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Geschichte wiederholt sich nicht. Oder doch?
Szenarien der Finanzmarktkrise

von Werner Abelshauser

»Durch die Wiederholung wird das, was im Anfang nur als zufdllig und moglich
erschien, zu einem Wirklichen und Bestitigten.“' Hegels geschichtsphilosophi-
sches Diktum ist von seinem Schiiler Marx apodiktisch und in polemischer Ab-
sicht ins Gegenteil gewendet worden.” Was aber, wenn der Altmeister Recht hat?
Gewiss wiirden ihm jene Historiker, die vor lauter Bdumen den Wald nicht se-
hen, ebenfalls widersprechen. Er kdnnte sich aber durch die Grundaussagen der
dynamischsten Denkschule der Wirtschaftswissenschaft, der Institutionendko-
nomik, bestitigt fithlen, die in jeder gegenwirtigen Entscheidung die Folge frii-
herer (gerade nicht vergangener!) Festlegungen sieht, die das Denken und Han-
deln der Akteure langfristig pragen. In diesem Sinne setzen sich Wirtschafts-
historiker nicht mit der Vergangenheit, sondern mit wirklichen und bestétigten
Tatsachen und Zusammenhéngen in historischer Perspektive auseinander.

Das Denken in historischen Szenarien, um den Blick fiir politische Handlungs-
spielriume und Zwangslagen zu schérfen, ist also keineswegs ein Glasperlen-
spiel mit wissenschaftlicher Routine, der die Phantasie fiir neue Konstellationen
abgeht. Weil dem so ist, gehdrt es auch zu den Grundlagen praktischen politi-
schen Denkens, dessen Reichweite freilich oft nicht tiber den personlichen Erfah-
rungshorizont der Akteure hinausreicht. Beispielhaft ist die elementare Lagebe-
urteilung des Finanzministers Helmut Schmidt, der im April 1974 — auf dem
Sprung ins Kanzleramt — die Szenarien der ,,Kleinen Weltwirtschaftskrise® der
siebziger Jahre in einer geheimen Denkschrift fiir den engsten Kreis seiner politi-

1 Hegel, G. W.F.: Vorlesungen iiber die Philosophie der Geschichte (1822-1830), G. W.F. Hegels Werke,
hg. v. Eduard Gans, Bd. 9, Berlin, 1837, 323.

2 Marx, K.: Der achtzehnte Brumaire des Louis Bonaparte (1852), in: Marx, K./Engels, F.: Werke, Bd. 8,
Berlin, 1978, 115.

565

IP 216.73.216173, am 23.06.2026, 16:55:06. © Urheberrachtlich geschiiizter Inhal 3
untersagt, mit, for oder In KI-Systemen, KI-Modellen oder Generativen Sprachmodellen.



https://doi.org/10.5771%2F1610-7780-2008-4-565

ZUR AKTUELLEN SITUATION / COMMENT

schen Mitstreiter prézise zusammenfasste.” Er sah die Weltwirtschaft ,,in einer
bisher in Friedenszeiten nie erlebten tiefgreifenden Inflationskrise®, die von
Vorboten nationalstaatlich-egoistischer Eingriffe in den internationalen Handel
und von rezessiven Erscheinungen begleitet war. Der Zusammenbruch des Bret-
ton-Woods-Systems (1971) war fiir ihn nur der ,,Prolog des Dramas®. Die Ol-
preiskrise (1973) markierte dann den ,,Beginn des ersten Aktes; weitere Roh-
stoffkartelle hielt er fiir moglich. Im zweiten Akt befiirchtete er den weitgehen-
den Riickfall in handelspolitischen Bilateralismus, scheiternde Autarkieversuche,
Stagnation oder gar Riickgang der Realeinkommen in den Industriestaaten und —
damit korrespondierend — zunehmendes Elend rohstoffarmer Entwicklungslén-
der. Bei einem solchen Verlauf wiirden in einem dritten Akt die demokratischen
Strukturen in den Industriegesellschaften zerbrechen. SchlieBlich unterstrich er
den méglichen Realititsgehalt seiner Uberlegungen: ,,Es ist dies keine apokalyp-
tische Vision, sondern eine reale Mdglichkeit der Weltwirtschaft. Den Ausweg
sah Schmidt in der Erkenntnis der Industriestaaten, die Notwendigkeit einer in-
ternational verabredeten, unter internationalem moralisch-politischem Druck ver-
wirklichten Stabilitdtspolitik anzuerkennen und ihr zu gehorchen. Ansonsten
kénnten viele Lander sehr schnell ,,von einer chaotischen iiber sie hereinbre-
chenden Austerity gepackt werden“. Er zog daraus auch fiir seine Politik als
Kanzler die Konsequenzen, etwa als er trotz eigener Skepsis 1978 auf dem Bon-
ner Weltwirtschaftsgipfel die der Bundesrepublik (und Japan) von den Vereinig-
ten Staaten zugedachte Rolle der ,,Weltkonjunkturlokomotive® akzeptierte oder
als er im selben Jahr das Risiko einging, zusammen mit Frankreich das Européi-
sche Wiéhrungssystem aus der Taufe zu heben. Dagegen verwarf er die noch
weitergehende europdische Option einer ,,supranationale(n) Koordination ihrer
Okonomischen Politiken“. Es erschien ithm zwar theoretisch denkbar, ,,unter
Angebot sehr hoher deutscher Opfer auch andere Regierungschefs von ,,der
Notwendigkeit zum Sprung ins kalte Wasser* zu iiberzeugen, doch hielt er einen
Fehlschlag ,.einer solchen waghalsigen zweiten Stufe* fiir wahrscheinlicher als
ihren Erfolg. Bemerkenswert an Schmidts Denkfigur ist der hohe Abstraktions-
grad ihrer szenischen Komposition. Obwohl sich die ihm bereits bekannten Sze-
narien des Prologs und des ersten Aktes ganz grundlegend von der Ausgangslage
der Weltwirtschaftskrise der frithen dreifliger Jahre unterschieden, orientierte
sich der Volkswirt fiir die Dramaturgie des zweiten und dritten Akts ganz selbst-

3 Schmidt, H.: Exposee zur aktuellen 6konomischen Problematik unter dem Gesichtspunkt ihrer auBen-
wirtschaftlichen Bedingtheiten, 15.04.1974 (amtlich geheimgehalten), Archiv der sozialen Demokratie
der Friedrich-Ebert-Stiftung (AdsD), Depositum Matthofer (DM) 014.
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verstandlich an den Erfahrungen der auf die Bankenkrise von 1931 folgenden
Szenarien des Protektionismus, der Depression und der politischen Radikalisie-
rung. An der Verantwortung, die daraus resultierte, wollte er gemessen werden.
An ihr richtete der Kanzler seine Entscheidungen aus, die ihm hohes Ansehen
unter den peers der Gruppe der Sieben (G 7), im eigenen Land aber nicht selten
den Vorwurf eintrugen, er inszeniere eine ,,Weltwirtschaftsoper”, um in der
Hauptrolle zu glénzen.

Die Frage, ob sich Geschichte wiederholt und es sich deshalb lohnen kénnte, von
ihr zu lernen, spielt in der aktuellen Finanzmarktkrise wieder eine zentrale Rolle.
Bis zur Bankenkrise vom Juli 1931 und dem im Herbst folgenden Ende der Glo-
balisierung fehlte es den Zeitgenossen der Weltwirtschaftskrise an Phantasie, in
dem seit 1928/29 laufenden konjunkturellen Abschwung mehr zu sehen, als eine
der ublichen zyklischen Schwankungen. Weil es an Katastrophenbewusstsein
mangelte, setzten die politischen Akteure ganz auf die ,,Selbstheilungskrifte™ der
Wirtschaft und waren sogar bereit, die aus dem Abschwung resultierenden
Zwangslagen zur Durchsetzung politischer Ziele, wie die Aufrechterhaltung der
(klein-)deutschen Teilung oder das Ende der Reparationen, zu instrumentalisie-
ren. In der 2007/08 begonnenen Krisensequenz ist das anders. Die Angst vor der
Katastrophe war 2008 gerade bei den politisch Verantwortlichen allgemein ver-
breitet, obwohl sie bis dahin noch nicht manifest in Erscheinung getreten war.
Vor dem Hintergrund der Erfahrung der Weltwirtschaftskrise erschien sie aber
gleichwohl denkbar. Haben also Regierungen und Zentralbanken in der Finanz-
marktkrise bisher eine gute Figur gemacht, weil sie aus der Vergangenheit ge-
lernt haben? Aber was heifit hier Vergangenheit? Der Borsenkrach von 1929 und
die Bankenkrise von 1931 gleichen bei aller Verschiedenheit im Detail weitge-
hend den Problemen von heute. Mehr noch: Es ist zu befiirchten, dass die frithen
dreiBiger Jahre noch reichlich Stoff fiir mogliche Szenarien von morgen bieten.
Es konnte sich also lohnen, die ganze Geschichte zu kennen.

In der Bankenkrise von 1931 waren sich die Zentralbanken der wichtigsten Han-
delsnationen mit Misstrauen begegnet. Die Bank of England konnte nicht, die
Wall Street wollte nicht die Fiihrung tibernehmen und rechtzeitig als lender of
last resort intervenieren. Paris und Berlin blockierten sich im Streit um die Repa-
rationen und andere Kriegsfolgen, wie die deutsch-dsterreichische Zollunion und
die deutschen Ostgrenzen, gegenseitig. So griff niemand ein, als mit der Oster-
reichischen Credit-Anstalt fiir Handel und Gewerbe eine europidisch vernetzte
Wiener Grof3bank vor der Pleite stand. Die deutschen Grof3banken waren fiir den
nun einsetzenden Dominoeffekt des Misstrauens besonders anfillig. Seit dem
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Verlust eines groflen Teils ihres Kapitals in der Hyperinflation von 1923 hingen
sie am Tropf des amerikanischen Finanzmarktes. Der Borsenkrach von 1929
verschiittete diese Quelle. Mehr noch: US-Anleger zogen ihre Anlagen ab. In-
und auslidndische Kapitalflucht verschérfte den konjunkturellen Abschwung, der
schon vor dem Crash begonnen hatte. Als GroBaktiondre zahlungsunféhiger
Unternehmen gerieten die Banken zusétzlich unter Druck. Die Vertrauenskrise
des Sommers 1931 kam also nicht von ungefahr. Und doch war niemand auf sie
vorbereitet. Auch der Staat, in Deutschland selbst in der Krise, musste schlief3-
lich am offenen Herzen operieren, weil er zu spét reagierte, um den Zusammen-
bruch der Grof3banken und der Landesbank der Rheinprovinz zu vermeiden. Drei
,Bankfeiertagen™, an denen werktags die Schalter geschlossen blieben, folgten
Mitte Juli drei weitere Wochen eingeschrénkten Geld- und Kreditverkehrs. Zu-
vor hatten die Grofbanken versagt, das Problem — wie es deutschen Usancen
entsprach — unter sich zu 16sen und der zuerst strauchelnden Darmstédter und
Nationalbank (Danat), der zweitgrofiten deutschen GroBibank, zu helfen. Vor
allem die Deutsche Bank unter ihrem Sprecher Oscar Wassermann sah deren
Untergang mit klammheimlicher Freude. Die Banken nahmen so in Kauf, selbst
in den Abgrund zu stiirzen. Um die ,,Systembanken zu retten, entschloss sich
die Regierung von Reichskanzler Heinrich Briining zur Verstaatlichung der
inzwischen mit der Dresdner Bank fusionierten Danat-Bank, indem das Reich
iber 90 v.H. der Aktien iibernahm. Auch die Commerz- und Privatbank ging
nach der Fusion mit dem Barmer Bankverein zu 70 v.H. in Staatseigentum tiber
und wurde erst wieder 1936 privatisiert.® Auch Wassermann schimte sich
schlieBlich nicht, das Reich mit mehr als einem Drittel der Aktien als Grofaktio-
nér in Anspruch zu nehmen. Dieser Mangel an Kooperation und Voraussicht
machte alles noch schlimmer.

Ende der Globalisierung?

Die Lektion wurde von (fast) allen verstanden. Im bisherigen, noch jungen Kri-
senverlauf ist die Politik national und international dem Verhdngnis immer einen
Schritt zuvorgekommen. Wenn die Notenbanken der Triade, von Nordamerika
iiber Europa bis nach Ostasien, weiterhin gemeinsam handeln, sollte das genii-
gen, um das Schlimmste zu verhiiten. Wer aber meint, damit schon alle denkba-
ren Szenarien der Krise zu kennen, tduscht sich womdglich. Nach Borsenkrach
und Bankenkrise konnten sich der Weltgesellschaft weitere Schauplitze wirt-

4 Born, K. E.: Die deutsche Bankenkrise 1931. Finanzen und Politik, Miinchen, 1967, 176f.
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schaftlichen Desasters 6ffnen. Auf die Bankenkrise des Sommers 1931 folgte
schon im Herbst die Flucht aus dem Weltmarkt. Ausgerechnet GroBbritannien,
bis dahin Hiiterin des Grals der liberalen Weltwirtschaft, kiindigte die Regeln fiir
das Weltgeld ,,Goldstandard auf, wertete das Pfund Sterling drastisch ab und
rdumte seinem Commonwealth Handelspraferenzen ein. In den USA errichteten
ein Senator von Utah und ein Abgeordneter aus Oregon schon 1930 in populisti-
schem Furor und gegen den Willen ihres Prisidenten hohe Zollmauern (Smoot-
Hawley-Tarif), um den amerikanischen Binnenmarkt von der Konkurrenz abzu-
schotten. Anfang 1933 riickte auch der neue US-Prisident Franklin D. Roosevelt,
ein Demokrat, vom Goldstandard ab und versetzte dem Weltwahrungssystem
endgiiltig den Todesstof3. Er hatte die Wahlen mit dem Versprechen gewonnen,
mit einem radikalen Politikwechsel das Krisenerbe seines unpopuldren Vorgin-
gers Herbert Clark Hoover, eines Republikaners, zu bewiltigen. Roosevelts Poli-
tik des New Deal verstand sich durchaus auch als Alternative zur Weltwirtschaft.
Auf dem diplomatischen Parkett der friihen dreiliger Jahre scheiterten alle Ver-
suche, den Weltmarkt im Einvernehmen der Handelsnationen zu stabilisieren, an
der Notwendigkeit, zunichst die streitige Reparationsfrage zu 1osen. Als dieses
Hindernis dann 1933 auf der Konferenz von Lausanne endlich aus dem Weg
gerdumt war, glich der Weltmarkt freilich langst nur noch einem Schatten seiner
selbst. Der Globalisierungsprozess, im 19. Jahrhundert begonnen, wahrend des
Ersten Weltkrieges unterbrochen und in den zwanziger Jahren fortgesetzt, war
Anfang der dreiliger Jahre am Ende. Ein dramatisch schrumpfender Weltmarkt
produzierte stattdessen Massenarbeitslosigkeit und politische Radikalitét.

Das néchste Szenario, dem sich die Akteure als reale Moglichkeit der Weltwirt-
schaft stellen miissen, ist also das drohende Ende der Globalisierung. Protektio-
nismus steht zwar auf dem Verbotsindex der weltwirtschaftlichen Moralhiiter
ganz oben, zéhlt aber nach wie vor zur eisernen Reserve im Handlungsrepertoire
hilfloser Politiker. Schon konnte man aus dem amerikanischen Wahlkampf Téne
horen, die dem Kenner der frithen dreiliger Jahre vertraut vorkommen. Beide
Lager versprachen dem amerikanischen Arbeiter — ,,dem besten der Welt* —
Schutz vor der chinesischen Konkurrenz. Es roch geradezu nach Protektionis-
mus. Wahlkampfgetdse, konnte man meinen, das jetzt nicht mehr ernst zu neh-
men ist. Wenn da nicht die Versuchung wiére, die notwendige Reparatur der
Finanzsysteme im Schutz des eigenen Binnenmarktes durchzufiihren. Verstind-
lich wire das wohl. Wer traut sich schon, der Weltmarkt-Lokomotive in voller
Fahrt die Réder zu wechseln?
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Das Bekenntnis zu einer offenen Weltwirtschaft ,,mit einem ordnungspolitischen
Regelwerk®, wie es der Weltfinanzgipfel der Gruppe der 20 im November 2008
in Washington ablegte, diirfte umso schwieriger in die Realitdt umzusetzen sein,
als die weltweiten Herrschafts- und Lenkungsverhéltnisse noch immer nicht
geklart sind. Auch wenn die wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingun-
gen fiir global governance heute ungleich giinstiger sind als in den frithen dreif3i-
ger Jahren, stellt sich die Frage nach der Handlungsfahigkeit. Schon die G 7 hat
sich aus einer vertraulichen Kaminrunde der Finanzminister der vier Westméchte
und Japans in einen spektakuléren, aber immer wirkungsloseren Wanderzirkus
der Weltpolitik entwickelt. Ihre Erweiterung um die wichtigsten Schwellen- und
Entwicklungslander wird Entscheidungsprozesse nicht unbedingt erleichtern. Die
G 7, die bisher den Anspruch auf global governance nahezu konkurrenzlos ver-
korperte, hat es ein Vierteljahrhundert nicht vermocht, den internationalen Fi-
nanz- und Kapitalmarkt zu ordnen. Schon 1980, auf dem Weltwirtschaftsgipfel
von Venedig, riet Bundeskanzler Helmut Schmidt den Staats- und Regierungs-
chefs dringend, etwas gegen das ,.explosive Wachstum der Xenomairkte* zu
unternehmen.’ Der internationale Finanzmarkt miisse ,,genauso strengen banken-
aufsichtsrechtlichen Regelungen unterworfen* werden, wie nationale Geschiéfte.
Vor allem aber wachse die Gefahr einer Kettenreaktion auf den Finanzmairkten,
wenn dafiir niemand Verantwortung trage. Der deutsche ,,Weltdkonom* klagte,
es sei ,,wider alle Vernunft, was wir hier zulassen®. Er stief3 bei seinem ,,Freund*
Giscard d’Estaing auf Zustimmung, bei Briten und Amerikanern aber auf eisiges
Schweigen. Seitdem hat sich wenig gedndert, obwohl das Thema in schoner
RegelmaBigkeit auf der Tagesordnung aller Weltwirtschaftskonferenzen stand.
Wer sonst aber konnte diese Aufgabe {ibernehmen? Unter der Agide von Bretton
Woods trafen sich die wichtigsten Notenbankprésidenten in den fiinfziger und
sechziger Jahren regelmafig in Basel, in der Bank fiir Internationalen Zahlungs-
ausgleich, um in geheimer Sitzung face to face Probleme zu 16sen, die ldngst
nicht nur die Wahrungspolitik betrafen. Bedarf fiir derartige Treffen gébe es auch
heute genug.

Man muss kein Prophet sein, um zu wissen, dass sich der Brennpunkt des Kri-
sengeschehens in die Weltwirtschaft verlagern wird. Die Hoffnung, die Schwel-
lenlinder wiirden den Weltmarkt stabilisieren, konnte sich allerdings als
Wunschdenken erweisen. Schon geht die Wirtschaft einiger Lander des ,,neuen

5 Vermerk iiber die 6konomischen Fragen gewidmeten Sitzungen des Venetianischen Gipfels am 22./
23.06.1980, AdsD, DM 031.
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Europa® in die Knie. Ohne eigene marktwirtschaftliche Tradition haben sie sich
bedingungslos am amerikanischen Standardkapitalismus ausgerichtet. Darin lag
die Verheilung, das ,,alte Europa“ zu {iberholen, ohne dessen Entwicklungsvor-
sprung realwirtschaftlich aufholen zu miissen. Ahnliches gilt auf globaler Ebene
fiir Brasilien, Russland, Indien und China (BRIC). Sie haben die Deckung der
wirtschaftlichen Selbstgeniigsamkeit verlassen und sich vom Weltmarkt abhén-
gig gemacht. Nun wéren sie die ersten, die in den Strudel einer schrumpfenden
Weltwirtschaft gezogen wiirden. Die BRIC-Lander verdanken ihre jiingste Dy-
namik der Weltmarkt-Hausse und haben dabei weitgehend die Regeln des ameri-
kanischen Finanzmarktes iibernommen. Dessen Kollaps hat sie bereits jetzt hér-
ter getroffen, als sie zugeben wollen. Jede Einschrinkung des Welthandels
miisste sie weiter zuriickwerfen, die Stabilitdt ihrer Wahrungen in Gefahr brin-
gen und neue, quéilende Debatten iiber den richtigen Weg aus der wirtschaftli-
chen Riickstindigkeit auslosen. Sinkende Rohstoffpreise und hohe Verluste am
Finanzmarkt zwingen Brasilien und Russland zur Korrektur von Entwicklungs-
plinen, die eine gegenteilige Entwicklung bereits antizipiert haben. Indiens Posi-
tion am Weltmarkt beruht auf einem relativ groBen Anteil am Handel mit IT-Pro-
dukten. Auf dieser schmalen und extrem krisenanfilligen Grundlage ldsst sich
keine Ankerrolle fiir eine ins Trudeln geratende Weltwirtschaft ableiten. Wie an-
dere Schwellenldander auch, leidet der Subkontinent zudem unter inneren Span-
nungen und Nachbarschaftskonflikten. China steht da schon besser da. Seit sei-
ner vorsichtigen Offnung zum Weltmarkt 1978 hat das Reich der Mitte viele
Voraussetzungen geschaffen, dem globalen Wettbewerb standzuhalten. Peking,
das nie die politische Kontrolle iiber die Mérkte aufgegeben hat, konnte daher
versucht sein, seine Position in der Weltwirtschaft zu verteidigen und den eige-
nen Binnenmarkt offen zu halten. Allerdings musste sich der Exporteur standar-
disierter Massenprodukte schon bisher den Vorwurf des Wéhrungsdumpings
gefallen lassen und kdnnte deshalb selbst Opfer protektionistischer Stromungen
werden. Aber auch im besten Fall muss China — wie andere BRIC-Lander auch —
jetzt sein eigenes ,,Geschiftsmodell” fiir den Weltmarkt finden, das seinen kom-
parativen Vorteilen und Stéirken entspricht. Dies ldsst eher vorsichtiges Experi-
mentieren erwarten als ein titiges Bekenntnis zur Marktfreiheit.

GroRe Depression?

Das Ende der Globalisierung war 1931 nicht das letzte Krisenszenario, das die
Weltwirtschaftskrise hervorbrachte. Nahezu alle Marktwirtschaften tappten nach
dem Schock von Borsenkrach und Bankenkrise auch in eine Liquiditétsfalle, aus
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der sie viele Jahre nicht mehr herausfinden sollten. Investoren zogen es vor,
Kasse zu halten, weil sie nicht mehr darauf vertrauen konnten, selbst bescheide-
ne Gewinnerwartungen zu realisieren. Konsumenten steckten aus Angst vor der
Zukunft gerade auch bei sinkenden Nominaleinkommen ihr Geld in den Spar-
strumpf, anstatt es auszugeben. Die Weltwirtschaftskrise schlug in eine grofie
Depression um. Fiir diesen Fall hatte der britische Okonom John Maynard Key-
nes den Regierungen empfohlen, selbst Geld aufzunehmen, um den Ausfall pri-
vater Investoren zu kompensieren. Anreize, wie Subventionen, Zins- oder Steu-
ersenkungen, konnten die Pferde nur an die Trinke fiihren, so seine Begriin-
dung.® Wenn sie aber nicht saufen wollten, miisse der Staat selbst aktiv werden.
Die meisten Regierungen schlugen den Rat in den Wind, weil sie das Rezept
bereits vorher, aus vergleichsweise nichtigem Anlass ausprobiert und schlechte
Erfahrungen gemacht hatten. In Deutschland hatten sich die biirgerlichen Kabi-
nette Luther und Marx (Zentrum) mehrere hundert Millionen Reichsmark gelie-
hen, um den konjunkturellen Abschwung von 1926 zu bekampfen, und waren
danach die Schulden nicht mehr losgeworden. Dem Fraktionschef der Zentrums-
partei, Heinrich Briining, ging diese Erfahrung unter die Haut, so dass er daraus
als Kanzler die falschen Lehren zog. Die Reichsregierung hatte ein wirksames,
aber teures Antibiotikum gegen den Schnupfen eingesetzt, um sich nun bei Lun-
genentziindung mit der Einnahme von Hausmittelchen zu kurieren.

Erst 1933 machten die wichtigsten Handelsnationen ernst. Sie suchten ihr Heil in
gewaltigen Offentlichen Investitionsprojekten, die das Verhéltnis von Staat und
Wirtschaft auf eine neue Grundlage stellten. Zuvor hatten selbst in der Wolle
gefarbte Liberale wie Walter Eucken oder Alexander Riistow die ,,Versumpfung
des Kapitalismus* beklagt und kritisierten, der Staat sei zur Beute der Wirtschaft
geworden.7 Der Staat, der gerade bewiesen hatte, dass er es war, der im Ernstfall
souverdn iiber den wirtschaftlichen Ausnahmezustand gebietet, gewann jetzt das
Terrain zuriick, das er zuvor an méchtige Wirtschaftsinteressen verloren hatte.
Am radikalsten vollzog sich dieser Prozess in den USA und in Deutschland, die
beide fast gleichzeitig neue, revolutiondre Mittel gegen die Krise einsetzten.
Krisen sind auch gute Nahrbdden fiir innovative Konzepte — auch dies gehort zu
den Lehren der Geschichte. In Deutschland war es die soziale Marktwirtschaft,

6 Keynes, J. M.: The Means to Prosperity, London, 1933, 25.

7  Eucken, W.: Staatliche Strukturwandlungen und die Krisis des Kapitalismus, in: Weltwirtschaftliches
Archiv, 36 (1932), 297-321, hier 315; zur Rolle der — spéter so genannten — sozialen Marktwirtschaft im
Dritten Reich siche neuerdings Amemiya, A.: Neuer Liberalismus und Faschismus: Liberaler Interventi-
onismus und die Ordnung des Wettbewerbs, in: Jahrbuch fiir Wirtschaftsgeschichte, 2/2008, 173—195.
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die als Antwort auf die Herausforderung formuliert wurde. Reformliberale riefen
nach dem starken Staat, der iiber den Interessenten steht und die Regeln festlegt,
nach denen sich die Akteure auf den Mérkten richten sollten. Der Staat sollte
auch verpflichtet sein, in den Markt zu intervenieren, wenn dieser versagte. Er
hatte sich dabei am Ergebnis zu orientieren, das ein funktionierender Markt er-
warten lie3. Ziel war eine produktive Ordnungspolitik, deren Regelwerk sich an
den Anforderungen der eigenen Produktionsweise und Wirtschaftskultur orien-
tierte und nicht an einer einheitlichen Richtschnur des Standardkapitalismus, der
in der Weltwirtschaftskrise gerade versagt hatte. Alles Forderungen, die auch
heute wieder aktuell sind. Man miisste die Losungsformeln nicht einmal neu
erfinden. Es wiirde geniigen, das Konzept der sozialen Marktwirtschaft ernst zu
nehmen. Das setzt freilich ihre Wiederbelebung voraus, ist sie doch in der Zwi-
schenzeit bis zur Unkenntlichkeit und Beliebigkeit mutiert.”

Auch diese Lektionen sollten eigentlich sitzen. Zweifel sind aber erlaubt. Denn
die Bilder gleichen sich. Staatliche Interventionen in den Wirtschaftskreislauf
sind in Verruf geraten, weil sich ihre Unwirksamkeit im Kampf gegen markt-
wirtschaftliche Konjunkturschwankungen erwiesen hat. Diese sind ndmlich un-
entbehrliche Bestandteile jeder Marktwirtschaft, weil anders die dezentralen
Planungen der Unternehmen nicht an die Aufnahmefdhigkeit der Mérkte ange-
passt werden konnen. Konjunkturpolitik, die diesen Mechanismus auBler Kraft
setzen wollte, glich daher dem sprichwortlichen Kampf gegen Windmiihlenflii-
gel. Gleichwohl sind alle Bundesregierungen durch das Stabilitdts- und Wachs-
tumsgesetz von 1967 und entsprechende Verfassungsidnderungen pauschal der
Norm des ,,gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts* (Art. 109 GG) verpflichtet.
Hans Matthéfer, Finanzminister im zweiten und dritten Kabinett Schmidt, mach-
te schlieBlich 1979 der Don Quijoterie ein Ende und schob die Hinterlassen-
schaften einer falsch verstandenen ,,Keynesianischen Revolution“ stillschwei-
gend in die Kulissen der westdeutschen Wirtschaftsordnung. Lediglich die
Regelung des Artikel 115 GG, die ,,zur Abwehr einer Storung des wirtschaftli-
chen Gleichgewichts* hohere Krediteinnahmen als Investitionsausgaben des
Staates erlaubt, diente danach noch als willkommene — wenn auch zweckent-
fremdete — Ausnahmeregelung fiir eine hohere Staatsverschuldung. Nun koénnte
eine paradoxe Situation eintreten. Instrumente, die zur Bekdmpfung einer ,.key-
nesianischen Situation® geschaffen wurden, dann aber zum Schieflen auf Spatzen

8 Abelshauser, W.: Des Kaisers neue Kleider? Wandlungen der Sozialen Marktwirtschaft, Roman Herzog
Institut, Position 7, Miinchen, 2009, i.E.
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verwandt wurden, genielen ausgerechnet dann nicht mehr das Vertrauen der
Akteure, wenn die Lage erst wird. Denn jetzt steht mehr auf dem Spiel: Es droht
weltweit der Sturz in die Liquiditétsfalle und damit eine hartnickige Depression.

Niemand kann Ende 2008 serids abschétzen, ob sich das Szenario der Weltwirt-
schaftskrise, wie es sich 1931 aufgebaut hat, 2009 wiederholt. Die Normalitdt der
Abschwungsphase eines Konjunkturzyklus ist vom Prolog einer Depression
nicht zu unterscheiden. Erst wenn der Abschwung besonders tief geht oder auf
niedrigem Niveau, auf der Talsohle des Zyklus stagniert, miisste gehandelt wer-
den, dann aber rasch und mit Macht. Ein Finanzminister der fir den Katastro-
phenfall — denn darum handelt es sich dann — keinen Eventualhaushalt im Ak-
tenkoffer hétte, wiirde seine Pflicht versdumen. Schlielich ist das Szenario seit
den dreiBiger Jahren bekannt und deuten viele Anzeichen auf seine Bestitigung
hin. Der Griff in die mit Blick auf das Wahljahr 2009 wohlgefiillte Geschenk-
truhe der Ressorts reicht da nicht aus, zumal es sich dabei um Anreize handelt,
die im Ernstfall nicht sicherstellen, dass die Pferde auch saufen. Wie schon in
den frithen dreiBliger Jahren sind innovative Konzepte gefragt, die direkt und mit
hoher Multiplikatorwirkung auf den Wirtschaftskreislauf wirken. 1933 waren es
im New Deal zahlreiche gigantische Staudammprojekte, wie die der Tennessee
Valley Authority, und die flichendeckenden Infrastruktur-, Sanierungs- und Sied-
lungsprogramme in Deutschland, die die Wirtschaft dieser Lander aus der Tal-
sohle herausholten. Heute wiren solche Pléne schon deshalb schwieriger umzu-
setzen, weil zwei Drittel der 6ffentlichen Investitionen in den Gemeinden anfal-
len und der aufnahmefidhige Bildungssektor in der Verfassungskompetenz der
Bundesliander liegt. Da es viele Monate der Planung bedarf, bis entsprechende
Programme ausgabenreif wiren, hitte die Arbeit am Eventualhaushalt schon
2008 beginnen miissen, um ihn im Ernstfall ohne Verzug einsetzen zu koénnen.

Feste Gewissheiten und berechtigte Hoffnungen

Neben der Unsicherheit drohender Szenarien hat die Finanzmarktkrise aber auch
feste Gewissheiten geschaffen. Der Souverdn, der iiber den wirtschaftlichen
Ausnahmezustand gebietet, ist weder die UNO mit ihren Internationalen Finanz-
institutionen (IFT) noch die Européische Union. Allein der Nationalstaat zeigte
sich im Ernstfall handlungsféhig: Das Normale beweist nichts, die Ausnahme
alles.” Alle MutmafBungen iiber seine Aufhebung im Globalisierungsprozess ha-

9 Schmitt, C.: Politische Theologie. Vier Kapitel zur Lehre von der Souverénitét (1922), 2. Aufl., Miin-
chen/Leipzig, 1934, 22.
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ben sich im Ernstfall als falsch erwiesen. Unzdhlige gelehrte Abhandlungen und
Debatten sind obsolet geworden. Die IFIs haben in demselben Malle an Autoritit
verloren, wie sie als Missionare des Standardkapitalismus ausgezogen waren,
Proselyten zu machen, anstatt die komparativen institutionellen Vorteile ihrer
Schiitzlinge zu stdrken und geduldig weiter auszubauen. Auch das Scheitern der
Europaischen Verfassung erscheint jetzt in einem neuen Licht. Europas macht-
bewusste Kommissare und Technokraten machen in des Kaisers neuen Kleidern
ebenfalls keine gute Figur. Dass es der Nationalstaat ist, dem die Initiative zu-
fallt, muss kein Nachteil sein. Wer Entscheidungen trifft, die tief in die Lebens-
bedingungen der Menschen eingreifen, muss dazu demokratisch legitimiert sein.
Jetzt bestitigt sich, was in jahrzehntelanger Forschungsarbeit zur Geschichte der
europdischen Integration immer wieder zum Vorschein kam: Sie dient bis heute
nicht der Uberwindung des Nationalstaates, sondern seiner Stirkung und Uberle-
bensfahigkeit. Es wére auch ein Irrtum anzunehmen, in der Krise ligen die
Handlungsfelder der Politik aulerhalb der Reichweite der Nationalstaaten. Den
Weltmarkt an sich gibt es nicht; er hat keine eigene Adresse. Was ihn ausmacht,
ist die weltweite und enge Verflechtung einer Reihe nationaler und regionaler
Mairkte. Solange die Grenzen offen bleiben und die Staaten gemeinsam verein-
barte Regeln einhalten, hilft nationale Krisenpolitik daher unmittelbar auch dem
Weltmarkt.

Anders als 1931 steht der Staat auch nicht in der Krise. Er hat seine Handlungs-
fahigkeit bereits unter Beweis gestellt, ohne dazu der Verfassungsnorm eines
spezifischen wirtschaftlichen und finanziellen Not- und Ausnahmezustandes zu
bediirfen, wie sie die Reichsverfassung im Artikel 48 Abs. 2 und die Verfassung
Preuflens im Artikel 55 besaflen. Das dritte Szenario, der Zusammenbruch der
demokratischen Strukturen, das Helmut Schmidt 1974 noch als reale Moglichkeit
einer Weltwirtschaftskrise ernst genommen hat, erscheint gegenwirtig von der
Realitét der nachindustriellen Fiihrungsnationen des Westens weit entfernt. Die
USA haben — wie 1933 — mitten in der Krise die Funktionsfihigkeit ihrer demo-
kratischen Regeln bewiesen, indem sie den Machtwechsel vollzogen, ohne die
Gesellschaft zu spalten. Eingriffe in die Wirtschaft, um die Krise abzuwenden,
und mdgen sie noch so radikal sein, sind demokratisch voll legitimiert. Dies gilt
auch fiir Europa. Politische Instabilitdt ist kein krisenverstarkender Faktor wie in
den frithen dreiliger Jahren, als schon der Schatten anti-demokratischer Hand-
lungsalternativen iiber dem Kontinent lag. Eine Gewissheit ist dies nicht, wohl
aber eine — vom historischen Vergleich getragene — berechtigte Hoffnung.
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Aus der Krise wichst eine weitere Hoffnung. Sie konnte den Kampf der Wirt-
schaftskulturen beenden, der seit den 1990er Jahren mit dem Schlachtruf der
Globalisierung fiir die Durchsetzung eines kapitalistischen Standards gefiihrt
wird, der fiir ,, varieties of capitalism* immer weniger Raum lieB.'’ Der globale
Kapitalmarkt mit seinen verwegenen Produkten, beispiellos hohen Renditen,
kurzfristigen Bereicherungschancen und Spielregeln, die sich immer weiter von
realen wirtschaftlichen Grundlagen entfernten, war der wichtigste, aber nicht der
alleinige Schauplatz dieses Kulturkampfes. Vor allem die kontinentaleuropdische
Variante der Marktwirtschaft, die mit ihrer Produktionsweise der nachindustriel-
len MaB3schneiderei auf eine langfristige unternehmerische Perspektive angewie-
sen ist, auf ,,geduldiges” Kapital, auf kooperative Arbeitsbezichungen, auf ein
berufliches Ausbildungssystem fiir qualifizierte Arbeitnehmer, auf branchenin-
ternen Technologietransfer und eine konsensorientierte Interessenpolitik, drohte
die institutionellen Grundlagen ihrer hohen Wettbewerbsfahigkeit auf den Welt-
mérkten zu verlieren. Der Zusammenbruch der Finanzmirkte und die Renais-
sance ,.europdischer” Spielregeln kdnnten weit iiber diesen Sektor hinaus den
Blick schirfen fiir das Interesse der Euro-Lénder an der Durchsetzung eigener
Regeln, die ihr soziales System der Produktion besser unterstiitzen. Auch aus
dieser Perspektive gewinnt das Denken in historischen Szenarien an Bedeutung,
ist doch produktive Ordnungspolitik der gemeinsame Nenner, auf den sich die
Bemiihungen, die Weltmérkte offen zu halten, richten konnten. Die Frage ist nur,
wie stark der ,,Leidensdruck® noch wachsen muss, um zu einer neuen globalen
Ordnung der Wirtschaft zu kommen.

Karl Marx hat Hegels Behauptung, weltgeschichtliche Tatsachen wiederholten
sich, mit der flapsigen Bemerkung gekontert, Hegel habe vergessen hinzuzufii-
gen, ,,das eine Mal als Tragddie, das andere Mal als Farce“!!. Sollte er Recht
haben, miisste sich die Aufregung um eine neue Weltwirtschaftskrise als unnétig
erweisen. Auch hier kdnnte uns die Finanzmarktkrise bald Gewissheit verschaf-
fen.

10 Abelshauser, W.: Kulturkampf. Der deutsche Weg in die Neue Wirtschaft und die amerikanische Her-
ausforderung, Berlin, 2003.

11 Marx, K.,a.a.0., 115.
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