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die Wachstumskrise
und das Europiische Modell”

Stephan Schulmeister

Die Entwicklung eines erfolgreichen Therapiekonzepts setzt eine konkrete
Diagnose des jeweiligen Problems voraus. Eine solche Diagnose hingt
wiederum von dem ,Wahrnechmungsraster® ab, mit dem das Problem
untersucht wird. In der jetzigen Phase der Hegemonie der neoliberalen
»Weltanschauung® kénnen zwel Typen von Ursachen der Wachstumskrise
nicht wahrgenommen werden: Erstens, die ,,manisch-depressiven Schwan-
kungen der wichtigsten, auf Finanzmirkten pebildeten Preise sowie ihre
Auswirkungen auf Investitionen, Export und Konsum. Zweitens, die
neoliberalen Therapien selbst und ihre Effekte auf Einkommensverteilung
und Gesamtnachfrage. Dies soll im ersten Abschnitt am Beispiel der
Stagnationsphase in der EU skizziert werden.

In den drei folgenden Abschnitten wird eine alternative Erldirung der
Wachstumsschwiche seit Anfang der siebziger Jahre vorgestellt. Im Zent-
rum steht die Unterscheidung zwischen drei 6konomischen und politi-
schen ,Hauptinteressen®, Realkapital, Finanzkapital und Arbeit. Den bei-
den (impliziten) ,Interessebiindnissen” zwischen Realkapital und Arbeit
(wie in der ersten Hilfte der Nachkriegszeit) bzw. zwischen Realkapital
und Finanzkapital (wie in den letzten 30 Jahren) entsprechen unterschied-

* Ich widme diesen Essay Egon Matzner, der im September 2003 verstorben ist. Das
Spektrum seiner Interessen und Uberlegungen war breit, gleichzeitig zog er ein kon-
kretes, anteilnehmendes und eingreifendes Denken der Abstrakrionskunst der
Gleichgewichtsbkonomen vor, die jene Interessen verschleiert, denen ihre Theorien
niitzen, Ich danke Robert Gurtmann, Angela Képpl, Martina Metzger, Kurt Roth-
schild, Margir Schratzenstaller und Gunther Tichy fiir Anregungen und Kritik sowie
Eva Sokoll fiir ihre Assistenz.
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liche makrodkonomische ,Regimes* — Realkapitalismus und Finanzkapi-
talismus. Sie bestehen aus einer Vielzahl auf einander abgestimmter Rah-
menbedingungen, von der Rolle der Wirtschaftspolitik, der (De-) Regulie-
rung der Finanzmirkte bis zum wirtschaftswissenschaftlichen Paradigma.
Der langftistige Entwicklungszyklus wird durch die Interaktion der ,Inte-
ressentriade” in einer Abfolge von real- und finanzkapiralistischen Phasen
vorangetricben.

In Abschnitt 5 werden ,stylized facts“ der real- und finanzkapitalisti-
schen Rahmenbedingungen prisentiert, und zwar am Beispiel der ,ma-
nisch-depressiven® Schwankungen der Aktien- und Wechselkurse (und
ihren Auswirkungen auf das Akkumulationsverhalten und die Export-
dynamik) sowie am Beispiel der Relation zwischen Zinssatz und Wachs-
tumsrate.

In den letzten beiden Abschnitten sollen die ,pfadabhingigen® Unter-
schiede zwischen dem curopiischen und dem US-amerikanischen Modell
skizziert und ihre Performance in real- und finanzkapitalistischen Ent-
wicklungsphasen beleuchtet werden.

1. Neoliberale Diagnose und Therapien als Teil der Krise in Europa

Folgende Entwicldungen haben die Wirtschaft in den EU-Lindern in die
lingste Stagnationsphase der Nachkriegszeit ,gezogen™

— Zwischen 1999 und 2001 har sich der Erddlpreis verdreifacht, voran-
getricben durch Spekulation auf den Terminbé&rsen.

— Nach cinem beispicllosen Boom begannen die Aktienkurse vor drei
Jahren dramatisch zu sinken, die deutschen Aktiengesellschaften etwa
haben 50% an (Bérsen-)Wert verloren.

~ Die Europiische Zentralbank (EZB) senkte die Zinssitze trotz der
Konjunkturabschwichung nur zégerlich, dies trug zur anhaltenden
Investitionsschwiche bei.

— Der Wechselkurs des Euro stieg gegeniiber dem Dollar zwischen dem
Frithjahr 2002 und dem Ende des Jahrs 2003 um etwa 40% an, dies
dimpfte die Exporte der Eurozone.

~ Die Budgetdefizite nahmen als Folge der Wirtschaftsflaute zu. Dies
veranlasste viele Regierungen, &ffentliche Investitionen und Sozialaus-
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gaben zu kiirzen. (In Deutschland verschlechterten sich die dffent- -
lichen Finanzen zusitzlich durch eine massive Senkung der Unterneh-
menssteuern.)

— Die Senkungen der sozialstaatlichen Pensionen, der Arbeitslosenunter-
stiitzung und der Leistungen der Krankenkassen verunsicherten die
Haushalte und dimpften die Konsumnachfrage.

Die durch den Verfall der Aktienkurse, den Anstieg des Eurokurses und
durch die Schwichung des Sozialstaats ,synchronisierte” Dampfung der
Nachfrage der Unternchmen, des Staats und der privaten Haushalte verur-
sachte in Westeuropa die lingste Stagnationsphase der Nachlriegszeit. Die
Wirtschafts- und Sozialpolitik in der EU hat diese Krise nicht bekimpft,
sondern selbst vertieft und verlingert.

In den USA reagierte die Wirtschaftspolitik auf die im Jahr 2000 ein-
setzende Talfahrt der Konjunktur ganz anders als in Europa, nimlich
rasch und energisch:

— Die Notenbank senkte die Leirzinsen von 6,5% auf 1,0%, stirker als je
zuvor in der Nachkriegszeit.

— Auch die Biskalpolitik schaltete auf einen radikal expansiven Kurs. Die
Investitions- und Konsumnachfrage des Staates wurde ausgeweitet,
cbenso die dffentliche Beschifiigung, die Steuerbelastung der Haus-
halte (nicht aber der Unternehmen) wurde massiv gesenkr.

— Die Niedrigzinspolitik trug gemeinsam mit ecinem wiedetholten
Ltalking the dollar down® durch Vertreter der US-Regierung wesentlich
zur starken Abwertung des Dollar bei, was wiederum die US-Exporte
stimulierte.

— Angesichts ciner hohen und steigenden Zahl von Arbeitslosen wurde
im Dezember 2002 der Anspruch auf Arbeitslosenunterstiltzung um
50% ausgeweitet (die Anspruchsberechtigung wurde von 26 auf 39
Wochen verlingert). Ein Jahr spiter beschloss der Kongress die ,pre-
scription drug benefit*, durch die der Staat einen groflen Teil der Me-
dikamentenkosten von Rentnern {ibernimmt.

Ein Vergleich der Resultate der neoliberalen Wirtschaftspolitik in der EU
— insbesondere in Deutschland — und des pragmatisch-keynesianischen
Kurses in den USA ergibt cin eindeutiges Bild: In den USA hat sich die
Wirtschaft nach einer kurzen Rezession wieder etholt, in der EU ging das
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Wachstum seit 2000 jedes Jahr zuriick, in Deutschland gibt es seit drei
Jahren kein Wirtschaftswachstum mehr (Schulmeister, 2004, zeigt, dass
die makrobkonomische Politik — und nicht ein ,Reformstau® - die
Hauptwrsache fir die Stagnation in Deurschland war). Dies hiitte erwar-
ten lassen, dass sich in Europa und insbesondere in Deutschland Zweifel
an der Richtigkeit der neoliberalen Rezepre erheben.

Tatsichlich nimmt die Politik die Verschlechterung der Wirtschaftslage
jedoch zum Anlass, den neoliberalen Kurs zu verschirfen. Se wurden etwa
im Frithjahr 2003 sowoh! in Deutschland als auch in Osterreich teils mas-
sive Kiirzungen der Arbeitslosenunterstiitzung, der Pensionen und der
Leistungen der sozialen Krankenkassen angekiindigt bzw. beschlossen.

Der wichtigste Grund fiir die unterschiedliche Bekimpfung der tko-
nomischen Hauptprobleme in den USA und in Europa besteht in der an-
haltenden Dominanz der neoliberalen ,,Weltanschauung® in Europa und
insbesondere in Deutschland — in den USA haben sich hingegen die Praxis
der Politik, aber auch der wirtschaftswissenschaftliche Diskurs schon seit
Ende der achtziger Jahre von der neoliberal-moneraristischen Doktrin ab-
gewandt. Dies gilt besonders filr die Ablehnung jeglicher Regelbindung
der Geld- und Fiskalpolitk, diese wird vielmehr extrem antizyklisch und
damit (,bastard“-)keynesianisch gestaltet.’

Die EU itbernahm das Konzept einer Regelbindung der Politik gerade
zu dem Zeirpunkt, zu dem diese in den USA verworfen wurde: Ende der
achtziger Jahre wurden in Vorbereitung der Wihrungsunion die Maas-
tricht-Kriterien als Bindung der Fiskalpolitik konzipiert, wenig spéter das

! Zur Praxis der Geldpolitik in den USA siehe Mankiw (2001). Den Unterschied
zwischen neoliberaler Rhetorik und keynesianischer Praxis in der Wirtschaftspolirik
der USA seit Ende der acheziger Jahre behandeln Galbraith (2003) und Schulmeister
(2004). Bs wird gezelgt, dass die Unterschiede in der Geld- und Fiskalpelitik zwi-
schen den USA und der EU die Wachstumsdifferenz viel plausibler erkliren kénnen
als die uncerschiedliche Organisation der Arbeitsmirkee oder der ,ausufernde” So-
zialstaar in Ewsopa und seine {Lohnneben-}Kosten. Die im Vergleich zu den (gro-
fen) EU-Lindern aktivere Wirtschaftspolitik in den USA, aber auch in einzelnen
EU-Lindern wie Dinemark, Finnland oder Schweden, erméglichte nicht nur ein viel
stirkeres Wachstum der &ffentlichen Investitionen und Beschiftigung als etwa in
Deutschland, sondern férderte auch die ,growth drivers” wie Forschung und Ent-
wicklung, die Diffusion neuer Technologien sowie Verbesserungen im Bildungswe-
sen (Aiginger, 2003, 2004; Schulmeister, 2004).
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Statut des Europiischen Wihrungsinstituts bzw. der EZB als Bindung der
Geldpolitik.?

Was bedeutet es nun, wenn Politiker, Okonomen oder Journalisten
wirtschaftliche Probleme mit neoliberaler ,Brille® betrachten? Fine neo-
liberale ,Weltanschauung® impliziert zwei einander bedingende Glau-
bensvorstellungen:

— Erstens, der Steuerungsmechanismus der (Preis-)Konkurrenz auf voll-
kommenen Mirkten (die ,invisible hand™) stellt sicher, dass die Verfol-
gung des individuellen Eigennutzes der Akteure automatisch das ge-
samtwirtschaftliche Optimum herstellt.

— Zweitens, Markteingriffe bzw. -beschrinkungen des Staates, sei es
durch Regulierungen oder durch eine aktive Geld- und Fiskalpolitik,
stéren die Harmonie der Marktprozesse in jhrem automatischen Stre-
ben nach einem ,allgemeinen Gleichgewicht.

Betrachter man die eingangs skizzierten Hauptprobleme in Europa mit
neoliberaler ,,Brille”, so werden vorweg alle Krisenursachen ausgeblendet,
welche von deregulierten (Finanz-)Mirkten ausgehen, da diese nach neo-
liberalem Glauben nicht systematisch falsche Preise bilden kénnen: Ge-
rade jene Entwicklungen auf Aktien-, Devisen- oder Rohstoffmirkten,
welche entscheidend zur Krise beigetragen haben, kénnen als Ursache
nicht in Betracht gezogen werden (,weil nicht sein kann, was nicht sein
darf®),

Umgekehrt wird ein neoliberaler Diagnostiker sein Augenmerk a priori
auf den Staat, insbesondere auf die Budgetpolitik, sowie auf regulierte
Mirkre wie den in Sozialstaaten regulierten Arbeitsmarke, als Krisenursa-
chen lenken. Krisen entstehen demnach niche auf Grund von Marktver-
sagen®, sondern sind immer das Ergebnis von ,,Staatsversagen®.

Reagierr die Wirtschaftspolitik auf einen Anstieg von Arbeitslosigheit
und Budgerdefizit mit einer Lockerung des Kiindigungsschutzes, mit Kiir-
zungen der Arbeitslosenunterstiitzung, der Pensionen, und der Leistungen
der Krankenkassen, also mit einer Senkung der Sozialausgaben ,auf breiter
Front®, so verschlimmert die Therapie die ,Krankheit“: Die Verunsiche-
rung der Haushalte und die Verschlechterung ihrer Einkommenslage wer-

* Einen Uberblick tiber die ,wirtschaftspolitische Architektur” in der Wirtschafts-
und Wihrungsunion, und damit auch itber die Art der Regelbindung der Geld- und
Fiskalpolitik in den 12 Lindern der Eurozone bietet Breuss (2002),
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den den privaren Konsum und indirekt auch die Investitionsbereitschaft Ubersicht 1; Diagnose und Therapie im neoliberalen Welthild

der Unternehmer weiter dimpfen und so Arbeitslosigkeit und Budgetdefi-

zit weiter steigen Jassen.®
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3 Giehe dazu auch den (sarkastischen) Essay von Flassbeck (2003) iiber die Folgen
neoliberaler Politik am Beispiel der ,Agenda 2010 der rot-griinen Bundesregierung
in Deutschland.

4 Die ,financial instability hypothesis® in der Tradition von Keynes (1936), Minsky
(1982} und Kindleberger (1996) geht hingegen davon aus, dass Finanzmirkte inhd-
rent instabil sind, dass ,overshooting” kein durch ,Schocks® verursachtes Einzelphi-
nomen darstellt, sondern ein essentielles Element der Preisdynamik auf Finanzmitle-
ten ist, das wesentlich zum Entstehen und zur Verschirfung umfassender Wirt-
schafiskrisen beitrigr,
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— Diese Diagnosen bilden das Fundament jener Reformen®, welche die
Symptome der Krise bekimpfen, insbesondere am Arbeitsmarke und
bei den Staatsfinanzen (,Agenda 2010°): Die Leistungen der sozialen
Kranken-, Pensions- und Arbeitslosenversicherung werden gekiirze, die
Zumutbarkeitsbestimmungen fiir Arbeitslose verschirft und der Kiin-
digungsschutz gelockert.

~ Obwoh! der finanzielle Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik be-
reits extrem cingeschrinke ist, verzichtet der Staat durch eine umfang-
reiche Steuersenkung auf Mitrel, mic denen er die Konjunktur effi-
zienter stimulieren kdnnte als die durch die Reform Begiinstigten.
(Dadurch wird gleichzeitig der Boden fiir kiinftige Sparpakete im So-
zialbereich bereitet).

— Die Schwichung der sozialen Rentenversicherung und die Férderung
der individuellen Altersvorsorge tragen zur Inseabilicic der Aktien-
mirkte bei. (Dass sich der Bdrsenwert deutscher Aktiengesellschaften
seit Mirz 2003 — in einer Krisenphase der Realwirtschaft — nahezu ver-
doppelt har, erschiittere den neoliberalen Glauben an die Rationalitit
gerade der ,freisten” Mirkte in keiner Weise).

Die Instabilitdt der Devisen- und Rohstoffmirkte sowie die (Hoch-)Zins-
politik der Notenbanken haben bereits in den lerzten 30 Jahren wesentlich
zur Wachstumsabschwichung und damit zum Anstieg von Arbeitslosig-
keit und Staatsverschuldung beigetragen, doch schon damals wurden diese
Entwicklungen — mit neoliberaler LBrille® betrachtet — dem Sozialstaar
und seinen Bingriffen in die Marktprozesse zugeschricben,

Die Relevanz dieses negativen ,,feed-back” zwischen der Instabilitit der
Finenzmirkte, der Dominanz der neoliberalen »Weltanschauung®, thren
symptomorientierten Diagnosen und Therapien sowie deren dimpfenden
Effekten auf Produktion und Beschiftrigung wird durch die Entwicklung
in der Prosperititsphase der Nachkriegszeit (zwischen 1950 und 1973) .ex
contrario® bestirigt: In dieser Phase war die neoliberale Sichrweisc aufler.
Mode, gleichzeitig waren die Finanzmiirkee regulier.

Die bisherigen Uberlegungen lassen vermuten, dass unter der ,QOber-
fliche®, auf der skonomische Probleme in Erscheinung treten, komplexe
Zusammenhinge wirken zwischen Wahmehmung, (Erkenntnis-)Interesse,
wirtschaftspolitischen Symptomkuren und einer dadurch (mit-)verur-
sachten Verschirfung der Probleme, die wiederum zum Ausgangspunkt
fiir einen neuen Zyklus von Diagnose und Therapie wird,
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Um sich iiber diese Zusammenhinge ein konkretes Bild machen zu
kbnnen, ist es nétig, die wichtigsten Skonomischen und politischen Inte-
ressen der drei Beteiligungsformen am Produktions- und Verteilungspro-
zess herauszuarbeiten (Arbeit, Realkapital, Finanzkapital) und die diesen
Interessen entsprechende Wirtschaftstheorie und -politik zu identifizieren.
Dabei lassen sich zwei ,,Regimes” makrodkonomischer Rahmenbedingun-
gen unterscheiden, Realkapitalismus und Finanzkapitalismus. Diese in der
Zeit wechselnden Regimes sind kombiniert mit zwel im Raum unter-
schiedlichen Gesellschafrsmodellen, dem US-amerikanischen Modell und
dem Europiischen Sozialmodell.

2. Die Interessen von Arbeit, Realkapital und Finanzkapital

Alle gesellschaftlichen Weltanschauungen, welche Interessengegensitze
und ihre Interzktion beriicksichtigen (vom Marxismus bis zur Katholi-
schen Soziallehre), unterscheiden zwei Arten der Beteiligung am Produk-
tionsprozess, Kapital und Arbeit, und damit zwei Klassen und Interessen.
Dieser Sichtweise soll eine Alternative gegeniibergestellt werden, welche
davon ausgehr, dass die Skonomischen Interessen der ,Kapitalisten” fun-
damental unterschiedlich sind, je nachdem, ob sie ihr Vermégen in Real-
oder Finanzkapital anlegen: '

— Realkapital ist das in Produktionsmitteln angelegte Vermdgen, das
teilweise durch Fremdkapital finanziert wird. Die Rendite auf das
Realkapital ist um so héher, je niedriger der reale Zinssatz und der reale
Wechselkurs sind sowie dic Rohstoffpreise. Da (traditionelle) Unter-
nehmer (,Realkapitalisten®) ihren Gewinn auf Giitermirkten machen,
profitieren sie generell von stabilen monetiren Rahmenbedingungen
(stabile Wechselkurse, Zinssitze und Rohstoffpreise).

— Finanzkapital ist das auf Finanzmirkten angelegte Vermdgen, sei es
zum Zweck der Finanzierung von Unternchmen, Haushalten oder des
Staates, sei es zum Zweck der Spekulation auf den Aktien-, Devisen-,
Anleihen- und Rohstoffmirkeen.

Die gesellschaftliche Dynamik wird durch die Interaktion von folgenden
drei Interessen geprigt (siche dazu auch Ubersicht 2):
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— Das Erwerbs- und Vermehrungsinteresse des Realkapitals entfalter sich
auf den Giitermirkten und wird deshalb durch ein hohes Wirtschafts-
wachstum geférdert, indirekt insbesondere durch einen niedrigen Zins-
sarz und Wechselkurs.

— Das Erwerbs- und Vermehrungsinteresse des Finanzkapitals entfaltet
sich auf den Finanzmirkten, und zwar entweder durch Halten von
Finanzvermégen (dies verlangt einen hohen Zinssatz und Wechselkurs)
oder durch Handeln mit Finanztiteln (dies verlangt cine hohe Instabi-
licit threr Preise); beide ,Entfaltungsbedingungen® dimpfen die Ex-
pansion der Realwirtschaft.

— Das Erwerbs- und Beschiftigungsinteresse der Arbeit erfordert ein
(hinreichend) hohes Wirtschaftswachstum, einen der Arbeitsprodukei-
vitdt entsprechenden Anstieg der Reallshne und damit eine dynami-
sche Entwicklung der Giitermirkte.

Diesen drei Interessen entsprechen keine homogenen sozialen Gruppen

(.- Klassen*}:

— Arbeitnehmer sparen und akkumulieren dadurch Finanzvermdgen; sie
haben daher gleichzeitig Arbeitnehmerinteressen und Rentierinteressen.

— Unternchmer des ,,non-financial business™ sind zwar in ihrer Gesamt-
heit (als Sektor) Nettoschuldner, in dem Ausmafl jedoch, in dem sie
Finanzaktiva halten und ein entsprechendes Portfoliomanagement
betreiben, haben sie auch Rentlerinteressen.

Allerdings lassen sich soziale Gruppen nach der Dominanz ihrer skonomi-
schen Interessen unterscheiden: Die meisten Arbeitnehmer sind ,hauptbe-
ruflich® Arbeitnehmer und die meisten Unternehmer im ,non-financial
business” sind ,hauptheruflich® Unternchmer (ihre Finanzkapitalertrige
sind im Vergleich zu thren Lohn- bzw.- Gewinneinkommen gering).
Allerdings kénnen — insbesondere global agicrende — Konzerne ihre Akti-
vititen in erheblichem Ausmaf! von der Realwirtschaft auf die Finanzwirt-
schaft verlagern, was in den letzten 25 Jahren auch geschehen ist. (Fiir
Klein- und Mittelbetriebe sind die Risiken von Finanzveranlagung und
-spekulation grofler und die Gewinnchancen kleiner, sie niitzen diese
Maglichkeiten daher weniger als Groflkonzerne). Wegen der enormen
Konzentration der Verteilung des Finanzvermégens ist die Zahl der
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shauptberuflichen® Rentiers viel kleiner als jene der hauptberuflichen®
Unternchmer bzw. Arbeitnehmer.?

Die gesellschaftliche Entwicklung wird wesentlich durch (stillschwei-
gende) ,Interessengemeinschaften® der Unternehmerschaft entweder mit
den (,hauptberuflichen®} Rentiers (wie in den dreifliger Jahren) oder den
Arbeitnehmern (wie in den fiinfziger und sechziger Jahren) geprigt. Um
das Entstehen und Vergehen solcher ,Biindnisse® zu begteifen, muss zwi-
schen Skonomischen und politischen Gegensiitzen in der ,Interessen-
triade” unterschieden werden:

— Okonomisch ist der Interessengegensatz zwischen Realkapital und
Finanzkapital schirfer als zwischen Realkapital und Arbeit. (Dies wird
durch die durchgehenden bzw. unterbrochenen ,Doppelpfeile® in
Ubersicht 2 symbolisiert). Dies wird nicht nur am Verteilungskonflike
deutlich (Lohnzahlungen fliefen als Konsumausgaben wieder an die
Unternchmen zuriick, Zinszahlungen werden hingegen in héherem
Ausmafl gespart), sondern auch daran, wie sehr hohe und instabile
Zinssirze und Wechselkurse die Aktivititen auf Giitermirkten behin-
dern. Da sowohl Arbeitnehmer als auch Unternchmer von einem star-
ken Wachstum der Realwirtschaft profitieren (durch Steigerung ihrer
Einkormen), haben sie indirekt auch ein Interesse an der Entfaltung
der wirtschaftlichen Interessen der ~Gegenseite”.

* Die Unterscheidung zwischen den Interessen von Arbeit, Realkapital sowie Finanz-
kapital und damit den Bedingungen fiir ihre optimale Entfaltung cinerseits und den
sozialen Gruppen der (jeweils hauptberuflichen) Arbeitnehmer, Unternehmer und
Rentiers andererseits ist aus mehreren Griinden essentiell, Erstens, weil Arbeitnehmer
und Unternehmer auch (sekundire) Rentierinteressen haben insofern sie Finanzka-
pital besitzen. Zweitens, weil insbesondere Arbeitnehmer den Gegensatz zwischen
thren priméren Interessen als Arbeitnehmer und ihren sekundiren Interessen als Be-
sitzer von Finanzvermégen zumeist nicht wahrnehmen. So mégen sie héhere Zinsen
fiir thr Sparguthaben oder héhere Dividenden bzw. Kurse ihrer Aktien attrakeiv fin-
den ohne zu bedenken, dass beides ihre primiren Interessen beeintrachtigt, etwa
indem ein hdheres Zinsniveau das Winschafiswachstum dimpft oder indem das
ssharehalder-value-Denken® den Druck auf die Lhne verstirkr und zusirzliche
Kitndigungen verursacht. Drittens werden Unternehmer die Interessen ihrer Arbeit-
nehmer um so weniger mitberiicksichtigen, je stirker sie als wFinanzkapitalisten®
agieren. Konzentrieren sie hingegen ihr Profitinteresse auf die realwirtschafiliche Pro-
duktion, so werden sie eher die Motivation ihrer Miratbeiter und ihre ,corporate
identity" fordern, da beides zum wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens beitrigt,
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— Politisch stehen jedoch die Unternehmer den (,hauptberuflichen®)
Rentiers und ihren Managern bei Banken, Versicherungen und In-
vestmentfonds niher als den Arbeitnehmern; hierfitr diirfie einerseits
cin Gefithl der sozialen Zusammengehérigheit bestimmend sein und
andererseits das Denken in der traditionellen Dichotomie Arbeit versus

Kapital (egal ob Real- oder Finanzkapiral).

Ubersicht 2: Arbeit, Realkapital und Finanzkapiral

vorsorge

der 6ff, Unternehmen

Arbeit Reatkapital Finanzkapital
(konomische Vollbaescha ftigung Hohe Rendite auf Hohe Rendite auf
Interessen Reallohn- Realveranlagung: Finanzveranlagung
steigerungen - niedrige Realzinsen |und -spekulation:
- niedrige reale - hohe Realzinsen
Wechselkurse, - hohe reale
Stahile/requlierte Wechselkurse,
Finanz- und Roh- Deregulierte und
stoffmirkte instabile Finanz-
und Rohstoffmirkte
8eispiele fur Lohnsteigerung <1--p= 4—p | Zinssteigerung
Interessenkonflikte 4—) | Reale Aufwertung
Potentielle Partner |Realkapital Arbeit oder Realkapital
fur Interessen- Finanzkapital
bindnis
QOkonomisches Vol1beschaftigungs- | Konjunktur- Machtige Notenbank
Interesse am Staat }politik. stabilisierung Restriktive Geld-
soziale Sicherheit, | Wachstumspolitik: politik
B1ldung, {fffentliche .Bail-out” bei
Offentliches (Mit)- | Investitionen. Finanzkrisen
Figentum an Unter- | Bildung. Privatisierung der
nehmen, insbeson- Wirtschaftsforderung | Sozialversicherung
dere der Daseins- Totalprivatisierung

Poiitische Haupt-
interessen

Starker Sozial-
staat. starke

Gewerkschaften

schwacher Sozial-
staat.schwache
Gewerkschaften

kein Sozialstaat,
keine Gewerk-
schaften

Das Verhiltnis der ,Real- und Finanzkapitalisten® zum Staat ist gespalten:
Als Vermégensbesitzer sind sie politisch an einem wirtschaftlich passiven
Staat interessiert; je wichtiger nimlich das Steuerungssystem ,Markt® ist,
desto grofler ist der Finfluss der Besitzer der ,,Geldstimmen®. Okonomisch
sind die Unternchmer, nicht aber die Rentiers, an einem aktiven Staat im
Bereich der Verbesserung der Produktionsbedingungen, insbesondere
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durch Investitionen in die Infrastruktur sowie in das Bildungswesen, inte-
ressiert. Die Rentiers dagegen sind an ciner méglichst starken Stellung der
Notenbank interessiert (sie ist die wichtigste politische ,,Schutzmacht® des
Finanzkapitals), in Zeiten von Finanzkrisen auch an ,Rertungsaktionen®
fiir ihr Kapiral durch die Regierungen und internationalen Finanzinstitu-
tionen (,bail-outs™).

3. Realkapitalismus und Finanzkapitalismus

Realkapitalismus und Finanzkapitalismus stellen zwei Ausprigungen oder
Regimes einer kapiralistischen Matkrwirtschaft dar, die durch eine Viel-
zahl] einander ergdnzender Rahmenbedingungen charakeerisiert sind, Die
Aufschwungsphase im langfristigen Entwicklungszyklus wird von real-
kapiralistischen Rahmenbedingungen geprigt, die Abschwungsphase vom
Finanzkapitalismus.

Die wichtigsten Komponenten bzw. Merkmale des Realkapitalismus
sind (siche dazu auch Ubersicht 3):

— Dominanz eines ,Interessenbiindnisses® zwischen Arbeit und Real-
kapital, dic Interessen des Finanzkapitals sind (durch regulierte Finanz-
mirkte und eine Niedrigzinspolitik der Notenbanken) , ruhig gestellt®.

— Das Verhiltnis zwischen Untemnehmerschaft und Gewerkschaften ist
durch eine enge Zusammenarbeit (Korporatismus) charakterisiert.

— Staat und Markt, Konkurrenz und Kooperation werden als einander
ergiinzende Steuerungssysteme begriffen.

— Die Wirtschafts- und Sozialpolitik hat mehrere Ziele im Visier, insbe-
sondere Vollbeschiftigung, ein hohes Wirtschafiswachstum, soziale
Sicherheit, Férderung der Chancengleichheit.

6 Eine erste Skizze des langfristigen polit-8konomischen Entwicklungszyklus als Ab-
folge von real- und finanzkapitalistischen Rahmenbedingungen findet sich in Schul-
meister (1998B). In diesem Essay wird versucht, die ,stylized facts™ der ,langen Wel-
len® bzw. ,Kondratieff-Zyklen® (Kondratieff, 1926; Schumpeter, 1939; Mensch,
1975; Van Duijn, 1983} um die Dynamik sozialer (Dis-)Innovationen zu erginzen
{dies betrifft insbesondere die Bildung ékonemischer Theorien) und mit der zykli-
f{chen Umverteilung gesellschafilicher Macht im Sinne von Kalecki (1990) zu ver-
niipfen.
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- Die wissenschafiliche Basis der Wirtschaftspolitik bilden Theorien,
welche davon ausgehen, dass eine kapitalistische Marktwirtschaft im-
mer wieder (schwere) Krisen produziert, die zumeist von den Finanz-
mirkten ausgehen (wie die keynesianische Theorie in der I\{\a;hkricgs-
zeit). ‘

— Der Hauptansatz zur Diagnose und Therapie konomischer Probleme
ist systemisch, d.h., man versucht, das Entstehen von Problemen aus
der Interakrion verschiedener Variablen zu begreifen, insbesondere
auch solcher, die nicht unmittelbar mit der ,Erscheinung® des Prob-
lems verkniipft sind. '

— Die Finanzierungsbedinpungen férdern die Realwirtschaft: Der Zins-
satz. wird von den Notenbanken stabil und auf cinem niedrigen — zu-
meist unter der Wachstumsrate liégenden — Niveau gehalten, die
Wechselkurse sind fest, die Rohstoffpreise stabil.

— Die Rahmenbedingungen werden durch die Politik also so gesetzt, dass
sich Vermogen am besten durch realwirtschafiliche Aktivititen ver-
mehren lassen (Finanzveranlagung und -spekulation ,Johnen® sich

nicht).

— Der Realkapitalismus kann deshalb auch als ein #Spiel” angesehen wer-
den, bei dem der ,,Gesamtkuchen® notwendigerweise wichst. (Ein sol-
ches Positivsiummenspiel mildert Verteilungskonflikte etheblich).

Der Versuch einer Kombination von Markt und Staat, von Konkurrenz
und Kooperation, von individueller Entfaltung und sozialer Verantwor-
tung, und damit auch der Versuch einer Integration gesellschaftlicher
Gegensiitze prigte die Prosperititsphase der Nachkriegszeit (die Bliitezeit
der ,Sozialen Marktwirtschaft). Diese Transformation des ,hisslichen
Kapitalismus® der dreiffiger Jahre war nicht nur das Resultat der ,,Aufar-
beitung® der Weltwirtschaftskrise, sondern wurde auch durch den ,Kalten
Krieg“ und damit durch die Systemkonlurrenz zwischen Kapitalismus
und real existierendem Sozialismus geférdert.

Im Hinblick auf die unterschiedlichen Spannungsfelder zwischen dko-
nomischen und politischen Interessen lisst sich feststellen: Der Realkap-
italismus stellt cin Regime dar, in dem das gemeinsame konomische Inte-
resse von Realkapital und Arbeit (an hohem Wirtschaftswachstum und
Vollbeschaftigung) den Gegensatz ihrer politischen Interessen itberwicgt
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Ubersicht 3: Realkapitalismus und Finanzkapitalismus

Realkapitalismus

Finanzkapitalismus

Implizites Bondnis

Arbeit & Realkapital

Realkapital & Finanzkapital

Unternehmer/Gewerkschaften | Korporatismus Konflikt
Verhd1tnis Staat/Markt Komplementar Antagonistisch
Wirtschaftspolitische Vollbeschaftigung, Wirt- Geldwertsiabilitat,

Zigle

schaftswachstum, Geldwert-
stabilitat, soziale
Sicharheit,

.faire" Einkommensver-
teilung. ausgeglichene

.501ide” Staatsfinanzen,
sinkeride Staatsquote,
Regelbindung der Politik,
Wettbewerbsfahigkeit der
nationalen Volkswirtschaft

Leistungshilanz
Wirtschaftspelitisches Regierungen Notenbanken
.Hachtzentrum”
WirtschattswissenschaTt- Keynesianismus Monetarismus/Neo-
liches Modell 1iberalismus
Diagnose/Therapie Systemisch Symptomerientiert
Finanzielle 2inssatz < Wachstumsrate, Zinssatz > Wachstumsrate,
Rahmenbedingungen Wruhige” Aktienmérkte, Jboom” und ,bust” auf Ak-

stabile Wechselkurse und

tienmirkten, instabile

Rohstoffpreise Wechselkurse und Rohstoff-
preise
Gewinnstreben fokussiert Realwirtschatt Finanzwirtschatt
auf (Positivsummenspiel) (Nul1summenspiel)
Relativ beginstigt sing Schuldner(sektoren) ' Glaubiger{sektoran)

Dominante Institutionen
der Kapitalvermehrung

Industrie / nationale und
internationale Glitermarkte

Finanzsektor / nationaie
und internationale Finanz-
mirkte

Wirtschaftsmodel? Soziale und regutierte {.Reine”) Marktwirtschaft
Marktwirtschaft
Gesellschaftspolitische Chancengleichheit, Rahmenbedingungen schaffen

Ziele

individuelle Entfaltung,
sozialer Zusammenhalt

fur: .Jeder ist seines
Glickes Schmied”

Fokus der Globalisierung

Monetdre Rahmenbedingen
(Weltwihrungssystem), Regu-
Tierung der Finanzmirkte,
Liberalisierung der Giter-
markte (GATT). kooperative
Wachstumsstrategien
(Marshall-Plan, Entwick-
Tungshilfe}

De-Globalisierung des
.Systems Politik", Deregu-
Tierung und Globalisierung
der Finanzmirkte
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(letzterer wurde durch korporatistische Formen der Entscheidungsfindung
wie die Sozialpartnerschaft integriert). Anders gesagt: Das gemeinsame po-
litische Interesse von Real- und Finanzkapital (derYermégenden, egal in
welcher Form sie ihr Kapital anlegen) an cinem schwachen Sozialstaat und
an schwachen Gewerkschaften hatte weniger Gewicht als der Gegensatz
ihrer skonomischen Interessen.

Dic meisten Merkmale des Finanzkapitalismus sind jenen des Real-
kapitalismus direkt entgegengesetzt und bediirfen daher keiner Kommen-
tierung (siche auch Ubersicht 3). Einzelne Elemente des Finanzkapitalis-
mus sollen erginzend erliutert werden:

— Das ,Inreressenbiindnis® zwischen Real- und Finanzkapital (die Unter-
ordnung ihrer dkonomischen Interessengegensiitze unter ihr gemein-
sames politisches Interesse) manifestiert sich nicht nur in der Deregu-
lierung der Finanzmirkte, welche die wichrtigsten Preise in der Welt-
wirtschaft destabilisiert, sondern auch in den wirtschaftspolitischen
Haupzielen der Geldwertstabilitit, ,solider” Staatsfinanzen und einer
sinkenden Staatsquote (alles genuine Finanzkapitalinteressen).

- Das politische Hauptziel von Real- und Finanzkapital, den Sozialstaat
und die Gewetkschaften zu schwiichen, kommt auch darin zum Aus-
druck, dass in der im Finanzkapitalismus dominanten Ideologie des
Necliberalismus sowoh! der Sozialstaar als auch die Gewerkschaften als
die gréfiten Hindernisse fiir eine optimale Wirtschaftsentwicklung be-
griffen werden.”

— Diese auch von der Unternehmerschaft iibernommene ,,Weltanschau-
ung” des Neoliberalismus und die darauf basierende Politik von Sozial-

7 Dic beiden wichtigsten narionalskonomischen Schulen, deren Theorien die politi-
schen Ziele des Neoliberalismus wissenschaftlich legitimieren, sind der Monetaris-
mus und der ,Hayek-Zweig" der Osterreichischen Schule {mit ihren jeweiligen ,Ga-
lionsfiguren” Milton Friedman und Friedrich A. von Hayek). Beide Schulen erheben
die gleichen politischen Forderungen, die sich insbesondere gegen den Sozialstaat
und die Gewerkschaften richten. Diese Forderungen werden allerdings aus unter-
schiedlichen Annahmen itber Erwartungsbildung und Marktprozesse abgeleitet (sie-
he dazu etwa Friedman, 1968 und 1984, bzw. Hayek, 1945 und 1948). Eine umfas-
sende und instruktive Darstellung des Neoliberalismus, seiner Position in der &kono-
mischen Dogmengeschichte und seiner Interessegebundenheit bieter Schui/Blanken-
burg (2002). In kompakter — und ironischer — Form decke Rothschild (2003) die
Interessengebundenheit des ideologischen Hauptwerks von Friedman (1984} auf.
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abbau und Deregulierung verursacht cine zunehmende Entfremdung
zwischen den ehemaligen Sozialpartnern.

~ Die Verlagerung der wirtschaftspolitischen Macht von den Regierun-
gen im Realkapitalismus zu den Notenbanken im Finanzkapitalismus
kommt in Europa insbesondere in der historisch einmaligen Machtaus-
startung der Buropiischen Zentralbank zum Ausdruck.?

— Die von den Notenbanken praktizierte monetaristische Geldpolitik
fithre dazu, dass das Zinsniveau permanent die gesamtwirtschaftliche
Wachstumsrate tibersteigt, was wicderum die Finanzierungsbedingun-
gen fiir die Unternchmen und den Staat nachhaltig verschlechtert.

— Die meisten Aktivititen auf Finanzmirkten stellen — fiir sich allein ge-
nommen ~ Nullsummenspiele dar. (Was der eine gewinnt, verliert der
andere). Die wichtigste Ausnahme ist der Aktienmarkt, wo bei Kurs-
steigerungen alle Aktiondre (Bewertungs-)Gewinne erzielen und nie-
mand verltert. Allerdings hat dieses (Pyramiden-)Spiel endlichen Cha-
rakter: Je [dnger ein Aktienboom dauert und je stirker die Aktien iiber-
bewertet werden, desto stirker werden die Gegenkriifte, die einen Ein-
bruch der Kurse herbeifithren. (Solche »manisch-depressiven” Preis-
schwankungen sind fiir alle Finanzmirkre typisch).

— Schwankende Wechselkurse und Rohstoffpreise, fiber der Wachstums-
rate licgende Zinssiitze und zunchmende Gewinnchancen kurzfristiger
Finanzspekulation dimpfen das Wachstum der Realinvestitionen und
damit der Gesamtwirtschaft; als Folge steigen Arbeitslosigkeit und
Staatsverschuldung, was wiederum einen Abbau des Sozialstaats als
~oachzwang” erscheinen lasst.

— Die neoliberale Ideologie wird somit nicht durch eine (temporire) Po-
pularitit ihrer Forderungen geschichtsmichrig, sondern durch die

? Eine hnlich miichtige Position hat sich die Notenbank in Japan in einem vieljahri-
gen Kampf mit dem Finanzministerium geschaffen. In einer eindrucksvollen Studie
dokumentiert Werner (2003) die These, dass die ,Bank of Japan® diese Position
niitzte, um das bis Ende der achziger Jahre erfolgreiche japanische Wirtschaftsmo-
dell zu schwiichen (es ist durch einen starken Einfluss des Staates, korporatistische
»labor relations™ und vielfiltige Marktregulierungen charakterisiert) und so die Be-
dingungen fiir die Ubernahme des EU-amerikanischen Kapitalismusmodells zu
schaffen. Werner (2003) zeigt, auf welche Weise die Politik der ,Bank of Japan® zur
Wirtschaftskrise der neunziger Jahre beigetragen hat,
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wHintertiir” der Ent—Fessclung der. Finanzmirkre: Diese senkt das
Wirtschaftswachstum, Arbeitslosigkeit und Staatsverschuldung steigen
und lassen Sozialabbau und Deregulierung als unvermeidlich erschei-
nen.

— Dass der Neoliberalismus eine Ideologie ist, welche die politischen In-
teressen der Vermdgenden wissenschaftlich legitimiert, wird an seiner
Leitlinie deutlich, den Einfluss des ,Systems Politik” und damit der
Demokratie auf die Gestaltung gesellschaftlicher Prozesse moglichst
weit zurfickzudringen zugunsten des ,Systems Markt®,

Im Hinblick auf die unterschiedlichen Interessen der beiden Veranla-
gungsformen von Vermégen gilt: Der Finanzkapitalismus stellt ein Re-
gime dar, in dem das gemeinsame politische Interesse von Real- und
Finanzkapital an einer Schwichung von Gewerkschaften und Sozialstaar
einen grofieren Stellenwert hat als der Gegensatz ihrer Skonomischen
Interessen.

Im nichsten Abschnitt soll skizziert werden, wie die Interaktion der
Interessen von Arbeit, Realkapital und Finanzkapital die langfristige Ent-
wicklungsdynamik prigt, insbesondere die Sequenz von real- und finanz-
kapitalistischen Systembedingungen.

4. Die Abfolge von Realkapitalismus und Finanzhapitalismus
im langfristigen Envwicklungsayklus

Sowohl Realkapital als auch Arbeit profitieren von einer Expansion der
Giitermirkte; sie sind deshalb 8konomische Biindnispartner, sofern es
gleichzeitig gelingt, ihren traditionellen politischen Anragonismus zu inte-
gricren, Genau dies war in den ersten 25 Jahren der Nachkriegszeit der
Fall:

— Aus den Erfahrungen der Weltwirtschaftskrise wurde von Keynes cine
Theorie entwickelt, welche den systemischen Charakter des Wirtschaf-
tens betonte und damit die Bedeutung einer Kooperation von Unter-
nehmern, Atbeitnehmern und Staat mit dem Ziel, Realkapitalbildung
und Beschifiigung zu férdern.

— Niedrige Zinssitze und feste Wechsellurse, liberalisierte Giitermirkre,
verbesserte Produktionsbedingungen durch ffendiche Investitionen
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und eine stabile Konsumnachfrage durch Steigerung der Reallshne und
Ausbau des Sozlalstaats lenkten das Gewinnstreben systematisch auf die
Giitermarkre.

— Auf politischer Ebenc wurde der ,grofie Konsens® zwischen der Unter-
nehmerschaft und den Gewerkschaften durch den ,Kalten Krieg” und
die Systemkonkurrenz zwischen Ost und West gefordert.

Die Prosperititsphase der Nachkriegszeit wurde somit durch ein still-
schweigendes Biindnis von Realkapital und Arbeit auf der Grundlage des
Europdischen Modells (,Soziale Marktwirtschaft®) geprigt, welche zwei
einander logisch widersprechende, aber in der Praxis ergdnzende Steue-
rungsmechanismen kombinierte: Konkutrenz der Individuen auf der
Ebene der Mirkte und Kooperation von Verbinden, Regierungen und
Staaten auf der Ebene der Politik. Die Interessen des quantitativ noch un-
bedeutenden Finanzkapitals wurden dagegen an ihrer Entfaltung gehin-
dert.

Auch der Globalisierungsprozess wurde durch diese Systembedingun-
gen geprigt: Die internationalen Finanzmirkee blieben reguliert, das
Finanzkapital wurde also auch auf globaler Ebene ,ruhig gestellt®. Gleich-
zeitig wurde aber die Expansion der Glitermirkee geférdert, und zwar so-
wohl durch ihre schrittweise Liberalisierung im Rahmen der GATT-Run-
den als auch durch kooperative Strategien der Wirtschafispolitik wie den
Marshall-Plan oder die in den sechziger Jahren forcierte Entwicklungs-
hilfe.

Dieses Modell war so erfolgreich, dass in Europa schon Anfang der
sechziger Jahre Vollbeschiftigung herrschte. In dieser Lage stellten die
Gewerkschaften neue Forderungen, die auf eine Umverteilung zugunsten
der Lohne sowie auf betriebliche und iiberbetriebliche Mitbestimmung
abzielten. Beides wurde teilweise durchgesetzt, insbesondere durch die
Verdreifachung der Haufigkeit bzw. Dauer von Streiks Mitte der sechziger
Jahre. Wenig spater verschérften die Studentenbewegung und gleich dar-
auf die Okologicbewegung die Kritik am (Vergeudungs-)Kapitalismus.

Der 8konomische Erfolg des Biindnisses zwischen Realkapital und Ar-
beit reaktivierte so ihren politischen Antagonismus: Unter den Bedingun-
gen von Vollbeschiftigung drohte der ,,Vormarsch® von Gewerkschaften
und Sozialdemckratie die gesellschaftliche Macht zu Lasten der Unterneh-
merschaft zu verschieben; letztere orientierte sich daher wieder an jener

Doktrin, welche den Wohlfahrtsstaat selbst als das ,,Grundiibel” ansieht.
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Ubersicht 4:

Realkapitalismus

Finanzkapitalismus

Realkapitalistische Ranmenbedingungen
— hohe Investitionsquote — hohes
Wirtschaftswachstum > Vollbeschaftigung
—» Sozia)staatT & Staatsschuldy — An-
haltende Yollbeschaftigung und der Aus-
bau des Sozialstaats stdrken die
Gewerkschaften —» Forderung nach Mitbe-
stimmung und Umverteilung zugunsten der
Lthne ~» Streiks — nachhaltige Schwd-
chung der Position der Unternehmer
droht — Wechsel der Unternehmer zu
einem Interessenbindnis mit dem Finanz-
kapital — sie Ubernehmen Weltanschau-
ung und wirtschaftspolitische Forderun-
gen des Neoliberalismus — schrittweise
Realisierung finanzkapitalistischer

Rahmenbedingungen

Finanzkapitalistische Rahmenbedingungen
— niedrige Investitionsquote > gerin-
ges Wachstum — Arbeitslosigkeit T &
Staatsschuld T — Sparpelitik — So-
zialabbau als .Sachzwang" — dampfi
Konsumnachfrage

berhohte Renditeanspriiche —
LFiktives® Kapital (dberbewertete
Aktien, Forderungen an Entwicklungs-
lander) —» Krise der Fingnz- und Real-
wirtschaft — Forderung der Unternehmer
nach einam wirtschaftspolitisch aktiven
Staat -» Wechsel der Unternehmer zu
ginem Interessenbindnis mit der Arbeit
—» schrittweise Realisierung realkapi-
talistischer Rahmenbedingungen

Nicht zufillig brachte das Jahr 1968 den Durchbruch fiir Milton Fried-
man und seine neoliberal-monetaristische Theorie auf akademischem Bo-
den (Friedman, 1968). Ausgehend von dem ,Beweis”, dass Vollbeschifti-
gungspolitik langfristig sinnlos sej, gelang es den Monetaristen, ihr gesell-
schaftspolitisches Programm wissenschaftlich zu legitimieren und zu po-
pularisieren (also die Interessen der Vermégenden als die Interessen aller
Biirger erscheinen zu lassen):

— Der Staat sei der ,,Feind® der Wirtschaft: je mehr er sich zurlickziehe,
um so besser fir alle.

— Insbesondere die in der Prosperititsphase ausgebauten Systeme der so-
zialen Sicherheit miissten beseitigt werden.

— Die Gewerkschaften seien die Hauptschuldigen an der Arbeitslosigkeit:
sie yverfithrten® die Arbeitnehmer zu einem zu hohen Lohnniveau.

— Deshalb kinne und solle der Staat die Arbeitslosigheit nicht bekimp-
fen.

- Zinssitze und Wechselkurse diirfren nicht stabil gehalten, sondern
miissten dem Spiel der Marktkrifte iiberlassen werden.

— Das einzige Ziel der Wirtschaftspolitik sei die Stabilitit des Geldwerts.
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Mit diesen Thesen legitimierte der Neoliberalismus die politischen Inte-
ressen des Konservativismus und die 8konomischen Interessen des Fi-
nanzkapitals: Alle wirtschaftlichen Entscheidungen sollen dem Marke-
mechanismus unterworfen werden (wo ,,Geldstimmen® zihlen und niche
der Grundsatz ,one (wo)man, one vote®}, die Bekimpfung von Inflation
und Staatsverschuldung hat absolute Prioritit (der beiden ,, Todfeinde” des
Finanzkapirtals, da dieses historisch in erster Linie durch Hyperinflation
und Staatsbankrott vernichter wurde) und die Finanzmirkte sind voll-
stindig zu deregulieren (das ,Aktivititszentrum® des Finanzkapitals).”

Dieses Programm wurde in Etappen umgesetzt. Anfang der siebziger
Jahre wurde das Wihrungssystem von ,,Bretton Woods® aufgegeben und
die Wechselkursbildung den Marktkriften iiberlassen: Kurzfristig orien-
tierte Spekulation verursacht seither enorme Kursschwankungen; da der
Dollar den wichtigsten ,,Jeton® darstellt, schwankt der Wert der weltwirt-
schaftlichen Leitwihrung bei weitem am stirksten.

Die zwei ausgeprigten Abwertungen des Dollar 1971/73 und 1977/78
entwerteten die Dollarerldse der Erdslexporteure und wurden zur wich-
tigsten Ursache fiir die beiden Olpreisverteuerungen 1973 und 1979, die
nachfolgenden Rezessionen und den dadurch verursachten Anstieg der
Asbeitslosigkeit.

Als Folge der monetaristischen Hochzinspolitik liegt der Zinssatz seit
Ende der sicbziger Jahre permanent iiber der Wachstumsrate, wihrend er
davor darunter gelegen war (in den USA liegt der kurzfristige Zins aller-
dings seit Anfang der neunziger Jahre unter der Wachstumsrate als Folge
des Kurswechsels der Geldpolitik — Abbildung 5). Die Unternehmen pass-
ten sich diesem ,Regimewechsel” durch eine Reduktion ihrer Realinves-
titionen relativ zu Finanzinvestitionen an. Dies dimpfte das Wirtschafts-
wachstum (und damit auch die Steuereinnahmen) und liefl die Arbeits-

9 Wie neoliberale Intellekruelle wie Mises, Hayek oder Friedman iiber Jahrzehnte die
Hegemonie ihres Gesellschafiskonzepts ,produzierten®, und zwar nicht nur durch
harte (Kopf)Arbeit, sondern auch durch konsequentes ,Networking® (Stichwort:
Mont Pelerin Society), durch Bildung von ,Think Tanks" (wie die Heritage Foun-
dation und das Cato Institute in den USA oder das Adam Smith Institute in Eng-
land) und besonders dutch viel Geld von den Vermégenden, mit denen all dies
finanziert wurde, untersuchen Dixon (2000} und George (1997). Kritiker des Neo-
liberalismus sollten davon lernen, wie erfolgreich neoliberale Intellektuelle im Inte-
resse des Kapitals das Konzept eines Marxisten anwendeten, nimlich jenes der ,kul-
turellen Hegemanie® von Gramesi (1975).
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losenunterstiitzungen immer mehy zunehmen: Die Staatsschulden wuch-
sen seit Ende der siebriger Jahre rascher als das BIP, der Wohlfahrtsstaar
wurde unfinanzierbar (gemacht).'®

Wihrend das Wachstum von Investition, Produktion und Handel auf
den Giitermirkten durch hohe Zinsen und instabile Finanzierungsbedin-
gungen gedimpft wurde, boomten die Finanzmirkre um so mehr: Im
Zuge ihrer Deregulierung wurden Finanzinnovationen geschaffen (Fu-
tures, Optionen, Optionen auf Futures etc.), welche eine Vielzahl neuver
Pormen von Spekulation erméglichten. Diese erfassten alle fiir Investition
und Produktion zentralen Preise wie Zinssirze, Wechselkurse, Rohstoff-
preise und Aktienkurse.

Gefordert durch den enormen Fortschritt im Bereich der Informations-
und Kommunikationstechnologien manifestierte sich der Finanzkapita-
lismus auf der globalen Ebene noch stirker als innerhalb der Industrielin-
der. Dies fand unter anderem darin seinen Ausdruck, dass alle schweren
Finanzkrisen auf der internationalen Ebene auftraten, von der Schulden-
krise 1982 bis zu den Finanzkrisen in Ostasien 1997, in Russland 1998
und in Argentinien und Brasilien in jiingster Zei,

Die Kdsenphase der zweiten Hilfte der Nachkriegszeit war und ist
durch ein stillschweigendes Biindnis von Realkapital und Finanzkapital
geprigt, (populir-ywissenschaftlich durch den Neoliberalismus legitimiert.
Politisch haben sowohl Unternehmer als auch Rentiers dadureh gewon-
nen: Steigende Asbeitslosigkeit, sinkende Sozialleistungen und ein ge-
schwiichter (Wohlfahrts-)Staat dringten die Arbeitnehmer in die Defen-
sive.

{konomisch haben freilich auch grofie Teile der Unternchmerschaft
durch die Koalition mit dem Finanzkapital verloren, insbesondere die Be-
sitzer von Klein- und Mittelbetrieben, die nach wie vor darauf angewiesen
sind, ihre Gewinne auf Giitermirkten zu machen.

10 Der Ubergang von sealkapitalistischen zu finanzkapitalistischen Rabmenbedin-
gungen erfolgte auf globaler Ebene somit frither (um 1973) als innerhalb der Indust-
rielinder {um 1980).
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5. wStylized facts” zum Real- und Finanzkapitalismus

Im Folgenden sollen die Unterschiede zwischen dem Real- und dem Fi-
nanzkapitalismus am Beisplel der Real- und Finanzakkumulation des
wnon-financial business (im Zusammenhang mit der Entwicklung der
Alaienkurse), dem Verhilnis zwischen Zinssatz und Wachstumsrate, den
Schwankungen der Wechselkurse sowie den Verschiebungen der relativen
Faktorpreise von Kapital und Arbeit illustriert werden."

Bis Mitte der siebziger Jahre war die Realvermégensbildung (Netto-
Investitionen) der nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften in Deutschland
viel hdher und in den USA annihernd gleich hoch wie die Finanzver-
mogensbildung (Kauf von Finanzaktiva einschliefllich Aktien — alle
Variablen zu laufenden Preisen in Relation zur Netto-Wertschépfung). In
den USA itbertrifft die Finanzakkumulation des ,non-financial business™
die Realkapiralbildung schon seit Ende der siebziger Jahre deutlich, in
Deutschland seit Anfang der neunziger Jahre {Abbildung 1). In beiden
Lindern hat in den neunziger Jahren insbesondere der Erwerb von Aktien
und sonstigen Unternchmensbeteiligungen zugenommen. Dies deutet da-
rauf hin, dass der Aktienboom viele nicht-finanzielle Kapitalgesellschaften
veranlasste, ihre Veranlagung von Real- zu Finanzinvestitionen zu ver-
lagern. Dies scheint insbesondere im Fall Deutschlands plausibel, wo sich
die Realinvestitionen der nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften merklich
schwiicher entwickelten als die Wertschdpfung, ihre Finanzinvestitionen
aber viel stirker."?

Der Realkapitalstock des ,non-financial business“ und sein Netto-Ge-
samtwett (= Realkapital zu laufenden Wiederbeschaffungspreisen der Gii-
termirkte minus Netto-Finanzverbindlichkeiten) expandierte bis Anfang
der achtziger Jahre sowoh! in den USA als auch in Deutschland viel stér-
ker als Aktienkurse und Marktkapitalisierang (Abbildung 2). In der Pe-
riode zwischen 1982 und 1999 ergab sich eine spiegelverkehrte Entwick-
lung: Der (finanzkapitalistische) Aktienboom lief Kurse und Marktkapi-

Y Eine ausgezeichnete Darstellung, Analyse und Kritik der Entwicklung der Finanz-
miirkte findet sich in Huffschmid (2002),

12 Dije Daren fiir Deutschland beziehen sich bis 1992 auf die alten Bundeslinder (in
diesem Jahr wurden die Zeitreihen mit jenen fiir Gesamtdeurschland verkertet), Eine
ausfithrliche Dokumentation des Veranlagungsverhaltens der nicht-finanziellen Ka-
pitalgesellschafien seit 1960 in den USA und in Deurschland findet sich in Schul-
meister (2003).
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talisierung der Aktiengesellschaften viel rascher anwachsen als ihren Real-
kapiralstock bzw. ihren gesamten Unternchmenswert zu Giitermarktprei-
sen. Diese Entwicklung wurde durch den nachfolgenden Verfall der

Aktienkurse zu einem groflen Teil korrigiert.

Abbildung 1: Real- und Finanzvermégensbildung
der nicht-finanziellen Kapitalgesellschafien

30 USA
25 | Realvermdgensbildung (Nefto-Investitionen}
——— Finanzvermdgenshildung
20 —e— aktien, Investmenizertifikate und sonst. Beteiligungen

In % der NWS
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25 + Deutschland

Reulvermagensbildu‘ng {Netto-Investitionen)
—+— Finanzvermégenshildung
20 ¢ —— Aktien, Investmentzertifikate und sonst. Betelligungen

In % der NW35

1260 1966 1972 1978 1984 1990 1996 2002

* Gleirender 3-Jahresdurchschnitt.
Quelle: Federal Reserve Bank, Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt Wies-
baden.

Als Folge dieser unterschiedlichen Akkumulationsdynamik ist der Realka-
pitalstock der nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften in beiden Lindern
bis etwa 1980 rascher gestiegen als die Netto-Wertschépfung (Abbildung
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3). In den USA ist das Realvermdgen zwischen 1982 und 1994 unter-
durchschnittlich gewachsen (und seither etwa so rasch gestiegen wie die
Produktion), in Deutschland ist der Realkapitalstock erst seit 1993 lang-
samer gestiegen als die Netto-Wertschépfung. Das Finanzvermégen der
nicht-finanziellen Kapitalgesellschaften ist hingegen in beiden Lindern
seit Anfang der achtziger Jahre enorm expandiert, es ist mittlerweile anni-
hernd so grof! wie das Realkapital.

In realkapitalistischen Phasen ist das Gewinnstreben auf realwirtschaft-
liche Aktivititen fokussiert, Realkapitalstock und Netto-Gesamtwert (zu
Kapitalgiiterpreisen) der Aktiengesellschaften expandieren, gleichzeitig
steigen die Aktienkurse nur schwach bzw. gehen real sogar deutlich zuriick
(Abbildung 2). Aus diesem Grund steigt auch der Unternehmenswert zu
Aktienkursen (Marktkapitalisierung) viel schwicher als der ,,reale” Unrer-
nehmenswert (Netto-Gesamtwert) — und das, obwohl sich die Unterneh-
men im Realkapitalismus auch durch Aktienemissionen finanzieren, die
Marketkapitalisierung also deutlich rascher steigt als die Aktienkurse (in
finanzkapitalistischen Phasen fallen hingegen die Aktienritckkéiufe hoher
aus als die Emissionen).

Aus diesen Griinden nimmt im Realkapitalismus dic Unterbewertung
der nicht-finanziellen Aktiengesellschaften durch die Borse zu — gemessen
am ,fundamentalen” Netto-Gesamtwert (im Bérsenjargon ausgedriicke:
die Giitermirkee sind ,bullish®, die Aktienmirkte ,bearish®). Um 1980
war der Borsenwert der Aktiengesellschaften in den USA wie in Deutsch-
Jand um etwa 60% niedriger als ihr ,realer” Wert (Abbildung 4). Diese
Diskrepanz ist eine Tricbkraft im Ubergang von einem realkapitalistischen
zu einem finanzkapiralistischen Regime.

Zwischen 1982 und 1999 expandierten umgekehrt Realkapital und
Netto-Gesamtwert der nicht-finanziellen Aktiengeselischaften viel schwi-
cher als Aktienkurse und Marktkapitalisierung, die Diskrepanz zwischen
den beiden Arten der Unternehmensbewertung ,drehte” sich nahezu kon-
tinujerlich: Ende 1999 waren die Aktiengesellschaften gemessen an ihrem
Netto-Gesamtwert sowohl in den USA als auch in Deutschland um etwa
809% iiberbewertet (Abbildung 4). Diese Uberbewertung war ein entschei-
dender Faktor fiir das ,,Kippen® des ,bull market® in cinen ,bear marker®.
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Abbildung 2a: Aktienturse und Realkapital Abbildung 2a: Aktienkurse und Realkapital
der nichi-finanziellen Aktiengesellschafien: USA der nicht-finanzgiellen Aktiengesellschafien: Deutschland
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Abbildung 3: Real- und Finanzvermigen der
nichs-finanziellen Kapitalgesellschaften
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Quelle: Federal Reserve Bank, Deutsche Bundesbank, Staristisches Bundesam? Wiesbaden,

Als eine Komponente realkapitalistischer Rahmenbedingungen haben die
Notenbanken bis Ende der siebziger Jahre den von ihnen gesteuerten
Geldmarkezins (er ist gleichzeitig die wichtigste Determinante des Bank-
kreditzinses) permanent unter der gesamtwirtschaftlichen Wachstumsrate
gehalren (Abbildungen S und 6). Dies hat die Fremdfinanzicrung der
Schuldnersektoren, also der Unternehmen und des Staates, relaiv billig
gehalten und so Realkapitalbildung und Wirtschaftswachstum geférdert.
Dadurch konnte der Sozialstaat ausgebaut und die Infrastruktur verbessert
werden, ohne einen Anstieg der Staatsschuldenquote in Kauf nehmen zu
miissen. Gleichzeitig ddmmte das negative Zins-Wachstums-Differential
auf Grund der ,dynamischen Budgetbeschrinkung® die Akkumulations-
dynamik der Schulden von Unternehmen und Staar ein (Schulmeister,
1996).
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Abbildung 4: Relation von Marktkapitalisierung zu Netto-Gesamiwert
Nicht-finanzielle Aktiengesellschafien
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dQue]le: Federal Reserve Bank, Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt Wiesba-
en.

Abbildung 5: Zinssatz, Wachstumsrate und Staatsverschuldung in den USA
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! Gleitender 3-Jahresdurchschnitt, Quelle: OECD, TMF, WIFO.
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Abbildung 6: Zinssatz, Wachstumsrate und Staatsverschuldung
in Deutschland
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! Gleitender 3-Jahresdurchschnitt, Quelle: OECD, IMF, WIFO.

Ende der siebziger Jahre wechselten die Notenbanken ihren geldpoliti-
schen Kurs: Die Inflation sollte nach monetaristischem Konzepr durch
eine Steuerung der Geldmenge bekimpft werden, konkret wirksam wurde
diese Politik in Gestalt dramatischer Leitzinseth6hungen. Zwischen 1980
und 1990 lag der Geldmarktzins in den USA um 2,2 und in Deutschland
um 1,4 Prozentpunkte iiber der Wachstumsrate (Abbildungen 5 und 6).

Ende der achtziger Jahre verwarf die US-Notenbank das monetaristi-
sche Konzept der Geldpolitik, da ein politisch ,verwendbarer” Zusam-
menhang zwischen Geldmengenwachstum und Inflation nicht feststellbar
war (nicht zuletzt infolge der permanenten Finanzinnovationen). Seither
verfolgt die Fed cine Politik mittelfristig niedriger Leitzinsen (relativ zur
erwarteten Wachstumsrate), welche markant andzyklisch variiert werden:
Zwischen 1991 und 2003 lag der Geldmarkezins um durchschnittlich 0,6
Prozentpunkre unter der Wachstumsrate.
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Die Bundesbank und seit 1999 die EZB halten hingegen weitethin am
Monetarismus fest und beriicksichtigen deshalb weder Wirtschaftswachs-
tum noch Beschiftigungsniveau als Ziele der Geldpolitik (diese Politik
wird im Fall der EZB durch ihr Statut erleichtert, aber nicht erzwungen).
Die Strategie von Bundesbank und EZB entspricht somit genau der Rolle
der Notenbank im Zeitalter des Finanzkapitals: Sie agiert im (verdeckten)
Interesse der Rentiers, was sich nicht zuletzt darin duflert, dass ihre mo-
netaristisch orientierte Politik einen hohen Zinssatz und Wechselkurs des
Euro férdert. Dementsprechend lag der Geldmarktzins in Deutschland
zwischen 1991 und 2003 um 1,7 Prozentpunkte iiber der Wachstumsrate,
dieses Differential stieg in Rezessionen besonders stark an (Abbildung 6).

Uber verschiedene Transmissionskanile — vom Vertrauen der Unter-
nehmer und Konsumenten in eine wachstumsorientierte Notenbankpoli-
tik iiber niedrige Kapitalnutzungskosten bis zur ,dynamischen Budgetbe-
schrinkung® — hat die Zinspolitik der Fed das Wirtschaftswachstum und
(damit) den Riickgang der Staatsschuldenquote in den neunziger Jahren
geférderr. Fiir die Politik von Bundesbank und EZB gilt das Gegenteil
(Abbildungen 5 und 6)."? '

Abbildung 7 verdeutlicht das systematische ,overshooting” des Wech-
selkurses des Dollar je Euro bzw. ECU gegeniiber der Kaufkraftparitit
international gehandelter Sachgiiter als ,benchmark® fiir den fundamen-
ralen Gleichgewichtskurs {= die ,manisch-depressiven” Preisschwankun-
gen am Devisenmarkr)." Durch starke Dollarabwertungen verschlechterte

13 Diese Zusammenhinge verweisen auf einen fundamentalen Konstruktionsfehler
des Smbilitits- und Wachstumspakes: Wenn das Ziel einer Begrenzung von Budget-
defizit und Staatsschuldenquote nur durch eine stabilitits- und wachstumsorientierte
Politik von zwei Akreuren gemeinsam erreicht werden kann (Regierungen und
EZB}, aber nur die Regierungen in die Pflicht genommen werden, so kann eine
nicht-kooperative Politik der (in jeder Hinsicht ungebundenen) EZB die Erreichung
des Ziels verhindern. Diese ,Haltet-den-Dieb-Problematik” wird dann verschirit,
wenn die EZB ein Intetesse an Finanzproblemen der éffentlichen Haushalte hat, weil
dies das wichtigste Druckmittel zum Abbau des Sozialstaats ist (ein kaum verlengne-
tes Ziel der EZB). Geben die Regierungen diesem Druck nach und versuchen, das
Budgetdefizit durch Sozialabbau zu reduzieren (statt auch die Vermdgenden, insbe-
sondere die Rentiers, durch steuerliche Mafinahmen an der Finanzierung des Ge-
meinwesens zu beteiligen), so geraten sie genau in jenes Schlamassel, in dem sich
Deutschland bereits befindet.

" Die iiblicherweise verwendeten Kaufkrafparititen (KKP) auf Basis des BIP stellen
einen verzerrten Indikator der Preisverhilinisse von ,tradeables™ dar, weil die relati-
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sich die preisliche Wettbewerbsfihigkeit der EU gegeniiber den USA in
den siebziger Jahren, dementsprechend verschoben sich die Exportmarke-
anteile.

Nach einer gegenliufigen Entwicklung in der ,Hochbliite des Finanz-
kapitals in den USA zwischen 1980 und 1985 (charakterisiert durch
cinen enormen Anstieg von Zinssatz und Wechselkurs des Dollar sowie
den Beginn des Booms von Finanzinnovationen und Aktienkursen), ge-
lang es der Wirtschaftspolitik, das finanzkapitalistische Gewinnstreben auf
den Aktienmarkt zu fokussieren: Sie forderte fast systematisch einen star-
ken und lingerfristigen Riickgang der fiir die Realwirtschaft (unmittelbar)
wichtigeren Finanzvariablen, des Zinssatzes und des Wechselkurses. Die
entsprechenden Mafinahmen reichten vom Kurswechsel in der Zinspolitik
bis zum wiederholten ,talking the dollar down® durch Spitzenpolitiker der
USA. Bis 1995 hat sich der reale Wechselkurs des Dollar nahezu halbiert,
jener des ECU daher fast verdoppelr, und dementsprechend fielen die
Markeanteilsgewinne der USA und die Verluste Europas aus (Abbildung
7).

Etst in der Boomphase der US-Konjunktur stieg der Dollarkurs gegen-
fiber dem ECU bzw. Euro wieder und damit auch der Marktanveil der
EU-Exporte. Seit der Rezession 2001 hat die US-Politik die Dollarschwi-
che wieder als zusirzliche Konjunkturstiitze ,aktiviert”, wihrend sich die
versffentlichte Meinung in Europa (zunichst) iiber den endlich erstarkten
Euro freute — ganz im Sinne der finanzkapitalistischen Priferenzen.

ven Preise der niche gehandelten Dienstleistungen systematisch von jenen der Sach-
giiter abweichen (Balassa-Samuelson-Theorem). Dies gilt insbesondere auch flir die
KKP zwischen Dollar und Euro: so sind in den USA etwa die Dienstleistungen des
Bildungs- und Gesundheitswesens (komparativ) viel teurer als in der Eurozone, Im
Hinblick auf die preisliche Wettbewerbsfihigkeit ist deshalb der Euro gegenitber
dem Dollar in wesentlich héherem Ausmaf iiberbewerter — nimlich um etwa 36% —
als es auf Basis der KICP des BIP erscheint (derzeit betrigt die KKP des Euro gegen-
tiber dem Dollar auf Basis des BIP 1,07, auf Basis von Sachgiitern aber nur 0,92 -
die obige Berechnung geht vom Wechselkurs Ende Januar 2004 in Hohe von 1,25
aus).
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Abbildung 7: Eurokurs und Exportdynamik

W T Dollar per ECU/Euro

Wechselkurs 1)

Kaufkraftparitél Sachgiiter

IS T SN SN TN NN S RN TR S TR R TN Y S N S S SN M N S TN N T N T S S T T T B

0.7
1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004

Anteil an den realen Gesamtexporten der Tricde in %

EU 12 [linke Skald)
USA  ([rechie Skala)

U WK T U YUK T S Y SO N T S ... Y S S N N RNy S SO S S Sy

62

1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004

! Wert fiir 2004: 1,25. Quelles OECD, WIFO,




-

56 Stephan Schulmeister

Abbildung 8: Kosten und Einsatz von Kapital und Arbeit
in der Gesamtwirtschaf?
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Quelle: Statistisches Bundesamt Wiesbaden, WIFQ,

Abbildung 8 zeigt den (Nicht-)Zusammenhang zwischen den relativen
Falctorpreisen und dem Faktoreinsatz in der Gesamtwirtschaft West-
deutschlands. Demnach steigt der Kapitaleinsatz je Arbeitseinheit stetig
an, offenbar unabhingig von den relativen Faktorpreisen (deren ausge-
pragte Schwankungen sind fast ausschlieflich Folge der Instabilitir der
Kapitalkosten, was wiederum auf die Zinsschwankungen zuriickzufithren
ist). Fiir die einzelnen Scktoren der westdeutschen Wirtschaft zeigt sich
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qualitativ das gleiche Bild, ebenso fiir die US-Wirtschaft und ihre Sekto-
ren (siehe dazu Schulmeister, 1998).

Diese Beobachtungen lassen folgende Interpretation plausibel erschei-
nen: Erstens, die Kapitalintensitit hingt in erster Linie vom technischen
Fortschritt und nicht von den Faktorpreisen ab (z. B.: PKW werden in
Seoul nicht anders produziert als in Wolfsburg, im Zeitablauf werden die
Arbeitskrifte aber an beiden Standorten mit immer mehr Xapiral ausge-
stattet). Zweitens, Beschiftigungsvolumen und Arbeitsproduktivitit wer-
den primir durch die Menge des Realkapitals und seine Qualitir determi-
niert, letztere kommr in der Kapitalintensitit zum Ausdruck, Drittens, die
Arbeitsnachfrage ist unter diesen Bedingungen von der Realkapitalbildung
und dem technischen Fortschritt abhingig, wird also in hohem Maf! von

_ jenen Variablen mitbestimmt, welche auf die Investitionsnachfrage wirken

wie Zinssatz, Wechselkurs oder (sonstige) potenticlle Finanzkapitalertrige
als ,,opportunity costs“.

Im Folgenden sollen die in Jahrhunderten herangewachsenen Unter-
schiede zwischen dem US-amerikanischen und dem européischen Gesell-
schaftsmodell skizziert und ihre jeweilige Performance in real- und finanz-
kapitalistischen Entwicklungsphasen beleuchtet werden.

6. Das Européische und das US-amerikanische Modell

Die wichtigsten Unterschiede zwischen beiden Gesellschaftsmodellen las-
sen sich aus ihrer historischen Entwicklung begreifen.”

Die Geschichte der Vereinigten Staaten ist eine Geschichte der Ein-
wanderer, der Abenteurer und Eroberer (,go West™), der individuellen
Helden, sei es als Cowboy, Unternehmer, Finanzspekulant oder Politiker.
Dementsprechend hoch sind der Stellenwert des Individualismus (,jeder
ist seines Gliickes Schmied®) und die riumliche, soziale und berufliche

Mobilitdr der Einzelnen. Die Organisation von Interessen in Verbinden

' Die im folgenden skizzierte Unterscheidung weist Ahnlichkeiten mit jener zwi-
schen einer ,coordinated market economy™ und einer ,Jliberal marker economy® in
der Begriffsbildung von Hall-Soskice (2001} auf, geht aber iiber die unterschiedliche
Organisation der Marktprozesse und ,labor relations™ hinaus: Sie umfasst auch so-
ziale und psychologische Aspelte und geht (dementsprechend) davon aus, dass sich
die Unterschiede zwischen dem europiischen und dem US-amerikanischen Modell
in einem jahrhundertelangen Prozess herausgebildet haben.
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spielt eine im Vergleich zu Europa geringe Rolle. Dies gilt insbesondere
fiir die Interessen der Arbeitnehmer: eine Arbeiterpartei konnte sich niche
entwickeln, Mitgliederdichte und Einfluss der Gewerkschaften sind klein,

In den europsischen Gesellschaften prigte hingegen die Eingebunden-
heit in Verbinden das Leben, sei es im Rahmen der Grundherrschaft, der
Ziinfte, der Stidte oder der Staaten, wobel zwischen jenen ,oben® und
jenmen ,,unten” wechselseitige Rechte und Pflichten bestanden. Diese Tra-
dition fithrte nach der industriellen Revolution einerseits zur Organisation
der Arbeiterinteressen in Form von Gewerkschaften und Parteien, und
andererseits dazu, dass nunmehr der (,Vater”) Staat Mafinahmen zum
Schutz der Arbeitnehmer vor den ,ungebindigten Mirkren und Unter-
nehmern ergriff: Sozialversicherung, Kiindigungsschutz und Regulierun-
gen des Wohnungsmarkrs prigten die gesellschaftliche Entwicklung Ende
des 19. und zu Beginn des 20. Jahrhunderts — nicht individuelle ,,charity®
der Wohlhabenden sollte soziale Not mildern wie in den USA, sondern
das ,,System Polivik®,

Mit der Verschirfung der ,sozialen Frage® und damit der Gegensiitze
zwischen Kapital und Arbeit ging jene Ideologie in die politische Offen-
sive, welche den Menschen nur als gesellschaftliches Wesen betrachtet: der
Sozialismus auf der Basis des Marxismus. Dem setzten die Vermdgenden
ihre Ideologie entgegen, weiche den Menschen nur als Individuum be-
trachtet, den (Neo-)Liberalismus.

Sowohl die Weltwirtschaftskrise als auch der nachfolgende Faschismus
waren vom Grundkonflike zwischen Kapital und Arbeit geprigt: In der
Weltwirtschaftskrise prallten die 8konomischen und pelitischen (Klassen-)
Gegensitze aufeinander, im Faschismus wurden sie zwangsweise ,integ-
riert”, indem ihre Existenz verleugnet wurde (,Volksgemeinschaft).

Aufder Grundlage dieser Erfahrungen, insbesondere auch ihrer wissen-
schaftlichen Verarbeitung durch den Keynesianismus, und vor dem Hin-
tergrund des kommunistischen Vormarschs wurde in (West-)Europa nach
1945 das Europiische Modell in Gestalt der Sozialen Marktwirtschaft rea-
lisiert: der Grundkonflikt zwischen Arbeit und Kapital sollte durch die
Dynamik einer vom Staat bzw. dem ,System Politik" regulierten (,sozia-
len®) Marktwirtschaft gesellschaftlich integriert werden,'®

'8 Als , Europaisches Sozialmodell* bzw. verkiirzr ,, Europiisches Modell* wird in die-
sem Essay eine solche Organisation der 8kanomischen und sozialen Beziehungen
definiert, in welcher der (Sozial-)Staat die Hauptverantwortung fiir die Absicherung

Finanzkapitalismus, Wachstumskrise und Europiisches Modell 59

Uberdies sollten Auseinandersetzungen in den Arbeitsbeziehungen
durch die Verbinde der Unternchmer und Arbeitnehmer ausgetragen
werden. Typisch fiir diese korporatistische Gestaltung der ,labor rele-
tions®, bei der sowohl beriicksichtigt wurde, dass beide Partner im glei-
chen Boot sitzen, als auch, dass sie unterschiedliche Interessen haben, war
und ist das, was in Osterreich als ,Sozialpartnerschaft“ und in Deutsch-
land als ,Rheinischer Kapitalismus® bezeichnet wird.,”

Im Buropgischen Modell werden somit das ,Steuerungssystem Marke
und Unternchmen® und das ,Steuerungssystem Politik und Staat™ nicht
als gegensitzlich begriffen, sondern als einander erginzend: Aufgabe der
Markte und Unternehmen ist es, Investition, Produktion und Handel pri-
vater Giiter effizient zu organisieren. Der Staat wiederum sctzt die ,,Spiel-
regeln®, er ddmpft die Konjunkturschwankungen durch eine antizyklische
Fiskal- und Geldpolitik, verbessert die Wachstumsbedingungen durch
Ausbau der Infrastruktur, und sorgt generell fiir die Bereitstellung dffent-

gegen Grundrisiken wie Krankheit, Unfall, Arbeitslosigheit, Armut im Alter, Behin-
derung itbernimmt, und zwar durch staatliche Einrichtungen. Dariiber hinaus ist im
Europaischen Modell zuch das Bildungswesen im wesentlichen Angelegenheit des
Staats, um die Ungleichheit in den Entfalrungschancen zu mildern. Die soziale Kran-
ken-, Arbeitslosen- und Pensionsversicherung sowie das &ffentliche Bildungswesen
stellen die vier Hauptsiulen des Sozialstaats dar, durch sie unterscheidet sich das
Europiische Modelt markant vom US-amerikanischen Modell. Der urspriinglich von
Miiller-Armack (1966) gepragte und in der deutschsprachigen Literatur verwendete
Begriff ,Soziale Markwittschaft suggeriert ihnliche Inhalce. Tatséichlich bestehr das
theoretische Fundament dieses Madells aber in der — neoliberalen — Vorstellung, dass
markewirtschaftlicher Wettbewerb die 8konomischen Grundprobleme am besten 18st
und der Staar soziale Problem nur erginzend mildern solle. ,Stark” sollte der Staat in
erster Linie im Hinblick auf die Wettbewerbspolitik sein (Zinn, 1992; Schui-Blan-
kenburg, 2002). Allerdings wurden die Befluworter der Sozialen Markewirtschaft
Opfer ihrer ,flexiblen” Begriffsschéspfung (sie sollte dem durch die Weltwirtschafis-
krise in Verruf geratenen Kapitalismus ein artraktives Gewand verleihen): bei stei-
gendem Wohlstand und wachsender Wohlfahrt wurde ,,Soziale Marktwirschaft” im
allgemeinen Verstindnis zu Synonym und Leitbild fiir die erfolgreiche Kombination
von leistungsstarker Wirtschaft und umfassendem Sozialstaat.

17 \Weitere wesentliche Unterschiede in der ,Unternehmenskuleur” zwischen dem
EU-amerikanischen und dem Europiischen Modell sind in einem konzisen Essay
von Tichy (20032} zusammengefasst. Sie betreffen insbesondere Eigentumsverhilt-
nisse und Finanzierungsstrukrur (und damit die unterschiediiche Bedeurung der Ak-
tienmirkee), die Ziele unternehmerischer Strategien und ihre ,Fristigkeit” sowie die
Organisation und Kontrolle der Unternehmen,
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Ubersicht 5

Europdisches Modell

US-amerikanisches Modell

Determinanten der
langfristigen
Entwicklung

Eingebundenheit in Verbérde
{Zinfie, Gemeinden. etc.)

Einwanderungsland: .Jeder ist
seines Gllckes Schmied”

Verbindlichkeif in den Beziehungen
zwischen ,oben® und .unten* {Feu-
dalsystem, Staat und Beamten-
schaft, patriarchales Unternehmer-
tum)

JLockere* skonomische und
soziale Beziehungen in einer
#(EiniWanderergeselIschatt®

Kollektive Organisation ven Inte--
ressen im (Froh)Kapitalismus, (Ge-
werkschaftten, Parteien der Unter-
nehmer und Arbeitnehmer)

Kollektive Organisation von
Intarassen ksum vorhanden baw.
oft im Keim erstickt

Klassen im Zentrum gesellschafts-
politischer [declogien (Marxismus,
Katholische Soziallehre)

Individuum im Zertrum, insbe-
sondere auch im KampT gegen
machtige Kollektive

Geselischaftliche
Grundwerte

Individuelle Entfaltung, Chancen-
gleichheit und Solidaritat (.Frei-
heit, Gleichheit, Briderlichkeii"™)

Individuelle Entfaltung
{.persuit of happiness")

Sprache und Kultur

Viele Lander mit jeweils einer
dominanten Nation, Kultur und
Sprache

Ein Land mit vielen Ethnien
und kulturellen Traditicnen.
aber einer gemeinsamen Sprache

Besellschaftlicher
Erfolg

{konomischer, politischer oder
kultureller Aufstieg

Primir Okonomischer Aufstieg
durch Akkumulaticn von Eigen-
tum {, vom Tellerwischer zum
Milliondr")

Riumliche Mobilitst

Gering {auch: Rolie der Heimat*}

Grod

Absicherung gegen
Krankheit, tnfall,
Arbeitslosigkeit,

Armut im Alter

Uberwiegend durch den Soczialstaat

(berwiegend individuz1l (oder
gar nicht)

Bildungssystem

berwiegend offentlich

In relativ htherem Mak privat

Bereitstellung bffent-
Ticher Giter (einschl.
Daseinsvorsorge)

Relativ ausgedehnt

Klgin

Streuung der Qualifi-
kation der Arbeits-
krafte

Relativ gering

Relativ hoch

Labor relations

korporatistisch

.Locker”

Bedeutung von Gewerk-
' schatien und Unter-
nehmerverbénden

GroB

Gering

Arbeitsmarkt

Stark reguliert

Kaum reguiiert {.hire and
firg")

Ungleichheit in der
Verteilung von Ein-
kommen und Vermbgen

{Relativ) Niedrig

Hoch

Unternefmenskultur”

Steuerung durch Unternehmer bzw.
Aufsichtsrat. Hauptziele: kurz-

fristige Maximierung der Gewirme
und des ,shareholder value”

Steuerung durch Management
Heuptziele: langerfristige Ex-
pansion des Unternehmens,
Steigerung des .stekeholder
valug®

fkonomische und so-
zial-psychologische
Bedeutung der
Aktienbtirse

Gering

Hoch
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licher Gtiter, zu denen nicht nur innere und #uflere Sicherheit zihlen,
sondern implizit auch der gesellschaftliche Zusammenbhalt und damit der
soziale Ausgleich.

Dementsprechend sind Vollbeschiftigung und eine relativ gleich-
mifige Einkommensverteilung konstitutive Ziele des europdischen Mo-
dells, der Staat greift insbesondere in drei Bereichen in die Marktprozesse
ein, um die Ungleichheit in den Entfaltungschancen und Lebensbedin-

gungen zu mildern:

~ In der Vorbereitung auf das Erwerbsleben (das Bildungswesen wird in
Europa iiberwiegend vom Staat organisiert).

— Im Erwerbsleben (Regulierung des Arbeitsmarkts, insbesondere durch
den Arbeitnehmerschutz).

— Bei Ausscheiden aus dem Erwerbsleben (durch die Sozialversicherung
fiir den Fall von Unfall und Kranlkheit, Arbeitslosigkeit sowie fiir den
Ruhestand).

In diesen Bereichen unterscheidet sich das europiische besonders markant
vom amerikanischen Modell, in dem das Bildungswesen iiberwiegend pri-
vatwirtschafilich organisiert wird {(dies gilt insbesondere fiir die Eliteein-
richtungen), in dem es keinen nennenswerten Arbeitnehmerschutz gibt
(,hire and fire®) und in dem die staatliche Absicherung gegen Einkom-
mensverluste als Folge von Krankheit, Unfall, Arbeitslosigkeit oder Pen-
sionierung kaum entwickelt ist.

Entsprechend der Komplementaritit von Marke und Staat ist das Eu-
ropiische Sozialmodell hinsichtlich der Interaktion der Akteure durch eine
Kombination von Konkurrenz und Kooperation gekennzeichnet, letztere
insbesondere in und zwischen den Interessenverbinden. Im amerikani-
schen , Laissez-faire-Modell“ dominiert hingegen das Prinzip der Konkur-
renz von Individuen, deren Zusammenwirken nach neoliberalem Credo
gleichzeitig auch das soziale Optimum gewihrleister.

Anders ausgedriicke: Das europiische Modell berficksichtigt die ,duale”
Existenz des Menschen als individuelles und soziales Wesen in hdherem
Maf als das stirker vom Individualismus geprigre amerikanische Modell.
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7. Das Europiische und US-amerikanische Modell unter real- und
finanzhkapitalistischen Rabmenbedingungen

Neben den in der Dimension Zeit wechselnden makrokonomischen
Rahmenbedingungen in Gestalt des Real- bzw. Finanzkapitalismus gibt es
in der Dimension Raum die beiden unterschiedlichen Arten von institu-
tionellen (oder meso-8konomischen) Rahmenbedingungen in Gestalt des
curopiischen und des US-amerikanischen Modells. Daraus resultieren vier
Kombinationen, dargestellt am Beispiel der Nachkriegsgeschichte (Uber-
sicht 6)

Ubersicht 6

Makrodkono- | Realkapitalismus | Finanz- Mischform {Keynesi-
mische Rahmen- ] (.Prosperitéts- kapitalismus anische Geld- und
bedingungen | syndrom”} (.Krisen- Fiskalpolitik. Fi-
syndrom”) nanzveraniagung und
-spekulation auf Ak-
tienmarki fokussiert)

Instituticnelle
(meso-dkonomische)

Rahmenbedingungen

Europdisches Modell Eurcpa bis Europa seit

("Soziale Marktwirt- ~1973/80 - 1973/80

schaft™)

US-amerikanisches Modell | USA bis USA seit USA seit ~ 1950
(.Laissez-faire") ~1373/80" ~1573/80!

' Der Ubergang von Real- zum Finanzkapitalismus erfolgte auf globaler Ebene um 1973,
auf nationaler Eben

Die Kombination ,Furopiisches Modell und Realkapiralismus® kenn-
zeichnet die europiische Entwicklung bis etwa 1973. Diese Kombination
ermpglichte nach allen wesentlichen Kriterien wie Wachstumstempo,
Realkapiralbildung, Beschiftigungsniveau, Preisstabilitit, Einkommens-
verteilung und sozialem Ausgleich eine bessere Performance als das US-
amerikanische Modell (die Kombination ,,,Laissez-faire-Modell' mit Real-
kapitalismus®).

Die wichtigste Ursache fiir die hervorragende gesellschafiliche Entwick-
lung in Europa bestand in der Kohirenz des Modells der Sozialen Marke-
wirtschaft (die meso-Gkonomischen Rahmenbedingungen) mit den mak-
rodkonomischen Rahmenbedingungen des Realkapitalismus: Erstens ent-
sprach der (hohe) Stellenwert der Wirtschaftspolitk im keynesianischen
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 Welthild“ des Realkapitalismus {von der Konjunktur- und Beschifdi-
gungspolitik bis zur Wachstums- und Sezialpolitik) der zentralen Rolle
des Staates im europiischen Modell, zweitens kamen die Vorteile der
staatlichen Aktivititen sowohl der Unternchmerschaft als auch den Ar-
beitnehmern zugute (was indireke das Interessenbiindnis zwischen Arbeit
und Realkapital stirke), und drittens ermbglichten die realkapitalistischen
Rahmenbedingungen ein so hohes Wachstum von Produltion und Be-
schifrigung, dass sowohl der Sozialstaat ausgebaut als auch die Staats-
schuldenquote gesenkt werden konnte.

Realkapitalistische Rahmenbedingungen kombiniert mit dem ,Laissez
faire-Modell* finden wir in der US-amerikanischen Entwicklung der
ersten Hilfte der Nachkriegszeit: In dieser Phase war der Staat auch in den
USA wirtschafis- und sozialpolitisch ,aktiver” als es dem Laissez-faire®
und damit der langfiistigen Tradition des amerikanischen Modells ent-
sprach. Genau diese Inkohirenz begannen die filhrenden Képfe des Neo-
fiberalismus schon frithzeitig zu bearbeiten, nach dem Motto sDer (So-
zial)Staat bedroht die (individuelle) Freiheit® (Hayek, 1948, und Fried-
man, 1984; im englischen Original waren diese Werke schon 1944 bzw.
1962 erschienen).

Der Systemwechsel zum Pinanzkapitalismus und damit dic Verlage-
rung der Anreize von real- zu finanzwirtschaftlichen Aktivitdren ist die
wichtigste Utsache fiir die nachhaltige Dimpfung des Wachstums der
Weltwirtschaft seit Anfang der siebziger Jahre.

Der Ubergang von real- zu finanzkapitalistischen Systembedingungen
verursachte in Buropa cinen wesentlich stirkeren Bruch in der gesell-
schaftlichen Entwicklung als in den USA; denn einerseits lassen sich die in
Jahrzehnten aufgebauten Institutionen des Sozialstaats nicht einfach wie-
der abbauen, andererseits sctzt ihre Bewahrung ein kriftiges Wirtschafts-
wachstum und damit realkapitalistische Rahmenbedingungen voraus. Die-
se Problematik wird an der Entwicklung der Staatsverschuldung und der
Atbeitslosigkeit besonders deutlich.

Da der Staat im Europgischen Modell mehr Aufgaben iibernommen
hat als in den USA, licRen die Halbierung der Wachstumsrate und der
permanent dariiber liegende Zinssatz die Staatsschulden rascher steigen als
die Gesamtproduktion (BID). Gleichzeitig bewirkte dic stetige Verbesse-
rung der Qualifikation der Arbeitskrifte, dass die Arbeitsproduktivitit in
Ruropa langfristig stirker sticg als in den USA; iiberdies schrinkten auch
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die arheitsrechtlichen Bestimmungen das Entstehen von Niedriglohnar-
beitsmirkten ein. Unter diesen fiir das Europiische Modell typischen Be-
dingungen machte die nachhaltige Wachstumsdimpfung jede nennens-
werte Beschiftigungsausweitung unméglich. Der Anstieg der Arbeitslosig-
keit in Rezessionen konnte in den zu kurzen und zu schwachen Auf-
schwungsphasen nicht abgebaut werden, dies schwichte die Finanzierung
der Sozialsysteme und diente den neoliberalen Kritikern des Européischen
Modells als Argument fiir ihre beiden Hauptthesen: Der Arbeitsmark
muss dereguliert werden und ,wir” kénnen uns den Sozialstaar nicht mehr
leisten.

Die Kombination ,Buropiisches Modell und Finanzkapitalismus® er-
weist sich somit als hochgradig inkohrent." Dies betrifft nicht nur den
Widerspruch zwischen Massenarbeitslosigkeit und Sozialstaat, sondern
auch die Entfremdung zwischen Arbeitnehmern und Unternehmern, den
Verlust des Vertrauens der Biirgerlnnen in den Sozialstaat als einem ,Ge-
sellschaftsvertrag® und die dem Grundwert der Solidaritit widersprechen-
de Individualisierung von Grundrisiken wie Krankheit, Unfall, Arbeits-
losigkeit oder Armut im Alter. Die mit diesem Verlust an gesellschaftlicher
Identitit verbundene Verunsicherung diirfte einen wesendichen (und
vernachléssigten) Grund fiir die Stagnation insbesondere in den groflen
EU-Lindern darstellen (in den skandinavischen Lindern hat sich hin-
gegen die dkonomische Performance besser entwickelr, gleichzeitig ist
auch die Verunsicherung der Biirgerlnnen viel geringer als etwa in
Deutschland — siehe dazu Tichy, 2003b).

Die Kombination ,,Laissez-faire-Modell’ und Finanzkapitalismus® und
damit die Entwicklung in den USA seit den frithen siebziger Jahren weist
demgegenitber weniger (gravierende) Widerspriiche auf Dies zeigt sich
etwa an der Prioritit fiir das Individuum und seiner Entfaltung, die so-
wohl in den Grundwerten und Lebensgewchnheiten des US-amerikani-
schen Modells seinen Ausdruck findet als auch im wirtschaftswissen-
schaftlichen Modell des Neoliberalismus, aber auch an der Kohérenz zwi-
schen dem Bildungssystem in den USA, den unregulierten Arbeitsmirkten
und dem Motto ,Jeder ist seines Gliickes Schmied®. So tragen das hohe

18 Tichy (2003A) begriinder, warum die Ubernahme einzelner Komponenten des
US-amerikanischen Wirtschafis- und Unternehmensmodells die 8konomische und
soziale Performance in Europa verschlechtert (ungeachret jhrer Etikettierung als ,Re-
formen®)
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Angebot an relativ schlecht qualifizierten Arbeitskriften, die geringen Ar-
beitslosenunterstiitzungen und das ,hire-and-fire“-Prinzip dazu bei, dass
sich Beschiftigung und Produktion bei abgeschwichtem Wachstum zu
den traditionellen Dienstleistungen mit niedriger Produktivitit verlagern
wie Handel, Gastgewerbe, Gesundheitswesen oder persénliche Dienste: In
diesen Bereichen entstanden die meisten Jobs, sie wurden jedoch so
schlecht bezahlt, dass immer mehr Arbeitnehmer unter die Armutsgrenze
fielen (,working poor®).

In den neunziger Jahren haben sich tiberdies die makroskonomischen
Rahmenbedingungen in den USA markant verbessert: Die Niedrigzinspo-
litik, der unterbewertere Dollarkurs und die ,nachfrageschonende™ Bud-
getkonsolidierung durch den 1994 drastisch erhthten Spitzensteuersatz
forderten (wieder) Aktivititen auf den Giitermirkten, insbesondere Inves-
titionen und Export. Die Praxis der Wirtschaftspolitik hat sich ndmlich
schon Ende der achtziger Jahre von der neoliberal-monetaristischen Dokt~
rin abgewandt, insbesondere auch von jeglicher Regelbindung der Wist-
schaftspolitik, und folgt seither einem yeigen-niitzlichen® Pragmatismus.
Dieser kommt insbesondere in einer keynesianischen Konjunkrurpolitik
zum Ausdruck (Galbraith, 2003; Schulmeister, 2004). In den USA ist
deshalb die Periode seit etwa 1990 durch makrodkonomische Rahmenbe-
dingungen gekennzeichnet, welche ciner ,Mischform” von Real- und Fi-
nanzkapitalismus entsprechen: Niedrige Zinssitze, ein unterbewerteter
Dollarkurs und eine keynesianische Konjunkeurpolitik haben die Anreize
fiir realwirtschafiliche Aktivitaten nachhaltig verbessert, das finanzkapita-
listische Gewinnstreben wird auf den Aktienmarkr fokussiert (Ubersicht
6).

Dieser Kurswechsel zeigte sich in jiingster Zeit besonders markane: Seit
dem Einsetzen der Konjunkturabschwichung im Jahr 2000 hat die Geld-
politik in den USA die Zinsen stirker gesenkt und die Fiskalpolitik das
Budgetdefizit stirker erhoht als je zuvor. Angesichts der hohen Arbeirs-
losigkeit wurde iiberdies die Bezugsdauer von Arbeitslosengeld in den
USA um 50% ausgeweitet. Gleichzeitig versucht die Regierung durch
Steuerbegiinstigungen fiir Dividenden und ,capital gains” den Aktienkur-
sen wieder zu einem ,,bull market® zu verhelfen.

In der EU wurde hingegen — entsprechend der erst spit von der Politik
fibernommen neoliberal-monetaristischen Doktrin — seit Anfang der

neunziger Jahre auf eine akriv-antizyklische Wirtschaftspolitik verzichtet,
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das mittelfristige Wachstum wurde fiberdies durch die Sparpolitik, ein im
Vergleich zum Wachstumstempo zu hohes Zinsniveau und durch einen
iiberbewerteten Wechselkurs des Euro bzw. ECU gedéimpft.

Die Passivitit der Wirtschaftspolirik ~ nicht zuletzt eine Folge des Sta-
bilitats- und Wachstumspales — trug entscheidend dazu bei, dass die Wirt-
schaft der EU nach dem Konjunkrureinbruch im Jahr 2001 in die Jingste
Stagnationsphase der Nachkriegszeit schlitterte. Dies lieR die Arbeitslosig-
keit steigen, die Stenereinnahmen wurden gedimpft und die Budgetdefi-
zite weiteten sich aus.

Darauf reagiert die Wirtschaftspolitik — insbesondere in Deutschland —
mit einem ,more of the same® (eine verstindliche Reaktion eines Thera-
peuten, dessen Behandlung Teil der Krankheit ist): Die sozialen Siche-
rungssysteme werden weiter geschwicht, die Transfers an Arbeirslose und
die sozial Schwichsten in der Gesellschaft radikal gekiirzt, der Kiindi-
gungsschutz wird gelockert und das Pensionsantrittsalter heraufgesetzt. All
dies wird das Wirtschaftswachstum dimpfen, die soziale Ungleichheit ver-
grofern und damit die gesellschaftliche Krise in Europa vertiefen.”

Erfolgreich ,amerikanisieren® wird sich Europa leztendlich doch niche
lassen: Grundwerte, Lebensgewohnheiten und Institutionen, welche sich
in Jahrhunderten entwickelt haben, lassen sich nicht in zwei oder drei
Jahrzehnten bescitigen. Die Inkohirenz zwischen den institutionellen
Rahmenbedingungen des europsischen Modells und den makroskonomi-
schen Rahmenbedingungen des neoliberal-finanzkapitalistischen Zeitalters
wird Europa allerdings tiefer in die Krise ziehen. Dabei wird die ,Reform-
politik® selbsc zum wichrigsten ,Zugpferd, denn sie verstirk in systema-
tischer Weise den Widerspruch zwischen den spezifisch europiischen Tra-
ditionen und damit den gesellschaftspolitischen Identititen und Wiin-
schen der BiirgerInnen in Europa einerseits und der Politik ihrer Regie-
rungen andererseits.

' Tichy fithrt die wirtschafts- und sozialpolitischen 4Reformen” in Europa auf die
Strategie der USA zuriick, die Regeln ihres Wirtschaftsmodells auch in Buropa
durchzusetzen, insbesondere im Hinblick auf den europiischen Erweiterungs- und
Integrationsprazess: ,Es ist strategisch verstindlich ..., dass die USA jetze die grofite
und zugleich letzte Chance auf weltweite Oktroyierung ihres Systems sehen: solange
die Institutionen der einzelnen europiischen Staaten zwecks Vereinheitlichung noch
geandert werden miissen und europiische Nationalegoismen die Konsensfindung er-
schweren, wire eine Einigung auf ein ,fremdes’ System durchaus eine — allerdings
keineswegs optimale — Option.” {Tichy, 2003a, S. 2).
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Nur fiir die Vermdgenden werden sich die ,Reformen® wirklich aus-
zahlen.
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