder ver-
mutet schlechten Grunddaten einer Wirtschaft. Malaysia hatte, wie Thai-
land, ein relativ hohes Leistungsbilanzdefizit, hatte einige Megaprojekte am 
Hals, und sein Immobilienmarkt litt unter Überangebot. Es war einfach 
ein Fall von Überinvestition. Das Land hatte sich im Ausland zu hoch ver-
schuldet. Indonesiens Leistungsbilanzdefizit war nicht in der Gefahrenzone, 
aber seine Auslandsschulden waren zu hoch. Auch seine Unternehmen in-
klusive Banken hatten zu hohe auf US-Dollar lautende Auslandsschulden. 
Südkoreas Hauptproblem waren die schlechten Bilanzen der Industriekon-
glomerate: Das Verhältnis vom Fremdkapital zum Eigenkapital (gearing ratio) 
war zu hoch, weshalb mehrere von ihnen schon �996 pleite gegangen waren 
oder große Verluste gemacht hatten. Die Banken waren zu hoch in diesen 
überschuldeten Konglomeraten engagiert, auch durch Aktienbesitz. Ein zu 
großer Teil vom geliehenen Kapital lautete auf eine Fremdwährung. Sein 
Leistungsbilanzdefizit war zwar noch nicht in der Gefahrenzone, verzeich-
nete aber eine steigende Tendenz. Auch die Länder, deren Grunddaten gut 
waren, hatten einige Schwachstellen. Die Philippinen hatten ein hohes Leis-
tungsbilanzdefizit, obwohl nicht so hoch wie das von Thailand. Hongkong 
hatte einen überhitzten Immobilienmarkt. Nur die Grunddaten von Singapur 
und Taiwan schienen makellos zu sein. Trotzdem waren alle in den Strudel 
der Währungskrise gezogen.
Am Anfang der Krise versuchten alle, den relativ rigide auf den US-Dollar 
bezogenen Wechselkurs ihrer Währung zu verteidigen, mit mehr oder we-
niger Vehemenz. Aber, wie wir gesehen haben, scheiterten alle außer Hong-
kong. Sie mussten dem Druck nachgeben. Entweder ließen sie ihre Währung 
offiziell floaten, oder sie hörten praktisch auf, sie zu verteidigen, oder sie 
machten die tolerierte Schwankungsbreite noch breiter. 
Warum scheiterten sie? Erstens ist eine aufgewertete Währung, grund-
sätzlich gesprochen, wirtschaftspolitisch irrational, wenn die Grunddaten 
schlecht geworden sind. Ausländische Investoren verlieren Vertrauen in die 
betreffende Wirtschaft. Da kann man kurzfristig wenig tun. Zweitens brau-
chen die Zentralbanken, um in dieser Situation die eigene Währung zu ver-
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teidigen, eine große Reserve an harten Währungen, um massenweise die ei-
gene Währung zu kaufen. Diese kostbare Reserve, die ja nicht nur für diesen 
Zweck da ist, sondern auch zum Ausgleichen von Leistungsbilanzdefiziten, 
kann schnell zur Neige gehen, was in Thailand, Malaysia, Indonesien und 
den Philippinen der Fall war. Drittens schaden die anderen Maßnahmen zur 
Verteidigung der Währung – Erhöhung der Zinssätze, um den Spekulanten 
das Geld-Leihen teurer zu machen, und die Erhöhung des gesetzlichen 
Rücklagesatzes bei Geschäftsbanken, um ihnen das Geld-Verleihen schwie-
riger zu machen – im Endeffekt der eigenen Realwirtschaft. Wie wir oben 
gesehen haben, hatten die asiatischen Wirtschaften schon vor dem Anfang 
dieser Krise große Probleme im Exportgeschäft. Es war also ein Dilemma, 
ein Konflikt zwischen sich widersprechenden Eigeninteressen. Am Ende 
stiegen die Kosten der Verteidigung der Währung zu stark. Die Zentralban-
ken gaben auf. Sie wollten ihre kostbare Devisenreserve nicht mehr zum 
Fenster hinauswerfen. Und sie wollten auch der Wirtschaft nicht schaden.
Für zwei Länder mit den solidesten Grunddaten – Taiwan und Singapur – gab 
es einen weiteren Grund nachzugeben. Die Exportgeschäfte dieser zwei 
Länder mussten zusätzlich darunter leiden, dass die Währungen der anderen 
Länder der Region, die ja Konkurrenten waren, schon abgewertet worden 
waren. Um die Wettbewerbsfähigkeit ihrer Exportwirtschaft wiederherzu-
stellen, ließen sie also auch ihre jeweilige Währung fallen, obwohl sie sie 
wohl erfolgreich hätten verteidigen können. Hongkong, das auch sehr starke 
Grunddaten hatte – abgesehen davon, dass sein Immobiliensektor überhitzt 
war –, weigerte sich, dieser Logik zu folgen, und verteidigte seine Währung 
erfolgreich. Bei seinen Regierenden überwogen die Argumente für eine 
unerschütterliche Stabilität der Währung. In ihrer Wahrnehmung hing das 
langfristige Wohl des Landes und seiner Wirtschaft davon ab. Und sie waren 
bereit, dafür kurzfristig einen hohen Preis zu zahlen. 
Zu diesem Thema müssen noch zwei Dinge hinzugefügt werden: Es wa-
ren nicht nur die Spekulanten aus dem Ausland, die die betreffenden Wäh-
rungen massiv verkauften. Nachdem die Panik ausgebrochen war, beeilten 
sich auch die einheimischen (und regionalen) Unternehmen und Banken, 
ihre Nationalwährung (und die anderen attackierten Währungen der Regi-
on) vor einem noch tieferen Fall für US-Dollar zu verkaufen. Der Grund 
dafür lag darin, dass sie ihre auf eine ausländische Währung lautenden kurz-
fristigen Schulden oder Importrechnungen in einer ausländischen harten 
Währung zurückzahlen bzw. bezahlen mussten. Der größte Teil von solchen 
Verbindlichkeiten war devisentechnisch unabgesichert (unhedged ), so dass die 
Schuldner/Importeure sonst am Fälligkeitsdatum mehr Baht oder Ringgit 
usw. aufwenden hätten müssen. Die andere Sache war die Rolle der amerika-



�9�

nischen Rating-Agenturen wie Moody’s und Standard & Poor’s. Diese setzten 
schon vor und während der Krise mehr als einmal die Noten für die betref-
fenden Länder herab. Auch das verschärfte die Krise. Diese Länder und 
ihre Unternehmen hatten dann Schwierigkeiten, vom Ausland Kredit und 
Kapital zu bekommen, und sie mussten höhere Zinsen anbieten.

Die Auswirkungen dieser Turbulenzen auf die Realwirtschaft der Region 
waren katastrophal. Die Produktion ging stark zurück; viele Firmen, ins-
besondere kleine, brachen zusammen; die Arbeitslosigkeit stieg sprunghaft; 
und breite Bevölkerungsschichten verarmten. Die Banken hatten gleichzei-
tig zweierlei Probleme: Viele ihrer Schuldner – Firmen sowie Individuen 
– waren pleite, so dass sich uneinbringliche Kredite anhäuften, während ihre 
Gläubiger, die internationalen Banken, die kurzfristigen Kredite zurückfor-
derten. Viele der nationalen und regionalen Banken erklärten ihre Zahlungs-
unfähigkeit. Ich möchte die Lage mit ein paar Zahlen kurz darstellen: 

 Die Wachstumsrate des realen BIP (in %) Arbeitslosenquote (in %)

 �996 �997 �998 �996 �997 �998

Südkorea 7,0 �,7 –6,9 �,0 �,6 7,0
Thailand �,9 –�,� –�0,� �,6 -- �,0
Malaysia �0,0 7,� –7,� �,6 �,� �,�
Philippinen �,8 �,� –0,6 �0,9 7,9 ��,�
Indonesien 8,0 �,� –��,� 7,� ��,� ��,0
Hongkong �,� �,� –�,0 �,8 �,� �,7
Singapur 8,� 8,6 –0,9 �,0 �,8 �,�
Taiwan 6,� 6,7 �,6 �,6 �,7 �,7

(Quellen: für Südkorea OECD �00�, für den Rest IMF �00�, Fischer Weltalmanach 
�998 bis �000, Statistisches Jahrbuch fürs Ausland �999. Die Arbeitslosenquote in 
Thailand im Jahre �997 konnte nirgendwo gefunden werden). 

Angesichts des massiven Rückgangs der Produktion in den zwei Krisen-
jahren ist es sicher, dass viele Millionen Menschen arbeitslos wurden, auf 
jeden Fall mehr als die unzuverlässigen offiziellen Statistiken angeben. Nach 
Berichten aus dem Jahre �999 betrug die Gesamtzahl für die ersten sechs 
Länder auf der Liste rund 20 Millionen. Die Reallöhne fielen um 8 (in Thai-
land) bis �0 (in Indonesien) Prozent. Die Armut nahm in der ganzen Region 
massiv zu. In Indonesien verdoppelte sich nach einer Studie des IWF der 
Prozentsatz der Armen ( Jakob �999: ��; Huffschmid �999: �6�). Indone-
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sische Gastarbeiter in Malaysia wurden massenweise abgeschoben. Im Mai 
�998 gab es in Jakarta große Unruhen wegen der durch Subventionsabbau 
verursachten Verteuerung von Lebensmitteln, Benzin, und Kochkerosin. Es 
gab �000 Tote.
Hier muss auch die unrühmliche Rolle des Internationalen Währungsfonds 
(IWF) bei der Verschärfung der Krise erwähnt werden. Er gewährte selbst 
und besorgte von anderen internationalen Finanzorganisationen Überbrü-
ckungskredite in Höhe von insgesamt US-$ ���,9 Milliarden ( Jakob �999: 
��). Aber er nutzte diese Gelegenheit aus, um den Empfängerländern als 
Bedingung für die Kredite umfangreiche strukturelle Veränderungen auf-
zuzwingen: Öffnung der bislang noch geschützten Märkte, drastische Erhö-
hung der Zinsen, drastische Senkung der Staatsausgaben und eine stärkere 
allgemeine Liberalisierung der Wirtschaft als bisher. Während die erhal-
tenen Überbrückungskredite an die internationalen Gläubigerbanken wei-
terflossen, drosselten die hohen Zinsen und die stark gekürzten öffentlichen 
Ausgaben die Wirtschaft und verschärften so die Krise.
Es war zu erwarten, dass im globalisierten neoliberalen Kapitalismus die 
Auswirkungen dieser großen Krise die Grenzen der Region Ostasien über-
schreiten würde, allein durch die normalen Kanäle vom Handel und Kapi-
talfluss. Der Weltwirtschaft fehlte plötzlich eine ganze Menge Nachfrage 
aus Ostasien. Vor allem die japanische Wirtschaft, auf vielen Ebenen am 
engsten verflochten mit den genannten ostasiatischen Wirtschaften, wurde 
verständlicherweise am schlimmsten getroffen (siehe weiter unten!). Aber 
auch entfernte Länder wie Russland und einige lateinamerikanische Länder 
fühlten, mehr oder weniger, die Wucht der Ostasienkrise. 

f) Russland 

Die durch die Systemtransformation bedingte sehr andersartige Krise in 
Russland hatte mehrere Aspekte. Einer davon war die schwere Finanzkrise 
des Staates, der im Inland sowie im Ausland hoch verschuldet war. Am �7. 
August �998 erklärte Russland eine begrenzte Zahlungsunfähigkeit, d.h. die 
Regierung setzte für 90 Tage den Schuldendienst für die Inlandsschulden 
aus. Sie verhängte auch ein 90-tägiges Moratorium auf die Tilgung von pri-
vaten Auslandsschulden und Auslandsverbindlichkeiten von russischen Un-
ternehmen. Diese Krise hatte insofern etwas mit der Ostasienkrise zu tun, 
als südkoreanische Banken Großkäufer von russischen Staatsanleihen und 
anderen Obligationen waren. Als sie in Probleme gerieten, begannen sie, ihr 
Geld zurückzuziehen, was Russland das Erneuern (roll over) der Auslands-
schulden erschwerte. Es spielten bei der russischen Krise auch die ande-
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ren bekannten Faktoren ihre Rolle: Deregulierung des Finanzwesens, freie 
Konvertibilität des Rubels und seine Koppelung an den US-Dollar, kurze 
Laufzeit der Kredite, hohe Zinsen usw. Und dann kamen der Vertrauensver-
lust bei den internationalen Anlegern, Kapitalflucht, Währungsspekulation, 
Abwertung des Rubels nach Freigabe des Wechselkurses und Börsencrash 
(binnen einer Woche fiel der Index um 40,9% ). Dennoch kann man die 
russische Krise nicht richtig in die Rubrik „Krisen im Kapitalismus“ einord-
nen, weil sich die Wirtschaft damals noch im Übergang zum Kapitalismus 
befand (für Details siehe Garnreiter et al. �998: ��–�8). 

g) Lateinamerika

In Lateinamerika waren die Auswirkungen der Ostasienkrise stärker zu spü-
ren. Während und nach dieser Krise sah es für kurze Zeit so aus, als würde 
Lateinamerika davon profitieren. Denn Anlageberater empfahlen nun In-
vestitionen in den Schwellenländern dieser Region. Aber die Region geriet 
bald in den Sog der Ostasienkrise, der durch die Russlandkrise verstärkt 
wurde.
Ein Grund dafür lag in der Realwirtschaft. Wegen der Krise in Ostasien und 
der Rezession in Japan, wo �998 die Wachstumsrate –�,�% betrug (OECD 
�000: ���), brach die Nachfrage nach fast allen Rohstoffen stark ein, und das 
vor dem Hintergrund der allgemeinen Überproduktion in der Welt. Im Ver-
gleich zum Jahresdurchschnitt von 1997 fiel der Weltmarktpreis von Rohöl 
bis August �998 um �9 %, von �9,� auf ��,7 US-Dollar pro Barrel. Der Index 
der Rohstoffpreise (des HWWA-Instituts zu Hamburg) fiel innerhalb eines 
Jahres um ��%. Lateinamerikanische Länder, die Rohstoffe wie Öl (Mexiko, 
Venezuela, Ecuador) oder Kupfer (Chile) exportierten, wurden davon hart 
getroffen.
Ein anderer Grund für die Verschlechterung der Lage in Lateinamerika war 
die zunehmende allgemeine Verunsicherung der internationalen Anleger in-
folge der Krisen in Ostasien und Russland. Es entstand eine generelle Vor-
sichtshaltung gegenüber den Schwellenländern. Es begann ein Exodus von 
internationalem Kapital. Aktien- und Wechselkurse wiesen einen Abwärts-
trend auf. In Chile fielen die Aktienkurse vom Januar bis Oktober 1998 um 
40%. In demselben Zeitraum fiel der Wechselkurs des mexikanischen Pesos 
um �8%, der des venezolanischen Bolivars um ��%. Die terms of trade (Aus-
tauschverhältnis von Im- und Exporten) verschlechterten sich. Die Zins-
sätze mussten stark erhöht werden, um das Kapital wieder anzuziehen, was 
wiederum der Realwirtschaft schadete (vgl. Garnreiter et al �998: �9–�0). Es 
war eine Krise aller Schwellenländer, weltweit.
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Brasilien

Brasilien, die größte Wirtschaft Lateinamerikas, wurde von der erneuten 
Krisenwelle am schwersten getroffen, aber eher von der verbreiteten Ver-
unsicherung internationaler Anleger. Das Land gehörte zu den Ländern mit 
den niedrigsten Sparquoten und war deshalb auf Zufluss von internationa-
lem Kapital angewiesen. 
Die Antiinflationsmaßnahmen seit 1993, als die Inflationsrate 2146% be-
trug, waren erfolgreich. Die Teuerungsrate sank bis �997 auf 7,�%. Und auch 
sonst war die Wirtschaftslage im Großen und Ganzen nicht schlecht. Aber 
das änderte sich mit der Russlandkrise. Einige Großinvestoren (darunter 
auch südkoreanische Banken), die in Ostasien und Russland große Verluste 
gemacht hatten, verkauften ihre brasilianischen Papiere. Außerdem dachten 
viele Investoren, zu Unrecht, es gebe eine Ähnlichkeit zwischen der Lage 
in Brasilien und der in Russland, da Brasilien, wie Russland, zähe und hohe 
Haushaltsdefizite hatte – 8% des BIP im Jahre 1998. Sie fürchteten, Brasilien 
stehe vor einer starken Abwertung seiner Währung. Wochenlang wurden 
täglich durchschnittlich �00 Millionen US-Dollar abgezogen, die Devisen-
reserven des Landes schrumpften rapide, Moody’s stufte Brasiliens Bonität 
herab. Um das ausländische Kapital im Lande zu halten, wurden die Zins-
sätze erhöht. Das und die Kapitalflucht bewirkten aber zusammen einen 
Börsencrash. Mitte September �998 wurde der Leitzinssatz verdoppelt; er 
betrug nun �9,7�%. Das half aber nichts. Während die Realwirtschaft unter 
den hohen Kosten von Krediten stöhnte, setzte sich die Kapitalflucht fort.
Ende Dezember erhielt Brasilien vom IWF ein Unterstützungsangebot in 
Höhe von US-$ �� Milliarden – wie üblich mit mehreren Bedingungen ver-
knüpft: Staatsausgaben müssen reduziert werden, Steuern müssen erhöht 
werden, am Wechselkurs des Reals darf nicht gerüttelt werden, die Politik 
von hohen Zinssätzen muss fortgeführt werden, ja Zinssätze müssen sogar 
noch mehr erhöht werden usw. 

Am 7. Januar �999 erklärte die Regierung des Bundeslandes Minas Gerais 
ihre Unfähigkeit, die Schulden beim Bund fristgerecht zurückzuzahlen. Das 
löste eine Panik aus, die die Kapitalflucht verstärkte. Tag für Tag verlor die 
Zentralbank Devisenreserven in Höhe von einer Milliarde US-Dollar (es ist 
unklar, ob zusätzlich zur Panik der Investoren auch die Machenschaften der 
Währungsspekulanten im Spiel war). Am ��. Januar wertete die Zentralbank 
den Real um 8% ab, und zwei Tage später hörte sie auf zu intervenieren und 
ließ den Real, der bis dahin etwas flexibel an den US-Dollar gekoppelt war, 
floaten.
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Die Wirtschaft hoffte nun, dass die Regierung/Zentralbank – befreit von 
der Aufgabe, den überhöhten Wechselkurs des Reals zu verteidigen – jetzt 
die Zinssätze senken würde, um sie zu entlasten. Diese Hoffnung ließ auch 
den Börsenindex um ��% steigen. Aber die Regierung enttäuschte die Wirt-
schaft. Am 18. Januar erklärte sie, sie werde sich an die Auflagen des IWF 
halten, d.h. die Zinssätze nicht senken. Dennoch konnte sie den freien Fall 
des Real nicht verhindern. Bis 28. Januar fiel er vom Stand am 13. Januar um 
7�%. (vgl. Krugmann �000: ���ff, ��6ff; Filc �00�: �6�ff; Garnreiter et al. 
�998: �0f).

Die realwirtschaftlichen Auswirkungen dieser Turbulenzen waren schlimm: 
Das Wirtschaftswachstum fiel von 3,3 % im Jahre 1997 auf 0,1% im Jahre 
�998. Ende �999, nach einer bescheidenen Erholung, betrug es immer noch 
nur 0,8% (IMF �00�). Die Arbeitslosenquote in diesen Jahren betrug �,7�% 
(�997), 7,7% (�998) und 8% (�999) (Fischer Weltalmanach �998 bis �00�).

h) Japan und die USA nach der Ostasienkrise

Japan

Vom steigenden Wechselkurs des US-Dollars in der zweiten Hälfte der 90er-
Jahre profitierten das verarbeitende Gewerbe Japans und das einiger anderer 
Handelspartner und -konkurrenten der USA. Vielleicht wäre es Japan �996–
97 gelungen, einen anhaltenden Aufschwung zustande zu bringen. Aber die 
Ostasienkrise machte diese Möglichkeit zunichte. Mitte der 90er-Jahre gin-
gen ��% des japanischen Exports nach Ostasien (Schmid �00�: �8). Die Kri-
se in dieser Region verschlechterte die Lage der gesamten japanischen Wirt-
schaft, die schon seit Anfang der Dekade stagnierte. Ihre Exporte gingen 
zurück, und bei den Banken nahm die Masse der faulen Kredite zu. Dazu 
kam, dass die Regierung ab April 1997 versuchte – beeinflusst durch das all-
gemeine neoliberale Klima der Zeit –, den Staatshaushalt zu konsolidieren. 
Das war verständlich, denn �997 betrug die Staatsverschuldung �00,�% des 
nominalen BIP, eine Zahl, die als zu hoch erachtet wurde (OECD �00�: 
234). Die Defizitreduzierungspolitik der US-Regierung und die strengen 
Maastrichter Verschuldungskriterien der Europäischen Union dienten den 
Japanern in dieser Sache als Vorbild. Die japanische Regierung erhöhte die 
Konsumsteuer um �% und verlängerte eine temporäre Einkommensteuer-
senkung nicht, was sich negativ auf die Konsumnachfrage auswirkte. 
Die Kombination dieser beiden Schritte verursachte eine Schrumpfung 
der Wirtschaft. �998 gingen die privaten Investitionen um ��,�% zurück 
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(Schmid 2001: 18), und das Wirtschaftswachstum fiel auf –2,5% (OECD 
�000: ���). Von �999 bis �00� betrug es, in chronologischer Reihenfolge, 
–0,�%, �,�%, 0,�%, –0,�%, �,�% und �,6% (OECD �00�: ��). Somit ver-
zeichnete Japan in den gesamten 90er-Jahren und bis etwa Mitte der ersten 
Dekade des neuen Jahrhunderts eine ungewöhnlich niedrige Wachstums-
rate. Es gab gelegentliche Wachstumsschübe, wie zum Beispiel in den Jahren 
�000 und �00�. Aber sie waren nur von kurzer Dauer. 
Im Laufe der Krisenjahre stieg die Arbeitslosenquote von �,�% im Jahre 
�99� auf �,7% im Jahre �00� (OECD �000:���; OECD �00�: 6�). Im Ver-
gleich zu der EU sehen diese Zahlen erstaunlich gut aus. Das liegt daran, 
dass es in der japanischen Wirtschaft aus institutionellen/kulturellen Grün-
den nicht so leicht bzw. nicht üblich war, Arbeiter bei Produktionsrückgang 
sofort zu entlassen. Es gab da die Tradition der lebenslangen Beschäftigung 
bei derselben Firma. Aber es war immerhin eine Zunahme um ���%.
Es ist nicht so, dass der weiter oben genannte Rettungsversuch der japa-
nischen Wirtschaft gar nichts nutzte. Er konnte zumindest einen Zusam-
menbruch verhindern. Die anhaltende Abwertung des Yen ab �99� verhalf 
zu Exportsteigerungen, aber davon profitierten hauptsächlich die großen 
multinationalen Konzerne, die ihre Gewinne bevorzugt im Ausland inves-
tierten. Und, wenn sie im Inland investierten, hatte das wegen ihres hohen 
Rationalisierungsgrads zu wenig Beschäftigungseffekt. Außerdem spielte 
der Export in dieser Hinsicht keine so große Rolle, weil in Japan dessen An-
teil am BIP zu jener Zeit nur knapp �0% betrug (Garnreiter et al. �998: �6). 
Eine ganz besondere Erscheinungsform der japanischen Krise war die De-
flation, ein Phänomen, das nach der Großen Depression (1929 –1933) nicht 
mehr aufgetreten war. Von �999 bis �00� sank der Verbraucherpreisindex 
kontinuierlich um durchschnittlich 0,�% pro Jahr (vgl. OECD �00�: ��0). 
Das half den Unternehmen, die Löhne nach unten zu drücken, was wiede-
rum den privaten Verbrauch nach unten drückte, was die Stagnation ver-
stärkte. Es war ein Teufelskreis.

Die USA

Infolge der Krise verstärkte das verarbeitende Gewerbe jedes ostasia-
tischen Landes seine Exportoffensive auf dem US-Markt, und gleichzeitig 
schrumpfte der Exportmarkt der Amerikaner in dieser Region. Die jährliche 
Wachstumsrate des Gesamtexports der USA, die im dritten Quartal von 
1997 noch 17,4% betrug, fiel im dritten Quartal von 1998 auf –0,5%. Bei fal-
lenden Exportpreisen – notwendig geworden durch den hohen Dollarkurs 
– und fallenden Importpreisen, die auf dem heimischen Markt die Konkur-
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renz verschärften, fiel die Profitrate des amerikanischen verarbeitenden Ge-
werbes sehr stark (vgl. Brenner �00�: �69). Das war zu viel. Die Aktienpreise 
begannen zu fallen, und es kam zu einer Flucht von den Schuldverschreib-
ungen der Konzerne. Auch die Kurse von Aktien der Banken begannen zu 
fallen. Der Höhepunkt dieser Entwicklung kam, als der große Hedgefonds 
LTCM (Long-Term Capital Management) drohte, Konkurs zu machen.
Der Boom drohte also zu kollabieren. Und da zu dieser Zeit, wie so oft, der 
US-Boom den Rest der Weltwirtschaft mitzog, war auch diese in Gefahr, in 
eine Depression zu versinken. An diesem Punkt griff die Fed ein. Sie organi-
sierte nicht nur die Rettung des LTCM, sondern senkte auch dreimal hinter-
einander den Leitzinssatz. Der Zweck dessen war, den Börsenaufschwung 
wiederzubeleben; die Fed wollte, dass die Aktienpreise wieder steigen. Diese 
Senkungen des Leitzinssatzes brachten die erwünschte Wende. Dabei war 
nicht die Senkung der Kosten von Kreditaufnahmen das Entscheidende, 
sondern das Signal, dass die Fed die Fortsetzung des Börsenaufschwungs 
wollte, um sowohl die nationale als auch die Weltwirtschaft zu stabilisieren, 
und dass sie das auch in Zukunft tun würde. Danach gab es keinen Halt 
mehr. Die gigantische Spekulationswelle rollte wieder. Die notwendige Li-
quidität war schon geschaffen worden – dank der Senkungen des Leitzins-
satzes und den ausländischen Investoren, die auch ihr Glück an der Wall-
Street suchten. 
Vor allem die US-Konzerne nahmen riesige Kredite auf, erstens, um große 
Ausrüstungsinvestitionen zu finanzieren, die inzwischen wegen der techno-
logischen Entwicklung notwendig geworden waren und die auch ihre Pro-
duktivität und mithin Wettbewerbsfähigkeit steigern sollten. Zweitens be-
nutzten sie die billigen Kredite, um ihre eigenen Aktien in großen Mengen 
zurückzukaufen. Letzteres taten sie, um die Preise ihrer Aktien in die Höhe 
zu treiben, wovon die Aktienbesitzer und die Führungskräfte selbst, deren 
Vergütung zum großen Teil aus Aktienoptionen bestand, profitierten. Die 
steigenden Aktienkurse erhöhten den Vermögenseffekt und ermöglichten es 
den Konzernen, noch mehr Kredite aufzunehmen.
In dieser Spekulationsspirale spielten die Regierung und die Administrati-
on eine entscheidende Rolle. Sie deregulierten zwei sehr wichtige Bereiche 
der Wirtschaft: das Bankwesen und die Telekommunikationsbranche. Die 
Trennung zwischen Geschäftsbanken und Investmentbanken wurde auf-
gehoben. Fortan durften Banken beiderlei Geschäfte machen. Dies führte 
bald zu großen Bilanzfälschungsskandalen. Geschäftsbanker, deren Pflicht 
es ist, im eigenen Interesse aufzupassen, dass ihre Kreditkunden nicht zu 
viel Schulden machen, ignorierten oft diese Pflicht, da sie gleichzeitig als 
Investmentbanker daran interessiert waren, dass die Konzerne (ihre Kun-
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den) expandierten. Denn Investmentbanker verdienten große Provisionen 
an der Abwicklung von Geschäften wie Fusionen, Firmenaufkäufen, Emis-
sionen von neuen Aktien usw. Auch die Aktienanalysten der Investment-
banken und die Wirtschaftsprüfungsfirmen ließen sich korrumpieren und 
gaben dem Börsenpublikum gefälschte Informationen über die von ihnen 
bevorzugten Konzerne.
Der Telekommunikationsmarkt der USA wurde �996 dereguliert. Etliche 
neue Firmen drängten auf den Markt in der Hoffnung, bald große Geschäfte 
machen zu können. Grundlage dieser Hoffnung waren die technologischen 
Entwicklungen der letzten Jahre in der IT-Branche. Die Investoren waren 
sicher, dass dank der endlos erscheinenden Expansion des Internets und den 
anderen neuen Errungenschaften der Branche eine endlos expandierende 
Nachfrage entstehen würde. Die Strategie der Neulinge war, durch Fusionen 
und Akquisitionen schnell groß zu werden und die Börsianer und Banken 
durch ihre Größe zu beeindrucken. Wenn einmal die Größe und die Aus-
sicht auf große Gewinne in Zukunft die Aktienkurse steigen ließen, würde 
es auch leicht, von Banken große Kredite zu bekommen und überteuerte 
neue Aktien zu emittieren. Die Telekom-Konzerne verlegten bald viele Mil-
lionen Kilometer an Glasfaserleitungen in den USA und unter den Ozeanen. 
Sie konnten ihre Investitionen im Schnitt um ��% pro Jahr steigern, und 
sie schufen auch ��� 000 neue Arbeitsplätze. Mit der Expansion der Tele-
kom-Branche expandierte auch die Branche der einschlägigen Geräte- und 
Komponentenlieferer.
Dank dem Spekulationsfieber waren sie alle auch sehr „erfolgreich“. Die 
Börsenkapitalisierung der Telekom-Konzerne (d.h. der Marktwert aller ihrer 
umlaufenden Aktien) machte im Frühjahr �000 fast ��% der gesamten Bör-
senkapitalisierung aller Aktiengesellschaften der USA (ohne die des Finanz-
sektors) aus, obwohl sie weniger als �% des BIP des Landes erwirtschaf-
teten. Das heißt, es war eine übergroße Börsenblase. Die Auslastungsquote 
ihrer Netze betrug nur �,� bis � Prozent, die der unterseeischen Kabel nur 
13%. Es war also ein klarer Fall von Überinvestition und Überangebot bei 
einem gigantischen Schuldenberg. Kein Wunder, dass ihre Gewinne steil 
fielen, von +35,2 Milliarden Dollar im Jahre 1996 auf –5,5 Milliarden Dollar 
im Jahre �000 (Brenner �00�A: ��f).
Eine andere große Blase, die sich gleichzeitig bildete, war die der Aktien der 
sogenannten Dot-com-Branche, Sammelbegriff für allerlei Internetfirmen. 
Ihr Beitrag zum BIP der USA war verschwindend gering, und die große 
Mehrheit von ihnen machte nur Verluste. Aber ihre Börsenkapitalisierung 
machte 8% der Börsenkapitalisierung aller US-Aktiengesellschaften aus 
(Brenner �00�A: �6), ein absurdes Verhältnis. 
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Das Spekulationsfieber war nicht beschränkt auf die Telekom- und Dot-
com-Branche. Auch andere Branchen, deren Expansion eine relativ solidere 
Basis hatte, waren betroffen. Der Vermögenseffekt des Börsenaufschwungs 
hatte auch die Wirkung, dass die Sparquote der US-Haushalte von 8% im 
Jahre �99� auf Null Prozent im Jahre �000 zurückging (Brenner �00�A: ��). 
Konsum auf Pump nahm zu, da man sich für hoch vermögend hielt. Was ei-
nen erstaunt, ist, dass trotzdem die Inflationsrate nicht besonders hoch war. 
Von �999 bis �00� betrug sie �,�%, �,�% und �,8% (OECD �00�: ��0). Die 
einzige Erklärung dafür sind m.E. die massiven Importe von billigen Kon-
sumgütern aus den Billiglohn-Ländern der Dritten Welt, deren Währungen 
zumal in dieser Zeit sehr unterbewertet waren.
 Alle Branchen zusammen betrachtet, wuchsen die Investitionsausgaben der 
US-Unternehmen in der zweiten Hälfte der �990er-Jahre jährlich im Schnitt 
um 9%. Die Kombination von Konsum- und Investitionszuwachs verur-
sachte einen enormen Zuwachs der Nachfrage, der zum Wirtschaftswachs-
tum, zur Abnahme der Arbeitslosigkeit und zu Lohnerhöhungen führte. 
Mehr noch, diese Entwicklung in den USA half vielen anderen Ländern, die 
Flaute der frühen 1990er-Jahre und die Weltfinanzkrisen von 1997–98 zu 
überstehen, z.B. Südkorea.

3. Ein langer Crash und ein Zusammenbruch im neuen Millennium

Am Anfang des neuen Millenniums sah es so aus, als stünde der Kapita-
lismus wieder vor einer großen Krise. Auf der einen Seite platzte in allen 
wichtigen Industrieländern die große Börsenblase der New Economy, worauf 
ein starker Rückgang der Wachstumsrate folgte, und auf der anderen Seite 
brach wieder eine bis dahin als Modellfall der neoliberalen Wirtschaftspoli-
tik betrachtete Wirtschaft zusammen, die von Argentinien.

a) Ein großer Crash auf Raten

Die im vorhergehenden Abschnitt erwähnte Lage der Dot-com-Branche 
in den USA konnte einfach nicht weiterbestehen. Im Frühjahr �000 ging 
vielen der Dot-com-Firmen das Geld aus: Investoren, die während des 
Börsenbooms völlig irrational Milliarden von Dollars in Firmen investiert 
hatten, die nie einen Profit gemacht hatten und immer noch keinen Profit 
versprachen, erinnerten sich daran, dass ein Unternehmen letztlich dazu da 
ist, Profite zu machen. Sie weigerten sich nun, mehr Geld in ein Fass ohne 
Boden zu stecken. Es kam der Crash, und die Branche brach zusammen. 
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Im Sommer des Jahres �000 war die Telekom-Branche an der Reihe, die ja 
auch große Verluste machte. Das war der Beginn des Zusammenbruchs der 
sogenannten New Economy insgesamt. Die Krise der Dot-com- und Telekom-
branche schwappte in Form einer Kettenreaktion zu ihren Zulieferern über. 
Und die Krise dieser wiederum verursachte eine Krise bei deren Zulieferern. 
Computerverkäufe gingen stark zurück. Darunter litt wiederum die Halb-
leiterindustrie, und so weiter, und so fort. Der Multiplikatoreffekt wirkt ja 
auch abwärts.
Der Nasdaq, der Index der US-amerikanischen Technologiebörse, in dem 
diese Branchen erfasst werden, fiel zwischen März 2000 und März 2001 
um �9,8% (Engel �00�: ���). Die ��00 an dieser Börse aufgelisteten Un-
ternehmen machten in einem Jahr, zwischen Juli �000 und Juli �00�, 
Verluste von insgesamt ��8,� Milliarden Dollar – mehr als der Gewinn, 
den sie in dem fünfjährigen Boom von �99� bis �000 gemacht hatten 
(Brenner �00�A: �6). 
Bis Mitte �00� verloren die Telekom-Aktien 9�% ihres Wertes. �,� Billionen 
Dollar an Kapital, d.h. Börsenkapitalisierung, löste sich in nichts auf. Zwi-
schen Dezember �000 und Dezember �00� gingen Telekom-Unternehmen 
mit einer Börsenkapitalisierung von ��0 Milliarden Dollar in Konkurs. In 
demselben Zeitraum entließ die Branche eine halbe Million Arbeitskräfte 
– �0% mehr, als sie während des Booms zwischen �996 und �000 eingestellt 
hatte (Brenner �00�A: �6). 
Da der Anteil der gerade genannten Branchen an der gesamten Kapital- 
akkumulation in den USA unverhältnismäßig groß war, hatte ihre Krise 
auch eine große negative Auswirkung auf die gesamte US-Wirtschaft, die 
ja ohnehin durch die weltweite Überkapazität und niedrige Profitrate belas-
tet war. Der Dow-Jones, der Index der normalen Industrien, fiel zwischen 
März �000 und März �00� um 9,�% (Engel �00�: ���). Im verarbeitenden 
Gewerbe sank 2002 die Profitrate gegenüber 1997 um 42% (Brenner 2003A: 
�6). Auch Investitionen gingen zurück. Die Wachstumsrate des realen BIP 
der USA fiel von 4,4% und 3,7% im Jahre 1999 bzw. 2000 auf 0,8% im Jahre 
�00�. Im Jahre �00� verbesserte sie sich etwas, stieg auf �,9%. Die Arbeits-
losigkeit stieg von �% im Jahre �000 auf �,8% im Jahre �00� (OECD Dez. 
�00�: �0�, ���).
Die Fed versuchte natürlich, wie auch früher, den Absturz zu stoppen. Vom 
Januar �00� bis Anfang �00� senkte sie den Leitzinssatz zwölfmal – von 
6,�% auf �,��%, den tiefsten Stand in der Nachkriegszeit (Brenner �00�A: 
�6). Das hatte aber wenig Wirkung auf die Unternehmen. Ihre Investiti-
onen in Ausrüstung – der wichtigste Faktor der Gesundheit einer Wirtschaft 
– fielen kontinuierlich. Die privaten Haushalte aber nutzten die niedrigen 
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Zinssätze, um ihre Hypotheken zu refinanzieren, d.h. Kredite mit hohen 
Zinssätzen durch Kredite mit niedrigen Zinssätzen zu ersetzen, wodurch 
bei ihnen mehr Kaufkraft frei wurde. Die niedrigen Zinssätze motivierten 
auch andere Haushalte zu mehr Kreditaufnahmen, um ihren Konsum zu 
erhöhen. Das erklärt, warum das reale BIP �00� wieder stieg.
Die Krise in den USA musste unvermeidlich negative Auswirkung auf die 
anderen Industrieländer haben. Das sieht man relativ klar an den Zahlen für 
Deutschland. In den Jahren, in denen die US-Wirtschaft boomte, also zwi-
schen �996 und �000, wuchs auch die deutsche Wirtschaft stetig – um 0,8%, 
1,5%, 1,7%, 1,9% und 3,1%. Dann aber fiel die Wachstumsrate plötzlich: im 
Jahre �00� auf �%, im Jahre �00� auf 0,�% und im Jahre �00� auf –0,�%. 
Was die Arbeitslosigkeit betrifft, fiel die Quote zwischen 1997 und 2000 von 
9,�% auf 7,�%. Ab �00� stieg sie: von 7,�% auf 9,�% im Jahre �00�. 
In der Euro-Zone als Ganzes stieg die Wachstumsrate von �,�% im Jahre 
1996 auf 3,7% im Jahre 2000; sie fiel dann auf 0,6% im Jahre 2003. Die Ar-
beitslosenquote, die während des Booms von �0,7% im Jahre �996 auf 8% 
im Jahre �00� gesunken war, stieg wieder auf 8,8% im Jahre �00�. In Japan, 
wo die Wachstumsrate nach langer Zeit im Jahre �000 wieder einen guten 
Wert verzeichnet hatte (2,8%), fiel sie wieder auf 0,4 und –0,3 Prozent im 
Jahre �00� bzw. �00�. Um es kurz zu fassen, wurde auch die Wirtschaft der 
gesamten OECD von der Krise getroffen. Ihre Wachstumsrate fiel von 3,9% 
im Jahre �000 auf �,�% im Jahre �00�, und dann stieg sie �00� auf �,6% 
und auf �,�% im Jahre �00�. Die Arbeitslosenquote stieg von �,9% im Jahre 
�000 auf 6,9% im Jahre �00� (OECD �00�: �0�, ���). 
Um eine komplizierte Geschichte etwas verständlicher zu machen: Es war 
eine Krise auf Raten. Zwischendurch gab es auch kurze Perioden von Er-
holung – von April bis Juni �00� und von Oktober �00� bis März �00�. In 
der gesamten Krisenperiode – von März �000 bis Anfang Oktober �00� 
– fiel der Nasdaq um 75,7%, der Dow-Jones um 33,3%, der Dax um 66,8% 
und der Topix (der Index von �0 Industriewerten in Japan) um 6�,7%. Die 
Vernichtung von Kapital im Sinne vom Marktwert der Aktien stellte sich in 
dieser gesamten Periode insgesamt wie folgt dar: an der New Yorker Börse 
(NYSE) US-$ ��8� Milliarden, an der US-Technologiebörse (Nasdaq) US-$ 
��80 Milliarden, an der deutschen Börse (CDax) US-$ 77�,� Milliarden und 
an der Tokioter Börse (Topix) US-$ ��0� Milliarden (Engel �00�: ��6f.).
Verallgemeinert kann man sagen, dass die Krise bis �00� überstanden war. 
Die Wirtschaft der USA verzeichnete �00� bis �00� eine Wachstumsrate 
von � bis �,� Prozent. In den anderen Industrieländern und Wirtschaftszo-
nen war das Wirtschaftswachstum schwach bis moderat. Nur Italien ver-
zeichnete –0,6% im Jahre �00�. Die Arbeitslosenquote zeigt aber eine ande-
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re Entwicklung. Sie blieb allgemein hoch bis sehr hoch, weil sie nicht allein 
vom Wirtschaftswachstum abhängt. Die Arbeitsintensität der im Lande vor-
herrschenden Branchen sowie ihr Automationsgrad spielen dabei wichtige 
Rollen. In der gesamten OECD wuchs im Jahre �00� sowohl die Wirtschaft 
als auch die Arbeitslosigkeit. Nur in Japan, Großbritannien und den USA 
sank/blieb sie unter 6% (OECD �00�: ��, 6�).

b) Der Zusammenbruch in Argentinien

Vom �9. bis �0. Dezember �00� und an den folgenden Tagen waren Fern-
sehzuschauer erstaunt, als sie die Nachrichtenbilder aus Argentinien sahen: 
große Demonstrationen gegen die Regierung, Flucht des Staatspräsidenten, 
�8 Leute von der Polizei erschossen, weitere �00 verletzt, Plünderung einiger 
Supermärkte, Erstürmung des Parlamentsgebäudes, Notstand ausgerufen, 
vier Präsidenten in fünf Wochen, Börsen geschlossen, weil Börsianer kein 
Geld hatten, Kontensperre verhängt, Bedienung der Auslandsschulden ein-
gestellt usw. Ende Dezember �00� schwankten Angaben über die Arbeits-
losenquote zwischen �6 und �0 Prozent (Fischer Weltalmanach �00�: 86). Im 
Februar �00� wurde berichtet, dass dort täglich etwa �00 Kinder an Hun-
ger oder Krankheit starben, dass 40% der Bevölkerung unter der offiziellen 
Armutsgrenze lebten, dass dort die Mittelschicht vernichtet wurde (Saunois 
�00�) und dass „sich Argentinien seine Mittelschicht nicht mehr leisten 
kann“ (Financial Times, �. �. �00�). Argentinier italienischer oder spanischer 
Abstammung standen Schlange vor der italienischen bzw. spanischen Bot-
schaft, um Papiere für die Auswanderung in diese Länder zu beantragen. 
Das waren Bilder des Zusammenbruchs einer kapitalistischen Gesellschaft. 
Der Zweck dieses Abschnitts ist nicht, sensationelle Nachrichten zu wieder-
holen. Ich möchte hier kurz die wirtschaftlichen Entwicklungen darlegen, 
die zu diesem Zusammenbruch führten.

Argentinien war kein typisch lateinamerikanisches Land. Es war ein rela-
tiv entwickeltes Land. Das reichlich vorhandene bebaubare Land ist sehr 
fruchtbar. In den ersten Dekaden des �0. Jahrhunderts wurde es zu einem 
führenden Exporteur von Getreide, Fleisch und Flachsgarn. Dazu kam eine 
Industrie – meist im Besitz von ausländischen Investoren – , die verarbeitete 
Lebensmittel exportierte. Kontinuierliches Wirtschaftswachstum machte es 
zu einem reichen Land. Obwohl der Erste Weltkrieg und die Große Depres-
sion von �9�9–�9�� die Prosperität schmälerten, weil der Export zurück-
ging, war es in den �9�0er-Jahren das zehntreichste Land der Welt; einst war 
es sogar reicher als Frankreich. �9�� soll seine Bevölkerung einen höheren 
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Lebensstandard genossen haben als die von Kanada. So war es kein Wunder, 
dass es ein bevorzugtes Ziel von europäischen Auswanderern war. 
Als Antwort auf die Probleme, die das Land während der Großen Depres-
sion erlebte, verfolgten seit den �9�0er-Jahren sukzessive Regierungen eine 
Politik der importsubstituierenden Industrialisierung. Ziel dieser Politik war 
es, Argentinien sowohl bei industriellen als auch bei landwirtschaftlichen 
Produkten weitgehend zum Selbstversorger zu machen. Zu diesem Zweck 
wurden hohe Zollbarrieren gegen Importe aus dem Ausland errichtet und 
heimische Industrien geschützt und gefördert. Nach �9�� erlebte die argen-
tinische Wirtschaft einen weiteren Wachstumsschub, der darauf beruhte, 
dass das hungernde Nachkriegseuropa riesige Mengen von argentinischem 
Rindfleisch zu sehr guten Preisen importierte. 
Bis �960 war Argentinien so weit industrialisiert, dass das verarbeitende Ge-
werbe mehr zum BIP beitrug als die Landwirtschaft. Bei Konsumgütern 
war das Land nun weitgehend selbstversorgend, bei Brennstoff und Schwer-
maschinen aber noch sehr von Importen abhängig. In der Folgeperiode in-
vestierte der Staat sehr viel in Grundindustrien wie Stahl, Erdöl, Erdgas, 
Petrochemie, Transport usw. Bis Mitte der �970er-Jahre produzierte das 
Land den größeren Teil seines Bedarfs an Erdöl, Stahl und Autos, und es 
exportierte eine Reihe von Industrieprodukten. Beim Brennstoff wurde das 
Land selbstversorgend.
Argentinien war insofern eine Besonderheit in Lateinamerika, als nicht nur 
die Mittelschicht, sondern auch die Arbeiterklasse einen Anteil an der zu-
nehmenden Prosperität hatte. Der populistische Präsident Juan Peron (�9�6 
bis 1955), ein ehemaliger Offizier, gewann ihre Unterstützung, indem er die-
se Prosperität nutzte, die Löhne zu erhöhen und soziale Reformen durch-
zuführen. Er verstaatlichte die Eisenbahn und andere Versorgungsbetriebe 
und finanzierte öffentliche Bauarbeiten in großem Umfang. Gegen Ende 
seiner zweiten Amtsperiode aber nahmen Inflation, Korruption und Un-
terdrückung zu, was dazu führte, dass ihn eine Gruppe von demokratisch 
gesinnten Offizieren stürzte. Doch trotz manchen Aufruhrs in der Folgepe-
riode blieben die Grundlinien der Wirtschafts- und Sozialpolitik mehr oder 
weniger unverändert. Peron verbrachte �8 Jahre im Exil, aber er und der 
Peronismus blieben populär. Er kehrte �97� triumphal in die Heimat zurück 
und wurde �97� wieder zum Präsidenten gewählt. 
Peron starb �97�, und das war ungefähr auch der Anfang des Endes der Er-
folgsstory Argentinien. Die Jahre danach waren geprägt von revolutionären 
terroristischen Aktivitäten und sonstiger politischer Gewalt. �976 ergriffen 
die Militärs die Macht, nicht zum ersten Mal, und ihre brutale Herrschaft 
dauerte bis �98�. Wir sollten uns in Erinnerung rufen, dass drei Jahre zuvor, 
�97�, auch in Chile die Militärs ihr brutales Regime errichtet hatten.
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Wie in Chile leitete auch in Argentinien das Militärregime einen neolibe-
ralen Umstrukturierungsprozess ein, den auch die Nachfolgeregime intensi-
viert fortsetzten, bis �00�. Die Politik der Importsubstitution wurde been-
det, und die Zollbarrieren, die bis dahin einheimische Industrien geschützt 
hatten, wurden gesenkt. Diese Maßnahmen wurden damit begründet, dass 
sie zur Inflationsbekämpfung notwendig seien. Es wurde auch argumen-
tiert, dass die geschützte ineffiziente argentinische Industrie ausländischer 
Konkurrenz ausgesetzt werden müsse – um der Erhöhung ihrer Effizienz 
willen. Diese Maßnahmen führten zu einer gewissen Deindustrialisierung, 
denn manche argentinischen Industriebetriebe konnten angesichts der Kon-
kurrenz von billigeren Importen nicht bestehen. Zwischen �97� und �98� 
ging der Anteil des verarbeitenden Gewerbes am BIP vom einem Drittel auf 
ein Viertel zurück, und dieser Trend setzte sich im nächsten Jahrzehnt fort, 
allerdings etwas langsamer (Encyclopaedia Britannica, CD-Rom, �00�). In 
der Periode der staatlich forcierten und geschützten Industrialisierung hat-
ten die sukzessiven Regierungen die Landwirtschaft vernachlässigt. Jetzt 
besann sich die Regierung auf den komparativen Vorteil des Landes bei der 
Landwirtschaft und setzte wieder auf Getreide- und Fleischexport. Die Re-
gierung liberalisierte auch das Schuldenmachen im Ausland. Über die Ver-
schuldungskrise von Lateinamerika in den �980er-Jahren habe ich im ersten 
Abschnitt dieses Kapitels ausführlich referiert. Was den Beitrag der Mili-
tärherrschaft dazu betrifft, stiegen die Auslandsschulden des Landes von 
US-$ 7,8 Milliarden im Jahre �97� auf US-$ �� Milliarden im Jahre �98� 
(Herzog �00�: ��) – eine Steigerung von ���%. Der größere Teil dieser Sum-
me, US-$ �8 Milliarden, waren Schulden von privaten Unternehmen. Diese 
wurden aber gegen Ende des Militärregimes von der Zentralbank zu einem 
für die Unternehmen sehr günstigen Wechselkurs übernommen. Auch sonst 
förderte die Regierung private Unternehmen mit staatlichen Geldern. 

In ganz Lateinamerika, aber auch in vielen anderen Ländern der Dritten 
Welt, wurden die gesamten �980er-Jahre „das verlorene Jahrzehnt“ genannt 
(siehe Abschnitt � dieses Kapitels). In Argentinien war diese Dekade auch 
noch von galoppierender Inflation geprägt. Verursacht wurde sie durch stei-
gende Staatsausgaben und starke Lohnerhöhungen bei sehr schlechten Pro-
duktionsleistungen und mithin schlechten Steuereinnahmen. Zwischen �980 
und �99� betrug die durchschnittliche jährliche Wachstumsrate des realen 
BIP –0,�% (Fischer Weltalmanach �99�: ���). Man könnte auch sagen, dass die 
Lohnerhöhungen wegen der Inflation notwendig geworden waren. Es war 
also zum Teil eine klassische Lohn-Preis-Spirale. Aber zum Teil war es auch 
ein Fall von starker Geldmengenvermehrung, die durch defizitär finanzierte 
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steigende Staatsausgaben notwendig geworden war. Sukzessive Regierungen 
versuchten durchaus, die Inflation zu kontrollieren – durch Maßnahmen wie 
Lohn-Preis-Kontrollen, Reduzierung von Staatsausgaben und Begrenzung 
von Geldmengenvermehrung. Sie führten auch neue Währungen ein, die 
die durch Inflation wertlos gewordenen alten ersetzten. Aber sie hatten we-
nig Erfolg mit all diesen Maßnahmen. In der Periode �980–�99� betrug 
die durchschnittliche Jahresinflationsrate 416,9% (Fischer Weltalmanach �99�: 
���). Im Jahre �989 betrug sie �900% (Husson �00�: �8). Auslandsschulden 
blieben hoch, weil für staatliche und private Industrieprojekte munter im 
Ausland Geld geliehen wurde. Ende der 80er-Jahre betrug sie 7�% des BSP 
(Encyclopaedia Britannica CD-Rom, 2001). Der trotz Inflation relativ hoch 
gehaltene Wechselkurs der jeweiligen Währung beeinträchtigte das Export-
geschäft, so dass die Einnahmen davon nicht mit den Bedienungskosten der 
steigenden Auslandsschulden Schritt halten konnten. 
�989 wurde ein neuer Präsident gewählt, Carlos Menem. Er nannte sich zwar 
einen Peronisten, verfolgte aber eine stark neoliberale Politik. Um die Hy-
perinflation zu beenden, wurde 1991 der Peso an den US-Dollar gekoppelt, 
und zwar zu einem rigiden Kurs von � zu �, und seine Umtauschbarkeit 
in Dollar wurde garantiert. Dadurch wurde auch eine starke Beschränkung 
der Geldmengenerhöhung durchgesetzt. Bei diesem Unternehmen hatte 
die Regierung großen Erfolg. Die Inflationsrate ging kontinuierlich zurück. 
Schon �99� sank sie auf �7�%, und �99� sank sie weiter auf �7,�% (Fischer 
Weltalmanach �99�: ���). Der Erfolg war so durchschlagend, dass er am Ende 
für die Wirtschaft nachteilig wurde. Nach 0,�%, 0,�% und 0,9% in den Jah-
ren 1996, 1997 und 1998 ging die Inflation in Deflation über. Die Rate der 
Preisveränderung betrug –�,�%, –0,9% und -�,�% in den Jahren �999, �000 
und �00� (IMF Sept. �00�: ��7), was mit einer gleichzeitigen Rezession zu-
sammenhing.

Gleichzeitig mit der Inflationsbekämpfung wollte die Regierung Menem 
eine Austeritätspolitik verfolgen, um die Staatsschulden zu reduzieren. Aber 
das gelang ihr nicht richtig. Dann privatisierte sie zahlreiche staatseigene 
Firmen: das Telekommunikationssystem, das Wasserversorgungssystem, die 
Buslinien in der Hauptstadt, die nationale Fluggesellschaft usw. Auch die 
solidarische Rentenversicherung wurde privatisiert, indem sie in ein kapi-
talgedecktes Rentensystem verwandelt wurde, was den Versicherungsfirmen 
einen enormen Geschäftsbereich eröffnete. Die dabei anfallenden Über-
gangskosten übernahm der Staat. Im Zuge dieser Privatisierungswut gab es 
auch einen großen Zufluss von ausländischem Kapital: Allein in den zwei 
Jahren �99� und �99� US-$ �� Milliarden. In den sechs davor liegenden Jah-
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ren waren nur US-$ 9 Milliarden zugeflossen (Husson 2002: 29). Dies half, 
das Problem des Leistungsbilanzdefizits zu mildern.
All diese Maßnahmen, insbesondere das Ende der Jahrzehnte langen 
monetären Instabilität, taten der Wirtschaft zunächst einmal sehr gut. Der 
Zufluss von ausländischem Kapital ging oft mit der Einführung von pro-
duktivitätssteigernden Technologien einher. Die Wirtschaft erholte sich sehr 
schnell von der tiefen Rezession der letzten Jahre des vorherigen Jahrzehnts 
und verzeichnete �99� eine Wachstumsrate von 8,6% (Fischer Weltalmanach 
�99�: ���). Etwas geschwächt, hielt der Aufschwung noch zwei Jahre an. 
�99� aber stürzte die Wirtschaft plötzlich in eine starke Rezession; die 
Wachstumsrate fiel auf –�,8% (Mussa �00�: 7), was allerdings durch einen 
externen Schock verursacht wurde, nämlich die schwere Finanzkrise in Me-
xiko (siehe Abschnitt � dieses Kapitels). Nachdem diese schnell bewältigt 
worden war, kehrte auch die argentinische Wirtschaft zum Wachstumspfad 
zurück. �997 betrug die Wachstumsrate 8,�% (IMF, Sept. �00�: �09).
1998 aber fiel die Wachstumsrate stark, auf 3,8% (ibid). Das war der Beginn 
einer Rezession.�� �999, �000 und �00� verzeichnete die Wirtschaft hinter-
einander richtig negative Wachstumsraten: in derselben Reihenfolge, –�,�%, 
–0,8% und –�,�% (IMF, Sept. �00�: �09). In dieser fast vierjährigen Rezessi-
onsperiode fiel das Pro-Kopf-Einkommen um 14% und die Arbeitslosigkeit 
stieg auf fast �0% (New York Times Online �7. ��. �00�). Die Aktienkurse, 
die das Jahr 2001 mit einer Hausse begonnen hatten, fielen im Dezember 
auf das niedrigste Niveau der letzten zehn Jahre (New York Times Online, 
17. 12. 2001), und Argentinien stand am Rande eines finanziellen Zusam-
menbruchs. Es folgten große Unruhen, die ich oben erwähnt habe. 
Die Erklärungen der bürgerlichen sowie linken Ökonomen können wie 
folgt zusammengefasst werden: Es gab gleichzeitig drei Teilkrisen, die zu 
einer sehr schlechten Zeit für die Weltwirtschaft zusammenwirkten und 
so den Zusammenbruch in Argentinien verursachten. �. Der an den US- 
Dollar � zu � gekoppelte Peso war einfach überbewertet. Das half zwar, die 
Hyperinflation zu überwinden, und das hatte anfangs auch eine stark be-
lebende Wirkung auf die Wirtschaft. Aber diese konnte nicht lange dauern, 
weil generell eine überbewertete Währung im Welthandel Nachteile bringt 
– Exporte werden teurer, während Importe billiger werden. Als dann der 
Wechselkurs des US-Dollars stieg, und damit der des Pesos, als �997–�998 
Finanzkrisen nacheinander in Ostasien, Russland und Brasilien wüteten, 
und als dann auch noch Brasilien, Argentiniens wichtigster Exportmarkt, 
�999 seine Währung um �0% abwertete, konnten internationale sowie bra-
silianische Käufer von argentinischen Produkten die gleichen Produkte in 
Brasilien oder sonstwo billiger kaufen.
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Auch ausländisches Finanzkapital wurde im Allgemeinen investitionsscheu 
und fand für seine Geldanlagen andere Länder, z.B. Brasilien, attraktiver als 
Argentinien. Ein hochverschuldetes Land muss in der Regel Handelsbilanz-
überschüsse erzielen, um die Auslandsschulden bedienen zu können. Aber 
Argentiniens Handelsbilanz verzeichnete �99�, �99�, �99�, �997, �998 und 
1999 ein Defizit (Mayer 2001: 28).
Dazu kam, dass schon vor den Rezessionsjahren �998–�00� die Privatisie-
rungswelle eine große Anzahl von Menschen arbeitslos gemacht hatte. Das 
wirkte sich negativ auf die Lohnentwicklung aus. Der Anteil von Löhnen 
am Nationaleinkommen fiel von 30% im Jahre 1989 auf nur 18% im Jahre 
�99� (Saunois �00�). Die Privatisierungen hatten auch viele unentbehrliche 
Produkte wie Strom, Telephongespräche und Transport stark verteuert. Bus-
fahrten zum Beispiel wurden um �0 bis �00 Prozent teurer (Husson �00�: 
�9). Das wirkte sich negativ auf die Nachfrage nach anderen Gütern aus. 
All das verstärkte die �998 entstandene Abwärtsspirale von Nachfrage- und 
Produktionsrückgang. 
�. Die Menem-Regierung hatte schon eine große Staatsverschuldung geerbt. 
Und sie machte selbst weitere Schulden. Die Privatisierung von staatseige-
nen Firmen konnte das Ausmaß davon nicht allzu viel reduzieren, denn 
die Firmen wurden zu Ausverkaufspreisen veräußert. So stieg das Verhält-
nis von Staatsschulden zum BIP in den Jahren �99� bis �998 von �9,�% 
auf ��,�%. In Menems zweiter Amtsperiode, in welche drei der fünf Jahre 
Rezessionsjahre fielen, musste die Regierung weiter hohe Schulden ma-
chen. Das ließ dieses Verhältnis im Jahre �000 auf �0% steigen (Mussa �00� 
Teil I: 8 & 9). Das trieb die inländischen Zinssätze in die Höhe, was Ge-
schäft und Investitionen abträglich war. Die Zinssätze für die im Ausland 
gemachten Schulden stiegen schließlich auch, weil der Status Argentiniens 
als Schuldner wegen der schlechten Wirtschaftsdaten angeschlagen war. 

�. Nachdem der Staatshaushalt dank den Privatisierungserlösen �99� und 
1993 Überschüsse aufgewiesen hatte, verzeichnete er selbst in den Jahren 
mit ansehnlichem Wirtschaftswachstum – �99�, �996, �997 und �998 – ein 
Defizit (Mayer 2001:27). Die Staatsausgaben inklusive der Schuldendienste 
konnten nicht reduziert werden. Im Gegenteil, sie stiegen. Die Steuerein-
nahmen waren nicht hoch genug, um neue Kreditaufnahmen unnötig zu 
machen, und in den Rezessionsjahren – �99� und �998–�00� – waren sie 
natürlich niedriger als sonst. Das erhöhte die Notwendigkeit, neue und im-
mer höhere Schulden zu machen. Die Höhe der Auslandsverschuldung stieg 
von US-$ 6� Milliarden im Jahre �989 auf US-$ ��7 Milliarden im Jahre 
�000 (Herzog �00�: �6). Und der jährliche Außenschuldendienst belief sich 
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Mitte �00� auf US-$ �� Milliarden. Die Summe entsprach der Hälfte der 
Jahresexporteinnahmen und fast einem Viertel der Jahressteuereinnahmen 
(Husson �00�: �9). 
�999 wählte das Volk einen neuen Staatspräsidenten: Fernando De la Rúa 
von der bisherigen Oppositionspartei UCR. Aber seine Regierung fand kei-
ne andere Lösung für die Probleme des Landes als eisern zu sparen, wie vom 
IWF bei der Gewährung von Krediten gefordert wurde. Als Teil ihrer dras-
tischen Sparpläne kürzte die Rúa-Regierung im Juli �00� die Renten und 
die Gehälter der Staatsbediensteten um 13%. Es wurde ein „Null-Defizit-
Gesetz“ verabschiedet, das allerdings nur ein Wunsch auf Papier blieb. Die 
Regierung leitete neue Kürzungen im Sozialhaushalt ein. Der Sozialminister 
aber protestierte dagegen und legte sein Amt nieder. In seiner Verzweiflung 
wählte das Volk bei den Teilwahlen zum Parlament im Oktober �00� wie-
der mehrheitlich die nunmehr oppositionellen Peronisten, was auch noch 
die politische Lage verkomplizierte und entschiedenes Handeln seitens der 
Regierung schwieriger machte. Im November �00� kündigte die Regierung 
ihr neuntes Reformpaket an, dessen zentraler Punkt ein Schuldentausch war, 
von dem die Regierung eine Einsparung im Schuldendienst erhoffte, der 
aber längerfristig mehr kosten sollte.
Die lange Rezession, der Rückgang der Exporte, die hohe Last des Schul-
dendienstes und dann noch die politische Krise waren schon Vorboten des 
kommenden Zusammenbruchs. Es begann der Rückzug der ausländischen 
Investoren. Schon bis Mitte �000 waren mehrere ausländische Großkon-
zerne ausgewandert: Unilever, Goodyear, General Motors usw. Dann setzte 
auch eine starke Flucht von Geldkapital ein. Von Februar bis November 
�00� wurden US-$ �8 Milliarden aus dem Land abgezogen (Fischer Welt- 
almanach �00�: 87). Mitte November �00� wurde es klar, dass der IWF, der 
bis dahin dem argentinischen Staat mehrmals mit großen Kreditpaketen 
geholfen hatte, nicht mehr bereit war zu helfen. Das IWF-Management 
weigerte sich sogar, den Finanzminister Argentiniens zu empfangen, als er 
nach Washington fliegen wollte, um mehr Kredite zu erbitten. Es war eine 
Lage, in der der Staat Gefahr lief, zahlungsunfähig zu werden. In dieser 
Situation fürchtete die Bevölkerung, dass der Peso bald abgewertet würde. 
Um ihre Ersparnisse und Guthaben zu retten, eilten die Menschen zu den 
Banken und hoben Geld in US-Dollar ab, zu einem Kurs von eins zu eins. 
Es entstand ein Ansturm (run) auf die Banken. Das Bankenwesen drohte 
zusammenzubrechen, weil die Spareinlagen drastisch zurückgingen. In der 
letzten November-Woche eskalierte der Ansturm, wobei täglich fast US-$ 
� Milliarde abgehoben wurden, am �0. November �,� Milliarden ( Musa 
�00� Teil II: 9 und Fischer Weltalmanach �00�: 87). Am Tag darauf (�. ��.) 
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verhängte die Regierung eine Kontensperre für 90 Tage. Die Kontoin- 
haber durften im Monat nicht mehr als �000 Peso abheben, und Auslands-
überweisungen durfte man nicht ohne die Genehmigung der Zentralbank 
machen. Am �. Dezember weigerte sich der IWF, einen schon versprochenen 
Kredit in Höhe von US-$ �,�6 Milliarden auszuzahlen, weil die Regierung 
das vorgegebene Defizitbeschränkungsziel verfehlt hatte. Die Weltbank und 
die Interamerikanische Entwicklungsbank (IADB) hatten schon vorher ver-
sprochene Kredite in Höhe von US-$ �,� Milliarden eingefroren (ibid).
Die Kontensperre schürte noch mehr Angst und Zorn und wurde zum un-
mittelbaren Anlass für die Unruhen und Proteste gegen die nunmehr total 
diskreditierte politische Klasse. 
Der zweite Interimspräsident, Adolfo Rodriguez Saá, verkündete die Ein-
stellung der Bedienung der Auslandsschulden, aber er wollte an der bishe-
rigen Finanzpolitik festhalten, auch an der rigiden Koppelung des Pesos an 
den US-Dollar zu einem Verhältnis von � zu �. Er wollte aber zur Bezahlung 
von Löhnen und Renten eine Zweitwährung schaffen, den Argentino, der 
nicht an den US-Dollar gekoppelt wäre, d. h. dessen Wert frei sinken könnte. 
Er hielt nicht nur an der Kontensperre fest, sondern ließ sogar die Banken 
für mehrere Tage schließen, um weitere Bargeldabhebungen zu verhindern. 
Diese Politik führte zu erneuten Unruhen, die in der Erstürmung des Par-
lamentsgebäudes gipfelte. Am nächsten Tag, d.h. am �0. ��. �00� – nur eine 
Woche nach seinem Amtseintritt – trat Rodriguez Saá zurück.
Das Parlament wählte am �. Januar �00� einen neuen Präsidenten, Eduardo 
Duhalde. Er war der gemeinsame Kandidat der beiden großen Parteien, und 
sein Auftrag lautete, eine Regierung der nationalen Einheit zu bilden. Im 
Rahmen eines vom Parlament verabschiedeten „Notstandsprogramms zur 
Bekämpfung der Wirtschaftskrise“ hob die Regierung die Dollarbindung 
des Pesos teilweise auf und stellte die Bedienung der Staatsschulden gegen-
über Privatgläubigern vorläufig ein. Sie bediente seitdem nur die Schulden 
gegenüber den multilateralen institutionellen Kreditgebern wie dem IWF. 
Da jetzt Anzeichen von politischer Stabilität wieder sichtbar wurden (aber 
nur auf der Ebene des Parlaments und der Parteien), waren diese wieder 
bereit zu helfen. Der IWF gewährte einen Aufschub für die Rückzahlung 
eines fällig gewordenen Kredits. Da aber die Kontensperre nicht aufgeho-
ben wurde, protestierte und demonstrierte das Volk wieder, mehrere Tage 
lang und teilweise gewaltsam. Am �. Februar erklärte das Oberste Gericht 
die Kontensperre für verfassungswidrig. Aber die Regierung kritisierte das 
Urteil. Sie war nicht bereit, die Kontensperre gleich aufzuheben, und ord-
nete wieder zwei Bankfeiertage an, um die nun zu erwartenden Massenab-
buchungen hinauszuzögern. Auf diesen Widerstand der Regierung gegen 
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das Urteil des Obersten Gerichts reagierten die Sparer mit einer Klagewelle 
gegen die Kontensperre. Die Regierung ihrerseits verlängerte am ��. Juli per 
Notdekret die Kontensperre für weitere vier Monate. Aber die Dollarbin-
dung des Pesos war nicht mehr zu retten. Am 7. Februar wurde sein Wech-
selkurs völlig freigegeben, was sofort zu seiner Abwertung führte. 
Ein anderer Aspekt der Krise war, dass das argentinische Bankenwesen in 
ein großes Durcheinander geriet und faktisch funktionsunfähig, ja insolvent, 
wurde. Eine Ursache davon war, dass die Regierung den Schuldendienst für 
auf US-Dollar lautende Staatsschulden einstellte. Ein großer Teil solcher 
Schulden hatte der Staat nämlich bei argentinischen Banken gemacht. Eine 
andere Ursache waren zwei Verordnungen der Regierung nach der Freigabe 
des Wechselkurses des Pesos, die zu seiner Abwertung des Pesos geführt 
hatte: Die Banken mussten die Dollar-Einlagen der Sparer zu einem Wech-
selkurs in Peso umstellen, der viel höher war als der vorgeschriebene Kurs 
für die Umstellung der auf Dollar lautenden Bankdarlehen an Kunden. Das 
war verheerend für die Bilanzen der Banken. Im Mai �00� musste ein großer 
Teil der Banken offiziell Insolvenz anmelden.
Im Juni gab es eine gewaltsame Protestdemonstration der organisierten 
Arbeitslosen, bei der zwei Teilnehmer von der Polizei erschossen wurden. 
Am Unabhängigkeitstag, dem 9. Juli, demonstrierten Zehntausende gegen 
die Zusammenarbeit der Regierung mit dem IWF und den USA. Und die 
wirtschaftliche und soziale Lage verschlechterte sich weiter. Im Jahr �00� 
verzeichnete das BIP einen massiven Rückgang; die Wachstumsrate betrug 
–�0,9%. (IMF Sept. �00�: �09). Die Arbeitslosigkeit stieg auf ��%. Nach 
offizieller Statistik lebten 53% der Bevölkerung unter der Armutsgrenze, 
und ein Viertel konnte sich nicht ausreichend ernähren (Fischer Weltalmanach 
2004: 98, 99). Aber die Inflation blieb trotz des starken Kursverfalls des Pe-
sos nach der Freigabe des Wechselkurses im Griff; sie betrug nämlich ��,9% 
im Jahresvergleich (IMF Sept. �00�: ��7). 
Für den Zweck dieses Buches kann diese Krisengeschichte jetzt mit eini-
gen knappen Informationen beendet werden. �00� begann die Erholung 
der Wirtschaft; das BIP wuchs real um 8,8% (IMF Sept. �00�: �09). Die 
Arbeitslosigkeit fiel im vierten Quartal von 2003 auf 14,5%. Allerdings wa-
ren zur selben Zeit �6,�% der Arbeiterschaft unterbeschäftigt (Fischer Welt-
almanach 2005: 53). Auch die Inflationsrate fiel auf 13, 4% (IMF Sept 2004: 
��7). Die Kontensperre wurde am 9. �. �00� völlig aufgehoben. Das reale 
Wachstum des BIP im Jahre �00� betrug 9 % (Fischer Weltalmanach �007). In 
dem Jahr fiel die Arbeitslosigkeit weiter auf 13,6% und die Inflationsrate auf 
�,�% (Fischer Weltalmanach �006). Während der Export �00�, �00� und �00� 
stagnierte und die Außenhandelsüberschüsse dieser Jahre nur durch starke 
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Reduzierung des Imports erzielt wurden, stieg der Export �00� beträchtlich 
– von US$ �6,8 Milliarden im Jahre �00� auf US$ ��,� Milliarden. Und ein 
Überschuss von US-$ 12,2 Milliarden konnte trotz parallel stark gestiegenen 
Imports erzielt werden (Fischer Weltalmanach �00�, �00�, �00� u. �006, Text 
über Argentinien).
Seit Beginn der Regierung Duhalde zeigten sich der IWF und andere insti-
tutionelle Kreditgeber wieder hilfsbereit und gewährten Zahlungsaufschübe 
und neue Kredite. Auch die Regierung von Präsident Néstor Carlos Kirch-
ner, der im Mai �00� ins Amt kam, kooperierte mit solchen Kreditgebern, 
zahlte die fälligen Kredite zurück und erhielt (ertrotzte) neue Kredite und 
Zahlungsaufschübe. Aber den privaten Gläubigern gegenüber forderte sie 
hartnäckig einen Verzicht auf �00prozentige Zurückzahlung und bot ihnen 
eine Teilrückzahlung an. 
Anfang Januar �006 beglich Argentinien vorzeitig seine gesamten Schulden 
beim IWF in Höhe von US-$ 9,� Milliarden und erlangte wieder Autono-
mie in seinen wirtschaftlichen Entscheidungen (Frankfurter Rundschau, �. �. 
�006)
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VII. Kann der Keynesianismus diesmal die 
 Probleme lösen?

Nachdem ich nun über die größeren Wirtschaftskrisen der Vergangenheit 
und die bekannteren Krisen- und Konjunkturtheorien referiert habe, ist 
es an der Zeit, dass wir die wichtigsten dieser Theorien und ihre entspre-
chenden wirtschaftspolitischen Empfehlungen kritisch betrachten. In die-
sem Kapitel behandle ich den Keynesianismus.
Das kapitalistische Wirtschaftssystem weitgehend krisenfrei zu machen, war 
der Anspruch des Keynesianismus. Wir haben gesehen, dass ihm das bis 
etwa Mitte der �970er-Jahre einigermaßen gelungen war, obwohl dieser Er-
folg nicht in allen Fällen bzw. nicht ganz sein Erfolg war. Nach dem „Schei-
tern“ des Keynesianismus schien es lange Zeit, als sei er tot. Aber völlig 
tot war er nie. Tapfere Keynesianer, unterstützt von den Gewerkschaften, 
haben immer die herrschende neoliberale Wirtschaftspolitik kritisiert und 
sich weiterhin für ihre wirtschaftspolitischen Positionen stark gemacht. Sie 
konnten das, weil ja auch der Neoliberalismus die kapitalistische Welt nicht 
krisenfrei machen konnte.
Seit Anfang des neuen Jahrhunderts bekommen die Keynesianer wieder et-
was Aufwind. Und sie sind lauter geworden. Zum Beispiel traten bei einer 
UNO-Podiumsdiskussion mehrere von ihnen – darunter auch Nobelpreis-
träger Joseph Stiglitz, ehemaliger Chefökonom der Weltbank und Chef-
wirtschaftsberater des Präsidenten Clinton – für eine expansive Fiskal- und 
Geldpolitik ein, um Konsum, Investition und Beschäftigung zu stimulieren 
(International Herald Tribune, 7. ��. �00�). Stiglitz ist seit Langem der Meinung, 
dass die Kernideen von Keynes in der Realität immer wieder getestet wor-
den sind und dass sie sich dabei bewährt hätten. Als Beleg dafür führt er, 
erstens, die Tatsache an, dass es seit den �9�0er-Jahren keine große Depres-
sion mehr gegeben hat, was er darauf zurückführt, dass die Regierungen der 
Welt „Keynes’ Lektionen gelernt haben und die Wirtschaft sowohl mit geld- 
als auch mit fiskalpolitischen Mitteln angekurbelt haben“. Zweitens weist er 
darauf hin, dass der IWF mit seiner entgegengesetzten Politik – Steuerer-
höhungen und Haushaltskürzungen – in Ostasien (�997–98) und Latein-
amerika (Argentinien �00�) einen Abschwung zuerst zu einer Rezession und 
dann zu einer Depression verschlimmerte (Siehe Stiglitz �006). In den USA 
schnürte die Bundesregierung �00� ein Konjunkturprogramm. In Europa 
plädiert die soziale Bewegung Attac für eine keynesianische Wirtschaftspo-
litik. In ihrem „Manifest �00�“ schrieb Attac-Frankreich:
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„Der Gedanke, dass Vollbeschäftigung eine rückwärtsgewandte oder 
gefährliche Utopie darstellt, weil sie die Inflation anheize, ist nichts an-
deres als das Feigenblatt eines konservativen Diskurses, der die wahren 
Interessen der Wirtschaft verdeckt, die jegliche Änderung der Einkom-
mensverteilung verhindern will.“ (attac-Frankreich �00�: �0) 

In Deutschland sind viele Keynesianer in der Arbeitsgruppe Alternative 
Wirtschaftspolitik (auch „die Memorandumgruppe“ genannt) versammelt, 
die seit �0 Jahren jedes Jahr ein kritisch-alternaives Gutachten zur Lage der 
Wirtschaft in Deutschland veröffentlicht. �00� sagte ein Protagonist dieser 
Denkrichtung, sie hätten recht. Die Rezepte seien ja nicht deshalb falsch, 
weil sie nicht angewendet würden (Frankfurter Rundschau, ��. �0. �00�)
Ich denke, die Keynesianer machen es sich zu leicht. Selbst ein Prominenter 
unter ihnen, Prof. Rudolf Hickel, sagte etwas selbstkritisch: „Wir haben die 
Komplexität auf schlichte Strukturen reduziert und schreiben seit �980 im-
mer dasselbe.“ (ibid) 

1. Inflation

Eine dieser Komplexitäten in diesem Zusammenhang ist die Gefahr der 
Inflation, die mit einer expansiven Fiskal- und Geldpolitik einhergehen 
könnte. Kurioserweise erwähnte Stiglitz in seinem Artikel, aus dem ich 
oben zitiert habe, das Problem Inflation gar nicht. Diese Gefahr ist aber 
real. Die Frage ist nur, wie schlimm Inflation für die Wirtschaft, und mit-
hin für die Gesellschaft, ist und ob die Politik wegen dieser Gefahr das 
Ziel der Vollbeschäftigung aufgeben soll. Inflation schadet der Wirtschaft in 
zweierlei Hinsicht: Erstens bringt sie die etablierten Preisrelationen durch-
einander, denn die Preise von verschiedenen Gütern und Dienstleistungen 
steigen nicht gleichmäßig. Die Qualität der Preissignale ist dann nicht mehr 
zuverlässig. Bei unzuverlässigen Preissignalen können Unternehmer keine 
einigermaßen sichere Erwartung in Bezug auf zukünftige Geschäfte haben, 
was, wie gerade Keynesianer wissen, Investitionsentscheidungen erschwert. 
Das war eine der neoliberalen Erklärungen für die Stagflation Mitte der 
�970er-Jahre. Zweitens bringt sie die etablierten Relationen bei der Vertei-
lung von Einkommen und Vermögen zwischen den verschiedenen Klassen 
und Gruppen durcheinander, was bei den Verlierern Zorn aufkommen lässt 
und so die Stabilität der Gesellschaft und mithin der Wirtschaft beeinträch-
tigt. Auf der anderen Seite des Austausches (Trade-off ) steht das Elend der 
übermäßigen Arbeitslosigkeit, die bleibt oder zunimmt, wenn der Inflati-
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onsbekämpfung der Vorrang gegeben und eine Rezession oder Stagnation 
in Kauf genommen wird. Dieser Trade-off wird in der Standard-Ökonomik 
mit der sog. Phillips-Kurve dargestellt. Das ist ein (vielleicht) unlösbares 
Dilemma, ein Zielkonflikt, den der Ökonom Arthur Okun „das wichtigste 
ungelöste Problem“ für die gesamtwirtschaftliche Entwicklung nannte (zit. 
nach Samuelson und Nordhaus �998: 66�). 
Um aus diesem Dilemma halbwegs herauszukommen, haben Ökonomen 
einen neuen Begriff erfunden: „non-accelerating inflation rate of unemployment“, 
NAIRU als Kürzel (vgl. Stiglitz �00�: 7�f.). Die Idee dahinter ist: Wenn sich 
die Inflationsrate nicht beschleunigt, d.h. wenn sie beständig bleibt oder 
gehalten wird, z.B. mehrere Jahre lang � Prozent pro Jahr, dann können 
die Wirtschaftsakteure sich auf diese beständige und zu erwartende Infla-
tionsrate einstellen und dementsprechend handeln. Dann können die Ver-
zerrungen, von denen oben die Rede ist, nicht eintreten oder nicht allzu 
gravierend sein. Eine solche Inflation kann keinen Schaden anrichten. NAI-
RU-Befürworter unter Ökonomen stellen sich eine Wirtschaftspolitik vor, 
die eine gewisse Arbeitslosigkeitsrate akzeptiert, bei der sich die Inflation 
nicht beschleunigt. Diese Rate nennen sie, seltsamerweise, auch „die natür-
liche Arbeitslosigkeitsrate“. Vollbeschäftigung wird dann als erreicht erach-
tet, wenn die Arbeitslosigkeit diese „natürliche Rate“ nicht überschreitet. 
Bei Unterschreitung dieser Rate bestünde die Gefahr der Beschleunigung 
der Inflationsrate, denn dann würden die Arbeitnehmer und ihre Gewerk-
schaften höhere Löhne durchsetzen können, was eine Lohn-Preis-Spirale 
verursachen würde. Es gibt unter neoliberalen Ökonomen einen Konsens, 
auch in der Fed, dass diese natürliche Rate der Arbeitslosigkeit zur Zeit bei 
6 bis 6,�% liege (vgl. Stiglitz �00�: 7�f.). Die Europäische Zentralbank z.B. 
hat sich das Ziel gesetzt, die Inflationsrate bei knapp unter 2 Prozent pro 
Jahr stabil zu halten. Es ist also, wie Douthwaite es sieht (siehe Kapitel V), 
eine Art Schlachtfeld im Klassenkampf: die Banken und der Geldadel, die 
eine Anti-Inflationspolitik fordern, auf der einen Seite und die Arbeiterklas-
se und die Industriekapitalisten auf der anderen. Seit ca. �0 Jahren bleiben die 
Ersteren die Sieger.
Aber diese Sicht der Dinge ist zu simpel. Wie Douthwaite selbst einräumt, 
war die Anti-Inflationspolitik nicht unpopulär. In der Geschichte hat Infla-
tion immer auch den kleinen Leuten geschadet, indem sie ihre kleineren Er-
sparnisse entwertete. Arbeitnehmer leiden nicht nur unter Arbeitslosigkeit. 
Sie leiden mehr als die Rentiers (Geldadel) unter Inflation, weil sie wegen 
ihrer schwachen Verhandlungsposition weder einen sofortigen noch einen 
vollen Inflationsausgleich für ihre kleinen Löhne erkämpfen können. Sozi-
alleistungsempfänger können überhaupt nichts machen. 



��6

So ist es gut vorstellbar, dass Arbeitnehmer generell – zumindest jene, die 
nicht unmittelbar der Gefahr der Arbeitslosigkeit ausgesetzt sind – die Po-
litik des Vorrangs für Inflationsbekämpfung gutheißen. Das war der Fall in 
Argentinien Anfang der �990er-Jahre (siehe Kapitel VI, Abschnitt �). Und 
Mitte desselben Jahrzehnts gab es in Deutschland u.a., wo eine Hyperin-
flation wie in Argentinien ausgeschlossen war, massive Opposition gegen 
die Einführung des Euros, weil man fürchtete, er würde eine inflationäre 
Währung werden. Die rein theoretische Position der Keynesianer sowie von 
Ökonomen wie Douthwaite, dass eine gelassene Haltung gegenüber Inflati-
on notwendig sei, um eine Rezession abzuwenden oder zu überwinden, ist 
für die meisten Menschen zu abstrakt.
Es muss hier allerdings bemerkt werden, dass die Haltung der Arbeitnehmer 
gegenüber der Politik der Inflationsbekämpfung von Land zu Land unter-
schiedlich sein kann. Wo der durchschnittliche Arbeitnehmer verschuldet 
ist, wie in den USA, profitieren sie per Saldo von einer steigenden Inflations-
rate, weil dadurch ihre Schulden real geringer werden. Und sie haben mehr 
Angst vor Arbeitslosigkeit, die durch eine Politik der Inflationsbekämpfung 
steigt. Aber schon seit vielen Jahren haben die Kreditgeber die Möglichkeit, 
den Zinssatz vertraglich flexibel zu halten, so dass er bei Inflation steigt. Ein 
Kreditnehmer kann durch flexiblen, d.h. steigenden, Zinssatz total ruiniert 
werden.
Es sind nicht nur konservative und rechte Politiker, sondern auch sozialde-
mokratische, zumindest solche in den reichen Industrieländern, die keine 
gelassene Haltung bei hoher Inflation einnehmen können (konnten). Es gibt 
einen weiteren Grund dafür: Mit gestiegenem Wohlstand ist auch die Fähig-
keit des Staates gestiegen, einer größeren Anzahl von Arbeitslosen zufrieden-
stellende Sozialleistungen zu zahlen. Hohe Arbeitslosenzahlen bereite(te)n 
den Regierenden kein allzu großes Problem, höhere Inflationsraten jedoch 
schon – zweifelsohne auch wegen des Drucks der Geldkapitalbesitzer.
Es stellt sich nun die Frage, ob sich die Wirtschaftspolitiker heute wegen 
Inflationsgefahr Sorgen machen müssten. Offensichtlich nicht. Denn in den 
meisten OECD-Ländern ist die Inflationsrate in den vergangenen Jahren 
mäßig geblieben. Die einzigen Länder, in denen die Rate �00� über �% lag, 
waren die Türkei, die Slowakische Republik und Ungarn (OECD Mai �00�: 
59). Weder in der Eurozone noch in den USA ist eine zu hohe Inflationsrate 
vorstellbar, weil keine Regierung die Zentralbank zwingen kann, die Noten-
presse anzuwerfen, um ihr zu helfen, oder die Zinssätze unverhältnismäßig 
zu senken. Die Zentralbanken sind in der Regel unabhängig und konserva-
tiv. Sie legen sehr viel mehr Wert auf Geldwertstabilität als auf irgendetwas 
sonst.
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Inflation ist aber nicht nur eine Frage der Höhe der Nachfrage. Auch ein 
Anstieg der Produktionskosten, insbesondere der Lohnkosten, verursacht 
Inflation. Wir haben schon gesehen, dass in den 1970er-Jahren hohe Öl-
preise zu Inflation geführt haben. 2007 ist das wieder der Fall. Der Rohöl-
preis schwankt um US $ 9� pro Fass. Auch Industriemetalle und Lebens-
mittel sind sehr viel teurer geworden als früher. Eine neue Inflationsrunde 
ist unvermeidlich, trotz sinkender Reallöhne, aber diesmal wegen der geolo-
gischen und geographischen Grenzen des Wachstums.

2. Ist der Keynesianismus wirklich passé?

Wenn Keynesianer für die Probleme in den Industrieländern – Wachstums-
schwäche, hohe Arbeitslosigkeit, stagnierende oder gar sinkende Reallöhne, 
Abbau des Sozialstaates usw. – den Abschied vom Keynesianismus verant-
wortlich machen, dann sagen sie nur die halbe Wahrheit. Der Keynesia-
nismus war nie völlig tot, er lebte in der Praxis weiter. In der Form von 
Rüstungskeynesianismus lebte er in den USA sogar in der Amtssperiode des 
erzkonservativen und neoliberalen Präsidenten Reagan weiter. Der Staat 
macht in den meisten Industrieländern weiterhin Schulden. In Deutschland 
darf die Regierung nach Artikel ��� des Grundgesetzes nur so viel Schulden 
machen, wie sie neu investiert.
In Japan der �990er-Jahre versuchte die Regierung mit mehreren Konjunk-
turprogrammen der Stagnation entgegenzuwirken. Bis �998 waren es sie-
ben, und die ausgegebene Gesamtsumme betrug umgerechnet ��00 Milliar-
den D-Mark. Sogar der radikal neoliberale IWF forderte Ankurbelung der 
Nachfrage und Stärkung des Binnenmarktes (Garnreiter et al. �998: �6). Das 
alles half zwar nicht viel. Aber dieses Faktum zeigt, dass in Japan keynesia-
nische Rezepte nicht verpönt waren.
Auch das Argentinien der späten �990er-Jahre ist ein Beispiel dafür, dass der 
Keynesianismus nicht wirklich passé war. Zwar mahnte der IWF die Regie-
renden zur strengen Haushaltsdisziplin. Aber die Argentinier ignorierten 
diese Mahnung. Wie ein Kenner der Situation schreibt: „... die grundlegende 
Ursache der argentinischen Tragödie war eher der große und anhaltende 
Ausgabenüberschuss der öffentlichen Hand über ihre laufenden Einnah-
men. Dieser Ausgabenüberschuss führte zu einer unhaltbaren Akkumula-
tion von Staatsschulden ... .“ (Musa-II �00�: �0). Diese Schulden wurden 
zwar nicht gemacht, um neue keynesianische Konjunkturprogramme gegen 
die Rezession zu finanzieren, aber ohne sie wäre die Rezession noch viel 
schlimmer gewesen. 
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Und wo der Staat keine (oder sehr wenige) neuen Schulden macht, wo also 
die Staatshaushalte ausgeglichen sind, auch da ist der Keynesianismus nicht 
tot, denn sein Geist lebt und wirkt weiter. Im Zeitalter des Neoliberalismus 
ist aktive Konjunkturpolitik zur Förderung von Wachstum und Beschäf-
tigung privatisiert worden. Nicht der Staat macht zu diesem Zweck neue 
Schulden, sondern – angestachelt von den Politikern – Firmen, Spekulanten 
und Verbraucher. Die Zentralbank hilft ihnen dabei, indem sie für nied-
rige Zinssätze sorgt. Am Anfang der Clinton-Ära bewirkte die Fed, dass die 
Realzinssätze auf nahezu Null sanken. (Bofinger 2005: 76) Und das hatte 
große Wirkung. Die 90er-Jahre bekamen dann die Bezeichnung „The Roaring 
Nineties“ (siehe Kapitel VI, Abschnitt �).
In den vorigen Kapiteln haben wir auch gesehen, wie die maßgeblichen Be-
hörden in Japan und den USA sozusagen einen Börsenkeynesianismus prak-
tizierten. Durch Senkung der Zinssätze wurde ein Börsenboom ausgelöst. 
Der daraus resultierende Vermögenseffekt�� und die niedrigen Zinssätze 
ermunterten Geschäftsleute wie auch Verbraucher, ihre Investitionen bzw. 
Konsumausgaben zu erhöhen.
Eigentlich waren es nicht hauptsächlich mit Schulden finanzierte staatliche 
Konjunkturprogramme, die den langen Boom bis Mitte der �970er-Jahre er-
möglichten. Es waren eher die Schulden des privaten Sektors. Wir haben im 
Kapitel V gesehen, dass es die britische Regierung �97� ermöglichte, dass im 
selben Jahr die Summe der Kredite an den privaten Sektor um ��� Prozent 
stieg. Die Lage in den USA beschrieb die Business Week �97� in einem Artikel 
mit dem Titel „Die Schuldenwirtschaft“ so: 

„Die US-Wirtschaft steht auf dem Gipfel eines Schuldenberges, der �,� 
Billionen Dollar hoch ist – ein Berg, der mit all den Autos und Häu-
sern, all den Fabriken und Maschinen gebaut worden ist, die die unsri-
ge zur größten und reichsten Wirtschaft in der Weltgeschichte gemacht 
haben. ... Um den drei Jahrzehnte langen Wirtschaftsboom nach dem 
Kriegsende anzutreiben und ihn ins Ausland zu exportieren, hat diese 
Nation [der Staat, private Personen und Firmen] �00 Millionen Dollar 
pro Tag verliehen, jeden Tag seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs.“ (zit. 
nach: The Editors, Monthly Review �97�: 6)

Was die Gegenwart betrifft, ist die Lage nicht anders. Nur der Schuldenberg 
ist sehr viel höher. In einem sehr viel kleineren Land, nämlich Großbritan-
nien, betrugen allein die persönlichen Schulden der Einwohner Ende �00� 
�,�� Billionen Pfund-Sterling. Tausenden drohte die Insolvenz. Auch aus 
Frankreich und Irland wurde über sehr hohe persönliche Schulden berichtet 
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(The Independent, �. �. �006). In Deutschland waren zur gleichen Zeit �,� Mil-
lionen Haushalte überschuldet, sehr viel mehr als im Jahre �999 (�,7 Milli-
onen) (Frankfurter Rundschau, �6. �. �006). Für das Jahr �00� prognostizierte 
das Statistische Bundesamt bei Privatinsolvenzen einen vierzigprozentigen 
Anstieg auf 70.000 Haushalte (Frankfurter Rundschau, �. ��. �00�). 
Auch die Sparquote sinkt. Von 1991 bis 2004 fiel sie – mit einigen Schwan-
kungen dazwischen – folgendermaßen: in Deutschland von �� auf ��,� Pro-
zent, in Japan von �� auf �,� Prozent, in Großbritannien von �0,� auf 6,� 
Prozent und in den USA von 7,� auf 0,8 Prozent. Nur in Frankreich ver-
zeichnete sie einen Anstieg von 8,7 auf �0,� Prozent (OECD �00�: ���). 
Wenn also heute (�00�) in Deutschland von Angstsparen als einer Krisenur-
sache die Rede ist – �00� stieg die Sparquote in der Tat –, dann muss das als 
relativ zu den hohen Absatzwünschen der Unternehmer begriffen werden. 
Vor dem Hintergrund der gigantischen Schuldenberge, die die hoch entwi-
ckelten kapitalistischen Wirtschaften bei unausgelasteter Produktionskapa-
zität im Gang halten, können in der Tat ein paar Milliarden mehr staatliche 
Neuschulden die heutigen niedrigen Inflationsraten nicht wesentlich erhö-
hen. Aber diese relativ geringen Summen werden wohl auch keinen kräfti-
gen Aufschwung zustande bringen können. Ihr Multiplikatoreffekt wird wie 
ein Strohfeuer enden, wie in Japan in den �990er-Jahren. Es müssen also 
die privaten Wirtschaftsakteure sein, die wieder große Summen ausgeben 
müssen, wozu sie noch viel mehr Schulden machen müssen. Und die Spa-
rer müssten fast ganz aufhören zu sparen, wie in den USA. Die Regierung 
Bush-II machte zwar, gezwungen durch ihre Kriege und Steuergeschenke, 
wieder viele Staatsschulden. Aber nach wie vor sind es die hohen privaten 
Konsumausgaben und Immobilienkäufe – beides begünstigt durch niedrige 
Zinssätze für Kredite und den Vermögenseffekt des Spekulationsbooms –, 
die bei den guten Wachstumsraten die Hauptrolle spielen. 
In der überlieferten keynesianischen Theorie heißt es zwar, eine expansive 
Geldpolitik, d.h. Verbilligung von Krediten mittels niedriger Zinssätze, wir-
ke nicht gut. Aber auf einige Völker scheint diese Weisheit nicht mehr zuzu-
treffen. In Bezug auf die USA schreibt Paul Krugman (�999: ��)

„Die einfache keynesianische Beschreibung ist eine, in der Zinssätze 
unabhängig sind von der Höhe von Produktion und Arbeitslosigkeit. 
Aber in Wirklichkeit dirigiert die Fed die Zinssätze aktiv. Sie drückt sie 
nach unten, wenn sie denkt, die Beschäftigtenzahl sei zu niedrig, und 
sie schiebt sie nach oben, wenn sie denkt, die Wirtschaft sei überhitzt. ... 
Man kann kaum die Macht des Vorsitzenden der Fed bezweifeln. In der 
Tat, wenn Sie ein einfaches Modell haben wollen, um die US-Arbeits-
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losenquote in den nächsten paar Jahren vorauszusagen, dann ist es wie 
folgt: Sie wird so hoch sein, wie Greenspan [seinerzeit Vorsitzender der 
Fed ] sie haben will, plus oder minus eine beliebige Fehlerquote, die besa-
gen soll, dass er nicht ganz Gott ist ... Anstatt dass eine unsichtbare Hand 
die Wirtschaft in die Richtung der Vollbeschäftigung in einer ungenauen 
langen Frist schiebt, haben wir den Sachverhalt, dass uns die sichtbare 
Hand der Fed in die Richtung ihrer Einschätzung der nicht-inflationären 
Arbeitslosenquote in den nächsten zwei oder drei Jahren schiebt. ... Und 
so wird das Sparparadoxon ... usw. irrelevant. Insbesondere wird ein An-
stieg der Sparquote doch einen Anstieg der Investition bewirken, weil 
die Fed es so will.“ 

Der Keynesianer Stiglitz akzeptiert diese Behauptung der quasi Allmacht 
der Geldpolitik der Fed nicht. Er schreibt von statistischen Belegen, die zei-
gen, dass Investitionen oftmals nicht viel auf Veränderung der Zinssätze re-
agierten. Er gibt zwei Beispiele aus den USA: die Rezessionen von �99� und 
�00�, bei denen die Fed mit ihrer Geldpolitik kaum etwas bewirken konnte 
(Stiglitz �00�: ��).

Die Geschichte bezeugt also keinen endgültigen Sieg der einen oder der 
anderen Theorie. Stiglitz (�00�: �98–�00) meint, im Großen und Ganzen 
habe der Keynesianismus funktioniert, obwohl er Konjunkturzyklen nicht 
abschaffen konnte. Seit dem Ende des Zweiten Weltkrieges seien die Ab-
schwünge kürzer und flacher und die Aufschwünge länger gewesen. Es habe 
sich zwar gezeigt, dass es Grenzen der Wirkung von aktivistischen Inter-
ventionen gebe, und es gebe auch manche andere Schwierigkeiten dabei. 
Dennoch befürwortet er grundsätzlich eine keynesianische Wirtschaftspo-
litik, weil die Kosten (nationale Einkommensverluste) von Rezessionen zu 
hoch seien. In Bezug auf Clintons Politik der Defizitreduzierung schreibt 
Stiglitz:

„Heute leben wir in einer seltsamen Welt, in der angeblich fiskalpolitisch 
konservative Republikaner [die Regierung von Bush-II ] behaupten, dass 
Defizite unwichtig sind – sie sind die Keynesianer von heute geworden –, 
während die Demokraten [die Partei vom New Deal ] Defizitreduzierung 
predigen, sogar in Rezessionszeiten!“ (Stiglitz �00�: ��)

Clintons Demokratische Regierung verkaufte ihre Senkung der Veräuße-
rungsgewinnsteuer mit angebotspolitischen Argumenten: Sie würde Sparen 
und Investieren fördern. Und auch ihre Deregulierungsmaßnahmen und 
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Reduzierung von Sozialleistungen gefielen den Republikanern sehr. Clinton 
wollte „Sozialhilfe, wie wir sie kennen, beenden“ (ibid: �7�), was auch die 
Republikaner wollten. Die Republikaner wollten die Rolle des Staates zu-
rückstutzen, und das passte zur Agenda der Neuen Demokraten. Gleiches 
kann man auch über die Regierung Schröder in Deutschland sagen.
Wenn man all diese Fakten der neueren Wirtschaftsgeschichte in Betracht 
zieht, dann erscheinen einem die scharfen Kontroversen zwischen den Neo-
liberalen und den Keynesianern ein bisschen wie ein Schattenboxen. Schon 
�99� meinte Res Strehle bemerken zu müssen:

„Angebotsorientierte Wirtschaftspolitik und nachfrageorientierter 
Keynesianismus werden inskünftig in den Metropolen abwechseln wie 
Modetrends, vielleicht sogar synthetisiert werden, weil beide beschränkt 
fähig sind, kapitalistische Krisen zu verhindern: Angebotsorientierte 
Wirtschaftspolitik erhöht den Ausbeutungsgrad und zieht damit Inves-
toren an, nachfrageorientierter Keynesianismus verhindert ein Absinken 
der breiten Kaufkraft, schreckt aber Investoren ab. Keynesianismus wird 
erst dann definitiv aus der Mode kommen, wenn die Zinsen wachsender 
Staatsverschuldung nicht mehr zu finanzieren sind. (Strehle 1994: 32f.)

Allerdings hatte Strehle diese Sätze gerade am Anfang der Clinton-Ära ge-
schrieben. Die Clinton-Demokraten waren sehr erfolgreich. Sie schafften 
etwas, was den Konservativen in den vorigen Jahrzehnten nicht gelungen 
war, nämlich Keynes zu begraben. Aber er war nur scheintot.

3. Rezepte deutscher Keynesianer gegen die Stagnation

Die Erholung der industriellen Wirtschaften vom großen Crash und der 
Krise (Wachstumsschwäche) der Anfangsjahre des neuen Jahrhunderts (si-
ehe Kapitel VI, Abschnitt �) begann in den Jahren �00�/�00�. Aber sie 
war schwach. Im April �00� berichtete die Financial Times (�. �. �00�), dass 
die Wachstumsschwäche immer noch nicht richtig überwunden sei, außer 
in den USA. Sie zeichnete ein Bild von Stagnation. Hier ein Zitat aus dem 
Bericht: 

„Das verarbeitende Gewerbe in der Euro-Zone steht einer Stagnation 
oder gar einer Rezession nahe, während das Vertrauen der japanischen 
Verarbeiter stark gesunken ist.“ „Die jüngsten düsteren Nachrichten über 
Japan und Europa, die die Auswirkungen von hohen Ölpreisen und Sor-
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gen um Exporte hervorheben, kamen, als die Zahlen über US-Jobs die 
Erwartungen enttäuschten.“ „Zweifellos sind Menschen in der ganzen 
Welt besorgt um die Stärke der Erholung.“ 

Um diesen pauschalen Überblick abzurunden und zu konkretisieren, zitiere 
ich unten einige differenziertere Zahlen über die Lage Ende des Jahres �00� 
(alle Zahlen in %):

 Wachstumsrate  Inflationsrate
 des realen BIP Arbeitslosigkeit (Verbraucherpreise)
                                   
Großbritannien �,7 �,0 �,0
Deutschland 0,9 * ��,� �,�
Italien 0,� 7,� �,�
Japan �,9 �,� –0,�
USA �,�** �,7 �,�
Euro-Zone �,6 8,� �,�

(Quellen: * Frankfurter Rundschau, ��. �. �006. ** Frankfurter Rundschau, �. �. �006, 
Sonst The Economist, ��. �. �006)

Das Beispiel Deutschland, wo die Lage am schlechtesten ist, ist besonders 
geeignet, um das Thema dieses Kapitels etwas konkreter zu behandeln. Im 
Februar 2005 und Februar 2006 überschritt hier die offizielle Arbeitslosig-
keit die alarmierende Fünf-Millionen-Marke. Inoffiziell waren mindestens 8 
Millionen arbeitsfähige Menschen arbeitslos.
Wir haben im Kapitel VI, Abschnitt � gesehen, dass es in Deutschland �990 
und �999, bedingt durch die Wiedervereinigung, einen richtigen Boom gab. 
Aber der Boom ließ auch die Inflationsrate steigen. In den Jahren 1990–92 
stieg der Verbraucherpreisindex um �,7%, �,6% und �,�%. (OECD �000: 
���, ��6). Die Bundesbank konnte das nicht dulden und sorgte für eine 
massive Erhöhung der Zinssätze für kurzfristige Kredite, worauf prompt 
eine Rezession folgte. Und auch die Inflationsrate ging zurück. Das war der 
Beginn einer langen Periode von Wachstumsschwäche und hoher Arbeits-
losigkeit. Kein Wunder, dass die wirtschaftspolitischen Kontroversen in 
Deutschland am heftigsten tobten.
Die Keynesianer führten die Misere auf schwache Binnennachfrage zurück 
(der Export boomte ja). Zwischen �000 und �00� ging sie um �7,7 Milliar-
den Euro zurück ( Arbeitsgruppe �00�: �). Und diese Schwäche war ihrer 
Meinung nach „vor allem das Ergebnis einer entwicklungshemmenden Ein-
kommensverteilung und einer kontraproduktiven Wirtschafts- und Sozial-
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politik“ (Arbeitsgruppe �00�: �). Sie sagten nicht mehr, dass eine expansive 
Geldpolitik nicht genug wirke, um die Binnennachfrage zu erhöhen. Den-
noch haben sie ihr Hauptaugenmerk auf Ausgaben im öffentlichen Sektor 
gerichtet, die in den vergangenen Jahren stark zurückgefahren wurden. In 
den Jahren �00�–�00� zum Beispiel gingen öffentliche Investitionen jähr-
lich um 5,9% und Personalausgaben jährlich um 0,3% zurück (Bofinger 
�00�: ��8). 
Die Arbeitsgruppe Alternative Wirtschaftspolitik forderte �00�, der Staat 
müsse die Verantwortung für mehr und bessere Arbeitsplätze übernehmen. 
Die Instrumente dafür seien öffentliche Investitionsprogramme, die Erhö-
hung öffentlicher Beschäftigung, eine ergänzende Arbeitsmarktpolitik und 
die Verminderung individueller Arbeitszeit im öffentlichen Sektor sowie 
die Förderung von Arbeitszeitverkürzung im privaten Sektor. Konkret for-
derte sie Folgendes: �. Ein öffentliches Investitionsprogramm im Umfang 
von jährlich 7� Milliarden Euro für �0 Jahre. Dadurch würden über eine 
Million zusätzliche Arbeitsplätze geschaffen werden, und die Investitionen 
würden dem Verfall der öffentlichen Infrastruktur entgegenwirken; �. einen 
Aufwand von jährlich �0 Milliarden Euro, um eine Million neue Arbeits-
plätze für die Verbesserung der Qualität der öffentlichen Dienstleistungen 
zu schaffen; �. eine aktive Arbeitsmarktpolitik, in deren Rahmen die Qua-
lifikationen der Arbeitsuchenden gefördert werden sollen. Dafür sollen 
�0 Milliarden Euro aufgewendet werden; �. eine zehnprozentige Arbeits-
zeitverkürzung mit vollem Lohnausgleich. Das würde fast zwei Millionen 
Arbeitsplätze schaffen oder sichern. Für diese Maßnahme im öffentlichen 
Sektor und für befristete Lohnkostensubventionen an schwache kleine und 
mittlere Betriebe wären �� Milliarden Euro nötig (Arbeitsgruppe �00�: �0, 
��f).
Die Schwäche der Binnennachfrage führte die Gruppe insbesondere auf die 
Durchsetzung der Politik der Lohnzurückhaltung zurück. „Diese Lohnzu-
rückhaltung ist“, ihrer Meinung nach, „ein zentrales Element des Teufels-
kreises aus zunehmender Ungleichheit der Verteilung, Wachstumsschwä-
che und steigender Arbeitslosigkeit ...“ (ibid: ��). Sie forderte deshalb die 
Durchsetzung höherer Lohnsteigerungen, die auch ökonomisch vernünftig 
und wichtig sei, weil sie die Gesamtnachfrage beleben und dadurch mehr 
Beschäftigung fördern würde. Das sei „nicht nur keine Politik zu Lasten der 
Arbeitslosen, sondern [auch] eine Politik zu Gunsten der Beschäftigten und 
der Arbeitslosen“ (ibid: ��).
Die vorgeschlagenen höheren Staatsausgaben wollte die Gruppe durch Steu-
ererhöhungen finanziert sehen. Um den ärmsten Ländern der Welt zu hel-
fen, schlug die Gruppe die Einführung einer Tobinsteuer (Devisenumsatz-
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steuer) vor. Um eine zuverlässige materielle Sicherung der Arbeitslosen „auf 
akzeptablem Niveau“ – das bedeutet natürlich eine Erhöhung der Leistungen 
– zu gewährleisten, forderte die Gruppe, dass sich die Finanzierung des Sys-
tems auf alle Einkommensarten stützen soll – also nicht nur auf Löhne und 
Gehälter, wie heute, sondern auch auf Gewinne, Mieten und alle Arten von 
Kapital- und Vermögenseinkommen. Das bedeutet, das System soll zum 
Teil durch Steuermitteln finanziert werden. Die Gruppe fordert, dass der Fi-
nanzierungsanteil der Arbeitgeberseite über die gegenwärtig geltenden �0% 
hinaus angehoben werden soll, die Beitragssätze für die Arbeitnehmerseite 
sollten aber auf dem heutigen Niveau konstant gehalten werden (Arbeits-
gruppe �00�: ��, ��).

4. Meine Zweifel

Das alles klingt sehr gut. Warum können dann die Keynesianer die Mehrheit 
im Lande nicht überzeugen? Peter Bofinger (2005), Keynesianer und einer 
der fünf „Wirtschaftsweisen“ Deutschlands, will bei Diskussionen mehr 
ausgebildete Ökonomen sehen. Aber er weiß doch selbst, dass er auch die 
große Mehrheit seiner Fachkollegen nicht hat überzeugen können. Mag sein, 
dass diese aus irgendeinem Grund gegen besseres Wissen auf der Seite der 
Arbeitgeber kämpfen. Aber ich, der ich keine Interessengemeinschaft mit 
den Kapitalisten habe, bekam beim Lesen einige Zweifel an der Überzeu-
gungskraft bzw. Richtigkeit der Argumente der Keynesianer.
Nehmen wir zuerst das Argument der schwachen Binnennachfrage und 
der Forderung nach höheren Löhnen. „Autos kaufen keine Autos“, sagen 
die Keynesianer (das war ein berühmter Spruch von Henry Ford.). Bofin-
ger (�00�: ��8) schreibt: „Die deutschen Unternehmen ... müssen deshalb 
ein starkes Interesse daran haben, dass sich die Kaufkraft ihrer Abnehmer 
dynamisch entwickelt“ (Hervorhebung von mir). Er schreibt weiter: „Oder 
plakativer formuliert: Wenn der Bauer will, dass ihm seine Kuh anständig 
Milch gibt, muss er dafür sorgen, dass sie auch genug zu fressen bekommt.“ 
Bofinger, der den von ihm Kritisierten vorwirft, dass sie nicht zwischen der 
Logik der Einzelwirtschaftsebene (Mikroökonomik) und der der Volkswirt-
schaftsebene (Makroökonomik) unterscheiden können, macht hier unge-
fähr den gleichen Fehler. Der Bauer ist ein einzelner Ökonom. Er gibt seiner 
Kuh genug zu fressen, und sie gibt ihm, ihm allein, die gesamte Milch, die sie 
produziert. Der Bauer bekommt durch den Verkauf der Milch in der Regel 
mehr zurück, als ihn das Heu gekostet hat. Ein Unternehmer hingegen kann 
theoretisch entscheiden, seinen Arbeitern höhere Löhne zu zahlen als nö-
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tig, aber er weiß, dass sie mit ihrem Lohn nicht unbedingt seine Produkte 
kaufen. Bestenfalls geben sie nur einen Teil ihres Lohnes für den Kauf eines 
Produkts ihres Arbeitgebers aus. Die nun besser bezahlten Arbeiter stellen 
für ihren Arbeitgeber Produkte her. Aber ob diese nunmehr zu höheren 
Kosten hergestellten Produkte auch zu profitablen Preisen verkauft werden 
können, ist ungewiss. Deshalb hat ein Unternehmer kein Interesse daran, seinen 
Arbeitern mehr Lohn zu zahlen. Selbst dann, wenn alle deutschen Unter-
nehmer ihren Arbeitern mehr Lohn zahlen würden, wäre nicht sicher, dass 
diese mit ihrem höheren Lohn deutsche Produkte kaufen würden und nicht 
die der ausländischen Konkurrenten. Aber auch sonst macht es einfach kei-
nen Sinn, meinen (deutschen) Arbeitern mehr Lohn zu zahlen, ohne dass sie 
gezwungen wären, meine (deutschen) Produkte zu kaufen. Das ist nicht die 
Logik des Kapitalismus, den die Keynesianer ja nicht bekämpfen. 
�9�� musste Henry Ford seinen Arbeitern höhere als die marktüblichen 
Löhne zahlen (vgl. Braverman �979: ���f.), weil eine besondere Situation 
vorlag. Er musste die vielseitig ausgebildeten Arbeiter von damals für die 
neue, monotone und anspruchslose Arbeit am Fließband gewinnen. Die 
Massenproduktion für den riesigen US-Binnenmarkt ließ die Stückkosten 
stark fallen. Und so konnte Ford seinen Arbeitern höhere Löhne zahlen. 
Der Widerspruch zwischen dem Drang der Kapitalisten, mehr zu produzie-
ren, und der unzureichenden Kaufkraft der potentiellen Autokäufer wurde 
durch die starke Kostensenkung aufgehoben, nicht durch die höheren Löh-
ne. Die paar Tausend Ford-Arbeiter machten nur einen winzigen Bruchteil 
der Käufer der Ford-Autos aus. Ford hat später in seinen Memoiren die Sa-
che so dargestellt, als sei es eines seiner Ziele gewesen, „das Maximum an 
Löhnen, das heißt das Maximum an Kaufkraft auszuteilen“ (zit. nach Kurz 
1999: 371). Aber der Zweck der Übung war eigentlich Kostensenkung.
Die extra hohen Profite, die Ford machen konnte, waren die Profite eines 
Schumpeter’schen Unternehmers, der eine Innovation eingeführt hat. Sol-
che Unternehmer können solche hohen Profite nicht lange machen, beson-
ders heutzutage nicht. Denn eine Innovation wird bald in allen Fabriken der 
Konkurrenz in aller Welt zur Normalität. So musste in unserer Zeit Daim-
ler-Chrysler in seiner Fabrik sogar die Klo-Pause streichen, um konkurrenz-
fähig zu bleiben. Damit sind wir beim nächsten Punkt angekommen: bei der 
Globalisierung. Aber zunächst sei noch ein Zweifel an diesem Argument der 
Keynesianer geäußert:
Als Argument für höhere Löhne für Arbeitnehmer unterer Einkommens-
gruppen und gegen Steuergeschenke an Reiche und Wohlhabende in einer 
stagnierenden Wirtschaft wiederholen die Keynesianer die These ihres Meis-
ters, die Letzteren hätten eine sehr geringe Konsumneigung (siehe Kapitel 
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III, Abschnitt �). Diese These mag zu Zeiten von Keynes ihre Berechtigung 
gehabt haben. Heute ist sie nicht mehr nachvollziehbar. Wenn reiche Leu-
te z.B. für eine kurze Raumfahrt �0 Millionen Dollar ausgeben – das ist 
schon mehrmals geschehen –, dann schaffen sie durch die dazu gehörenden 
Industrien Tausende von Arbeitsplätzen. Gleiches kann man über Luxus-
kreuzfahrten, den Golfsport, den Welttourismus und Ähnliches mehr sa-
gen. All das ist sehr populär unter den Durchschnittsreichen. Und allgemein 
gesprochen, ist der Lebensstil der Yuppies ( young urban professionals) und der 
Schickeria schon sehr konsumintensiv und mithin wachstumfördernd. Wie 
alle Ökonomen wissen, leidet die US-Wirtschaft mit ihrer stark ungleichen 
Verteilung nicht gerade an Nachfrageschwäche.

Im Zeitalter der Globalisierung konnte es nicht ausbleiben, dass die Neo-
liberalen die wichtigste Ursache der langen Stagnation in der deutschen 
Wirtschaft in hohen Lohnkosten sehen, die ihrer Meinung nach die Wettbe-
werbsfähigkeit des Standorts Deutschland unterminieren. Die Keynesianer 
bestreiten nicht, dass die Lohnkosten pro Arbeitsstunde in Westdeutschland 
höher sind als in allen anderen Ländern, mit der Ausnahme von Norwegen 
(vgl. Bofinger 2005: 49). Sie machen trotzdem die gesundem Menschenver-
stand kontraproduktiv erscheinende Empfehlung, deutsche Arbeitnehmer 
sollen noch höhere Löhne bekommen. Das rechtfertigen sie mit dem fol-
genden Argument:

„... Arbeit [ist] nicht gleich Arbeit. In den Hochlohnländern werden in 
der Regel pro Arbeitsstunde sehr viel mehr Güter hergestellt als in den 
Regionen mit billigen Stundenlöhnen. Entscheidend für Beschäftigung 
sind also die ... Lohnstückkosten ... . Ein Land mit niedrigen Stunden-
löhnen kann somit relativ hohe Lohnstückkosten haben, wenn seine 
Produktivität sehr gering ist.“ (Bofinger 2005: 50)

Das ist der schwächste Punkt in der heutigen keynesianischen Argumen-
tation. Erstens widerlegen Fakten die Behauptung, Arbeit sei nicht gleich 
Arbeit usw. Wenn das wahr wäre, bräuchten westliche Firmen ihre Produk-
tionsstandorte überhaupt nicht in Billiglohnländer auszulagern. Es ist nicht 
so, dass nur einfache Güter wie Hemden, Schuhe, Regenschirme usw. in Bil-
liglohnländern produziert und von dort importiert werden. Es ist bekannt, 
dass das schon seit vielen Jahren mit recht komplizierten Gütern geschieht: 
Computer, Software-Produkte, Automotoren, Kleinflugzeuge (Brasilien) 
usw. Komplizierte und teure Operationen lassen US-amerikanische Pati-
enten oft in indischen Privatkrankenhäusern machen. Und private indische 
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Forschungslabors bieten auf dem Weltmarkt ihre Dienste für Industrie-ori-
entierte Forschung und Entwicklung an.
Keynesianer, wie auch viele sonstige gebildete Menschen im Westen, schei-
nen das Geheimnis der höheren Produktivität in den Industrieländern und 
das Geheimnis der billigen Löhne in den Dritte-Welt-Ländern nicht ver-
standen zu haben. �. Produktivität meint im gewöhnlichen Diskurs über das 
Thema immer Arbeitsproduktivität. Diese ist in erster Linie eine Funktion 
von Ausstattung der Produktionsstätten mit Kapitalgütern und nur in zwei-
ter Linie vom Können der Arbeiter. Bei gleichem Können werden solche Ar-
beiter eine höhere Arbeitsproduktivität haben, die mit mehr Maschinen und 
höherem Automationsgrad arbeiten als andere. Auch bessere Infrastruktur 
spielt dabei eine Rolle. �. Die Löhne der Arbeiter in den Dritte-Welt-Län-
dern sind nicht deswegen niedriger, weil ihr Können geringer ist, sondern, 
in erster Linie, weil selbst bei Berufen, die hohes Können erfordern, zu viele 
Leute mit dem erforderlichen Können ihre Dienste zu sehr niedrigen Löh-
nen anzubieten bereit sind. Ein zweiter Grund dafür ist, dass die armen 
Länder einfach nicht mehr Lohn zahlen können. Wenn Arbeitnehmer aus 
zum Beispiel Indien nach Saudi-Arabien gehen, verdienen sie dort ein Viel-
faches von ihrem Lohn daheim. Das ist so, weil Saudi-Arabien, erstens, nicht 
genug qualifizierte Arbeitskräfte hat, und, zweitens, weil das Land einfach 
mehr zahlen kann.
Wenn Firmen der Ersten Welt ihre Produktionsstandorte in die Dritte-Welt 
oder nach Ost-Europa auslagern, dann statten sie in der Regel ihre dortigen 
Arbeiter mit den gleichen Maschinen aus wie im Westen. Dann ist Arbeit 
gleich Arbeit, und bei geringeren Löhnen sind die Lohnstückkosten nied-
riger. Es kann sein, dass die Arbeiter in der Dritten Welt und Osteuropa 
nicht die allermodernsten Maschinen bekommen, sondern eine Generation 
ältere. Selbst dann sind die Löhne niedrig genug, um diesen Nachteil mehr 
als wettzumachen. 
Zwei stärkere Punkte in der Argumentation der Keynesianer sind die Fak-
ten, dass Deutschland zur Zeit Exportweltmeister ist und dass ausländische 
Investoren nach wie vor in Deutschland investieren. Schon allein die er-
ste Tatsache und das zusätzliche Faktum, dass Deutschland seit �99� fast 
kontinuierlich einen zunehmenden Handelsbilanzüberschuss aufweist 
(OECD �00�: ��9), genügen als Beweis dafür, dass der Standort Deutsch-
land trotz der hohen Lohnkosten pro Stunde eminent wettbewerbsfähig ist. 
Was das zweite Faktum betrifft, lag Deutschland im Durchschnitt der Jahre 
�00�/�00� in der Rangliste ausländischer Direktinvestitionen auf dem fünf-
ten Platz. Und in der genannten Periode lagen ausländische Direktinvesti-
tionen in Deutschland höher als deutsche Direktinvestitionen im Ausland 
(Bofinger 2005: 35).
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Sind all diese Informationen nicht widersprüchlich? Einerseits verlassen 
deutsche Firmen den Standort Deutschland, andererseits investieren Aus-
länder nach wie vor in Deutschland. Wie soll man das verstehen? Ich denke, 
man kann das verstehen, wenn man die Begriffe „ausländische Direktinves-
tition“ und „Produktionsstandort“ unterscheidet. Nach dem Großen Wörter-
buch Wirtschaft (�00�) ist Direktinvestition „eine Form der Auslandsinves- 
tition meist privater Unternehmen, um Immobilien, Unternehmen oder 
Unternehmensteile zu erwerben oder sich an ihnen zu beteiligen“. Solche 
Erwerbungen und Beteiligungen bedeuten nicht unbedingt, dass neue Pro-
duktionsanlagen gebaut werden, in denen bisher arbeitslose Menschen Jobs 
finden. Vielmehr bedeuten sie, zumindest meistens, dass die Investoren nur 
die relativ gesunden Teile eines bestehenden, aber in Schwierigkeiten gera-
tenen, Unternehmens übernehmen oder nur einen Teil des Unternehmens 
sanieren. In Lauf dieses Prozesses wird in der Regel ein Teil der Belegschaft 
entlassen. Manchmal werden ganze Unternehmen ganz billig gekauft und 
zerschlagen, um einen Konkurrenten des Käufer-Unternehmens zu elimi-
nieren. Das ist in den �990er-Jahren in der ehemaligen DDR geschehen, 
als die Treuhandgesellschaft die dortigen volkseigenen Betriebe privatisier-
te. Ausländische Investoren können auch in ein Unternehmen mit Sitz in 
Deutschland investieren, das ihre Waren hauptsächlich in Billiglohnlän-
dern produzieren lässt. Wenn aber eine deutsche Firma ihre Produktion z.B. 
nach Polen auslagert, schafft sie für die Polen neue Arbeitsplätze, während in 
Deutschland die alte Belegschaft arbeitslos wird. Ein positiver Saldo der Di-
rektinvestitionen für Deutschland gleicht also nicht unbedingt die Jobver-
luste infolge der Produktionsauslagerungen aus. Das allein ist nicht unbedingt 
ein Beweis für die Stärke des Produktionsstandorts Deutschland.
Die deutsche Wirtschaft ist auf dem Weltmarkt – allem Gerede der Neoli-
beralen zum Trotz – wettbewerbsfähig. Aber sie ist es nur bei Gütern und 
Dienstleistungen, die sie heutzutage exportiert. Bei vielen anderen Gütern 
und Dienstleistungen, die sie importiert, ist sie wahrscheinlich nicht wettbe-
werbsfähig. Hans-Werner Sinn meint, die Verbraucher wissen nicht Bescheid 
über diese Wettbewerbsschwäche Deutschlands, und fühlt sich berufen, sie 
aufzuklären, ja aufzurütteln. Er schreibt: 

„Die Verbraucher glauben, deutsche Produkte zu erwerben, aber in 
Wahrheit wird in Deutschland häufig nur die Endmontage durchge-
führt, und in manchen Fällen ... kommt das Produkt fix und fertig mit 
seinem deutschen Markennamen aus Fernost oder ... . Nur ... hinter dem 
Verkaufstresen gibt es [dann] noch deutsche Arbeitsplätze. Ansonsten 
wird das Geld bei der Produktion im Ausland verdient. Deutschland ent-
wickelt sich schleichend zu einer Basar-Ökonomie.“ (Sinn �00�: 67) 
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Es bleibt die Frage: Wenn Deutschland trotz hoher Lohnkosten bei eini-
gen Gütern und Dienstleistungen wettbewerbsfähig ist, warum ist es das 
bei anderen nicht? Die naheliegende Erklärung dafür liegt im Unterschied 
zwischen arbeitsintensiver und kapitalintensiver Produktion. Die erstere 
Sorte wird aus Kostengründen in Billiglohnländer ausgelagert, die letztere 
kann in Hochlohnländern bleiben, weil dabei Lohnkosten nicht so schwer 
ins Gewicht fallen. Ein Unternehmen produziert (oder lässt produzieren) 
eben dort, wo es am kostengünstigsten ist. Das ist aber nur ganz allgemein 
so. Natürlich gibt es auch andere Faktoren wie Marktnähe, Firmengood-
will, Image, Infrastruktur, politisches Klima usw., die bei Geschäftsüberle-
gungen eine Rolle spielen.
Aber was ist – abgesehen vom Markenschwindel – so beklagenswert an die-
ser Sachlage? Die Völker, die deutsche Produkte kaufen, müssen doch eine 
Möglichkeit haben, ihre Rechnungen zu bezahlen. Dann müssen die Deut-
schen deren Produkte und/oder Dienstleistungen importieren. Auf mittlere 
Sicht ist es doch nicht gut für die Weltwirtschaft, wenn ein Land immer 
hohe Exportüberschüsse verzeichnet. Hat nicht David Ricardo, der Vater 
der Theorie des internationalen Handels, gezeigt, dass es für alle vorteil-
haft ist, wenn ein am Welthandel teilnehmendes Land nicht alles produziert, 
selbst wenn es alles günstiger als die anderen produzieren könnte? (siehe 
Kapitel VIII).

Was also ist das Problem? Deutschland ist Exportweltmeister, die Inflati-
onsrate ist niedrig, und die Wirtschaft wächst, wenn auch schwach. Warum 
redeten also 2005/06 so viele Leute von einer Krise? Warum gab Prof. Sinn 
seinem Buch den Titel „Ist Deutschland noch zu retten?“ Die Krise war 
(ist noch) die Beschäftigungskrise, die offizielle Arbeitslosenzahl von über 
5 Millionen. Außerdem waren (sind noch) die Staatsfinanzen in der Krise. 
Die Steuereinnahmen und die Beiträge der Bürger und Unternehmen zu 
den Sozialkassen reichen nicht aus, das von früher gewohnte Niveau der 
Bildungsangebote, Renten, Gesundheitsfürsorge und Sozialleistungen für 
eine alternde Gesellschaft aufrechtzuerhalten. 
Die letztendliche, allgemeine Lösung all dieser Probleme besteht nach Mei-
nung aller Fraktionen von Wirtschaftspolitikern und -theoretikern in einem 
kräftigen und kontinuierlichen Wirtschaftswachstum. Denn nur dadurch 
können Beschäftigung, Löhne und Gehälter, Steuereinnahmen und Bei-
träge zu den Sozialkassen erhöht werden. Es genügt nicht, wenn die Wirt-
schaft etwa um � Prozent pro Jahr wächst. Es muss mehr sein. Aber wäh-
rend Prof. Sinn und Co. zu diesem Zweck Lohnkosten senken wollen, um 
Deutschlands Wettbewerbsfähigkeit auf dem Weltmarkt zu erhöhen, sagen 
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die Keynesianer, Deutschland sei schon wettbewerbsfähig, es mangele ihm 
nur an starker Binnennachfrage, die sie erhöhen wollen.
Der Keynesianer Bofinger schreibt in Zusammenhang mit einem von ihm 
unterbreiteten �0-Punkte-Programm:

„... unser Land hat eine realistische Chance, wieder ... einen Wachstums-
pfad des Bruttoinlandsprodukts von rund �% zu erreichen. Gemessen 
an der Dynamik des Wirtschaftswunders der Fünfzigerjahre oder den 
Wachstumsraten mancher asiatischer Staaten klingt das bescheiden. 
Doch man sollte die Effekte des exponentiellen Wachstums nicht unter-
schätzen. Wenn ein Land über �� Jahre mit �% jährlich wächst, hat sich 
der Wohlstand seiner Bevölkerung verdoppelt.“ (Bofinger 2005: 259) 

Nehmen wir an, diese Hoffnung Bofingers geht in Erfüllung. Wird das rei-
chen, um die oben genannten Probleme zu lösen? Durch höhere Steuern und 
Abgaben könnte der Staat vielleicht die Probleme der sozialen Sicherungs-
systeme lösen. Aber Arbeitslosigkeit ist ein Problem ganz anderer Art. Mit-
te der �980er-Jahre, als in Westdeutschland die Arbeitslosigkeit rund zwei 
Millionen betrug, hatten die Ökonomen der Grünen errechnet, dass bei der 
damaligen Produktivitätssteigerungsrate ein jährliches Wachstum von 6% 
notwendig wäre, um Jobs für alle Arbeitslosen zu schaffen. Wie hoch muss 
heute bei der seit den 80er-Jahren durch die Anwendung von Automation 
und Mikroelektronik enorm gestiegenen Produktivität die Wachstumsrate 
sein, um Jobs für die 5 Millionen offiziellen Arbeitslosen zu schaffen? Und 
die Produktivität steigt weiter; �00� stieg sie um �,�% (Institut der deut-
schen Wirtschaft �00�: �0). Jährlich �% Wirtschaftswachstum wird da über-
haupt nicht reichen.
Wenn man denkt, dass dieses Problem durch die Senkung der Wochenar-
beitszeit leicht zu lösen ist, dann lebt man im Wolkenkuckucksheim. Mit 
Verweis auf steigende Arbeitsproduktivität kann man nicht beides rechtfer-
tigen, was die Keynesianer tun: höhere Lohnforderungen und Forderungen 
nach kürzeren Wochenarbeitszeiten. Denn der Kapitalist hat kein Interesse, 
die Kapitalausstattung seiner Produktionsanlagen nur zu dem Zweck zu er-
höhen, um die Arbeitszeit seiner Belegschaft zu reduzieren und ihr gleich-
zeitig höhere Löhne zu zahlen. Das kann er auch nicht. Er muss ja auch 
an die Kapitalproduktivität und -rendite denken sowie an die internationale 
Konkurrenz.
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Auswirkungen der Globalisierung

Überhaupt: Keynesianer, die die Globalisierung als etwas Gutes akzeptie-
ren, scheinen nicht alle ihre negativen Auswirkungen verstanden zu haben. 
Bofinger (2005: 241) zum Beispiel macht zwar die kritische Aussage: „ ... 
wenn ein Land insgesamt von der Globalisierung profitiert, bedeutet das noch 
nicht, dass davon alle Bürger gleichermaßen reicher werden.“ Dann aber er-
wähnt er bejahend eine Theorie der Ökonomen Heckscher und Ohlin, die 
besagt, „dass die Globalisierung für Arbeitnehmer mit einer schlechten Aus-
bildung eher nachteilig ist, während sie für Hochqualifizierte mit Einkom-
mensvorteilen verbunden ist. Dabei sind die Gewinne der Qualifizierten 
insgesamt größer als die Einbußen der Unqualifizierten.“ Er übersieht, dass 
in der Ersten Welt schon seit einigen Jahren auch Hochqualifizierte, etwa 
Informatiker, Computerspezialisten, Wissenschaftler, Ingenieure usw. ihre 
Jobs verlieren oder Gehaltseinbuße hinnehmen müssen, weil ihre Jobs in 
Billiglohnländer ausgelagert werden (könnten). Es ist auch falsch, nur von 
Einbußen der Unqualifizierten zu reden, wenn sie zu Tausenden auf die Stra-
ße gesetzt werden. Wer den Kapitalismus akzeptiert hat, kann die Globali-
sierung nicht ablehnen. Und er muss dann diese Auswirkungen der Globa-
lisierung hinnehmen.
Diese Verarmung der Minderqualifizierten kann natürlich durch staatliche 
Maßnahmen gemildert werden, und das fordern die Keynesianer auch. Aber 
die große Idee der Keynesianer, nämlich, dass der Staat in das Wirtschafts-
geschehen eingreifen kann und soll, um die Konjunktur stetig in Richtung 
Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung zu lenken und stetiges Wirtschafts-
wachstum zu gewährleisten, ist inzwischen irreal geworden. Die Globalisie-
rung hat einen Strich durch diese Rechnung gemacht. 
Der Staat hat im Bereich der Wirtschaft seine Steuerungsfähigkeit einge-
büßt. Seine Hände sind sogar durch internationale Verträge gebunden: 
durch die WTO, den Maastrichter Vertrag usw. Und selbst wenn er dennoch 
irgendwie etwas unternehmen könnte, um die Gesamtnachfrage zu erhö-
hen, könnte niemand sicher sein, dass der Multiplikatoreffekt seiner Maß-
nahmen im eigenem Land neue Arbeitsplätze schaffen würde und nicht in 
fremden Ländern. 
Eigentlich hatte Ernest Mandel diese Schwierigkeit des Keynesianismus mit 
der Globalisierung schon 1976, also zur Zeit der Stagflation, geahnt. Da-
mals gab es keine Globalisierung wie heute, aber die Internationalisierung der 
Produktion, d.h. internationale Arbeitsteilung unter den Industrieländern, 
war ziemlich fortgeschritten. Über die Schwierigkeiten, etwas gegen die 
Stagnation zu unternehmen, schrieb Mandel: „Diese Internationalisierung 
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der Produktion kollidiert unvermeidlich mit den Versuchen nationaler im-
perialistischer Staaten [d.h. der Industrieländer], eine antizyklische, auf die 
nationalen Grenzen beschränkte Politik anzuwenden.“ (Mandel �977: ��) 
Und die Gleichzeitigkeit der hohen Inflation in mehreren Ländern erfor-
derte auch gleichzeitige Anti-Inflationsmaßnahmen, die eine weit verbreitete 
Rezession verursachte.
Ein anderes wesentliches Element des globalisierten neoliberalen Kapitalis-
mus, das eine systematische keynesianische Politik gegen Wachstumsschwä-
che schier unmöglich macht, ist das System der floatenden Wechselkurse. Da 
Berechnungen bezüglich realer Investitionen auf globaler Ebene gemacht 
werden, können sie für ein bestimmtes Land mit einer überbewerteten Wäh-
rung ungünstig ausfallen. Natürlich versuchen Regierungen und Zentral-
banken manchmal, in den internationalen Währungsmarkt einzugreifen, 
um Über- oder Unterbewertung der nationalen Währung zu verhindern. Es 
hat diesbezüglich sogar internationale Vereinbarungen gegeben (die zwei 
sog. Plaza-Vereinbarungen). Aber, wie wir in den vorigen Kapiteln gesehen 
haben, sind seit �97�, als das System der festen Wechselkurse aufgegeben 
wurde, die Bewegungen der Wechselkurse immer chaotisch. Versuche, ei-
nen gewünschten Wechselkurs stabil zu halten, sind meistens gescheitert, 
nicht zuletzt wegen Attacken von Spekulanten. Eine unerwartete Bewegung 
im Wechselkurs der Währung des Landes kann eine eingeleitete keynesia-
nische Konjunkturpolitik zunichte machen.
Der Keynesianer Hutton empfahl �986 der britischen Regierung, den Zugang 
ausländischer Konzerne zum britischen Markt von der Gegenleistung ab-
hängig zu machen, dass im Lande selbst investiert wird (Hutton �986/�00�: 
�8�). Vielleicht war eine solche Bedingung damals noch vorstellbar. Aber 
seit es die WTO und ihre Verträge gibt, ist das nahezu unmöglich, es sei 
denn, dass ein Staat kein Mitglied dieser Organisation ist und entschlossen 
ist, die neoliberale Globalisierung zu bekämpfen. 
Unter Hinweis auf Großbritanniens und Neuseelands Abhängigkeit vom 
globalen Kapitalmarkt und ausländischen Investitionen meinte John Gray 
�998, dass die dort durch neoliberale Globalisierung bewirkten Verände-
rungen irreversibel geworden seien. In Bezug auf Neuseeland schrieb er:

„ ... die Umstrukturierung der Wirtschaft Neuseelands, die sie unre-
guliertem Kapitalfluss öffnete, verlieh transnationalem Kapital ein de 
facto Vetorecht über Staatspolitik. Immer wenn diese als schädlich für 
die Wettbewerbsfähigkeit, Profite und wirtschaftliche Stabilität wahrge-
nommen werden könnte, könnte sie mittels Drohung mit Kapitalflucht 
vereitelt werden. ... Die sozialdemokratischen Ziele der früheren Peri-
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oden der Staatspolitik ... wurden so als Optionen der demokratischen 
Praxis beseitigt.“ (Gray �999: ��)

Die sozialen und politischen Ordnungen, die der Sieg der neoliberalen Po-
litik zerstört hat (der Wohlfahrtsstaat, der keynesianische wirtschaftspoli-
tische Konsens), können nach Gray nicht mehr wiederhergestellt werden. 
„Jene, die denken, dass eine Rückkehr zur ‚normalen Politik’ von Wirt-
schaftsmanagement der Nachkriegsjahre möglich ist, täuschen sich selbst 
und andere.“ (ibid: �9) Gray scheint resigniert zu haben. Dennoch haben 
seine Worte den Wert, dass sie uns klarmachen, dass eine Rückkehr zur hei-
len keynesianischen Welt nicht mehr möglich ist.
Die Globalisierung hat für westliche Keynesianer eine besonders zwiespäl-
tige Situation geschaffen. Wenn sie darauf hinweisen, dass es heutzutage 
keine nennenswerte Inflationsgefahr mehr gibt, dann verschweigen sie ei-
nen wichtigen Grund dafür: den Import von tausenderlei spottbilligen Kon-
sumgütern aus Billiglohnländern, die auch die Hersteller in der Ersten Welt 
zwingt, ihre Preise niedrig zu halten. Die Globalisierung ist aber auch der 
Grund dafür, dass viele Jobs aus den hoch entwickelten Industrieländern 
auswandern. Das ist ein Dilemma, das wir an der Politik der USA gegenüber 
China beobachten können. Einerseits wettern sie dagegen, dass China durch 
einen niedrig gehaltenen Wechselkurs ihrer Währung die US-Märkte mit 
ihren billigen Waren überschwemmt und so die einheimischen Produzenten 
von gleichen Waren wegkonkurriert. Andererseits scheuen sie vor Handels-
sanktionen gegen chinesische Waren zurück, weil das die Inflation anheizen 
könnte (vgl. The Wall Street Journal, �8. �. �006).
Aber vielleicht ist die Sache dennoch nicht ganz verloren. Ich habe oben 
Paul Krugman zitiert, der meint, die Fed sei fast allmächtig und könne 
schon die Konjunktur in den USA lenken. Die Behauptung ist angezweifelt 
worden. Aber wir haben auch gesehen, dass die Regierungen von Reagan, 
Bush-I, Clinton und Bush-II durch ihre sehr expansive bzw. sehr restriktive 
Fiskalpolitik konjunkturpolitisch durchaus etwas bewirkt haben. Es waren 
wahrscheinlich die schiere Größe der US-Wirtschaft und die ungemein 
starke Neigung der Unternehmen sowie Verbraucher zu Kreditaufnahmen, 
die den (gelegentlichen) Erfolg der Konjunkturpolitik der Fed und der Re-
gierungen möglich gemacht haben. Es ist zu bezweifeln, dass das, was in der 
bei Weitem größten Wirtschaft der Welt möglich (gewesen) ist, auch in einer 
kleineren Wirtschaft möglich wäre. Schon in der zweitgrößten Wirtschaft 
der Welt, nämlich in der japanischen, funktionierte das während der langen 
Stagnation der �990er-Jahre nicht. Keynesianismus in einem Staat, das ist 
wohl nicht mehr möglich, außer in den USA.



���

5. Globaler Keynesianismus?

Haben die Keynesianer eine Idee, wie diese Schwierigkeit zu überwinden 
ist? Auf einer Versammlung der Globalisierungskritiker hörte ich einmal 
ein starkes Plädoyer für einen „globalen Keynesianismus“. Der Redner, ein 
linker Sozialdemokrat, konnte nicht viel mehr sagen, als dass alle Industrie-
länder eine miteinander harmonisierte keynesianische Wirtschaftspolitik 
verfolgen sollten. Eine ungefähre Skizze einer solchen Idee fand ich beim 
Keynesianer Hutton. Er schrieb im Oktober �000:

„Wenn Keynes heute noch lebte, würde er ... sich unaufhörlich um das 
Potential für kolossale Instabilität sorgen, das das Ausmaß und die spe-
kulative Neigung der internationalen Finanzmärkte geschaffen haben ... 
Sein Rat wäre ganz eindeutig: Die Welt müsste eine internationale Fi-
nanzarchitektur entwickeln, in der kurzfristige Finanzflüsse einge-
schränkter wären. Wenn sie aber beim gegenwärtigen Ausmaß blieben, 
müssten die internationalen Institutionen mehr Kapazität haben, für 
jene Wirtschaften als Kreditgeber der letzten Instanz zu handeln, die die 
Leidtragenden einer destabilisierenden Kapitalflucht oder der Schock-
wellen eines Börsenkrachs in den USA wären. Er würde auf viel aggres-
sivere Regulierung der internationalen Finanzen drängen.
Und das impliziert intelligentes Handeln durch öffentliche Gewalt – in 
diesem Fall durch internationale öffentliche Gewalt. Keynes wäre an der 
vordersten Front derjenigen, die für neue internationale Organe plädie-
ren, ja sogar für Formen von globaler Wirtschaftskontrolle (global economic 
governance); die Globalisierung macht globale Kontrolle notwendig. Das 
würde aber nicht bedeuten, den Willen des Staates durchzusetzen ge-
gen die Freiheit von Individuen und Kapitalisten, so zu handeln, wie sie 
wollen. ... Er würde nach raffinierten Mitteln suchen, maximale Hand-
habe für die Kontrolle der Finanzflüsse mit minimaler Anstrengung zu 
gewinnen. Er würde im Extremfall sogar für globale Nachfragelenkung 
plädieren, wenn sich die Welt einem chronischen Nachfragemangel oder 
Nachfrageübermaß gegenübersähe – das aber nur, wenn andere vor-
läufige Interventionen nicht den gewünschten Erfolg erbracht haben 
sollten. Er würde den Keynesianismus international machen.“ (Hutton 
�00�: XIIIf)

Das ist nicht viel. Aber man kann dennoch allgemein meinen, Hutton und 
Seinesgleichen unterschätzen offenbar die Schwierigkeiten, die einem sol-
chen Projekt im Wege stünden. Die Bereitschaft zur Kooperation und sehr 
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viel Sinn für Solidarität unter den Vertretern der Staaten wären unabding-
bare Voraussetzungen für den Erfolg eines Projekts globaler Keynesianis-
mus. Beides ist Mangelware in internationalen Wirtschaftsbeziehungen. Wir 
haben gesehen, dass einige Industrieländer durch das Plaza- und das Um-
gekehrte-Plaza-Abkommen eine Art Zusammenarbeit probiert haben und 
dass das Ergebnis nicht für alle Parteien gut war. Der IWF war am Anfang 
der Kreditgeber der letzten Instanz, und die Weltbank sollte den Dritte-
Welt-Ländern bei der Entwicklung helfen. Dass diese zwei internationalen 
Finanzinstitutionen und die WTO zu Instrumenten der wirtschaftsimpe-
rialistischen Mächte umfunktioniert worden sind, braucht den politischen 
Aktivisten nicht erzählt zu werden. Gegenwärtig werden unter den Indus-
trieländern sogar kleinere Handelskriege geführt – wegen Bananen, Stahl 
gentechnisch manipulierter Lebensmittel usw. Wegen Fischfangrechten auf 
hoher See kam es vor ein paar Jahren sogar zum Einsatz von Kriegsma-
rine (Kanada gegen Spanien). Und es herrscht Standortkonkurrenz unter 
den Staaten. Es genügt nicht mehr, dass potentiellen Investoren langfristige 
Kredite zu günstigen Bedingungen und/oder Steuerermäßigungen gewährt 
werden. Selbst hoch industrialisierte Länder müssen ihnen üppige Subventi-
onen anbieten, um sie ins Land zu locken. Joseph Stiglitz schrieb �00�:

„Die Welt ist wirtschaftlich interdependent geworden. Und nur durch die 
Schaffung von fairen internationalen Arrangements können wir auf dem 
globalen Markt Stabilität herstellen. Das wird einen Geist der Koopera-
tion erfordern, die nicht durch rohe Gewalt geschaffen wird, nicht durch 
Diktieren von ungeeigneten Bedingungen inmitten einer Krise, durch 
Einschüchtern, durch Aufdrängen von unfairen Handelsabkommen 
oder durch die Verfolgung von heuchlerischen Handelspolitiken. All das 
ist ein Teil des hegemonialen Vermächtnisses der USA der �990er-Jahre, 
das unter der darauf folgenden Regierung noch schlimmer geworden zu 
sein scheint. (Stiglitz �00�: �8)

Das alles liegt am Wesen des Kapitalismus. Keynes hatte ihn aber akzep-
tiert. 
Das zeitliche Zusammenfallen des Beginns der jüngsten Phase der Globali-
sierung, die alles überrollt, und der Wende zur brutalen neoliberalen Politik 
in Großbritannien, den USA und Neuseeland ist auffällig. Die Globalisie-
rung wirkte als der Katalysator für diese Wende, und sie bleibt die größte 
und schwierigste Hürde für jeden Versuch, den Keynesianismus wiederzu-
beleben.
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Wie bereits gesagt, besteht ein grundsätzlicher Widerspruch zwischen ei-
ner globalisierten Weltwirtschaft und der keynesianischen Politik, die einen 
starken, tatsächlich souveränen und sozial engagierten Staat voraussetzt. 
Keynes war ein Realist. So würde er heute sicher die Globalisierung als 
eine Realität hinnehmen und versuchen, sie zu verbessern. Aber er wür-
de den genannten Widerspruch nicht leugnen. Seine diesbezügliche wahre 
wirtschaftspolitische Vision stellte er �9�� – also nachdem er die Verhee-
rungen der Großen Depression erlebt hatte – knapp in dem folgenden sehr 
bekannten Zitat dar: 

„Ich sympathisiere ... eher mit denen, die die wirtschaftliche Verflech-
tung zwischen Nationen minimieren wollen, als mit denen, die sie ma-
ximieren wollen. Ideen, Wissen, Kunst, Gastfreundschaft, Reisen – das 
sind Dinge, die ihrer Natur nach international sein sollten, aber lasst 
Güter in der Heimat herstellen, wenn immer es sinnvoll und praktisch 
möglich ist, und vor allem lasst die Finanzen in erster Linie nationale 
sein. ... Ich bin nicht überzeugt, dass die wirtschaftlichen Erfolge der 
internationalen Arbeitsteilung heute noch irgendwie mit den früheren 
vergleichbar sind.“ (zit. nach Daly u. Cobb Jr. �990: �09 und Loske et al. 
�996: �7�)

Diese Keynes’sche Position führt uns zur Feststellung von zwei Widersprü-
chen: �. Die wirtschaftliche Globalisierung ist ein unvermeidliches und lo-
gisches Resultat der Wachstumsdynamik des Kapitalismus. Im Laufe der 
Zeit wurde in den erfolgreichen Industrieländern die Gesamtmasse des ak-
kumulierten Kapitals so groß, dass deren optimale Verwertung unbedingt 
die Überschreitung der engen Grenzen des eigenen Nationalstaates und die 
Sprengung der Macht der fremden Nationalstaaten mit Hilfe des eigenen 
Nationalstaates erforderlich machte. Das musste in der Vergangenheit zum 
offenen Imperialismus führen. Und heute führt das unweigerlich zur ver-
traglich gesicherten Globalisierung, die in vielen Fällen eine schlecht ver-
deckte Form vom Imperialismus der Großkonzerne der Industrieländer und 
der von ihnen kontrollierten internationalen Institutionen wie des IWF, der 
Weltbank und der WTO ist (siehe das Stiglitz-Zitat weiter oben!). Keine nati-
onale Wirtschaft in der Ersten Welt ist in der Lage, dem gesamten nationalen 
Kapital innerhalb der nationalen Grenzen die optimalen Verwertungsbe-
dingungen zu bieten. Und die kapitalarmen Länder können ihren Wunsch 
nach, ja den Zwang zum, Wirtschaftswachstum nicht ohne den Import von 
ausländischem Kapital erfüllen. Sogar reiche Industrieländer versuchen, 
ausländisches Kapital ins Land zu locken. Die Verflechtung zwischen den 
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Wirtschaften ist inzwischen so kompliziert geworden, dass man heute in 
vielen Fällen kaum mehr von nationalem Kapital reden kann. In dieser Welt 
gibt es also keinen Platz für die Keynes’sche Maxime „Lasst die Finanzen in 
erster Linie nationale sein!“
Der Keynesianismus musste daher, wenn nicht ganz abgeschafft, so doch 
in die zweite Reihe abgeschoben werden. Heutige Keynesianer müssten also 
logischerweise die Globalisierung sowie die Wachstumsdynamik des Kapitals 
verwerfen. Und das heißt letztlich die kapitalistische Marktwirtschaft ver-
werfen. Denn, wie Keynesianer Heiner Flassbeck selbst sagt, „das gesamte 
marktwirtschaftliche System ist auf Wachstum abgestellt. ... Bei Nullwachs-
tum im Sinne von Stillstand würde es irgendwann kollabieren“ (Freitag, 
�8. 7. �00�). Aber weder hat Keynes selbst die kapitalistische Marktwirt-
schaft verworfen, noch wollen die heutigen Keynesianer das tun. Was eine 
globale Wirtschaftskontrolle (global economic governance) im Interesse der globa-
len Allgemeinheit betrifft, bleibt das vorerst eine Aufgabe für die ferne Zu-
kunft. Wenn Keynes heute so etwas fordern würde, dann müsste er vorher 
aufhören, ein Keynesianer (d.h. ein Wirtschaftsnationalist) zu sein. Für die 
absehbare Zukunft ist eine solche Kontrolle noch nicht aktuell. Die Völker 
der Welt sind noch nicht eine Menschheit geworden. Immer noch beuten 
die starken Völker die schwachen aus, was sie auch im Namen der globalen 
Wirtschaftskontrolle tun würden.
�. Es gibt auch einen Widerspruch zwischen dem heutigen Niveau des In-
dustrialismus (das System, zunehmende Bedürfnisse durch großindustrielle 
Produktion zu befriedigen) und der Keynes’schen Maxime „Lasst Güter in 
der Heimat herstellen ... !“ Es ist rein materiell einfach nicht möglich, in jedem 
Land eine Computer- oder Handy- oder Autoindustrie aufzubauen. Alle 
die Tausende von dazu notwendigen Rohstoffen und Zwischenprodukten 
können nicht in jedem Land gefunden/produziert werden, und wenn über-
haupt, dann auf keinen Fall wirtschaftlich. Gute Keynesianer müssten also 
das heutige Niveau des Industrialismus in Frage stellen. Zumindest aus öko-
logischen Gründen müssten sie das, wie jeder Mensch guten Willens, heute 
tun. Das tun sie bekanntlich nicht. Diese Widersprüche sind so gravierend, 
dass sie meines Erachtens nicht durch irgendwelche Kompromisse aufgeho-
ben werden können. Nullwachstum und das In-Frage-Stellen des Industria-
lismus sind ja Tabuthemen für die Keynesianer. 
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6. Keynesianer kennen keine Grenzen des Wachstums 

„Auf lange Sicht sind wir alle tot“ („In the long run we are all dead“). Das sind 
wohl die bekanntesten Originalworte von Keynes. Er hatte sie als Erwide-
rung auf eine These der orthodoxen Ökonomen gesagt, nämlich, dass auf 
lange Sicht die Marktkräfte selbst dafür sorgen, dass eine in Ungleichge-
wicht geratene Wirtschaft wieder zum Gleichgewicht bei Vollbeschäftigung 
zurückkehrt. Joan Robinson kritisierte zwar diese Ignorierung der langen 
Sicht bei Keynes, aber sie meinte damit nur das Problem des langfristigen 
Gleichgewichts in der Wirtschaft. Heute denken wir auch an das ökolo-
gische Gleichgewicht in der Natur. Heute könnte der Keynes’sche Spruch 
für den Nichteingeweihten so klingen wie „Nach mir die Sintflut!“ Keynes 
hat das jedoch nicht gemeint. Damals existierte das Thema „Ökologie“ ein-
fach nicht.
Eigentlich steht aber der Geist des Keynesianismus im grundsätzlichen Wi-
derspruch zum Geist des ökologischen Gleichgewichts (Nachhaltigkeit). Die 
These z.B., dass in entwickelten Industriegesellschaften Sparsamkeit etwas 
Schlechtes ist, weil sie eine Ursache der Arbeitslosigkeit ist (Sparparadoxon), 
kann nicht vereinbart werden mit dem Ziel des nachhaltigen Wirtschaftens. 
Im Keynesianismus ist kein Platz für sparsamen Umgang mit Ressourcen, 
kein Platz für Verzicht auf überflüssigen Konsum. Im Gegenteil: Wie wir 
im Kapitel III gesehen haben, hatte Keynes, wenn nötig, nichts gegen Res-
sourcenverschwendung – Kathedralenbau, Pyramidenbau, Löcher graben –, 
um die Gesamtnachfrage zu erhöhen. Allerdings hatte er geglaubt, dass sich 
eine vernünftige Gesellschaft nicht von solchen verschwenderischen Ausga-
ben abhängig machen würde und dass solche Ausgaben aus den Ersparnis-
sen der Gesellschaft finanziert würden. Sein Vertrauen in die Vernunft der 
modernen Gesellschaften hat sich als ein Irrtum erwiesen. Zwar werden kei-
ne unnützen Löcher gegraben, aber „Pyramiden“ werden weiterhin gebaut. 
Zum Beispiel wird demnächst in Berlin das alte Schloss der Preußenkönige 
wieder gebaut. Viele andere verschwenderische Projekte werden von seinen 
Anhängern gefordert und vom Staat gefördert. Eine Industriegesellschaft ist 
heute eine Wegwerfgesellschaft.
Wir können Keynes seine kurze Sicht der Dinge verzeihen. Aber die Öko-
logie-Blindheit der heutigen Keynesianer ist unverzeihlich. Sie fordern für 
den Umweltschutz Erhöhung der staatlichen Geldausgaben, die gleichzeitig 
das Wirtschaftswachstum fördern soll. Während Keynes solche Ausgaben 
aus den Ersparnissen der Gesellschaft finanzieren würde, wollen die heu-
tigen Keynesianer zu dem Zweck in aller Welt Geld leihen und sogar die 
Geldmenge durch die Willkür der Zentralbank erhöhen lassen. Amerika-
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nische Haushalte sparen durchschnittlich überhaupt nicht. Von Grenzen 
des Wachstums scheinen die Keynesianer überhaupt nichts gehört zu haben. 
Der Keynesianismus – einerlei, ob als nationaler oder globaler – bleibt ein 
Programm für die Fortsetzung des Wachstumswahns in schon überindustri-
alisierten Ländern. Er schlägt nur eine andere Strategie dafür vor. 
Nehmen wir zum Beispiel das Memorandum �00� der oben erwähnten 
Arbeitsgruppe Alternative Wirtschaftspolitik. Auf das Argument der Neo-
liberalen, die in öffentlicher Verschuldung einen ungedeckten Wechsel zu 
Lasten künftiger Generationen sehen, erwidert die Gruppe: 

„ ... öffentliche Defizite ... gehen nicht zu Lasten künftiger Generati-
onen: Diese erben mit den Schulden auch die Ansprüche auf Zinsen und 
Rückzahlung – und sie erben überdies eine durch staatliche Investiti-
onen gestärkte Grundlage wirtschaftlicher Entwicklung.“ (Arbeitsgrup-
pe �00�: 7).

Die gesamte Diskussion über die Energieproblematik – und Energie ist doch 
die Grundlage jeder Industriegesellschaft! – scheinen die Keynesianer ver-
schlafen zu haben. Die künftigen Generationen werden leere Ölquellen, un-
rentabel gewordene Kohlebergwerke, erodierte Böden, verfallende Häuser 
und, kurz gesagt, eine verwüstete Biosphäre erben, wenn der Wachstums-
wahn so weitergeht. Und da noch keine erneuerbaren, umweltfreundlichen, 
preiswerten und üppigen Energiequellen in Sicht sind, steht uns eine Renais-
sance der Atomenergie bevor. Da werden die künftigen Generationen auch 
Berge von atomarem Müll und Ruinen von Atomkraftwerken erben. (Diese 
Probleme habe ich in meinem früheren Buch ausführlich diskutiert. Siehe: 
Sarkar �00�, Kapitel �).
Bofinger muss man eigentlich loben, weil er diese Fragen nicht einfach igno-
riert. Aber in seinem Buch widmet er dem Thema nur zwei Seiten. Nachdem 
er seine Vision einer Verdoppelung des Wohlstands durch ein �� Jahre lang 
anhaltendes Wachstum dargelegt hat, stellt er sich ehrlicherweise die fol-
genden Fragen:

„Vielen Menschen fällt es schwer, sich eine solche Entwicklung vorzu-
stellen. Haben wir nicht schon jetzt einen sehr hohen Lebensstandard? 
Woher sollen denn die zusätzlichen Güter kommen, die zu einer solchen 
Verdoppelung des Lebensstandards führen würden? Wie wirkt sich ein 
anhaltendes Wirtschaftswachstum auf die Umwelt aus?“ (Bofinger 2005: 
��9)



��0

So ehrlich seine Fragen sind, so enttäuschend oberflächlich sind seine Ant-
worten: „Wachstumsskeptiker sind häufig Menschen mit einem relativ guten 
Einkommen . ... Will man ... die Lage der Menschen mit geringen Einkommen 
verbessern, ohne dabei das Geld von den ‚wohlhabenden’ zu nehmen, bleibt nur die 
Lösung des Wirtschaftswachstums.“ (Hervorhebung von mir) Und darum 
sollte man seiner Ansicht nach die wunderbaren „Effekte des exponentiellen 
Wachstums nicht unterschätzen“. Bofinger hat offensichtlich keine Ahnung 
von den Problemen mit der Ressourcenbasis industrieller Wirtschaften, den 
ökologischen Effekten des exponentiellen Wachstums und von der Problema-
tik der erneuerbaren Ressourcen, obwohl die ganze Menschheit schon seit 
�97� über diese Fragen diskutiert. Und wieso darf das Geld nicht von den 
Wohlhabenden genommen werden? Wieso muss das Ziel „Wohlstand für 
alle“ die höchste Priorität haben und nicht der Schutz der Biosphäre im In-
teresse der zukünftigen Generationen und anderen Arten? Auf die Frage, ob 
so viel Wachstum technisch möglich ist, antwortet er einfach herablassend: 
„Wachstumsskeptiker sind manchmal auch Menschen mit geringer Phanta-
sie.“ Er setzt seine Hoffnung auf Forschung und Innovation. Und was die 
Auswirkungen des Wirtschaftswachstums auf die Umwelt betrifft, dreht er 
den Kausalzusammenhang um: „Die Entwicklung der letzten Jahrzehnte 
hat gezeigt, dass die meisten Gesellschaften in dem Maße umweltbewusster 
geworden sind, in dem sich auch ihr materieller Wohlstand erhöht hat.“ Also 
je mehr Wohlstand, desto mehr Umweltbewusstsein. Fragt sich nur: Was 
kann man mit so einem Umweltbewusstsein anfangen, wenn der materielle 
Wohlstand selbst die Hauptursache der Umweltzerstörung ist? (Alle Zitate 
aus Bofinger 2005: 259f).
In diesem Zusammenhang sollten wir kurz zu einem schon besprochenen 
Thema zurückkehren, nämlich zum Preis des Rohöls. Heute, Ende �007, er-
leben wir einen epochalen Wendepunkt. Ein Fass Rohöl kostet in New York 
über 90 US-Dollar. Das Zeitalter des billigen Öls ist zu Ende. Steigende 
Ölpreise verursachen steigende Inflationsraten. Neu an dieser Sachlage ist, 
dass dieser Anstieg der Inflationsrate nicht durch überhöhte Lohnabschlüsse 
verursacht wird, sondern durch eine physikalische Grenze bei der Ressource 
Öl (peak oil). Neu an dieser Art Inflation ist auch die Tatsache, dass nicht 
die Arbeitnehmer mehr Geld in die Hand bekommen, was die Keynesianer 
begrüßen würden, sondern die wenigen Öl exportierenden Staaten und die 
großen Ölkonzerne. Wie soll sich also in den nächsten �� Jahren der Wohl-
stand in Deutschland verdoppeln? Es ist im Gegenteil sehr wahrscheinlich, 
dass gerade diese Lage (peak oil) eine verbreitete Rezession, oder gar eine 
neue Stagflation, verursachen wird. 
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7. Ein halber Sozialismus funktioniert nicht

Zum Schluss dieses Kapitels bleibt noch eine Frage: Warum plädieren die 
Keynesianer dafür, dass der Staat für Ausgabenerhöhungen in Rezessions- 
und Stagnationszeiten lieber neue Schulden machen soll? Mag sein, dass das 
kein allzu großes Problem darstellt, wenn sich der Staat im Inland verschul-
det. Aber eine permanent hohe Zinslastquote der öffentlichen Haushalte 
(die akkumulierten Staatsschulden können doch kaum abgebaut werden!) 
schränkt doch die Möglichkeiten des Staates ein, notwendige und wichtige 
Sozial- und Zukunftsaufgaben zu finanzieren. „Reagan hatte die Defizite 
außer Kontrolle wachsen lassen und dadurch das langfristige Wachstum 
der Wirtschaft gefährdet“, meinte auch der Keynesianer Stiglitz (�00�: �8). 
Die Zinsen können doch nicht ewig durch neue Kreditaufnahmen bezahlt 
werden. Dann müssen irgendwann die Steuern erhöht werden. Warum also 
nicht gleich am Anfang die Einkommen der Reichen höher besteuern, die 
ja nach der keynesianischen Lehre zu wenig von ihrem hohen Einkommen 
nachfragewirksam ausgeben? 
Das ist ein Dilemma, das die Politiker unweigerlich in den Klassenkampf 
hineinzieht. Einerseits die Einkommenssteuer (besonders den Spitzensteu-
ersatz), Körperschaftssteuer, Erbschaftssteuer, Vermögenssteuer und ande-
re direkte Steuern reduzieren und, andererseits, gleichzeitig die indirekten 
Steuern wie die Mehrwertsteuer und die Abgabenlast der unteren Schich-
ten erhöhen, wie dies seit einigen Jahren in Deutschland geschieht: Das 
sind politische Entscheidungen zugunsten bzw. zuungunsten der wohlha-
benden bzw. ärmeren Klassen. Nach standardökonomischen Kriterien wird 
Deutschland nicht immer ärmer. Das ist nicht das Problem. Das reale BIP 
wächst doch, wenn auch schwach. Das Problem ist, dass niemand Steuern 
zahlen will.
Eine andere Lösung, die Privatisierung des defizitären Wirtschaftens, die 
ich weiter oben erwähnt habe, stößt auch auf eine Grenze. Der Autor des 
Business-Week-Artikels, aus dem ich weiter oben zitiert habe, sah damals 
(�97�) „überall Zeichen von Spannung“ und bemerkte: „Nie zuvor war die 
Schuldenwirtschaft so verwundbar, mit einer besorgniserregenden Zahl von 
Schuldnern und Gläubigern“ (zit. nach: die Redakteure von Monthly Review, 
�97�: 6f). Das war kurz nach dem ersten Ölpreisschock, eine starke Rezessi-
on war im Gange. Aber auch in normalen Zeiten müssen Privatpersonen und 
Firmen auf ihre Bilanzen achten. Wenn sie zu viel Schulden machen, laufen 
sie Gefahr, pleite zu gehen. Und wenn eine große Anzahl von Wirtschafts-
subjekten bankrott macht, können sie auch direkt und indirekt andere, sogar 
die Gesamtwirtschaft, in Mitleidenschaft ziehen. Vor allem Banken können 
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dann wegen zu viel fauler Kredite in ihren Büchern in eine Krise geraten. 
Das haben wir bereits in den �990er-Jahren in Japan und Ostasien gesehen 
(siehe Kapitel VI, Abschnit �). Privates Wirtschaften auf Pump ist also auch 
kein reiner Segen für die Wirtschaft. Darum müssten die Banken proble-
matischen Kunden Kredite verweigern. Das tun sie aber oft nicht. �007 
haben wir ein neuerliches, lehrreiches Beispiel dafür, was passiert, wenn die 
Banken das nicht tun: die große weltweite Kreditkrise und Bankrottgefahr 
vieler Banken infolge der Hunderte von Milliarden Dollar Kredite ohne Si-
cherheit, die amerikanische Banken an Immobilienkäufer vergeben hatten 
(die subprime credit crisis). 
Wir sehen also: Zur Ankurbelung der Konjunktur sollte der Staat lieber die 
Einkommen der Reichen höher besteuern. Das allein ist eine solide Wirt-
schaftspolitik. Aber dann stoßen die Politiker an die Grenzen ihrer Macht 
im Kapitalismus, wo das große Geld die Politik bestimmt. 
Keynes hatte die Defekte des Kapitalismus aufgezeigt und eindeutig gesagt, 
dass er nicht in der Lage ist, Vollbeschäftigung und die Wohlfahrt der Be-
völkerung zu gewährleisten. Er hatte deshalb auf der Verantwortung des 
Staates und dem Primat der Politik beharrt. Er hatte gefordert, dass der 
Staat zu diesem Zweck in die Wirtschaft eingreifen, ja sie lenken muss. Und 
die Investitionen sollten nach ihm „sozialisiert“ werden. Das war für die 
Kapitalisten zu gefährlich, fast ein sozialistisches Manifest. Keynes wur-
de auch von manchen als ein Sozialist verstanden und kritisiert, obwohl er 
keiner war. „Manchmal brachte es [das kapitalistische System] ihn in Rage 
und trieb ihn zur Verzweiflung. Aber im Großen und Ganzen billigte er es, 
oder er meinte, es ist einen Versuch wert, es auszubessern und erträglich gut 
arbeiten zu lassen.“ (Robinson �97�: 7�f.) Er wollte nur den Kapitalismus 
vor sich selbst schützen. Wenn seine Lehre verharmlost wurde, dann war er 
selbst daran schuld. Wenn das Ganze, nämlich das System als solches, das 
Problem ist, dann kann man nicht bloß ein paar Defekte davon beseitigen 
wollen und dabei Erfolg haben. Ein halber Sozialismus ist zum Scheitern 
verurteilt. 
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VIII. Warum man die Globalisierung
 kritisieren soll

Die verschiedenen Krisen der 80er- und 90er-Jahre sind Grund genug für 
die Völker, deren Wirtschaften dabei für ein paar Jahre zugrunde gerichtet 
wurden, gegen die neoliberale Globalisierung eingestellt zu sein. Während 
sie darunter so sehr litten, profitierten die nordamerikanischen und europä-
ischen Wirtschaften davon. Aber in einem �998 in Deutschland veröffent-
lichten Buch schreiben die Autoren:

„Wie kann es sein, dass unsere Wirtschaft wächst, Deutschland immer 
reicher wird, die technologische Entwicklung unaufhaltsam fortschrei-
tet und es trotzdem großen Teilen der Bevölkerung immer schlechter 
geht? Einen dürftigen Erklärungsversuch bieten uns täglich die Medien 
an: Wir befinden uns auf dem Weg ins Zeitalter der Globalisierung ... “  
(Boxberger und Klimenta �998: �0)

Kein Wunder also, dass es seit �997 in einem großen Teil der Welt eine Be-
wegung gegen die wirtschaftliche (aber auch kulturelle) Globalisierung gibt. 
Unter deren Aktivisten gibt es einen milden, unklaren Disput darüber, ob 
sie eine Antiglobalisierungsbewegung ist oder eine globalisierungskritische, 
d.h. eine, die die Globalisierung nicht grundsätzlich ablehnt, sondern sie 
nur besser gestalten möchte. Manche neuen Mitstreiter fragen etwas ver-
wundert: Wie kann die Globalisierung überhaupt schlecht sein? Es gebe 
da sicher einige negative Aspekte, die korrigiert werden sollten. Aber es sei 
doch nützlich und gut, wenn die verschiedenen Völker durch internationa-
len Handel, grenzüberschreitende Investitionen und globale Kommunika-
tion wirtschaftlich prosperierten, aber auch sonst einander näher kämen. 
Auch der schon zitierte US-amerikanische Ökonom Joseph Stiglitz, der sein 
eigenes, mächtiges Land wegen seiner „heuchlerischen“, „unfairen“, „selbst-
süchtigen“ und „drangsalierenden“ Globalisierungspolitik scharf kritisierte 
(�00�: Kapitel 9, passim), schrieb:

„Die Frage ist nicht, ob die Globalisierung eine Kraft für Gutes sein 
kann, die den Armen der Welt nützt; selbstverständlich kann sie es. Aber 
sie muss auf die richtige Weise gemanagt werden. Und allzu oft wurde sie 
es nicht.“ (Stiglitz �00�: �0�)
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Es gibt eine weitergehende Frage: Ist dies nicht eigentlich eine antikapita-
listische Bewegung? Der populärste Slogan der Bewegung – „die Welt ist 
keine Ware“ – ist ganz klar gegen den Kapitalismus gerichtet, der alles unter 
dem Himmel zu einer Ware machen will. Auch der Slogan „eine andere Welt 
ist möglich“, obwohl etwas vage, bedeutet eher, eine andere als die kapitali-
stische Welt ist möglich.
Ich habe im Kapitel VII argumentiert, dass der Kapitalismus im Laufe der 
technologischen Entwicklung und infolge immer größerer Kapitalakkumu-
lation die nationalstaatlichen Begrenzungen sprengen musste. Andererseits 
war es auch keine bloße kapitalistische Propaganda – es leuchtete auch vielen 
fortschrittlichen Denkern ein –, was David Ricardo schon im �9. Jahrhun-
dert gesagt hatte, nämlich, dass freier internationaler Handel allen beteilig-
ten Ländern nutze. Darum konnte in der Bewegung die Meinung geäußert 
werden, die EU müsse aufhören, ihre Bauern vor ausländischer Konkurrenz 
zu schützen und zu subventionieren, das sei gegen den Geist des freien Welt-
handels. Der Dritten Welt entgingen dadurch große Einkommensmöglich-
keiten. Schon früher wurde ähnliche Kritik gegen die Bestimmungen zum 
Schutz der Textilindustrien der entwickelten Industrieländer geäußert. Die 
Grundlage einer solchen Position ist die prinzipielle Bejahung des Wachs-
tums des Welthandels. Die Entwicklungshilfeorganisation Oxfam (England) 
zum Beispiel, die von Anfang an an der Bewegung beteiligt ist, schreibt:

„Der Welthandel hat das Potenzial, ein kräftiger Motor für die Redu-
zierung der Armut und Förderung des Wirtschaftswachstums zu sein, 
aber dieses Pozential geht ungenutzt verloren. Es ist nicht so, dass der 
internationale Handel schon an sich den Bedürfnissen und Interessen 
der Armen entgegensteht. Das ist nicht das Problem, sondern, dass die 
Bestimmungen, die ihn regeln, zugunsten der Reichen zusammengebas-
telt wurden.“ (Oxfam �00�)

So wird in der Bewegung z.B. beklagt, dass die USA und die EU durch die 
Subventionszahlungen an ihre Bauern große Einkommensverluste bei den 
Bauern der Dritten Welt verursachen.
In der Bewegung gibt es heute kaum jemand, der ganz freien Welthandel 
fordert. Man fordert faire Regeln dafür, oder man will ihn bewusst so gestal-
ten, dass er der gesamten Menschheit, insbesondere den unterentwickelten 
Ländern, zugute kommt. Auf der Parolen-Ebene ist ein ungefährer Konsens 
entstanden: Wir sind gegen neo-liberale, konzerngesteuerte Globalisierung, 
und wir sind für Globalisierung von unten (was allerdings recht vage geblie-
ben ist). Trotzdem ist die Frage geblieben, ob das Wachstum des Welthandels 



���

begrüßenswert ist, ob nicht eher mehr nationale/regionale Selbstversorgung 
erstrebenswert ist. Das alles verlangt nach einer Menge Erläuterung.

1. Die Theorie des komparativen Vorteils und

 die Argumente für Globalisierung

In der Theorie erscheinen die Argumente für freien internationalen Handel 
recht überzeugend. Es macht keinen Unterschied, ob ein Land (oder eine 
Region) hoch entwickelt ist oder unterentwickelt, alle Beteiligten profitieren 
von internationalem Handel, solange er frei ist, bzw. solange die Regeln fair 
sind und für alle gleichermaßen gelten. Das ist auch das Argument der Li-
beralisierer in der WTO, der Weltbank und im IWF. Auf die Kritik, dass die 
Regeln weder fair noch allgemeingültig sind, erwidern die Liberalisierer mit 
der Forderung, sie müssen mittel- oder langfristig fair und allgemeingültig 
gemacht werden. 
Die Argumentation lautet wie folgt: Das Land (oder die Region) A impor-
tiert die Ware X, die sie nicht produzieren kann, von dem Land (der Region) 
B, das diese Ware produzieren kann. A bezahlt den Import durch den Ex-
port der Ware Y, die es produzieren kann, B aber nicht. Sowohl A als auch 
B profitieren von dem Handel, weil beide Waren brauchen oder genießen 
wollen, die sie nicht selbst produzieren können. Das ist das einfachste und 
überzeugendste Argument für Handel. (Dieses Argument gilt auch für Indi-
viduen, die in demselben Land leben.). Aber was soll man sagen, wenn beide 
Länder beide Waren produzieren können? Sollen sie für sich selbst beides 
produzieren? Nein. Hier kommen die bekannten Vorteile der Spezialisie-
rung (Arbeitsteilung) und Größendegression (economies of scale) als Argument. 
Jedes Land (oder Region) soll sich auf die Ware spezialisieren, die es kosten-
günstiger produzieren kann als das andere Land (Region). Auch das ist leicht 
zu verstehen.
Das Argument wird etwas komplizierter, wenn A in beiden Branchen pro-
duktiver ist als B. Nach dieser Theorie soll sich A auch dann auf die Ware 
Y spezialisieren, bei der es eine höhere Produktivität hat als bei der Ware X. 
A soll die Ware X von B importieren, das seinerseits die Ware Y von A im-
portieren soll. In der Theorie sagt man dann: A hat in der Branche Y seinen 
komparativen Vorteil, und B hat seinen in der Branche X. Bei den Fällen des 
vorigen Absatzes spricht man vom absoluten Vorteil.
David Ricardo hatte diese Erkenntnis im Jahre �8�7 mit einem Beispiel dar-
gelegt, in dem Portugal und England vom jeweils anderen Tuch respektive 
Wein importierten, obwohl Portugal bei der Herstellung von beiden Wa-
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ren produktiver als England war. Ich präsentiere hier die Theorie mit Hilfe 
des von Samuelson und Nordhaus (�989: 90�) benutzten Schemas, in dem 
sie annehmen, dass nur zwei Länder (Regionen) und nur zwei Produkte im 
Handel beteiligt sind und dass Arbeitsaufwand der einzige Aufwand für die 
Produktion ist.

Amerikanischer und europäischer Arbeitsaufwand für Produktion 
(notwendige Arbeitszeit)

Produkt in Amerika in Europa   

� Einheit Lebensmittel � Arbeitsstunde � Arbeitsstunden
� Einheit Kleidung � Arbeitsstunden � Arbeitsstunden

In diesem hypothetischen Beispiel hat Amerika sowohl bei Lebensmitteln 
als auch bei Kleidung einen niedrigeren Arbeitsaufwand. Amerikanische 
Arbeitsproduktivität ist �- bzw. �mal höher als die von Europa. Dennoch 
lohnt es sich für Amerika, Kleidung von Europa zu importieren

Zum besseren Verständnis der Theorie möchte ich hier ein paar Sät-
ze hinzufügen. Der Produktivitätsabstand zwischen den zwei Regi-
onen ist bei den zwei Waren unterschiedlich. Amerikas Produkti-
vitätsüberlegenheit ist höher bei Lebensmitteln (�:�) als bei Kleidung  
(�:�). Das heißt, Amerika hat bei Lebensmitteln einen komparativen Vor-
teil. Es soll sich also auf Lebensmittelproduktion und -export spezialisieren. 
Die Produktivitätsunterlegenheit von Europa ist bei Kleidung niedriger als 
bei Lebensmitteln. Das heißt, sein komparativer Vorteil im Handel liegt bei 
Kleidungsproduktion und -export. Die Frage, die hier entsteht, ist, warum 
die Amerikaner überhaupt Kleidung aus Europa importieren sollen, wo sie 
doch auch bei der Kleidungsproduktion produktiver sind. Die Antwort liegt 
in der Annahme, dass die Amerikaner im Prozess des Handels und der Spe-
zialisierung Arbeitskräfte aus der Kleidungsproduktion abziehen müssen, 
um sie in der rentableren Lebensmittelproduktion einsetzen zu können (die 
Theorie geht ja von Vollbeschäftigung aus – also von Knappheit der Res-
source Arbeitskraft). Die Europäer machen das Umgekehrte. Weil nun die 
Amerikaner keine Kleidung mehr produzieren, können die Europäer ihre 
Kleidungsprodukte in Amerika verkaufen. Ein anderer Punkt, den wir be-
denken sollen, ist einer, den wir schon aus der Handelsbeziehung zwischen 
den Industrieländern und den Entwicklungsländern kennen. Weil in dem 
Schema die Produktivität in Europa generell niedriger ist als die in Amerika, 
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sind auch die europäischen Einkommen (u.a. Löhne) generell niedriger als 
die amerikanischen. Man argumentiert, dass durch den Handel die vorhan-
denen Ressourcen (d.h. hier Arbeitskraft) auf beiden Seiten am effizientesten 
verwendet werden. Das bringt allen Beteiligten Vorteil.
Zumindest in der Theorie erscheint die Argumentation als überzeugend. 
Das bestätigt auch Herman Daly (�990: �09), ein renommierter Ökonom, 
der die neoliberale Globalisierung und das Wachstum des Welthandels kri-
tisiert. Natürlich sind die Verhältnisse in der realen Weltwirtschaft sehr viel 
komplizierter als dieses theoretische Schema. Aber auch in der realen Welt-
wirtschaft sind Tausende von sinnvollen Spezialisierungen zu beobachten. 
Zum Beispiel importiert Japan Jumbo-Jets aus den USA, obwohl es solche 
Flugzeuge auch selbst produzieren könnte. Und die USA importieren Ka-
meras aus Japan, obwohl sie selbst diese Apparate produzieren könnten. Die 
Vorteile der Spezialisierung und des liberalisierten Welthandels und von 
dessen Wachstum können also nicht geleugnet werden.
Es liegt auch auf der Hand, dass Versuche, bestimmte nationale Industrien 
durch Zollmauern usw. zu schützen, den Prozess der Arbeitsteilung (Spezi-
alisierung) unter den verschiedenen Volkswirtschaften beeinträchtigen und 
folglich die daraus entstehenden Vorteile der Größendegression (economies 
of scale) schmälern. Wenn z.B. US-Industrielle versuchen würden, Kameras 
in Amerika zu produzieren, und wenn der Staat sie mittels erhöhter Zölle 
im heimischen Markt schützen würde, würden sowohl die japanische als 
auch die amerikanische Kamera-Industrie mit großen Investitionen kleinere 
Serien produzieren können, mit der Folge, dass sich die Produktionskosten 
erhöhen würden. Außerdem würde Japan wahrscheinlich bei anderen Pro-
dukten Vergeltung üben. Die Weltproduktion insgesamt würde durch solche 
Wirtschaftspolitiken einen Rückgang erfahren. 
Diese Erfahrung hat die Weltwirtschaft schon in den �9�0er-Jahren ge-
macht. Während der Großen Depression (�9�9–�9��) versuchten die meis-
ten Industrieländer, ihre eigenen Industrien zu fördern bzw. zu schützen, 
indem sie ihre Währung abwerteten oder den Goldstandard abschafften und 
dann die Abwertung ihrer Währung auf dem Devisenmarkt zuließen. Be-
kanntlich fördert die Abwertung der nationalen Währung den Export und 
drosselt den Import. Das war eine verallgemeinerte Form von Protektion. 
Aber es gab auch den offenen, partikulären Protektionismus durch Erhe-
bung oder Erhöhung von Zöllen. Da aber jedes Industrieland mit den glei-
chen Methoden dasselbe zu erreichen versuchte, gab es keinen Gewinner, 
sondern nur Verlierer. Diese Politik vertiefte nur die Depression. Wenn also 
heute Establishment-Ökonomen fordern, der Welthandel müsse liberalisiert 
werden, damit er, und mit ihm die Weltproduktion wachsen, hat das eine 
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gewisse Berechtigung. Denn anderenfalls könnten mangels Spezialisierung 
die Möglichkeiten der modernen Technologien, die große Investitionen und 
große Serien erfordern, nicht voll genützt werden. Dann würde die Welt-
wirtschaft schwächer wachsen als sonst. 
Mit dieser Aussicht auf Wachstum der Weltwirtschaft werden einige Ver-
sprechungen und Hoffnungen verknüpft: Globalisierung würde allen 
Völkern Wohlstand bringen bzw. ihren Wohlstand vermehren; die armen 
Dritte-Welt-Länder würden endlich einen Entwicklungsschub bekommen, 
die verbreitete Armut überwinden und aus der Verschuldungsfalle heraus-
kommen; Massenarbeitslosigkeit würde beseitigt, sowohl in der Ersten als 
auch in der Dritten Welt; Austausch zwischen den Kulturen der Welt würde 
zunehmen. Es wird sogar behauptet, dass sich mit dem Wachstum des Welt-
handels auch Demokratie und Menschenrechte ausbreiten würden.
Damit diese Versprechungen Wirklichkeit werden können, fordern die 
Liberalisierer des Welthandels ferner die Liberalisierung der Auslandsin-
vestitionen und Freizügigkeit vom Finanzkapital aller Art. Nur so könne, 
behaupten sie, die effizienteste Verwendung von Kapital erreicht werden. 
Insbesondere die kapitalarmen Länder der Dritten Welt könnten sich wirt-
schaftlich nur entwickeln, wenn sie für die Investoren der reichen Länder 
attraktiv würden. 
All diese Argumente klingen sehr überzeugend. Stiglitz konnte sogar von 
einer Vision reden:

„Amerika brauchte eine Vision davon, wo sich die Weltwirtschaft hin-
bewegen sollte und wie es sie gestalten könnte ... Ich hätte mich gefreut, 
wenn wir versucht hätten, in Richtung der Visionsfrage hin zu arbeiten, 
wie eine Welt ohne wirtschaftliche Grenzen – eine Welt mit wahrem 
Freihandel im Einklang mit unserer Rhetorik – aussehen könnte. Das 
hätte bedeutet, dass wir unsere Agrarsubventionen abschaffen müssten ... 
dass wir unsere Märkte für arbeitsintensive Dienstleistungen wie Bau- 
und maritime Arbeit öffnen müssten. Das hätte zur Abschaffung der 
protektionistischen Maßnahmen geführt ... Das hätte bedeutet, dass wir 
die „unfairen“ Handelspraktiken von ausländischen Firmen mit dersel-
ben Lupe anschauten wie die der einheimischen Firmen.“ (Stiglitz �00�: 
��6)

Die Welt würde also nach Stiglitz, Oxfam und den vielen Globalisierungs-
kritikern und -gestaltern eine viel bessere sein, wenn nur wahrer Freihandel ver-
wirklicht werden könnte, wenn die Globalisierung besser gemanagt würde. 
Warum kritisieren denn überhaupt so viele Menschen die wirtschaftliche 
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Globalisierung, „eine Welt ohne wirtschaftliche Grenzen“ grundsätzlich? Es 
genügt da nicht, auf die bisherige schlechte Erfahrung hinzuweisen, darauf, 
dass dadurch die reichen Länder die armen Länder viel stärker ausbeuten 
konnten als zuvor. Warum verwarfen in der Geschichte so viele Länder die 
Prinzipien des Freihandels, die Liberalisierung von ausländischer Investiti-
on und die Freizügigkeit von ausländischem Finanzkapital – auch nach der 
anscheinend überzeugenden Formulierung der Theorie des komparativen 
Vorteils und selbst nach der schlimmen Erfahrung mit dem Protektionis-
mus während der Depression der 1930er-Jahre? Warum versuchten sie, sich 
umfassend zu industrialisieren, statt sich zu spezialisieren?

2. Die Annahmen der Theorie und die Wirklichkeit

Die Antwort auf diese Fragen liegt zum Teil in der Sphäre der politischen 
und zum Teil in der Sphäre der wirtschaftlichen Wirklichkeit.
Eine Theorie kann nur richtig sein, wenn und soweit die ihr zugrunde lie-
genden Annahmen stimmen. Das ist hier nicht oder nur begrenzt der Fall. 
Zwar muss eine Theorie von konkreten Einzel- und Ausnahmefällen ab-
strahieren; sonst ist keine Theoriebildung möglich. Wenn sie aber sozusagen 
von dem Regelfall abstrahiert, dann ist ihre Überzeugungskraft gering.

a) Die politische Wirklichkeit

In der Theorie des internationalen Handels wird angenommen, dass alle 
Beteiligten gleichberechtigt sind, dass sie freiwillig daran teilnehmen und 
dass sie nur durch fairen Handel reich werden wollen. Die Möglichkeit und 
die historische Realität, dass mächtige, imperialistische Länder militärisch 
und/oder wirtschaftlich andere, insbesondere schwache und wirtschaft-
lich unterentwickelte Länder (oder zumindest ihre Märkte) erobern bzw. 
kontrollieren, um dann durch koloniale oder halbkoloniale (neokoloniale) 
Herrschaft ihre natürlichen Reichtümer und Arbeitsprodukte quasi plündern 
zu können, wird in der Theorie nicht berücksichtigt. Das aber war bzw. ist 
immer noch (oder wieder) ein Großteil der Wirklichkeit. In Bezug auf die 
jüngsten Verhandlungen über den Welthandel schreibt Stiglitz (�00�: ���) 
von „der Tendenz der USA, ihre Muskeln zu benutzen, um zu bekommen, 
was sie wollen“, den Verhandlungspartnern zu drohen, sie zu zwingen usw. 
Vor diesem Hintergrund waren und sind die Entstehung des Nationalismus 
bei den schwächeren Wirtschaften und ihr Wille zur politischen und wirt-
schaftlichen Unabhängigkeit und selbstständigen Entwicklung verständlich, 
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sogar rational. Angesichts der Wichtigkeit der Nahrungssicherheit und an-
gesichts der Tatsache, dass die USA in vergangenen Jahrzehnten Weizenex-
porte als eine politische Waffe, als ein Erpressungsmittel, benutzt haben, ist 
insbesondere eine Landwirtschaftspolitik der „Nahrungsmittelsouveräni-
tät“, d.h. weitestgehenden Selbstversorgung, sehr wichtig, und zwar für alle 
Länder, inklusive der EU (vgl. Shiva �00�, und Bové und Dufour �00�).
In der heutigen Welt geschieht die Eroberung der schwachen Länder, d.h. 
ihrer Märkte und Ressourcen, hauptsächlich durch die transnationalen Kon-
zerne (TNK) der mächtigen Industrieländer. Einsatz der Streitkräfte direkt 
zu diesem Zweck ist zwar nicht ausgeschlossen, ist aber selten nötig, denn 
die TNKs und ihre Heimatstaaten besitzen genug Erpressungsmittel im Be-
reich der Wirtschaft und des Handels. 
Dass protektionistische Maßnahmen die Große Depression der �9�0er-Jahre 
verschlimmerten, ist als Argument gegen solche Maßnahmen überzeugend. 
Aber bei der Diskussion über diesen Punkt darf man nicht vergessen, dass 
sich diese Diskussion in den �9�0er-Jahren (und auch danach) auf Länder 
Europas und Nordamerikas beschränkte, die schon industrialisiert waren 
und die nicht unter den Problemen litten, unter denen heute die Schwellen- 
und unterentwickelten Länder leiden, nämlich unter Wirtschaftskolonialis-
mus. Dennoch kann man heute auch in den hoch entwickelten Industrie-
ländern politische Verhältnisse feststellen, die sich in einem etwas anderen 
Sinne kolonialistisch ausnehmen. Zwar nicht fremde politische Mächte, aber 
doch das globale Kartell der transnationalen Konzerne diktieren – durch 
ihre Verbände wie die International Chamber of Commerce (ICC), ihre Freunde 
in den Regierungen, ihre Lobbyisten usw. und mittels multilateraler Orga-
nisationen und Verträge wie der WTO und NAFTA – den Volksvertretern 
dieser Länder faktisch den Rahmen, innerhalb dessen sich ihre Wirtschafts- 
und andere relevanten Politiken bewegen dürfen. Diese faktische Aushebe-
lung der Demokratie und Souveränität der Staaten ist Grund genug für viele 
Menschen in den Industrieländern, sich der neoliberalen Globalisierung zu 
widersetzen.
Wenn sie die logische Richtigkeit der Theorie zu beweisen versuchen, neh-
men die Lehrbuchautoren auch an, dass die Politik im Handel keine Rolle 
spielt. Aber politisch motivierte Embargos, Boykotts, Präferenzen und an-
dere Maßnahmen spielen regelmäßig eine nicht zu vernachlässigende Rolle 
im internationalen Handel. 
Angesichts all dieser Realitäten darf man Menschen und NGOs mit guten 
Absichten wie Stiglitz und Oxfam als naiv bezeichnen. Sie erwarten von den 
mächtigen Ländern, dass diese ihre (von Stiglitz und Co.) schöne Vision ei-
ner kapitalistischen Welt teilen würden, „in der mehr globale soziale Gerech-
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tigkeit herrschen würde, in der unser Fürsorgegefühl über unsere Grenzen 
hinaus reichen würde“ (Stiglitz �00�: ��6f.) Dem Kapitalismus ist das aber 
wesensfremd. Und Adam Smith hat die Selbstsucht der Kapitalisten durch-
aus auch „moralisch“ legitimiert; sie nütze angeblich durch eine unsichtbare 
Hand auch dem Gemeinwohl. So konnte der Chef von Stiglitz, Präsident 
Clinton, bei seinem Staatsbesuch in afrikanischen Ländern ruhigen Gewis-
sens sagen, dass nicht Entwicklungshilfe, sondern Handel den Afrikanern 
mehr nützen würde – Handel, dessen eigentlicher Zweck es nach Stiglitz 
war, „Ressourcen aus Afrika herauszuholen“ (�00�: ��7). Stiglitz liefert ei-
nen zweiten Beleg für seine Naivität, wenn er die US-amerikanische Glo-
balisierungspolitik mehrmals „verfehlte Politik“ („mistaken policies“) nennt 
(z. B. �00�: ��8). Im Sinne des Kapitalismus war das alles nicht verfehlte, 
sondern ganz richtige Politik.

b) Die wirtschaftliche Wirklichkeit

Auch Lehrbuch-Autoren schreiben von einer großen Diskrepanz zwischen 
den Annahmen der Theorie und der wirtschaftlichen Wirklichkeit, und sie 
relativieren deshalb die Gültigkeit der eleganten Theorie des komparativen 
Vorteils. Wie die gesamte orthodoxe (klassische) Theorie geht auch diese 
Theorie davon aus, dass sich Preise, Löhne und Zinssätze schnell der Markt-
lage anpassen und dass es deswegen in den Volkswirtschaften mittelfristig 
keine unausgelasteten Produktionskapazitäten – Arbeitskräfte und Kapital 
– und keine uninvestierten Ersparnisse geben kann. Es gibt also aus dieser 
Sicht keine unfreiwillige Arbeitslosigkeit, in keiner kapitalistischen Marktwirt-
schaft. Alle wissen, dass diese Annahmen immer weltfremd gewesen sind. 
Nicht bloß kurzzeitige Abweichungen vom Gleichgewicht, sondern auch 
mehr oder weniger lang andauernde konjunkturelle Auf- und Abschwünge, 
Rezessionen, Stagnationen und Depressionen gehören einfach zum Kapita-
lismus, zu seiner wellenförmigen Entwicklungsstruktur (Schumpeter; siehe 
Kapitel III, �). Und es gibt sowohl konjunkturelle als auch strukturelle un-
freiwillige Arbeitslosigkeit. Die Annahme der Theorie, dass die Ressource 
Arbeitskraft knapp ist, so dass für die spezialisierungsbedingte Expansion 
der einen Branche Arbeitskräfte aus der anderen abgezogen werden müssen, 
ist schlicht falsch. Sie war auch damals falsch, als Ricardo seine Theorie 
erdachte. Sonst hätte Malthus nicht von einem Überbevölkerungsproblem 
reden müssen. Portugal und England hatten beide damals genug junge Män-
ner übrig, um die Kriegsschiffe zu bedienen, fremde Länder zu erobern und 
sie dann zu kolonisieren und auszubeuten. 
Wenn heute die Führer eines Landes Massenarbeitslosigkeit nicht einfach 
hinnehmen wollen, dann müssen sie auf einige Vorteile der Spezialisierung 
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und des freien Welthandels verzichten und auch in den Branchen Arbeits-
plätze zu schaffen oder zu verteidigen versuchen, in denen ihr Land einen 
komparativen Nachteil hat. Um diese Branchen und ihre Arbeiter vor dem 
Ruin zu schützen, müssen sie eben Zoll- und andere Mauern errichten. 
Es muss hier zwischen landwirtschaftlicher und industrieller Produktion 
unterschieden werden. Anders als Wein, Bananen und Kaffee, zum Beispiel, 
können Kleider, Schuhe und Ähnliches leicht in jedem Land der Welt pro-
duziert werden (Rohstoffe können importiert werden), und sie wurden auch 
in nicht allzu ferner Vergangenheit in jedem Land produziert. Es ist also ab-
solut falsch, wenn Stiglitz noch im Jahre �00� Ricardos These bejahend wie-
derholt: „Jedes Land hat einen komparativen Vorteil, Güter, bei deren Pro-
duktion es einen relativen Vorteil hat. Es sind diese Güter, die es exportiert; 
und es importiert die Güter, die es nur mit einem relativen Nachteil produ-
zieren könnte.“ (Stiglitz �00�: ���) Bei Industriegüterproduktion gibt es kei-
ne natürlichen komparativen Vorteile, sondern nur zufällige oder historisch 
entstandene, die schnell verschwinden können. Rohstoffe können sogar von 
fernen Ländern zu geringen Transportkosten importiert werden. Japan im-
portiert Eisenerz aus Indien und produziert Stahl, Deutschland importiert 
Kohle und Öl für seine gesamte Industrie. Indien importiert Computer und 
liefert Software. Das kann theoretisch jedes Land. Etwaiger Rückstand beim 
technischen Know-how und/oder der Infrastruktur kann mittelfristig besei-
tigt werden. Sogar Kapital kann aus dem reichen Ausland importiert wer-
den. Der wichtigste (nicht der einzige) Faktor bei Standortentscheidungen 
scheinen heutzutage die Lohnkosten zu sein, und die sind eine Funktion der 
Höhe der Arbeitslosigkeit und der Stärke der Gewerkschaften. Je niedriger 
die Löhne, desto attraktiver ist der Standort. Das sind die komparativen 
Vor- bzw. Nachteile von heute. Deretwegen werden heutzutage industriel-
le und Dienstleistungsproduktion in großem Umfang aus der Ersten Welt 
in Dritte-Welt-Länder ausgelagert. Ich hörte einmal die verzweifelte Frage 
eines deutschen Arbeiters: „Gibt es denn überhaupt ein Gebiet, auf dem die 
Chinesen keinen komparativen Vorteil haben?“ Allerdings kann dennoch 
weder jedes Land noch jeder Kapitalist ein jedes Industriegut produzieren. 
Der Markt für ein Produkt ist meistens von den Pionieren und Frühein-
steigern besetzt, und das sind nicht unbedingt Länder, sondern meistens 
Konzerne, die ihre Ware in fast jedem Land produzieren (lassen) können. 
Es ist sehr mühsam für Neuankömmlinge, einen Marktanteil zu erobern, 
oder für einen früheren Produzenten, einen verlorenen Marktanteil zurück-
zuerobern. Und ein zu kleiner Marktanteil ist einfach unrentabel. Nur das 
erklärt, warum z.B. die Inder nicht versuchen, Computer herzustellen, und 
die Deutschen nicht versuchen, wieder einfache Kameras zu produzieren.
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Anders als in der Theorie gibt es keine Sicherheit, dass die Arbeitslosen der 
Branchen, die wegen ihres komparativen Nachteils auf dem Weltmarkt auf-
gegeben würden, in den Branchen Arbeit fänden, die wegen ihres kompa-
rativen Vorteils florieren würden. Denn es gibt selbst bei Produkten, bei 
denen man von einem natürlichen komparativen Vorteil reden kann – Wein, 
Bananen, Kaffe usw. – zu viel Konkurrenz unter den Ländern, die diesen 
Vorteil genießen. Diese faktisch nicht existierende Sicherheit ist aber eine 
grundlegende Annahme der orthodoxen (klassischen) Theorie des freien 
Welthandels. 
Sie ist auch deswegen falsch, weil Arbeiter nicht bloß abstrakte Arbeitskräf-
te sind, die beliebig angelernt und hin und her geschoben werden können, 
sondern Menschen, die mit ihrer Familie in ihrer Heimat leben und in ihrem 
gelernten Beruf arbeiten wollen. Aus einem ruinierten älteren bayerischen 
Bauern z.B. einen Stahlkocher im Ruhrgebiet zu machen, ist nicht nur äu-
ßerst schwer, sondern auch ein unmenschliches Unterfangen. So etwas ist 
zwar in der Geschichte ständig geschehen (sogar Massenemigration ins fer-
ne Ausland), aber dessen hohen Preis in Form von konkretem, nicht zuletzt 
seelischem Leiden haben die Historiker zu wenig beschrieben. Die Ignorie-
rung der menschlichen Dimension ist allerdings ein fester Bestandteil der 
Rationalität des gesamten kapitalistischen Wirtschaftssystems, nicht allein 
der orthodoxen Wirtschaftstheorie. Nur ein ins Wirtschaftsgeschehen in-
tervenierender Staat, der auch ein Wohlfahrtsstaat sein musste, und die Ge-
werkschaften plus linke Parteien und Bewegungen haben geschichtlich die 
schlimmsten Folgen der brutalen Rationalität des Kapitalismus einigerma-
ßen erträglich gemacht.
Es existiert nicht nur unfreiwillige Arbeitslosigkeit – heutzutage sogar mas-
sive –, sondern es gibt in vielen Ländern auch unausgelastete Fabriken und 
uninvestierte Ersparnisse, kurz Kapital. Daly und Cobb Jr. (�990: ��� ff) 
weisen darauf hin, dass Ricardo, als er seine Theorie des komparativen Vor-
teils formulierte, von der internationalen Immobilität des Kapitals (bei ho-
her Mobilität von Gütern) ausging. Er sprach von „der Schwierigkeit, die das 
Kapital bei seiner Suche nach profitableren Investitionsmöglichkeiten hat, 
sich von einem Land ins andere zu bewegen“ (zit. nach ibid.) Das war genau 
die Grundlage, auf der komparative Vorteile überhaupt existierten konnten, 
und der Grund dafür, dass Kapital im eigenen Land investiert werden muss-
te. Auf dieser Basis war internationaler Handel sinnvoll. Mit Bezugnahme 
auf das berühmte Beispiel von Ricardo erläutern Daly und Cobb Jr. das Ar-
gument wie folgt:
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„ ... wenn das Kapital ungehindert über nationale Grenzen fließen 
könnte, wäre die Situation international genau so wie in einem einzigen 
Land. Englisches Kapital würde nach Portugal fließen, um portugie-
sisches Kapital zu ergänzen, und sowohl Wein als auch Tuch würde dort 
produziert. Wenn sich auch Arbeiter ungehindert über nationale Gren-
zen bewegen könnten, gingen auch englische Arbeiter nach Portugal, 
denn in England gäbe es [für sie] keine Arbeit.“ (ibid: ���f.)

In der heutigen Welt ist der ungehinderte Fluss von Kapital über die nati-
onalen Grenzen möglich und üblich geworden. Arbeiter aber dürfen nicht 
beliebig ins Ausland gehen, um dort Geld zu verdienen. Der freie Fluss von 
Kapital und Gütern hat zur Folge, dass Investitionen durch absolute Renta-
bilität entschieden werden, nicht durch komparative Vorteile. Das bewirkt 
aber nur, dass das Gesamtprodukt der in dem vereinigten Markt erfassten 
Region, z.B. der EU (oder der Welt) wächst. Das garantiert nicht, dass das 
Gesamtprodukt von jedem der beteiligten Länder wächst. Denn das Pro-
duzieren des gewachsenen Gesamtprodukts der wirtschaftlich vereinigten 
Region kann sehr ungleich verteilt werden. Das bedeutet, dass die Schaffung 
von neuen Arbeitsplätzen und mithin zusätzlichem Einkommen ungleich-
mäßig verteilt wird. Denken wir nur an den gegenwärtigen Boom in Chi-
na und die Unterentwicklung in manchen afrikanischen Ländern. Das gilt 
auch für das Genießen des Gesamtprodukts. Die bisherige Erfahrung zeigt, 
dass die hoch entwickelten Industrieländer den Löwenanteil des durch den 
Welthandel zusätzlich geschaffenen Wertes an sich reißen können – auch 
ohne die Preise der Produkte der Entwicklungsländer durch Manipulation 
der internationalen Waren- und Rohstoffbörsen herabzudrücken, was sie 
in vielen Fällen können und tun. Was die Profite betrifft, gehören sie den 
Kapitaleignern. Auch hier gibt es keine Garantie, dass sie unter allen am 
Welthandel beteiligten Ländern gerecht verteilt werden. Die transnationalen 
Konzerne der Ersten Welt können leicht die Profite ihrer Zulieferfirmen aus 
der Dritten Welt herabdrücken.
Freier Welthandel garantiert auch nicht, dass die Länder (Regionen) A und 
B nicht versuchen würden, auf Kosten der anderen Teilnehmer am vereinig- 
ten Markt miteinander vorteilhafte Geschäfte zu machen. Es kann auch 
sein, dass A und B entwickelte Länder (Regionen) sind (EU, USA, Kanada, 
Japan), und dass sie die unterentwickelten Länder (Regionen) C, D usw. ge-
schäftlich nicht brauchen oder sie einfach uninteressant finden. Dann kön-
nen die Kapital- und Warenströme an C und D vorbeifließen. So ist die Lage 
heute tatsächlich. Viele Länder Afrikas zum Beispiel scheinen vom Welt-
wirtschaftsgeschehen ganz abgehängt worden zu sein. Sie sind die ärmsten 
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und verarmen weiter. Unter solchen Umständen ist Spezialisierung auf ein 
(oder einige wenige) Produkt(e) – Kaffee, Kakao oder Tee oder einige we-
nige Industrieprodukte – schlechte Geschäftspolitik. Eher Diversifikation 
und Binnenmarktorientierung sind ratsam.
Diese Kritikpunkte sollten aber an das gesamte kapitalistische System ge-
richtet werden. Ein Teilsystem, nämlich freier Welthandel, kann nicht 
grundsätzlich anders sein als das gesamte System. Gerechte Verteilung des 
zunehmenden Gesamtprodukts und der Gesamtarbeitsplätze unter den Re-
gionen findet auch innerhalb der nationalen Grenzen nicht statt. Auch in-
nerhalb von Deutschland gibt es keine Garantie, dass das Gesamtprodukt 
von z.B. Brandenburg wachsen wird, wenn das von Deutschland wächst.
Es ist auch nicht so, dass freier Welthandel nur den Kapitalisten Profite 
bringt. Er bringt zumindest auch denjenigen Arbeitern Vorteile, die nach 
der Öffnung der Märkte ihren Job nicht verloren haben. Denn es ist un-
bestreitbar, dass die Preise und/oder (bei gleichen Preisen) die Qualitäten 
der importierten Waren, die die gleichen einheimischen Produkte verdrängt 
haben, niedriger bzw. besser sind als die der letzteren, was zum erhöhten Re-
aleinkommen führt. Die Richtigkeit dieser Behauptung kann jeder in einem 
deutschen oder amerikanischen Kaufhaus feststellen.
Eine sehr bekannte Behauptung der Protagonisten der Globalisierung ist 
allerdings falsch, nämlich die, die sich in der Metapher ausdrückt: „Wenn die 
Flut steigt, steigen alle Boote.“ Zahlreiche Armutsberichte in verschiedenen 
Ländern belegen, dass viele Bevölkerungsteile (in vielen Fällen die Mehr-
heit) eines Landes, sogar ganze Länder, durch die Globalisierung ärmer wer-
den (geworden sind), während das Gesamtprodukt des Landes bzw. der Welt 
wächst, wovon die Reichen und die Mittelschicht profitieren. Auch Millio-
nen Industriearbeiter in der Ersten Welt sind dadurch arbeitslos geworden. 
Und was die Bauern betrifft, werden zumindest in der EU Hunderttausen-
de von ihnen, die den vorangegangenen Konzentrations- und Mechanisie-
rungsprozess überlebt haben, überflüssig werden, wenn der Weltagrarmarkt 
völlig liberalisiert wird. Das Bild ist schlicht falsch; Menschen leben auf 
festem Land. Auch das andere vom Wasser ausgehende Bild, das vom durch-
sickernden wachsenden Reichtum (Trickle-down-Effekt), ist nicht ganz richtig. 
Das Wasser sickert nicht überall hin durch, es sei denn, es wird gelenkt. 
Aber auch diese Kritik sollte an das gesamte kapitalistische System gerichtet 
werden. 
Weil nicht alle „Boote“ steigen können, wenn die Flut steigt, haben Glo-
balisierungskritiker, die ja den Kapitalismus und die Globalisierung nicht 
grundsätzlich ablehnen, eine ambivalente Haltung gegenüber dem Protest 
der von Arbeitslosigkeit bedrohten Arbeiter und Bauern der Ersten Welt. 
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Bekanntlich sind die Arbeiter in der Ersten Welt bedroht durch Auslagerung 
von Produktion in die Billiglohnländer, und die Bauern sind bedroht durch 
die Konkurrenz von Produkten aus Ländern wie Argentinien, wo der Boden 
fruchtbarer ist und die Produktionskosten insgesamt niedriger sind.
Ricardo unterließ es �8�7, diese damals hypothetische Möglichkeit durchzu-
denken. Wir können es aber heute. Wir können nicht sagen, dass die Frei-
zügigkeit des Kapitals ein eindeutiges Übel ist. Daly und Cobb jr. haben im 
obigen Zitat von Ergänzung des einheimischen Kapitals durch einwanderndes 
ausländisches Kapital gesprochen. Für kapitalarme Entwicklungsländer und 
ihre Massen von Arbeitslosen ist eine solche Ergänzung willkommen. Das 
einzig Schlechte dabei ist, dass der Profit (bzw. die Zinsen) nicht im Lande 
bleibt. Hier sehen wir einen Interessengegensatz zwischen den Arbeiterklas-
sen der entwickelten und unterentwickelten Länder. Standortkonkurrenz 
gibt es aber auch unter Industrieländern. Ungebundenes Kapital fließt auch 
von einem Industrieland in ein anderes sowie von einem unterentwickelten 
Land in ein anderes. Die Existenz bzw. das Fehlen von starken Gewerk-
schaften, aber auch andere kleine Vor- oder Nachteile genügen als Anreiz 
zur Fortbewegung von heimatlosem Kapital. Die Anarchie und die Krisen-
anfälligkeit des kapitalistischen Systems werden dadurch erhöht, insbeson-
dere durch vagabundierendes, spekulatives Kapital (Siehe Kapitel VI, �).
Was aber durch die Freizügigkeit des Kapitals auch geschieht, ist, dass in 
bestimmten Branchen das einheimische Kleinkapital von starkem transna-
tionalem Kapital vom Markt ganz oder zum Teil verdrängt wird, anstatt 
nur ergänzt zu werden – z.B. einheimische Imbissbuden durch die McDo-
nalds-Kette oder Bauern durch transnationale Agrobusiness-Konzerne. Das 
geschieht sowohl in der Ersten als auch in der Dritten Welt. In der Welt als 
ganzer sind heute, im Gegensatz zu den Annahmen von Ricardo, die Res-
source Kapital sowie die Ressource Arbeitskraft nicht knapp. Verdrängung 
vom Kleinkapital geschieht auch durch internationalen Handel mit Gütern. 
Manche Viehzüchter in der Sahel-Zone von Afrika z.B. wurden durch den 
Import von durch Subventionen verbilligtem Fleisch aus der EU ruiniert. 
Die Konsumenten in der Sahel-Zone haben natürlich das billigere Fleisch 
gekauft. Das Problem bei unserer Kritik an solchen Importen war und ist die 
Frage, warum die Konsumenten nicht das billigere Fleisch kaufen sollen – 
genau wie europäische und amerikanische Verbraucher von Billiglohnarbei-
tern in Ostasien produzierte billige Kleidung oder elektronische Güter kau-
fen. Globalisierung ist für sie etwas Gutes. Auch in der Sahel-Zone herrscht 
schließlich die Marktwirtschaft. Dem gleichen Problem standen US-ameri-
kanische Stahlarbeiter gegenüber, die zu Tausenden ihren Job verloren, weil 
Stahlverbraucher in den USA (z.B. im Hausbau) zollfrei importierten Stahl 
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zu niedrigeren Preisen erstehen konnten als US-Stahl. Wir haben noch ein 
anderes Problem, wenn die US-Regierung versucht, die US-amerikanische 
Stahlindustrie und ihre Arbeiter durch (höhere) Zölle zu schützen. Dann 
verlieren nämlich viele Arbeiter in der Stahlindustrie von z.B., Südkorea ih-
ren Arbeitsplatz.
Wir sehen: Die widersprüchlichen Interessen von vielen Bevölkerungsgrup-
pen, mit denen wir sympathisieren, machen uns das Leben schwer. Unser 
Dilemma ist am schlimmsten, wenn Firmen ihre Produktion auslagern. 
Wenn z.B. Tausende bisher arbeitslose Inder bei den indischen Niederlas-
sungen von IBM oder Microsoft Arbeit finden, werden Tausende amerika-
nische Arbeiter dieser Konzerne entlassen. Wenn der Weltagrarmarkt völlig 
liberalisiert wird, werden zwar viele Bauern der Dritten Welt davon profitie-
ren, nämlich durch Exporte ihrer Produkte nach Europa. Das wird aber die 
kleinen Bauern Europas völlig ruinieren. Es genügt also nicht, dass wir als 
Globalisierungskritiker – so ist unser Minimalkonsens – die transnationalen 
Konzerne hart kritisieren, die Kontrolle des internationalen Finanzmarktes 
fordern usw.

3. Das Nachhaltigkeitskriterium

Warum sollten wir also dennoch die Globalisierung kritisieren? Eine wirk-
lich überzeugende Kritik speziell an der Globalisierung und am Wachstum 
des Welthandels (und nicht allgemein am Kapitalismus) kommt aus einer an-
deren Sphäre, nämlich aus unserer Sorge um die Nachhaltigkeit (Zukunfts-
fähigkeit) unseres Wirtschaftens und den Zustand der Umwelt.
Dass die Wirtschaft eines jeden Landes, ja der ganzen Welt, nachhaltig sein 
müsste, ist, was die Zukunftsperspektive betrifft, inzwischen ein grundsätz-
licher Minimalkonsens, ein Basisprinzip unserer politischen Arbeit. Hin-
sichtlich des Verständnisses (und Gebrauchs) des Begriffs „Nachhaltigkeit“ 
gibt es aber große Differenzen in der Bewegung, und diese sind eigentlich 
die tiefere Ursache der anderen Hauptdifferenzen. Diese manifestieren sich 
beispielhaft in einer Auseinandersetzung zwischen Oxfam (England) und 
Vandana Shiva, beide von Anfang an in der Bewegung aktiv.
Oxfam schreibt im folgenden Zitat aus einem seiner Berichte, was es unter 
Nachhaltigkeit versteht:

„Das bestehende Welthandelssystem kann man nicht verteidigen, und es 
ist nicht nachhaltig. Keine zivilisierte Gemeinschaft sollte bereit sein, die 
Extreme von Wohlstand und Armut zu tolerieren, die die herrschende 
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Handelspraxis erzeugt. Große Teile der Entwicklungsländer werden zu 
Enklaven der Verzweiflung, die zunehmend marginalisiert und vom 
wachsenden Reichtum ausgeschlossen werden, der durch den Han-
del zustande kommt. Geteilte Prosperität kann nicht auf einer solchen 
Grundlage aufgebaut werden. Genau wie die wirtschaftlichen Kräfte, 
die die Globalisierung vorantreiben, werden auch die Wut und die sozi-
alen Spannungen, die die Ungleichverteilung von Reichtum und Chan-
cen begleiten, keine nationalen Grenzen respektieren. Die Instabilität, 
die sie hervorbringen werden, bedroht uns alle. In der globalisierten Welt 
von heute ist unser Leben mehr als je zuvor unlösbar verknüpft mit dem 
von anderen. Das gilt auch für unseren Wohlstand. Als globale Gemein-
schaft werden wir zusammen schwimmen oder zusammen untergehen.“ 
(Oxfam �00�)

Für Shiva (�00�) aber bedeutet Nachhaltigkeit etwas ganz Entgegenge-
setztes. Während Oxfam den wachsenden Reichtum, der durch den Han-
del zustande kommt, begrüßt und nur die kommende Instabilität und die 
Wut und Verzweiflung der Armen fürchtet, die den Wohlstand der Reichen 
bedroht, ist Shiva um die ökologische Nachhaltigkeit der Entwicklungsländer 
und um die Sicherung des bescheidenen Lebensunterhalts der Armen be-
sorgt. Sie hat sich offensichtlich die Hoffnung abgeschminkt, dass in ihrem 
Land Indien die Mehrheit der Bevölkerung je den Wohlstand erreichen wür-
de, von dem Oxfam redet. Darum sieht sie im Export von Rindfleisch aus 
Indien den Verlust einer wertvollen Quelle von Energie und Düngemittel, 
die die Tiere liefern würden, wenn sie nicht geschlachtet würden. (Es ist 
unklar, ob sie etwas dagegen hätte, wenn nur Rinder geschlachtet würden, 
die weder Energie als Zugtier noch Milch liefern können). Sie schreibt auch 
von den riesigen Devisenausgaben, die sich Indien ersparen könnte (durch 
unterlassenen Import von Kunstdünger und fossiler Energie, nehme ich an), 
wenn es die Tiere länger leben ließe.
Shiva hat die Grenzen des Wachstums als eine Tatsache akzeptiert – nicht 
nur in Bezug auf die Kapazität der Natur, die von Menschen verursachten 
Umweltbelastungen zu absorbieren, sondern auch in Bezug auf die Verfüg-
barkeit von Ressourcen. Sie schreibt:

„Da Agrarhandel auf dem Vorhandensein von Land, Wasser und Bio-
diversität beruht und da verfügbares Land und Wasser begrenzt sind, 
zweigt die exportorientierte Agrarpolitik Land und Wasser von der Pro-
duktion von Grundnahrungsmitteln für den lokalen Verbrauch ab. Die 
Schwerpunktsetzung auf Export verschiebt den Gebrauch der Naturres-
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sourcen der armen Länder hin zur Produktion von Luxusartikeln für 
reiche Konsumenten in reichen Ländern, und zwar zu geringen Kosten. 
Sie bewirkt, dass die Kontrolle über die Ressourcen aus den Händen 
von kleinen Bauern und Fischern und in die Hände der Agrobusiness-
Konzerne gerät. Sie zerstört die natürliche Ressourcenbasis durch un-
nachhaltigen Verbrauch, zerstört in dem Prozess die Lebensgrundlage 
von Kleinproduzenten und erzeugt Armut, anstatt sie zu beseitigen.“ 
(Shiva �00�)

Ich kann mir vorstellen, dass Oxfam auch an Umweltschutz und das Res-
sourcenproblem denkt und dass es trotzdem, wie viele andere Menschen 
und Gruppen, nachhaltiges Wirtschaftswachstum für möglich hält. Dann 
kann es überhaupt kein Problem haben mit seiner in dem genannten Bericht 
eingenommenen Position.
An anderer Stelle habe ich ausführlich dargelegt, warum ich nachhaltiges 
Wirtschaftswachstum für eine Unmöglichkeit halte (Sarkar: �00�). Wir ha-
ben hier einen Konflikt zwischen zwei entgegengesetzten Paradigmen: dem 
Wachstumsparadigma und dem Grenzen-des-Wachstums-Paradigma. Jeder 
Mensch, der gut informiert ist, weiß, dass in den meisten Ländern der Drit-
ten Welt die natürlichen Ressourcen – Land, Wasser und Biomasse – schon 
knapp geworden sind und dass die Umweltzerstörung dort sehr fortgeschrit-
ten ist. In dieser Lage bedeutet eine Politik, mehr von diesen Ländern in die 
reichen Industrieländer zu exportieren, dass die Industrieländer Nachhal-
tigkeit aus den Dritte-Welt-Ländern importieren, um den Preis der Nicht-
Nachhaltigkeit dieser Länder (Pearce et al. �989: ��). Unter neo-kolonialis-
tischen Verhältnissen könnte man das auch Plündern nennen. Die großen 
und mittelgroßen Bauern, die ihre Produkte in die Erste Welt exportieren, 
werden sicher reicher. Aber die Armen werden noch ärmer.
Das Minimalziel der Globalisierungskritiker, den Welthandel ein bisschen 
fairer zu gestalten, ist allgemein unterstützenswert. Wer kann dagegen 
sein, obwohl, wie weiter oben gezeigt, bei Detailfragen angesichts der wi-
dersprüchlichen Interessenlagen der verschiedenen Bevölkerungsgruppen 
nicht immer klar ist, was fair ist. Aber wird alles in Ordnung sein, wenn der 
Welthandel etwas fairer gemacht ist? Selbst bei fairem Welthandel wird die 
Degradation der Umwelt und die Erschöpfung der Ressourcen weitergehen. 
Jeder weiß zum Beispiel, dass China das Land ist, das von der Globalisierung 
am meisten profitiert; es ist, sagt man, die Fabrik der Welt geworden, überflu-
tet die ganze Welt mit seinen Exportprodukten. Und dennoch haben – laut 
einem Weißbuch der chinesischen Regierung selbst – �00 Millionen Chine-
sen keinen Zugang zu sauberem Trinkwasser. Atemwegserkrankungen sind 
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die häufigste Todesursache, 90 Prozent des Graslands sind von Austrock-
nung und Versandung bedroht usw. (Frankfurter Rundschau, 7. 6. �006).
Shiva macht aber einen Fehler in ihrer Argumentation: Ein Land braucht 
nicht unbedingt die Export-Orientierung in der Wirtschaftspolitik, um sei-
ne Umwelt zu degradieren und seine Armen noch ärmer zu machen. Das 
kann auch das Ergebnis einer Binnenmarkt-Orientierung sein, wenn an der 
Schwelle zu Grenzen des Wachstums auf Teufel komm raus Wirtschafts-
wachstum betrieben wird und wenn die herrschenden Politiker die einhei-
mischen Reichen und Mittelschichtsbürger auf Kosten der einheimischen 
Armen noch reicher machen wollen. Dann spielen aus der Sicht der Armen 
das nationale Interesse und die nationale Grenze keine große Rolle. Eine 
protektionistische Politik könnte dann nur im Interesse der reichen und 
mittleren Unternehmer sein (z.B. im Interesse der Viehzüchter in der Sahel-
Zone). So gesehen ist die Binnenwirtschaftspolitik eines Regimes minde-
stens genauso wichtig als Objekt kritischer Betrachtung wie seine Außen-
wirtschaftspoilitik und die Politik der WTO, des IWF und der Weltbank.
Eine Unklarheit in dem Bericht von Oxfam kann auch wohlwollend inter-
pretiert werden. Oxfam schreibt:

„Wenn Afrika, Ostasien, Südasien und Lateinamerika ihren jeweiligen 
Anteil am Weltexport um nur � Prozent erhöhen könnten, könnte der 
daraus entstehende Gewinn ��8 Millionen Menschen von Armut befrei-
en. Allein in Afrika würde dies ein Einkommen in Höhe von 70 Milliar-
den US-$ schaffen ... “ (Oxfam �00�)

Oxfam sagt hier nicht, dass diese Entwicklungskontinente unbedingt Le-
bensmittel oder Naturressourcen exportieren sollen. Wie wir wissen, ex-
portieren viele Länder dieser Kontinente auch Industrieprodukte, sogar 
Hightech-Produkte wie Computer-Software. Wenn sie mehr Industrie- und 
Hightech-Produkte exportieren könnten und weniger Lebensmittel und 
Naturressourcen, dann würden sie dadurch mehr Arbeitsplätze und Ein-
kommen schaffen als sonst. Und in dem Prozess würden sie pro Dollar Ex-
port weniger Umweltdegradation verursachen. Aber das absolute Ausmaß der 
Umweltdegradation würde wohl steigen, da jede industrielle Aktivität die 
Umwelt belastet und da in der Regel mehr industrielle Aktivität die Umwelt 
mehr belastet. Aus globaler Sicht löst das das Umwelt- und Ressourcenpro-
blem sowieso nicht. Die Rohstoffe müssen ja von irgendwoher kommen, 
und die Umweltdegradation muss ja irgendwo stattfinden. Alles wird dann 
nur unter den Ländern anders verteilt.
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Wenn der Welthandel wächst – im Gegensatz zum Wachstum von nur Bin-
nenproduktion für Binnenkonsum –, wenn z.B. irische Butter in Deutsch-
land verkauft wird, obwohl sie gar nicht anders schmeckt als deutsche Butter, 
dann werden Umweltdegradation und der Ressourcenverbrauch überpro-
portional zunehmen. Die Protagonisten der Globalisierung erwähnen in ih-
ren Beiträgen zu den diesbezüglichen Debatten die Transportkosten nicht, 
als würde der Transport der Güter über große Entfernungen nichts kosten. 
Zwar waren diese Kosten bis vor Kurzem wegen der niedrigen Energiepreise 
eine unbedeutende Größe. Diese Preise, insbesondere die Erdölpreise, sind 
aber in der letzten Zeit stark gestiegen, und sie werden in der Zukunft un-
weigerlich weiter steigen. Möglichst viel, insbesondere lebenswichtige Güter, 
im eigenen Land mit eigenen Ressourcen zu produzieren, statt aus fernen 
Ländern zu importieren, wird dann nicht nur vom politischen, sondern auch 
vom wirtschaftlichen Standpunkt aus betrachtet rational erscheinen. Vom 
ökologischen Standpunkt aus betrachtet sowieso. Das International Forum on 
Globalisation (IFG), eine wichtige Organisation in der Bewegung, schreibt:

„Die Globalisierung wirkt sich inhärent destruktiv auf die natürliche 
Umwelt aus, weil sie erfordert, dass Produkte Tausende Kilometer um 
die Erde herumreisen, was unvorstellbare Umweltkosten verursacht: ein 
noch nie da gewesenes Ausmaß der Verschmutzung der Ozeane und der 
Atmosphäre durch Transport, erhöhten Energieverbrauch und Abgase 
aus Verbrennung von fossilen Brennstoffen (was die Klimaveränderung 
fördert). Dazu kommen erhöhter Verbrauch von Verpackungsmateri-
alien, verheerende Weiterentwicklung von Infrastrukturen – neue Stra-
ßen, Häfen, Flughäfen, Pipelines, Stromnetze usw., die oft in bisher un-
berührten Gebieten gebaut werden.“ (IFG �00�: ��)
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IX. Aspekte der Krise des Kapitalismus

In den vorigen Kapiteln habe ich über mehrere Wirtschaftskrisen verschie-
dener Arten in verschiedenen Teilen der kapitalistischen Welt referiert. Kei-
ne dieser Krisen hat das System Kapitalismus gefährdet. Man könnte sagen, 
sie waren alle Krisen im Kapitalismus. Wir fragen uns aber, ob wir von einer 
Krise des Kapitalismus in absehbarer Zukunft reden können. Nach Schum-
peter spielen Wirtschaftskrisen im Kapitalismus eine positive, d.h. bereini-
gende, Rolle. Wird es also mit einigem Auf und Ab immer so weitergehen? 
Und wird die Wirtschaft immer weiter wachsen, ad infinitum? 
In jüngster Zeit (�006–�007, also vor der sog. Finanzkrise) reden einerseits 
Politiker, zum Beispiel deutsche, von einer wiedergewonnenen Konsumfreu-
de der Verbraucher, von neu geschaffenen sozialversicherungspflichtigen 
Jobs und einem anhaltenden robusten Wachstum (+�%). Andererseits reden 
(Ende �007) Konjunkturexperten vom Ende des kurzen Aufschwungs in 
der Euro-Zone. Was die Weltwirtschaft betrifft, fürchtete der IWF-Chef 
Rodrigo Rato im Herbst �006: „Da der US-Immobilienmarkt schneller 
abkühlt als erwartet, gibt es das Risiko einer abrupten Verlangsamung des 
Wachstums in den USA, die das globale Wachstum zum Stehen bringen 
könnte.“ (International Herald Tribune, ��. 9. �006)
Inzwischen, im Herbst �007, ist auf dem US-Immobilienmarkt eine Kern-
schmelze eingetreten.
Ob Ratos Befürchtung zur Wirklichkeit wird, muss noch abgewartet wer-
den. In den letzten vier Jahren jedenfalls ist die Weltwirtschaft kräftig ge-
wachsen – um durchschnittlich �,�% pro Jahr. Allerdings sieht es Ende 
�007 so aus, als hätte die Globalisierung hinsichtlich ihres Resultats die Welt 
gespalten. Denn während die Wirtschaften der hoch entwickelten Industrie-
länder unter Wachstumsschwäche leiden, boomen die Wirtschaften einiger 
der Entwicklungsländer – nicht nur Chinas, Indiens, Brasiliens und anderer 
Schwellenländer, sondern auch zum Beispiel Kenyas, Ägyptens, der Türkei 
und Chiles, wo die Wirtschaft �007 (in derselben Reihenfolge) um 6,�%, 
7,�%, �% und �,9% wuchs (vgl. Sheridan & Gross �007). Allerdings gibt es 
für uns keinen Anlass zur Euphorie. In Indien zum Beispiel zählen nur �00 
Millionen von den �,� Milliarden Menschen zu der Mittelschicht (indischen 
Niveaus). Zwei Drittel der Haushalte haben keinen Strom.
Wir haben gesehen, dass sowohl Keynes als auch Schumpeter die Frage nach 
der Zukunft des Kapitalismus gestellt haben und dass ihre Antwort nicht 
gerade optimistisch ausfiel. Die Gründe für ihre jeweilige, vorsichtig-skep-
tische Antwort waren unterschiedlich. Sie müssen aus heutiger Sicht geprüft 
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werden, und wir müssen zudem fragen, ob nicht heute neue Gründe für eine 
skeptische Position dazugekommen sind.
Keynes’ Prognose, dass in den reifen (matured ) Wirtschaften Kapital binnen 
zwei Generationen aufhören würde, knapp zu sein, hat sich bewahrheitet. 
Wir wissen, dass heute das Gros der Industrieanlagen in solchen Wirtschaf-
ten meist nicht annähernd voll ausgelastet ist. Und was das Finanzkapital 
betrifft, so wissen die Anleger nicht mehr so richtig, wo sie ihr Kapital in-
vestieren sollen. Man redet von vagabundierendem Finanzkapital. Offen-
sichtlich sind neue profitable Investitionsmöglichkeiten nicht genügend vor-
handen. Riesige Summen werden in den Schwellenländern investiert, oft 
in risikoreichen Anleihen (wie, in den �990er-Jahren, in die Staatsanleihen 
von Argentinien, das später den Staatsbankrott erklärte). Viele Milliarden 
werden als Wagniskapital in risikoreiche Projekte investiert, wie etwa in den 
�990er-Jahren in windige Dotcom-Firmen, die Jahr für Jahr nur Verluste 
machten und schließlich pleite gingen. Weitere Hunderte von Milliarden 
werden auf diversen Börsen und Märkten der Welt spekulativ aufs Spiel ge-
setzt (das kann man schlecht Investition nennen), was nur riesige Heißluft-
Blasen zustande bringt. Bei Spekulation auf dem Immobilienmarkt gibt es 
immerhin etwas Konkretes als Grundlage – ein Haus oder ein Grundstück. 
Bei der Dotcom-Blase gab es nichts anderes als eine Hoffnung.
Unter den Faktoren, die die rapide Wirtschaftsentwicklung im �9. Jahrhun-
dert möglich machten, ist in Europa einer definitiv ausgefallen, nämlich das 
Bevölkerungswachstum. Ohne Zuwanderung aus den unter- und weniger 
entwickelten Ländern, die außer im Falle von Fachkräften generell uner-
wünscht ist, würde die Bevölkerungszahl in den meisten reifen Industrielän-
dern abnehmen. Aber die anderen Faktoren sind nach wie vor vorhanden: 
Innovationen, vor allem technische Erfindungen, werden immer noch ge-
macht, sehr viel mehr sogar als im �9. Jahrhundert. Die Anzahl von Ländern 
und Regionen, die darauf warten, durch ausländisches Kapital wirtschaft-
lich erschlossen und ausgebeutet zu werden, ist immer noch sehr hoch. Und 
Kriege, die die Gesamtnachfrage steigern – kleinere, mittlere, asymme-
trische und Bürgerkriege –, gibt es überall in ausreichender Zahl. Warum 
stagnieren also so viele der reifen Wirtschaften? 

1. Instabilität des internationalen Finanzwesens

Eine potentielle Ursache der Krise des Kapitalismus ist uns erst seit den 
�980er-Jahren bekannt: die extreme Instabilität der internationalen Finanz-
märkte. Die erste so verursachte Krise war die Überschuldungskrise der 
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Entwicklungsländer (siehe Kapitel VI, �). Damals wurden die großen Ge-
schäftsbanken der Ersten Welt hart getroffen, und mit ihnen drohte das 
ganze internationale Kreditwesen zusammenzubrechen. Danach kam die 
Finanzkrise in Mexiko (�99�–9�). Damals konnte der Kollaps mit großer 
Mühe abgewendet werden (siehe Kapitel VI, �), nicht aber bei der Ostasien-
Krise von �997–98 (siehe Kapitel VI, �). Die verheerenden Auswirkungen 
dieser Krise waren von einigen Kommentatoren zu Recht mit denen der 
Großen Depression (�9�9–��) verglichen worden (mit dem Unterschied, 
dass �998 kein Erste-Welt-Land betroffen war). Heutzutage denken manche 
kritische Beobachter, dass der nunmehr globale Kapitalismus, wenn über-
haupt, dann als Resultat der nächsten noch größeren Finanzkrise zusam-
menbrechen würde, die von den USA, der Nation mit der Leitwährung der 
Welt, dem größten Schuldenberg und dem größten Leistungsbilanzdefizit, 
ausgehen würde
George Soros�6 – ein berüchtigter und sehr erfolgreicher globaler Spekulant 
und einer der besten Kenner der Welt der internationalen Finanz – schrieb 
�998, also vor dem Hintergrund der damals noch aktuellen Ostasien-Krise, 
ein Buch mit dem Titel „The Crisis of Global Capitalism“ (deutsch: Die Krise 
des globalen Kapitalismus)�7, in dem er „die nahe bevorstehende Auflösung 
des globalen kapitalistischen Systems“ prophezeite. Er schrieb: „Ich zögere 
nicht ... zu behaupten, dass das globale kapitalistische System seinen eigenen 
Defekten erliegen wird, wenn nicht dieses Mal, dann das nächste Mal – es 
sei denn, dass wir erkennen, dass es mangelhaft ist, und rechtzeitig handeln, 
um die Mängel zu beseitigen.“ (ibid: ���; dt.: �77)
Nach der Bankrotterklärung des russischen Staates (siehe Kapitel VI, �) 
fürchtete Soros einen „katastrophalen Kollaps“ (ibid: �68; dt. ���). Er dach-
te jedoch: „Das System hat ein Zentrum [die Erste Welt] und eine Periphe-
rie [die Dritte Welt und die Schwellenländer]. Das erklärt, warum der Auf-
lösungsprozess viel länger dauern könnte und warum er zu verschiedenen 
Zeiten in verschiedenen Teilen des Systems geschehen würde.“ (ibid: �69; 
dt. ���) Die katastrophale Krise in Argentinien im Jahre �00� (siehe Kapitel 
VI, �) könnte als eine Bestätigung für diese These von Soros angesehen 
werden. 
Soros nannte damals (�998) drei Gründe für seine düstere Ahnung. Ers-
tens, die Defekte im internationalen Bankwesen, die ignoriert wurden. 
Manche Geschäfte der internationalen Banken – „Swaps, Terminhandel und 
Derivatenhandel“–, die sie untereinander und mit ihren Kunden tätigten, 
erschienen nicht in ihren Bilanzen. Als dann die russischen Banken zah-
lungsunfähig wurden, gerieten die internationalen Banken in große Schwie-
rigkeiten. Auch Hedge-Fonds und Spekulationskonten machten große Ver-
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luste. Daraufhin versuchten die Banken panikartig, ihre Kreditvergaben 
und Risiken zu reduzieren. Das führte nicht nur dazu, dass die Kurse ihrer 
eigenen Aktien steil fielen. Es entstand dadurch auch eine Kreditklemme 
(credit-crunch), was, wie immer, zu Problemen in der Realwirtschaft führte. 
Zweitens sah Soros damals, wie einzelne Länder wegen ihres extremen Lei-
densdrucks dahin tendierten, das global-kapitalistische System zu verlassen 
– er konnte aber dafür nur ein Beispiel anführen, Malaysia, – oder wie einige 
einfach auf der Strecke blieben (er nannte Indonesien und Russland). Da 
Malaysia damals durch Einschränkung des internationalen Kapitalverkehrs 
seine Lage verbessern konnte, fürchtete Soros, dass dieses Beispiel bei ande-
ren in Schwierigkeit geratenen Ländern Schule machen würde. Eine daraus 
resultierende allgemeine Kapitalflucht aus der Peripherie würde nach Soros 
das System gefährden. Drittens sah Soros damals, wie es dem IWF mit sei-
nen Programmen nicht gelang, die Krise überwinden zu helfen. Der IWF 
hatte zu wenig Geld dazu, und die G-7-Länder ließen Russland fallen. Das 
alles fand er furchterregend. Er schrieb:

„In dieser Hinsicht sind die Finanzmärkte überaus seltsam: Sie verübeln 
jede Art von Regierungseinmischung, aber ganz im Verborgenen hegen 
sie den Glauben, dass die Behörden einspringen würden [ihnen zu hel-
fen], falls die Situation wirklich schlimm wird. Dieser Glaube ist nun 
erschüttert worden.“ (ibid: �7�; dt.: ��7)

An dieser Stelle ist es notwendig, etwas näher auf Hedge-Fonds (und an-
ders bezeichnete, aber ähnliche Investmentfonds) zu einzugehen, die Franz 
Müntefering, damals SPD-Vorsitzender, in einem Wutausbruch pauschal als 
„Heuschrecken“ bezeichnete. Sie machen sehr risikoreiche und undurch-
sichtige Spekulationsgeschäfte, und sie versprechen den Anlegern sehr hohe 
Renditen. Ihre Geschäfte haben deshalb nichts mit Hedging (auf Deutsch: 
Absichern) zu tun. �990 verwalteten sie rund �0 Milliarden US-Dollar. In 
den �990er-Jahren verwöhnten sie ihre Anleger mit Renditen von über �0%. 
Bei solchen Renditen fühlten sich auch einfache Menschen wie Rentner, 
Studenten usw. angezogen. Selbst Pensionsfonds legten Geld bei ihnen an. 
�00� stieg die von ihnen verwaltete Summe auf �000 Milliarden Dollar an 
(Buchter �00�). Ein Zeitungsredakteur meinte sogar, dass eigentlich sie es 
sind, die über die Welt herrschen (vgl. Wark �006). Solche Renditen und eine 
solche Wachstumsrate ließen auch viele zwielichtige Charaktere als Fond-
Manager in dieses Geschäft einsteigen. Es gab manche Pleiten und auch 
Betrugs- und Unterschlagungsfälle. Sie haben in den �990er-Jahren in Asien 
und Lateinamerika manche große Finanzkrisen mit verursacht. Der größte 
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von ihnen, Long-Term Capital Management (LTCM), drohte �998 pleite zu ge-
hen und eine weltweite Finanzkrise auszulösen. Seitdem gibt es seitens der 
Politik Versuche, die Aufsicht über sie zu verschärfen (vgl. Wieczorek-Zeul 
�00�). Das ist aber sehr schwer, weil viele von ihnen ihren formalen Sitz in 
den Offshore-Finanzzentren haben, wo es keine Kontrollen gibt. Bis jetzt 
(�007) jedenfalls ist das nicht gelungen. Der oberste Chef der Bankenauf-
sicht Deutschlands sagte, Hedge-Fonds seien ein „großes schwarzes Loch“ 
der internationalen Finanzmärkte; sie seien „total unbeaufsichtigt“ und 
damit eine „ziemliche Gefahr für die Stabilität des Finanzsystems; „keiner 
weiß, was dort vor sich geht“ (Frankfurter Rundschau, 6. �0. �00�). 
Soros dachte auch über einige allgemeine Mängel am global-kapitalistischen 
System nach. Er sah zwei grundsätzliche Defekte am Marktmechanismus: 
�. die in die internationalen Finanzmärkte eingebauten Instabilitäten und �. 
das Versagen der Politik sowohl auf der nationalen als auch auf der interna-
tionalen Ebene. In Bezug auf den ersten Defekt schrieb er:

„ ... nach jedem Crash [in der Bauindustrie/Immobilienbranche] werden 
die Bankmanager sehr vorsichtig und entschließen sich, nie wieder so 
hohe Risiken einzugehen. Aber wenn sie wieder von Liquidität über-
flutet sind und verzweifelt nach Möglichkeiten suchen, das Geld für sie arbeiten 
zu lassen, beginnt ein neuer Zyklus. Man kann das gleiche Muster bei 
internationalen Kreditvergaben beobachten. ... Das ist, was beim großen 
internationalen Kreditboom der �970er-Jahre geschah. Nach der Krise 
von �98� [die Verschuldungskrise der Dritten Welt] hätte man denken 
können, dass exzessive Kreditvergaben nie wieder geschehen würden. 
Doch �99� geschah das noch einmal in Mexiko und noch einmal ... bei 
der Asienkrise von �997.“ (Soros �998: ��6; dt.: ��6. Hervorhebung von 
mir)

In Bezug auf den zweiten Defekt erwähnte er „die Unzulänglichkeit der 
internationalen Regeln“ und „die vorherrschende regulierungsfeindliche 
Stimmung“. Er schrieb:

„Über die nationalen Finanzsysteme wachen die Zentralbanken und an-
dere Finanzbehörden. Im Großen und Ganzen erfüllen sie ihre Auf-
gaben gut; immerhin hat es seit mehreren Jahrzehnten keinen Zusam-
menbruch im Finanzsystem der großen Industrieländer gegeben. Aber 
wer wacht über das internationale Finanzsystem? Die internationalen Fi-
nanzinstitutionen und die nationalen Geldbehörden arbeiten in Krisen-
zeiten zusammen, doch es gibt keine internationale Zentralbank, keine 
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internationale regulierende Instanz, die mit den auf der nationalen Ebene 
existierenden Institutionen vergleichbar ist. Es ist auch nicht leicht, sich 
vorzustellen, wie solche Institutionen eingeführt werden könnten. Geld 
und Kredit sind beide aufs Engste mit Fragen der nationalen Souverä-
nität und nationalen Vorteile verbunden, und Nationen sind abgeneigt, 
ihre Souveränität aufzugeben.“ (ibid: ��0; dt.: �60)

Aus heutiger Sicht (Ende �007) muss man sagen, dass Soros sich bei seiner 
allgemein positiven Bewertung der Arbeit der nationalen Zentralbanken 
geirrt hat. Die im Sommer �007 in den USA ausgebrochene sog. subprime 
Kreditkrise auf dem Immobilienmarkt, durch die auch manche Banken in 
anderen Ländern in große Schwierigkeit geraten sind (einige sind zusam-
mengebrochen), war durch sehr mangelhafte Aufsicht durch die Fed verur-
sacht worden. US-Banken, die verzweifelt Anlagemöglichkeiten für riesige 
Mengen von flüssigem Geld suchten, hatten schon in den 1990er-Jahren an-
gefangen, auch Menschen mit null Bonität große Summen zu leihen. Die Fed 
hätte so etwas verhindern müssen. 
Soros wies in diesem Zusammenhang auf zwei Asymmetrien im System hin, 
die große Instabilitäten verursachen. In hoch industrialisierten Ländern ten-
dieren die Gesetze dazu, bei Insolvenzfällen die Schuldner zu schützen. Die 
Banken und andere Gläubiger können dabei viel Geld verlieren. Aber im in-
ternationalen Kreditgeschäft genießen die Gläubiger große Immunität. Die 
Risiken sind dort nicht allzu groß. Die insolventen Schuldner-Staaten, die 
sich ja nicht einfach auflösen können, werden von den Mächtigen im Weltfi-
nanzwesen, vom IWF zum Beispiel, gezwungen, über lange Zeit hin bis zur 
äußersten Grenze ihrer Zahlungskapazität zu zahlen. Das führt regelmäßig 
zu einer auf die Dauer unhaltbaren Expansion von internationalen Krediten, 
was zu einer Hauptquelle von Instabilität wird (ibid: ���; d.: �6�f). 
Die andere Asymmetrie ist die Tatsache, dass die großen Wirtschaftsmäch-
te (die Zentren) mit harten Währungen ihre Wirtschaftspolitik fast selbst-
ständig bestimmen können, die Peripherie-Länder hingegen nicht. Wie wir 
gesehen haben, koppeln diese meist, offiziell oder inoffiziell, ihre Währung 
an den US-Dollar. Schwankungen in den Wechselkursen der harten Wäh-
rungen und in den Zinssätzen der Länder des Zentrums wirken als exogene 
Schocks auf die Wirtschaften an der Peripherie. (ibid: ���; dt.: �6�).
Schon �998 konnte Soros in ganz Asien, auch in Japan, „antiamerikanisches, 
anti-IWF und antiausländisches Ressentiment“ aufkommen sehen. Er 
fürchtete: „Wahlen in Indonesien könnten schon eine nationalistisch-islami-
stische Regierung hervorbringen, die von Mahathir’s [Premierminister von 
Malaysia] Ideen inspiriert ist.“ (ibid: ���; dt.: �76) Er meinte, er könnte schon 
sehen, „auf welche Weise sich die endgültige Krise zusammenbraut“:
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„Sie wird politischen Charakters sein. Wahrscheinlich werden einhei-
mische politische Bewegungen entstehen, die die multinationalen Kon-
zerne enteignen und den ‚nationalen’ Reichtum zurückerobern wollen. 
Manche von ihnen werden wohl erfolgreich sein. ... Ihr Erfolg kann dann 
das Vertrauen der Finanzmärkte erschüttern und einen sich selbst ver-
stärkenden Prozess nach unten erzeugen. Es ist eine offene Frage, ob es 
dazu diesmal oder beim nächsten Mal kommen wird.“ (ibid: ���; �77)

Vieles in den Ausführungen von Soros ist überzeugend, zum Teil auch tri-
vial. Eine antiamerikanische, anti-IWF Stimmung, ja eine Anti-Globali-
sierungsbewegung, ist heute sehr viel stärker. In den reichen Ländern ist 
eine feindliche Haltung gegenüber Immigranten aus der Peripherie stark 
verbreitet. Die Islamisten kämpfen gegen alles Westliche. Bolivien hat seine 
Erdgasquellen verstaatlicht. Der von ihm erwähnte „Herdentrieb“ der In-
vestoren und ihrer Fonds-Manager, der bei geringster Instabilität zur Kapital- 
flucht aus der Peripherie führt, ist eine Tatsache. Ähnliches hat auch John 
Gray ein Jahr später geschrieben: 

„Das Laissez-faire-Regime [er meinte die neoliberale Globalisierung] wird 
unweigerlich Gegenbewegungen auslösen, die seine Zwänge verwerfen. 
Solche Bewegungen – ob populistische, ausländerfeindliche, fundamen-
talistische oder neokommunistische – werden ihre Ziele nicht erreichen 
können, aber sie können die spröde Struktur, die das globale Laissez-faire 
stützt, zerschlagen.“ (Gray �999: �0)

Aber Soros überschätzt das Gewicht dieser unbestreitbaren Fakten. Er 
macht drei Fehler. Erstens: Wenn die Defekte („flaws“) im globalen Kapita-
lismus nur Defekte sind, dann können sie korrigiert werden. Sie müssen also 
nicht zu einem Kollaps oder allmählichen Auseinanderfallen („disintegrati-
on“) des Systems führen. Soros selbst hat in seinem Buch ein Kapitel darüber 
geschrieben, wie der Kollaps zu verhindern ist (ibid: Kapitel 8). Nicht nur 
er, sondern auch Globalisierungskritiker fordern zu diesem Zweck eine neue 
Architektur des internationalen Finanzwesens. Er prangert den Marktfun-
damentalismus an. Wenn aber dieser das Hauptübel wäre, dann bräuchte 
man ihn nur durch einen international kontrollierten Weltmarkt zu ersetzen. 
Zweitens: Er differenziert nicht deutlich zwischen dem globalen Kapitalismus 
und dem Kapitalismus an sich. Selbst wenn der Erstere kollabieren würde, 
könnte der Letztere weiterleben, zumindest in Nordamerika und West- und 
Nordeuropa, wo mehr oder weniger geordnete Verhältnisse weiter existieren 
dürften. Drittens: Soros ist zu sehr fixiert auf das internationale Finanzwe-
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sen. Wenn dieses kollabiert, würde zwar eine große Menge Finanzkapital in 
den Ländern des Zentrums vernichtet werden und brach liegen. Das muss 
aber keineswegs zwangsläufig zum Kollaps der Realwirtschaft führen. In den 
Peripherie-Ländern müssen die Wirtschaftsakteure dann auf ausländisches 
Kapital verzichten und hauptsächlich mit im eigenen Land akkumuliertem 
Kapital wirtschaften. Während beides zusammen zu einem gewissen Rück-
gang der Wachstumsrate in beiden Teilen der Weltwirtschaft führen würde, 
muss das nicht ein Ende des Kapitalismus nach sich ziehen, wenn nicht noch 
einige andere Faktoren seine Lebensfähigkeit unterminieren. Dieser letzten 
Möglichkeit wende ich mich im Folgenden und in Abschnitt � zu.

2. Massenarbeitslosigkeit und Unzufriedenheit bei Arbeitern

Man könnte die Wachstumsschwäche ignorieren, wenn nicht damit hohe 
Arbeitslosigkeit zusammenhinge. Arbeitslosigkeit belastet die Betroffenen 
nicht nur materiell, sie verletzt auch ihre Würde. Sie stört ihr seelisches 
Gleichgewicht und ihre privaten Beziehungen. Dabei verdecken die offizi-
ellen Arbeitslosenzahlen eher das wahre Ausmaß des Elends. Im Februar 
1998, als in Deutschland die offizielle Arbeitslosenzahl fast 5 Millionen und 
die -quote fast ��% betrug, schrieben Boxberger und Klimenta (�998: 77): 
„Berücksichtigt man auch diejenigen, die die [Arbeits-]Suche bereits auf-
gegeben haben und eigentlich arbeitswillig sind, die in Umschulungsmaß-
nahmen kurzfristig unterkommen, die unfreiwillig Kurzarbeit machen oder 
die in die Frührente entlassen worden sind, so fehlen in Deutschland über 8 
Millionen Arbeitsplätze. Das entspricht einer wahren Arbeitslosenquote von 
�0%.“ Die Untertreibung der Arbeitslosenzahl, die dem Interesse der poli-
tischen Klasse dient, wird systematisch durch die Definition des Begriffs 
„arbeitslos“ bzw. des Begriffs „beschäftigt“ betrieben. Das ist vermutlich 
in allen Industrieländern so, besonders in Ländern, in denen die offizielle 
Arbeitslosenquote besonders niedrig ist. In den USA zum Beispiel wird ein 
Mensch zu den Beschäftigten gezählt, wenn er auch nur eine Stunde pro 
Woche irgendeine bezahlte Arbeit verrichtet. Und zu den Arbeitslosen wird 
nur gezählt, wer aktiv nach einen Job sucht, nicht wer frustriert die Suche 
aufgegeben hat (Stransfeld �997; Greenhouse �006). Wenn man heute von 
einer Krise des Kapitalismus reden will, dann sollte sie in erster Linie diese 
Unfähigkeit des Systems bedeuten, allen arbeitsfähigen Menschen zu ermög-
lichen, ihren Lebensunterhalt durch Arbeit und in Würde zu verdienen.
Ein besonderer Aspekt dieser Krise ist die Hoffnungslosigkeit unter den 
jungen Menschen. In den USA beträgt die Arbeitslosigkeit unter den �0- 
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bis 24-Jährigen auch nach der verharmlosenden offiziellen Zählweise 8,2% 
– etwa doppelt so viel wie bei der gesamten Arbeiterschaft (Greenhouse 
�006). In Schweden ist die Jugendarbeitslosigkeit mit ��% besonders hoch 
(International Herald Tribune, �6. 9. �006). Und �006 hatten in Deutschland 
bis Ende September offiziell noch 49.500 Jugendliche keine Lehrstelle, so 
viele wie noch nie seit der Wiedervereinigung. Inoffiziell, d.h. nach Anga-
ben des DGB, betrug die Zahl rund �00.000 (Frankfurter Rundschau, ��. �0. 
�006). Eine Journalistin schrieb in diesem Zusammenhang in einem Leit-
artikel: „Es ist scheinheilig, wenn allenthalben alte Männer das Aussterben 
der Deutschen beklagen.“ (Sperber �006) In Frankreich lagen dem gewalt-
tätigen Jugendaufruhr im Herbst �00� eigentlich Arbeitslosigkeit und Zu-
kunftsängste zugrunde.
Was die Löhne und die Qualität der Jobs betrifft, so wächst überall Un-
zufriedenheit bis hin zur Empörung. Mitte der �990er-Jahre war sehr viel 
von einem US-amerikanischen Jobwunder in den vorangegangenen �0 bis 
�� Jahren die Rede. Es wurde aber zur gleichen Zeit festgestellt, dass die 
Mehrheit der neu entstandenen Jobs durch einen, zum Teil drastischen, Ab-
bau sozialer Qualität gekennzeichnet waren. 

„Es gibt Regionen in den USA, in denen bei Stundenlöhnen von sechs 
Dollar die Erwerbstätigkeit von zwei Erwachsenen nicht ausreicht, um 
die Familie auf unterstem Lebensstandard über die Runden zu bringen. 
Kinder- und Jugendarbeit sind dort weit verbreitet – wohlgemerkt, nicht 
um das Taschengeld aufzubessern, sondern um überhaupt nur für das 
Notwendigste zu sorgen. Aus dem gleichen Grund wird auch verstärkt 
Doppelberufstätigkeit mit Wochenarbeitszeiten von 70 bis 80 Stunden 
beobachtet.“ (Stransfeld �997)

Über die Lage in den USA im Jahre 2006 wurde berichtet, dass die Reallöh-
ne der meisten Arbeiter trotz befriedigendem Wirtschaftswachstum gesun-
ken sei (vgl. Krugman �006; Luce & Guha �006). Kein Wunder also, dass 
die Mittelschicht diesen Aufschwung als Abstieg empfindet. Ein Gewerk-
schaftsführer erklärte seine Unzufriedenheit nicht nur mit der materiellen 
Lage – nämlich Wettrennen nach unten („race to the bottom“), mehr Arbeit 
bei weniger Lohn, schlechte Gesundheitsvorsorge usw. Was ihn stärker em-
pörte, war die Tatsache, dass die guten Jobs verloren gingen und dass hoch 
qualifizierte Techniker zu würdelosen Jobs bei Burger-King, Wal-Mart usw. 
gezwungen waren (CNN, �. 9. �006).
Auch in Deutschland liest und hört man solche Berichte. Insgesamt ist hier 
in der Dekade �99�–�000 der Netto-Reallohn pro Arbeitnehmer um �,�% 
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geschrumpft (Müller �00�: �0�). Was die Steuern betrifft, tragen die abhän-
gig Beschäftigten schon seit �970 eine höhere Last als die Bezieher von an-
deren Einkommen und Unternehmen zusammen (vgl. Afheldt �00�: �8). 
Das Statistische Bundesamt bestätigte �006 die Behauptung der Gewerk-
schaften, dass in der letzten Zeit in Deutschland Tariflöhne real gesunken 
seien (Frankfurter Rundschau, �9. 7. �006). Und die Ein-Euro-Zwangsjobs im 
Rahmen vom Arbeitslosengeld-II (Hartz-IV) nagen am Würdegefühl der 
hoch qualifizierten Arbeitslosen. 
Nach Krugman (�006) begann diese Anomalie („Disconnect“) – Lohnstagna-
tion bzw. Reallohnabnahme trotz befriedigenden Wirtschaftswachstums 
– in den USA schon in den �970er-Jahren, und die Abnahme der Arbeitge-
ber-Beihilfen begann schon in den �980er-Jahren. Sollte einen dieser lang 
anhaltende Trend nicht auf den Gedanken bringen, dass dessen Erklärung 
im System und in einem objektiven Wandel im System liegt? 
An diesen Phänomenen sowie am Phänomen des joblosen Wachstums 
ist nicht allein die Wachstumsschwäche schuld. Dafür gibt es strukturelle 
Gründe. Darum werden nicht alle Arbeitnehmer, die bei einer Rezession 
entlassen werden, beim nächsten Aufschwung wieder eingestellt. Bei der 
Rezession von �000–�00� wurden in den USA �0% der Stellen der Entlas-
senen für immer eliminiert. Und mehr als die Hälfte der Jobs, die seit dem 
Ende der Rezession geschaffen wurden, waren Teilzeitjobs. Feste Stellen 
werden zu Rekordraten gestrichen. Was noch dazu kommt, ist, dass dieje-
nigen, die feste Stellen finden, im Schnitt 57% weniger Lohn hinnehmen 
müssen. Die Anzahl von unsicheren Freiberufler-Jobs steigt. Und alle müs-
sen einen längeren Arbeitstag und geringere Bezahlung hinnehmen. Diese 
Phänomene, ursprünglich ein „Yankee-Virus“, verbreiten sich seit einigen 
Jahren auch in Europa. In der japanischen Unternehmenswelt sind Entlas-
sungen inzwischen schon gesellschaftsfähig geworden. Im Jahre �00� be-
ging dort eine Rekordanzahl von Menschen Selbstmord aus Verzweiflung 
über Jobverlust und hohe Verschuldung. Es ist das Bild eines „Darwinischen 
Arbeitsmarkts“ (Faroohar & Emerson �00�). Diese Lage ist das unvermeid-
liche Resultat eines Strukturwandels in der Weltwirtschaft, Resultat der 
zunehmenden weltweiten Konkurrenz, einer Folge der Globalisierung. Ein 
Experte sagte: „Die Nachwirkungen des Angebotsschocks, der vom Eintritt 
von Hunderten von Millionen von chinesischen Arbeitern in die globale 
Wirtschaft ausging, hat die Art und Weise verändert, wie amerikanische Ar-
beiter vom Handel profitieren.“ (Luce und Guha 2006) 
Da die Globalisierung, wie ich im Kapitel VIII dargelegt habe, ein zwangs-
läufiges Ergebnis der Weiterentwicklung des Kapitalismus ist, wohnt die 
Unfähigkeit des Systems, die oben genannten Probleme zu lösen, dem System 
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selbst inne. Das heißt, die Probleme können nicht aufgehoben werden, ohne 
das System zu ändern! 
Bei diesem Thema müssen wir noch über zwei weitere Faktoren reden. Wir 
dürfen nicht vergessen, dass die hoch entwickelten europäischen Wirtschaf-
ten bis Mitte der �970er-Jahre in großem Stil ausländische Arbeiter ins Land 
holten. Der Unterschied zwischen damals und heute, wo Arbeitsuchende 
aus der Dritten Welt höchst unwillkommen sind, ist der Unterschied in der 
Arbeitsproduktivität. Die vielen Entwicklungen in technischen, aber auch in 
Managementbereichen (z.B. Auslagerung der Produktion in Billiglohnlän-
der), die Millionen von alten angesehenen Jobs vernichtet haben, sind nicht 
nur das Ergebnis des menschlichen Erfindungsgeistes, sondern auch des 
Konkurrenzprinzips des Kapitalismus. Kein Unternehmer kann heute aus 
Liebe zu seinen Beschäftigten auf arbeitssparende Technologien und Ratio-
nalisierungsmöglichkeiten verzichten, wenn er nicht pleite machen will. Es 
ist nicht von ungefähr, dass heutzutage im Studium der Betriebswirtschafts-
lehre auch über „Entlassungsproduktivität“ doziert wird (Frankfurter Rund-
schau, ��. �. �006). Ein Unternehmer kann seinen Beschäftigten auch keine 
höheren Stundenlöhne zahlen als nötig. Aber ohne das Konkurrenzprinzip 
wäre der Kapitalismus kein Kapitalismus, sondern Planwirtschaft – privat-
monopolistische oder staatskapitalistische. Wie objektiv zwingend diese Lo-
gik ist, sieht man am Scheitern des Kampfes der deutschen Gewerkschaften 
um die ��-Stunden-Woche, die Arbeitsplätze verteidigen bzw. schaffen 
sollte. Heutzutage wird sogar die schon erreichte �8-Stunden-Woche rück-
gängig gemacht. In Frankreich wird die gesetzlich verankerte ��-Stunden-
Woche, erst vor wenigen Jahren eingeführt, wieder in Frage gestellt.
Dieser Trend hat neulich auch die Finanzbranche erreicht, das heißt Ban-
ken und Versicherungen. Sie streichen trotz Riesenprofiten Tausende von 
Arbeitsplätzen, um konkurrenzfähig zu bleiben bzw. die Gefahr der feind-
lichen Übernahme abzuwenden. Mit Hilfe der Informationstechnologie 
können sie verschiedene Prozesse ihres Geschäfts industrialisieren. „Konto-
überweisungen für viele Millionen Kunden erledigt nun eine einzige auto-
matisierte Bankfabrik. ... Andere Dienste werden gar in Indien eingekauft.“ 
(Pauly �006)

3. Uneingelöste Versprechen von Innovationen 

Meine Zweifel an den Ideen der Keynesianer, das oben diskutierte Problem 
zu lösen, habe ich im Kapitel VII dargelegt. Jetzt müssen wir auch die Ideen 
von Schumpeter, des Vater der dynamischen „Unternehmers“, prüfen, dem-
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zufolge Innovationen und schöpferische Zerstörung die wirtschaftliche 
Entwicklung vorantreiben (siehe Kapitel III, �). 
Schumpeters Begriff „Innovation“ ist besonders in stagnativen Phasen der 
Wirtschaft relevant. Darum hört man seit einigen Jahren, dass die Politik 
Innovationen stark fördern soll. Und die Regierenden tun das auch. Das Ziel 
ist, Ideen schneller in marktfähige Produkte umzusetzen.
So war es vielleicht kein bloßer Zufall, dass der US-amerikanische Ökono-
mik-Professor William J. Baumol im Jahr �00� sein Buch „The Free-market 
Innovation Machine“ veröffentlichte. Es ist ein theoretisches Buch, ein lau-
ter Lobgesang der freien Marktwirtschaft und eine Abwehr der Idee der 
staatlichen Einmischung in die Wirtschaft. Das „Wachstumswunder“ und 
die Wohlstandszunahme der letzten ��0 Jahre veranlassen ihn, die kapita-
listische Wirtschaft als „eine Maschine“ anzusehen, „deren Hauptprodukt 
Wirtschaftswachstum ist“. „Die Sache ist die“, schreibt er, „dass, als sich 
einmal der Kapitalismus etabliert hatte und voll im Gang war, ein Fluss von 
Innovationen und der daraus folgende Anstieg der Produktivität und des 
Bruttoinlandsprodukts pro Kopf erwartet werden konnten (Baumol �00�: 
�f).
So weit ist das Schumpeter pur. Aber der Autor revidiert dann Schumpeters 
Gedanken ein bisschen, um sie zu aktualisieren. Er schreibt:

„Was die prototypische kapitalistische Wirtschaft am schärfsten von al-
len anderen Systemen unterscheidet, ist der Druck des freien Marktes, 
der Unternehmen zu einem stetigen Innovationsprozess zwingt. Denn für 
viele von ihnen wird dieser zu einer Frage, die über Leben und Tod entscheiden kann.“ 
(Baumol �00�: VIII. Hervorhebung im Original)

Das Subjekt des Geschehens ist nicht mehr der dynamische Unternehmer, 
sondern eine Firma, ein Konzern. Und während Schumpeters „Unterneh-
mer“ – anders als ein normaler „Wirt“ – in autonom laufenden wissen-
schaftlichen, technischen und/oder geographischen Entwicklungen eine 
wirtschaftsrelevante Möglichkeit wahrnimmt und versucht, durch eine In-
novation, die er als erster einführt, Extraprofite zu machen, ist es für Baumols 
Firma „eine Überlebensfrage“. Nach Baumol sind es schon seit Langem 
hauptsächlich die wenigen im High-tech-Bereich aktiven und dominanten 
Großkonzerne (Oligopole), die für den stetigen Strom von Innovationen 
sorgen. Sie warten nicht, bis sich ihnen eine Innovationschance eröffnet. Sie 
nehmen die Sache in die eigene Hand. Und sie haben die Innovationstätig-
keiten „routinisiert“. Diese sind eine reguläre, sogar normale, Komponente 
ihres Gesamtgeschäfts.



�7�

Baumol hat auch eine Erklärung dafür: Bei oligopolistischer Konkurrenz ist 
nicht mehr der Preis, sondern Innovation die Hauptwaffe des Wettbewerbs. 
Jeder Konzern versucht, einen Schritt vor seinen Konkurrenten zu bleiben. 
Die Verbreitung der erfolgreichen Innovationen wird dadurch garantiert, 
dass die Patentbesitzer gegen Lizenzgebühren andere, sogar ihre Konkur-
renten, ihre Patente benutzen lassen. Das beschleunigt das Ersetzen von 
obsoleten Produkten und Produktionsprozessen durch moderne und effi-
zientere.
Das alles ist den Schumpeterianern wie Baumol zufolge die Haupterklärung 
für die Wachstumsleistungen des Kapitalismus. Nun aber stellt sich eine 
Frage: Wieso leiden denn schon seit vielen Jahren die meisten der hoch ent-
wickelten Wirtschaften der Welt an Wachstumsschwäche? In der Gegenwart 
werden doch viel mehr Forschung und Entwicklung betrieben als je zuvor, 
und der Strom der Patentanmeldungen ist doch nicht versiegt. Im Gegen-
teil! 
Wir haben im Kapitel III, � gesehen, dass am Anfang der ersten Phase einer 
langen Welle, in der Phase des beschleunigten Wachstums, immer einige 
historische Innovationen standen. Wenn wir die dreißig Jahre seit Mitte der 
�970er-Jahre als die zweite Phase (die Phase des verlangsamten Wachstums) 
der gegenwärtigen langen Welle verstehen – was einige Ökonomen zu tun 
scheinen, indem sie die Konjunkturlage der letzten Jahre (in den hoch entwi-
ckelten Wirtschaften) als eine stagnative Phase bezeichnen (z.B. Hein �998) 
–, dann ist doch der Beginn einer neuen langen Welle mit einer neuen Phase 
von beschleunigtem Wachstum längst fällig! Man sollte doch allmählich er-
warten dürfen, dass einige bahnbrechende Innovationen den Wirtschaften 
der hoch entwickelten kapitalistischen Länder einen neuen starken Schwung 
verleihen. Der ist aber bisher ausgeblieben. Warum? Fehlt es an solchen In-
novationen?
Hier ist eine Differenzierung zwischen Innovation und epochaler Innovati-
on nötig. Baumol schreibt von einem stetigen Fluss von Innovationen, deren 
Hervorbringung routinisiert worden ist, während die These der langen Wel-
len von technologischen Revolutionen spricht. Die Innovationen, denen sie die 
Rolle der Verursacher der ersten Phase einer langen Welle zuschreibt, sind 
bedeutende/epochale Dinge wie die Dampfmaschine. Es gibt auch große 
Innovationen, die zwar nicht die erste Phase einer langen Welle losgetreten 
haben, die aber zweifellos sehr stark zum Wirtschaftswachstum beigetragen 
haben: das Flugzeug, die Photographie mit Kleinkameras, das Telephon, das 
Radio, das Fernsehen u.v.m.
Können wir uns in der Gegenwart von solchen Innovationen ähnliche Er-
folge versprechen? Ich sehe da einige Probleme: 1. Die Wirtschaften der 
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hoch entwickelten Industrieländer sind seit dem �9. Jahrhundert so groß 
geworden, dass eine oder zwei noch so große Innovation(en) diesen Wirt-
schaften nicht aus der gegenwärtigen stagnativen Phase verhelfen können. 
Zum Beispiel hat die wahrlich epochale Innovation Mobiltelephon das 
nicht geschafft. Die Massenarbeitslosigkeit ist geblieben. �. Produkte rou-
tinisierter Innovationstätigkeiten sind zumeist unbedeutend. Sie können der 
Gesamtwirtschaft keinen großen Schub geben. Als Beispiel können die regel-
mäßig präsentierten neuen Automodelle erwähnt werden. �. Innovationen 
wie Flugzeug mit Überschallgeschwindigkeit (Concorde), Raumfahrt und 
Magnetschwebebahn (Transrapid) sind tatsächlich große technische Inno-
vationsleistungen. Aber sie werfen kaum Profite ab. Sie sind einfach zu teuer 
für den jeweiligen Vorteil, den sie liefern. Die Concorde-Flüge (nur ein paar 
Stunden Zeitersparnis) mussten eingestellt werden. Die Raumfahrt muss 
vom Staat finanziert werden. Vom hoch subventionierten Transrapid ist bis 
jetzt nur ein Stück verkauft worden.
Die gerade erwähnten Innovationen wurden/werden vom Staat gefördert 
bzw. gänzlich finanziert. Es können aber auch rein privatwirtschaftliche 
Innovationen erwähnt werden, die aus Kostengründen gescheitert sind, 
zum Beispiel der Versuch des US-Konzerns Motorolla, einen Mobiltelefon- 
Service anzubieten, der das Telephonieren von jedem Punkt der Erde (z.B. 
dem Nordpol) zu jedem anderen Punkt (z.B. dem Südpol) ermöglichen wür-
de. Das für x Milliarden Euro ersteigerte Projekt UMTS (Universal Mobile 
Telecommunication System) hat sich inzwischen als ein Flop erwiesen. Sogar ein 
sehr viel bescheideneres, schon verwirklichtes Projekt, nämlich die alltäg-
liche Überquerung des Ärmelkanals per Bahn durch einen Tunnel, macht 
kontinuierlich große Verluste. 
Für das kommerzielle Scheitern einiger der größten technischen Innovati-
onen der Gegenwart kann ich eine Erklärung geben. Der Geschwindigkeits-
gewinn beim Übergang von der Pferdekutsche zur Bahn war enorm. Der 
Freiheitsgewinn durch das Automobil war enorm. Darum waren diese Inno-
vationen sehr populär und mithin kommerziell erfolgreich. Das Gleiche gilt 
für den Zeitgewinn und Komfort beim Übergang vom Propellerflugzeug 
zum Düsenflugzeug. Gleiches war/ist aber nicht der Fall bei der Concorde, 
der Raumfahrt (eine einwöchige Reise kostet �0 Millionen Dollar) und dem 
Transrapid. Das kann man auch in wirtschaftstheoretischer Sprache ausdrü-
cken: Der Grenznutzen einer zusätzlichen Stunde Zeitersparnis, die durch 
einen Flug mit der Concorde erreicht werden konnte, war für die meisten 
Flugkunden zu gering. Ich vermute, Ähnliches kann über die meisten tech-
nischen Großinnovationen der Gegenwart gesagt werden.
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Die Zeiten von massiven Wohlstands-, Konjunktur- und mithin Beschäf-
tigungsschüben durch Innovationen sind m.E. vorbei. Der Flachfernseher 
(LCD- und Plasma-Fernseher) zum Beispiel, der nur den Vorteil aufweist, 
ein bisschen mehr Luft hinter dem Bildschirm zu haben, wird wohl den 
Bildröhren-Fernseher ganz ersetzen. Aber durch solches Ersetzen können 
keine zusätzlichen Arbeitsplätze entstehen. 
Innovationen im Bereich der Produktionsprozesse – seien sie technischer 
Art, z.B. das Fließband oder das Management betreffend, z.B. Just-in-time-
Lieferung – sind zumeist Arbeit sparend. Sie sind profitabel für den Pionier 
– solange die Konkurrenten sie nicht nachgeahmt haben. Das größte Pro-
blem heute ist aber Massenarbeitslosigkeit, die durch weiteren Produktivi-
tätsgewinn nur steigt. Zur Kategorie Management-Innovation sollte man 
auch Auslagerung der Produktion in Billiglohnländer zählen. Dadurch wird 
kein Job vernichtet, aber auch kein Job geschaffen. Die vorhandenen Jobs 
werden nur umverteilt.
Es gibt Produktinnovationen, die etwas Lebenswichtiges versprechen, zum 
Beispiel Innovationen im Bereich der Medizin. Aber auch die neueren Inno-
vationen dieser Kategorie – eine AIDS-Therapie oder ein Gerät für Kern-
spintomographie – sind sehr teuer. Darum können sie kein so großer Ver-
kaufserfolg werden wie seinerzeit die Eisenbahn oder das Automobil, vor 
allem in der Dritten Welt nicht. 
Wie wir alle wissen, sind heute Innovationen im Bereich der erneuerbaren 
und gleichzeitig ökofreundlichen Ressourcen sehr wichtig, wenn die heutige 
industrielle Zivilisation weiter bestehen soll. Etliche solche Innovationen exi-
stieren schon: zum Beispiel Stromproduktion mit Hilfe von Sonnenschein, 
Wind usw. Wenn diese Innovationen die Erwartungen erfüllen könnten, 
würden sie nicht nur alle unsere Ökologie- und Ressourcenprobleme lösen, 
sondern auch ein unvorstellbares Wirtschaftswachstum ermöglichen. Denn 
dann hätten wir bis zu ��000mal so viel Energie wie heute. An anderer Stelle 
habe ich diese Erwartungen ausführlich geprüft und erklärt, warum ich sie 
für Illusionen halte und warum diese seit Jahrzehnten bekannten und immer 
weiter entwickelten Innovationen zwar machbar sind, nicht aber wirtschaft-
lich lebensfähig (Sarkar �00�: Kapitel �). Hier genügt es darauf hinzuweisen, 
dass Indien – reich an Sonnenschein und Wind, aber arm an Öl – vor dem 
Hintergrund der rapide steigenden Ölpreise für die Lösung seines Energie-
problems nicht auf Sonnen- und Windenergie setzt, sondern auf den Bau 
von neuen Atomkraftwerken. Diese Innovationen könnten vielleicht in Zu-
kunft in irgendeiner Form noch zum Zuge kommen, wenn das Zeitalter der 
fossilen und atomaren Energien endgültig vorbei ist. Aber eine weiterhin 
stetig wachsende Wirtschaft werden sie nicht ermöglichen.
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Innovationen, die sich, aus welchem Grund auch immer, auf dem Markt 
durchsetzen können, schaffen auf jeden Fall zumindest einige zusätzliche 
Arbeitsplätze – selbst wenn sie den Markt nicht erweitern, sondern nur die 
alten Produkte und Produktionsprozesse durch neue ersetzen. Denn im 
Prozess der schöpferischen Zerstörung müssen alte Fabriken und sonstige 
Anlagen abgerissen und neue gebaut werden, was u.a. einen Bedarf an Ar-
beitskräften nach sich zieht. Das kann man in manchen Fällen auch als eine 
quasi-keynesianische Methode auffassen, denn das ist dem „Löcher in den 
Boden graben und sie wieder zuschütten“ vergleichbar. 

4. Die Krise des Sozialstaates

Der im �9. Jahrhundert begonnene Prozess der Entwicklung des Sozial-
staates hatte auch politische Gründe. Bismarcks Sozialgesetze in den �880er-
Jahren „sollten ... die Erfüllung unmittelbar ökonomischer Forderungen der 
Arbeiter als Geschenk des Staates erscheinen lassen und sie vom politischen 
Kampf zurückhalten“ (Streisand �976: ���). Nach dem Ende des Zweiten 
Weltkriegs hat der Auf- bzw. Ausbau des Sozialstaates sehr zur Akzeptanz 
des Kapitalismus in reichen Industriegesellschaften beigetragen. 
Seit mehreren Jahren aber wird gesagt, dass in Zeiten der chronischen 
Wachstumsschwäche, Massenarbeitslosigkeit, globalisierten Standortkon-
kurrenz, akuten Finanzkrise des Staates, der Vergreisung der Gesellschaft 
usw. die bisherigen Sozialleistungen nicht mehr oder nicht mehr in bishe-
riger Höhe gewährleistet werden könnten. Sprecher der herrschenden Klas-
sen fordern überall einen („Reform“ genannten) Abbau des Sozialstaates. 
Der Abbau, der bisher in Deutschland durchgesetzt worden ist, wurde mit 
der Behauptung begründet, dass er sein musste, um den Sozialstaat zu si-
chern. Aber wie der Vorsitzende der Evangelischen Kirche in Deutschland, 
Bischof Wolfgang Huber, �00� feststellen musste: „Die Zukunftsunsicher-
heit, die den Ausgangspunkt der Reformmaßnahmen bildete, wurde durch 
das jetzt verabschiedete Reformpaket nicht überwunden. Diese Unsicherheit 
wurde eher noch verstärkt.“ In Bezug auf den neuerlichen Kindermangel 
in der deutschen Gesellschaft sagte Huber: „Dass Kinder in unserer Ge-
sellschaft als Armutsrisiko gelten, empfinde ich als Skandal.“ (beide Zitate 
aus einem Interview in Frankfurter Rundschau, ��. �. �00�). In einem Bericht 
über die „Sozialklempner“ schreibt Der Spiegel (�9. 8. �00�) über die armen 
Kranken: „Dann sehen sie den Arzt an, wenn er die Rezepte schreibt, und 
sagen, dass sie das Geld für die Zuzahlung nicht haben.“ In Bezug auf die 
verwahrlosten Straßenkinder schreibt der Autor: Der Sozialarbeiter „glaubt, 
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dass sie zu retten sind. Der Sozialstaat hat sich von diesem Gedanken nicht 
verabschiedet. Aber er entfernt sich von ihm. Er ist damit beschäftigt, sich 
selbst zu retten.“
Meinen deutschen Lesern sind die Streitereien in ihrem Land über die „Re-
formen“ zur Genüge bekannt. Nehmen wir also ein anderes Land, Großbri-
tannien und sein öffentliches Gesundheitswesen, den National Health Service 
(NHS). Es ist ein von unserem sehr verschiedenes und kompliziertes Sys-
tem. Der Staat finanziert und garantiert den Service. Aber in den letzten 
Jahrzehnten sind zum Zweck der Kostendämpfung Privatisierung, Markt 
und Konkurrenz in das System eingeführt worden, wodurch der Service 
schlimmer geworden ist. In britischen Zeitungen liest man häufig Ausdrücke 
von Empörung über die Missstände, zum Beispiel über die überlangen War-
tezeiten für eine Operation. Die Gesundheitsanstalten, die alle ein Budget 
bekommen, verzeichnen immer größere Defizite. Im Jahr 2005 betrug das 
Defizit aller Gesundheitsorganisationen zusammen 1,27 Milliarden Pfund. 
��000 Stellen wurden gestrichen (Zahlen aus The Times, 8. 6. �006). 
Bei der Sozialhilfe gibt es, wie in Deutschland, Missbrauchsvorwürfe, z.B. 
gegen Behinderte, die mehr Hilfe bekommen als Arbeitsuchende. Es wird 
z.B. kritisiert, dass eine große Anzahl von Menschen, die nur unter Stress 
oder mentaler Störung leiden, die Behindertenhilfe beantragt und bekommt. 
Das seien mehrheitlich eigentlich Arbeitslose. Die Behindertenhilfe ver-
schlingt heute (�006) jährlich rund �� Milliarden Pfund und ist eine der 
größten Bürden des Wohlfahrtsstaates. Das sind nach den Reformern uner-
trägliche Kosten, die reduziert werden müssen (The Independent, �6. �. �006).
Das alles ist eindeutig ein Aspekt der Krise des Kapitalismus. Der Stolz 
der „sozialen Marktwirtschaft“ (die US-Wirtschaft zählte nie dazu) ist dahin, 
ihre breite Akzeptanz nach dem Zweiten Weltkrieg auch. Kritisiert wird in 
politischen Gesprächen, Demos und Kundgebungen, in Zeitungsartikeln 
und Leserbriefen nicht mehr nur die aktuelle Politik der Regierung oder 
die jüngsten Massenentlassungen bei Konzernen, die gerade riesige Profite 
gemeldet haben, sondern auch und vermehrt das System Kapitalismus. 
Viele Linke erklären diese und andere negative Entwicklungen – wie z.B. die 
unnachgiebige Haltung der Arbeitgeber bei Tarifverhandlungen – dadurch, 
dass der Staat und das Gesamtkapital seit dem Fall der Berliner Mauer (�989) 
keine Rücksicht mehr auf die Interessen der Arbeiterklasse zu nehmen brau-
chen, da es ja kein anderes System als eine Alternative mehr gibt. Das ist 
m.E. eine zu einfache Erklärung. Bismarcks Sozialgesetze kamen zu einer 
Zeit, in der es ja auch kein anderes System gab. Es gab aber sehr wohl eine 
allmählich erstarkende Arbeiterbewegung und eine antikapitalistische Sozi-
aldemokratie mit einer alternativen Vision.
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Die Frage lautet also: �. Warum ist die heutige Arbeiterbewegung schwach, 
und �. Warum hat die Sozialdemokratie – egal unter welchem Namen sie 
auch firmiert – keine alternative Vision mehr? Und das in einer Zeit der 
Krise des Kapitalismus in dem Sinne, dass er seine Fähigkeit verloren hat, 
die diversen Probleme und Krisen zu lösen, und während seine Akzeptanz 
in der Bevölkerung schwindet. 

5. Die Krise der Sozialdemokratie 

Als Eduard Bernstein Mitte der �890er-Jahre seine revisionistische Kritik 
am Marxismus und dem alten revolutionären Programm der SPD startete, 
konnte er die meisten der zeitgenössischen Sozialdemokraten an der Basis 
leicht überzeugen, die ja in ihrer Praxis sowieso alles andere als revolutionär 
waren. Die Gründe dafür beschreibt Leszek Kolakowski so: „ ... die Re-
allöhne der deutschen Arbeiterklasse waren über lange Zeit hinweg gestie-
gen, sie hatte zahlreiche soziale Sicherungen und eine kürzere Arbeitszeit 
erkämpft. Daneben besaß sie eine machtvolle politische Organisation ... . 
Die reale Erfahrung der Arbeiterklasse stützte keineswegs die Theorie, nach 
der ihre Lage in den Grenzen des Kapitalismus grundsätzlich hoffnungslos 
und nicht zu verbessern ist“ (Kolakowski �98�, Band �: ���). Die Idee, dass 
der Sozialismus allmählich und auf dem parlamentarischen Reformweg er-
reichbar sei, erschien plausibel.
Vom Ende des Zweiten Weltkriegs bis Mitte der �970er-Jahre (aber auch viele 
Jahre danach) konnte sich die Arbeiterklasse Verbesserungen ihrer materi-
ellen Lage erkämpfen. Doch bevor die SPD die Macht übernehmen konnte, 
musste sie sich �9�9 ein revidiertes Grundsatzprogramm geben, das sog. 
Godesberger Programm, durch das sie traditionelle sozialdemokratische Positi-
onen fallen ließ. „War bislang die Vergesellschaftung der Produktionsmittel 
zumindest programmatisch unumstritten, so fungierte jetzt das Gemein-
eigentum nur noch als ‚eine legitime Form der öffentlichen Kontrolle‘ ... 
Demgegenüber wird ausdrücklich festgestellt, dass ‚das private Eigentum an 
Produktionsmitteln Anspruch auf Schutz und Förderung hat ... “ (Freyberg 
et al. �977: ��9). Auf diesem Weg konnte die SPD zwar �969 an die Macht 
kommen, aber sie konnte und wollte diese Macht nicht zur schrittweisen 
Erreichung des Sozialismus benutzen, sondern nur für ein effizienteres 
und sozialeres Management des Kapitalismus mittels keynesianischer Wirt-
schaftspolitik. Von Klassenkampf redeten die Sozialdemokraten nicht mehr, 
sondern nur noch von Sozialpartnerschaft. Die Gewerkschaften, deren Mit-
glieder und, insbesondere, Funktionäre in ihrer großen Mehrheit auch Mit-
glied der SPD waren (und immer noch sind), machten diese Wende mit.
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Eine so gewendete Sozialdemokratie war eine große Stütze für die Kapita-
listen, die die SPD bis �98� relativ ungestört regieren ließen. Und diese Sozi-
aldemokratie war auch im Sinne der abhängig Beschäftigten (man benutzte 
den Begriff „Arbeiterklasse“ kaum mehr) sehr erfolgreich. Sie war so erfolg-
reich, dass auch die Wirtschaftsliberalen (die FDP) und die Konservativen 
(CDU und CSU) mit ihrem Slogan „soziale Marktwirtschaft“ das Land in 
Koalition mit der SPD regieren konnten. 
Diese Harmonie ließ einen FDP-Theoretiker, Ralf Dahrendorf, denken, 
dass nun fast alle Sozialdemokraten geworden seien, dass die erfolgreiche 
Sozialdemokratie keine besondere Aufgabe mehr habe, dass also das sozial-
demokratische Jahrhundert zu Ende sei usw. (Dahrendorf �98�). Das heißt, 
die SPD hätte sich jetzt ruhig auflösen können. Das war zwar eine Krise der 
Partei SPD, aber keine der Sozialdemokratie.
Aber die Krisen der 1970er-Jahre – das Ende der festen Wechselkurse, Infla-
tion, Stagnation, Rezession, hohe Arbeitslosigkeit – setzten dieser Harmonie 
ein Ende. Nicht alle waren nunmehr Sozialdemokraten. Die Sozialdemo-
kratie geriet in die Krise. In den Problemen, Krisen und sozialen Bruta-
litäten des folgenden neoliberalen Zeitalters hätten die Sozialdemokraten 
erneut eine besondere Aufgabe für sich ausmachen können, nämlich einen 
Abwehrkampf zum Schutz der Interessen der abhängig Beschäftigten und 
sonstigen Benachteiligten. Aber als sie in den �990er-Jahren nach langen 
Jahren der konservativ-neoliberalen Herrschaft in mehreren führenden In-
dustrieländern wieder an die Macht gewählt wurden, hatten sie schon ihre 
Begeisterung für sozialdemokratische Politik verloren. Sie passten sich dem 
neuen Zeitgeist an, um wieder regierungsfähig zu werden und es zu blei-
ben. So akzeptierten sie die neoliberale Globalisierung als etwas Unabän-
derliches. Regierende zu sein, wurde für sie nunmehr zum obersten Ziel. 
„Opposition ist Mist“, sagte Franz Müntefering einmal.
Über Clintons Politik in den USA habe ich im Kapitel VI, 2 geschrieben. 
Über Gerhard Schröders Politik wissen meine Leser mehr als genug. Neh-
men wir jetzt also die Labour Party von Großbritannien als Beispiel. Ganz 
am Anfang wollte sie nicht mehr erreichen, als Abgeordnete ins Parlament 
wählen zu lassen, die bereit wären, die Gewerkschaften vor nachteiligen Ge-
setzesänderungen zu schützen. �9�8 aber gab sie sich eine neue Satzung, in 
deren Artikel 4 die Partei sich verpflichtete, das Gemeineigentum an Pro-
duktions-, Verteilungs- und Tauschmittel zu fördern („common ownership of the 
means of production, distribution and exchange“). Für viele Mitglieder bedeutete 
der Artikel eine Verpflichtungserklärung für das Ziel Sozialismus. Die La-
bour-Regierung von Clement Attlee (�9��–��) implementierte ein weitrei-
chendes Reformprogramm, das durch staatliche Interventionen eine egali-
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tärere Gesellschaft hervorbringen wollte. Die Mitglieder hofften, dass das 
zur Schaffung einer Gesellschaft führen würde, die das Parteimanifest als 
ein „Sozialistisches Gemeinwesen (Commonwealth)“ bezeichnete. Zu diesem 
Zweck verstaatlichte die Labour Party �0 Prozent der Wirtschaft und schuf 
einen Wohlfahrtsstaat, der den ärmsten Mitgliedern der Gesellschaft eine 
nie da gewesene Sicherheit gewährte. Diese Maßnahmen erforderten ein Be-
steuerungsniveau, das effektiv Reichtum umverteilte. 
Diese Politik konnte die Labour-Partei nicht lange verfolgen. Die Konser-
vativen konnten die Unterstützung der Mittelschicht, die sie während des 
Krieges verloren hatten, zurückgewinnen, und die Labour-Partei verlor 
in den �9�0er-Jahren drei allgemeine Wahlen hintereinander. Das war die 
Stunde der Revisionisten, die zwar den Artikel � nicht abschaffen konnten, 
denen es aber gelang, die Partei weniger klassenbewusst zu machen und das 
Gewicht staatlicher Kontrolle in ihrem Programm zu reduzieren. Mit einer 
solchen Revision ihrer Politik konnte die Partei in den �960er- und �970er-
Jahren wieder Wahlen gewinnen. 
Der erneute Machtverlust im Jahre �979 und die lange Durststrecke bis �997 
führten zu weiteren Revisionen der Labour-Politik, und �99� gelang es Tony 
Blair auf einem Parteitag, eine Revision des Artikels � mit 8�% der Delegier-
tenstimmen durchzusetzen. In der neuen Fassung des Artikels heißt es nun 
unter anderem:

„ ... wir arbeiten für: eine dynamische Wirtschaft, die dem öffentlichen 
Interesse dient, in der das Unternehmertum auf dem Markt und die 
Strenge des Wettbewerbs mit den Kräften der Partnerschaft und Ko-
operation verbunden werden, um den Reichtum zu produzieren ... und 
die Chance für alle [zu produzieren], zu arbeiten und zu prosperieren; 
[wir arbeiten für eine Wirtschaft] mit einem blühenden Privatsektor und 
öffentlichen Diensten von hoher Qualität, in der die für das allgemeine 
Wohl unentbehrlichen Betriebe entweder im Besitz der Öffentlichkeit 
oder ihr rechenschaftspflichtig sind; [ ... für] eine gerechte Gesellschaft, 
die Chancengleichheit fördert ... “ (zit. nach Fielding �00�: 77)

Drei Punkte ragen in diesen Sätzen hervor: �. Privates Unternehmertum, 
freier Markt und strenge Konkurrenz seien wesentlich für eine dynamische 
Wirtschaft; �. öffentliche Dienstleistungen müssen nicht von Betrieben im 
öffentlichen Besitz geliefert werden; und �. Gleichheit bedeutet nur Chan-
cengleichheit, das Endresultat darf Ungleichheit sein oder bleiben. Alles an-
dere sind Worthülsen. Das ist also New Labour.
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Der linke Flügel der Partei war wütend. Er meinte: „Die Labour Party hatte 
jetzt jeden Anspruch aufgegeben, eine sozialistische Partei zu sein,“ und 
„ganz offen und bereitwillig den Kapitalismus und den freien Markt über-
nommen“ (zit. nach ibid.: 78). 
Auch eine konservative Zeitung kommentierte: „Blair begräbt den Sozi-
alismus“ (zit. nach ibid.: 78). Steven Fielding aber zeigt kein Verständnis 
für den Aufschrei im linken Flügel. Denn „substanziell änderte die neue 
Klausel nichts. Die Labour Party hatte schon längst effektiv den Kapi-
talismus übernommen und die Vorzüge des Wettbewerbs eingesehen.“ 
Die Revision des Artikels � wollte das nur den Wählern klar machen 
(ibid.:78, 7�). 
Die Politik, die die New Labour nach der Machtübernahme im Jahre �997 
verfolgte, konnte also nicht allzu verschieden sein von der der Vorgänger-
regierungen der Konservativen. Freundliche Beobachter aller Couleurs und 
manche Parteimitglieder vertraten schon �997 die Meinung, dass die New 
Labour lediglich einen „gütigeren Thatcherismus“ anbiete. Manche nannten 
ihr Programm „Thatcherismus Marke �“ 
Die oben erwähnte Feststellung von Dahrendorf hatte sich sehr bald als ein 
Fehler erwiesen. Nun aber, seitdem fast alle Sozialdemokraten neoliberal 
geworden sind, scheint das sozialdemokratische Jahrhundert tatsächlich zu 
Ende zu sein – nicht siegreich, sondern weil es nicht mehr funktionieren 
kann. Ein letzter Versuch, die Sozialdemokratie zu retten, d.h. ihr eine sinn-
volle Aufgabe zu geben, bestand darin, den Krisenherd Weltfinanzmarkt zu 
bändigen und eine neue internationale Finanzarchitektur zustande zu brin-
gen. In den Monaten (�998–�999), in denen er der deutsche Finanzminister 
war, unternahm Oscar Lafontaine einen solchen Versuch. Er scheiterte aber 
am Widerstand der vom Demokraten Clinton regierten USA und der Fi-
nanzmarktakteure, deren Macht im Zuge der Globalisierung enorm gestie-
gen war (siehe dazu Richter �00�.) 
Warum der Keynesianismus nicht mehr funktionieren konnte, habe ich 
schon erklärt. Warum mussten aber die Sozialdemokraten in Europa den 
Sozialstaat abbauen? Die Gründe, die die Betreiber des Abbaus des Sozial-
staates dafür angegeben haben, habe ich oben erwähnt. Sind das nur vorge-
schobene Gründe? Die Wirtschaften der reichen Industriestaaten sind doch 
nicht geschrumpft! Im Gegenteil, sie sind in der Regel, mit einigen wenigen 
Ausnahmen, Jahr für Jahr gewachsen, wenn auch schwach. Haben die Sozi-
aldemokraten ihre Wähler verraten? 
Viele Linke machen es sich m.E. zu leicht, wenn sie sagen: Geld ist doch 
genug da, es muss nur gerecht verteilt werden; man schaue nur die Riesen-
profite der Konzerne an, usw. Am Ende des Kapitels V habe ich die sozialen 



�8�

und politischen Faktoren ausgeführt, die zur Abnahme der Wählerunter-
stützung für die Sozialdemokratie führte – besonders bei der wachsenden 
Mittelschicht. Die traditionelle Sozialdemokratie mag damals als politisches 
Programm für eine Mehrheitsbildung im Parlament ungeeignet geworden 
sein, die sozialdemokratischen Parteien wollten sich aber nicht auflösen. Sie 
wollten auch keineswegs ihre nunmehr eigentliche und alleinige Ambition, 
Regierungspartei zu sein, aufgeben. So geschah, was in der gewöhnlichen 
Politik eine Regel zu sein scheint. Fielding schreibt:

„Wie man weiß, leistet das britische Wahlsystem dem Nacheifern zwi-
schen den beiden Hauptparteien Vorschub. Um eine Mehrheit der Sitze 
im Parlament zu gewinnen, müssen sie gewöhnlich um dieselbe kleine 
Anzahl der Wähler in denselben wenigen unsicheren Wahlkreisen kon-
kurrieren. Dies tendiert dahin, die Förderung von Politiken zu bestärken, 
die so formuliert sind, dass sie sehr ähnliche Wählertypen ansprechen. 
Der Erfolg der einen Partei in dieser Hinsicht veranlasst die andere, die 
Gründe dafür zu untersuchen und dann etwaige Lehren daraus in die 
eigene Strategie einzubauen.“ (Fielding �00�: 8)

Das erklärt das Programm der New Labour. Das erklärt auch, warum in 
Deutschland die beiden großen Parteien die Partei der Mitte sein wollen. 
Das erklärt die Politik der Neuen Demokraten unter Clinton sowie die der 
französischen Sozialistischen Partei. Opposition ist ja Mist.
Diejenigen Sozialdemokraten, die nicht bereit waren, für Machtgewinnung 
oder -erhaltung ihre Politik radikal zu ändern (verraten), verließen ent-
täuscht ihre Partei. Die abnehmende Zahl der Neubeitritte konnte die Aus-
tritte und die verstorbenen Mitglieder nicht ersetzen. Die Mitgliederzahl der 
SPD fiel zwischen 1990 und 2005 rasant – von 919.129 auf 590.485 (Frank-
furter Rundschau, ��. �. �006). Die der Labour-Partei erreichte ihren Gipfel 
(knapp 900.000) im Jahre �9��, als sie unter Attlees Vorsitz noch als eine 
sozialistische Partei galt. Unter seinen revisionistischen Nachfolgern sank 
die Mitgliederzahl fast kontinuierlich. �00� betrug sie nur knapp �00.000 
(Fielding �00�: ��). 
Nun kann man fragen, warum die Krise der traditionellen Sozialdemokra-
tie und die der sozialdemokratischen Parteien als ein Aspekt der Krise des 
Kapitalismus betrachten werden soll. Wie oben gesagt, sind eine revidierte 
Konzeption der Sozialdemokratie und gewendete sozialdemokratische Par-
teien seit Langem eine große Stütze für das kapitalistische System gewesen. 
Nachdem sich nun diese Parteien die neoliberale Ideologie und Politik zu ei-
gen gemacht haben, ist diese Stütze entfallen. Anders ausgedrückt, haben sie 
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ihre Funktion, Proteste und Rebellionen gegen den Kapitalismus auf letzt-
lich systembejahende Formen zu kanalisieren, größtenteils verloren. Wie 
erfolgreich die Sozialdemokratie diese Funktion in der Vergangenheit aus-
übte, konnte man gut an der Entwicklung der �968er-Studentenbewegung, 
der Ökologiebewegung, der Grünen usw. studieren. Viele Aktivisten dieser 
rebellischen Bewegungen landeten am Ende in den Parlamenten und wur-
den zu Berufspolitikern und Ministern. Das funktioniert heutzutage nicht 
mehr so glatt. Die Antiglobalisierungsbewegung kann sie nicht absorbieren, 
nicht einmal deren mildere Fassung, die globalisierungskritische Bewegung. 
In Deutschland richtete sich die Wut der Montagsdemonstranten und der 
Arbeiter gegen die Sozialpolitik von Schröders SPD. In Großbritannien 
demonstrierte die Friedensbewegung gegen den von der Labour-Regierung 
mitgeführten Irak-Krieg. �00� stand in Frankreich die Sozialistische Par-
tei der gewalttätigen Rebellion der schwarzen und arabisch-stämmigen Ju-
gend der Vororte hilflos gegenüber. In Deutschland kann nicht einmal die 
Führung der WASG (Wahlalternative Arbeit und soziale Gerechtigkeit), die 
von abtrünnigen Sozialdemokraten gegründet wurde, die zurück auf eine 
traditionelle sozialdemokratische Politik (Keynesianismus und Parteinahme 
für Arbeiter und sozial Schwache) hinsteuern wollen, die Antikapitalisten in 
den eigenen Reihen kontrollieren. Bei der Präsidentenwahl in Frankreich im 
Jahre �00� weigerten sich so viele linke Wähler, den Kandidaten der Sozia-
listischen Partei, Leonel Jospin, zu wählen, so dass er sich nicht einmal für 
die Stichwahl qualifizieren konnte.

6. Wirtschaftliche Zwänge, Beschränkungen und Versuchungen

In jeder Gesellschaft kann nur so viel verteilt werden, wie produziert (und im 
Falle von imperialistischen Gesellschaften geplündert) wird. Solange es eine 
rapide wachsende Masse von Wohlstandsgütern und -dienstleistungen zu 
verteilen gab, z.B. in dem langen Boom der Nachkriegsjahre, war der Kapi-
talismus sehr erfolgreich. Seit Jahren aber wächst der Kuchen sehr schwach. 
Trotzdem bleibt die Frage, warum der schwach wachsende Reichtum nicht 
so verteilt wird, dass auch das Netto-Realeinkommen aller Arbeitnehmer 
und Rentner sowie die Netto-Realsozialleistungen an die Armen zumin-
dest entsprechend schwach steigen. Wir haben oben gesehen, dass in Wirk-
lichkeit die Reallöhne der organisierten Arbeitnehmer sogar sinken. Es gibt 
Berichte, nach denen sogar viele �0–�0-jährige Akademiker von einem Job 
in ihrem erlernten Beruf nicht leben können und deshalb nebenbei jobben 
müssen. Dazu kommen die Arbeitsplatzunsicherheiten, die einem Gedan-
ken an Familiengründung unmöglich machen (vgl. z.B. Bonstein u. Theile 
�006).
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Abgesehen von den schon erwähnten Faktoren, die die Leiden der Arbeit-
nehmer verursachen – nämlich fortschreitende Automation, Globalisierung, 
Begrenztheit der Nachfrage usw. –, sollten wir noch einige andere berück-
sichtigen. 
Bei der Diskussion über den Zielkonflikt Inflationsbekämpfung versus 
Arbeitsplatzschaffung haben wir gesehen, dass die meisten Ökonomen zu 
denken scheinen, dass an einer steigenden Inflationsrate, sofern sie durch 
steigende Kosten verursacht wird, allein steigende Lohnforderungen der 
Arbeiter schuld seien. Wenn aber das die einzige Ursache wäre, könnte man 
denken, dass das eigentlich kein Problem zu sein bräuchte. Denn mit fort-
schreitender Automation sind sowieso gleichzeitig immer weniger Arbeits-
stunden für die gleiche Menge Produktion nötig.
Kostendruck kann aber auch von steigenden Rohstoffpreisen kommen. In 
der Tat steigen seit einiger Zeit auf dem Weltmarkt die Preise von einigen 
Schlüsselrohstoffen wie Erdöl, Erdgas, Kupfer usw. sehr stark. Das hat drei-
erlei Gründe: �. steigende Nachfrage aus boomenden Schwellenländern (In-
dien, China, Brasilien usw.), �. die Unfähigkeit der Anbieter, das Angebot 
zu steigern oder im gleichen Tempo zu steigern wie die Nachfrage steigt 
– die Vorräte der nichterneuerbaren Ressourcen sind ja begrenzt – und �. 
die steigenden Extraktions- und Produktionskosten. Für �. und �. kann es 
auch rein geologische und/oder geographische Gründe geben. Insofern Kraftwerke 
Öl oder Gas als Brennstoff benutzen, steigen auch die Strompreise. Da nun 
Energiepreise die Preise von jedem Produkt inklusive jedes Rohstoffs und 
jeder Dienstleistung mitbestimmen, gibt es heutzutage einen Grund für stei-
gende Inflationsraten, der nicht zu beseitigen ist – zumindest so lange nicht, 
wie das Wachstum der Weltwirtschaft anhält. Zum Beispiel haben in Groß-
britannien Haushalte binnen einem Jahr wegen steigender Nachfrage und 
sinkender Eigenproduktion Gaspreiserhöhungen (damit auch Strompreiser-
höhungen) von bis zu �7% hinnehmen müssen (The Guardian, ��. 8. �006).
Da nun eine Wirtschaft wie z.B. die Deutschlands für ihre Importe von Öl, 
Gas, Kupfer usw. steigende Summen an die Araber, Russen, Norweger und 
Chilenen zahlen muss, für ihre Autoexporte z.B. aber wegen der starken 
Konkurrenz auf dem Weltmarkt keine steigenden Preise fordern kann, müs-
sen die Löhne und Sozialleistungen netto und real geschmälert und Arbeits-
plätze wegrationalisiert und/oder ausgelagert werden. Die Profitmargen der 
Unternehmen dürfen ja im Kapitalismus nicht allzu hart attackiert werden. 
Außerdem stimmt es einfach, dass das Kapital im Zeitalter der neoliberalen 
Globalisierung nicht nur sehr mächtig, sondern auch wie ein scheues Reh ist, 
das schnell flüchten kann.
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Zum Inflationsdruck trägt neuerdings noch ein anderer Faktor bei. Bisher 
waren die sehr niedrigen Löhne in China, „der Fabrik der Welt“, ein wich-
tiger Grund dafür, dass die Inflationsrate in den entwickelten Industrielän-
dern unter Kontrolle blieb. Inzwischen steigen die Löhne auch in China. 
Chinesische Firmen, die für euro-amerikanische Firmen Fertigwaren her-
stellen, verlangen bei neuen Vertragsabschlüssen bis zu �0% höhere Prei-
se. Ähnliche Berichte gibt es auch über die IT-Branche Indiens, in der die 
Löhne und Gehälter jährlich um 8% steigen. In Bangladesh haben neulich 
(�006) die bisher billigsten Textilarbeiter der Welt einige Manufakturen in 
Brand gesetzt und so Lohnerhöhungen durchgesetzt. Das führt dazu, dass 
Endverbraucher in der Ersten Welt höhere Preise zahlen müssen. Im Juli 
2006 gab es Berichte über die Inflationsrate in den USA und Großbritan-
nien, die von einer auf das Jahr umgerechneten Rate von 4,8 bzw. 5% Infla-
tion sprachen (ohne die stärker steigenden Energie- und Metallpreise). Auch 
in der Euro-Zone steigt die Inflationsrate (vgl. Foroohar u. Emerson 2004 
und International Herald Tribune, ��. 8. �006).
Wenn nun die Zentralbanken auf die Kreditbremse drücken, um die Infla-
tion zu bekämpfen (die Europäische Zentralbank will ja bekanntlich keine 
Inflationsrate höher als 2% zulassen), wird das negative Auswirkungen auf 
Wachstum, Beschäftigung, Löhne und Sozialleistungen, aber auch auf Pro-
fite haben. 
Wir haben weiter oben gesehen, dass der Schumpeter’sche Unternehmer 
kaum mehr existiert. Die Wirtschaftsakteure, die heutzutage die Wirtschaf-
ten treiben, sind hauptsächlich die großen Investoren (inklusive Aktionärs-
gemeinschaften wie Investitions- und Pensionsfonds) und die Spitzenma-
nager. Die beiden Gruppen haben durch ihre Wirtschaftsphilosophie und 
ihr Verhalten zur Krise des Kapitalismus beigetragen, zumindest zu seiner 
Akzeptanzkrise. Anders als die traditionellen Familienunternehmen unter 
der Regie des Familienpatriarchen, der langfristig und zukunftsbewusst 
denkt (dachte), denken die Investoren von heute kurzfristig und nur gegen-
wartsorientiert. Shareholder-value, momentane Aktienkurse, Quartalsberichte 
und Dividendenhöhen dominieren ihr Denken. Ihr Eigentum verpflichtet 
sie zu nichts. Und sie zwingen die Spitzenmanager ihrer Konzerne, ähnlich 
zu denken und entsprechend zu handeln. Diese wiederum haben nur eines 
im Sinn: schnell reich werden, manchmal auch auf Kosten des Konzerns, 
den sie leiten. Sie schrecken dazu nicht einmal vor Korruption und Selbst-
bedienung zurück. Sie lassen sich einen Großteil ihrer Vergütung in Aktien-
optionen bezahlen, was dazu führt, dass sie mit allen Mitteln – legalen und 
illegalen – versuchen, die Aktienkurse ihrer Konzerne in die Höhe zu trei-
ben (für Beispiele für Korruption, Selbstbedienung und illegales Handeln 
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in Konzernen siehe Stiglitz �00�, Scheuch �00�). Ein probates Mittel zum 
Hochtreiben der Aktienkurse ist es, eine große Anzahl von Beschäftigten 
zu entlassen, was der Börse signalisiert, dass die Profitmarge des Konzerns 
bald steigen wird. Keine andere Geschäftspraktik der Konzerne empört die 
Gesellschaft mehr. Sie versteht es nicht, dass die Aktienkurse umso höher 
steigen, je mehr Beschäftigte der Konzern entlässt. Doch das ist leicht ver-
ständlich. Das gehört zur Grundlogik des Kapitalismus wie die Zwänge 
auch, die aus technologischer Entwicklung und Rationalisierungsmöglich-
keiten entstehen. 

7. Krise des Kapitalismus in der Dritten Welt

Bei einer Diskussion über die Krise des Kapitalismus darf man sich nicht 
auf die Situation in den reichen Industrieländern beschränken. Im Zeitalter 
der Globalisierung fallen alle Mauern. Es gibt keine geschützten Inseln oder 
Grenzen mehr. Alle reicheren Länder erleben seit Jahren einen Ansturm 
von Tausenden von Wirtschaftsflüchtlingen aus armen Ländern, von denen 
Hunderte unterwegs im Meer ertrinken. Hatten wir nicht gehört, die Glo-
balisierung würde alle Boote heben? Die Spanier schützen ihre Exklaven 
in Marokko, Ceuta und Melilla, mit Stacheldrahtmauern. Aber alle reichen 
Länder mit Stacheldrähten zu „umzäunen“, wird nicht billig sein. Zu allen 
Wirtschaftskrisen haben die Menschen der Industrieländer jetzt auch noch 
eine moralische Krise. Die Armen der übrigen Welt leiden nicht mehr still 
in fernen Ländern und in ihren Slums. Sie rücken den Wohlstandsbürgern 
der Welt, auch denen der Dritten Welt, buchstäblich auf die Pelle. Wie kann 
man sie fernhalten, ohne zu schießen? In Brasilien ermorden bezahlte Killer 
(auch Polizisten) schon seit Jahren Straßenkinder, im Auftrag der Reichen. 
Soll man in ummauerten und bewachten Stadtvierteln leben, wie in manchen 
Großstädten der Dritten Welt schon zu sehen ist? Die USA haben sich schon 
entschlossen, ihre Grenze zu Mexiko mit einer großen Mauer zu schützen.
Was einen beim Thema Wirtschaftsflüchtlinge besonders erstaunt, ist, dass 
sie nicht nur aus bitterarmen oder vom Krieg verwüsteten Ländern kom-
men, sondern zu Tausenden auch aus sog. Schwellenländern – Mexiko, In-
dien, China – und osteuropäischen Ländern wie der Ukraine. Sie kommen 
auch nicht aus bitterarmen Familien, sondern aus Familien, die noch etwas 
Geld oder Eigentum haben, so dass sie die Unternehmungen ihrer Söhne, 
oft auch ihrer Töchter, finanzieren können. Solche Flüchtlingsströme stra-
fen das Gerede von steigender Prosperität Lügen.
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Für mich ist dieses Phänomen ein besonders wichtiger Aspekt der Krise 
des Kapitalismus. Denn im Kapitalismus gibt es keine annehmbare Lösung 
dafür. Es beweist, dass kapitalistische Entwicklung scheitert. Sie kann bes-
tenfalls einer Minderheit etwas Wohlstand bescheren – in Indien etwa �00 
Millionen der �,� Milliarden Bürger, in China vielleicht �00 Millionen. Wie 
der indische Bundeshandelsminister Kamalnath neulich zugab, haben in In-
dien noch zwei Drittel der Bürger keine Energie, sie benutzen Kuhdung und 
Holz (BBC, �. 9. �006). Wenn chinesische oder indische Unternehmer Land 
für ihre Fabriken brauchen, dann stoßen sie regelmäßig auf Widerstand; sie 
müssen mit Gewaltanwendung arme Bauern von ihren Äckern vertreiben. 
Und gelegentlich müssen sie ein paar Dutzend Widerständler erschießen 
lassen, wie es Ende �006 in Nandigram (Westbengalen, Indien) geschehen 
ist. Wie viel Ausbeutung und wie viel Gewalt sind noch verträglich mit der 
Weiterexistenz des Kapitalismus? Kann der Kapitalismus in einer überbe-
völkerten Welt noch viel mehr Verteilungskonflikte friedlich lösen?
Die Krisen in der Dritten Welt, über die ich in den vorigen Kapiteln referiert 
habe, fanden nicht in bitterarmen Staaten statt, sondern in Schwellenlän-
dern. Dank ihrem guten Ruf erhielten sie aus der Ersten Welt Hunderte von 
Milliarden Dollar an Investitionen. Gerade darin lag die Hauptursache der 
jeweiligen Krise. Sie waren zu sehr abhängig von einem stetigen Zufluss von 
Krediten und Kapital aus den reichen Ländern. Nicht, dass die Sparquote 
in diesen Ländern zu niedrig war. In Thailand z.B. war sie sehr hoch, näm-
lich ��% (Henderson �998: 8�). Aber das reichte nicht für die Ambitionen 
der Elite des Landes. Das ist ein Aspekt der Krise des Kapitalismus, der 
im Bereich der Psychologie und Lebensphilosophie liegt. Der Kapitalismus 
setzt Gier voraus, und er heizt Gier an. Nicht nur die Geschäftsleute der 
betreffenden Länder wollten möglichst schnell Multimillionäre werden. 
Auch der durchschnittliche Mittelschichtsbürger wollte in puncto Konsum 
möglichst schnell den Mittelschichtsamerikaner einholen. Für dieses An-
spruchswachstum reichte die einheimische Kapitalbildung nicht aus, die 
Wirtschaftsakteure hatten keine Geduld, und Kolonien zum Ausplündern 
hatten sie ja auch nicht. Auslandsverschuldung und hohe Abhängigkeit von 
ausländischem Kapitalzufluss war programmiert. 
Es ist eine Absurdität des globalisierten neoliberalen Kapitalismus, dass die 
Dritte-Welt-Staaten, deren Unternehmen ausländisches Kapital brauchen, 
große Summen in den USA als Reserve halten müssen, meist durch Kauf 
von gering verzinsten US-Staatsanleihen. Ohne diese Reserven des Staates 
hätten die Unternehmen der betreffenden Länder keine gute Kreditwürdig-
keit. Diese Reserven fehlen bei notwendigen Investitionen in Bildung, In-
frastruktur usw. Das ist schlecht für die Wirtschaft der betreffenden Länder, 
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aber gut für den amerikanischen Staat und die amerikanische Wirtschaft, die 
auf diese Weise sehr billige Kredite bekommen. Kurt Hübner schreibt: „Die 
Welt ist seit einigen Jahren in der allen makroökonomischen Standardtheo-
rien widersprechenden Situation, dass arme Länder Nettokapitalexporte in 
reiche Länder stemmen. Genau gesagt: Es sind die USA, die sich ihr Zwil-
lingsdefizit [gemeint sind das Leistungsbilanz- und Haushaltsdefizit, beides 
riesig] von der aufholenden Peripherie finanzieren lassen.“ Hübner hält das 
für eine „äußerst fragile weltpolitische Situation“ (Hübner �006).
Es wird zu Recht gesagt, dass eine wichtige Ursache der nicht enden wol-
lenden Armut und steigenden Zahl der Hungernden in der Dritten Welt 
das Bevölkerungswachstum ist. Aber es ist auch eine Binsenweisheit, dass 
dort Kinder, besonders zwei/drei Söhne, von den Armen als ihre einzige 
Alters- und Krankenversicherung betrachtet werden. Es ist ein Problem, 
das im Kapitalismus nicht zu lösen ist. Die Wohlhabenden der Dritten Welt 
und der von ihnen kontrollierte Staat sind nicht bereit, die Verantwortung 
für eine befriedigende Lösung dieses Problems zu tragen. Die Hoffnung 
der Armen aber, dass sich ihre Kinder um sie kümmern würden, wenn sie 
alt sind, ist inzwischen zum großen Teil eine Illusion. Kinder, die arbeitslos 
oder bitter arm sind, sind nutzlos als Altersversicherung, und Söhne, die 
durch Kleinkriminalität ihren Lebensunterhalt verdienen, sind ein Problem, 
keine Hilfe. 
Obwohl in der Ersten Welt die Kinderzahl zurückgeht, hat die Lage dort 
eine gewisse Ähnlichkeit mit der in der Dritten Welt. Nur, in der Ersten 
Welt, z.B. in Deutschland, sind es die Politiker, nicht die Menschen selbst, 
die denken, dass mehr Kinder das Rentenproblem lösen würde. Aber auch 
hier sind mehr Kinder keine Lösung. Denn viele von ihnen werden arbeits-
los bleiben oder in ungesicherten Arbeitsverhältnissen ganz geringe Sum-
men verdienen, aus denen sie keine Beiträge in die Rentenkassen zahlen 
werden. Man kann sich nicht auf mehr Kinder freuen, denn die Rentner 
müssen in Zukunft für die Sozialhilfe und Arbeitslosengeld-II der jungen 
Leute zahlen.
Für einige Dritte-Welt-Länder, die kein Schwellenland geworden sind, gibt 
es eine andere Quelle des Kapitals: ihr Reichtum an Bodenschätzen. Aber 
das nutzt ihnen nicht immer, selbst wenn die Rohstoffpreise steigen. Für 
manche Länder hat sich dieser Reichtum als ein Fluch erwiesen, denn er 
ist eine Ursache von Separatistenbewegungen und Bürgerkriegen. Im Falle 
von Kongo ist er sogar die Ursache von Aggression von Nachbarstaaten. In 
Nigeria kämpfen Guerilleros der Delta-Region um ihren „gerechten“ Anteil 
am Ölreichtum des Landes. In Bolivien spaltet der Gasreichtum des Landes 
die Gesellschaft an ethnischen Linien.
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Nur wenn der Reichtum an Bodenschätzen im Verhältnis zur Bevölkerungs-
zahl sehr groß ist, gibt es im Lande Wohlstand und (vielleicht auch) Frieden, 
zum Beispiel in Botswana (reich an Diamanten) und einigen Staaten am Per-
sischen Golf (reich an Öl). Aber Kuwait wurde von seinem Nachbarn Irak 
gerade wegen seines Ölreichtums besetzt. Und die jüngere Geschichte des 
Irak kennen wir zur Genüge. Aber auch Länder in dieser Kategorie, die kein 
solches Unglück erlebt haben, haben es nicht leicht. Das ölreiche kleine Land 
Trinidad und Tobago, das sich auch zu einem Industrieland zu entwickeln 
versucht, leidet an einer Arbeitslosigkeit von offiziell 11% (Dillmann 2006). 
Saudi-Arabien hat trotz seines riesigen Ölreichtums manche Probleme: Bei 
einer Bevölkerung, die zur Hälfte aus jungen Leuten unter �� besteht, be-
trägt die Arbeitslosenquote über �0% – bei sieben Millionen Gastarbeitern. 
Vor dem jüngsten Ölpreisboom sank das Pro-Kopf-Einkommen zehn Jahre 
lang. Das Land hat ein Armutsproblem, die Unterschicht wird ärmer. Auf 
den Straßen sieht man auch viele bettelnde Kinder (Grobe �00�). Es ist 
auch nicht so, dass die Gastarbeiter in diesen ölreichen arabischen Ländern 
eine Goldgrube gefunden haben. „Geringe Bezahlung, die oft monatelang 
ausbleibt, schäbige Unterbringung und unmenschliche Behandlung: So er-
geht es vielen der Hunderttausenden Gastarbeiter ... , die ... am Wunderwerk 
Dubai ... mitarbeiten. Mit Streiks haben die asiatischen Arbeiter ... bereits 
auf ihr Schicksal aufmerksam gemacht.“ (Nüsse �006) Es gibt auch Berichte, 
dass manche verzweifelten Gastarbeiter sich von Autos überfahren lassen, 
damit ihre Familien die Entschädigung kassieren (ibid). 
Ein anderes Symptom der Krise ist die weit verbreitete und stark zuneh-
mende Gewalt im gesellschaftlichen Leben. In Brasilien, in der Südafrika-
nischen Republik usw. haben Menschen auch im Alltagsleben große Angst 
vor Kriminalität. In São Paulo haben kriminelle Banden neulich (�006) ei-
nen regelrechten Krieg gegen die Ordnungskräfte geführt. In Kolumbien, 
Mexiko und Afghanistan ist die Regierung machtlos gegen die Drogenhänd-
ler usw. 
Diese Ausführungen über die Krise des Kapitalismus in der Dritten Welt 
können mit dem Bericht abgeschlossen werden, dass nach der Unabhän-
gigen Bewertungsgruppe (IEG) der Weltbank die Zahl derjenigen Staaten, 
die vom Zusammenbruch bedroht sind, rasch wächst. �00� hatte ihre Zahl 
noch bei �7 gelegen, �006 droht �6 Staaten der Kollaps. Ein Dutzend unter 
ihnen gilt schon seit vier Jahren ohne Unterbrechung als außergewöhnlich 
gefährdet. Neu hinzugekommen sind das wichtige Ölförderland Nigeria, 
das südostasiatische Timor-Leste, Kambodscha und der Kosovo (Frankfurter 
Allgemeine Zeitung, ��. 9. �006). Nicht mehr nur gefährdet, sondern schon 
kollabiert sind zwei Staaten ( failed states): Somalia und der Irak. In Bezug 
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auf den Irak hegen die Aggressoren noch einige Hoffnungen. Fareed Za-
karia, der Chefredakteur von Newsweek, schreibt in Bezug auf den Bürger-
krieg dort: „Ein gesellschaftlicher Konflikt geht meist nicht ewig weiter. Im 
Irak können schon eine neue Nation und ein neuer Staat entstehen. Aber 
ihre Geburt wird ein langsam fortschreitender Prozess sein, der viele Jahre 
brauchen wird. Die effektivste amerikanische Strategie zur heutigen Zeit ist 
eine, die für eine solch lange Strecke tragbar ist.“ Zakaria hofft, dass, wenn 
die US-Regierung seine Strategieempfehlung annimmt, „dann vielleicht die 
Zeit für uns arbeiten wird, für eine Wende“ (Zakaria �006). 
Ich fürchte, das ist eine Illusion. Die Zeit arbeitet gegen den Irak.

8. Die steigenden Defensivkosten 

In altlinken Kreisen hört man oft als Argument für ihre kostspieligen For-
derungen die populären Sprüche „Geld ist doch genug da“, „das Bruttoin-
landsprodukt wächst doch“, „die Profite der Konzerne explodieren doch“ 
usw. Die Tatsache, dass das BIP kein zuverlässiger Indikator für den Wohl-
stand ist, scheint ihnen nicht bekannt zu sein. Aber auch die meisten Öko-
nomen denken, zumindest bei ihren Alltagsdebatten, Wachstum des BIP sei 
gleich Wachstum des nationalen Wohlstands, obwohl inzwischen sogar in 
Lehrbüchern für Ökonomik ein gewisser Zweifel daran zu finden ist (vgl. 
Samuelson & Nordhaus �998: �90f). Allerdings ist einer kleinen Minderheit 
der Ökonomen bekannt, dass Unternehmen viele ihrer Kosten, insbesondere 
ökologische Kosten, externalisieren, d.h. auf andere, zahlreiche Wirtschafts-
akteure oder die Gesamtgesellschaft abwälzen, sie also zu sozialen Kosten 
machen. K. William Kapp schrieb schon �9�0, dass mikroökonomische 
Einheiten durch die Externalisierung einiger ihrer Kosten tendenziell das 
Nettoeinkommen (oder Nutzen) anderer Wirtschaftsakteure (Produzenten 
oder Konsumenten) vermindern und ihren eigenen Anteil am Gesamtein-
kommen erhöhen (Kapp �979: IX, ��). Das ist ein Aspekt der Verteilungs-
frage.
Ein anderer Punkt in Kapps Kritik ist sehr wichtig für unser Thema. Er und 
später einige andere Ökonomen – z.B. Christian Leipert (�989) und Wouter 
van Dieren (�99�) unter vielen anderen – haben die übliche Methode, das 
Bruttoinlandsprodukt (BIP) zu messen, für irreführend gehalten, und zwar 
deswegen, weil da undifferenziert alle wirtschaftlichen Tätigkeiten einge-
schlossen werden, auch solche, die nur dazu dienen, Schäden zu vermeiden 
oder geschehene Schäden zu kompensieren, die größtenteils der wirtschaft-
liche Prozess selbst verursacht oder verursachen könnte. Beispiel: die Re-
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paraturkosten eines durch einen Unfall beschädigten Autos. „Dieses eindi-
mensionale Konzept ist jedoch unzulässig, wenn es darum geht, eine Ziffer 
des wahren Nettoeinkommens [des Volkes] zu ermitteln, das heißt nach Abzug 
aller Kosten, die notwendig sind, um die Kapitalbestände (einschließlich des 
natürlichen Kapitals) zu erhalten. Das BSP [heute BIP] enthält ... Transakti-
onen, denen kein positiver Wert zugeschrieben werden kann“ (Dieren �99�: 
�98. Hervorhebung von mir).
Solche Transaktionen heißen Defensiv- und kompensatorische Kosten. �97� 
warnte Kapp in diesem Zusammenhang zu Recht vor einer Einengung des 
Begriffs. Die zunehmende Verwendung der Begriffe „Umwelt“ und „Ökolo-
gie“ in dieser Diskussion sei nur dann sinnvoll, wenn sie auch die Beeinträch-
tigung der sozialen Umwelt meinen (Kapp �979: XI). Als Beispiel nannte 
Kapp Berufskrankheiten, Todesfälle, Gesundheitsschäden, physische und 
psychische Belastungen bei der Berufsausübung usw. Bleibendes physisches 
und psychisches Leiden, genau wie irreversible ökologische Schäden, kön-
nen nicht repariert werden.
Ökonomen wie zum Beispiel Leipert haben versucht, solche sozialen Kosten 
zu identifizieren und zu quantifizieren. Sie konnten aber verständlicherweise 
nur solche quantifizieren, die zu Geldausgaben geführt hatten – entweder 
zur Vermeidung oder zur nachträglichen Kompensierung (Reparatur) von 
Schäden. Nicht vermiedene und nicht kompensierte/reparierte Schäden konnten nicht 
erfasst werden.
Und nun kommt die wichtigere Erkenntnis für unser Thema: Solche Defen-
siv- und kompensatorischen Kosten steigen ständig, sowohl absolut als auch 
relativ zum BIP-Wachstum. Schon �97� konnte Kapp verallgemeinernd 
schreiben: „Trotz der Probleme, die ... Sozialkostenschätzungen aufwerfen, 
ist es berechtigt zu sagen, dass die Umweltgefährdung und die daraus ent-
stehenden Sozialkosten dahin tendieren, sowohl absolut als auch relativ mit 
dem Wachstum von Produktion und Konsum zuzunehmen“ (Kapp �979: 
XIII). 
�989 veröffentlichte Leipert detailliertere Ergebnisse seiner Untersuchung 
in der damaligen BRD für die Periode �970–�988. Im Folgenden gebe ich 
sie gekürzt wieder (Leipert �989: ��6f).



�9�

Defensive [inkl. kompensatorische] Ausgaben in der BRD (�970–�980)

absolute Werte, in Mrd. DM Ausgaben am BSP, in %
�970 �980 �98� �988 �970 �980 �98� �988

I. Umwelt �6,8 ��,�� ��,�� �7,7 �,� �,�� �,87 �,�
II. Gesundheit �9,� �7,� ��,� ��,� �,7 �,� �,6� �,6�
III. Verkehr �0,8 ��,8 ��,� �6,� �,7 �,0 �,�� �,��
IV. Wohnen �,�� �0,�� ��,87 ��,7� 0,�8 0,67 0,7� 0,7�
V. Innere
    Sicherheit

�,�� ��,9� �9,8 ��,� 0,� �,08 �,�6 �,�6

VI. Arbeit �,� �,9 �,8 �,9 0,� 0,�� 0,�� 0,��

Insgesamt:
Defensivkosten
über alle Be-
reiche

79,� ���,� �7�,� �96,� 7,0 9,6 �0,9 ��,6

                              
Wie die BIP-Zahlen sind auch die obigen Zahlen nicht hundertprozentig 
richtig. Eine besondere Schwäche der Letzteren ist, dass sie die Qualität der 
Güter und Dienstleistungen nicht erfassen können, sondern nur die Geld-
ausgaben. Zum Beispiel steigen die Ausgaben im Gesundheitsbereich nicht 
nur deswegen, weil mehr Leute erkranken oder verunglücken, sondern auch 
weil immer effektivere und mithin teurere Geräte und Medikamente ver-
wendet werden, wodurch sich die Qualität der Gesundheitsfürsorge in der 
Regel allmählich verbessert. 
Dennoch ist unbestreitbar, dass wir, um eine Ziffer für das wahre Netto-
einkommen zu ermitteln, immer mehr Defensivausgaben vom BIP abziehen 
müssten – für �970 7% des BIP, für �988 ��,6%.. Diese Ziffern zeigen, dass 
in Deutschland der Wohlstand, verstanden als wahres Nettoeinkommen, seit Lan-
gem zurückgeht und in Zukunft, wenn die Wachstumsrate des BIP bei etwa 
�% bleibt, noch stärker zurückgehen wird. Allerdings können die maßgeb-
lichen Stellen diese Ziffer (nur die Ziffer) dadurch niedrig halten, dass sie 
nichts unternehmen, um gewisse Schäden zu vermeiden oder zu kompensie-
ren. Der nationale Wohlstand wird aber auch dann, trotz niedrigerer Zahlen 
für Defensivausgaben, weiter schrumpfen. „Geld ist doch genug da“ – die-
ser populäre Spruch der Altlinken ist nach diesem Erkenntnisgewinn wenig 
überzeugend. Ihnen sollte man die folgende Weissagung der Cree-Indianer 
ins Stammbuch schreiben:
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„Erst wenn der letzte Baum gerodet, der letzte Fluss vergiftet, der letz-
te Fisch gefangen ist, werdet ihr feststellen, dass man Geld nicht essen 
kann.“

Manche Schäden werden nicht von Menschen, sondern durch höhere Ge-
walt verursacht. Inzwischen ist aber in vielen Fällen eine solche Differen-
zierung schwieriger geworden. Die massiven Schäden in New Orleans im 
Jahre �00� wurden durch den Wirbelsturm Katrina verursacht. Aber waren 
nicht die unterlassene Verstärkung der Deiche und womöglich auch die von 
Menschen verursachte Erderwärmung an den Verwüstungen durch Katri-
na schuld? Oder die zunehmenden Überschwemmungskatastrophen in den 
tropischen Ländern – ist nicht auch die massive Abholzung der Wälder da-
ran schuld? Wie dem auch sei, es sieht nicht so aus, als würde der Wohlstand 
der Menschheit (anders als das BIP) kontinuierlich steigen. Im Gegenteil.
Die Kritik am Begriff Bruttoinlandsprodukt und an dessen Inhalt haben 
manche bürgerliche Ökonomen beunruhigt. Schon �97� unternahmen des-
halb zwei von ihnen – Nordhaus und Tobin – den Versuch zu zeigen, dass 
das BIP doch ein brauchbarer Indikator des Wohlstands ist. In ihrer Un-
tersuchung versuchten sie, ein Maß von wirtschaftlicher Wohlfahrt (Measure of 
Economic Welfare = MEW) zu konstruieren, das den Beitrag der Wirtschaft zu 
der breiteren Entität „sozialer Wohlfahrt“ darstellen sollte. 
Für Nordhaus und Tobin ist wirtschaftliche Wohlfahrt nur am Konsum 
messbar. Sie beginnen also mit dem Nettoinlandsprodukt (NIP), d.h. BIP 
minus Abschreibungen. Davon ziehen sie eine weitere Summe ab, die inves-
tiert werden muss, um das Konsumniveau einer wachsenden Bevölkerung 
gleich zu halten. Die übrig gebliebene Summe wird konsumiert. So kommen 
sie zu der Maßzahl „haltbarer Konsum pro Kopf“ (sustainable per capita con-
sumption).
Sie erkennen, dass nicht jeder Konsum zur Wohlfahrt beiträgt. Einige Kon-
sumausgaben sind „bedauerliche Notwendigkeiten“ (was die oben zitierten 
Kritiker Defensivausgaben nennen). Unter dieser Rubrik buchen sie die Ko-
sten des Pendelns zur Arbeit, des Polizeidienstes, der Gesundheitspflege, 
der Straßenwartung und der Landesverteidigung. Diese Summen werden 
vom Gesamtkonsum abgezogen. Sie addieren dann zum Gesamtkonsum die 
Werte von Freizeit und Arbeit außerhalb des Marktes (Schattenwirtschaft) 
hinzu, Hausarbeit zum Beispiel. Sie schreiben ihnen angemessene Geldwerte 
zu (impute), da ihre Werte statistisch nicht ermittelbar sind. Nach diesen Kor-
rekturen kommen sie zu ihrer Maßzahl „haltbares MEW pro Kopf“ ( per 
capita sustainable MEW ). Dieses ist beträchtlich höher als das BIP pro Kopf, 
was daher kommt, dass das BIP die ins MEW eingeschlossenen Werte für 
Freizeit und Produktion in der Schattenwirtschaft nicht enthält.
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Nordhaus und Tobin erkennen, dass die Liste der bedauerlichen Notwen-
digkeiten problematisch ist. Sie könnte je nach dem philosophischen Stand-
punkt länger oder kürzer sein. Sie erkennen, dass das Stadtleben auch man-
che Unannehmlichkeiten beinhaltet. Aber sie ignorieren diese Probleme, da 
sie zu tief sind, als dass man sie in der volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung lösen könnte.
Nun aber die Kernfrage der Untersuchung: Bedeutet das Wachstum des BIP 
auch das Wachstum der Wohlfahrt? Nordhaus und Tobin antworten: Ja. Auf 
der Grundlage der Daten, die sie ermittelt haben, zeigen sie, dass in den USA 
in der Periode �9�9–6� das haltbare MEW pro Kopf im Schnitt jährlich um 
�,�% gewachsen ist. Das ist zwar niedriger als das durchschnittliche jährliche 
Wachstum von NIP pro Kopf (�,7%). Aber das haltbare MEW pro Kopf ist 
gewachsen. Ihr Schluss: „Der in der konventionellen volkswirtschaftlichen 
Gesamtrechnung angezeigte Fortschritt ist kein bloßer Mythos, der sich in 
Luft auflöst, wenn ein an der Wohlfahrt orientiertes Maß angewandt wird.“ 
(zit. nach Daly & Cobb Jr. �990: 79). (Die Darstellung der Untersuchung von 
Nordhaus & Tobin ist aus ibid: 76–80 und Daly �996: ���f).
Daly & Cobb Jr. – zwei der Kritiker – haben die Untersuchung von Nord-
haus und Tobin genauer geprüft. Sie nehmen die von den letzteren ermit-
telten Zahlen als richtig an, auch die zweifelhaften Werte für die Freizeit 
und die Schattenwirtschaft, die ja nur Zuschreibungen (imputations) sind. Sie 
bemängeln aber, dass Nordhaus und Tobin die Zahlen für die gesamten �6 
Jahre (�9�9–�96�) zusammen betrachtet haben, um zu ihrer Schlussfolge-
rung zu kommen. Sie zeigen, dass die positive Korrelation zwischen dem 
BIP-Wachstum pro Kopf und dem haltbaren MEW-Wachstum pro Kopf 
verschwindet, wenn man die �6 Jahre in kürzere Perioden aufteilt. Sie las-
sen die Perioden außer Betracht, die durch die Ausgaben für den Zweiten 
Weltkrieg und den nachfolgenden Rückgang der Ausgaben wegen der De-
mobilisierung sehr stark entstellt wurden, und richten ihren Blick auf die 
Periode �9�7–6�, die des langen Booms, in der weder Krieg noch Depres-
sion noch Erholung die Wachstumsraten allzu stark beeinflusste. In dieser 
Periode wuchs das BIP pro Kopf sechsmal schneller als das haltbare MEW 
pro Kopf – das Erstere wuchs um �8% oder �,�% pro Jahr, das Letztere 
wuchs um nur 7,�% oder 0,�% pro Jahr.
Diese Aussage von Daly & Cobb Jr. überrascht einen. Denn nach Beobach-
tern, die selbst in dieser Boomperiode in den USA gelebt haben, ist der Le-
bensstandard des durchschnittlichen US-Amerikaners in dieser Zeit rapide 
gestiegen. Diese Frage kann aber nicht hundertprozentig zweifelsfrei beant-
wortet werden, da die in der Diskussion gebrauchten Begriffe – Lebensstan-
dard, bedauerliche Notwendigkeiten, Wohlfahrt und Geldwert der Freizeit 
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– sowieso sehr vage und teils dem individuellen Empfinden überlassen sind. 
Die zugeschriebenen (imputed ) Geldwerte sind also auch sehr unsicher und 
willkürlich.
Drei Dinge, die Nordhaus und Tobin nicht vom Gesamtkonsum abgezogen 
haben, die sie aber hätten abziehen müssen, sollen hier erwähnt werden: �. 
die Ausgaben für Werbung, die weder zum Konsum noch zu den bedauer-
lichen Notwendigkeiten gehören, �. ein dem durch Arbeitslosigkeit verur-
sachten seelischen Leiden zugeschriebener Geldwert, und �., last but not 
least, die durch Umweltzerstörung verursachten Kosten und Verluste. 
Ein Problem ganz anderer Art, das in diesem Zusammenhang auch be-
sprochen werden sollte, ist die fortschreitende Erschöpfung (depletion) von 
nichterneuerbaren Ressourcen. Diese müssen verbraucht werden, um Güter und 
Dienstleistungen (BIP) zu produzieren. In dem Prozess nimmt aber ihr Vor-
rat (natürliches Kapital) ab. Das heißt, wir leben zum Teil von der Substanz, 
wir werden eigentlich immer ärmer, ohne es richtig zu merken. Samuelson 
und Nordhaus (�998: �9�) berichten von einer im Jahre �99� durchgeführten 
Untersuchung des US-Wirtschaftsministeriums, in der versucht wurde, den 
Beitrag von natürlichen Ressourcen und Umweltgütern zum Einkommen 
des Landes in die Kalkulationen einzubeziehen. Die Forscher machten da 
aber einen methodischen Fehler: Sie addierten die Neuentdeckungen von Quel-
len der nichterneuerbaren Ressourcen zu deren bekanntem Grundstock hin-
zu, was den Abbau derselben ausglich. Neuentdeckungen sind aber keine 
Neuproduktion. Die Ressourcen waren seit Millionen Jahren da, sie wurden 
nur gefunden. Dieselbe Quelle kann nicht noch einmal gefunden werden. In 
der Tat werden in unserer Zeit immer weniger neue Quellen entdeckt. Der 
Grundstock solcher Ressourcen geht also unweigerlich zur Neige. 
Zum Abschluss des Themas Defensiv- und kompensatorischen Kosten führe 
ich nun eine Auswahl von neueren Daten aus den Jahren �00� und �006 an: 
�. In Lateinamerika betrugen �999 die wirtschaftlichen Kosten des Verbre-
chens ��,�% des BIP der Region. Firmen werden gezwungen, hohe Summen 
für den Schutz des Personals und des Eigentums auszugeben (Gould 
�006).  �. Seit den Terroranschlägen vom ��. 9. �00� boomt die US-Sicher-
heitsindustrie. Das Ministerium für Innere Sicherheit (Homeland Security) 
hat ein Budget von jährlich �0 Milliarden Dollar. Und das ist nur etwa die 
Hälfte aller Bundesausgaben für Sicherheit. In Deutschland ist seit �00� der 
Umsatz der Branche um knapp ��% gestiegen, und die Beschäftigtenzahl 
um �0.000 auf �80.000 (Caspar �006). �. Die weltweiten Ausgaben zu mili-
tärischen Zwecken haben nach dem Jahresbericht des Stockholm International 
Peace Research Institute (SIPRI) �00� ein Rekordhoch erreicht, 88� Milliarden 
Euro, obwohl im selben Jahr die Anzahl von bewaffneten Konflikten in der 
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Welt den niedrigsten Stand (17 Konflikte) seit dem Ende des Kalten Krieges 
verzeichnete. Allein auf die USA entfällt fast die Hälfte der Summe (Direkt, 
��. 6. �006).
�. Die ungewöhnlich starken Wirbelstürme machen Sicherheit vor ein-
schlägigen Schäden erheblich teurer. Versicherungskonzerne in den USA 
mussten �00� über �7 Milliarden Dollar auszahlen, um solche Schäden zu 
kompensieren. Versicherungsprämien für Häuser und Wohnungen an der 
gesamten US-Ostküste sind seit �00� sprunghaft gestiegen, in einigen Fäl-
len um das Zehnfache. Die von Naturkatastrophen besonders bedrohten 
Firmen bekommen seitdem von Versicherern zwischen �� und �0 Prozent 
weniger Deckung für Schäden (Treaster �006; Fefer & Hamilton �006). 
Nach einer Schätzung des Rückversicherers Münchener Rück entstehen in 
Europa durch Umweltkatastrophen jährlich Schäden in Höhe von ��0 Mil-
liarden Euro (Brandt. G. �006: �6). �. Nach Schätzungen des chinesischen 
Nationalen Amtes für Statistik kosteten im Jahre �00� Umweltschäden in 
China das Äquivalent von �% des BIP. Es würde das Land �06 Milliarden 
Euro kosten, die verschmutzte Umwelt wieder sauber zu machen. Das ist 
7% des BIP von �00� (McGregor �006). 6. In Deutschland wurde �00� 
weniger für Umweltschutz ausgegeben als im Jahre �99�. Der Staat, das pro-
duzierende Gewerbe und privatisierte öffentliche Unternehmen gaben �99� 
insgesamt ��,�� Milliarden Euro aus, im Jahre �00� aber ��,96 Milliarden 
(Statistisches Bundesamt Deutschland �00�). 
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X. Wo kommt das Mehr her?

Was wir im Kapitel IX über Defensiv- und kompensatorische Kosten gehört 
haben, wirft zwei Grundsatzfragen auf: �. Wo kommt das Mehr (der Surplus) 
her? und 2. Warum entstehen Defensiv- und kompensatorische Kosten? Das 
Mehr heißt das, was man über das absolut Lebensnotwendige hinaus hat 
bzw. produziert. Ohne genug Mehr kann auch nicht genug in Defensiv- und 
kompensatorische Maßnahmen investiert werden. Die Produktion von Mehr 
erklärt die Entstehung der Zivilisation und unseren steigenden Wohlstand 
im Sinne von steigendem gewünschtem Konsum, der im Allgemeinen im größten 
Teil der Menschheitsgeschichte beobachtet werden konnte, insbesondere seit der 
Industriellen Revolution. 
Die Frage nach der Quelle des Mehr haben sich alle Ökonomen gestellt, in-
klusive der Protagonisten der Kritik der politischen Ökonomie, sprich Marx, 
Engels und die Marxisten. Die Antwort der Standardökonomik kennen wir: 
Das Mehr komme von kontinuierlichen wissenschaftlich-technischen Fort-
schritten gepaart mit steigender Kapitalakkumulation, die die kontinuier-
liche Steigerung der Arbeitsproduktivität ermöglichten, und vom Unterneh-
mertum. Marxisten sehen die Sache im Grunde genommen auch so, aber 
sie führen all das letzten Endes auf eine besondere Qualität der menschlichen 
Arbeit zurück, nämlich ihre Fähigkeit, mehr zu produzieren, als notwendig 
ist, um am Leben zu bleiben (die Arbeitswertlehre).
Bis vor Kurzem war fast die ganze Menschheit vom Fortschrittsoptimismus 
beseelt. Aber Krisen und Probleme verschiedener Arten häufen sich, und 
wir finden keine annehmbaren Lösungen. Insbesondere die schon kritisch 
gewordene Erderwärmung und die damit zusammenhängende Prognose, es 
werde ökologische und ökonomische Katastrophen geben, lassen bei vielen 
Menschen den Fortschrittsoptimismus schwinden. Wenn solche Katastro-
phen eintreten – Einiges ist schon eingetreten –, müssen wir noch viel mehr 
Defensiv- und kompensatorische Kosten hinnehmen und noch viel mehr 
notwendige Maßnahmen unterlassen und folglich Verluste ertragen. Nach 
dem berühmten Stern-Bericht könnten die Erderwärmung und ihre Folgen 
später jedes Jahr Schäden und Produktionsausfälle in Höhe von �0% oder 
mehr des Welt-BIP verursachen, wenn nicht schon heute Maßnahmen da-
gegen ergriffen werden. Das würde apokalyptische Auswirkungen auf die 
Weltwirtschaft [und folglich auf das gesamte gesellschaftliche Gefüge aller 
Völker – SS.] haben (International Herald Tribune, ��. �0. �006 & Stern �006). 
In einem der US-Regierung vorgelegten Bericht schreiben einige Penta-
gon-Wissenschaftler, dass der Klimawandel die Sicherheit der USA mehr 
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gefährde als die Terroristen, weil er unter anderem Kriege um Rohstoffe und 
Nahrungsmittel verursachen würde, die die Kontinente verwüsten würden 
(Spiegel Online, ��. �. �00�). 

1. Das Geheimnis der steigenden Arbeitsproduktivität

Diese Sachlage müssen wir richtig begreifen. Offensichtlich ist die oben er-
wähnte Antwort der Ökonomen auf die Frage nach der Quelle der steigenden 
Arbeitsproduktivität und der Wohlstandszunahme nicht ganz befriedigend. 
Denn sie kann das sichtbare Schwinden des Fortschrittsoptimismus nicht 
erklären. Warum haben all die wissenschaftlichen und technologischen For-
schungen und Fortschritte der Vergangenheit und der Gegenwart und all 
die akkumulierten Kapital-Milliarden die ökologischen und sozialen Krisen 
und Probleme nicht längst lösen können? Der Kapitalismus allein kann da-
ran nicht schuld sein. Denn auch in der sozialistischen Planwirtschaft der 
Sowjetunion konnten solche Krisen und Probleme nicht gelöst werden. (sie-
he dazu Sarkar �00�: Kapitel � u. �). Um die richtige Antwort auf diese Frage 
geben zu können, müssen wir das für die meisten Menschen noch nicht ganz 
gelüftete Geheimnis der steigenden Arbeitsproduktivität erörtern.
Je nach der geographischen Lage konnte sogar der primitive Mensch mit sei-
ner damaligen Arbeitsproduktivität mehr oder weniger Muße genießen. Er 
musste nicht zwölf Stunden am Tag schuften, nur um am Leben zu bleiben 
(vgl. z. B. Sahlins �97�: ��). Er schuf auch Kunstwerke. In der Zeit der Pha-
raonen wurden die großen Tempel und Pyramiden gebaut. Im Mittelalter 
genossen die Europäer mehr Feiertage als heute (vgl. Ullrich �979). Auch 
sie schufen große Kunstwerke und Luxusgüter für einen kleinen Teil der 
Bevölkerung. All dieses Mehr wurde produziert, bevor die Wissenschaft im 
heutigen Sinne richtig entstand. Der Mensch besaß aber von Anfang an den 
Erkenntnisdrang und den Experimentier- und Erfindungsgeist. 
Dennoch kann man nicht sagen, dass das Mehr allein durch die Tätigkeiten 
des menschlichen Geistes entsteht, durch wissenschaftliche Entdeckungen 
und technologische Erfindungen. Auch Marx erkannte das halbwegs. Er 
korrigierte die falsche Ansicht der deutschen Sozialdemokraten, die Arbeit 
sei die Quelle allen Reichtums und aller Kultur: „Die Arbeit ist nicht die 
Quelle alles Reichtums. Die Natur ist ebenso sehr die Quelle der Gebrauchs-
werte (und aus solchen besteht doch wohl der sachliche Reichtum) als die 
Arbeit ... .“ (Marx �87�/�976: ��. Hervorhebung im Original)
Der Beitrag der Natur zur Entstehung des Reichtums (des Mehr) ist hier 
ausdrücklich anerkannt. Er besteht darin, dass die Natur in ihrem halbwegs 
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ursprünglichen Zustand den Menschen kostenlos fruchtbare Böden, regel-
mäßigen Regenfall, reine Luft, reines Wasser in Flüssen und Seen, Wälder 
als Quelle von Brennstoff und Baumaterial, Früchte, Fische und Wild als 
Nahrungsmittel, Zugtiere als Lieferanten kinetischer Energie usw. zur Ver-
fügung stellt. Aber sobald der Mensch in seiner Entwicklung das Stadium 
des primitiven Jägers und Sammlers hinter sich gelassen hat, ist dieser Bei-
trag der Natur größtenteils nur die Ressourcenbasis für die Produktion von 
Gütern durch Arbeit. Die Vermehrung des Reichtums geschieht dann, nach 
diesem Verständnis, allein durch die menschliche Arbeit. Dennoch muss 
man sagen, dass Marx mit seiner Arbeitswertlehre selbst den oben erwähnten 
Fehler der deutschen Sozialdemokraten verursacht hatte. Denn er verbannte 
den „Gebrauchswert als Gebrauchswert“ und damit den Beitrag der Natur 
zur Reichtumsproduktion, ausdrücklich aus dem „Betrachtungskreis der 
politischen Ökonomie“ (Marx: Kritik der politischen Ökonomie; zit. nach Imm-
ler �98�: ���). Die politische Ökonomie sollte sich nach seinem Verständnis 
allein mit Dingen beschäftigen, die durch menschliche Arbeit entstehen und 
zur Tauschökonomie/Marktwirtschaft gehören. Die kostenlosen Beiträge 
der ursprünglichen Natur – zu denen auch ihre Fähigkeit, von Menschen 
gemachte Umweltverschmutzung zu absorbieren (ihre Senke-Funktion), 
zählen sollte – gehören nicht dazu. Das gilt auch für die Gebrauchsgüter, die 
ein Mensch für sich selbst und nicht für den Markt produziert. 
Diese Nichtberücksichtigung des Beitrags der Natur in seiner Wertlehre ha-
ben einige Ökologen – darunter auch manche, die sich als Öko-Marxisten 
verstehen – Marx zum Vorwurf gemacht. An vielen anderen Stellen des Ge-
samtwerks von Marx und Engels kann man jedoch sehen, dass ihnen der 
Beitrag der Natur zur Produktion bewusst war, obwohl sie aus diesem Be-
wusstsein keine klaren Konsequenzen für ihre Theorie und Vision gezogen 
haben (vgl. u.a. Burkett �999 und Löwy �00�). Wir brauchen uns aber nicht 
in diese Kontroverse zu vertiefen, denn es ist nicht unsere Aufgabe, Marx zu 
verteidigen. Überlassen wir das den Marxologen. 
Aber ist die Behauptung der Arbeitswertlehre richtig, dass der Wert (d.h. 
Tauschwert) einer Ware allein durch die für ihre Produktion aufgewendete 
gesellschaftlich notwendige abstrakte Arbeit bestimmt wird, dass dabei die 
Natur keine Rolle spielt? Auf diese spezifische Frage werde ich bald einge-
hen. Vorher müssen wir uns weiter mit der allgemeineren Frage beschäftigen, 
wo das Mehr herkommt, also mit der Frage, wie die Menschheit in der Ge-
schichte die Arbeitsproduktivität fast kontinuierlich steigern konnte. Denn 
diese Frage ist wichtig für das Verständnis der Krise des Kapitalismus.
Solange der Mensch nur mit seiner eigenen Körperkraft arbeitete, war das 
Mehr recht gering. Sein Experimentier- und Erfindungsgeist stieß auf die 
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Energiegrenze, an die Grenze seiner Körperkraft. Die Ausnützung der Kraft 
der Zugtiere, des Wassers und des Windes brachte ihn weiter, und die En-
ergie des Feuers aus Holz war nützlich für den Übergang von der Steinzeit 
zur Bronzezeit. Diese Energiequellen erhöhten die Arbeitsproduktivität des 
Menschen enorm. Viele der Erfindungen, zum Beispiel das Rad, konnten 
erst jetzt verbreitet benutzt werden. Das Mehr nahm sprunghaft zu. Dann 
kam Kohle als Energiequelle. Mit der Entwicklung der Kraft des Wasser-
dampfes begann die Industrielle Revolution. Damit wurde es auch möglich 
bzw. leichter, Rohstoffquellen zu erschließen, die tief unter der Erdober-
fläche oder sehr weit entfernt von den Produktionsstätten lagen. Auch mit 
Holzverbrennung kann Dampf erzeugt werden, aber mit Kohle geht es viel 
besser. Mit Erdöl und Erdgas kann man sogar bei vielen Maschinen (beim 
Automobil z.B.) die Notwendigkeit der Dampferzeugung überspringen. Die 
Industriezivilisation, ihre enorme Arbeitsproduktivität und ihr Wohlstand 
basieren hauptsächlich auf den fossilen Energieträgern. Die Atomkraft ist 
dazu gekommen, aber sie ist nicht so unverzichtbar wie die fossilen Ener-
gieträger. 
Die Sache hat aber einen Haken. Die fossilen Energieträger sind – anders 
als Holz und natürlich fließendes Wasser und wehender Wind – eine ein-
malige Gabe der Natur. Sie sind erschöpflich. Der Vorrat an ihnen nimmt 
ständig ab. In diesem Punkt hat Marx einen Fehler gemacht. Er hat – wie 
auch Ricardo, von dem er die Arbeitswertlehre übernommen hatte, um sie 
weiterzuentwickeln – eine allgemeine Naturkonstanz angenommen. Hans 
Immler schreibt:

„Die Kritik der politischen Ökonomie wird aber an der Stelle unkritisch, 
wo sie die bürgerliche ‚Naturvoraussetzung’ der ewig existenten und da-
her beliebig verfügbaren Natur zu einem positiven Baustein ihrer Wert-
lehre formt, der dann in der Theorie von der allgemeinen Produktivität 
der Arbeit endet. Marx versäumt es zu zeigen, dass im [in seinem] Begriff 
der abstrakten Arbeit implizit die wertmäßige Existenzlosigkeit der phy-
sischen Natur vorausgesetzt ist ... Die Voraussetzung der wertlosen Na-
tur gilt nämlich ... so lange, wie die physische Natur sich bedingungslos 
und unzerstörbar der produktiven Aneignung zur Verfügung stellt. In dem 
Moment aber, in dem sich die als absolut gesetzten Naturbedingungen 
als veränderlich und beeinflussbar erweisen, widerspiegelt die Arbeits-
wertlehre sowohl ricardianischer als auch Marx’scher Herkunft eine ver-
zerrte Wirklichkeit.“ (Immler �98�: ���. Hervorhebung von mir)
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Veränderlich und beeinflussbar sind die Naturbedingungen in mehrfachem 
Sinn. Der Regenfall, das Klima und das Wetter sind veränderlich. Das hat 
oft zur Folge, dass in einem Jahr mehr Arbeitsaufwand erforderlich ist, 
um einen Zentner Weizen zu produzieren, im nächsten Jahr weniger. Der 
Verbraucher merkt das meistens am gestiegenen bzw. gesunkenen Preis für 
Weizen. Der Wert (Tauschwert) von Weizen wird in diesem Fall zum Teil 
von der Natur bestimmt. Die Gewinnung nicht erneuerbarer, mithin er-
schöpflicher und immer schwerer zugänglicher Naturressourcen (Kohle, Öl, 
Kupfer usw.) erfordert immer mehr Arbeitsaufwand, was ihren Wert (meist 
auch Preis) immer weiter erhöht. Das kann auch mit erneuerbaren Naturres-
sourcen wie Holz und Grundwasser geschehen, wenn bei ihrer Gewinnung 
das natürliche Erneuerungstempo überschritten wird. Die natürliche Um-
welt kann durch menschliches Tun und Unterlassen von Reparaturarbeiten 
verschmutzt/degradiert werden, was bei der Produktion einiger Waren mehr 
Arbeitsaufwand erforderlich machen kann. Das erhöht den Wert (und Preis) 
dieser Waren. Es ist also falsch zu behaupten, dass der Wert (Tauschwert) ei-
ner Ware allein durch die zu ihrer Produktion erforderliche gesellschaftlich 
notwendige abstrakte Arbeit bestimmt wird.

In ihrer Wertlehre haben Marx und die Marxisten noch einen Fehler ge-
macht. Wenn sie von Arbeit reden, meinen sie Arbeit auf dem Fundament 
des jeweiligen Standes der wissenschaftlichen und technologischen Ent-
wicklung, ohne aber diesem eine Wert bildende Rolle einzuräumen. Es gibt, 
wie wir wissen, einen großen Unterschied zwischen steinzeitlicher Arbeit 
und Arbeit in einer modernen Fabrik. Während der Hammer des Steinzeit-
menschen ein Faustkeil ist, ist der des Industriearbeiters z.B. ein Pressluft-
hammer. Marx und die Marxisten erkennen nicht, dass der Presslufthammer 
nicht allein durch Arbeit entstanden ist, nicht einfach durch so viel mal mehr 
Arbeitsstunden als ein Faustkeil. In einem Presslufthammer stecken außer 
Stoffen und Arbeit Unmengen von wissenschaftlichen Erkenntnissen und 
technologischen Erfindungen. Der Wert eines Presslufthammers, einer je-
den Maschine, besteht also eigentlich nicht nur aus Arbeit und geronnener 
Arbeit (in Maschinen und Stoffen), sondern auch aus geronnenen Erkennt-
nissen und Erfindungen, die quantitativ und qualitativ viel mehr und besser 
sind als die, die in einem Faustkeil stecken. Und gerade das macht in puncto 
Produktivität den Unterschied zwischen dem Benutzer eines Faustkeils und 
dem eines Presslufthammers aus. Für den Gebrauch der in seinen Maschi-
nen geronnenen Erfindungen muss der Unternehmer oft zahlen (Patentge-
bühren), wie er für die Arbeitskraft seiner Arbeiter zahlen muss.
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Wir haben im Abschnitt über das Gesetz des tendenziellen Falls der Pro-
fitrate im Kapitel I gesehen, dass Sweezy Marx’ Annahme, dass die Mehr-
wertrate (m’ ) konstant bleibt, während die organische Zusammensetzung des 
Kapitals (q) steigt, falsch fand. Normalerweise geht mit einem ansteigenden 
q (mehr Maschinen und andere Produktionsmittel pro Arbeiter) wachsende 
Arbeitsproduktivität Hand in Hand, also, ceteris paribus, auch wachsender 
Mehrwert. Das bedeutet, dass nicht nur Arbeit, sondern auch Produkti-
onsmittel, Maschinen wie Presslufthammer (genauer gesagt, die in ihnen 
geronnenen Erkenntnissen und Erfindungen), Mehrwert schaffen können. 
(Davon war kurz im Vorwort die Rede.) Wenn historisch ein tendenzieller 
Fall der Profitrate beobachtet worden ist, dann kann das viele andere Grün-
de haben als ein steigendes q. Die Sache wird klarer, wenn wir uns in diesem 
Zusammenhang die Frage stellen, warum sogar ein Monopolunternehmer, 
der ja keine Konkurrenz fürchten muss, mehr in Maschinen investiert als in 
Arbeitskraft. Wenn man begreift, dass auch Maschinen Mehrwert produzie-
ren können, wird einem klar, warum Unternehmer Arbeiter durch Maschi-
nen ersetzen. 
Es ist nicht richtig, die Tätigkeiten der Wissenschaftler, Erfinder und Ent-
wickler unter dem allgemeinen Begriff Arbeit zu subsumieren. Wenn man 
ihre Tätigkeiten beobachtet, dann sieht man, dass diejenigen von ihnen, die 
aus wissenschaftlichen Erkenntnissen brauchbare Produkte zu entwickeln 
versuchen, nicht unmittelbar solche Produkte herstellen, wie es Arbeiter und 
Ingenieure in einer Fabrik tun. Im Gegenteil, sie verschlingen bei ihrer 
Arbeit riesige Mengen von Wert (Güter und Dienstleistungen), die andere 
Menschen hergestellt haben – mit völlig ungewissem Ausgang. Seitdem es 
das Patentrecht gibt, muss denjenigen von ihnen, denen eine marktfähige 
Erfindung gelungen ist, für den Gebrauch ihrer Erfindung Patentgebühren 
bezahlt werden. Aber die Tätigkeiten von denjenigen, denen das nicht ge-
lungen ist, werden letzten Endes von der Allgemeinheit bezahlt. Das ist 
kein Lohn für irgendeine produktive Arbeit. Sie sind also keine Arbeiter im 
marxistischen Sinne. Selbst wenn ihr Arbeitgeber ein Konzern ist, der eine 
Abteilung für Forschung und Entwicklung unterhält, kommt die Bezahlung 
für diese unfruchtbaren Tätigkeiten von den Ergebnissen der Arbeit der üb-
rigen Arbeiter des Konzerns. 
Es gibt nicht nur unfruchtbare wissenschaftliche und technologische For-
schung. Es gibt manche (zumindest zum Teil) fruchtbare Forschung, die 
nicht die Arbeitsproduktivität, sondern eigentlich nur die Defensivkosten er-
höht. Der enorme Aufwand für medizinische Forschung, Waffenforschung, 
kriminologische Forschung, Forschung über den Klimawandel usw. zählt 
dazu. Der Aufwand für allerlei unfruchtbare und defensive Forschung wird 
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auf die Allgemeinheit umgelegt, sowohl in der Form von Steuern als auch in 
der Form von erhöhten Preisen für Waren und Dienstleistungen. Die Men-
schen haben dann weniger Surplus für gewünschten Konsum. Auch solche 
Kosten, die ja ständig steigen, haben sicherlich zu der Tatsache beigetragen, 
dass das durchschnittliche Nettoeinkommen pro Haushalt in Deutschland 
in der Periode �99�–�00� real um �% gesunken ist (das Statistische Bundes-
amt, zit. nach Junge Welt, �8. ��. �006). 
Nehmen wir noch ein Beispiel: Im �8. Jahrhundert arbeitet ein Schuhma-
cher in seiner Werkstatt. Er kombiniert sein Know-how und seine Hand-
werkzeuge (beide Resultat von vielen vorausgegangenen Erkenntnissen und 
Erfindungen) mit seiner körperlichen Energie, die die Antriebskraft für 
die Werkzeuge liefert. Auch diese wurden zum großen Teil mit Hilfe körper-
licher Energie hergestellt (Wind- und Wasserkraft mögen dazu auch etwas 
beigetragen haben). Er produziert Schuhe, Wert. Stellen wir uns nun eine 
vollautomatische Schuhfabrik mit einem einzigen Vorarbeiter vor (im Kapi-
tel I habe ich Tugan-Baranowskys hypothetische menschenleere Fabrik er-
wähnt). In diesem Fall kommt die Antriebskraft hauptsächlich von fossilen 
Brennstoffen. In dieser fast menschenleeren Fabrik wird auch Wert (Schuhe) 
produziert, tausendmal mehr als in der Werkstatt des Schuhmachers, wo-
durch sich der Reichtum der Gesellschaft enorm erhöht. (Die Frage, ob der 
Besitzer dieser Fabrik ohne Arbeiter etwas Mehrwert erzielen kann, habe 
ich im Kapitel I mit Sweezy mit Ja beantwortet. Auf jeden Fall kann er einen 
Profit erzielen, wenn er seine Schuhe zu einem Preis verkaufen kann, der 
höher liegt als ihre Produktionskosten.) 
Der Unterschied in der Produktivität zwischen den zwei genannten Pro-
duktionsweisen kommt nicht nur vom Unterschied in der Quantität und 
Qualität der wissenschaftlichen Erkenntnisse und technologischen Er- 
findungen, die in den Werkzeugen bzw. in den vollautomatischen Maschi-
nen geronnen sind, nicht nur vom Unterschied in der Quantität und Qua-
lität der gebrauchten Materialien, sondern auch (vielleicht hauptsächlich) 
vom Unterschied im Energiegehalt der benutzten Antriebskräfte. Die fossilen 
Energieträger, insbesondere Erdöl und Erdgas, schenken jedem Bürger der 
hoch industrialisierten Länder sozusagen Hunderte von Energiesklaven, die 
�� Stunden am Tag dienstbereit stehen. Kein anderer Energieträger kann 
sich in puncto Energiegehalt, Vielseitigkeit, Transportfähigkeit und Spei-
cherfähigkeit mit Öl vergleichen. Und es war bis vor Kurzem sehr billig. 
Während der ersten 60 Jahre der Ölgewinnung, bis etwa �9�0, konnten 
gegen die Kosten von einem Fuß (= �0,�8 cm) Probebohrung ��0 Fass (bar-
rel) Öl gefunden werden. In den �9�0er-Jahren stieg die Zahl auf �00 Fass 
(Heinberg �00�: �09). Bei der Ölförderung in den Anfangsjahren in Texas 
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war das Verhältnis von gewonnener Energie zu investierter Energie (energ y 
return on energ y invested = EROEI; in Deutschland gewöhnlich Energiebilanz 
genannt) ca. �0:� (Kunstler �00�: �07).
Jetzt können wir die Frage, wo das Mehr eigentlich herkommt, zusammen-
fassend und kurz beantworten. Es kommt �. vom Vorhandensein von leicht 
ausbeutbaren Naturressourcen aller Arten (den „Quellen“); unter diesen sind 
die modernen Energieträger die wichtigsten, denn ohne Energie von au-
ßerhalb der menschlichen und tierischen Körper sind die meisten der bes-
ten modernen technologischen Erfindungen nicht sehr nützlich; 2. von der 
Fähigkeit der Natur, von Menschen gemachte Umweltverschmutzung zu 
absorbieren (ihren „Senken“); und �. von solchen wissenschaftlichen und 
technologischen Fortschritten, die die Arbeitsproduktivität erhöhen (erhöht 
haben) und neue nützliche Produkte entwickeln helfen. Wir wollen hier die 
Ausbeutung eines Volkes durch ein anderes als eine Quelle des Reichtums 
unberücksichtigt lassen, weil das aus der Sicht der gesamten Menschheit nur 
ein Null-Summen-Spiel, für unsere Fragestellung also irrelevant, ist.
Dass wir nicht alle notwendigen Defensiv- und kompensatorischen Maß-
nahmen ergreifen, bedeutet, dass wir uns Kosten sparen, indem wir die na-
türliche Umwelt degradieren. In diesem Fall kann man von unseren unbezahl-
ten Schulden bei der Natur als einer Quelle unseres gegenwärtigen Wohlstands 
sprechen. Wir verursachen aber auch irreversible Umweltzerstörungen – da-
durch, dass wir schon als gefährlich erkannte Aktivitäten nicht unterlassen. 
Die leer geräumten Lager von nicht erneuerbaren Ressourcen können so-
wieso nicht mehr wieder gefüllt werden. Da die künftigen Generationen in 
einer von uns degradierten Umwelt leben müssen, können wir auch sagen, 
dass eine Quelle unseres heutigen Wohlstands die in Kauf genommene Ver-
armung unserer Nachfahren ist.
Was ich hier über die natürliche Umwelt gesagt habe, kann auch in Bezug 
auf die soziale Umwelt gesagt werden. Es wird im sozialen Bereich gespart, 
damit mehr für sinnlose Sachen und den Luxuskonsum der Reichen ausge-
geben werden kann. Wir degradieren die soziale Umwelt, indem zwischen-
menschliche Beziehungen vernachlässigt werden. Gewalt, Kriminalität und 
soziale Kälte nehmen zu. Obdachlosigkeit, Verwahrlosung, Drogensucht, 
Alkoholismus und Krankheiten nehmen zu. Das soziale Gefüge zerfällt. 
Auch in diesem Sinne kann man sagen, wir genießen unseren Wohlstand auf 
Kosten der künftigen Generationen.
Auf der Grundlage dieser Antworten auf die Frage, wo das Mehr (unser 
Wohlstand) herkommt, können wir auch die Frage beantworten, wann und 
wie das Mehr (unser Wohlstand) schrumpfen kann, und das kann uns ein 
besseres Verständnis der Ursache der Krisen und Probleme des Kapitalis-



�06

mus ermöglichen. Wenn die Quellen der Natur erschöpft sind, nicht mehr 
so üppig fließen wie früher oder schwer zugänglich geworden sind und 
wenn die Kapazität ihrer Senken nicht mehr für die (giftigen) Abfälle un-
serer Wirtschaften ausreichen, dann beginnt das Mehr abzunehmen, dann 
steigen die Defensivkosten, dann gibt es immer weniger zu verteilen, dann 
nehmen auch die sozialen und internationalen Konflikte zu. 

2. Nachhaltiges Wachstum 

Es bleibt aber noch die dritte Quelle des Mehr: wissenschaftliche und tech-
nologische Errungenschaften. Man hofft auf viele davon in der Zukunft.
Seitdem wir wissen, dass wir die Umwelt massiv verändern, meist degradie-
ren, und dass der Vorrat an Naturressourcen allmählich schrumpft, ist die 
Annahme der Naturkonstanz sehr wackelig geworden. Wir fragen uns, ob 
uns die von uns selbst so veränderte Natur weiterhin mit ihren Quellen und 
Senken dienen kann wie früher, und ob unsere Wirtschaft weiterhin immer 
mehr Reichtum produzieren kann.
Schon Marx und Engels hatten an mehreren Stellen ihres Werkes die natur-
zerstörerische Seite der industriellen Produktionsweise thematisiert. Marx 
schrieb z.B. in Das Kapital Band I, dass die kapitalistische Produktion „die 
Springquellen alles Reichtums untergräbt: die Erde und den Arbeiter [seine 
Gesundheit]“ (Marx �977: ��9f.). Engels schrieb z.B., dass die Natur sich 
für jeden menschlichen Sieg über sie an uns rächt (Engels �97�: �7�f.). Ihre 
unausgesprochene Annahme von Naturkonstanz wurde aber durch diese 
Feststellungen nicht erschüttert. Beide hielten ihren Fortschrittsoptimismus 
aufrecht. Engels drückte sein Vertrauen auf eine Art Naturkonstanz indirekt 
aus, indem er schrieb,

„ ... dass unsere ganze Herrschaft über sie [die Natur] darin besteht, im 
Vorzug vor allen anderen Geschöpfen ihre Gesetze erkennen und richtig 
anwenden zu können [also wissenschaftliche und technologische Fort-
schritte].
Und in der Tat lernen wir mit jedem Tag ihre Gesetze richtiger verste-
hen und die näheren und entfernteren Nachwirkungen unserer Eingriffe 
in den herkömmlichen Gang der Natur erkennen. Namentlich seit den 
gewaltigen Fortschritten der Naturwissenschaft in diesem Jahrhundert 
werden wir mehr und mehr in den Stand gesetzt, auch die entfernteren 
natürlichen Nachwirkungen wenigstens unserer gewöhnlichsten Pro-
duktionshandlungen kennen und damit beherrschen zu lernen ...“. (ibid: �7�; 
Hervorhebung von mir)
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Und Marx schrieb in Das Kapital Band III: „Das in Maschinen usw. angelegte 
fixe Kapital verbessert sich nicht durch den Gebrauch, sondern verschleißt 
im Gegenteil ... Die Erde dagegen, richtig behandelt, verbessert sich fortwäh-
rend.“ Er schrieb auch vom „Vorzug der Erde, dass sukzessive Kapitalanla-
gen Vorteil bringen können, ohne dass die früheren verlorengehen ...“ (Marx �977: 
789. Hervorhebung von mir)
Mit dieser Frage konfrontiert, haben sich moderne Menschen – die meisten 
Politiker, Ökonomen und Publizisten, aber auch allerlei Linke und Öko-Ak-
tivisten – ganz fortschrittsgläubig eine Art Wirtschaft vorgestellt, die dank 
neuen wissenschaftlichen und technologischen Durchbrüchen nachhaltig, 
d.h. auch umweltfreundlich, wächst. Sie drücken ihren Optimismus in fünf 
Glaubenssätzen aus, die alle auf dem Glauben an unbegrenzten wissenschaft-
lichen und technologischen Fortschritt beruhen: �. Es gebe keinen Mangel 
an nicht erneuerbaren Ressourcen, �. es könne fast alles recycelt werden, 
�. umweltschädliche Abfälle und Emissionen könnten technologisch abge-
fangen bzw. abgebaut werden, �. dank technologischem Fortschritt könne 
Ressourcenverbrauch, ohne Wachstumseinbuße, um bis zu einem Faktor 
Zehn reduziert werden (Effizienzrevolution) und 5. erneuerbare Ressourcen, 
die bekanntlich umweltneutral sind, könnten alle die nicht erneuerbaren und 
umweltschädlichen Ressourcen problemlos und vollständig ersetzen.
Als Beispiel für den ersten Glaubenssatz nimmt man am besten die Be-
hauptung von Wilfred Beckerman (�97�), Wirtschaftswissenschaftler und 
inzwischen emeritierter Professor an der Universität von Oxford, dass die 
in der obersten Meile der Erdkruste enthaltenen Mineralien für das konti-
nuierliche Wirtschaftswachstum in den nächsten �00 Millionen Jahren aus-
reichen würden. Und Julian Simon und Herman Kahn (�98�: �) schrieben: 
„Mineralische Ressourcen werden eher weniger knapp als immer knapper, 
obwohl es ein Affront gegen den gesunden Menschenverstand sein mag.“ 
Als Beispiel für den zweiten Glaubenssatz kann man den linken Autor An-
dré Gorz (�977: 77) zitieren, der in den �970er-Jahren die Hoffnung auf 
„Wiederaufbereitung und erneute Verwendung sämtlicher Rohstoffe“ äußerte 
(Hervorhebung von mir). Und in der Ökologiebewegung sagt man, Müll in 
Deponien seien Ressourcen am falschen Ort. Die absurdeste Empfehlung 
in Bezug auf den Glaubenssatz � (gleichzeitig aber auch für �) kam von 
Prof. Jero Kondo, seinerzeit Präsident des Japanischen Wissenschaftsrats. 
Er sagte, wir sollten sowohl das überschüssige Kohlendioxid in der Luft als 
auch jenes, das Kaminen entströmt, mittels Solarenergie einfangen und in 
nützliche Industriechemikalien umwandeln, um so das Problem der Erd-
erwärmung zu lösen (vgl. Schmidt-Bleek �99�: 80). Eine nur ein bisschen 
weniger absurde Empfehlung, deren Realisierung enorme Kosten verursa-
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chen würde, kommt von u.a. Nicholas Stern (�006). Die Idee ist, die in Koh-
lekraftwerken entstehenden CO�-Emissionen abzutrennen, zu verflüssigen 
und in Hohlräumen (z.B. in leer gepumpten ehemaligen Erdöllagern) ein-
zuschließen (Carbon Capture and Storage = CCS) . Als Beispiel für den vierten 
Glaubenssatz kann man die Werke von Ernst Ulrich von Weizsäcker (z.B. 
�99�) und Friedrich Schmidt-Bleeck (z.B. �99�) empfehlen.
Das beste Beispiel für den fünften Glaubenssatz liefert ein Zitat aus einem 
Werk von Hermann Scheer, dem Hohen Priester von Solarenergie: 

„Unvorstellbare Zeiträume sind es also, in denen die Sonne Menschen, 
Tieren und Pflanzen ihre Energie spenden wird. Und das in derart 
verschwenderischer Weise, dass sie die üppigsten Energiebedürfnisse 
sogar einer sich noch drastisch vermehrenden Menschen-, Tier- und 
Pflanzenwelt befriedigen könnte: Jährlich liefert die Sonne 15.000mal 
mehr Energie, als die Weltbevölkerung kommerziell verbraucht ... 
(Scheer �999: 66)

Scheer und seine politischen Freunde verstehen inzwischen unter dem Be-
griff „Solarenergie“ alle Formen von erneuerbarer Energie wie Wind- und 
Wasserkraft, Biomasse usw. Sie behaupten, man könne aus Schilfgras (Chi-
na-Gras) auch Werkstoffe für allerlei Produkte herstellen. 
Ich habe an anderen Stellen die Idee von nachhaltigem Wachstum samt 
allen ihren Argumenten und konkreten „Problemlösungen“ mittels Hoff-
nungsträger-Technologien und -produkten ausführlich geprüft (Sarkar 
�00�: Kapitel � & Sarkar �00�). Ich bin der Meinung, dass sie Irrglauben, 
Illusionen oder übertriebene Hoffnungen sind. Als Haupterklärung dafür, 
dass sie gehegt werden, habe ich mangelnde Differenzierung zwischen der 
Machbarkeit und der wirtschaftlichen Lebensfähigkeit der vorgeschlagenen 
Technologien und Produkte ausgemacht. Was machbar ist, ist nicht immer 
wirtschaftlich lebensfähig. Eine Wiederholung aller meiner detaillierten Ar-
gumente ist hier nicht möglich, auch nicht nötig. Ich bitte den Leser, sie an 
den genannten Stellen nachzulesen. Hier führe ich nur zwei Argumente an, 
die an den genannten Stellen nicht vorgebracht wurden. 
Wenn Solarenergie im umfassenden Sinne alle Energieprobleme der Mensch-
heit lösen könnte, ohne dass wir dadurch die Umwelt degradieren, wieso 
denken die Staatslenker der Welt heute vor dem Hintergrund der Klima-
katastrophen wieder daran, mehrere Dutzend neue bekanntlich gefährliche 
Atomkraftwerke und noch mehr neue Kohlekraftwerke zu bauen? Nicht nur 
Politiker, sondern auch der berühmte James Lovelock, der Vater der Gaia-
Theorie, fordern nun mehr AKWs. Lovelocks Hoffnung auf die Windkraft 
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ist verflogen. Und warum will z.B. Indien, das jedes Jahr hohe Rechnungen 
für Öl- und Gasimporte bezahlen muss und reich am Sonnenschein und 
Wind ist, mehr Atomkraftwerke bauen? 
Die zwei oben erwähnten technologischen Lösungen des CO�-Problems 
sind wirtschaftlich wohl nicht lebensfähig, selbst wenn sie technisch mach-
bar wären. Die CCS-Technologie wird nach Schätzungen 7 bis �� Prozent 
des von dem Kraftwerk produzierten Stroms verbrauchen. Das heißt, um 
die Stromproduktion gleich zu halten, müssen bis zu �0% mehr fossile 
Brennstoffe verbrannt werden. Zusammen mit den notwendigen bautech-
nischen und anderen Maßnahmen würde das die Stromproduktionskosten 
schätzungsweise mehr als verdoppeln (Dannheim �006: 9). Was die Idee 
von Prof. Jero Kondo betrifft, ist das aus der Sicht der Industriechemiker 
sicher machbar. Es gibt aber dabei einen Haken. Solarenergie ist von sehr 
viel Subventionen abhängig, die von einer Wirtschaft finanziert werden, 
die bekanntlich ihre Antriebskraft zumeist von gerade CO�-spuckenden 
fossilen Brennstoffen bezieht. Als die Idee zum ersten Mal in den frühen 
�970er-Jahren in Bezug auf alle Schadstoffe vorgetragen wurde, wies der 
Physiker Klaus Meyer-Abich (�97�: �77) darauf hin, dass solche chemischen 
Rückwandlungen den Verbrauch unter anderem von annähernd der gleichen 
Energiemenge erfordern wie der vorhergegangene ursprüngliche Produkti-
onsprozess.
Mehr Debatte über dieses Thema ist hier nicht möglich. Was aber den Leser 
interessieren müsste und überzeugen könnte, sind einige relativ unbekannte 
theoretische Hintergründe meiner Argumentation.

3. Entropie, Niedrig-Entropie und der Wirtschaftsprozess

Es gibt ein Naturgesetz namens Entropiegesetz, das auch der zweite Haupt-
satz der Thermodynamik heißt. Ohne etwas Kenntnis davon bleibt uns 
manches unverständlich, zum Beispiel, warum es wirtschaftlich unsinnig ist 
zu versuchen, aus dem Kohlenstoff des CO� in der Luft wieder Öl zu produ-
zieren. Im Folgenden stelle ich in meinen Worten kurz und vereinfacht das 
dar, was ich von Nicholas Georgescu-Roegen (�98�, �987) gelernt habe. Er 
hat auch im gesamten Wirtschaftsprozess das Wirken des Entropiegesetzes 
festgestellt.
Um den Begriff „Entropie“ zu verstehen, müssen wir zuerst zwischen für 
Menschen im Allgemeinen und für bestimmte ihrer Zwecke verfügbarer und 
unverfügbarer Energie unterscheiden. Die Wärmeenergie des Meerwassers ist 
unverfügbar für den Zweck, ein Schiff fortzubewegen; sie ist aber den Fi-
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schen für ihr Leben verfügbar. Dann müssen wir uns an den Erhaltungssatz 
erinnern, nach dem in einem isolierten (geschlossenen) System der Gehalt an En-
ergie (ihre Gesamtmenge) konstant bleibt. Das ist der erste Hauptsatz der 
Thermodynamik. (Der Erhaltungssatz gilt auch für Materie). Für Zwecke 
der Menschen ist aber der zweite Hauptsatz der Thermodynamik, das En-
tropiegesetz, relevanter. Er besagt, dass die in einem isolierten (geschlos-
senen) System verfügbare Energie ständig und unwiderruflich in den Zustand 
unverfügbarer Energie übergeht. Das kann so illustriert werden: Stellen wir 
uns ein Haus mit vier Zimmern vor, das hinsichtlich Wärme und Kälte nach 
außen hin perfekt isoliert ist. Stellen wir uns weiter vor, dass wir im Winter 
ein Zimmer in diesem Haus heizen. Wenn das Zimmer geheizt ist, können 
wir uns in ihm wohl fühlen. Aber das bleibt nicht lange so. Nach einiger 
Zeit hat die Temperatur in diesem Zimmer abgenommen, während die in 
den übrigen Zimmern geringfügig zugenommen hat. Die Wärmeenergie 
im geheizten Zimmer war uns verfügbar, jetzt nicht mehr. Die Luft in den 
übrigen Zimmern ist ein bisschen wärmer geworden, aber nicht genug; wir 
können uns in ihnen nicht wohl fühlen. Die Gesamtmenge der Wärme-
energie in dem Haus ist gleich geblieben, aber die anfangs höhere Menge 
Wärmeenergie in dem geheizten Zimmer ist dissipiert (hat sich verteilt), die 
Temperaturen in den vier Zimmern haben sich schließlich egalisiert (ange-
glichen). Die Entropie des Systems (d.h. der Wärmeenergie in dem Haus) hat 
zugenommen. Die Wärmeenergie ist uns unverfügbar geworden.
Nehmen wir noch ein Beispiel: Wir stellen uns eine Küche vor, in der mit 
Holz gekocht wird. Das brennende Holz produziert so viel Energie, dass 
das Wasser im Topf kocht. Die Energie im Holz war uns verfügbar, und sie 
hat eine Menge Arbeit geleistet. Am Ende bleibt nur Asche übrig, aus der 
wir keine Energie mehr holen können. Die Energie, die das Holz freigege-
ben hat, ist nicht verlorengegangen. Sie ist nur im Haus dissipiert, ist zum 
nochmaligen Kochen unverfügbar geworden. Entropie ist also das Maß der 
Unverfügbarkeit einer gegebenen Menge Energie. Zunehmende Entropie 
bedeutet zunehmende Unverfügbarkeit von Energie.
Für den Wirtschaftsprozess bedeutet das, dass wir nur so lange kochen kön-
nen, wie unser Vorrat an Holz reicht. Nun ist Holz eine erneuerbare Res-
source. Wenn wir beim Verbrauch dieser Ressource das Tempo ihres Nach-
wachsens nicht überschreiten, können auch die künftigen Generationen 
über genug Holz verfügen. Aber die fossilen Energieträger sind nicht erneu-
erbar. Wenn sie erschöpft sind oder unerschwinglich geworden sind, werden 
die Teile des Wirtschaftsprozesses, die von diesen Energieträgern abhängig 
sind, zum Stillstand kommen. Denn die dissipierte (ehemals konzentrierte) 
Energie dieser Energieträger kann nicht wieder konzentriert werden. 
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Georgescu-Roegen gibt zu bedenken, dass es eine elementare Tatsache ist, 
dass auch Materie in zwei Zuständen existiert, nämlich in verfügbarem und 
unverfügbarem, und dass sie, genau wie Energie, ständig und unwiderruf-
lich von verfügbarem in unverfügbaren Zustand übergeht. Beispiele dafür 
sind Verrostung von Eisen und Verschleiß von Motoren und Autoreifen. 
Georgescu-Roegen nennt diese Tatsache das vierte Gesetz der Thermody-
namik.
Das vierte Gesetz der Thermodynamik erklärt, warum hundertprozentiges 
Recycling nicht möglich ist. Die Gummipartikel eines verschlissenen Au-
toreifens sind so stark auf den Straßen dissipiert, dass sie überhaupt nicht 
mehr wieder gesammelt werden können. Wenn wir Kohle oder Öl verbrannt 
haben, ist der Kohlenstoff in der Form von CO� so stark in der Atmosphäre 
dissipiert, dass es schwer vorstellbar ist, wie er ohne einen enormen Energie-
aufwand (und vieles mehr) wieder gesammelt werden kann. Aber Recycling 
bis zu einem gewissen Grad ist möglich, und das geschieht ja auch in un-
serem Wirtschaftsprozess. Stücke von Eisen, die nicht völlig verrostet sind, 
können mit etwas Energieaufwand wieder gesammelt und mit etwas mehr 
Energieaufwand wieder verschmolzen werden. In der Dritten Welt, wo die 
Arbeitsenergie der Armen sehr billig ist, können auch aus Hausmülldepo-
nien, in denen Hunderte von Sachen durcheinander vermischt sind, manche 
brauchbare Materialien zurückgewonnen werden. In Hochlohnländern ist 
das aber unwirtschaftlich.
Jetzt können wir verstehen, warum die oben erwähnte Einschätzung von 
Beckerman falsch ist. Da Recycling wirtschaftlich nur begrenzt machbar ist, 
müssten, um Beckermans Vision zu verwirklichen, Erze mit sehr geringem 
Metallgehalt, ja vielleicht einfaches Gestein, verarbeitet werden. Georgescu-
Roegen erwähnt ein sogenanntes „energetisches Dogma“: „Alles, was wir zu 
tun brauchen, ist, dem System genügend Energie zuzuführen; dann können 
wir jedes und soviel Material gewinnen, wie wir uns wünschen (Brown et al., 
zit. nach Georgescu-Roegen �978: �7). Wo aber soll „genügend“ – d.h., im 
Falle von Beckermans Idee, sehr viel und sehr billige – Energie herkommen? 
Energie kann überhaupt nicht recycelt werden. Und die fossilen Energie-
träger, die Hauptenergiequelle der Industriegesellschaften, werden immer 
knapper und immer teurer. Glücklicherweise ist die Erde in Bezug auf Ener-
gie kein ganz geschlossenes System, sondern ein relativ offenes. Wir erhalten 
viel Solarenergie aus dem Weltraum. Darum ist auf der Erde Leben möglich. 
Aber leider sind die Schwierigkeiten bei der Anwendung der Solarenergie bei 
industrieller Produktion zu groß. Seit über �0 Jahren hören wir, dass die Solar-
energie mit Wasserstoff als Speichermedium die problematischen fossilen 
Energieträger und die gefährliche Kernkraft ersetzen würde. Warum ist das 
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noch nicht geschehen? Warum steigen nicht nur die Energiepreise, sondern 
auch die Rohstoffpreise, z.B. die für Eisen, Kupfer, Nickel und Platin? Auch 
dahinter steckt das Entropiegesetz. 
Unsere industrielle Zivilisation lebt von unregelmäßig verteilten Ansamm-
lungen von Ressourcen in mehr oder weniger niedrig-entropischem Zu-
stand. Das heißt, sie sind für unsere Zwecke verfügbar, weil sie konzentriert 
genug vorkommen. Diese Ressourcen – seien sie nun Quellen von Metallen 
und anderen Stoffen oder Energieträger wie Kohle, Öl, Erdgas und Uran 
– sind erschöpflich. (Die Gefahren, die von der steigenden Konzentration 
von CO� in der Atmosphäre und von den radioaktiven Partikeln aus Atom-
kraftwerken ausgehen, sind eine andere Geschichte). Die Sonnenstrahlung 
ist praktisch eine unerschöpfliche Energiequelle. Aber sie erreicht uns in 
sehr hoch-entropischem Zustand. Mit anderen Worten, ihre Energiedichte 
ist sehr gering. Sie ist für die meisten Zwecke der industriellen Produktion, 
die hohe Temperaturen oder Strom benötigen, nicht unmittelbar verfügbar. 
Was die fossilen Energieträger für solche Zwecke so unverzichtbar macht, 
ist ihre hohe Energiedichte. Die Sonnenstrahlung ist aber verfügbar, kon-
zentriert genug, für landwirtschaftliche Produktion (außer in den Polarre-
gionen). 
Solarenergie-Enthusiasten meinen, dass Solarstrom auch die für industrielle 
Produktion nötige Energie liefern kann. Solarstrom ist machbar; dafür gibt 
es schon seit Langem mehrere Technologien. Aber er ist noch nicht lebens-
fähig. Man kann ihn, trotz Forschung und Entwicklung seit über �0 Jahren 
und trotz sehr viel Förderung, noch nicht in großem Umfang für industrielle 
Produktion benutzen. Warum? Georgescu-Roegens 1978 gegebene Antwort 
überzeugt mich immer noch. Seiner Meinung nach, ganz kurz gefasst, liegt 
der Grund darin, dass die Herstellung von allen zu einem Solarkraftwerk 
gehörenden Geräten von A bis Z, die zum Sammeln der extrem stark dis-
sipierten Sonnenstrahlung und zu ihrer anschließenden Umwandlung in 
Elektrizität nötig sind, mehr Energie kostet, als man von demselben So-
larkraftwerk in seiner �0-jährigen Lebensdauer erhält. Mit anderen Worten 
ist die Energiebilanz des Solarstroms negativ. Für Otto-Normalverbraucher 
mag das schwer verständlich sein, aber er versteht das Argument, dass So-
larstrom, ohne Subventionen, zu teuer ist im Vergleich zum mit fossilen 
Energieträgern produzierten Strom. (Für eine ausführliche Erörterung der 
Frage siehe Sarkar �00�: �60 - �7�). Bei den anderen Quellen erneuerbarer 
Energie in Stromform – Wind, fließendem Wasser, Biomasse usw. – mag die 
Energiebilanz mehr oder weniger positiv sein, aber sie sind nicht so üppig 
und regelmäßig verfügbar, dass sie die heute verbrauchte Menge an nicht 
erneuerbarer Energie annähernd ersetzen könnten (Für eine ausführliche 
Besprechung dieser Quellen siehe Sarkar �00�: Kapitel �).
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Die Vorräte an nicht erneuerbaren Energieträgern und anderen Mineralien 
in niedrig-entropischem Zustand nennt Georgescu-Roegen „die begrenzte 
Mitgift der Menschheit für ihre Existenz auf der Erde“. Eine Mitgift ist 
nicht nur eine begrenzte, sondern auch eine einmalige Gabe. Darum kommt 
Georgescu-Roegen zu dem logischen Schluss:

„Selbst bei einer konstanten Bevölkerungszahl und einem konstanten 
Fluss von mineralischen Ressourcen pro Kopf wird die Mitgift der 
Menschheit schließlich erschöpft sein, wenn die Karriere der Gattung 
Mensch nicht früher durch andere Faktoren zu Ende gebracht wird.“ 
(Georgescu-Roegen �98�: �96)

Diese Mitgift ist einmalig und begrenzt, weil die Erde in Bezug auf Mate-
rie (auch die nicht erneuerbaren Energieträger sind zunächst Materie) ein 
isoliertes (geschlossenes) System ist. Wir erhalten keine Materie von außen 
(wenn wir die Meteoriten ignorieren), geschweige denn Materie in niedrig-
entropischem Zustand. An der Erschöplichkeit dieser Mitgift können daher 
alle unsere Anstrengungen, die Ressourcenproduktivität durch technologische 
Effizienzsteigerung oder ein bisschen rationaleren Konsum zu erhöhen, 
nichts ändern. Sie können den Prozess nur etwas verlangsamen.

4. Perspektiven

Georgescu-Roegen hat im obigen Zitat einen Fehler gemacht. Er scheint zu 
glauben, dass mit der Erschöpfung der von ihm genannten Mitgift auch die 
Karriere der Gattung Mensch zu Ende sein würde. Das ist falsch. Was zu 
Ende sein wird, ist nur unsere heutige Industriezivilisation. Auch die tägliche 
Sonneneinstrahlung, der mehr oder weniger regelmäßige Regenfall und die 
fruchtbaren Böden gehören zu unserer Mitgift. Und diese sind praktisch 
unerschöpflich, obwohl die Erderwärmung und andere Arten von Umwelt-
degradation die Verlässlichkeit dieser unerschöpflichen Mitgift teilweise in 
Frage gestellt haben. Aber es gibt, wie wir wissen, trotz des Phänomens der 
natürlichen Bodenerosion überall in der Welt Ackerland, das Menschen seit 
mehreren Jahrtausenden bebauen. Richtig behandelt, werden diese Böden 
wohl noch mehrere Jahrtausende fruchtbar bleiben. Andere Gaben der Na-
tur – Bäume und Wild in Wäldern und Fische in Gewässern – sind zwar 
nicht unerschöpflich, aber erneuerbar. Eine andere Zivilisation mit einer 
kleineren Weltbevölkerung, die wieder hauptsächlich, aber nicht ausschließ-
lich, von der Solarenergie in ihren ursprünglichen, erneuerbaren Formen lebt 
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– von Sonnenschein, Regenfall, Biomasse, Wasser- und Windkraft und der 
Arbeitskraft der Zugtiere und unseres eigenen Körpers –, wird durchaus 
möglich sein. Über eine solche zukünftige Zivilisation, die er „das Solarzeit-
alter“ nennt (die heutige könnte das Zeitalter der fossilen Energie genannt 
werden) schreibt Jeremy Rifkin:

„Denjenigen, die sich ... von den Illusionen des industriellen Zeitalters 
nicht lösen können, mag diese Perspektive Angst einjagen. Sie werden 
sich dagegen wehren, dass Großstadtleben, industrielle Produktionswei-
sen und der gesamte Komfort, der den sogenannten ‚amerikanischen 
Traum’ genährt hat, im Widerspruch zum Solarzeitalter stehen sollen. 
Ökologen und Wirtschaftswissenschaftler ... haben jedoch mehr als 
deutlich gemacht, dass wir uns der historischen Realität nicht länger 
entziehen dürfen, dass falsche Zukunftserwartungen ein überaus ge-
fährliches Abenteuer bedeuten, vielleicht eine irreversible Katastrophe. 
Ganz gleich, welchen Weg wir auch einschlagen, der bevorstehende 
Wendepunkt wird uns Opfer und Verzicht nicht ersparen.“ (Rifkin �98�: 
���f. Hervorhebung von mir)

Allerdings können Menschen auch im Solarzeitalter versuchen, mehr aus 
der Natur auszupressen, als nachhaltig ist. Wenn alle (oder auch nur ein Teil 
der) Mitglieder einer „solaren“ Gesellschaft versuchten sollten, reich zu wer-
den, dann könnten sie das nur dadurch tun, dass sie mit ihren erneuerbaren 
Ressourcen sozusagen Bergbau (mining) betreiben und sie erschöpfen, was 
zum Kollaps, zwar nicht der Weltwirtschaft, aber ihrer eigenen Wirtschaft 
führen würde. Das ist oft in der Geschichte passiert (vgl. Ponting �99�, Di-
amond �006). Wie Mahatma Gandhi sagte: „Die Erde gibt uns genug für je-
dermanns Bedürfnisse, aber nicht für jedermanns Gier.“ (Gandhi �997: �06) 
Gegen diese Perspektive des „Solarzeitalters“ haben sich tatsächlich sehr 
viele gewehrt. Für alle ihre Ideen zur Problemlösung gibt es den Sammelbe-
griff „nachhaltiges Wachstum“, über den ich weiter oben referiert habe. Sie 
glauben, nachhaltiges Wachstum würde den Menschen in der Ersten Welt 
ermöglichen, ihren gewohnten Wohlstand problemlos zu erhalten oder gar 
zu erhöhen. Es würde dann nur ein „neues Wohlstandsmodell“ sein. Mehr 
noch, ein solcher Wohlstand würde auch in der Dritten Welt möglich sein. 
Solche Perspektiven, die mit viel Getöse propagiert wurden/werden, habe 
ich an anderer Stelle (Sarkar �00�) ausführlich geprüft. Ich habe gezeigt, 
dass sie reine Illusionen sind. Hier ist kein Platz für einen Bericht über alte 
Illusionen und für eine Wiederholung meiner alten Auseinandersetzungen 
mit ihnen. Es gibt neuere Berichte über Entwicklungen, die für das Ver-
ständnis der heutigen Weltlage wichtiger sind:
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Neuere Berichte

Die technologischen und wirtschaftlichen Durchbrüche im Bereich der er-
neuerbaren Ressourcen, auf die die naiven Optimisten ihre Hoffnung ge-
setzt hatten, sind bisher ausgeblieben. 
Zum Beispiel wurde �98� bei Ethanol aus Zuckerrohr, das in Brasilien schon 
etwa �0% des Treibstoffbedarfs der Kraftfahrzeuge deckt, das EROEI auf 
ein mageres 0,8 bis �,7 berechnet, d.h. negativ bis geringfügig positiv (Hein-
berg �00�: ���f.). Ohne Subventionen würde also kaum jemand Ethanol 
produzieren. Vor dem Hintergrund der Aufregung über die Gefahren der 
Erderwärmung wird aber die Produktion von erneuerbaren Energien stark 
subventioniert und steuerlich begünstigt, und sie ist auch stark gestiegen 
(Wall Street Journal, �. ��. �006). Der starke Anstieg der Produktion von Feld-
früchten zur Herstellung von Bioethanol oder Biodiesel verursacht zudem 
in bevölkerungsreichen Ländern Verteilungskämpfe um Ackerflächen. In 
Indonesien zum Beispiel stehen bereits �,6 Millionen Hektar Land unter Öl-
palmplantagen. In Kalimantan, dem indonesischen Teil Borneos, sollen nun 
auf noch mehr Land Ölpalmplantagen stehen. Ein präsidialer Erlass soll 
erlauben, das Land all derjenigen zu enteignen, die Ölpalmen-Anbau ableh-
nen. Zur Produktion von Biotreibstoffen wird in Indonesien, Malaysia und 
Brasilien auch Urwald gerodet und verbrannt. Da in den USA produzierter 
Mais neuerdings vermehrt für Ethanolproduktion verwendet wird, ist in 
Mexiko der Preis von aus Mais gemachten Tortilla (Maisbrot, ein Grund-
nahrungsmittel) steil gestiegen. Die europäischen Länder, die zur Herstel-
lung von Biodiesel Palmöl aus Südostasien importieren, können nicht allzu-
viel ihrer eigenen Ackerflächen der Produktion von Biotreibstoffen widmen. 
In Deutschland können durch den Biodiesel aus dem heimischen Rapsanbau 
nur etwa �% des Gesamtdieselverbrauchs ersetzt werden. Auch das Ziel der 
EU ist bescheiden, nur �,7�% bis �0�0. (Alle Zahlen aus Offer �006). 
Ein anderes Problem ist, dass solche Plantagen vielerorts die Aquiferen ent-
leeren, z.B. in den USA und in Indien (Mais- bzw. Zuckerrohranbau für 
Bioethanol), wo Wasser genauso knapp ist wie Öl. Im Falle von neuen Öl-
palmplantagen (in Malaysia und Indonesien) wird das Wassereinzugssystem 
(water catchment areas) verändert, zum Nachteil der Einwohner der Gegend. 
Auch rein ökologisch gesehen, ist dieser Boom nicht unbedenklich. Ein we-
sentlicher Teil des großen sommerlichen Rauchschleiers über Südostasien, 
der für die Gesundheit der Menschen dort so schädlich ist, stammt vom 
Niederbrennen von Wäldern zugunsten von Ölpalmplantagen.
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Ein Bericht aus den USA stellt aber den ganzen Sinn solcher Projekte in 
Frage:

„David Pimentel, der Umweltpolitik lehrt, hat seit Langem Zweifel am 
Wert der Biokraftstoffe. Er argumentiert, die Ausweitung der Produkti-
on [in den USA] von Mais für Biokraftstoffe würde die Wasserressour-
cen erschöpfen und den Boden durch den Gebrauch von Kunstdüngern 
und anderen Chemikalien verschmutzen. Das würde auch den Ver-
brauch von großen Mengen konventioneller Energie erfordern – für die 
Landwirtschaftsmaschinerie und für die Anlagen zur Konversion von 
Mais zu Ethanol. Dieser Preis könnte den Vorteil aus der Produktion des 
weniger umweltverschmutzenden Kraftstoffs zunichte machen.“ (Wall 
Street Journal, �. ��. �006. Hervorhebung von mir)

Was im obigen Zitat nicht gesagt wurde, ist, dass auch die Herstellung von 
Düngemitteln und anderen Agrarchemikalien den Verbrauch einer großen 
Menge von fossilen Brennstoffen und anderen nicht erneuerbaren Roh-
stoffen erfordert. Pimentels Zweifel wurde schon vor ihm in EROEI-Studi-
en aus den Jahren �98� und �996 ausgedrückt. Dort wurde das EROEI von 
Ethanol aus Mais auf nur �,� bzw. �,� berechnet, das von Palmöl auf nur �,06 
(�996) (Heinberg �00�: ���f). 
Am meisten subventioniert wird die Produktion von Solarstrom. In Ost-
deutschland können Solarzellenhersteller ��% der förderfähigen Investiti-
onskosten als Subvention erhalten, bei einer Investition von ��0 Millionen 
Euro also mehr als �00 Millionen (Frankfurter Rundschau, ��. ��. �006). Und 
das zusätzlich zu gesetzlich garantiertem Verkauf von Solarstrom an Strom-
konzerne zum garantierten Preis, der mehr als sechsmal höher liegt als die 
Produktionskosten konventionellen Stroms. Ähnlich subventioniert wird 
auch Windkraft, Offshore-Windfarmen viel stärker als die an Land (vgl. 
Uken �007).
Bezüglich der Subventionen müsste man auch fragen, woher sie kommen. 
Sie kommen letzten Endes von der Produktion der Gesamtwirtschaft, die 
zum größten Teil von den fossilen Energien angetrieben wird. Wenn diese 
erschöpft oder unerschwinglich geworden sind, dann wird es auch keine 
Subventionen mehr geben.
Und in Deutschland plädiert heutzutage Fritz Vahrenholt, bisher ein großer 
Verfechter der erneuerbaren Energien und selbst an einer Firma beteiligt, 
die Windturbinen herstellt, für die Verlängerung der Laufzeit der Atom-
kraftwerke. Seine heutige Meinung über die Wirtschaftlichkeit der erneuer-
baren Energien drückt er so aus:
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„Wind und Sonne haben einen Nachteil: Sie sind noch nicht verläss-
lich genug, solange Speichertechnologien noch nicht wettbewerbsfähig 
sind ... Sonnenstrom ist noch bei Weitem zu teuer. ... Dass der Preis von 
heute �0 Cent pro Kilowattstunde auf 7 bis 8 sinkt, werden wir in den 
nächsten zwanzig Jahren nicht erleben. Um den Verlust der Kernkraft 
auszugleichen, werden wir also für viel Geld Kraftwerke auf Gasbasis 
bauen müssen. Diese machen uns noch abhängiger ... Ich bin durchaus 
optimistisch, dass wir bis zum Jahr �0�0 die Hälfte unserer Energie-
versorgung mit erneuerbaren Energieträgern bewältigen können. Aber 
selbst dann ist die Frage: Was machen wir mit den anderen 50 Prozent?“ 
(Die Tageszeitung, 7. �0. �006)

Auch bei dieser Einsicht bleibt Vahrenholt ein naiver Optimist. Er hat die 
Probleme noch nicht verstanden. Warum sind die Speichertechnologien 
noch nicht wettbewerbsfähig? Die Antwort: Fossile Energieträger sind schon 
gespeicherte Solarenergie. Strom aus Solar- und Windkraftwerken aber muss 
noch in Form von Flüssigwasserstoff oder in Batterien gespeichert werden, 
um ihn verlässlich zu machen. Das erfordert den Verbrauch von sehr viel 
konventioneller Energie (abgesehen von knappen und teuren Materialien). 
Dieser zusätzliche Aufwand macht den so produzierten Strom nicht nur 
wettbwerbsunfähig im Vergleich zu den fossilen Energieträgern, sondern 
macht auch seine Energiebilanz noch mehr negativ, als sie schon in Strom-
form ist. Das macht ihn mithin sinnlos. 
Vahrenholt scheint ein weiteres Problem immer noch nicht verstanden zu 
haben: Bei der Ersetzung der AKWs durch Gaskraftwerke ist das Problem 
weder Geld noch Abhängigkeit. Die Russen müssen ja auch ihr Gas verkau-
fen. Das Problem ist erstens die erhöhte Emission von CO�, die er erwähnt, 
und zweitens die Begrenztheit und mithin Knappheit dieser Ressource, die er 
nicht erwähnt. Eine Beobachterin schreibt: „eine unangenehmere Wahrheit 
ist, dass Russland wahrscheinlich nicht genug Gas hat, in den kommenden 
Wintern sowohl die Wohnungen der Europäer als auch die der Russen selbst 
warm zu halten.“ Sie zitiert einen Experten : „Fakt ist, dass es eine Grenze 
gibt, bis zu der Russland Gas an Europäer verkaufen kann. Ich denke nicht, 
dass Europa das begreift, aber wir erreichen die Grenze des russischen Ex-
ports. Russland braucht das Gas für sich selbst.“ (Dempsey �006)
Die Kritik, nämlich, dass das EROEI (Energiebilanz) von manchen erneu-
erbaren Energietechnologien negativ oder zu wenig positiv ist und dass sie 
ohne eine große Plattform von Basistechnologien wie Metallurgie usw., die 
zumeist fossile Energien verbrauchen, nicht möglich sind, ist längst geäußert 
worden (Georgescu-Roegen �978; Sarkar �00�: Kapitel �). Das ist so, weil 
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wir unsere Mitgift an Niedrig-Entropie insgesamt nicht erhöhen können. Wenn 
wir an einer Stelle die Entropie durch Konzentrierung zu reduzieren versuchen 
– bei den Feldfrüchten für Biokraftstoffe, bei der Sonnenstrahlung oder bei 
der Kraft des fließenden Wassers und des wehenden Windes –, dann geht 
das nicht, ohne an anderen Stellen die Entropie überproportional zu erhö-
hen, nämlich durch Verbrauch bei den konventionellen Energieträgern und 
anderen Rohstoffen. Es ist also kein Wunder, dass seit einiger Zeit in der 
ganzen Welt ein Gerangel um die Kontrolle über die Quellen von immer 
knapper und teurer werdenden altbekannten nicht erneuerbaren Ressourcen 
zu beobachten ist, insbesondere um die Kontrolle über die Quellen von Öl, 
Gas und Uran. Man redet sogar von der Möglichkeit von Kriegen um Res-
sourcen, die eigentlich schon begonnen haben, z.B. im Kongo und im Irak. 
Russland verdreifacht quasi über Nacht die Preise seiner Erdgaslieferungen 
an die Nachbarstaaten, und diese müssen das hinnehmen. Die US-Regie-
rung will nun doch im Naturschutzgebiet in der Arktis Erdölförderung ge-
nehmigen. Der Konkurrenzkampf um das Öl und Gas unter dem arktischen 
Meeresboden hat schon begonnen. Über die Steigerung der Ressourcenpro-
duktivität, Faktor �, Faktor �0 usw. redet niemand mehr.

5. Die Zangengriffkrise

Alles in allem befindet sich die Welt in einem Zangengriff, ist gefangen zwi-
schen der Gefahr von Klimakatastrophen und der Gefahr der Erschöpfung 
der fossilen Energieträger, besonders des Öls. Einerseits: Wenn es uns ge-
lingt, neue üppige Quellen von Öl und Gas zu entdecken (billige Kohle ist 
noch reichlich verfügbar) und wenn unsere Wirtschaften so weitermachen 
wie bisher, steigt die globale Temperatur weiter, und noch größere Klimaka-
tastrophen sind garantiert, als wir bisher erlebt haben. Die Erderwärmung 
aber erhöht genau diese Möglichkeit: Da sich das Meereis in der Arktis im-
mer weiter nach Norden zurückzieht, wird es immer leichter, dort unter 
Wasser nach Öl und Gas zu suchen. In der Barentssee hat man bereits ein 
gewaltiges Öl- und Gasvorkommen gefunden (Traufetter �006: ���). Ande-
rerseits: Sollten wir, gezwungenermaßen oder freiwillig, den Verbrauch von 
immer knapper und teurer werdenden fossilen Energieträgern drastisch re-
duzieren, um schlimmere Klimakatastrophen abzuwenden, beginnt der Un-
tergang der modernen Industriegesellschaften, deren Lebenssaft die fossilen 
Energien ja sind. Aber auch die schon überbevölkerten unterentwickelten 
Länder, deren Bevölkerung weiter wächst (die von Indien jährlich um etwa 
�8 Millionen), werden an akuter Hungersnot leiden, da dann Kunstdünger-
produktion stark zurückgehen würde.
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Auch die Atomenergie wird uns nicht weiterhelfen können. Denn erstens 
ist auch der Vorrat an Uranerz begrenzt. Nach Schätzungen von Exper-
ten werden die bekannten Reserven bei heutiger Verbrauchsrate höchstens 
für noch 60 Jahre reichen. Zweitens hat nach der World Nuclear Association 
die Welturanproduktion schon �98� ihre höchstmögliche Produktionsrate 
überschritten ( peaked ), d.h. ihre Produktionsrate sinkt allmählich (Meacher 
�006). Der Preis von Uran ist heute mehr als sechsmal so hoch wie vor 
fünf Jahren (International Herald Tribune, �. 9. �006). Was es möglich macht, 
dass Teile der heutigen AKWs nicht wegen Uranmangels geschlossen wer-
den mussten, ist das Atombombenmaterial, das durch die Reduzierung des 
Atomwaffenarsenale der Supermächte verfügbar geworden ist. Es ist wahr-
scheinlich, dass zirka ein Viertel der AKWs der Welt binnen zehn Jahren 
geschlossen werden müssen (Meacher �006). Und drittens reicht es nicht, 
dass wir Strom, das Produkt von AKWs, haben. Die Weltwirtschaft braucht 
auch einen billigen, speicherfähigen und flüssigen Brennstoff, nicht zuletzt, 
um AKWs bauen zu können. Flüssiger Wasserstoff ist aber unerschwinglich, 
macht keinen Sinn wegen seiner negativen Energiebilanz. Und Batterien 
sind sehr ineffiziente Speichergeräte.
Georgescu-Roegen veröffentlichte seine pessimistische Voraussage (das 
obige Zitat) �97�. Danach kamen zwei Ölpreisschocks und auch noch die 
Gefahr der Klimakatastrophen. In all den Jahren danach haben wir durch 
wissenschaftlich-technologische Fortschritte sehr viele fast wundersame 
Produkte auf den Markt gebracht, den Computer und das Internet zum 
Beispiel. Eine unserer Raketen ist drei Milliarden Meilen in den Weltraum 
geflogen und hat eine Probe aus einem Kometen auf die Erde geholt. Aber 
lebensfähige erneuerbare Energieträger, die die fossilen Energieträger in ab-
sehbarer Zukunft im heutigen Umfang und in vergleichbarer Qualität erset-
zen würden, konnten wir bisher weder finden noch schaffen. Der mensch-
liche Geist kann das Entropiegesetz nicht überwinden. 
Es stellt sich nun die Frage, ob die Menschheit angesichts der genannten 
Zangengriffkrise noch irgendeine Hoffung hat. Es gibt beide Antworten: 
das „Ja“ der naiven Optimisten und das „Nein“ der „Absterben“-(„die-off“)-
Leute, die glauben, dass das Industriezeitalter eine tödliche Krankheit der 
Menschheit sei (Kunstler �00�: �). Dazwischen gibt es die Jain-Sager.
Zu den Optimisten gehört Nicholas Stern, aus dessen Bericht ich oben 
zitiert habe. Stern schätzt die jährlichen Kosten für die Stabilisierung der 
CO�-Emission auf relativ harmlose �% des globalen BIP bis �0�0, was er für 
„erheblich, aber tragbar“ hält. Mit dieser Meinung stößt er schon in seinem 
eigenen Lager auf Widerspruch. Robert J. Samuelson (�006) (nicht der alte 
Nobelpreisträger) schreibt: 
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„Der Gedanke, dass es nur eine geringe Spannung gibt zwischen Redu-
zierung der Treibhausgase und Fortsetzung des Wirtschaftswachstums, 
ist sehr zweifelhaft. Stern kommt auf seine geringen Kosten ..., indem 
er sie im Grunde genommen annimmt. Seine Schätzungen beruhen auf 
der Annahme, dass ... technologische Verbesserungen automatisch den 
Rückgang von Emissionen mit angemessenem Wirtschaftswachstum 
vereinbaren werden ... Um die Erderwärmung zu bremsen, will Stern bis 
�0�0 die Jahresemission auf ��% unter dem heutigen Niveau drücken. 
Die IEA [Internationale Energieagentur] schätzt, dass das Wirtschafts-
wachstum bis �0�0 die Emissionen mehr als verdoppeln würde. Gegen-
wärtig können wir die Lücke nicht schließen ...
Wir brauchen mehr Ehrlichkeit. Wenn wir keine kostengünstigen Tech-
nologien entwickeln, die die Koppelung zwischen CO�-Emission und 
Energieverbrauch brechen, können wir nicht viel machen. Jeder, der 
ernsthaft die Erderwärmung angehen will, muss sich auf die Techno-
logie konzentrieren – und sie nicht bloß annehmen. Sonst sind unsere 
praktischen Wahlmöglichkeiten alle schlecht: teure politische Aufträge und 
Kontrollen, die der Wirtschaft schaden, oder teure politische Aufträge 
und Kontrollen, die kaum Wirkung auf die Treibhausgase haben. Oder 
möglicherweise beides. (Hervorhebung von mir)

Wie ich oben, und ausführlicher in meinem vorigen Buch (�00�), gezeigt 
habe, ist die von Samuelson geforderte Technologie eine Illusion. Wir kön-
nen das heutige Klima (und die übrige Umwelt) nicht schützen, ohne der 
Wirtschaft in ihrer heutigen Form zu schaden. Wir können den Kuchen 
nicht essen und ihn auch erhalten. George W. Bush war zumindest ehrlich, 
als er aus dem Kyoto-Protokoll mit der Begründung ausstieg, dass es der US-
amerikanischen Wirtschaft schaden würde. 
Zudem hat Stern offensichtlich von der Problematik der Defensivkosten (sie-
he Kapitel IX) nichts gehört. Wenn wir alle von ihm empfohlenen Maßnah-
men treffen würden – Deichbau, CCS usw. –, würde das Welt-BIP natürlich 
steigen. Aber um wie viel würde dadurch die Wohlfahrt (MEW) steigen? 
Müssen wir nicht auf viel von unserem gewünschten Konsum verzichten, 
um die genannten Maßnahmen zu finanzieren?

James Lovelock richtet seinen Blick auf die Erderwärmung und gibt in sei-
nem neuen Buch „The Revenge of Gaia“ (dt.: Gaias Rache, �008) (�006A) die 
schlechte Nachricht, dass es schon zu spät sei, den beschleunigten Tempera-
turanstieg zu bremsen. Dieselben Rückkoppelungsmechanismen, die in der 
Vergangenheit die Erde kühler gehalten hätten, als sie sonst gewesen wäre, 
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würden jetzt den Erwärmungsprozess verstärken. Bevor dieses Jahrhundert 
zu Ende sei, würden Milliarden von uns sterben. Er schreibt in einem Zei-
tungsartikel: 

„Wir haben ein Fieber Gaias verursacht, und bald wird sich ihre Lage zu 
einem Koma-ähnlichen Zustand verschlimmern. Sie ist früher schon in 
einem solchen Zustand gewesen und hat sich erholt. Aber das dauerte 
�00.000 Jahre. Wir sind dafür verantwortlich, und wir werden an den 
Folgen leiden: Im Laufe des Jahrhunderts wird die Temperatur in den 
gemäßigten Regionen um 8 Grad Celsius steigen und um � Grad in den 
Tropen ...
Wir [die Briten] könnten genug Lebensmittel produzieren, um uns auf 
dem Niveau während des Zweiten Weltkriegs zu ernähren. Aber der 
Gedanke, dass es überschüssiges Land gibt – für die Produktion von 
Biokraftstoffen oder für Standorte für Windfarmen, ist lachhaft. Wir 
werden unser Bestes tun, um zu überleben, aber leider sehe ich nicht die 
Wahrscheinlichkeit, dass die USA oder die aufsteigenden Wirtschaften 
von China und Indien die Emissionen rechtzeitig drosseln; und sie sind 
die Hauptverursacher davon. Das schlimmste wird geschehen, und die 
Überlebenden werden sich einem verflixt schlechten Klima anpassen 
müssen.“ (Lovelock �006B)

Trotz seines Pessimismus ruft er die Menschheit auf:

„So lasst uns mutig sein und aufhören, nur an die Bedürfnisse und Rech-
te von Menschen zu denken. Und lasst uns einsehen, dass wir der leben-
den Erde geschadet haben und dass wir uns mit Gaia versöhnen müssen. 
Wir müssen es tun, solange wir stark genug sind zu verhandeln, und 
kein von brutalen Kriegsherrn geführter, gebrochener, ungeordneter 
Haufen.“ (ibid)

Für den US-amerikanischen Autor James Howard Kunstler ist der kurz be-
vorstehende oder schon geschehene „Peak-oil“ – d.h. die Überschreitung 
der höchstmöglichen Produktionsrate bei Erdöl (auch bei Erdgas) und dann 
deren allmählicher Rückgang – noch verhängnisvoller für die moderne In-
dustriegesellschaft. Denn 

„Alles Charakteristische für den Zustand, den wir modernes Leben 
nennen, ist ein unmittelbares Resultat unseres Zugangs zu üppigen und 
billigen Vorräten an fossilen Brennstoffen gewesen. Fossile Brennstoffe 
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haben es uns ermöglicht zu fliegen, schnell dahin zu fahren, wohin wir 
wollen, und Sachen leicht von einer Stelle an eine andere zu bewegen. 
Fossile Brennstoffe haben uns von der despotischen Dunkelheit der 
Nacht befreit. Sie haben aus Bauen im pharaonischen Größenmaßstab 
überall eine alltägliche Sache gemacht. Sie haben es möglich gemacht, 
dass ein winziger Prozentsatz unserer geschwollenen Bevölkerungen 
massive Mengen von Nahrungsmitteln produziert. Sie haben uns er-
möglicht, geniale Industrien zu entwickeln, und die Grenzen davon, was 
es überhaupt bedeutet, Mensch zu sein, bis in das seltsame Neuland zu 
verschieben, wo der Mensch sich in seiner Vorstellung in eine Art ma-
schinelle Unsterblichkeit hineinversetzt.“ (Kunstler �00�: ��)

In den �980er-Jahren wurde die Ölkrise der �970er-Jahre durch die neuen 
Funde überwunden – z.B. durch die in der Nordsee und an der Nordküste 
von Alaska. Darauf folgte eine Ölschwemme, die einen Preissturz verur-
sachte. Gegenwärtig haben die neuen Funde am Kaspischen Meer keine sol-
che Auswirkung. Im Gegenteil, Angst um steigende Öl- und Gaspreise geht 
um. Kunstler schreibt: „Zur Zeit begeben wir uns zum Rand einer Klippe. 
Jenseits der Klippe ist der Abgrund eines ökonomischen und politischen 
Chaos von einer Größenordnung, die bisher niemand gesehen hat. Ich nen-
ne diese kommende Zeit den langen Notstand.“ (ibid: �). Aber Kunstler ist 
nicht so pessimistisch wie Georgescu-Roegen oder die „die-off“-Leute. Was 
seine Heimat, die USA, betrifft, sieht er die kommende Periode als „eine von 
verallgemeinerter und chronischer Schrumpfung“, die er auch als „Herab-
stufung Amerikas“ bezeichnet (ibid: �8).
Im Kapitel I habe ich darüber referiert, warum Marx und die Marxisten eine 
unüberwindliche Krise und dann den Zusammenbruch bzw. die Abschaf-
fung des Kapitalismus durch das Proletariat erwarteten. Sie erwarteten all 
das von den inneren Widersprüchen des Systems. Der Kapitalismus konn-
te aber alle solche Widersprüche aufheben, brach nicht zusammen, wurde 
nicht abgeschafft, weil er alle seine Gegner mittels keynesianischer Wirt-
schaftspolitik, des Sozialstaates, der Sozialdemokratischen Parteien und der 
Gewerkschaften befrieden konnte. Aber er konnte das, weil die Gaben der 
Natur, vor allem die Quellen der fossilen Energieträger, üppig flossen. Die 
oben dargelegte Zangengriffkrise hat aber wenig zu tun mit den inneren Wi-
dersprüchen des Systems. Ihre Ursache liegt in den Naturgesetzen, außerhalb 
der Kontrolle des Systems. Es sieht nicht so aus, dass der Kapitalismus diese 
Krise wird überleben können.
Eine Frage drängt sich nun auf: Die in diesem Kapitel behandelten Krisen 
und Probleme gibt es in jeder modernen Industriegesellschaft, egal welcher 
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politischen Couleur. Warum sollen sie also in einem Buch über die „Krisen 
des Kapitalismus“ behandelt werden? Der Einwand ist gerechtfertigt. Den-
noch gehören sie in dieses Buch, weil (und in dem Sinne, dass) sie wegen der 
inneren Logik des Systems – Konkurrenz, Profitmotiv, Wachstumszwang 
usw. – nicht im Rahmen des Kapitalismus überwunden werden können. Die 
bevorstehende, unvermeidliche, weltweite und lang anhaltende Schrump-
fung der Wirtschaften kann nur dann friedlich�8 bewältigt werden, wenn die 
Menschheit bereit ist, sich vom Kapitalismus zu verabschieden und, parallel 
zu dem Schrumpfungsprozess, eine neu konzipierte sozialistische Gesellschaft 
aufzubauen.�9
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XI. Die Zukunft des Kapitalismus

In den vorigen zwei Kapiteln habe ich über die verschiedenen Aspekte der 
heute offenkundigen Krise des Kapitalismus referiert. Nun stellt sich die Fra-
ge, ob der Kapitalismus diese Krise überleben kann, und wenn ja, in welcher 
Form. In diesem letzten Kapitel will ich meine Reflexionen über diese Frage 
sowie die einiger anderer Autoren präsentieren. 

Marx schrieb im bei Linken berühmten Vorwort zur Kritik der Politischen Öko-
nomie: 

„Eine Gesellschaftsformation geht nie unter, bevor alle Produktivkräfte 
entwickelt sind, für die sie weit genug ist, und neue höhere Produktions-
verhältnisse [Gesellschaftsformationen] treten nie an die Stelle, bevor 
die materiellen Existenzbedingungen derselben im Schoß der alten Ge-
sellschaft selbst ausgebrütet worden sind.“ (Marx �97�: ��6)

In demselben Text schrieb Marx: „Mit der Veränderung der ökonomischen 
Grundlage wälzt sich der ganze Überbau ... um“ (ibid). Was Marx �8�9 un-
ter dem Begriff „Veränderung der ökonomischen Grundlage“ verstand, war 
etwas ganz anderes als das, was wir heute darunter verstehen müssen. Heute 
verändert sich die ökonomische Grundlage, weil die Annahme der Natur-
konstanz (siehe Kapitel X) ungültig geworden ist.
Es stellt sich die Frage, ob alle Produktivkräfte, die im Rahmen des Ka-
pitalismus entwickelt werden können, schon entwickelt worden sind. Für 
Marxisten ist die Frage sehr relevant. Denn wenn die Antwort Nein lautet, 
und das ist die Wahrheit, dann kann der Kapitalismus noch lange weiter 
existieren und womöglich auch gedeihen. Ich meine aber, dass die Frage 
heute irrelevant geworden ist. Denn jede Entwicklung der Produktivkräfte im 
marxistischen sowie traditionellen bürgerlichen Sinne, Weiterentwicklung 
der Automation zum Beispiel, würde, wenn sie auch verbreitet angewendet 
würde, unweigerlich mehr Ressourcenverbrauch und damit mehr Umwelt-
zerstörung nach sich ziehen. Das ist aber etwas, was sich die Menschheit 
nicht mehr erlauben darf. 
Heute könnte man auch jede technische Erfindung oder Wiederbelebung 
alter Technologien, die den Ressourcenverbrauch reduziert, Produktivkraft-
entwicklung nennen. Die Technologien der vorindustriellen Zeitalter, die in 
manchen Teilen der Dritten Welt noch im Gebrauch sind – etwa der Och-
senkarren, aber eigentlich jede arbeitsintensive Technologie – sollten dann 
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dazu gehören. Aber alle mir bekannten Marxisten und sonstigen Linken 
würden mit einer solchen zeitgemäßen Umdefinierung des Begriffs große 
Schwierigkeiten haben. Für sie gilt, dass Produktivkraftentwicklung nicht 
nur zum Warenreichtum, sondern auch zum wahren Reichtum führen muss, 
nämlich zu mehr Freizeit. Mit Ressourcen sparenden, aber arbeitsintensiven 
Technologien ist das nicht möglich. Im Gegenteil, sie führen, ceteris pari-
bus, zu weniger Freizeit. Für das Thema Zukunft des Kapitalismus ist also 
die Frage irrelevant, ob in diesem System noch mehr Produktivkraftent-
wicklung möglich ist oder nicht. 
Die Frage ist nun, ob in einer zukünftigen Wirtschaft, in der nicht Wachs-
tum, sondern Schrumpfung, nicht immer mehr Automation, sondern zu-
nehmende Arbeitsintensität der Technologie die Regel sein wird, der Kapi-
talismus weiterhin das Rahmensystem bleiben kann. Für Leute, die an die 
Machbarkeit von nachhaltigem Wirtschaftswachstum glauben, stellt sich 
diese Frage nicht, sondern es stellen sich andere Fragen. 

1. Harry Shutts Vision eines regulierten, egalitären
 und globalen Kapitalismus

Systemkritiker Harry Shutt kommt nach einer in zwei Büchern (�998, �00�) 
veröffentlichten Gesamtbetrachtung der neueren Entwicklungen im glo-
balen Kapitalismus zu dem Schluss, dass in den reichen Industrieländern 
eine Erholung von der heutigen chronischen Stagnation unwahrscheinlich 
ist (2005: 123), dass sich der Kapitalismus im Niedergang befindet. Er sieht 
sogar ein „wirtschaftliches Desaster“ (�00�: ���) kommen, und er hält es 
für wahrscheinlich, dass „sich soziale und politische Spannungen bis zur 
Explosionsgefahr erhöhen werden“. (�00�: ��9) Er schreibt:

„ ... in dem Zeitraum von etwas mehr als zehn Jahren seit Anfang der 
�990er- Jahre hat sich das öffentliche Image der globalen kapitalistischen 
Wirtschaftsordnung verwandelt – von dem eines fast universal trium-
phalen Erfolgs zu dem eines an den Zusammenbruch grenzenden chao-
tischen Misserfolgs. Obwohl es der mächtigen Propagandamaschine der 
maßgeblichen herrschenden Kreise teilweise gelungen ist, die öffentliche 
Wahrnehmung des ganzen Ausmaßes dieser Systemkrise verschwimmen 
zu lassen, gibt es nicht nur unverkennbare Zeichen des Zusammenbruchs 
im Funktionieren des globalen Kapitalismus, sondern auch solche der 
zunehmenden Unzufriedenheit damit.“ (Shutt �00�: 8�. Hervorhebung 
von mir)
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Viele Punkte in Shutts Argumentation sind wie die, die ich im Kapitel VIII 
behandelt habe. Seine wichtigsten Argumente für die Meinung, dass es sich 
nun um eine Krise des Systems handelt, können wie folgt zusammengefasst 
werden:
Damit das kapitalistische Wachstumsmodell am Leben bleibt, müssen unbe-
dingt zwei Bedingungen erfüllt werden: �. Neue Investitionsmöglichkeiten 
müssen gefunden werden, um dem zunehmenden Fluss von investitions-
willigem Geld die Möglichkeit zu geben, Profite zu machen, und 2. die Pro-
fitrate, zumindest der Marktwert der Investitionen, muss gehalten werden. 
Das wird zunehmend schwierig. Selbst wenn kurzfristig neue profitable In-
vestitionsmöglichkeiten gefunden werden können, verschlechtert das nur 
das Problem. Denn dann fließt mittelfristig noch mehr Geldkapital auf den 
Markt, das profitabel investiert werden will.
Das ist nicht viel anderes als die marxistische Sicht der widersprüchlichen 
Dynamik der Kapitalakkumulation. Da ist von Überinvestition und Über-
produktion als Ursache von Krisen die Rede. In der Gegenwart aber hat sich 
der Widerspruch dadurch zugespitzt, dass durch die Erfindung der Pensions- 
fonds, Investmentfonds usw. an denen Hunderte von Millionen kleine Leute 
beteiligt sind, eine Flut von Geld („wall of money“) zustande kommt, das pro-
fitable Investitionsmöglichkeiten sucht. Die Fondsmanager sind gezwun-
gen, Aktien zu kaufen und zu spekulieren. Aber nun kommen die Renditen 
eher durch die Wertsteigerung der Anlagen als durch tatsächliche Profite der 
Konzerne zustande. Einkünfte durch Dividenden sind in den letzten Jahren 
fast kontinuierlich gesunken (Shutt �00�: ��). Theoretisch könnte man zwar 
sagen, dass die hohen Aktienpreise in der Gegenwart durch erwartete hohe 
zukünftige Einkünfte gerechtfertigt sind. Das ist aber angesichts der chro-
nisch niedrigen Wachstumsraten der Wirtschaften nicht plausibel. Shutt hält 
das für eine extrem gefährliche Situation, die unweigerlich zu Finanzkrisen 
führen würde, die viel verheerender sein werden (a „financial holocaust“ ) als 
irgendeine frühere, besonders für kleine Leute (Shutt �998: ��0).
Zum Legitimationsproblem des Kapitalismus schreibt Shutt, dass in einer 
modernen Demokratie die anhaltende Rechtfertigung des Kapitalismus 
nicht nur von seiner Fähigkeit abhängt, adäquate Renditen für Investoren zu 
gewährleisten, sondern auch von seiner Fähigkeit, „adäquaten und stabilen 
Lebensstandard für die große Mehrheit der Bevölkerung“ zu gewährleisten. 
Beides ist aber nicht möglich, weil „es Grenzen des Wachstums des Outputs 
von Gütern und Dienstleistungen gibt“ (�00�:���). 
Die Erklärung für die chronisch niedrigen Wachstumsraten ist für Shutt, 
wie für die Keynesianer, ungenügende Nachfrage. Aber er hält nichts von 
niedrigen Zinsen als ein Mittel zur Ankurbelung der Nachfrage. Er kritisiert 
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die zunehmende Neigung der Regierungen, Änderungen der Zinssätze zu 
benutzen, um die Nachfrage zu lenken. Dieses Instrument, das sie zur Zeit 
als das einzige für diesen Zweck zur Verfügung haben, benutzen sie, um die 
Verbraucher zu ermuntern, immer mehr Kredite aufzunehmen. Auf diesem 
Weg versuchen sie verzweifelt, die Wirtschaft anzukurbeln. Dabei beachten 
sie nicht, dass eine solche künstliche Ankurbelung der Nachfrage in der Fol-
geperiode zwangsläufig einen gleich starken Abschwung nach sich ziehen 
wird (�00�: �8)

Aber obwohl Shutt von „Zeichen des Zusammenbruchs“ redet, meint er, 
dass der Kapitalismus durch einen Formwandel doch gerettet werden könnte, 
indem er „weniger destruktiv“ gemacht wird (�00�: ���). Seine Vision ei-
ner zukünftigen „nachhaltigen Weltordnung“ präsentiert er sowohl als eine 
Prognose als auch als seine Empfehlung. Er erwartet, dass die Mehrheit der 
Menschheit, besonders Menschen im entwickelten Westen, begreifen wür-
den, dass der „sich selbst regulierende, Profit maximierende Kapitalismus“ 
kein Vehikel mehr für Fortschritt und die Prioritäten der modernen De-
mokratien ist (Shutt �00�: ���; �998: ��9). Man darf erwarten, dass „die 
Gesellschaften des Westens die Fähigkeit entwickeln würden, sich dem 
unvermeidlichen Wandel anzupassen, ohne die Notwendigkeit einer gewalt-
samen Revolution“ (�00�: ���).

Das Hauptelement von Shutts Empfehlungen ist eine komplette Abkehr von 
der Politik der Liberalisierung, die durch politisch gewollte Regulierung der 
Wirtschaft durch den Staat ersetzt werden soll. Er will die Gesellschaft von 
der Tyrannei der Marktkräfte befreien. 
Sein gewandelter Kapitalismus würde das Ziel der wahllosen Maximierung 
des BIP aufgeben, weil das, erstens, wegen zu langsam wachsender Nachfra-
ge nicht möglich ist und, zweitens, weil das wegen Gefahren für die Umwelt 
nicht erlaubt sein dürfte. In einer Wirtschaft mit niedrigem oder null Wachs-
tum kann uneingeschränkte Profitmaximierung als Hauptziel der Konzerne 
nicht akzeptiert werden. Zunehmende und implizit vom Staat garantierte 
Zuteilung von Ressourcen müssen transparent und egalitär sein. Unfaire 
Konkurrenz muss verhindert werden, und Kooperation statt Konkurrenz 
muss stärker betont werden. Der Staat muss sowohl auf die Preisbildung als 
auch auf die Investitionsstrategie Einfluss ausüben.
In einer so kontrollierten Wirtschaftsordnung wird die Rolle des privaten 
Kapitals nach und nach reduziert werden. Notfalls muss der Staat Kon-
zerne übernehmen oder sie kollektivem Besitz übereignen, wobei Entschä-
digungszahlungen auf einer Bewertung basieren sollen, die weit unter ihrer 
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Marktbewertung liegt. Allerdings muss dem Lebensunterhalt der Rentner, 
die an den privaten Pensionsfonds beteiligt sind, und dem der kleinen Sparer 
Priorität eingeräumt werden. Überhaupt, die risikoreichen Pensionsfonds 
sollen aufgelöst und, für alle, staatliche Renten eingeführt werden. 
Unternehmen, egal ob im privaten oder Staatsbesitz, werden nur binnen 
einem gegebenen Markt (national oder regional) Handel treiben dürfen. Das 
wird unverzichtbar sein, um das erneute Auftreten des durch Konkurrenz 
bedingten „Wettlaufs nach unten“ (race to the bottom) zu vermeiden.
Für Unternehmen aller Art sowie für die Behörden soll rigorose Rechen-
schaftspflicht gelten. Die Geschäftspolitik der Firmen, deren finanzielle So-
lidität letztlich durch den Staat garantiert wird, muss zudem von der öffent-
lichen Hand abgesegnet werden. Das gilt insbesondere für Finanzinstitute, 
da ja das Prinzip inzwischen anerkannt ist, dass die Stabilität des Finanzsys-
tems ein öffentliches Gut ist.
Es wird keine Verpflichtung mehr geben, den Investoren eine hohe Rendite 
auf ihre überbewerteten Aktien zu zahlen. Ein größerer Teil der Gesamt-
wertschöpfung soll benutzt werden, um 1. die Defizite und Schulden des 
öffentlichen Sektors zu reduzieren, �. die Preise der Konsumgüter zu redu-
zieren, �. den Beschäftigten genügende und faire Löhne zu zahlen, und �. 
die Sozialleistungen zu erhöhen, was ein garantiertes Mindesteinkommen 
für die Nichtbeschäftigten einschließen soll. Verallgemeinert gesagt, will 
Shutt größeres Gewicht auf eine egalitäre Umverteilung von Einkommen 
und Reichtum legen.

Zwar wird das Prinzip der Profit-Maximierung heruntergestuft. Aber Betriebe 
müssen als Beweis ihrer Leistungsfähigkeit doch eine Mindestprofitrate auf-
weisen. Das wird dann auf jeden Fall die Bedeutung der Wettbewerbsfä-
higkeit reduzieren. Auch auf dem Arbeitsmarkt soll kein purer Wettbewerb 
herrschen. Shutt liebäugelt mit irgendeiner Form von Arbeitsrationierung. 
Was Einkommensverteilung betrifft, wird die Ungleichheit begrenzt wer-
den, zumal die Aussicht auf Wirtschaftswachstum begrenzt sein wird.
Shutt ist kein Gegner der Globalisierung. Aber er will sie regulieren. Kapi-
talverkehr zwischen den Ländern, die die von ihm empfohlenen Reformen 
durchsetzen, auf der einen Seite und den Ländern, die das nicht tun, auf 
der anderen Seite darf nicht frei sein. Sonst würde er sehr negative Auswir-
kungen auf die Wirtschaft der ersteren Gruppe haben. Aus dem gleichen 
Grund muss auch der internationale Handel reguliert werden. Bei spezi-
fischen Gütern und Dienstleistungen muss das Wachstum des Handelsvo-
lumens begrenzt werden, wobei unterentwickelte Länder und Regionen be-
vorzugt werden.



��9

Shutt plädiert für eine zunehmend integrierte globale Wirtschaftsstruktur. 
Er hält wirtschaftliche Unabhängigkeit für eine Illusion und fordert insbe-
sondere die Länder der Dritten Welt auf, sich in eine solche globale Wirt-
schaftsstruktur zu integrieren. Von den reichen Ländern fordert er mehr 
oder weniger permanente üppige Entwicklunghilfe für die ärmeren Regi-
onen. Die ärmsten Länder müssen dann, wie auch die Industrieländer, ihre 
Souveränität aufgeben. Sie werden dann nach und nach in eine funktionie-
rende demokratische Weltgemeinschaft integriert. Ihm schwebt ein ähn-
liches Modell wie die heutige Europäische Union vor.
Shutt geht noch weiter. Langfristige Wirtschaftshilfe wird nur denjenigen 
Dritte-Welt-Staaten gegeben, die bereit sind, sich auf den Weg zur Integrati-
on mit der entwickelten Welt zu begeben. Die Staaten, die außerhalb dieser 
integrierten Struktur bleiben wollen, werden kein Privileg genießen wie die 
Integrationswilligen. Sie dürfen aber Unterstützung für ihre Entwicklung 
bekommen und Handel mit dem „Kernblock“ der entwickelten Länder trei- 
ben, allerdings nur, wenn sie sich an einen Minimalstandard von Demokratie, 
Menschenrechten und Rechenschaftspflicht halten. Staaten, die das nicht tun, 
können nicht mehr erwarten als humanitäre Hilfe bei Katastrophen. Shutt 
hat sogar nichts dagegen, Handelsembargos gegen solche Staaten zu verhän-
gen, und Versuche, tyrannische Herrscher zu stürzen, sind für ihn nicht un-
angebracht. Er hält nichts vom Prinzip der Nichteinmischung in die inneren 
Angelegenheiten von souveränen Staaten. Er schreibt: „Nur durch eine Be-
reitschaft, mit solchen neuen Formen internationaler Assoziation zu experi-
mentieren, die über das aus dem �9. Jahrhundert stammende Modell des Natio-
nalstaates hinausgehen, können wir hoffen, uns der lähmenden Probleme des 
globalen wirtschaftlichen Ungleichgewichts und des damit zusammenhän-
genden Anstiegs der gesellschaftlichen Unordnung anzunehmen.“ (�998: ��9)  

Meine Kritik an Shutt

Obwohl ich mit Shutts Grundhaltung sympathisiere, halte ich seine halb-
konkrete Vision eines reformierten, ja wohltätigen Kapitalismus für unlo-
gisch, widerspruchsvoll, unrealistisch und mithin unbrauchbar. 
Seine Vision erinnert mich an die gemischte Wirtschaft Indiens in den 
�9�0er- bis �970er-Jahren, eine Wirtschaft, die generell durch eine Art Pla-
nung und Regulierung gelenkt wurde, in der ein großer Teil der Schwerin-
dustrie zum öffentlichen Sektor gehörte und in der alle Großbanken (seit 
den späten �960er-Jahren) verstaatlicht wurden. Es wurde auch eine Men-
ge für die Armen und Unterdrückten getan. Die damaligen Regierenden 
nannten das Sozialismus, aber der sehr viel größere Teil der Wirtschaft blieb 
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dennoch kapitalistisch und feudal mit Ausbeutung und Unterdrückung wie 
gehabt. Shutt benutzt den Begriff Sozialismus kein einziges Mal. Er redet 
an einer Stelle von der „Entthronung des Profitmotivs“ (2005: 127), an an-
deren Stellen lehnt er aber nur das Prinzip der Profit-Maximierung ab. Er 
scheint Angst zu haben, offen zu sagen, dass der Kapitalismus nach einer 
Übergangsperiode abgeschafft werden muss, obwohl er seine Konzeptionen 
einmal auch „einen neuen Kollektivismus“ nennt (�998: ��7). Er will eine 
egalitäre Zuteilung von Ressourcen (�99�:��6), aber keine Planwirtschaft. 
Er will ein größeres Gewicht auf Kooperation legen, will jedoch nur unfaire 
Konkurrenz verhindern (�00�:��6). Konkurrenz bleibt also. Kooperation 
im Kapitalismus bedeutet aber nur Kartellbildung, die zu unfairer Konkur-
renz führt. All diese Widersprüche resultieren aus dem fehlenden Mut zum 
entschiedenen Antikapitalismus. Kooperation statt Konkurrenz ist nur in 
einer sozialistischen Planwirtschaft möglich.
Zu den Sofortresponsen auf eine große globale Finanzkatastrophe, die er 
von kollektivistisch gesinnten westlichen nationalen Regierungen verlangen 
würde, zählt auch vermehrter Transfer von Hilfsgeldern an verarmte Dritte-
Welt-Länder. Wie soll das aber gerade in Zeiten möglich sein, in denen Kon-
zerne massenweise bankrott gehen, Arbeitslosigkeit massiv steigt, Millionen, 
inklusive Pensionäre (von Pensionsfonds) verarmen und die Zahlungsfähig-
keit des Staates in Frage gestellt wird? (2005: 130). Bei Vorhandensein eines 
sehr starken moralischen Pflichtgefühls in der Bevölkerung und unter den 
Regierenden ist das vielleicht vorstellbar. Shutt nimmt das offensichtlich an. 
Aber ist die Annahme eines solch hohen moralischen Pflichtgefühls realis-
tisch in einer trotz aller Reform kapitalistisch gebliebenen Gesellschaft, die 
selbst an einer schweren Wirtschaftskrise leidet? 
Ein starkes Zeichen für die Krise des Kapitalismus ist für Shutt die Profi-
tabilitätskrise. Seine weiter oben dargelegte Ursachenanalyse dieser Krise 
ist zu einfach. Die Profitabilitätskrise kann auch durch Kostenreduzierung 
und Steuersenkung für Unternehmen angegangen werden. Beides geschieht 
seit Langem. Produktionskosten werden reduziert, vor allem durch Massen-
entlassungen, die durch technologische Entwicklung möglich werden, Re-
allohnsenkung und Auslagerung von Produktion in Billiglohnländer. Man 
kann für die Beschränktheit von Shutts Ursachenanalyse Verständnis haben, 
wenn man bedenkt, dass seine zwei zitierten Bücher unter dem Eindruck 
der Krisen der Jahre �997 bis �00� geschrieben wurden. Seitdem hat sich 
aber die Lage für das Kapital verbessert. Im Jahre �006 boomen die Börsen 
in der ganzen Welt wieder, und die Profite der Konzerne explodieren. Dass 
Nachfrageschwäche als hauptsächliche Krisenursache zu kurz gedacht ist�0, 
habe ich im Kapitel VII  ausführlich begründet.
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Die anderen Aspekte der Krise, die ich im Kapitel X erörtert habe, scheint 
Shutt gar nicht wahrgenommen zu haben. Wirtschaftswachstum würde, so 
seine Prognose, aufhören, eine Priorität zu sein. Aber warum? Der Grund 
dafür ist seiner Meinung nach, dass „es Grenzen des Wachstums des Out-
puts von Gütern und Dienstleistungen gibt ..., weil es kurzfristige Grenzen 
des Wachstums der Nachfrage gibt. ... “  
Ganz beiläufig und vorsichtig erwähnt er Umweltprobleme, die vielleicht 
auch das Nachfragewachstum begrenzen könnten (�00�: ���). Er sagt 
nicht entschieden, dass Wirtschaftswachstum aus ökologischen Gründen 
aufhören sollte. Dass die Begrenztheit der Naturressourcen und die Öko-
logiekrise der Menschheit mittelfristig eine Wirtschaftsschrumpfung aufnöti-
gen würden, davon ist bei Shutt keine Rede. Im Gegenteil, er erwartet von 
den zukünftigen kollektivistisch gesinnten Regierungen eine Umverteilung 
von Einkommen und Reichtum (�00�: ���), Erhöhung der Sozialleistungen, 
Verbesserung der Sozialdienste und ein garantiertes Mindesteinkommen für 
Nichtbeschäftigte. Das alles, auch großzügige Hilfe für die armen Länder, 
setzt business as usual (weiter so) in den reichen Industrieländern voraus.

2. Einige Erfolgsgeschichten

Im Kontrast zu Shutts Diagnose, der Kapitalismus befinde sich im Nieder-
gang, gibt es – schon seit den �980er-Jahren – einige Erfolgsstories, sozusa-
gen Phönix-aus-der-Asche-Geschichten. Da ist viel vom niederländischen 
Poldermodell und der beispielhaften Reform des alten berühmten Skandina-
vischen Modells die Rede.
Anfang der �980er-Jahre herrschte in den Niederlanden Krisenstimmung. 
Das Wirtschaftswachstum sank zwischen �980 und �98� von 0,9% auf 
–1,5%. Die offizielle Arbeitslosigkeit stieg von 4,6% im Jahre 1980 auf 11,8% 
im Jahre �98� (OECD �99�: A�, A��). Die Staatsausgaben und -schulden 
stiegen rapide an. In dieser Situation gaben �98� der Gewerkschaftsführer 
Wim Kok und der Arbeitgeberpräsident eine gemeinsame Erklärung zur 
Rettung der Wirtschaft ab. Die Gewerkschaften versprachen, maßvolle 
Lohnsteigerungen zu fordern. Auch die Arbeitgeber machten Zugeständ-
nisse. Der Zweck dieser Erklärung war, eine langfristige Politik mit dem 
Ziel einzuleiten, immer einen Konsens über akzeptable Kompromisse zu 
finden. In den folgenden Jahren verbesserte sich die wirtschaftliche Lage, 
was vielleicht auch ohne dieses Poldermodell geschehen wäre. 
Aber die Lage verschlechterte sich wieder in den Anfangsjahren der �990er-
Dekade. Das Wirtschaftswachstum sank zwischen �99� und �99� von �,�% 
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auf 0,�%. Und die Arbeitslosigkeit stieg von 6,7% im Jahre �99� auf 9,�% im 
Jahre �99� (OECD �99�: A�, A��). �99� wurde Wim Kok zum Premiermi-
nister gewählt, und das Poldermodell kam voll zum Zuge. Eine Reihe von 
Reformen wurde durchgesetzt, um Arbeitsplätze zu schaffen: Läden durften 
zwischen 6 und �� Uhr, auch sonntags, geöffnet bleiben. Es wurden Billig-
lohnjobs eingeführt, was Lohnstückkosten senkte und das Land für Unter-
nehmer attraktiver machte. Gleichzeitig wurden auch Teilzeitjobs forciert, 
deren Anteil in der Wirtschaft dann stark anstieg. Solche Jobs sind sozial 
abgesichert. Und sie sind besonders beliebt bei Frauen, die den Widerspruch 
zwischen Beruf und Familie überwinden wollen. Auch die Versorgung von 
Kleinkindern wurde verbessert. �996 wurde ein Gesetz verabschiedet, nach 
dem Arbeitslose als Gegenleistung für Sozialhilfe zur Annahme eines Jobs 
verpflichtet werden können, der früher eine ehrenamtliche Tätigkeit war. All 
diese Reformen führten dazu, dass die offizielle Arbeitslosenquote bis 2001 
auf �,�% sank (OECD �00� ���). (Für eine ausführliche Darstellung des 
Poldermodells siehe Fokken �006: �0�ff)
Außer dem ölreichen Norwegen hatten in den �990er-Jahren auch die 
skandinavischen Länder, die bis etwa Mitte der �980er-Jahre wegen ihres 
Wohlstands und großzügigen Wohlfahrtsstaates berühmt waren, ihre Wirt-
schaftsprobleme. Finnland litt sehr am Zusammenbruch der Sowjetunion. 
Der Osthandel brach weg. In den �980er-Jahren hatte die rasche Liberalisie-
rung Konsum und Inflation angeheizt. Von 1986 bis 1989 war die Inflations-
rate von �,9% auf 6,6% gestiegen. Die überbewertete Landeswährung Finn-
mark bereitete den Exportindustrien Schwierigkeiten. Auch die Aktien- und 
Immobilienblasen platzten. Das BIP verzeichnete von �99� bis �99� Minus-
werte: –7,�%, –�,6% und –�%. �99� betrug die Arbeitslosenquote �7,9%. 
In dieser schweren Krise führte eine sozialdemokratische Regierung ein 
Sanierungsprogramm durch. Die Konvergenzbedingungen, die das Land 
erfüllen musste, um zur Eurozone gehören zu dürfen, halfen dabei. Es gab 
einen mehrjährigen Lohnerhöhungsstopp, Kürzungen bei Arbeitslosen- und 
Kindergeld, bei Renten und im Gesundheitswesen – alles auf einer Kon-
sensbasis. Auch die Gewerkschaften waren mit all dem einverstanden, die 
Arbeitgeber ohnehin. Aber bei Bildung, Ausbildung und Forschung wurde 
nicht gespart. Im Gegenteil, sie wurden großzügig gefördert, auch durch die 
Industrie. Die Finnen hatten erkannt, dass sie nur bei solchen Produkten 
wettbewerbsfähig sein können, bei denen Wissen und Technik eine größere 
Rolle spielen als Lohnkosten. So ist Nokia heute der erfolgreichste Handy-
Produzent. 
Die Ergebnisse dieser Politik sind, mit der Ausnahme der Arbeitslosigkeit, 
ausgezeichnet. Im Schnitt wuchs das BIP in der Periode �990 bis �00� real 
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um �,9% pro Jahr. Anfang �006 wurde die Wachstumsrate als �,6% und die 
Inflationsrate als 1,0% angegeben. Seit 1998 weist der Staatshaushalt Jahr für 
Jahr Überschüsse auf. Auch die Staatsverschuldung als Prozentsatz des BIP 
sank. Anfang �006 betrug sie nur ��%, ein gutes Zeichen für die Gesund-
heit der Wirtschaft. Auch die Arbeitslosenquote sank; jedoch, wegen der 
Konzentration auf die Hightech-Industrie, mäßig: von 9% im Jahre �00� auf 
7,6% Anfang �006. (Daten aus OECD �99�, Gamillscheg �006 u. Fischer 
Weltalmanach �00�).
Innerhalb des breiteren Begriffs „ Skandinavisches Reformmodell“ ist das 
„Dänische Modell“ zu einem internationalen Rollenmodell aufgestiegen, weil 
es den Dänen gelang, zumindest die offizielle Arbeitslosigkeit fast zu beseiti- 
gen. In ihrem Land herrschte Anfang der �980er-Jahre Krisenstimmung. 
Das BIP sank, und die Arbeitslosigkeit stieg 1983 auf 10,4%. Die Inflations-
rate betrug �980 ��,�%. (OECD �99�: A�, A�8, A��). Die �98� gewählte 
konservative Regierung gab der Inflationsbekämpfung die höchste Priorität 
und schuf das bis dahin geltende System der automatisch an die Preisent-
wicklung gekoppelten Lohnsteigerung ab, was natürlich am Anfang große 
Unruhe verursachte. Die Inflationsrate sank danach fast kontinuierlich 
– von 6,9% im Jahre �98� auf �,�% im Jahre �99� – und der Staatshaushalt 
wies positive Bilanzen auf (ibid: A18, A34). Die offizielle Arbeitslosigkeit 
hingegen stieg ab �986 kontinuierlich: von 7,8% auf ��,�% im Jahre �99� 
(ibid: A��). 
Die �99� an die Macht gekommenen Sozialdemokraten wollten zwar die 
Arbeitslosigkeit reduzieren, nicht aber deswegen die Stabilitätspolitik ihrer 
Vorgänger preisgeben. Und das gelang ihnen. Während die Inflationsrate 
niedrig blieb – die höchste Rate war �,9% im Jahre �000 – und der Staats-
haushalt weiterhin positive Bilanzen aufwies, begann die offizielle Arbeits-
losigkeit zu sinken und erreichte �00� den beneidenswerten Stand von �,�%. 
Dabei blieb das Wirtschaftswachstum durchweg mäßig bis niedrig. �00� be-
trug es nur �,6% (OECD �00�: ��0, ���, �0�). Auch in den folgenden zwei 
Jahren blieb die offizielle Arbeitslosigkeit niedrig – 2002 4,6%, 2003 5,6% , 
und das trotz noch niedrigerer Wachstumsraten – 0,� und 0,7 Prozent 
(OECD �00�: ��, 6�). 
Im Zuge der Globalisierung gingen/gehen viele Jobs verloren, aber es ent-
standen/entstehen mehr neue. Jahr für Jahr wechselt(en) ein Drittel aller 
dänischen Arbeitnehmer ihren Arbeitsplatz (Frederiksen �006). Der Mangel 
an Facharbeitskräften war/ist so groß, dass die dänische Wirtschaft Fach-
arbeiter aus Norddeutschland rekrutiert(e) (Moring �006). Man redet(e) von 
Dänemark als einer Job-Maschine. Bemerkenswert ist, dass die Dänen die-
sen Erfolg ohne Billiglohnjobs erzielten. Wie schaff(t)en sie es?
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�99� beendete die Regierung die Politik der generösen und unbefristeten 
staatliche Arbeitslosenhilfe. Eine neue Arbeitsmarktpolitik, „Flexicurity“ 
genannt, wurde eingeführt. Geringer Kündigungsschutz macht es sehr 
leicht, Arbeiter zu entlassen, wenn sie nicht gebraucht werden. Das bedeutet 
auch, dass bei besseren Auftragslagen ohne Zögern neue Arbeitskräfte ange-
heuert werden können. Das ist die Flexibilität, die die Arbeitgeber genießen. 
Als Ausgleich für diese Jobunsicherheit genießen die entlassenen Arbeitneh-
mer vier Jahre lang das Recht auf hohes Arbeitslosengeld – 90% des letzten 
Lohns bis zu einer Obergrenze von �8�0 Euro im Monat. Während dieser 
Zeit haben sie auch Anspruch auf staatliche Unterstützung bei der Jobsuche. 
Für junge Leute unter �0 gibt es sogar eine Garantie für einen Arbeits- oder 
Ausbildungsplatz.
Solche Rechte sind allerdings mit Pflichten verbunden: Wer mit der Arbeits-
marktbehörde nicht kooperiert, etwa eine Weiterbildung oder ein zumutba-
res Jobangebot ablehnt, dem wird drei Wochen lang das Arbeitslosengeld ge-
strichen. Bei zweiter Ablehnung verliert er den Anspruch völlig. Dann gibt 
es nur noch die sehr viel niedrigere Sozialhilfe. „Zumutbar“ ist fast alles. 
Für die hohen Arbeitslosengelder und andere wohlfahrtsstaatliche Leistungen 
braucht der Staat natürlich hohe Steuereinnahmen. Im Jahre �00� betrug die 
Staatsquote ��,6%, im Vergleich zu �7,8% in Deutschland und ��,6% in den 
USA (Institut der deutschen Wirtschaft �00�: ��6). Die diversen Steuersätze 
sind relativ hoch. Schon für Einkommen über ��.000 Euro liegt der Steuer-
satz bei 6�%. Der Mehrwertsteuersatz beträgt ��%. Die Dänen sind mehr-
heitlich damit einverstanden. Sie sind bereit, für ihr Modell so viel zu zahlen. 
(Daten aus: Gamillscheg �00�, �00�A, �00�B und Walker �006) 
Innerhalb des alten Skandinavischen Modells vom Wohlfahrtsstaat war das 
Schwedische Modell das berühmteste. Im Kapitel III, � habe ich darüber refe-
riert. Auch in Schweden herrschte Anfang der �980er-Jahre eine leichte Kri-
senstimmung. Die Wachstumsrate war sehr niedrig bis null. Aber �990 bis 
1993 war die Lage schlimmer: Es gab Minuswachstumsraten, und die offi-
zielle Arbeitslosigkeit stieg von �,7% auf 8,�% und blieb in den folgenden 
Jahren ähnlich hoch. Kein Wunder, dass sich bei den generösen staatlichen 
Wohlfahrtsleistungen die Haushaltsbilanz in dieser Periode von +�,�% auf 
–12,8% des BIP verschlechterte. Die Inflationsrate stieg: Höchsstand war 
�0,�% im Jahre �990 (OECD �99�: A�, A�8, A��, A��). Die Schweden 
begriffen, dass ihr großzügiger Wohlfahrtsstaat in seiner bisherigen Form 
nicht mehr zu bezahlen war. Sie wollten ihn nun reformieren. Außerhalb 
von Schweden war nun vom Ende des berühmten Schwedischen Modells 
die Rede. Die Ideologen des Neoliberalismus sahen darin den Beweis für die 
Alternativlosigkeit ihrer Wirtschaftspolitik.
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Zwischen �99� und �99� waren die Rechten an der Macht. Sie initiierten 
eine Welle von marktorientierten Änderungen: Steuersenkung, Deregulie-
rung und Privatisierung bzw. Auslagerung (Outsourcing) von manchen öf-
fentlichen Diensten. Aber diese Politik missfiel der Mehrheit der Schweden, 
die ihren Wohlfahrtsstaat trotz aller Schwierigkeiten liebten, zumal sich 
die wirtschaftliche Lage unter der rechten Regierung verschlechterte. �99� 
wählten sie die Sozialdemokraten zurück an die Macht.
Aber diese konnten oder wollten nicht alles rückgängig machen, was die 
rechte Vorgängerregierung bewerkstelligt hatte. Und auch sie wollten den al-
ten Wohlfahrtsstaat entsprechend den gegebenen wirtschaftlichen Möglich-
keiten abbauen. Die sukzessiven sozialdemokratischen Regierungen haben 
seitdem viel am „Volksheim“ verändert, das nicht mehr so gemütlich ist wie 
früher. Wegen der Einsparungen gibt es z.B. Mängel bei der Altenbetreu-
ung, neue Jugendprobleme, Wartezeiten im Gesundheitswesen, eine Gebühr 
von umgerechnet �6 Euro für jeden Arztbesuch. Arbeitslosengeld ist auf 
80% des letzten Lohnes reduziert worden, mit einer Obergrenze von um-
gerechnet $ ��0 pro Woche für die ersten �00 Tage. Danach bekommt man 
weniger. Ansonsten gilt für den Arbeitsmarkt, wie in Dänemark, die Politik 
der „Flexicurity“. Das Renteneintrittsalter wurde auf 67 heraufgesetzt. (Da-
ten aus: Toynbee �00�, Perger �00�, Ertel �006, Clevström �006). 
Diese Reformen machten wieder eine Erfolgsgeschichte aus Schweden. Sie 
veränderten aber den Grundcharakter der schwedischen Gesellschaft nicht. 
Schweden bleibt ein Wohlfahrtsstaat. Bezug nehmend auf Schweden und 
die anderen skandinavischen Länder, schrieb schon �00� Peter Auer, ein 
führender Mitarbeiter der Internationalen Arbeitsorganisation (ILO):

„Die führenden erfolgreichen Länder sind heute nicht diejenigen, die die 
sozialen Ausgaben am meisten reduziert haben, staatliche Intervention 
drastisch gezügelt haben oder die soziale Partnerschaft minimiert haben. 
Vielmehr erstrecken sich die wirtschaftlichen Erfolge derjenigen Länder 
auf den Arbeitsmarkt, die ihre Institutionen in einer angepassten Form 
erhalten haben. Es ist nicht die Flexibilität des Marktes, die den Erfolg 
erklärt, sondern die Existenz und Anpassungsfähigkeit von Instituti-
onen und Bestimmungen.“ (zit. nach Taylor �00�: �0)

Auch dieses neue Schwedische Modell inspiriert die europäischen linken So-
zialdemokraten. Einer von ihnen, der Brite Robert Taylor, schreibt:

„Während das neue schwedische Modell weiterhin eine Anpassung an 
eine individualistischere Gesellschaft sucht, ... betont es in seinen Re-
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formen des Wohlfahrtsstaates, dass die Durchführung dieses demokra-
tischen Wandels am besten zu schaffen ist, wenn klar der Schwerpunkt 
auf ... Stabilität im weitesten Sinne des Wortes gelegt wird.“ 
...
„Aber wohl die wichtigste Lehre ... ist, dass die Kernwerte der Sozialde-
mokratie heute relevanter sind als je zuvor ... Es ist Schweden gelungen, 
als Antwort auf die komplexen Herausforderungen unserer Zeit eine 
Große Erzählung für einen fortschreitenden Prozess der Modernisie-
rung zu schaffen. Sie basiert primär auf einem idealistischen und anzie-
henden Fokus auf die Bedeutung von Freiheit ... . Sie ist [für die Schwe-
den] kein selbstsüchtiger und individualistischer Egoismus, bei dem nur 
die Befriedigung vom Appetit und von materiellen Bedürfnissen zählt ... 
Sie basiert aber auch nicht auf einem erdrückenden, vom Staat für eine 
widerwillige Bevölkerung verfügten Konformismus von Verhalten und 
Einstellung. Sie ist soziale Freiheit. Während sie im Interesse der breiten 
Gesellschaft ein Gleichgewicht zwischen Rechten und Pflichten errei-
chen will, bejaht sie eine genuine Emanzipation von der plündernden 
Macht einer unregulierten Marktwirtschaft.“ (Taylor �00�: �6, ��)

Es gibt noch einige andere Erfolgsgeschichten anderer Arten, die ich hier 
aus Platzgründen nur erwähnen kann: die Erfolgsgeschichte des „Keltischen 
Tigers“ (Irland), die der „besseren Deutschen“ (Österreich) und der Boom 
in der Slowakei.

Was ich mit diesen Erfolgsgeschichten sagen will, ist, dass sie die Schluss-
folgerung von Shutt, der Kapitalismus befinde sich im Niedergang, stark 
relativieren. Auch Shutts Behauptung, es sei wahrscheinlich, dass „soziale 
und politische Spannungen ein explosives Ausmaß erreichen werden“, ist 
übertrieben, zumindest, was die reichen Industrieländer betrifft. All die-
se Berichte heben hervor, dass die Sozialpartner – die Arbeitgeber und die 
Gewerkschaften – und die politischen Parteien auf Zusammenhalten, Har-
monie und Konsens bedacht sind. Taylor schreibt über das neue Schwe-
dische Modell:

„Die Gewerkschaften ... akzeptieren weiterhin technologischen Wan-
del und kooperieren bei der Restrukturierung der Firmen und För-
derung der Arbeitermitbestimmung. Die organisierte Arbeiterschaft 
sucht die Qualität des Arbeitslebens zu verbessern. Sie ist bemüht, den 
Fortschritt nicht zu blockieren, sondern ihn zu begrüßen. Was sie be-
trifft, bleiben Arbeitgeberverbände, Privatfirmen, Behörden, Finanz- 
institute und Ähnliches wichtige Partner in dem Modernisierungsprozess.“ 
(Taylor �00�: ��)
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Warum soll es also eine Krise des Kapitalismus geben? In Skandinavien läuft 
das gesellschaftliche Leben so gut, dass sich dort neuerdings sogar die rech-
ten Oppositionsparteien als die besseren Sozialdemokraten zu präsentieren 
versuchen, um an die Macht zu gelangen. Es ist richtig, dass das Problem der 
Arbeitslosigkeit auch in den skandinavischen Ländern nicht gelöst ist. Die 
wahre Arbeitslosenquote ist auch in Dänemark und Schweden beträchtlich 
höher als die offizielle niedrige. Aber die im Kapitel IX dargelegten Kri-
senphänomene scheinen nirgendwo systembedrohend zu sein. Sie können 
anscheinend im Prinzip im Rahmen des Kapitalismus bewältigt werden. Das 
skandinavische Modell von hohen Staatsquoten und besseren Sozialleistun-
gen ist dort auch von den Kapitalisten und Reichen akzeptiert worden. Wenn 
andere Länder dem Beispiel der Skandinavier (oder der Niederländer) nicht 
folgen, werden sie sicher größere Probleme haben. Aber der skandinavische 
Weg bleibt ihnen doch offen. 
Selbst dort, wo es breiten Widerstand gibt, aktuell in der Antiglobalisie-
rungs- bzw. globalisierungskritischen Bewegung, wird nicht der Kapita-
lismus per se bekämpft, sondern seine neoliberale, globalisierte Form. Der 
großen Mehrheit der Aktivisten in dieser Bewegung schwebt als Alternative 
das alte Skandinavische Modell eines Wohlfahrtsstaates verbunden mit einer 
keynesianischen Wirtschaftspolitik vor. 
Es hat in der jüngsten Vergangenheit schon einige Fälle gegeben, wo soziale 
und politische Spannungen oder eine akute Wirtschaftskrise eine Explosion 
verursacht haben. Ich denke hier an die Revolte der indigenen Bevölkerung 
in Chiapas (Mexiko) im Jahre �99�, die blindwütige Revolte der arbeitslosen 
und hoffnungslosen Jugendlichen in den Vororten der großen französischen 
Städte (�00�) und, last but not least, an die Ereignisse in Argentinien inklu-
sive zahlreicher Fabrikbesetzungen infolge des Zusammenbruchs der Wirt-
schaft im Jahre �00� (siehe Kapitel VI, �). Aber nicht einmal in Argentinien 
kam es zu einem ernsthaften Versuch, den Kapitalismus zu beseitigen. Ich 
denke, das lag nicht nur an der mannigfaltigen Schwäche der dortigen Lin-
ken, sondern auch und hauptsächlich an der stillen Hoffnung der Mehrheit 
der Argentinier, dass die Krise doch überwunden werden kann, ohne dass 
das System bekämpft werden muss. Das war tatsächlich der Fall.
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3. Kann der Kapitalismus in einer schrumpfenden Wirtschaft
 überleben?

Seit einiger Zeit hören wir in Venezuela und Bolivien den Aufruf zum 
Marsch in  Richtung eines nicht genau definierten „Sozialismus des 21. Jahr-
hunderts“. Bei genauer Betrachtung sieht man darin nicht viel mehr als den 
Ruf nach einer egalitären Verteilung des Öl- und Gasreichtums des Landes. 
Man könnte hier also vom Petrosozialismus reden. Der ist zwar besser als der 
Petrokapitalismus, kann aber nur ein kurzes Leben in nur wenigen Ländern 
genießen. Er bleibt nur so lange am Leben, wie der fossile Reichtum fließt.

Was aber den größeren Teil der Welt betrifft, habe ich im Kapitel X gezeigt, 
dass das, was ich die Zangengriffkrise nenne, zu einer Krise des Kapitalismus 
führt. Ich habe auch argumentiert, dass die Weltwirtschaft, ob wir es wollen 
oder nicht, in absehbarer Zukunft, zu schrumpfen beginnen wird und dass, 
selbst wenn das Welt-BSP wächst, die Wohlfahrt (MEW pro Kopf) kontinu-
ierlich zurückgehen wird (Kapitel IX). Die Frage ist nun, ob der Kapitalis-
mus als System die lange wirtschaftliche Schrumpfung überleben kann. 

a) Herman Dalys Steady-state-Kapitalismus

In meinem früheren Buch (Sarkar �00�) habe ich diese Frage sehr ausführ-
lich erörtert. Hier also eine sehr kurze Zusammenfassung davon:
Herman Daly und einige andere ökologische Ökonomen sehen da überhaupt 
kein Problem. Schon in den �970er-Jahren präsentierte Daly sein Konzept 
einer „steady state economy“ (stationäre Wirtschaft). Seine Hauptidee zur Er-
reichung des Steady-State ist, den Rohstoffverbrauch durch die Einführung 
von Abbauquoten zu kontrollieren, mit denen auf dem Markt gehandelt wer-
den darf. Alle ökologischen Ökonomen fordern, dass der Rohstoffverbrauch 
stark reduziert werden muss. Zwar hegen einige von ihnen den absurden 
Gedanken, dass die Wirtschaft trotz einer solchen Reduzierung des Roh-
stoffverbrauchs wachsen könne. Aber Daly will dadurch eine Steady-State-
Wirtschaft auf einem niedrigeren Niveau erreichen. Eine solche Wirtschaft 
wird die Umwelt nur mäßig, d.h. erträglich belasten. Es wird da keine Ka-
pitalakkumulation geben. Die Unternehmen müssen den Aktionären den 
gesamten Profit als Dividende auszahlen. Um eine solche Wirtschaft für die 
breite Masse akzeptabel zu machen, muss es auch eine Obergrenze für Ein-
kommen und Eigentum geben. Daly denkt, dass die staatliche Kontrolle des 
gesamten, stark reduzierten Rohstoffdurchsatzes ohne den kapitalistischen 
Markt nicht funktionieren würde. Er schreibt:
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„Märkte ermöglichen es, dass diese Abbauquoten effizient zugeteilt 
werden ... Auf Mikrostabilität und -kontrolle zu zielen, ist höchst wahr-
scheinlich aussichtslos. Und das wird wohl dadurch zur Makro-Instabili-
tät führen, dass die Fähigkeiten zur spontanen Koordination, Anpassung 
und Mutation (die immer auf der Mikroebene stattfinden) durch zentrale 
Planung unterdrückt werden ... Wir sollten nach Makrokontrolle streben 
und Mikroeinmischungen vermeiden.“ (Daly �977: ��)

 
Ich denke, dass eine solche Perspektive der Grundlogik des Kapitalismus 
widersprich: �. Eine schrumpfende Wirtschaft kommt einer lang andau-
ernden Rezession gleich, eine Steady-state-Wirtshaft auf niedrigem Niveau 
einer lang andauernden Depression. Es werden in einem solchen Szenario 
Tausende Firmen pleite machen, Millionen Menschen würden arbeitslos. 
Nach welchem Kriterium kann da der Staat entscheiden, welche Firmen 
oder Wirtschaftsbranchen wegen des Mangels an Rohstoffen ruhig pleite 
gehen dürfen? 2. Zur Grundlogik des Kapitalismus gehört auch Kapitalak-
kumulation. Ein Unternehmer oder auch ein irgendwie reich gewordener 
Mensch, der mehr verdient, als er verkonsumiert, will seine akkumulierten 
Profite/Ersparnisse investieren/anlegen, um seinen Reichtum zu vermeh-
ren. Solange er diese Möglichkeit sieht, d.h. solange die harten physikalischen 
Grenzen des Wachstums nicht tatsächlich erreicht sind, wird er kein Ver-
ständnis für eine Schrumpfungspolitik der Regierung haben. Solange der 
Kapitalismus bestehen bleibt, werden die Kapitalisten de facto mächtiger 
sein als die Politiker. Gegen ihren Willen kann keine solche ökologische 
Wirtschaftspolitik durchgesetzt werden, es sei denn, die Politiker sind ent-
schlossen, den Kapitalismus abzuschaffen.
Komischerweise weiß das auch Daly. Er schreibt selbst, dass die vom Staat 
verwirklichten Ideen von ihm, die er Institutionen nennt, völlig wirkungslos 
sein könnten.

„Aber ... diese Institutionen könnten total ineffektiv sein. Abbauquoten 
könnten mit der Begründung der nationalen Verteidigung endlos ange-
hoben werden ... Menschen an der Obergrenze von Einkommen und 
Reichtum könnte es gelingen, diese Grenze kontinuierlich anheben zu 
lassen ..., indem sie die uneingeschränkte Aneignung von allem Mög-
lichen als genau das Fundament des American Way of Life [und des Ka-
pitalismus] rühmen.“ (Daly �977: 7�)

Dalys letzte Hoffnung ist „moralisches Wachstum“ (ibid). Aber seit wann 
darf man erwarten, dass Kapitalisten sich moralisch verhalten? Hat nicht 
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Adam Smith gesagt, jeder solle sich um sein eigenes Interesse kümmern, 
dann sei automatisch für das gesamtgesellschaftliche Wohl gesorgt? In 
einem späteren Werk schreibt Daly selbst von der „zersetzenden Wirkung 
(corrosive effect) des individualistischen Eigennutzes auf den zusammenhal-
tenden moralischen Konnex der Gesellschaft“ (Daly u. Cobb Jr. �990: �0).
Auch aus einem technischen Grund wird das, was Daly wünscht, nicht funk-
tionieren. Konkurrenz ist eine der Hauptinstitutionen des Kapitalismus, 
und Daly findet sie gut. Eine der Hauptverhaltensregeln im Konkurrenz-
kapitalismus lautet „wachse oder weiche“ (expand or perish). Alle müssen also 
versuchen zu wachsen. Das führt langfristig unweigerlich zum Wachstum 
der Gesamtwirtschaft. Alle Unternehmer wünschen das, damit alle weiter 
existieren und Profit machen können. Daly schreibt:

„Aber Wettbewerb bedeutet auch Gewinnen und Verlieren, und beide 
tendieren dazu, zu akkumulieren. Für die Gewinner des Vorjahrs ist es 
leichter, auch im aktuellen Jahr Gewinner zu sein. Gewinner tendieren 
zu wachsen, Verlierer verschwinden.“ (Daly und Cobb Jr. �990: �9) 

Wie kann man Gewinnen und Verlieren, Konkurrenten aus dem Markt ver-
drängen usw. mit moralischem Wachstum vereinbaren, was Daly wünscht? 
Loske et al. (�99�: �7�f.) reden absurderweise sogar von Kooperation als ein 
Leitbild in ihrem idealen Ökokapitalismus. Die Wahrheit ist: Diese Dinge 
– moralisches Verhalten, Kooperation usw. – sind von der Sachlogik her 
und auch faktisch im Kapitalismus nicht möglich. In einer schrumpfenden 
oder stationären Wirtschaft wird doch der Konkurrenzkapitalismus noch 
viel brutaler, betrügerischer und krimineller werden, als er in einer heute 
noch wachsenden Weltwirtschaft schon ist.
Wenn die physikalischen Grenzen des Wachstums erreicht sind, wenn also 
die Wirtschaft beginnt zu schrumpfen, dann wird ein anderes gesellschaft-
liches System nötig sein, in dessen Rahmen es möglich sein könnte, die 
Schrumpfung friedlich und mit der Zustimmung der Mehrheit der Bevölke-
rung zu organisieren, und in dem es leichter fallen wird, sich moralisch zu 
verhalten. Das kann nur eine Art von Sozialismus sein.
Schon �99� hatte ein ehrlicher bürgerlicher Ökonom, Johannes P. Opschoor, 
diese Probleme durchdacht. Er spricht ausdrücklich von der Notwendigkeit 
von „ökologischen und ökonomischen Prognosen und Plänen“ (�99�: �0. 
Hervorhebung von mir). Er konzediert: „Jedenfalls würde das die Macht 
der Regierung auf Gebiete (wie z.B. Wirtschaftsplanung, Preispolitik usw.) 
ausdehnen, aus denen sie sich derzeit eigentlich zurückzieht“ (ibid: ��). 
Zum Schluss schreibt er:
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„Die gründlichste Politik zur Verhinderung des Wachstums wäre, die 
Unsicherheit des (Welt-)Marktes und die Konkurrenz zu reduzieren. Da 
dies aber den Kern unseres Wirtschaftssystems in Frage stellt und da 
der Glaube an die Existenz von Alternativen zu diesem System rapide 
abnimmt, kann man nur hoffen, dass die ökologische Krise überwunden 
werden kann, ohne eine derart fundamentale Veränderung in Betracht 
ziehen zu müssen.“ (ibid: ��f.) 

Ich sehe keine Chance, dass sich diese Hoffnung von Opschoor erfüllt.
Eine andere Frage, die in den �980er-Jahren oft diskutiert wurde, war, ob 
es nicht vorstellbar ist, dass in der ökologischen (nachhaltigen) Wirtschaft 
der Zukunft, die sehr viel kleiner sein würde als die heutige deutsche, die 
Betriebe auch sehr viel kleiner sein würden. Sie würden im Besitz von Klein-
bauern und Handwerkern sein, die mit eigener Arbeit und, eventuell, mit 
der Arbeit ihrer Familienangehörigen Geschäfte machten. Solche Betriebe 
hätten, so das Argument, weder die Möglichkeit noch den Drang zu expan-
dieren. Sie würden also auch niemanden ausbeuten. Das würde zwar eine 
Marktwirtschaft sein, aber keine kapitalistische. Oder kooperative und ge-
nossenschaftliche Betriebe, deren Besitzer auch Arbeiter im Betrieb wären, 
würden in einer Marktwirtschaft Geschäfte machen, ohne angeheuerte Ar-
beiter auszubeuten.
Dieses überaus sympathische Szenario, das ungefähr Mahatma Gandhis 
Vorstellungen entspricht, befasst sich aber nur mit der Mikroebene. Wenn 
wir annehmen, dass solche Betriebe auch Rohstoffe und Zwischenprodukte 
brauchen würden, die nicht in der eigenen Region zu haben wären, dann 
entstünde die Notwendigkeit von Fernhandel. Und Fernhandelsbetriebe 
können nicht kleine lokale Betriebe sein. Sie würden, wenn nicht anders 
organisiert und kontrolliert, groß und kapitalistisch sein und mithin Motor 
von Wirtschaftswachstum. Fernhandel und Reisen über längere Strecken 
bedürfen einer Transportinfrastruktur, die nur ein Großbetrieb oder eine 
Großbehörde organisieren kann.
In Verbindung mit handelbaren Abbauquoten für Rohstoffe (auch Im-
port- u. Exportquoten) und erfolgreicher Verhinderung von Bevölkerungs-
wachstum, die auch zu Dalys Konzept gehört, könnte so eine Steady-state-
Marktwirtschaft, die keine kapitalistische ist, funktionieren. Aber auch hier 
bestünde die Möglichkeit, dass die kleinen Betriebe, erst recht die größeren 
kooperativen und genossenschaftlichen Betriebe, miteinander um Marktan-
teile konkurrieren würden und dass es dann in der Gesellschaft Gewinner 
und Verlierer geben würde – wie seinerzeit in der sozialistischen Marktwirt-
schaft von Jugoslawien mit Betrieben, die den Arbeitern gehörten. Das wäre 
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die Negation von moralischem Wachstum. Außerdem bliebe auch hier das 
Problem des Übergangs von den kapitalistischen Großbetrieben von heute 
zu den nichtkapitalistischen bäuerlichen und handwerklichen Kleinbetrie-
ben einer Steady-state-Wirtschaft ungelöst.

b) Elmar Altvaters solidarische Ökonomie

In seinem jüngsten Buch (�00�) sagt Elmar Altvater zwar, dass es wahr-
scheinlich ist, dass der Kapitalismus zu Ende geht, aber er relativiert seine 
Aussage gleich, indem er vom „Kapitalismus, wie wir ihn kennen“ redet. 
Das heißt, er meint wohl, dass der Kapitalismus in einer anderen Form die 
Krisen überleben könnte. 
Das, was ich die Zangengriffkrise genannt habe, sieht Altvater auch. 
Fernand Braudel folgend, fasst er das bevorstehende Ende des Ölzeitalters 
als „einen äußeren Stoß von extremer Heftigkeit“ auf (Altvater �00�: ��), 
der den Kapitalismus ins Wanken bringen würde. Aber, im Unterschied zu 
mir, sagt er fest überzeugt: „Alternative [erneuerbare] Energiequellen ste-
hen zur Verfügung: die Windenergie, die Photovoltaik, die Wasserkraft, die 
thermische Energie, die Gezeiten, die Biomasse“ (ibid.���). Das Problem 
für den Kapitalismus sieht er lediglich darin, dass keine dieser Energiequel-
len „die Bedingungen der Kongruenz vom Energiesystem und Kapitalis-
mus erfüllen kann“, was die fossilen Energieträger hervorragend tun (ibid. 
���f.). Er meint damit die großen Vorteile der fossilen Energieträger für den 
großindustriellen Kapitalismus: ihre fast ortsunabhängige Einsetzbarkeit, ihre 
Zeitunabhängigkeit (da sie leicht zu speichern sind) und die Konzentration 
und Zentralisierung ökonomischer Prozesse, die sie erlauben. Die Elektri-
zität und die Treibstoffe, die aus ihnen gewonnen werden, erlauben auch 
Dezentralisierung der Produktion (ibid. 86f.).
Altvater räumt ein, dass diese Vorteile auch bei erneuerbaren Energien zu 
haben sind, sobald sie in Elektrizität verwandelt werden. Das Problem sieht 
er woanders: 

„Allerdings ist es fraglich, ob auf erneuerbarer Basis Großkraftwerke 
betrieben werden können. Eher nicht, so dass die Netze bei der vor-
wiegenden Verwendung erneuerbarer ... Energie anders gestaltet, regi-
onalisiert und dezentralisiert werden müssten. Das ist aber nicht bloß 
technischer Unterschied, sondern Affront gegen die großen Kraftwerks-
betreiber, die ... gegen die erneuerbaren auf allen Ebenen angehen.“ 
(ibid. 87f)
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Darum denkt er, dass der notwendige Übergang zu einem erneuerbaren En-
ergieregime nicht im Rahmen des heutigen Kapitalismus möglich sei: „Eine 
neue Kongruenz von Energie und Produktion kann niemals erreicht wer-
den, wenn die Produktions- und Konsumstrukturen die alten bleiben, die 
in Gänze auf das fossile Energieregime zugeschnitten sind“ (ibid. ���). Eine 
auf einem erneuerbaren Energieregime basierende Gesellschaft, die er „die 
solare Gesellschaft“ nennt, kann also für ihn „nur mit und in einer solida-
rischen Ökonomie verwirklicht werden“ (ibid. ���), nicht mit und in einer 
kapitalistischen Ökonomie.
Diese Argumentation von Altvater ist äußerst schwach. Seit wann spielen ein 
abstrakter „Affront“ und andere ähnliche Empfindlichkeiten eine wichtige 
Rolle bei den Investitionsentscheidungen der Konzernbosse? Das Einzige, 
was bei ihnen zählt, ist die Profitabilität einer Investition. Wenn Solarstrom, 
Windkraft usw. nicht durch Großkraftwerke profitabel gemacht werden 
können, sondern nur durch kleine, regionale und dezentrale, dann werden 
sie eben Kraftwerke der letzteren Sorte bauen. Alle wissen, dass kapitalis- 
tische Großkonzerne auch regionalisierte und dezentralisierte Geschäfte 
machen: zum Beispiel das Filialgeschäft von Großbanken oder kleine Im-
bissläden von McDonalds in jeder Kleinstadt. 
Es ist außerdem nicht so, dass Großkraftwerke nur dort gebaut werden, wo 
riesige Kohle- oder Ölvorkommen existieren. Für manche große Kohlekraft-
werke in Deutschland kommt die Kohle aus Südafrika oder Kolumbien. Was 
spricht also gegen ein Großkraftwerk in München, das als Brennmaterial in 
der Sahara produzierten Solarwasserstoff benutzt? 
Der Grund dafür, dass große Energiekonzerne keine Vorkämpfer für er-
neuerbare Energien sein wollen, ist etwas, was Altvater und andere Prota-
gonisten von diesen nicht wahrhaben wollen, nämlich, dass sie ohne Sub-
ventionen und andere Begünstigungen nicht profitabel sind. Und warum? 
Weil die Energiebilanz solcher Energietechnologien negativ oder zu wenig 
positiv ist, weil man deswegen starken Zweifel an ihrer Lebensfähigkeit 
(viability) haben muss. Die Subventionen kommen von einer Wirtschaft, die 
größtenteils von fossilen und atomaren Energien getrieben wird. Das be-
deutet, alternative/erneuerbare Energiequellen sind Parasiten, sie stehen für 
unsere Zwecke nicht zur Verfügung. (vgl. Georgescu-Roegen �978; Sarkar 
�00�: Kapitel �)
Auf solche Fragen geht Altvater gar nicht ein. Auf die Behauptung, die er-
neuerbaren Energien seien zu teuer, erwidert er wortkarg, die Argumente 
dafür seien „vordergründig und falsch“ (Altvater �00�.���). Als ob das ge-
nügte. Selbst wenn er über die Wasserstofftechnologie schreibt, erwähnt er 
nicht, dass Wasserstoff, wo er gebraucht wird, aus Erdgas hergestellt wird, 
nicht aus Wasser mit Hilfe von Solarstrom.
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Fernand Braudel, den Altvater zustimmend zitiert, hatte geschrieben, „ein 
äußerer Stoß von extremer Heftigkeit“ allein werde den Zusammenbruch 
des Kapitalismus nicht bewirken können. Dazu sei auch das gleichzeitige 
Vorhandensein „einer glaubwürdigen Alternative“ notwendig (ibid. ��). 
Dem stimme ich zu. Altvater sieht diese glaubwürdige Alternative in der 
Idee einer „solidarischen Ökonomie“. Was er damit meint, ist nicht ganz 
klar, es fehlen die Konturen einer solchen Ökonomie. Er scheint diese Kon-
turen nicht selbst skizzieren zu wollen. Denn „die solidarische Ökonomie ist 
[ja] das Werk von sozialen Bewegungen“ (ibid.�97). 
Zu den Akteuren bzw. Bestandteilen von solchen sozialen Bewegungen 
zählt er fast alles, was die linke und alternative Szene in den reichen In-
dustrieländern ausmacht (Siehe ibid. �0� - �09). Zu den Charakteristika der 
solidarischen Ökonomie zitiert/paraphrasiert Altvater Paul Singer: „Ko-
operation und Solidarität werden dem Konkurrenzkampf ... vorgezogen“. 
Sie ist „eine radikale, weil auch praktische Kritik des Kapitalismus. Sie ist 
nicht nur eine Antwort „auf Notwendigkeiten, die sich im Verlauf der Krise 
ergeben“, sondern auch „eine Perspektivwahl“. Sie kann „mit ihrer Kom-
bination von individueller Freiheit, sozio-ökonomischer und menschlicher 
Sicherheit, Gleichheit und Gerechtigkeit über den Kapitalismus hinausweisen“. 
Sie „verbreitet Hoffnung schon deshalb, weil darin Arbeit wieder einen sozi-
alen Sinn erhält“ (ibid. �09). In Bezug auf die Globalisierung zitiert Altvater 
Walden Bello, der „die Dekonstruktion von bestehenden globalisierten In-
stitutionen, vor allem WTO, IWF und Weltbank“, und „die Rekonstruktion 
einer de-globalisierten, auf regionalen und lokalen Kreisläufen basierenden 
Wirtschaft“ vorschlägt (ibid.�07).

Die Einrichtungen, Betriebe, Gruppen usw. der sozialen Bewegungen nennt 
Altvater den Non-Profit-Sektor. Aber was heißt das? Bei einigen ist Pro-
fit-Machen gar nicht möglich. Aber Genossenschaften, selbstverwaltete Be-
triebe, Mikrokreditunternehmen usw. machen sehr wohl Profit. Bei ihnen 
wird jedoch der Profit unter den Anteilseignern verteilt, die entweder selbst 
im Betrieb arbeiten oder in der Branche Kleinunternehmer sind (Bauern 
z.B.). Auch Gewerkschaften haben (hatten) in manchen Ländern (z.B. in 
Deutschland) Betriebe, die nach dem Profit-Prinzip arbeite(te)n. In einer 
Marktwirtschaft stecken solche Betriebe schon im Konkurrenzkampf, denn 
sie sind keine Monopole. Oft müssen sie ums Überleben kämpfen. Solida-
rität und Kooperation gibt es da nur unter den Mitgliedern/Arbeitern der 
einzelnen Betriebe. Allenfalls kann ein selbstverwalteter Betrieb, wenn er 
selbst voll ausgelastet ist, einen Kunden zu einem anderen selbstverwalteten 
Betrieb schicken. Die berühmte Grameen-Bank (Bangladesh) gibt keine 
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zinslosen Mikrokredite an die Armen. Ihre Zinssätze sind höher als die der 
Geschäftsbanken, wenn auch niedriger als die der privaten Zinswucherer. 
Und sie beschäftigt gut bezahlte Kreditverteiler und Zinseintreiber aus der 
Mittelschicht. Bei dieser Sachlage zu behaupten, dass eine solidarische, gar 
eine „moralische“, Ökonomie im Entstehen sei (ibid. �0�), ist reichlich über-
trieben.
Die anderen Bestandteile der solidarischen Ökonomie von Altvater – NGOs, 
Stiftungen, Hilfseinrichtungen, Forschungs- und Beratungseinrichtungen, 
Gewerkschaften, linke Parteien usw. – sind keine Betriebe, die Geld ver-
dienen. Ihre Beschäftigten und Aktivitäten sind von Spenden und/oder 
Mitgliedsbeiträgen abhängig. Aber diese kommen von Menschen, die im 
formellen Profit-Sektor oder im Dienste des heutigen Staates mehr oder 
weniger gut verdienen. Manche NGOs bekommen sogar Geld vom Staat, 
auch von der EU. Viele Gewerkschaftsführer verdienen viel Geld durch ihre 
Funktion als Aufsichtsratsmitglied von großen Konzernen, zumindest in 
Deutschland. Diese Abhängigkeit einiger Teile der solidarischen Ökonomie 
von Altvater von der unsolidarischen Ökonomie des formellen Profit-Sek-
tors, wo munter ausgebeutet wird, die Konkurrenten vom Markt verdrängt 
werden und Naturzerstörung betrieben wird, ist ein großes Problem, eine 
Quelle von Unbehagen für die sozialen Bewegungen, über das in den Be-
wegungen gar nicht genug diskutiert wird. Eine solche solidarische Ökono-
mie, solche soziale Bewegungen können gar nicht über den Kapitalismus 
hinausweisen. Sie können den Kapitalismus nur etwas verbessern, ihn etwas 
sozialer gestalten wollen. Auch in der Attac-Bewegung dominieren Kräfte, 
die nur zu einem keynesianischen Kapitalismus und zu einem Sozialstaat der 
späten �960er-Jahre zurück wollen. 
Wenn solche Bewegungen in der Zukunft weiter erstarken, dann könnten 
wir schon das Ende des Kapitalismus, wie wir ihn heute kennen, erleben. Aber 
Kapitalisten brauchen keine große Angst davor zu haben. Denn es geschähe 
dann nur eine Akzentverschiebung, alles Altbekannte bliebe in etwas verän-
derten Formen erhalten. Denn 

„Im Prinzip geht es [nur] um eine neue Form der Artikulation von lokaler, 
regionaler, nationaler Ökonomie und den Institutionen des Weltmarktes. 
Die Artikulation zwischen informeller und formeller Ökonomie, zwi-
schen kleinen und großen Unternehmen, zwischen lokaler und globaler 
Wirtschaft kann anders als in subalterner Unterwerfung unter die Sach-
zwänge des Weltmarkts gestaltet werden.“ (S. �08; Hervorhebung von 
mir). 
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Der nächste Satz im Text lautet: „Nicht die Konkurrenz ist dominant, son-
dern das Prinzip der Solidarität.“ Konkurrenz bleibt also. Die Einzigen, die 
über den Kapitalismus (ohne Attribut) hinausweisen, sind diejenigen, die 
offen antikapitalistisch sind und mit klaren unzweideutigen Worten für eine ge-
plante sozialistische Wirtschaft und Gesellschaft eintreten.
In Altvaters Ausführungen, aber auch sonst in den sozialen Bewegungen, 
auf die er sich bezieht, werden die Begriffe Gleichheit, Gerechtigkeit, Soli-
darität benutzt, ohne dass man immer weiß, was gemeint ist. Bei dem Begriff 
„Gleichheit“ sind die Machthaber und ihre Freunde in den Bewegungen 
schon vor etlichen Jahren vorsichtig geworden. Um kein gefährliches Miss-
verständnis entstehen zu lassen, reden sie ganz klar nur von Chancengleich-
heit. Gerechtigkeit bedeutet Mindestlohn. Solidarität bedeutet Sozialhilfe 
oder ein garantiertes minimales Grundeinkommen. Sie lehnen materielle 
Gleichheit als „Gleichmacherei“ ab. Am vagesten ist der Begriff „solida-
risch/Solidarität“. Das kann nur eine kleine Geldspende für arme oder 
sonstwie leidende Menschen bedeuten, oder nur eine wortreiche, nichts kos-
tende Solidaritätserklärung für gegen Entlassung kämpfende Arbeiter einer 
Firma. Altvater selbst gibt ein Beispiel: ein freiwillig bezahlter Aufpreis für 
Fairtrade-Kaffe, der Plantagenarbeitern in Mittelamerika zugute kommt 
(ibid. �08), also Mildtätigkeit der Reichen gegenüber den Armen. Das soll 
die Vision einer anderen, besseren Welt sein? Eine solche „solidarische Öko-
nomie“ ist nichts anderes als eine andere Form des Kapitalismus, eine kapi-
talistische Ökonomie mit einem etwas freundlicheren Antlitz.

4. Schluss

Es ist wohl symptomatisch für unsere Zeit voller Verwirrungen, dass selbst 
viele ehrliche Denker widersprüchliche, ja verwirrende Perspektiven ver-
treten. Obwohl er meint, dass alternative (erneuerbare) Energien zur Ver-
fügung stünden, und obwohl die Sonne uns bekanntlich ��000mal soviel 
Energie schenkt, wie wir heute kommerziell verbrauchen, schreibt Altvater: 
„Der Ressourcenverbrauch muss ... eingeschränkt werden.“ (ibid. ��0). Wie-
so denn? Hermann Scheer, mit dem Altvater einverstanden zu sein scheint, 
schreibt doch, dass die Solarenergie „die üppigsten Energiebedürfnisse sogar 
einer sich noch drastisch vermehrenden Menschen-, Tier- und Pflanzenwelt 
befriedigen könnte“ (Scheer �999: 66). Warum müssen wir also den Res-
sourcenverbrauch einschränken? Mit Energie in Hülle und Fülle könnten 
wir doch jeden Abfall fast hundertprozentig recyclen, aus jedem Stück Stein 
wertvolle Mineralien extrahieren und jede Menge Süßwasser aus Meerwas-
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ser gewinnen. Dann könnten wir doch auch den Raubbau an Ressourcen 
beenden. Trotzdem ist es höchst begrüßenswert, dass Altvater fordert, dass 
Ressourcenverbrauch eingeschränkt werden muss. 
Es ist auch begrüßenswert, dass er nicht viel von der sogenannten Strate-
gie der Effizienzrevolution hält (Altvater 2005. 211). Bei seiner Kritik daran 
aber trifft er den Hauptpunkt nicht. Er schreibt: „Weniger Energie- und 
Naturverbrauch je Produkteinheit wird durch steigende Mengen nach aller 
Erfahrung und in aller Regel überkompensiert. Denn die Kosten- und daher 
auch Preissenkung ... der Produkte bewirkt eine Erhöhung der Nachfrage 
und mithin eine höhere Produktion“ (Altvater �00�: ���), die höhere Um-
weltbelastung verursacht. Er nimmt also den Verfechtern der Effizienzre-
volution ab, dass eine Reduzierung des Energie- und Naturverbrauchs je 
Produkteinheit (um Faktor Vier oder gar Zehn) technologisch machbar sei. 
Dem ist aber nicht so. Was auch in früheren Jahrzehnten in dieser Hinsicht 
erreicht worden sein mag, in der Gegenwart können wir Preissenkung durch 
weniger Energie- und Naturverbrauch je Produkteinheit in der Regel nicht 
mehr erreichen. Im Gegenteil: Um Preise senken zu können, müssen Unter-
nehmer Arbeiter durch Energie und Material fressende Maschinen ersetzen 
oder die Produktion in ein Billiglohnland auslagern. Zum Beispiel konnte 
im Falle des Drei-Liter-Autos von VW der Benzinverbrauch nur dadurch 
reduziert werden, dass man das Auto mit Aluminium und Magnesium baute 
statt mit Stahl. Aber Aluminiumproduktion erfordert viel mehr Energie-
aufwand als Stahlproduktion (Schmidt-Bleek �999, in: Wille �999). Und das 
Auto konnte zudem wegen zu hohen Preises nicht verkauft werden. Im All-
gemeinen kann Ressourcenproduktivität erhöht werden, wenn man mehr 
arbeitsintensive Technologien und Methoden benutzt. 
Was übrig bleibt, ist der Weg der Suffizienzrevolution. In den 1980er-Jahren 
nannten wir das freiwilligen Konsumverzicht oder Konsumverweigerung, 
die zu einer Bewegung werden sollte. Aber dank der Mutlosigkeit der meis-
ten Akteure der sozialen Bewegungen und der grünen und linken Parteien, 
ist Verzicht, weil unpopulär, ein Tabuwort geworden. Auch Altvater hält die 
Suffizienzstrategie für eine „Sackgasse“. Denn die Logik und die Sachzwän-
ge des Kapitalismus würden sich gegen den Weg der Suffizienz durchsetzen, 
auch mittels Konsum fördernder Werbemaßnahmen (Altvater. ���f.). Er 
setzt auf „die breite Förderung der erneuerbaren Energien“ als „das Mittel“ 
zu unserem „Zweck, die Erde aus der Zwangsjacke ... des fossilen Energie-
systems zu befreien ... „ „Etwas anderes bleibt“, seiner Meinung nach, „der 
Menschheit nicht übrig“ (ibid. ���). Aber was ist der Zweck unserer sozialen 
Bewegungen? Wären wir hoch zufrieden, wenn z.B. die Regenwälder mit 
Kettensägen vernichtet würden, die mit Biodiesel oder Solarwasserstoff ge-
trieben würden anstatt mit Diesel?
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Ich habe oben (ausführlich in meinem früheren Buch, �00�) argumentiert, 
dass es diesen – von Altvater „dritten Weg“ genannten – Weg nicht gibt. 
Die alternativ-erneuerbaren Energiequellen, die uns gegenwärtig wirklich, 
d.h. problemlos, zur Verfügung stehen – Biomasse, Wind und Wasser – gibt 
es nicht in genügender Menge und erforderlicher Qualität, um die heutige 
industrielle Zivilisation am Leben zu halten. Darum wird die Weltwirtschaft 
schon vor dem Ende des Ölzeitalters beginnen zu schrumpfen. Die Welt-
bevölkerung auch. Die Menschheit als Ganzes wird sich mit viel weniger 
Gütern und Dienstleistungen begnügen müssen. Und sie wird viel mehr mit 
Körperkraft arbeiten müssen. 
Die Zukunft ist prinzipiell ungewiss (außer, dass alle Lebewesen früher 
oder später sterben). Darum stirbt die Hoffnung zuletzt. Das britische Wirt-
schaftsmagazin The Economist zitierte vor ein paar Jahren einen ehemaligen 
Ölminister von Saudi-Arabien. Er sagte: „Die Steinzeit ging nicht wegen 
Mangels an Steinen zu Ende. Und das Ölzeitalter wird zu Ende gehen, längst 
bevor die Ölquellen erschöpft sind.“ Also Hoffnung auf alternativ-erneuer-
bare Energietechnologien! In diesem Kontext ist auch ein anderes Zitat aus 
Saudi-Arabien interessant: „Mein Vater ritt ein Kamel, ich fahre ein Rolls-
Royce, mein Sohn fliegt ein Düsen-Flugzeug, und sein Sohn wird ein Kamel 
reiten.“ (Kunstler �00�: 8�)
Ich denke, es ist dieser unabwendbare Prozess der Schrumpfung der Welt-
wirtschaft sowie der einzelnen Nationalwirtschaften, der der „äußere Stoß 
von extremer Heftigkeit“ sein wird, von dem Braudel sprach. Eigentlich 
kann dieser Stoß kein extrem heftiger sein – nicht wie ein Erdbeben –, da er 
ja ein Prozess sein wird. Aber er wird ein schneller Prozess sein, und er hat 
begonnen. Er wird akute Not und viel mehr Konflikt verursachen, als wir 
schon heute beobachten. Die Prozesshaftigkeit der Schrumpfung gibt uns 
aber auch Zeit und die Möglichkeit, über Systemalternativen nachzudenken 
und zu diskutieren, gegen den Kapitalismus zu kämpfen und etwas Alterna-
tives aufzubauen. Von selbst wird der Kapitalismus nicht verschwinden. Die 
Mehrheit der Menschheit muss es wollen. 
Welche der heute kursierenden Alternativen wird überzeugend sein? In der 
Einleitung seines Buches stellt Altvater die Frage:

„Die Frage nach Alternativen ist daher auf der Tagesordnung. Doch in-
wieweit kann eine andere Welt kapitalistisch sein, und wenn ja, wie wird 
dieser Kapitalismus aussehen? Gibt es einen anderen Kapitalismus als 
den, den wir kennen? Ist nach dem Scheitern des realen Sozialismus ... 
ein anderer Sozialismus des ��. Jahrhunderts, vielleicht ein ökologischer 
Sozialismus in Sicht? (Altvater 2005: 14)
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Ich habe oben dargelegt, warum mich die alternative Vision eines irgendwie 
besseren Kapitalismus, die von Shutt, Daly und Altvater, nicht überzeugen. 
Ich halte einen ökologischen Sozialismus für die einzige überzeugende Al-
ternative. (Meine Konzeption davon habe ich schon �999 ausführlich dar-
gelegt. Siehe Sarkar �00�: Kapitel 6 & 7). Nur mit einem solchen Sozialis-
mus könnten wir sowohl die ökologischen als auch die sozialen Krisen der 
Gegenwart überwinden. Meine Argumente für diese Meinung sind, kurz 
gefasst, wie folgt: �. Die Schrumpfung der Wirtschaften der Welt muss ge-
ordnet vor sich gehen, sonst wird es unerträgliche Zusammenbrüche ganzer 
Gesellschaften geben. Nur in einer geplanten Wirtschaft wird eine geord-
nete Schrumpfung möglich sein, nicht in einer kapitalistischen Marktwirt-
schaft. Die in einer schrumpfenden Wirtschaft notwendige Rationierung 
von wichtigen aber knappen Gütern ist in einer geplanten Wirtschaft leicht 
möglich, nicht aber in einer freien Marktwirtschaft. �. Nur in einer sozia-
listischen politischen Ordnung kann mittels egalitärer Verteilung die breite 
Akzeptanz für die notwendige wirtschaftliche Schrumpfung erreicht wer-
den. �. Nur in einer geplanten sozialistischen Wirtschaft kann das Problem 
der Arbeitslosigkeit gelöst werden, die sonst in einer schrumpfenden Wirt-
schaft immer akuter werden würde. Da kann die Wirtschaft bewusst ar-
beitsintensive Technologien und Methoden benutzen, die zudem weniger 
Ressourcenverbrauch verursachen. 
Ideen, Alternativen, Lösungsvorschläge mögen für denkende Menschen 
überzeugend sein, aber sie sind nicht unbedingt populär. Eine Alternative, 
die wirtschaftliche Schrumpfung und Konsumminderung als zwingend not-
wendig ansieht, wie es der ökologische Sozialismus tut, kann nicht populär 
sein, insbesondere nicht unter den verwöhnten Bürgern der Ersten Welt und 
den Mittelschichtlern der Dritten Welt. Aber sie ist notwendig. Nach dem 
Ende des Ölzeitalters, wenn der lange Notstand herrschen und Ressourcen-
kriege toben werden, wenn alle Illusionen eines neuen Wohlstandsmodells 
verflogen sein werden, dann werden die Menschen empfänglicher sein für 
die Konzeption eines ökologischen Sozialismus. Bis dahin bleibt es die Auf-
gabe aller selbstlosen und ehrlichen politischen Aktivisten, die Menschen 
von der Notwendigkeit und den Vorzügen dieser Alternative zu überzeugen. 
Moralisches Wachstum, das Daly als eine unbedingte Voraussetzung seiner 
Steady-state-Ökonomie betrachtet, stellen die sozialistischen Werte Gleich-
heit, Kooperation und Herrschaftsfreiheit ohnehin dar.
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XII. Die Weltwirtschaftskrise des Jahres 2008

Das Manuskript dieses Buches wurde Ende �007 abgeschlossen. Ich hatte 
damals gedacht, dass ich es nur noch leicht überarbeiten müsse, bevor es in 
Druck geht. Die gegenwärtige Weltwirtschaftskrise zwingt mich nun, et-
was mehr darüber zu schreiben. Diese Krise wird sicher bald das Thema 
von mehreren dicken Büchern sein. Darum, aber auch aus Platzgründen, 
verzichte ich hier auf die Details der Krisenereignisse, präsentiere nur eine 
Skizze ihres bisherigen Verlaufs und konzentriere mich eher auf eine tiefer 
gehende Ursachenanalyse sowie auf die sich daraus ergebende Perspektive. 
Oberflächlich gesehen, hat es ähnliche Krisen auch in den früheren Jahr-
zehnten gegeben. Aber in einem Punkt ist diese wesentlich anders als die 
vergangenen: Sie ereignet sich vor einem sehr viel andersartigen Hinter-
grund. Während die vergangenen Krisen von den Machthabern der Welt mit 
einem Bewusstsein angegangen wurden, in dem das Wissen um die Grenzen 
des Wachstums keinen Platz hatte, ist die heutige Krise in einer geistigen At-
mosphäre ausgebrochen, in der sogar die Machthaber der Welt große Sorgen 
um das ökologische Gleichgewicht unseres Planeten und die schwindende 
Ressourcenbasis der Industriegesellschaft an den Tag legen. So hat es sich 
der ehemalige Vizepräsident der USA, Al Gore, zu seiner Lebensaufgabe 
gemacht, die Menschheit dazu zu bewegen, ernsthaft zu versuchen, die Erd-
erwärmung zu stoppen. So hat der am �. November �008 neu gewählte US-
Präsident Barack Obama in seiner ersten großen Rede nach dem Wahlsieg 
u.a. von dem „gefährdeten Planeten“ („planet in peril“) gesprochen. 

1. Der bisherige Verlauf der Krise

Im Verlauf der Krise, die im Sommer �007 als ein kleines Unbehagen be-
gann, sind vier Aspekte davon nacheinander in Erscheinung getreten: die 
Immobilienkrise, die Bankenkrise, die Kreditkrise und die schon begon-
nene Rezession in der Gesamtwirtschaft. Die Lage ist inzwischen sehr ernst 
geworden. Unter den US-amerikanischen Hausbesitzern, die ihr Haus �00� 
oder danach mit einem Hypothekenkredit gekauft hatten, sind �9 Millionen 
pleite und stehen auf der Straße (Drewermann �008). In diesem und im 
nächsten Jahr wird nach Schätzungen weitere �,� Millionen Hausbesitzer 
das gleiche Schicksal ereilen. Auch mehrere europäische Länder sind von 
einer Immobilienkrise betroffen. Besonders genannt werden Großbritan-
nien und Spanien. In Spanien sind in der jüngsten Vergangenheit Tausende 
Häuser und Wohnungen gebaut worden, die keinen Käufer finden.
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Durch diese Immobilienkrise sind nicht nur Hausbesitzer und Bauunter-
nehmer in große Schwierigkeiten (bis zum Bankrott) geraten, sondern auch 
viele der Banken, die den Immobilienboom der letzten Jahre durch leicht-
fertig vergebene Hypothekenkredite ermöglicht hatten und deren Schuldner 
nun die Schulden nicht mehr zurückzahlen können. Aber auch viele ande-
re Banken, die die faulen Hypothekenkredite nicht selbst vergeben hatten, 
haben große Probleme (die Ursachenkette lege ich unten dar). Einige von 
ihnen sind sogar pleite gegangen, andere mussten vom Staat oder anderen 
Großbanken gerettet werden: Beispiele in den USA sind Bear Stearns, Indy-
Mac, Fannie Mae, Freddie Mac, Lehman Brothers, Merrill Lynch, Washing-
ton Mutual, Citi Group. Beispiele in Europa sind Northern Rock, Bradford 
& Bingley (GB), Landesbank Sachsen, WestLB, IKB, Hypo Real Estate 
(Deutschland).
Aus der verbreiteten Bankenkrise ist inzwischen eine weltweite Kreditkrise 
geworden. Aus Angst, dass sich ein vergebener Kredit als ein fauler Kredit 
erweisen könnte, sind die Banken im Allgemeinen und die angeschlagenen 
Banken insbesondere sehr vorsichtig geworden. Sie wollen kein Risiko mehr 
eingehen. Das führt dazu, dass sie sehr ungern neue Kredite vergeben. Und 
wenn, dann gegen hohe Sicherheiten. Was die Lage auf dem Kreditmarkt 
noch schlimmer macht, ist, dass die Banken auch bei Kreditvergaben an-
einander (kurzfristige Inter-Bank-Kredite) sehr vorsichtig geworden sind. 
Entweder vergeben sie keinen solchen Kredit, oder sie verlangen dafür viel 
höhere Zinsen als zuvor. Denn sie haben nicht einmal Vertrauen in die Bi-
lanzbücher von anderen Banken; nach so vielen Bankpleiten misstrauen sie 
einander. Sie können die Bonität voneinander nicht prüfen. Wer weiß, wel-
che Bank nächste Woche Bankrott anmelden muss. In Wahrheit sind sich 
die Banken nicht einmal über ihre eigene Lage im Klaren. Denn der Weltfi-
nanzmarkt ist durch die Entwicklung von hoch komplizierten innovativen 
Geschäftsinstrumenten sehr undurchsichtig geworden, auch für dessen Ad-
epten. Insider sagen, es gibt bei jeder Bank und jedem sonstigen Finanzins-
titut Verbindlichkeiten, die nicht in den Bilanzbüchern erscheinen, so dass 
die Manager nicht wissen, was demnächst auf sie zukommt. Man beschreibt 
diese Finanzmarktkrise, die kombinierte Banken- und Kreditkrise, bildhaft, 
indem man sie mit einer Kernschmelze in einem Atomkraftwerk oder einem 
Tsunami vergleicht. Insgesamt herrschte eine gewisse Zeitlang große Panik. 
Kredite sind aber für die Wirtschaft so unabdingbar wie Blut im Körper 
eines Menschen. Wenn die Banken bei Kreditvergaben übervorsichtig sind 
oder aus objektiven Gründen Kreditvergaben einschränken müssen, dann 
wird es für Unternehmen schwierig, zu produzieren und zu investieren. 
Auch Verbraucher brauchen Kredite, um größere Anschaffungen zu täti-
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gen. Ganz allgemein gesprochen, braucht die Wirtschaft Konsum auf Kre-
dit; sonst kann sie nicht wachsen. Die gegenwärtige Finanzkrise hat also, 
mit einer Verzögerung von ein paar Monaten, zu einer Rezession geführt. 
Mitte November haben die statistischen Ämter bestätigt, dass sich Japan, 
Deutschland und die gesamte Euro-Zone in einer Rezession befinden. Das 
heißt, dass das BIP in den letzten zwei Quartalen hintereinander gesunken 
ist. Die USA sind schon seit früher, seit Dezember �007, in dieser Lage. Seit 
Jahresbeginn bis Ende Oktober �008 haben dort �,� Millionen Menschen 
ihren Job verloren. Die Arbeitslosenquote ist im Oktober auf 6,�% gestiegen 
(Süddeutsche Zeitung, 8. ��. �008). Die gesamte amerikanische Autoindustrie 
ist fast pleite. 
Bis vor ein paar Monaten glaubten viele Experten, dies sei bloß eine Kri-
se in den westlichen Wirtschaften. Sie glaubten an eine „Theorie der Ent-
kopplung“, das heißt, dass die Wirtschaften der Schwellenländer nicht mehr 
so eng an die der hoch entwickelten Industrieländer gebunden seien wie 
früher. Sie glaubten mithin, die Schwellenländer seien Inseln der Stabilität 
und, dass sie nicht von dieser Krise betroffen sein würden. Solche Exper-
ten glaubten sogar, dass die Schwellenländer diesmal die Weltwirtschaft vor 
Schlimmerem retten würden. Die Entwicklung in den letzten Monaten hat 
diese Hoffnung zerstört. Im Boom-Land China ist die Wachstumsrate von 
��% im vorigen Jahr auf 9% geschrumpft. Und nach amtlicher Statistik sind 
da in der ersten Hälfte dieses Jahres 67.000 Fabriken geschlossen worden 
(Wong �008). Die Weltbank schätzt, dass im Jahre �009 die Wachstumsrate 
in China auf 7,�% sinken wird. Ähnlich ist die Lage in manchen anderen 
Schwellenländern, wo, zusätzlich, die nationalen Währungen implodieren 
und der Kapitalfluss aus den hoch entwickelten Industrieländern versiegt. 
Im Dezember �008 wurde viel ausländisches Kapital zurückgezogen. Viele 
von solchen Ländern haben den IWF um Hilfe bitten müssen: Pakistan, 
Ukraine, Island, Ungarn usw. Die Argentinier haben wieder Angst vor einer 
Krise wie vor sieben Jahren (International Herald Tribune, ��. ��. �008). Es 
besteht die Gefahr einer Welle von Staatspleiten.
Diese einzelnen Aspekte der Krise spiegelten sich auch auf den Börsen 
der Welt wider. Überall purzelten die Aktienkurse. Vom 10. Oktober 2007 
bis 9. Oktober 2008 fiel der amerikanische S&P-500-Index um 38%, der 
Dax um �9%, der Londoner FTSE um ��%, der Tokioter Nikkei um 
�0%, der Pariser CAC um �9%, der kanadische TSE-�00 um ��% und 
der italienische Mibtel um ��% (Wall Street Journal, �0. �0. �008). Auch die 
Indizes in den Schwellenländern fielen steil. Seitdem sind die Kurse wei-
ter gefallen. Der MSCI World Index, sowie der Dow fielen bis Mitte No-
vember auf ihr niedrigstes Niveau seit �00� (International Herald Tribune, 
��. ��. �008). 
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Die Breite und Tiefe der gegenwärtigen Gesamtkrise übersteigen die jeder 
anderen Krise der vergangenen Jahrzehnte. Die einen Experten nennen sie 
die Jahrhundertkrise, die anderen vergleichen sie mit der Krise von �9�9–��. 
Die Optimisten sagen voraus, dass die begonnene Rezession bis Ende �009 
dauern wird. Die Pessimisten denken an Schlimmeres, an eine lange De-
pression. Aber wer kann das überhaupt genau vorhersagen? Die Krise der 
�9�0er-Jahre dauerte vier Jahre und wurde nicht richtig überwunden, bis der 
Zweite Weltkrieg begann. Zwar sind heute die Regierungen der Welt, anders 
als damals, sehr aktiv geworden und greifen mit Hunderte von Milliarden 
Dollar schweren Rettungs- und Konjunkturpaketen in die Wirtschaft ein, 
um Schlimmeres zu verhindern: die US-Regierung mit insgesamt $ ��00 
Milliarden, die deutsche mit € 500 Milliarden, die chinesische mit € 460 Mil-
liarden usw. Aber wie man bisher (Mitte Dezember) hat beobachten können, 
haben es die Bereitstellung und Verwendung dieser Riesensummen – welt-
weit bisher insgesamt über � Billionen Dollar – noch nicht geschafft, das ver-
lorengegangene Vertrauen der Wirtschaftsakteure in eine bessere Zukunft 
wiederherzustellen. Aus diesen Gründen meinen nicht wenige Beobachter, 
dass es sich hier um eine Systemkrise handelt, wenn auch mit dem Begriff 
„System“ Unterschiedliches gemeint ist. Man ist gemeinhin sicher, dass 
zumindest die Weltfinanzordnung der unmittelbaren Zukunft keine neo- 
liberale mehr sein wird. Am ��. November �008 trafen sich in Washington 
die Staatschefs der �0 wichtigsten Industrieländer, um einen Reformprozess 
zu starten. Es ist aber auch oft die Frage aufgeworfen worden, ob dies nicht 
doch eine Krise des Kapitalismus selbst sei.

2. Die unmittelbaren Ursachen der Krise 

Im Sommer �007 nahmen die Medien der USA die sog. Subprime-Krise wahr. 
Das war eine Immobilienkrise. Die dortigen Geschäftsbanken hatten zuvor 
mehrere Jahre lang auch solchen Leuten Kredite zum Hausbau bzw. -kauf 
gewährt, die sich eigentlich keinen Hausbesitz leisten konnten, Geringver-
dienern zum Beispiel. (Subprime bedeutet hier unterhalb des normalen Ni-
veaus der Unsicherheit. Subprime-Kredite waren also sehr unsichere Kredite). 
Die Zinssätze für solche Kredite waren für die ersten zwei/drei Jahre relativ 
niedrig und fest. Danach waren sie aber variabel. Sie sollten steigen (oder 
auch fallen), je nach der Lage auf dem Markt für solche Kredite. Mitte des 
Jahres �007 stellten die Gläubigerbanken fest, dass eine überdurchschnittlich 
hohe Anzahl von Subprime-Kreditnehmern, Hunderttausende, ihre Schulden 
nicht mehr bedienen konnten. Das lag erstens daran, dass die Zinssätze für 
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solche Kredite gestiegen waren. Und zweitens waren die betreffenden Kre-
ditnehmer sowieso Geringverdiener oder prekär Beschäftigte oder auch mit 
anderen Schulden belastet (z.B. mit Schulden zum Autokauf oder Kreditkar-
tenschulden). Insolvente Hauseigentümer mussten ihr Haus verkaufen oder 
verlassen, die Gläubigerbank beschlagnahmte und versteigerte es. 
Das hätte normalerweise keine schwere Wirtschaftskrise verursacht. Aber 
die hohe Anzahl von Häusern, die jetzt zum Verkauf angeboten wurden, 
drückte die Preise nach unten. Dazu trug noch der Umstand bei, dass der 
Immobilienmarkt nach jahrelangem Bauboom saturiert war. Je mehr Häuser 
also verkauft oder versteigert wurden, desto stärker fielen die Hauspreise, 
und desto schwieriger wurde es für die in Schwierigkeit geratenen Kredit-
nehmer, sich schuldenfrei zu machen. 
Man kann hier verwundert fragen: Wieso haben die Banken überhaupt sol-
chen finanzschwachen Menschen solch hohe Summen geliehen (ein Haus 
kann bis zu ein paar Millionen Dollar kosten)? Als Antwort auf die Fra-
ge kann man drei Dinge benennen: Erstens, Gier. Zum „amerikanischen 
Traum“ gehört eben u.a. ein Eigenheim, ein möglichst protziges. Auch Spe-
kulation spielte dabei eine Rolle; man dachte, Häuserpreise können ja nur 
steigen. Zur Stärkung des „amerikanischen Traums“ trugen auch die Poli-
tiker bei, besonders die der Demokratischen Partei. Sie wollten es auch den 
ärmeren Schichten, ihrer Klientel, ermöglichen, ein Eigenheim zu besitzen, 
was zudem das von allen gut geheißene Wirtschaftswachstum stärkte. Sie 
übten Druck auf die einschlägigen Banken aus, die vielleicht keinen sol-
chen Druck brauchten. �997 wurden per Gesetz durch Immobilienverkauf 
gemachte Gewinne von Steuern befreit, was die Spekulation in dieser Bran-
che anheizte. Zweitens versuchten die Kreditvermittler der Banken – deren 
Haupteinkommen nicht von einem festen Gehalt kommt, sondern von Provi-
sionen für vermittelte Kredite –, möglichst viele Kreditverträge zustande zu 
bringen. Sie ließen alle Vorsicht außer Acht und rechneten den potentiellen 
Kreditnehmern die Risiken klein vor. Diese Praxis war für die Kredit verge-
benden Regionalbanken risikofrei. Denn sie verkauften die Hypothekenkre-
dite gleich an die großen landesweit operierenden Hypothekenbanken, zum 
Beispiel an inzwischen berüchtigt gewordene Mammut-Hypothekenbanken 
Fannie Mae und Freddie Mac. Und drittens gab es wegen der jahrelangen 
Niedrigzinspolitik der Fed zu viel liquides Geld auf dem Finanzmarkt, das 
unbedingt zinsbringend verliehen werden wollte.
Aus der oben beschriebenen Immobilienkrise entstand bald eine Banken- 
und Finanzkrise. Die Hypothekenbanken saßen da plötzlich auf einem 
Riesenhaufen fauler Kredite. Aus der Zwangsversteigerung der Häuser der 
insolventen Kreditnehmer konnten sie die ursprünglich vergebenen Kredit-
summen nicht zurückbekommen. 
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Um zu verstehen, wie aus dieser misslichen Lage der amerikanischen Hy-
pothekenbanken eine weltweite Banken- und Finanzkrise wurde, muss man 
etwas tiefer graben. Seit geraumer Zeit benutzten die Finanzjongleure der 
Welt mehrere neu erfundene Instrumente, um möglichst viel Rendite von 
einer gegebenen Summe Kapital zu verdienen sowie übermäßig akkumu-
liertes Geldkapital profitabel anlegen zu können. Ein solches Instrument 
ist der Kauf, Verkauf und Weiterverkauf von Kredittiteln. Ganz vereinfacht 
dargestellt, läuft das folgendermaßen ab: Eine Bank, die, sagen wir, von 
eintausend Kreditnehmern monatlich eine bestimmte Summe Dollar an 
Schuldentilgung und Zinszahlung bekommen soll, bündelt diese Kredittitel 
in, sagen wir, fünf Paketen und benutzt diese Pakete als Grundlage für die 
Emission von jeweils einem Wertpapier, das sie an andere Banken, meist 
Investmentbanken, verkauft, bei denen liquides Geldkapital brach liegt. Ver-
briefung heißt dieses Instrument in deutschem Fachjargon. Warum tut die 
Bank das? Sie will nicht jahrelang auf die endgültige Tilgung der Kredite 
warten. Mit dem Erlös solcher Verkäufe von auf Kredittiteln basierenden 
Wertpapieren kann die Bank dann viele neue Kredite vergeben. Die Invest-
mentbanken (bzw. Investment-Banking-Abteilungen von Geschäftsbanken) 
machen dieses Geschäft mit, weil sie nicht selbst mit zu vielen Kleinkredit-
nehmern zu tun haben wollen. Dabei werden die Kauf- und Verkaufspreise 
so berechnet, dass jede beteiligte Bank daraus einen Profit machen kann. 
Die Quelle ihrer Profite sind natürlich die Zinsen, die die Kreditnehmer 
zahlen müssen.
Die amerikanischen Hypothekenbanken betrieben dieses Geschäft in gro-
ßem Maßstab und verkauften die Wertpapiere nicht nur in Amerika, son-
dern in der ganzen Welt. Solange die amerikanischen Kreditnehmer ihre 
Schulden problemlos bedienen konnten, oder solange sich die Ausfälle in 
Grenzen hielten, ging es gut mit dem Geschäft. Aber mit dem größer wer-
denden Ausmaß der amerikanischen Immobilienkrise machten ab Herbst 
�007 viele Banken in den USA und Europa große Verluste, weil die genann-
te Kategorie von Wertpapieren in ihrem Besitz an Wert verloren. Ihre Ka-
pitalbasis schrumpfte, die Bilanzbücher zeigten rote Zahlen. Ihre Fähigkeit, 
Risiken einzugehen und Kredite zu vergeben, schrumpfte.

3. Was ist eigentlich los? – Die tieferen Ursachen der heutigen Krise

Ich habe oben die Leser darauf aufmerksam gemacht, dass der wesentliche 
Unterschied zwischen der heutigen Krise und denen der vergangenen Jahr-
zehnte darin besteht, dass die heutige vor dem Hintergrund des verbreiteten 
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Bewusstseins der Existenz der Grenzen des Wachstums stattfindet. Viel-
leicht besteht da ein kausaler Zusammenhang. Vielleicht verstehen wir diese 
Krise besser, wenn wir diesen Zusammenhang verstehen.
Der große Zeitlupen-Börsencrash, der sich in der ersten Woche vom Okto-
ber �008 in den USA ereignete, verursachte in sieben Tagen einen Vermö-
gensverlust von $ �,� Billionen. Seit dem letzten Höhepunkt der Kurse vor 
einem Jahr verloren die Börsianer ein Vermögen im Wert von $ 8,� Billionen 
(Wall Street Journal, 10. 10. 2008). Aber was bedeutet das eigentlich? Man sagt 
volkstümlich, das Vermögen habe sich in Luft aufgelöst. Tatsächlich hat sich 
aber nichts in Luft aufgelöst. Die Häuser, die nicht mehr abbezahlt werden 
konnten, die schon produzierten Autos, die nicht verkauft werden konnten 
– konkretes Vermögen also – sie sind alle noch da, ganz intakt. Was sich in 
der Luft auflöste, waren also nur einige Zahlen auf Papier, mehrere Nullen 
nach einer Ziffer. Die $ 8,4 Billionen waren nur fiktives Vermögen. Vor dem 
Börsenhöhepunkt bezifferte man den Wert derselben Aktien viel niedriger. 
Nur Spekulation hatte deren Marktwert in die Höhe getrieben. Der Verlust 
der Börsianer allein bedeutet nicht viel für die Realwirtschaft. Die Börsen 
reagieren doch nur auf Bewegungen in der Realwirtschaft.
Abgesehen von Aktien, zirkulieren auf dem Finanzmarkt auch allerlei an-
dere Wertpapiere, die künstlich geschaffen worden sind – von Regierungen, 
Finanzinstituten, Konzernen usw. –, ohne dass neu geschaffene konkrete 
Vermögen ihre Grundlage bilden. Auch mit ihnen wird gehandelt, auch mit 
ihnen wird spekuliert. Die Besitzer solcher Wertpapiere betrachten sie als 
Vermögen, und sie bekommen meistens auch Rendite darauf. Nicht nur Ak-
tien, auch diese Finanzprodukte bilden Blasen. Volkswirtschaftlich betrach-
tet, gibt es dann zu viel Papiervermögen und zu wenig konkretes Vermögen, 
dessen Wachstum im Prinzip die Grundlage vom und die Berechtigung für 
das Wachstum vom Papiervermögen sein sollte. 
Was in den USA (aber auch anderswo) in der letzten Zeit passiert ist, ist, 
dass ein Großteil der Häuser, Autos usw. (konkretes Vermögen), die schon 
produziert worden sind oder deren Produktion schon geplant und vorbe-
reitet worden sind, nicht verkauft werden können. Die potentiellen Haus- 
und Autokäufer (die vielleicht schon ein Drittel des Preises bezahlt hatten) 
haben nicht (mehr) das Einkommen, das sie im Tausch für die Häuser und 
die Autos an deren Produzenten geben können. (Wie wir wissen, wird im 
Kapitalismus nichts verschenkt. Um Waren zu erwerben, muss man eine 
Gegenleistung erbringen). Darum bleiben diese konkreten Häuser, Autos 
usw. unverkauft. Dann ist eine echte Krise in der Realwirtschaft da. Und 
darum fallen, nebenbei, auch die Kurse der Aktien der Autokonzerne und 
Bauunternehmen. Die sinkenden Kurse dieser Aktien ziehen, durch Anste-



��7

ckung (und Angst), auch die Kurse von anderen Wertpapieren nach unten. 
Aber die Börse ist der Nebenschauplatz. In der Realwirtschaft breitet sich 
die Krise durch den Multiplikatoreffekt aus (siehe Anm. �).
Der Bau bzw. die Herstellung der nunmehr unverkäuflichen Häuser, Autos 
usw. hatten eine Menge Energie, andere Rohstoffe und eine Menge Arbeits-
kraft gekostet. Wenn die potentiellen Käufer dieser konkreten Vermögen 
diese tatsächlich hätten kaufen sollen, dann hätten sie das nötige Einkom-
men haben müssen. Um dieses Einkommen haben zu können, hätten sie 
etwas produzieren müssen, Güter oder Dienstleistung. Für beides hätten sie 
Ressourcen verbrauchen müssen. 
Ressourcen werden aber immer knapper. Im Juli �008 kostete ein Fass Erdöl 
über $ ��0, und auch die Preise von anderen wichtigen Industrierohstoffen 
und -metallen waren sehr stark angestiegen. Sogar Lebensmittel, die Ener-
giequelle für die Herstellung von Arbeitskraft, wurden für viele Menschen 
zu teuer. Die potentiellen Käufer von Häusern, Autos und anderen Waren im 
Angebot konnten sich also nicht so viel Ressourcen leisten, wie sie brauchten, 
um das nötige Einkommen zu schaffen, mit dem sie alle die nach wie vor 
begehrten, aber inzwischen teurer gewordenen, Güter und Dienstleistungen 
hätten bezahlen können. (Im realen Leben bedeutet das: Ihre Arbeitgeber 
konnten ihnen nicht so viel Lohn zahlen. Oder, wenn sie selbständige Ge-
schäftsleute sind, konnten sie nicht so viel Gewinn erwirtschaften. Oder 
sie waren arbeitslos oder nur Teilzeitarbeiter geworden). Es ist allgemein 
bekannt, dass die großen Wagen der US-Autokonzerne, die sehr viel kosten 
und sehr viel Kraftstoff verbrauchen, erst dann unverkäuflich wurden, als 
der Kraftstoffpreis im Gefolge des Erdölpreises stark anstieg: in den USA 
über $ � pro Gallone (�,�� Liter) Benzin. Die Krise der US-Autoindustrie 
hängt also direkt mit dem Phänomen Grenzen des Wachstums zusammen. 
Es ist also kein Zufall, dass der Beginn der Rezession (zwischen Dezem-
ber 2007 und Mitte 2008), die im November 2008 rückblickend offiziell 
bestätigte wurde, und die Höchstpreise von Erdöl, Industriemetallen und 
Lebensmitteln zeitlich in etwa zusammenfielen. Als im Juli 2008 der Erdöl-
preis die Rekordmarke von $ ��7 erreichte, machten einige „Experten“ (die 
offensichtlich wenig von der realen Wirtschaft verstehen) die Vorhersage, 
der Preis würde bis zu $ �00 steigen, als ob das Wirtschaftswachstum und 
mithin der Anstieg der Nachfrage nach Öl selbst bei einem so hohen Öl-
preis weitergehen könnte. Das war einfach nicht möglich. Die überhöhten 
Öl- und andere Ressourcenpreise beendeten das Wachstum, die Rezession 
setzte ein. Und mit ihr begann auch die Nachfrage nach Öl und den meisten 
anderen Industriemetallen zurückzugehen. In den USA ist die Nachfrage 
nach Öl verglichen zur Nachfrage vor einem Jahr um �% gefallen (Financial 
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Times, �9. ��. �008). Anderswo steigt sie nicht mehr, und der Preis von Öl 
ist im freien Fall (Süddeutsche Zeitung, �7. ��. �008). Am �8. November betrug 
er $ �0 pro Fass. Die Öl exportierenden Länder haben in den letzten vier 
Monaten wegen dieser Preisentwicklung $ 700 Millionen verloren (BBC, �9. 
��. �008). 
Auch die Immobilienkrise in den USA kann man in diesen Kategorien bes-
ser verstehen. Wegen der Verteuerung der Baumaterialien (und Energie), 
die allgemein auf die fortschreitende Verknappung und mithin Verteuerung 
der Rohstoffe (inklusive Erdöl) zurückzuführen ist, waren die Produktions-
kosten, also auch die Preise, der Häuser stark gestiegen. Die Arbeiter, die 
prekär arbeitenden Menschen sowie die unteren Mittelständler, deren Real-
einkommen aus den gleichen Gründen nicht steigen konnte und die schon 
von Schulden belastet waren (z.B. wegen Autokaufs), begehrten und kauften 
trotzdem, entsprechend dem „amerikanischen Traum“, Eigenheime, die sie 
sich eigentlich nicht leisten konnten. Kein Wunder, dass viele von ihnen 
bald die Raten nicht mehr zahlen konnten.
Die aus Einkommensmangel resultierende Unfähigkeit, eine begehrte Ware 
zu kaufen, kann dadurch überwunden werden, dass man einen Kredit auf-
nimmt. Das Kreditwesen ist dazu da, potentielle Käufer dazu zu motivie-
ren, Konsumwünsche nicht aufzuschieben, sondern sofort zu erfüllen. Das 
ist ebenso bei Investitionsideen von Unternehmern, die nicht zuerst sparen 
müssen, um eine Investition tätigen zu können. Aber das funktioniert nur, 
wenn begründete Hoffnung besteht, dass der Kreditnehmer in überschau-
barer Zukunft genug Einkommen haben bzw. Profit machen wird, um da-
raus seine Schulden (mit Zinsen) problemlos zurückzahlen zu können. In 
Zeiten, in denen diese Hoffnung fragwürdig ist, ist eine Kreditvergabe eine 
unvernünftige Sache. In der heutigen Zeit wird eine solche Hoffnung im-
mer fragwürdiger – nicht bei jedem Individuum oder Unternehmen, son-
dern generell, d.h. volkswirtschaftlich betrachtet. Denn die Grenzen des 
Wachstums sind klar sichtbar. Ende Oktober �008 schrieb die Internati-
onale Energieagentur (IEA) in ihrem jährlichen Bericht, dass die globale 
Ölförderung viel schneller zurückgeht als früher vermutet, dass sie jährlich 
um 9,�% zurückgehen wird, wenn man nicht noch mehr in die Industrie 
investiert, und dass die Welt große Mühe haben wird, genug neue Ölquellen 
zu finden und zu erschließen, um den Förderrückgang bei den existierenden 
Feldern zu kompensieren (Financial Times, �9. �0. �008). Allein diese Tatsa-
che ( peak oil ) besagt, dass eine boomende Zeit nicht mehr zu erwarten ist 
und dass, allgemein gesprochen, Kreditgeber Gefahr laufen, dass viele ihrer 
Schuldner die Schulden nicht werden zurückzahlen können. Genau das ist 
schon bei der Immobilienkrise in den USA und auch anderswo geschehen.
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Kreditvergaben durch das Bankwesen sind eine für Laien schwer verständ-
liche Sache. Die Menge davon hängt gar nicht von den Ersparnissen der Be-
völkerung ab (das ist nur ein Faktor bei der Sache). Geschäftsbanken können 
ein Vielfaches davon als Kredit vergeben. Zudem können die Zentralban-
ken unbegrenzt Geld schöpfen. Sie können mehr Papiergeld drucken lassen, 
was allerdings in der modernen Welt, in der fast jeder ein Girokonto hat, 
nicht sehr notwendig ist. Sie können auch die in der Wirtschaft zirkulierende 
Geldmenge erhöhen, indem sie den Geschäftsbanken durch Lockerung der 
Bestimmung über die Mindestreserve ermöglichen, mehr Kredite zu verge-
ben als früher. (Ein Bankguthaben, das durch eine Kreditvergabe zustande 
kommt, ist auch Geld, Giralgeld oder Buchgeld genannt). Sie können auch 
Verbraucher und Geschäftsleute dadurch zu mehr Kreditaufnahmen ermun-
tern, dass sie eine Senkung der Zinssätze bewirken. Kurz und gut, Politiker 
und Zentralbanken können Kreditvergaben mengenmäßig, aber auch durch 
entsprechende Regeln, kontrollieren. Ob sie das tun oder alles ganz den 
Marktkräften überlassen, ob sie das Kreditwesen regulieren oder deregulie-
ren, hängt von ihrer Wirtschaftsphilosophie und ihrem Urteil über die Lage 
der Wirtschaft ab. Bei übermäßiger Inflation versuchen sie in der Regel, sie 
dadurch zu bremsen, dass sie die Geldmenge reduzieren. Im Allgemeinen 
aber haben sie sich der Wirtschaftsphilosophie verschrieben, dass stetiges 
Wirtschaftswachstum gut, erstrebenswert und möglich ist. Und sie meinten 
bisher es dadurch fördern zu können, dass sie Kreditvergaben erleichtern 
und das Bankgeschäft deregulieren. So existierte bei den Banken, bis vor 
Kurzem, eine allgemeine Tendenz, möglichst viel Geld zu verleihen, denn 
davon verdienen sie ja Zinsen. Ein Teil der Kredite erweist sich regelmäßig, 
auch in normalen Zeiten, als faule Kredite. Aber das gehört zum normalen 
Geschäft. Banken vergeben auch Riesenkredite für ganz unproduktive Zwe-
cke, z.B. zur Spekulation auf der Börse oder zum Aufkauf einer Firma durch 
eine andere. Solange die Realwirtschaft befriedigend wächst, ist das Risiko 
gering, dass die Schuldner ihre Schulden nicht werden bedienen können. 
Aber schon seit einiger Zeit ist das Wirtschaftswachstum in den reichen In-
dustrieländern ziemlich schwach. An der Finanzkrise und den Bankpleiten 
der letzten Zeit sind also nicht nur die Subprime-Kreditnehmer schuld, son-
dern auch die Politiker und die gierigen Banken selbst – im Grunde genom-
men ihr Glaube an die Möglichkeit von stetigem Wirtschaftswachstum.
Bis vor etwa zwei Jahrzehnten gab es normalerweise Inflation, wenn die 
Produktion nicht mit Kreditvergaben Schritt halten konnte. Zu viel Geld 
jagte dann zu wenige Güter. Die Zentralbanken mochten keine übermäßi-
ge Inflation tolerieren und drosselten die Kreditvergaben. Aber nach jener 
Zeit konnten die reichen Industrieländer dank der Globalisierung riesige 
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Mengen von allerlei Waren (auch Rohstoffe) zu spottbilligen Preisen aus der 
Dritten Welt importieren. So blieb die Inflationsrate in den Industrieländern 
viele Jahre lang niedrig, und die Zentralbanken sahen keine Veranlassung, 
den Aufschwung bei Kreditvergaben zu bremsen. Aber diese Periode der 
niedrigen Inflationsraten ging neulich zu Ende. Viele der Dritte-Welt-Län-
der sind keine Billiglohnländer mehr. In einer Zeit, in der die Ressourcen-
knappheit spürbar geworden ist, importieren auch sie, insbesondere die sog. 
aufstrebenden Schwellenländer, China z.B., große Mengen an Rohstoffen 
und (auch) Konsumgütern – sowohl Öl und Eisenerz als auch Weizen und 
Milchprodukte. Das war der Grund für den Anstieg der Inflationsrate in der 
ersten Hälfte von �008. Inzwischen (November �008) bewirkt die Rezessi-
on eher eine Deflation.
Zwei Sachverhalte erschweren es, die heutige Lage zu verstehen. �. Die Preise 
von Öl und anderen Rohstoffen sind seit dem Beginn der Rezession wieder 
stark gefallen. Manche Leute denken, die hohen Rohstoffpreise bis vor ei-
nigen Monaten seien nur eine Spekulationsblase gewesen, und die Ressour-
cenkrise sei nun vorbei. Das ist falsch. Zwar hatte auch die Spekulation die 
hohen Preise mitverschuldet. Aber die Grenzen des Wachstums sind nicht 
aufgehoben. Die Gesamtverfügbarkeit der nicht-erneuerbaren Rohstoffe 
geht weiterhin zurück. Sie werden nun nur etwas langsamer verbraucht. 
Wenn die Nachfrage zurückgeht, fallen die Preise. Dann verlassen auch die 
Spekulanten den schrumpfenden Markt, und die Preise fallen stärker als die 
Nachfrage. Wenn aber die Rezession beendet werden kann und eine Erho-
lung beginnt, dann wird die Nachfrage nach Ressourcen wieder steigen, und 
ihre Preise auch. Das wird bewirken, dass die Erholung zu Ende kommt, be-
vor sie zu einem Aufschwung wird. Die Aussicht ist also eine längerfristige 
Rezession oder eine Stagnation mit einer langsamen Bewegung nach unten. 
Zudem sind Preise und die absolute Verfügbarkeit verschiedene Dinge. Prei-
se hängen von mehreren Faktoren ab (siehe Sarkar �00�, Kapitel �). 
�. Der andere Sachverhalt ist das Phänomen der Defensiv- bzw. kompen-
satorischen Kosten, das ich im Kapitel IX erläutert habe. Wenn z.B. zum 
Schutz vor Klimakatastrophen neue Deiche gebaut werden, dann verursacht 
das eigentlich nur Kosten, Defensivkosten, obwohl diese Aktivitäten das 
BIP erhöhen. Wenn zur Suche nach Öl unter dem Meeresboden am Nord-
pol viel investiert wird, steigt damit das BIP, auch wenn man am Ende dort 
kein Öl finden sollte. Solch fiktives Wirtschaftswachstum ist geeignet zur 
Täuschung, nicht aber zur Wahrheitsfindung.
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4. Perspektive

Kommen wir jetzt zu der Ausgangsfrage des Buches. Ist diese Krise nur eine 
im Kapitalismus oder ist sie die Krise des Kapitalismus? 
Manche Linke mögen denken, ihre schon viel früher geäußerte Befürchtung 
(bzw. Prognose), dass die internationale Finanzstruktur wegen der massiven 
Außenverschuldung des amerikanischen Staates und der amerikanischen 
Wirtschaft zusammenbrechen könne, sei jetzt wahr geworden. Die gegen-
wärtige Krise gibt ihnen einigermaßen recht. Daraus folgt aber nicht, dass 
der Kapitalismus aus diesem Grund selbst schon dabei ist zusammenzubre-
chen oder dass er allmählich zu Ende geht. Da kein Politiker der etablierten 
Parteien und nicht einmal die Mehrheiten der „linken“ Oppositionsparteien 
am Zusammenbruch oder Ende des Systems interessiert sind (sie sind ja nur 
Keynesianer), sind sie bereit, auch den Staat und Steuergelder einzusetzen, 
um den Kapitalismus zu retten. Sie haben zwar auch einige Finanzinsti-
tute (quasi) verstaatlicht. Aber es fehlt ihnen der Wille, über den Kapitalis-
mus hinaus zu denken. Es ist ihnen auch gelungen, zunächst einmal den 
Systemzusammenbruch zu verhindern. Jetzt wollen sie die internationale 
Finanzstruktur reformieren und krisenfest machen. Die Arbeit daran läuft 
schon. Vom Erfolg dieses Unternehmens hängt es ihrer Meinung nach ab, 
wie schnell und wie gut die Rezession beendet und die Erholung eingeleitet 
werden kann.
Das ist die Wiedergeburt des Keynesianismus. Jetzt sind fast alle wieder 
Keynesianer. Peter Bofinger, den ich im Kapitel VII ausführlich zitiert habe, 
hat die Meinung geäußert, der Finanzkapitalismus angelsächsischer Prägung 
sei „mit großem Knall“ gestorben. Jetzt stehe die Weltgemeinschaft vor ei-
ner Epochenwende. Er forderte als Konsequenz aus der Krise ein dauerhaft 
stärkeres Eingreifen des Staates in die Wirtschaft (Süddeutsche Zeitung, �0. 9. 
�008). Aber ist eine einfache Rückkehr zur keynesianischen Wirtschafts-
politik möglich? Und wenn ja, kann der Keynesianismus die Welt diesmal 
retten? Meine Zweifel und Kritik an keynesianischen Lösungen habe ich 
schon im Kapitel VII geäußert. Die jetzige Krise entkräftet zwar die Glau-
benssätze des globalisierten neoliberalen Kapitalismus. Sie bekräftigt aber 
die des keynesianischen Kapitalismus nicht.
In den USA gab es im November eine Debatte über das Hilfsersuchen der 
drei in große Krise geratenen Autokonzerne (General Motors, Ford und 
Chrysler) bei der Regierung. Während die Konzernchefs, Gewerkschaften 
und mehrere Politiker der Demokratischen Partei für ein Hilfspaket in Höhe 
von $ �� Milliarden plädierten, gab es auch mehrere Stimmen dagegen. Die 
Befürworter des Hilfspakets argumentierten nicht nur keynesianistisch, 
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sondern auch nationalistisch. Ihr Argument war nicht nur, dass der Kollaps 
der Autoindustrie direkt und indirekt viele hunderttausend Arbeitsplätze 
und viele Milliarden Dollar Einkommen und Nachfrage vernichten würde. 
Sie argumentierten auch, dass die USA nicht allein von der Finanzbranche 
leben könnten. Das Land sollte doch auch etwas produzieren. Es habe in 
der Vergangenheit viele Industrien verloren. Es dürfe jetzt nicht auch noch 
die Autoindustrie verlieren. Gordon Brown, der Premierminister von Groß-
britannien, wittert in diesem Versuch, die Autokonzerne mit Staatsgeldern 
zu retten, protektionistische Tendenzen, und er warnt davor, dass diese die 
Weltwirtschaft ruinieren könnten. 
In diesem Zusammenhang ist sehr interessant, was einige hochrangige 
amerikanische Politiker und Publizisten, die man Schumpeterianer nennen 
könnte, gesagt haben. Sie meinen, die drei Autokonzerne solle man ruhig 
Bankrott machen lassen. Sie seien sterbenskrank. Wenn man ihnen jetzt 
eine Geldspritze gebe, würden sie wohl noch sechs Monate weiterleben, 
aber dann würden sie doch sterben. Sie hätten sich nicht rechtzeitig restruk-
turiert, sie seien dazu unfähig. Die Gewerkschaften hätten das unmöglich 
gemacht. Ihre Produktionskosten seien sehr viel höher als die ihrer Konkur-
renten. Sie hätten keine Lebensberechtigung in der heutigen kapitalistischen 
Welt, usw. 
Aber die gegenwärtige Krise ist kein einfacher Bereinigungsprozess im Rah-
men der wirtschaftlichen Entwicklung (Schumpeter), kein Prozess, durch 
den die Wirtschaft regelmäßig unwirtschaftliche, wettbewerbsunfähige 
Firmen los wird. Denn die Krise hat nicht nur die drei US-Autokonzerne 
getroffen, sondern die ganze Automobilindustrie. Auch bisher hoch geprie-
sene, hochmoderne europäische und japanische Autokonzerne wie BMW, 
Mercedes-Benz, Nissan, Opel, Toyota usw. sind in die Krise geraten. 
Im Zusammenhang mit dem Hilfsersuchen des deutschen Autokonzerns 
Opel (eine Tochtergesellschaft von General Motors) bemüht Thomas Stein-
feld, ein deutscher Publizist, Schumpeter namentlich:

„Die Erkenntnis, dass die Krise zum Kapitalismus gehört wie das Rad 
zum Wagen, hat ... Schumpeter mit seiner These von der ‚schöpferischen 
Zerstörung‘ geliefert ... Hunderte große Unternehmen sind zugrunde 
gegangen, mit oft schlimmen Folgen für die Belegschaft, und doch sind 
bislang immer wieder andere an ihre Stelle gerückt. Warum sollen nun 
einige Firmen – und warum gerade diese, und warum jetzt? – eine Be-
standsgarantie erhalten? Wieso staatliche Garantien für ein verlängertes 
Leben?“ (Steinfeld 2008)
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Zum Schluss kommt Steinfeld zu seiner Perspektive. Mit Hinweis auf die 
größte Sorge der gesamten Automobilindustrie, nämlich die Verfügbarkeit 
und den Preis von Erdöl, schreibt er:

„Ganze Teile der Wirtschaft werden sich nun neu erfinden müssen. 
Die Politiker sollten sie nicht daran hindern. Glaubt man Schumpeter, 
braucht der Kapitalismus keine bestimmten Ressourcen. Er braucht nur 
Ressourcen überhaupt. Er bräuchte vielleicht nicht einmal Öl, sondern 
wäre ohne weiteres bereit, mit dem auf Ölbasis erwirtschafteten Geld 
in alternative Energien umzusteigen, wenn nur die Rendite stimmte. In 
dieser vollkommenen Gleichgültigkeit des Kapitalismus gegenüber dem 
Stoff, mit dem er wirtschaftet, liegt ein erhebliches Stück Hoffnung.“ 
(ibid) 

Wenn diese Hoffnung realistisch wäre, könnte auf der Grundlage von eini-
gen neuen technologischen Basiserfindungen rund um erneuerbare Ener-
gien wieder eine expansive Phase einer neuen langen Welle beginnen. Genau 
das wird auf den höchsten Etagen der Politik gedacht. Und so treffen sich 
keynesianische und schumpeterianische Lösungsideen, um die gegenwärtige 
Krise zu überwinden. Die Erderwärmung, die eingedämmt werden muss, 
und die Arbeitsplätze, die für die Menschen geschaffen werden müssen, die 
in der Krise massenweise entlassen werden, eröffnen die Möglichkeit, staat-
liche finanzielle Hilfe für die Industrie und eine große Menschheitsaufga-
be zu kombinieren. So proklamiert Ban Ki-Moon, der Generalsekretär der 
UNO: „Wir stehen an der Schwelle einer globalen Transformation – des 
Zeitalters der grünen Ökonomik“ (zit. nach Dickey u.McNicoll �008). Poli-
tische Führer wie Nicolas Sarkozy, Gordon Brown und Barack Obama ver-
breiten Hoffnung. Sie haben Pläne verkündet, solche Industrien massiv zu 
unterstützen, die für den Kliaschutz und erneuerbare Energien notwendig 
sind, die ja auch viele neue Jobs zu schaffen versprechen (siehe ibid.). Wenn 
sie ernsthaft in Angriff genommen würden, wäre das sozusagen ein grüner 
New Deal. Das Problem, dass die Verwirklichung solcher Pläne sehr viel 
Geld kosten wird und dass das Geld gerade jetzt sehr knapp ist, stört diese 
politischen Führer nicht. So sagte Gordon Brown: „Ich weiß, dass einige 
Leute sagen mögen, die schwierigen finanziellen Umstände ... verlangen, 
dass im Augenblick der Klimawandel auf der Liste der internationalen Be-
sorgnisse einen hinteren Platz einnehmen sollte. Ich glaube, das Gegenteil 
ist der Fall“ (zit. nach ibid.).
Aber diese Hoffnung der Mächtigen ist nicht realistisch. Warum? Das habe 
ich im Kapitel X dieses Buches und in meinem früheren Buch (Sarkar �00�: 
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Kapitel �) dargelegt. Es ist nicht wahrscheinlich, dass es eine neue lange 
Welle geben wird. Diese Krise ist wohl der Beginn einer mehr oder weniger 
linearen langen Abwärtsentwicklung, die von vielen sozialen und politischen 
Unruhen begleitet sein wird. Auf der Ebene des gemeinen Volkes herrschen 
Angst, Zukunftsangst und Vertrauensverlust in das System. Niemand weiß, 
wie die Zukunft sein wird. Wie die Gesellschaften auf der Talsohle dieser 
Abwärtsentwicklung aussehen könnten, ist ein Thema, das ich in meinem 
früheren Buch ausführlich behandelt habe (Sarkar �00�: Kapitel 6 und 7). 
Die baldige Durchsetzung eines wieder entdeckten sozialen (und keynesi-
anischen) Kapitalismus anstelle des heutigen Turbokapitalismus ist wahr-
scheinlich. Noch vor dem Wahljahr �009 bereitet die CDU die Wende in 
ihrer Wirtschaftsphilosophie vor. Zum Beispiel sagt Norbert Röttgen, der 
wirtschaftspolitische Berater von Frau Merkel: „Die Krise zeigt: liberale 
Marktgläubigkeit ist passé“ (Financial Times Deutschland, 7. ��. �008). Ein so-
zialer Kapitalismus könnte die Schmerzen der langen Abwärtsentwicklung 
lindern. Aber letzten Endes müssen die Gesellschaften ökosozialistische 
werden, wenn sie nicht in Barbarei versinken wollen. Jedoch wird in keinem 
Land die Gesellschaft ökosozialistisch werden, wenn nicht eine Mehrheit 
der Bevölkerung das will. Das ist noch nicht der Fall, in keinem Land. Die 
kulturell-intellektuelle Hegemonie im Sinne Gramscis genießt immer noch 
der Kapitalismus. Darum ist diese Krise im Augenblick noch keine Krise 
des Kapitalismus. Sie kann aber eine solche werden, wenn die Ökosozia-
listen der Welt die kulturell-intellektuelle Hegemonie erringen können. 
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Anmerkungen

� MAI ist das Kürzel für „Multilaterales Abkommen über Investitionen“. 
Mitte der �990er-Jahre versuchte die OECD, ein Abkommen unter ihren 
Mitgliedsstaaten zu zimmern, das die Nationalstaaten bei Fragen von In-
vestitionen ausländischer Konzerne weitgehend entmachtet hätte. �997 
entstand eine starke Kampagne dagegen. Sie hatte Erfolg. �998 wurde der 
Versuch fallen gelassen. 

� Das Verfassen des Buches nahm fünf Jahre in Anspruch. Deswegen sind 
die Belege und Zahlen im Laufe des Textes nicht immer die aktuellsten.

� Multiplikatoreffekt besagt, dass eine anfängliche Änderung bei Investi-
tions- und Konsumausgaben weitere Änderungen in gleicher Richtung 
bewirkt. Wenn z.B. ein Unternehmer � Mio. Euro ausgibt, um Maschinen 
zu kaufen, dann schafft er zunächst Einkommen und Arbeitsplätze für die 
Firmen und Arbeiter, die diese Maschinen produzieren. Diese wiederum 
kaufen mit diesen Mehreinnahmen Maschinen und Konsumgüter, was für 
andere Firmen Einkommen und Arbeitsplätze schafft usw. Das heißt, die 
anfängliche Investition von � Mio. Euro schafft mehr Einkommen als � 
Mio. Euro. So etwas passiert auch in umgekehrter Richtung. Wenn ein Un-
ternehmen pleite geht, verlieren nicht nur die Besitzer und Arbeiter dieses 
Unternehmens Einkommen und Arbeitsplätze, sondern weitere Unterneh-
men und Arbeiter.

� Diese Behauptung erscheint mir etwas seltsam. Bisher habe ich gelesen, 
geschichtlich ging technologische Entwicklung mehr oder weniger stets in 
der Richtung von Erhöhung von Kapitalintensität bei Senkung der Arbeits-
intensität. Aber ich referiere hier nur über die Keynesianer.

� Ironischerweise war Keynes selbst ein Teilzeit-Spekulant und machte viel 
Geld auf der Börse.

6 Potentielle Produktion (potentielles BIP): Der Begriff bedeutet die höchst-
mögliche gesamtwirtschaftliche Produktion bei stabilen Preisen. Man kann 
die Sache auch Produktionsniveau bei Vollbeschäftigung nennen.

7 Umlaufgeschwindigkeit des Geldes (V): Wenn Wirtschaftsakteure das ein-
genommene Geld schnell ausgeben, dann ist das V hoch. Das ruft mehr 
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Wirtschaftsaktivitäten hervor – also mehr Beschäftigung und Einkommen 
– als wenn das eingenommene Geld verzögert ausgegeben wird (niedriges 
V).

8 Leistungsbilanz: „Gegenüberstellung der gesamten Exporte und der ge-
samten Importe an Gütern und Dienstleistungen eines Landes. Der Saldo 
entspricht fast genau den Nettoexporten des BIP. [Die Leistungsbilanz ist 
ein] Bestandteil der Zahlungsbilanz.“ (Samuelson und Nordhaus �998: 86�)

9 Dies ist eine Anspielung auf das berühmte gleichnamige Buch von Karl 
Polanyi.

�0 Offenmarktoperationen sind ein wichtiges Werkzeug der Zentralbanken 
bei der Regulierung der Geldmenge in der Wirtschaft. Indem die Zentral-
bank Staatsanleihen kauft oder verkauft, kann sie die Höhe der Reserven der 
Geschäftsbanken nach oben oder unten verschieben. Wenn die Geschäfts-
banken höhere Reserven haben, können sie auch mehr Kredite vergeben, 
und umgekehrt.

�� Leistungsbilanz: „Gegenüberstellung der gesamten Exporte und der ge-
samten Importe an Gütern und Dienstleistungen eines Landes.“ Den Begriff 
„Handelsbilanz“ verwendete man früher im Sinne von Gegenüberstellung 
von Exporten und Importen von Waren, nicht aber denen von Dienstleis-
tungen (Samuelson u. Nordhaus �998: 86�, 8�9).

�� Neue Ökonomie (englisch: New Economy): Das „war die Bezeichnung 
für den Internet-Hype, d.h. die Entstehung der Vielzahl von Unternehmen 
im Umfeld des Internet und die eng damit zusammenhängenden Spekulati-
onen an der Börse“ (Großes Wörterbuch Wirtschaft �00�: �6�).

�� Ein höheres Vermögen kommt auch dadurch zustande, dass das bereits 
bestehende Vermögen – ein Wertpapierpaket oder ein Immobilienbesitz 
– auf dem Markt/Börse (u.a. wegen Spekulation) an Wert gewinnt. Das Ver-
mögen muss nicht verkauft werden, wenn der Besitzer seinen Konsum er-
höhen will. Er kann auf der Basis des nun erhöhten Wertes des Vermögens 
einen höheren Konsumkredit aufnehmen.

�� Angaben zur realen Wachstumsrate des BIP werden normalerweise im 
Jahresvergleich gemacht, d.h. man vergleicht die aktuelle BIP-Zahl mit der 
BIP-Zahl vor zwölf Monaten. Man redet aber von einer Rezession, wenn das 
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BIP zwei Quartale hintereinander im Vergleich zum jeweiligen Vorquartal 
gesunken ist. So kann es sein, dass man an derselben Stelle eines Textes von 
Wirtschaftswachstum und Rezession redet, was auf einen Leser verwirrend 
wirkt.

�� Vgl. Anm. ��.

�6 Die hier zitierten Sätze von George Soros weichen zum Teil von den deut-
schen Übersetzungen ab. Da diese m.E. manchmal mangelhaft sind, habe 
ich auf das englische Original zurückgegriffen.

�7 Die folgenden Zitate aus diesem Buch habe ich um der größeren Texttreue 
willen aus dem englischen Original übersetzt, wobei ich die deutsche Über-
setzung zu Rate zog.

�8 In einer schrumpfenden kapitalistischen Weltwirtschaft wird es keinen 
Frieden geben. Durch Kriege zwischen Nationen und Ethnien um Ressour-
cen, durch Klassenkämpfe und andere Konflikte, durch Gewalt, Kriminali-
tät und soziale Degeneration usw. wird dann überall ein Auflösungsprozess 
der Gesellschaft einsetzen.

�9 Ganz ausführlich begründet habe ich diese Thesen in meinem früheren 
Buch (�00�: Kapitel � u. 6).

�0 Aus der Sicht der Weltwirtschaftskrise �008 muss man aber diese Aus-
sagen etwas relativieren.
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