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Der Mythos des globalen Kapitalismus
und die Aktualitat des Nationalen

Zur Argumentation der PROKLA-Redak-
tion in ihrem Text Der globale Kapitalis-
mus im Ausnahmezustand (PROKLA 185)
habe ich drei grundlegende Einwinde vor-
zubringen: Der erste richtet sich gegen die
Annahme eines globalen Kapitalismus, der
von einer ebenfalls internationalen herr-
schenden Klasse, die iiber ein ,,umfassen-
deres Wissen iiber die Krise* (519)" verfiigt,
regiert oder gesteuert wiirde. Die Redak-
tion sieht eine neue Form des Gemein-
wesens und bezeichnet dessen politische
Gestalt als ,,neue historische, neoliberale
und transnationalisierte Staatsform® (531).
Der zweite Einwand richtet sich gegen die
These ciner allgemeinen ,, Krise des finanz-
dominierten Akkumulationsregimes®
(514fF.), das die Rolle der 6konomischen
Basis fur die politischen und ideologischen
Uberbauten einnehmen soll, die durch
diese neue Form politischer Regulierung
und durch eine Spaltungdes hegemonialen
Blocks an der Macht gekennzeichnet sei.
Das ist eine theoretische Konstruktion —
um eine Analyse kann es sich wegen der
fehlenden empirischen Belege nicht han-
deln -, doch hat sie weitreichende Folgen,
insbesondere bei der Einschitzung der

»Krise der Europiischen Union® (520).

1  Alle Seitenzahlen in Klammern beziehen
sich auf: PROKLA-Redaktion (2016):
Der globale Kapitalismus im Ausnahme-
zustand. In: PROKLA 46(4): S07-542

1. Was bleibt vom Nationalstaat?

Die Debatte iiber die Internationalisie-
rung der kapitalistischen Produktions-
weise durch die Durchsetzung und darauf
folgende Dominanz des Weltmarkes hat
cine lange Tradition in der Theorie- oder
Dogmengeschichte des Marxismus. Es
gehtdarum, ob das sogenannte Wertgesetz
sich auf der internationalen oder nach wie
vor auf der nationalen Ebene durchsetzt.
Wenn ersteres der Fall ist, dann sind die
Nationalstaaten gezwungen, ihre politi-
schen Funktionen und Entscheidungen
nach den Erfordernissen des internatio-
nal fixierten Gesamtreproduktionspro-
zesses, der ihre Handlungen bestimme,
auszurichten. Marx war noch von einem
Gesamtkapital, dassich als Nationalkapital
konstituiert, ausgegangen. Er hat aus der
»spezifische[n] dkonomische[n] Form, in
der die unbezahlte Mehrarbeit aus den
unmittelbaren Produzenten ausgepumpt
wird®, dem daraus resultierenden ,,Herr-
schafts- und Knechtschaftsverhilenis®
und der ,Gestaltung des 6konomischen
Gemeinwesens” dessen ,,spezifische poli-
tische Gestalt” abgeleitet (1894: 799). Das
war damals der Nationalstaat. Wenn wir
fragen, ob das heute unter den Bedingun-
gen eines globalen Kapitalismus noch gilt,
so zielt diese Frage darauf, ob die Formen
der ,,Auspumpung der Mchrarbeit* nach
wie vor national bestimmt sind, auch wenn
sie durch die Riickwirkungen des auswir-
tigen Handels modifiziert werden. Die
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Arbeitslohne und die aus dem Mehrwert
resultierenden Profitraten werden noch na-
tional bestimmt. Das gilt auch, wenn sich
aufinternationalen Mirkten produktivere
oder intensivere nationale Arbeiten mit
weniger produktiven nationalen Arbeiten
tauschen. Die Verschiedenheit nationaler
Arbeitslohne bleibt erhalten (Marx 1890:
584). Dagegen wird cingewandst, dass das
moderne 6konomische Gemeinwesen
heute die moderne kapitalistische Welt-
wirtschaft sei. Diese These kann nicht
erkliren, warum zentrale Gréflen der ka-
pitalistischen Produktionsweise, Lohne,
Mehrwert und Profitraten nach wie vor na-
tional bestimmt werden. Die wesentlichen
Bestimmungen des Werts der Arbeitskraft
werden national geregelt. Die Bedingungen
des Weltmarkts wirken hier, erzwingen
durch niedrige Lohne Anpassungen und
konnen bei iiberdurchschnittlich hoher
Arbeitsproduktivitit auch bestimmte
Spielrdume in der Entwicklung des Werts
der Arbeitskraft nach oben ermdéglichen.
Auch ohne den Blick auf die Werttheorie
ist empirisch offensichtlich, dass die Ar-
beitsproduktivitit in unterschiedlichen na-
tionalen Gesellschaften verschieden hoch
ist und diese Differenzen zu hohen und sich
vergrofernden Leistungsbilanzsalden zwi-
schen einzelnen Lindern gefithre haben.
Die Krise in der Europaischen Wihrungs-
union (EWU) ist dadurch gekennzeichnet,
dass die gemeinsame Wihrungund die ge-
meinsame Geldpolitik einen Ausgleich un-
terschiedlicher Arbeitsproduktivitit iiber
sich anpassende nominale Wechselkurse
ausschliefen und die Produktivititsdif-
ferenzen dabei gestiegen sind. Die EWU
wurde bei ihrer Griitndung ohne politische
Union konstruiert und die 6konomischen
Differenzen haben sich in der mittleren
Frist nicht verringert, sondern erhoht. Die
Internationalisierung der Kapitalmirkee
hat diese Unterschiede weiter vertieft, da
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die Zinshohen fiir nationale Staatsanleihen
enorm auseinandergelaufen waren und die
Wihrungsunion mehrere Rettungspakete
beschliefen und die Zentralbank ihre
geldpolitischen Kompetenzen erweitern
musste, um die Wihrungsunion nicht
scheitern zu lassen. Diese Entwicklungen
wurden geprigt durch die Machtkimpfe
zwischen den Regierungen verschiedener
Staaten der Eurozone. Das waren Macht-
kimpfe, in denen sich die EZB ab 2012
gegen den deutschen Ordoliberalismus in
der Geldpolitik durchsetzen konnte. Die
deutsche Bundesregierung konnte wiede-
rum der EU ihr Modell einer rigiden Fis-
kalpolitik mit Schuldenbremse diktieren.
Das hat mit einer neuen ,,neoliberalen und
transnationalen Staatsform® nichts zu tun.
Auch das ,,umfassendere Wissen tiber die
Krise® war bei der Steuerung der Krisen-
folgen nicht zu erkennen. Fiir kurze Zeit
wurden mit Erfolg Ansitze einer keyne-
sianischen Konjunkturpolitik umgesetzt,
danach jedoch wieder dem tiblichen neo-
klassischen Kurs geopfert. Die Konflikte
um diese Kurswechsel wurden iiber die Na-
tionalstaaten auf die curopiische Ebene ge-
hoben und in einem ordnungspolitischen
Rahmen nach dem Kanon des ordolibe-
ralen Wirtschaftsmodells fixiert. Das wa-
ren Resultate heftiger Machtkiampfe. Die
deutsche Regierung konnte sich in diesem
Prozess eingeschrinkt durchsetzen. Auf
den neuen geldpolitischen Kurs der EZB
hatte sic wenig Einfluss. In beiden Streit-
fragen, der restriktiven Fiskalpolitik und
ciner straffen Geldpolitik gegen die Ent-
scheidungen der EZB hatsie eine breite Un-
terstiitzung in der deutschen Bevolkerung.

2. Wie finanzialisiert ist der
moderne Kapitalismus?

Auch die Konstruktion eines finanzdo-
minierten Kapitalismus hat eine lange
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Tradition in der Entwicklungsgeschichte
des Kapitalismus. Historisch geht sie auf
die Geschichte der Geld- und Kredit-
schopfung seit der Erfindung der Papier-
geldschopfung durch Goldschmiede im
17.Jahrhundert zuriick (Binswanger 2015:
57ff.). Marx hatte die abstrakte Form der
Steuerung der kapitalistischen Produkti-
onsweise durch Geld mit der Formel G —
W — G’ umrissen. Er ging davon aus, dass
zu Beginn der Produktion der Kapitalwert
durch ,wirkliches Geld“ vorgeschossen
wird und dann zu dem ,in den Produk-
tionsmitteln und der Arbeitskraft exis-
tierenden Wert“ wird (Marx 1863-1868:
311). Die in der Warenproduktion und Wa-
renzirkulation fungierenden Wertgroflen
sind Geldgrofen. Zur Initialisierung des
kapitalistischen Kreislaufs wird Kredit als
GeldgrofSe vorgeschossen und muss sich in
diesem Kreislauf verwerten. Aus der Sicht
der Grenznutzentheorie wurde diese in-
itiierende Rolle des Kredits als Schaffen
neuer Kaufkraft ,,aus Nichts* (Schumpe-
ter 1924: 109) analysiert. John M. Keynes
hat einige Jahre spiter eine ,monetire
Theorie der Produktion® formuliert, deren
zentrale These war, dass sich Einkommen
und Preise indern miissen, bis das neue
Niveau der Einkommen und der dadurch
becinflussten Preise ,,gleich dem durch das
Bankensystem geschaffenen Geldbetrag
geworden ist“ (Keynes 1936: 73). Aus der
Sicht von Keynes war der Finanzmarkt der
dem Giitermarkt und dem Arbeitsmarkt
grundsitzlich vorausgesetzte und diese
damit dominierende Markt. In der mar-
xistischen Tradition wurden diese Prozesse
cher schief als ,Verschmelzung des Bank-
kapitals mit dem Industrickapital zum
»Finanzkapital“ (Hilferding) oderals ,Un-
tergrabung” der Warenproduktion durch
die ,,Genies der Finanzmachenschaften®,
denen die ,Hauptprofite zufallen” (Lenin
1917: 212), zu kennzeichnen versucht.
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Aus dieser Riickschau betrachtet, ist der
finanzdominierte oder finanzgetriebene
Kapitalismus nichts Neues. Die Debatten
pragten die strategischen Diskurse der Ar-
beiterbewegung. Er wurde als neue Phase
des Kapitalismus verstanden, weil die frithe
Interpretation von Marx’ Kapital das Ver-
standnis von Kapitalismus als Guterwirt-
schaft gepragt hatte und Marx’ Geld- und
Kredittheorie erst spit rezipiert wurde.
Historisch ist er mit der Herausbildung
cines entwickelten Bankensystems und der
Geldschépfungund Geldpolitik der ersten
Zentralbanken entstanden. Dabei kannte
Marx die von Walter Bagehot (1826-1877)
entwickelte Theorie der Zentralbank als
Kreditgeber der letzten Instanz (Lender
of Last Resort) noch nicht. Marx hat aber
im 3. Band des Kapital die Auscinander-
setzung zwischen der Currency School
und der Banking School als Konflike
zweier unterschiedlicher Geld- und Kre-
dittheorien kommentiert. Er hat die an der
Quantititstheorie des Geldes von David
Ricardo (1772-1823) orientierte Currency
School kritisiert und war auf der Seite einer
geldtheoretischen Strémung, die sich fir
cinige Jahre in der Geldpolitik durchsetzen
konnte.

Dass heute ein finanzdominierter Kapi-
talismus als eine neue Phase der kapitalisti-
schen Entwicklungverstanden wird, hingt
mit der unmittelbaren Vorgeschichte zu-
sammen. Das war der Zerfall des Systems
von Bretton Woods mit seinen politisch
regulierten Wechselkursen und seinen
kontrollierten Kapitalmirkeen. Zu dieser
relativ kurzen Phase eines ,organisierten”
Kapitalismus und einer an Vollbeschifti-
gung orientierten makroékonomischen
Konjunktursteuerung steht der moderne
Kapitalismus mit flexiblen Wechselkur-
sen und den deregulierten internationa-
len Finanzmirkten im Gegensatz. Wir
haben es unstrittig mit einem Prozess der
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stirkeren Finanzialisierung der kapita-
listischen Produktion zu tun. Auch aus
einer postkeynesianischen Sicht oder in
wirtschaftssoziologischen Studien werden
diese Entwicklungen naher untersucht.
Die spannenden Fragen zielen bei der
Analyse dieser Prozesse einer Finanzia-
lisierung im modernen Kapitalismus auf
mikrodkonomische Fragen, wie der Rolle
von Finanzinvestoren fiir Unternehmen,
die iiber Aktien, Gesellschaftsanteile und
Anleihen finanziert werden. Hier miissen
wir unterscheiden zwischen der Finanziali-
sicrung der Profite, wie sic durch Spekula-
tion auf den Finanzmirkten méglich wird,
und einer Unternehmenskontrolle durch
Finanzinvestoren, die mit dem Begriff vom
Shareholder Value thematisiert wird. Der
zweite Typ der Fragestellungen erfolgt aus
makrodkonomischer Sicht. Hier geht es
um das Verhiltnis des Finanzsektors zur
Produktion oder um die Finanzierungsbe-
dingungen der leistungswirtschaftlichen
Seite der Wertschopfung (Voy 2016).
Diese leistungswirtschaftliche Seite wird
oft ,realwirtschaftlich® genannt. Das ist
irrefithrend, da die reale Wertschopfung
tblicherweise eine inflationsbereinigte
Wertschépfung bezeichnet. Aus der Sicht
einer monetiren Theorie wird die Leis-
tungsseite der Wertschopfung iiber Kre-
dite finanziert und driicke sich in Preisen,
also monetiren Groflen aus. Realwirt-
schaft ist ein Begriff, den Neoklassik und
Neomarxismus teilen: Ein Verstindnis von
Kapitalismus als Giiterwirtschaft, dem der
Finanzsekror gegeniibergestellt wird. Es ist
eine Dichotomie von Realwirtschaft und
Finanzwirtschaft, die auf der expliziten
oder impliziten Annahme des neutralen
Geldes beruht. Auf diesem Verstindnis
basieren auch die am Modell des Gleich-
gewichts orientierten Vorstellungen cines
uberbordenden® Finanzsektors oder einer
»Entkoppelung® von realwirtschaftlicher
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und monetirer Akkumulation. Kapitalis-
tische Produktion ist monetire Produk-
tion. Die Befunde empirischer Unter-
suchungen aus postkeynesianischer und
wirtschaftssoziologischer Sicht zeigen
verschiedene Grade der Finanzialisierung
auf makrodkonomischer Ebene (Faust
u.a. 2017; Detzer/Hein 2016). Sie sind
national unterschiedlich ausgeprigt. Aus
der mikrodkonomischen Sicht wird die
These von der direkten Steuerung durch
kapitalmarktorientierte Finanzinvestoren
allerdings nicht bestatigt. Ein Handlungs-
zentrum, in dem sich konkurrierende In-
vestoren verstindigen und das mit ,umfas-
senden Wissen® ausgestattet ist, kann esin
einer Konkurrenzwirtschaft nicht geben.
Da sich der Wert, damit er sich auf dem
Market realisieren kann, in bestimmten
Giitern und Dienstleistungen verkor-
pert, wird die Logik der entsprechenden
Produktion bestimmend. Der Grad der
Verzinsung von Fremdkapital hebt diese
Anforderungen nicht auf. Die Unterneh-
menssteuerung durch Kennziffern, die
aus internationalen Bilanzregeln (Inzer-
national Financial Reporting Standards,
IFRS) abgeleitet werden, dndert daran
nichts, weil hier nur finanzielle Ziele, die
oft nicht erreicht werden (kénnen), defi-
niert werden. Unternechmen produzieren
Gebrauchswerte und investieren entspre-
chend. Wird dabei, wie es die Sharehol-
der-Doktrin suggeriert, so viel Kapital
entnommen, dass die Mittel fiir Abschrei-
bungen und neue Investitionen fehlen, so
bedeutet das die Insolvenz oder eine nach-
haltige Schwichung. Das kommtvor, kann
aber nicht verallgemeinert werden. Dem
Shareholder-Value-Mythos widersprechen
die Ertragslage und Gewinnverwendung
deutscher Unternehmen (Bundesbank
2016). Auch sehen wir einen Nettofinan-
zierungsiiberschuss der nicht-finanziellen
Unternchmen in der Saldenrechnung der
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volkswirtschaftlichen Sektoren. Bei die-
sen Prozessen der makroskonomischen
Finanzialisierung gibt es durch die Grofie
der Finanzsektoren erhebliche nationale
Unterschiede. So sind der Grad der Bor-
senkapitalisierung und das Gewicht des
Finanzscktors an der Wertschopfung in
den USA und Grofbritannien viel ausge-
pragter als in Deutschland. Das Varieties-
of-Capitalism-Paradigma (Hall/Soskice
2001) kann diese nationalen Unterschiede
verstehen und erméglicht differenzierte
Analysen der Entwicklungen innerhalb
des globalen Kapitalismus.

3. Wer fahrt Europa an die Wand?

Diese Konstruktion eines global herrschen-
den und global gesteuerten Kapitalismus,
der den Nationalstaaten die Rolle eines
“Wettbewerbsstaates diktiert, fithrt bei
der Betrachtung der Eurokrise dazu, die
Auseinandersetzungen zwischen und in
den einzelnen Mitgliedslandern, also die
Konflikte innerhalb der europiischen
Politik als ,,Gegenstand von Auseinan-
dersetzungen innerhalb der herrschenden
Klassen® (521) zu verstehen. Das st ein Irr-
tum. Dieser wird fortgesetzt mit der These,
dass die zunehmende ,,Rechtsentwicklung
[...] Ausdruck einer Spaltunginnerhalb der
kapitalistischen Machtblécke” (527) ist.
Gemeint ist damit ein Konflikt zwischen
der ,hegemoniale[n] Fraktion des trans-
national orientierten, monopolistischen
Kapitals®, die Interesse am Fortbestand
der EWU hat, und den ,,schwicheren
Kapitalfraktionen®, die auf eine stirker
wachstumsorientierte Wirtschaftspolitik
oder die Auflosung der Wihrungsunion
dringen, um wieder Spielrdume fiir eine
nationale Geldpolitik zu erhalten (524f.).
Hier handelt es sich um zwei weitrei-
chende Verkiirzungen. Es wird der bestim-
mende Einfluss der europiischen Staaten
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ausgeblendet. Das fithrt dazu, dass die poli-
tischen Faktoren der Krise der EW U nicht
beriicksichtigt werden. Zweitens wird poli-
tisches Handeln auf die Handlungen von
Kapitalfraktionen mit unterschiedlichen
Interessen zuriickgefihre. Das steht im
Gegensatz zu der Notwendigkeit einer rela-
tiven Selbstandigkeit des Staates gegeniiber
der Okonomie. Es markiert zugleich eine
Sichtweise, die den Aufstieg des rechten
Populismus in verschiedenen europiischen
Gesellschaften und in den USA nicht er-
kliren kann. Es kann auch nicht erklirt
werden, warum ein Teil der politischen
Linken fiir die Auflosung der Wihrungs-
union ist und fiir die Riickkehr in ein
modifiziertes Europaisches Wahrungssys-
tem (EWS), um Auf- und Abwertungen
nationaler Wihrungen mit dem Ziel einer
Verringerung der groflen wirtschaftlichen
und sozialen Differenzen zwischen den
Mitgliedslindern zu erlauben. Solche
Vorschlige kommen nichtaus den ,,schwi-
cheren Kapitalfraktionen®. Ein mogliches
Scheitern der EWU hat mit der Spaltung
cines hegemonialen Blocks an der Macht
ebenfalls nichts zu tun. Die Eurokrise
basiert auf einem unvollstindigen Wih-
rungsraum, der nicht tGber institutionelle
Ausgleichsmechanismen in der Finanzpoli-
tik und in den Finanzierungsbedingungen
der Mitgliedsstaaten verfugt. Dasist durch
die Konvergenzkritieren von Maastricht IT
verhindert worden. Dieser Raum verfigt
auch iiber keine wirksame Koordination
der nationalen Lohnpolitiken und der na-
tionalen Systeme der sozialen Sicherung.
Die Konstruktion der Zentralbank war so
angelegt, dass eine gegen die Krisen wirk-
same Geldpolitik nicht vorgesehen warund
sich die EZB die Kompetenzen fiir ihre
Rolle als Kreditgeber der letzten Instanz ab
2012 nur iiber den Umweg cines Kaufs von
Staatsanleihen iiber die Sekundirmirkte
erkimpfen konnte. Verantwortlich fir die
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schwere Krise der Wihrungsunion ist die
Verbohrtheit der deutschen Politik. Das
beginnt mit der Strategic des Handelsmer-
kantilismusin der Wihrungsunion, diezur
Vergroferung der Leistungsbilanzsalden
gefuhre hat, und wird verstirke durch ein
europaweit wirkendes Diktat einer Auste-
ritdtspolitik, die eine an Wachstum und
Beschiftigung orientierte Wirtschafts-
politik ausschlieft. Mit dem Leitbild des
von einem hegemonialen Block gefithrten
globalen Kapitalismus lasst sich das nicht
erkliren.
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