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1 Sechzig Milliarden Euro im Monat

Der Chef der europaischen Zentralbank (EZB), Mario Draghi, hat Ende Januar angekiindigt, dass die
EZB ab Marz 2015 monatlich private Bonds und Staatsanleihen im Wert von mindestens 60
Milliarden Euro ankaufen wird. Das Programm soll mindestens bis September 2016 laufen und
besitzt somit ein Gesamtvolumen von Uber 1,1 Billionen Euro. Die Bank begriindet den Einsatz
,des stdrksten und wohl auch letzten Mittels im Kampf gegen Deflationsrisiken“ (Handelsblatt) mit
der zu geringen Inflation im Euro-Raum, welche von der Zielmarke von 2 % immer weiter
wegdriftet, zuletzt sich ins Negative gekehrt hat, so dass anstelle der gewiinschten Preissteigerung
der Waren ein allgemeiner Preisverfall (Deflation) vorliegt. Durch das Kaufprogramm der EZB sollen
die Banken in die Lage versetzt werden, die Staatsanleihen in ihrem Besitz an die Zentralbank zu
verkaufen, dadurch mehr Geldmittel fllissig zu haben, und dieses Geld als Kredit an die Wirtschaft
weiterzugeben. Durch die vermehrten Unternehmenskredite soll die stagnierende Wirtschaft im
Euroraum angekurbelt und der Preisverfall gestoppt werden. Soweit die offizielle Theorie. Was die
Bank hier also tatsachlich macht, ist Geld zu drucken (bzw. digital zu ,schopfen®), um mit diesen
vorher nicht dagewesenen Euros Staatspapiere und private Bonds zu kaufen. Ahnliche Programme

wurden in den letzten Jahren in Japan, den USA, GroR3britannien und Schweden aufgelegt.

2 Die Marxsche Theorie des zinstragenden Kapitals

Was nun sagt Marx dazu? — ,,Gar nichts“, antworten uns die meisten ,Marxistinnen®, eilig darauf
hinweisend, dass Marx ja die Staatseingriffe im Allgemeinen, ebenso die ganze Welt des
Finanzkapitals und der Notenbanken nicht kannte und nicht hatte vorhersehen kénnen. Worauf
diese Erzdhlung meist hinausliuft, ist die Ubernahme der biirgerlichen Ansicht, dass durch
Staatseingriffe und die am Finanzmarkt erzeugten Profite die kapitalistische Krise liberwunden
oder doch beliebig herausgeschoben werden kénnte, in einem Wort: Marx Uberholt sei. In
welchem Verhaltnis die hierin unterstellten finanzkapitalistischen Mechanismen zur Marxschen
Theorie von Arbeit, Wert, Geld und Kapital stehen, wird dann i.d.R. noch nicht einmal versucht,
darzustellen.

Ill

Wenn man sich in zwei, drei Jahren durch , Das Kapital“ Band |, Il und lll gearbeitet hat, stellt man
allerdings mit Verwunderung fest, dass Marx sehr wohl tber allerlei Phanomene der Finanzwelt

spricht — im Band Il geht es auf fast 300 Seiten um nichts anderes als um Kredit, zinstragendes

1 Handelsblatt, 23.01.2015
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Kapital (,Leihkapital“), ZinsfuB, Zusammenhang zwischen Geldmenge und Warenpreisen, und
immer wieder: um die Frage nach dem Zusammenhang zwischen der Akkumulation des
y,wirklichen Kapitals” — d.h. des industriellen und Kaufmannskapitals — und der Akkumulation des
Leihkapitals (Kreditsektor). Hochst spannend und hochst aktuell, méchte man meinen. Marx
bespricht dabei, wie Engels im Vorwort vom Band lll treffend schreibt, ,so ziemlich alle damals
gangbaren Ansichten (iber das Verhdltnis von Geld und Kapital” (MEW 25, S. 13), weshalb dieses
Material von hochstem Interesse ist. Diese Ausfiihrungen haben meiner Kenntnis nach in aktuellen
marxistischen Diskussionen keinerlei Niederschlag gefunden, und auch die Wert(abspaltungs)kritik
machte, soweit ich weil}, bisher einen Bogen um diese Ausfiihrungen. Im Folgenden mdchte ich
daher den Versuch unternehmen, aufzuzeigen, wie die von Marx dort entwickelten
Zusammenhdnge geeignet sind, die heutige Situation auf den Begriff zu bringen und die
Zentralbank-Politik in ihrer Motivation und in ihrer Wirkung zu bewerten. Es ist dabei keineswegs
zufallig, dass Marx seine Theorie des Leihkapitals mit empirischen Material aus den groRen
Weltmarktkrisen der ersten Halften des 19. Jahrhunderts unterlegt. Denn die Bewegungen des
Leihkapitals, insbesondere die Schwankung des ZinsfuRes, sind selbst Resultat des industriellen
Krisenzyklus. Ich werde daher im zweiten Teil dieses Artikels versuchen, die Marxsche
Krisentheorie aus Band Ill systematisch darzustellen und zu zeigen, wie aus diesen beiden m.E.
vernachlassigten Bestandteilen der Marxschen Theorie — der Theorie des Leih- bzw. Finanzkapitals
und der Krisentheorie — eine Beantwortung der theoretischen Fragen moglich ist, die sich mit der
Zentralbankintervention verbinden:
— Was ist es genau, was die Zentralbank druckt: Ist es Geld? Ist es Kapital? Hat es Wert, hat
es keinen? Welchen Einfluss hat die Geldschdpfung auf die kapitalistische Okonomie?
— Was sagt es Uber die aktuelle Krisensituation aus, wenn die EZB zum finanzpolitischen
,weapon of last resort” (Handelsblatt) greift? Und ist damit die Krise langfristig
Uberwindbar oder wenigstens verlustfrei weiter aufschiebbar? Was wird passieren, wenn

das Geldschopfungsprogramm der EZB im September 2016 auslauft?

3 Die drei Ebenen der Marxschen Theorie

Wesentliches Leitmotiv der Marxschen Darstellung des Leihkapitals ist die Unterscheidung von drei
Ebenen der kapitalistischen Reproduktion. Die erste Ebene bildet das ,wirkliche Kapital“, welches

den Umschlag G-W-G' vollzieht (sei es als industrielles Kapital oder als Kaufmannskapital?). Als

2 Der Unterschied zwischen industriellem Kapital (welches die Waren produziert) und Kaufmannskapital (welches
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zweite Ebene kommt im Bd. Il das zinstragende Kapital bzw. Leihkapital hinzu, das als Geld und
gegen die Zahlung eines Zinses an die industriellen Kapitalisten verliehen wird, aber selbst
aullerhalb der Reproduktion steht. Drittens schliefflich das aus Bd. | bekannte Geld als
Zirkulationsmittel, welches bestidndig in der Zirkulation haust, die Warenkdufe und -verkadufe
vermittelt. Aus dieser Aufzdhlung ergibt sich schon ,Die Konfusion” (so hatte Marx diesen
Abschnitt im Manuskript zum Bd. Il Gberschrieben), die aus diesen Begriffen folgen kann, und
deren Darstellung und Kritik Marx einen Grof3teil jener 300 Seiten widmet: denn 1. und 2. sind
beide , Kapital” im Gegensatz zu 3. als ,Geld”, und 2. und 3. sind anderseits ,Geld”, im Gegensatz zu
1. als ,,Kapital“. Die Verwirrungen sollen uns hier nicht weiter kimmern, die Frage die sich stellt ist:
was ist der Unterschied dieser drei Daseinsweisen von Geld bzw. Kapital, wie ist die Masse des in
diesen Formen vorhandenen Geldes bzw. Kapitals bestimmt, und in welchem inneren
Zusammenhang stehen ihre Bewegungen? Die Beantwortung dieser Fragen ist Voraussetzung fir
einen Begriff der heutigen Krisensituation und eine Bewertung der EZB-Politik, weil zuallererst
geklart werden muss, was es eigentlich ist, das die EZB hier in groBem Umfang schopft und wie

sich diese Vermehrung auf die anderen Ebenen auswirkt. Wir beginnen beim Geld als

Zirkulationsmittel.

4 Zirkulationsmittel

Wie bereits angemerkt, vermittelt das Geld als Zirkulationsmittel die Zirkulation der Waren: Bauer
verkauft Getreide an Viehziichter, erhdlt vom Viehzlichter Geld, kauft mit diesem Geld neue
Hilfsarbeiterinnen und neues Benzin fiir die Traktoren usw. Nacheinander stellt das Geld den
Waren ihre eigene Wertgestalt vor, in die diese sich verwandeln. Es wechselt dabei die Hande in
einer der Bewegung der Waren entgegengesetzten Richtung.

Dasselbe Geldstick kann nacheinander eine ganze Reihe von Warenkdufen und -verkdufen
vermitteln, ohne die Zirkulation jemals zu verlassen. Fiir die bestandig stattfindende Zirkulation des
gesellschaftlichen Warenprodukts ist eine gewisse Geldmenge erheischt, welche die Zirkulation nie
verldsst. Wie nun ist die als Zirkulationsmittel bendtigte Geldmenge bestimmt?

,Das Gesamtquantum des in jedem Zeitabschnitt als Zirkulationsmittel

die Waren vom industriellen Kapitalisten kauft und an Zwischenhéndler oder die Konsumentinnen weiterverkauft,
dafiir einen Teil des Mehrwerts erhalt) spielt in der Gegeniberstellung beider zum leihbaren Geldkapital keine
Rolle. Zur Vereinfachung werde ich daher im Folgenden vom Kaufmannskapital absehen. Zum Kaufmannskapital

sieche MEW 25, S. 278-326.
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funktionierenden Geldes ist also bestimmt einerseits durch die Preissumme der
zirkulierenden Warenwelt, andrerseits durch den langsameren oder rascheren Fluf$
ihrer gegensdtzlichen Zirkulationsprozesse, von dem es abhdngt, der wievielte Teil jener
Preissumme durch dieselben Geldstiicke realisiert werden kann. Die Preissumme der
Waren hingt aber ab sowohl von der Masse als den Preisen jeder Warenart.” (MEW 23,

S. 135)

Oder als Formel:

,Preissumme der Waren / Umlaufsanzahl gleichnamiger Geldstiicke
= Masse des als Zirkulationsmittel funktionierenden Geldes” (MEW 23, S. 133).

Was passiert nun, wenn die Masse des in einem Land vorhandenen Geldes vermehrt oder
vermindert wird? — Im Kapital Bd. | ist immer Geld immer als Gold gesetzt. Die Masse
zirkulierender Goldstlicke ergibt sich durch die insgesamt fiir die Zirkulation notwendige
Goldmasse, welche durch die Wert- bzw. Preissumme der gleichzeitig zirkulierenden Waren
gegeben ist. Die bloBe Vermehrung des in einem Land vorhandenen Goldes andert natirlich nicht
den Wert einer Goldmiinze, eines Barrens oder irgendeiner Quantitat Gold, der in letzter Instanz
stets durch die zur Herstellung dieses Goldquantums notwendige Arbeit bestimmt ist. Das fiir die
Zirkulation aller Waren erheischte Goldquantum bleibt dementsprechend unberihrt, und es ist gar
nicht moglich, die Masse des als Zirkulationsmittel fungierenden Geldes kiinstlich, z.B. durch
Ausgabe neuer Goldmiinzen, zu vergroRern. Das von der Zirkulation nicht bendtigte Geld (Gold)
fallt sofort aus ihr heraus und versteinert zum Schatz, egal ob von den Zirkulationsteilnehmerlnnen
selbst aufbewahrt (Tresor oder Sparstrumpf) oder als Depositum in der Bank eingezahlt (Sparbuch
etc.)
Marx kritisiert vor diesem Hintergrund die sogenannte ,Currency Theorie, auch bekannt als
,Quantitatstheorie des Geldes”. Die Currency Theorie geht davon aus, dass die Menge des in
einem Land vorhandenen Geldes dessen Wert bestimmt, d.h., bei Zustrom an Gold der Goldwert
fallen, die gleiche Miinze weniger Wert darstellen, somit die Preise der Waren steigen wiirden, was
nach Marx eine begriffslos Vorstellung ist:

»Die lllusion, daff umgekehrt die Warenpreise durch die Masse der Zirkulationsmittel

und letztre ihrerseits durch die Masse des in einem Lande befindlichen Geldmaterials

bestimmt werden, wurzelt bei ihren urspriinglichen Vertretern in der abgeschmackten

Hypothese, dafs Waren ohne Preis und Geld ohne Wert in den Zirkulationsprozef3
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eingehn, wo sich dann ein aliquoter Teil des Warenbreis mit einem aliquoten Teil des

Metallbergs austausche.” (MEW 23, S. 137f)°

Implizit nimmt die Currency Theorie also an, dass alles Gold zirkulieren miisse, daher der Wert des
Goldes gleich dem der Warenmasse sei. Auf diese implizite Voraussetzung werden wir bei der
Betrachtung des heutigen Geldes zurlickkommen.
Im Kapital Bd. Il kommt zum Gold selbst die Banknote, das Kreditgeld hinzu: , Die Banknote ist
nichts als ein Wechsel auf den Bankier, zahlbar jederzeit an den Inhaber” (MEW 25, S. 417) D.h.,
anstelle des Goldes zirkuliert die Banknote, das Gold liegt im Tresor der Bank, der Besitzer der
Banknote kann diese bei der Bank jederzeit in Gold (welches das eigentliche Geld bleibt)
umtauschen. Die Bestimmung der Quantitdt des zirkulierenden Geldes wird dadurch allerdings
nicht betroffen, wie Marx im Band Ill explizit anmerkt:
,Es ist bereits bei Betrachtung der einfachen Geldzirkulation (Buch 1, Kap. Ill, 2)
nachgewiesen worden, dafs die Masse des wirklich zirkulierenden Geldes,
Geschwindigkeit der Zirkulation und Okonomie der Zahlungen als gegeben
vorausgesetzt, bestimmt ist durch die Preise der Waren und die Masse der

Transaktionen. Dasselbe Gesetz herrscht bei der Notenzirkulation.” (MEW 25, S. 538)*

Neben Gold und Banknoten (die das Gold vertreten) erwdhnt Marx noch ein drittes
Zirkulationsmittel, namlich das , Staatspapiergeld mit Zwangskurs” (MEW 23, S. 141): ,, Papierzettel,
denen Geldnamen, wie 1 Pfd. St., 5 Pfd. St. usw. aufgedruckt sind, werden vom Staat dufSerlich in
den Zirkulationsprozess geworfen.” (Ebenda.)’ Diese besitzen selbst keinen Wert und stehen in
keinem Verhaltnis zum Gold; sie verhalten sich daher tatsachlich gemal der Currency Theorie, d.h.,
sie entwerten sich mit steigender Masse. Sie besitzen den Wert der aufgedruckten Geldsumme
nur, solange sie in der Zirkulation Waren von diesem Wert zirkulieren machen. Wird von dieser
spezifischen Art von Papiergeld mehr ausgegeben als ,natirlich” zirkulieren wiirde, so verringert
sich sein Wert. Im Kapital bleiben die Ausfiihrungen dazu sparlich, in der Vorgangerschrift ,Zur
Kritik der Politischen Okonomie” geht Marx aber ausfiihrlich auf die ékonomischen Gesetze dieser

Sorte von Papiergeld ein:

3 Auf empirisches Material zur Widerlegung der ,,Currency Theorie” verweist Marx in ,Zur Kritik der Politischen
Okonomie” (MEW 13, S. 159)

4  Hinweise auf empirisches Material dazu bei Marx in MEW 25, S. 565.

5 Engels fihrt bei Herausgabe des Bd. Il als Beispiel fur eine solche reine Zirkulationswahrung das in Russland

zirkulierende Staatspapiergeld an (MEW 25, S. 539).
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,Die Quantitét der Papierzettel ist also bestimmt durch die Quantitéiit des Goldgeldes,
das sie in der Zirkulation vertreten, und da sie nur Wertzeichen sind, sofern sie es
vertreten, ist ihr Wert einfach durch ihre Quantitit bestimmt. Wéhrend also die
Quantitdt des zirkulierenden Goldes von den Warenpreisen abhéngt, héingt umgekehrt

der Wert der zirkulierenden Papierzettel ausschliefSlich von ihrer eigenen Quantitdt ab.

Die Einmischung des Staats, der das Papiergeld mit Zwangskurs ausgibt - und wir
handeln nur von dieser Art Papiergeld -, scheint das ékonomische Gesetz aufzuheben.
Der Staat, der in dem Miinzpreis einem bestimmten Goldgewicht nur einen Taufnamen
gab, und in der Miinzung nur seinen Stempel auf das Gold driickte, scheint jetzt durch
die Magie seines Stempels Papier in Gold zu verwandeln. Da die Papierzettel
Zwangskurs haben, kann niemand ihn hindern, beliebig grofie Anzahl derselben in
Zirkulation zu zwéingen und beliebige Miinznamen, wie 1 Pfd.St., 5 Pfd.St., 20 Pfd.St.,
ihnen aufzupréigen. Die einmal in Zirkulation befindlichen Zettel ist es unmdglich
herauszuwerfen, da sowohl die Grenzpfiihle des Landes ihren Lauf hemmen, als sie
allen Wert, Gebrauchswert wie Tauschwert, aufSerhalb der Zirkulation verlieren. Von
ihrem funktionellen Dasein getrennt, verwandeln sie sich in nichtswiirdige
Papierlappen. Indes ist diese Macht des Staats blofier Schein. Er mag beliebige
Quantitdt Papierzettel mit beliebigen Miinznamen in die Zirkulation hineinschleudern,
aber mit diesem mechanischen Akt hért seine Kontrolle auf. Von der Zirkulation
ergriffen, fillt das Wertzeichen oder Papiergeld ihren immanenten Gesetzen anheim.”

(MEW 13, 98)

Und diese Gesetze stellen sich dar als proportionale Verringerung des ,Werts“ der Papierzettel mit
zunehmender staatlicher Ausgabe derselben:
SWiren 14 Millionen Pfd.St. die Summe des zur Warenzirkulation erheischten Goldes
und wiirfe der Staat 210 Millionen Zettel, jeden mit dem Namen 1 Pfd.St., in Zirkulation,
so wiirden diese 210 Millionen in Reprdsentanten von Gold zum Belauf von 14
Millionen Pfd.St. umgewandelt. [...] Da der Name Pfd.-St. jetzt ein 15mal kleineres
Goldquantum anzeigte, wiirden alle Warenpreise um das 15fache steigen und nun
wdren in der Tat 210 Millionen Pfd.-St.-Zettel ganz ebenso notwendig, wie vorher 14

Millionen.” (ebenda, 98f)

Der ,Zwangskurs” der Papierzettel bedeutet also nicht, dass der Staat ihren Wert dekretieren
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kdnnte, sondern dass der Staat allen Zirkulationsteilnehmerinnen den Zwang auferlegt, dieses
Papiergeld anzunehmen. Auf diese Weise allein gelingt es, diese Papierzettel — neben dem
weiterhin zirkulierenden echten Geld — in die Zirkulation zu werfen, andernfalls wirden die
Zirkulationsteilnehmerlnnen die Annahme von Zetteln anstelle des Goldes schlicht verweigern.
Es stellt sich nun die Frage: welche der GesetzmaRigkeiten gilt flir das heutige Geld — verhalt es
sich wie Banknote bzw. Gold, oder wie Staatspapiergeld? Und damit verbunden muss sich die
eigentliche Frage |6sen: was passiert, wenn die europaische Zentralbank zusatzliches Geld in die
Zirkulation gibt?
Die Antwort scheint auf den ersten Blick eindeutig: der Euro ist zum einen offenkundig keine
Goldmiinze, zum anderen ist er nicht gegen ein vorgeschriebenes Quantum Gold austauschbar,
somit auch keine Banknote. Bliebe nur noch das Papiergeld; was hieRe, dass durch Ausgabe neuer
Euroscheine sich der Geldwert proportional verringern wiirde.
Das Problem an dieser Argumentation ist, dass eigentlich vorausgesetzt wird, was bewiesen
werden sollte. Zwar ist es leicht zu begriinden, warum Gold und Banknote sich bei vermehrter
Ausgabe nicht entwerten, aber warum sich das heutige Geld entwertet, dies wird nicht begriindet,
sondern einfach unterstellt. Schauen wir also, wie Marx erklart, warum es eigentlich dazu kommt,
dass das Zirkulationsmittel entwertet wird:
,Wenn das Gold nur Geld ist, weil es als Zirkulationsmittel umlduft, wenn es gezwungen
ist, in der Zirkulation zu verharren [!], wie vom Staat ausgegebenes Papiergeld mit
Zwangskurs (und dies liegt Ricardo im Sinn) dann wird die Quantitdt des zirkulierenden
Geldes im ersten Fall [bei gesunkener Preissumme der Waren] (iberschwellen im
Verhdltnis zum Tauschwert des Metalls; im zweiten [bei gestiegener Preissumme der

Waren] wiirde sie unter ihrem normalen Niveau stehen.” (ebenda, S. 146)

Hier also liegt die Begriindung: von den drei Geldfunktionen (MalR} der Werte, Zirkulationsmittel
und Geld — letzteres nochmal zerfallend in Zahlungsmittel, Weltgeld und Schatz)® besitzt das hier
behandelte Papiergeld nur eine, ndmlich die als Zirkulationsmittel, und ist daher in die Zirkulation
eingesperrt. Es taugt nicht als MalR der Werte, denn es hat keinen Wert und braucht keinen Wert
zu haben: neben ihm existiert und zirkuliert weiter das Gold als Geld, in dem die Waren ihre Werte
ausdricken. Das Gold bleibt MaR der Werte, aber zusatzlich wird vom Staat das Papiergeld in die
Zirkulation gepresst. Das Staatspapiergeld mit Zwangskurs taugt auch nicht fir die dritte

Geldfunktion, als ,,Geld” im eigentlichen Sinne — weder als Weltgeld und zum Export auBer Landes,

6 MEW 23, S. 109ff
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noch zur Schatzbildung. Insbesondere diese letztere Funktion als Schatz ist fur die kapitalistische
Produktion wichtig, da nur durch die Moglichkeit zur Aufschatzung des Geldes auch die
Moglichkeit gegeben ist, dieses als Kapital zu verleihen (Geldkapital). Und genau hier ist der
Unterschied: wahrend das , Staatspapiergeld mit Zwangskurs” nur als Zirkulationsmittel taugt, jeder
es loswerden will fir neue Ware, es daher immer in der Zirkulation verbleiben muss, niemand es
zu Hause aufbewahren mag, — dagegen hat der Euro tatsachlich die Moglichkeit, aufbewahrt, bei
der Bank deponiert, als Kapital angewandt oder in Weltgeld (US-Dollar) umgetauscht zu werden.
Der Fehler der ,Currency Theorie” dagegen ist allgemein, dass sie ,das Geld in seiner fliissigen
Form als Zirkulationsmittel isoliert” (MEW 13, S. 158). Wenn daher behauptet wird, dass sich das
heutige Geld mit zunehmender Geldmenge entwertet, so dass sich das heutige Geld nach Wegfall
der Goldbindung wie ,,Staatspapiergeld mit Zwangskurs” verhalt — dann wére gerade zu beweisen,
dass das heutige Geld vollstdndig in der Zirkulation haust und keine anderen Geldfunktionen (Mal
der Werte, Schatz) wahrnehmen kann.” Dies ist aber gerade nicht der Fall. Die fiir die Zirkulation
Uberflussigen Euros werden nicht entwertet, sondern fallen aus der Zirkulation heraus und werden
aufgeschatzt. Sie verhalten sich nicht wie Staatspapiergeld mit Zwangskurs, sondern wie
Banknoten.

Was passiert also heute bei einer zusatzlichen Ausgabe von Geld mit der Zirkulation? — Nichts;
denn es gelten die gleichen Gesetze wie fiir Banknoten, die da sind: ,,Die Menge der zirkulierenden
Noten richtet sich nach den Bediirfnissen des Verkehrs, und jede (iberfliissige Note wandert sofort
zuriick zu ihrem Ausgeber.” (MEW 25, S. 540) Das von der Zirkulation nicht aufgenommene Geld
bildet Schatz, wird von den Besitzerlnnen bei der Bank deponiert, welche daher lber ausreichend
grolle Mengen verfligt, um es verborgen zu kdnnen. Das Uberschissige Geld entwertet sich also

gerade nicht, sondern verwandelt sich in leihbares Geldkapital

7 MEW 13,S.95

8 Die Frage nach dem Charakter des heutigen Geldes ist mit diesen Ausfiihrungen noch nicht abschlieRend geklart.
Insbesondere bleiben die Fragen, wie sich der Wert des Geldes nach Wegfall der Goldbindung bestimmt und wie
die groRen Geldentwertungen des 20. Jahrhunderts zu erkldren sind. U.U. kippt das Geld von der Banknote zum
Staatspapiergeld immer dann, es nicht mehr nur in der Form des Kredits geschopft wird, sondern direkt vom Staat
gedruckt und fir dessen Konsumtion ausgegeben wird. Dies bleibe anhand von empirischem Material zu

untersuchen.
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5 Leihkapital

Das Leihkapital — oder zinstragende Kapital — ist Geld, welches gegen Zins verliehen wird. Damit
Geld als Kapital effektiv verliehen werden kann, muss es als entsprechend groBe Summe
gesammelt vorliegen. Diese Konzentration des brachliegenden Geldes geschieht durch die Banken,
welche alles kurzzeitig brachliegende Geld ebenso wie alle Ersparnisse und Zahlungsreserven der
Zirkulationsteilnehmerinnen sammeln.” Die Banken verleihen das Geld an die industriellen
Kapitalisten, welche damit auf dem Markt Waren kaufen: sie kaufen Arbeitskraft und
Produktionsmittel, um neue Ware zu produzieren. Da die produzierte Ware hoheren Wert als ihre
Bildungselemente (Produktionsmittel und Arbeitskraft) besitzt, also einen Mehrwert, erzielen die
industriellen Kapitalisten durch diese Operation einen Profit, von dem sie einen Teil als Zins an die
Besitzer des geborgten Geldkapitals zahlen. Was den fungierenden Kapitalisten nach Abzug des
Zinses vom Profit verbleibt, ist der Unternehmergewinn:

»Im Gegensatz zum Zins, den er aus dem Bruttoprofit an den Verleiher wegzuzahlen

hat, nimmt der ihm [dem industriellen Kapitalisten] zufallende noch (ibrige Teil des

Profits also notwendig die Form des industriellen resp. kommerziellen Profits an, oder,

um ihn mit einem deutschen Ausdruck zu bezeichnen, der beides einschliefst, die Gestalt

des Unternehmergewinns.” (MEW 25, S. 386)

Oder kurz: Profit minus Zins = Unternehmergewinn. Der Teil des Profits, der den fungierenden
Kapitalisten als Unternehmergewinn zur Akkumulation oder zum Verzehr verbleibt, ist damit
gegeben durch ihre individuelle Profitrate und die H6he der von ihnen zu zahlenden Zinsen. Die
Hohe des Zinsfulles hat damit eine unmittelbare Wirkung auf den Reproduktionsprozess, da sie bei
gegebener Profitrate den Umfang der Akkumulation des industriellen Kapitals bestimmt. Die Frage
ist daher: wie bestimmt sich die Hohe des ZinsfuBes?

Eine Obergrenze fiir den ZinsfuB scheint sich zu ergeben durch die Profitrate selbst: wenn der Zins
grolRer als der Profit wird, so verschwindet der Unternehmergewinn, die Anwendung des Kapitals
erzeugt Verlust. Uber lingere Zeitrdume hinweg ist dies nicht moglich, denn die fungierenden
Kapitalisten wirde bankrott gehen. Aber kurzzeitig kann dies vorkommen und kommt vor,
namentlich in der Krise, wenn die fungierenden Kapitalisten Geld brauchen, nicht um das Geschaft

auszudehnen, sondern um bestehende Verbindlichkeiten zu zahlen, wahrend die Riickfliisse aus

9 Dariliber hinaus erhalten die Banken gegen Einlagerung von Sicherheiten Geld von der Zentralbank. Wo genau das

Leihkapital herkommt, ist an dieser Stelle ohne Bedeutung.
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ihren eigenen Warenverkaufen stocken. Sie sind dann gezwungen, hohe Zinsen in Kauf zu nehmen,
um Uberhaupt zahlungsfahig zu bleiben und nicht bankrott zu gehen.
Unabhangig von dieser elastischen Obergrenze existiert fiir den Zinsful keine allgemeine
Bestimmung; einen ,natlrlichen” Zinsful} gibt es nicht:
,Die in einem Lande herrschende Durchschnittsrate des Zinses - im Unterschied von den
bestindig schwankenden Marktraten - ist durchaus durch kein Gesetz bestimmbar. Es
gibt in dieser Art keine natiirliche Rate des Zinses in dem Sinn, wie die Okonomen von
einer natiirlichen Profitrate und einer natiirlichen Rate des Arbeitslohns sprechen.”

(MEW 25, 374)

Es sind allein die jedesmaligen Konkurrenzverhaltnisse zwischen Geldverleihern und Geldborgern,
wodurch der Zinsful® festgelegt wird. D.h., es sind ,Nachfrage und Angebot von Geldkapital, die
den Zinsfuf bestimmen” (MEW 25, S. 534).%°

Diese Bestimmung des ZinsfuBes aus dem jedesmaligen Verhaltnis von Angebot und Nachfrage ist
aber noch nicht hinreichend, denn beide Seiten — Angebot und Nachfrage — sind selbst direkt oder
indirekt abhangig vom Stand der kapitalistischen Produktion.

Woher kommt das Angebot an Leihkapital und wie wird es verandert? — Leihkapital ist

brachliegendes Geld, das verborgt wird. Das Angebot an Leihkapital wachst erstmal durch alle

10 Diese Bestimmung scheint der sonstigen Marxschen Theorie zuwider zu laufen, welche von Angebot und
Nachfrage zumeist abstrahiert, um die Marktpreise den Produktionspreisen gleichzusetzen. Die Bestimmung des
ZinsfuBes aus den Marktverhaltnissen ist also nicht selbstverstandlich, sondern muss selbst aus der Natur des
Zinses begriindet werden: ,, Fragt man nun weiter, warum die Grenzen des mittlern ZinsfufSes nicht aus allgemeinen
Gesetzen abzuleiten sind, so liegt die Antwort einfach in der Natur des Zinses. Er ist blof3 ein Teil des
Durchschnittsprofits. Dasselbe Kapital erscheint in doppelter Bestimmung, als leihbares Kapital in der Hand des
Verleihers, als industrielles oder kommerzielles Kapital in den Hdnden des fungierenden Kapitalisten. Aber es
fungiert nur einmal und produziert selbst den Profit nur einmal. Im Produktionsprozef selbst spielt der Charakter
des Kapitals als verleihbares keine Rolle. Wie sich die beiden Personen darin teilen, die Anspriiche auf diesen Profit
haben, ist an und fiir sich eine ebenso rein empirische, dem Reich des Zufilligen angehérige Tatsache wie die
Teilung der Prozentanteile des gemeinschaftlichen Profits eines Kompaniegeschdfts unter die verschiednen
Teilhaber. Bei der Teilung zwischen Mehrwert und Arbeitslohn, worauf die Bestimmung der Profitrate wesentlich
beruht, wirken zwei ganz verschiedne Elemente, Arbeitskraft und Kapital, bestimmend ein; es sind Funktionen
zweier unabhdngigen Variablen, die sich gegenseitig Grenzen setzen; und aus ihrem qualitativen Unterschied geht
die quantitative Teilung des produzierten Werts hervor. [...] Bei dem Zins findet nichts Derartiges statt. Hier geht die
qualitative Unterscheidung, wie wir gleich sehn werden, umgekehrt aus der rein quantitativen Teilung desselben

Stiicks des Mehrwerts hervor.” (MEW 25, S. 376f)
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Mechanismen und Umstdnde, die eine Brachlegung, Konzentration und Nutzbarmachung von Geld
herbeifiihren. Solche Umstdnde kdnnen z.B. sein ein Schrumpfen der Zirkulation (in Folge eines
Falls der Warenpreise, einer Senkung der Warenmasse, oder einer Erhohung der
Umlaufgeschwindigkeit bzw. eines Ersatzes von Geld durch bloRe Buchungen). Geld wird dann aus
der Zirkulation herausgeworfen und auf der Bank deponiert, wo es als Leihkapital verwendbar ist.
Andere Ursachen sind insbesondere die Ausgabe von Banknoten, der Einstrom von Geld aus dem
Ausland, aber auch, bei unglinstigem Stand der industriellen Reproduktion und hohem Stand der
Spekulation, ein Rickzug der Kapitalisten aus der Produktion und die Verwandlung ihres Kapitals
(oder wenigstens des zur Akkumulation vorgesehenen Teils des Profits) in Geldkapital. Der
industrielle Kapitalist wird dann Geldkapitalist, Borsenspekulant etc.
Aber auch die Nachfrage nach Geldkapital (Leihkapital) ist abhédngig vom Krisenzyklus, denn sie ist
abhangig vom Stand der industriellen Reproduktion. Die Nachfrage nach Leihkapital ist bestimmt
durch zweierlei, zum einen durch die Nachfrage nach Geld als Kapital, zur Griindung oder
Ausdehnung eines Geschafts, zum anderen durch die Nachfrage nach Kapital als Geld, als
Zahlungsmittel zum Begleichen bestehender Verbindlichkeiten.
Es ist klar, dass die Nachfrage nach Kapital zur Geschaftsgriindung oder -ausdehnung direkt
abhangt vom Stand der kapitalistischen Reproduktion. Die Nachfrage nach Leihkapital als
Zahlungsmittel hingegen ist in erster Instanz abhangig vom Stand des kommerziellen Kredits, d.h.
dem Umfang, in dem sich die fungierenden Kapitalisten bei Kauf und Verkauf der Waren Kredit
geben, auf sofortige Zahlung verzichten und dem Kaufer Zeit fir die Geldbeschaffung lassen.
Laufen die Geschafte allgemein gut, sind die Riickfliisse des Geldes durch verkaufte Ware sicher, so
braucht der Zahlungsverkehr der Kapitalisten untereinander kein Geld. Jeder gibt und nimmt
gleichermalien Kredit. Dies dndert sich schlagartig mit Eintreten der Krise, wo jeder nur fir bares
Geld verkauft.' Die Nachfrage nach Leihkapital, sowohl als Geld wie als Kapital, ist also abhdngig
vom Krisenzyklus des industriellen Kapitals:

,Hat der Reproduktionsprozefs wieder den Stand der Bliite erreicht, der dem der

Uberanspannung vorhergeht, so erreicht der kommerzielle Kredit eine sehr grofie

Ausdehnung, die dann in der Tat wieder die "gesunde" Basis leicht eingehender

Riickfliisse und ausgedehnter Produktion hat. In diesem Zustand ist der Zinsfufs immer

noch niedrig, wenn er auch liber sein Minimum steigt. Es ist dies in der Tat der einzige

Zeitpunkt, wo gesagt werden kann, dafs niedriger Zinsfufs, und daher relative

11 Dies bekannt als das ,,Umschlagen aus dem Kreditsystem in das Monetarsystem” (MEW 23, S. 152).
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Reichlichkeit des verleihbaren Kapitals, zusammenfdllt mit wirklicher Ausdehnung des
industriellen Kapitals. Die Leichtigkeit und Regelmdfigkeit der Riickfliisse, verkniipft mit
einem ausgedehnten kommerziellen Kredit, sichert das Angebot von Leihkapital trotz
der gesteigerten Nachfrage und verhindert das Niveau des Zinsfufles zu steigen.
Andrerseits kommen jetzt erst in merklichem Grad die Ritter herein, die ohne
Reservekapital oder iiberhaupt ohne Kapital arbeiten und daher ganz auf den
Geldkredit hin operieren. Es kommt jetzt auch hinzu die grofe Ausdehnung des fixen
Kapitals in allen Formen und die massenhafte Erdffnung neuer weitreichender
Unternehmungen. Der Zins steigt jetzt auf seine Durchschnittshéhe. Sein Maximum
erreicht er wieder, sobald die neue Krisis hereinbricht, der Kredit pl6tzlich aufhért, die
Zahlungen stocken, der Reproduktionsprozefs geldhmt wird und, mit friiher erwdhnten
Ausnahmen, neben fast absolutem Mangel von Leihkapital, Uberfluf von

unbeschdftigtem industriellem Kapital eintritt.

Im ganzen also verlduft die Bewegung des Leihkapitals, wie sie sich im Zinsfufs
ausdrtickt, in umgekehrter Richtung zu der des industriellen Kapitals. Die Phase, wo der
niedrige, aber liber dem Minimum stehende Zinsfufs mit der "Besserung" und dem
wachsenden Vertrauen nach der Krise zusammenfillt, und besonders die Phase, wo er
seine Durchschnittshéhe erreicht, die Mitte, gleichweit entfernt von seinem Minimum
und Maximum, nur diese beiden Momente driicken das Zusammenfallen von
reichlichem Leihkapital mit grof8er Expansion des industriellen Kapitals aus. Aber am
Anfang des industriellen Zyklus ist der niedrige Zinsfuff zusammenfallend mit
Kontraktion und am Ende des Zyklus der hohe Zinsfufs mit Uberreichlichkeit von
industriellem Kapital. Der niedrige Zinsfufs, der die "Besserung" begleitet, driickt aus,
daf$ der kommerzielle Kredit nur in geringem Maf3 des Bankkredits bedarf, indem er

noch auf seinen eignen FiifSen steht.” (MEW 25, S. 505f)"

Der Zinsful} zeigt somit verlasslich den Stand der industriellen Reproduktion an: niedriger ZinsfuR
driickt Uberangebot von Leihkapital aus, und zeigt an, dass die Nachfrage nach Leihkapital seitens
der industriellen Kapitalisten gering ist. Sie bendtigen zusatzliches Geld weder zur Zahlung

bestehender Verbindlichkeiten, noch zur Ausdehnung des Geschafts. Die Ursache ist die stockende,

12 Ahnlich: MEW 25, S. 511f. In den von Marx zitierten Quellen bewegt sich der ZinsfuR im industriellen Zyklus
zwischen 1,75 und 6 % (MEW 25, S. 566), erhoht sich wahrend der akuten Krise und Geldknappheit bis auf 8,5 %
(MEW 25, S. 544).
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nur langsam expandierende Reproduktion. Der in den darauffolgenden Phasen steigende Zinsful
zeigt eine gewachsene Nachfrage nach Leihkapital, verbunden mit hohen Profiten, eine sich
verldsslich ausdehnende, dann sich zur Uberproduktion und schlieRlich zur Krise steigernde
Reproduktion an. Das Maximum des ZinsfuRes ist wiederum Ausdruck der Uberproduktion, des
nicht gelingenden Verkaufs der Waren. Die allgemeine Verunsicherung Ilasst hier den
kommerziellen Kredit der Kapitalisten untereinander aufhéren. Um zahlen zu kénnen, missen sie
Geld borgen, daher hohe Nachfrage nach Geldkapital bei Uberfluss an Warenkapital, und hoher
ZinsfuB.

6 Zwischenresumee: die Zentralbank schopft Leihkapital

Wir kénnen an dieser Stelle zur Gelddruckerei der Zentralbank zuriickkommen und ein erstes
Ergebnis festhalten. Wenn die Zentralbank Geld ausgibt, so vergroRert sie damit nicht die Masse
des Geldes als Zirkulationsmittel, sondern die Masse des Geldes als Leihkapital. Das ausgegebene
Geld wird nicht von der Zirkulation aufgesogen, sondern geht erstmal an die Banken, von wo es
verliehen werden soll. Damit ist zugleich klar, dass die Ausgabe neuen Geldes Uberhaupt keine
Wirkung auf die Masse der Zirkulationsmittel hat, denn ,[d]ie Masse des Leihkapitals ist librigens
durchaus verschieden von der Quantitét der Zirkulation.” (MEW 25, S. 515)*

Es kommt weder zur sofortigen Geldentwertung, noch bildet sich eine Blase wertlosen Geldes o.A.
Derartige Vorstellungen bleiben schlussendlich beim Bd. | des ,Kapitals“ und der abstrakten
Betrachtung der einfachen Warenproduktion stehen, und nehmen die offensichtliche Wertlosigkeit
der Papierzettel zum willkommenen Anlass, auf die Currency Theorie zurlickzufallen. Wie gezeigt,
ist es aber gerade nicht so, dass das von der Zentralbank ausgegebene Geld vollstandig zirkuliert,

und gerade dadurch kommt es nicht zur Entwertung.*

13 Auch umgekehrt hat die Masse des zirkulierenden Geldes tbrigens keine Wirkung auf den ZinsfulR: ,, Die absolute
Quantitdt der Zirkulation wirkt bestimmend auf den Zinsfuf8 nur in Zeiten der Klemme. [...] Sonst wirkt die absolute
Masse der Zirkulation nicht auf den Zinsfuf3, da sie - Okonomie und Geschwindigkeit des Umlaufs als konstant
vorausgesetzt - erstens bestimmt ist durch die Preise der Waren und die Masse der Transaktionen (wobei meist ein
Moment die Wirkung des andern paralysiert) und endlich durch den Stand des Kredits, wihrend sie keineswegs
umgekehrt den letztren bestimmt; und da zweitens Warenpreise und Zins in keinem notwendigen Zusammenhang
stehn.” (MEW 25, S. 545f)

14 Gleiches wiirde sich Ubrigens ergeben, wenn bei reiner Goldwahrung die Menge des im Land befindlichen Goldes
durch duRerliche Umstande vermehrt wirde, z.B. durch staatliche Raubziige, aber auch durch Einsparung von
Zirkulationsmitteln infolge der Ersetzung von Geldzahlungen durch bloBe Buchungen. Uberhaupt stellen sich die

meisten mit dem heutigen ungedeckten Geld assoziierten Fragen schon bei Goldwdhrung. Es ist m.E. schon aus
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Das Paradoxe an der heutigen Ausgabe von ,billigem Geld”, von Leihkapital durch die Zentralbank
ist nun, dass sie bei einem bereits bestehenden Uberangebot an Leihkapital erfolgt, welches sich
durch allgemein niedrigen ZinsfuR anzeigt. Dass ein Uberangebot an Leihkapital den ZinsfuR senkt,
macht sich gegeniiber der Zentralbank (und jedem anderen Leihkapitalgeber) dadurch geltend,
dass sie den marktgangigen Zinsfull unterbieten muss, will sie nicht auf ihrem Geld sitzen bleiben —
was bei einem bereits bestehenden extrem hohen Uberangebot an Leihkapital zur paradoxen
Situation von Negativzinsen fiihrt. Dies ist eine neuartige Situation auch deshalb, weil der
eigentliche Zeitpunkt fir eine Notenausgabe durch die Zentralbank der Zeitpunkt der Krise,
namentlich der Geldklemme und Geldpanik (libergroRe Nachfrage nach Geld als Zahlungsmittel,
daher gewaltiger ZinsfulR) war, wo die Bank durch Ausgabe neuer Noten die Geldklemme zu lindern
und die Panik zu brechen versuchte.™ Dies soll nun umgekehrt erfolgen: durch die Gelddruckerei
der EZB soll keine Geldklemme beseitigt werden, sondern die industrielle Reproduktion selbst soll
angekurbelt, d.h. ausgedehnt, werden.*

Bevor wir nun der Frage nachgehen kdénnen, ob diese Rechnung aufgeht, welche Folgen die
Geldschwemme auf die industrielle Reproduktion hat und ob diese dadurch erweitert werden kann
(,Wirtschaftswachstum®), missen wir uns fragen, woher die offensichtliche gegenwartige Schranke

dieser Reproduktion tGberhaupt rihrt, und durch welche Mittel sie prinzipiell Gberwindbar ist.

diesem Grund ein Fehler, sich von der Wertlosigkeit der Papierzettel blenden zu lassen und alle 6konomischen
Gesetze fahren zu lassen.

15 So bei den historischen Krisen 1825 (MEW 25, S. 571), 1847 und 1857 (ebd., S. 579) Motiv fiir das Einschreiten der
»Bank of England” zu diesen Zeitpunkten waren nicht zuletzt die ruindsen Folgen, die der extrem hohe ZinsfuR auf
die fungierenden Kapitalisten hatte, die dadurch von den Geldverleihern zum Bankrott getrieben und schrittweise
enteignet wurden. (MEW 25, S. 560)

16 In der ,heiRen” Krisenphase 2009/2010, als das Umkippen in die massive Entwertung von Kapital unmittelbar
drohte, hatte die Geldschopfung allerdings tatsachlich noch die Funktion, die Banken mit dringend bendtigtem
Geld als Zahlungsmittel zu versorgen, genauso aktuell in Griechenland. Mit der zwischenzeitlichen Stabilisierung
der meisten Euroldnder ist die Geldschopfung nun nicht mehr Feuerwehrpolitik, sondern soll aktiv zum

Wirtschaftsaufschwung beitragen.
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7 Wirkliches Kapital, kapitalistische Reproduktion und die

Schranke der Konsumtion

7.1 Die elastischen Grenzen der Produktion

Das industrielle oder ,wirkliche” Kapital unterscheidet sich vom zinstragenden Kapital dadurch,
dass seine Bewegung zugleich Produktion von Waren ist; nicht nur G-G', sondern G-W-G'. Mit dem
vorgeschossenen Geld (das geborgt sein kann) werden Produktionsmittel und Arbeitskraft gekauft,
die in der Produktion von neuen Waren vernutzt werden. Diese Waren werden anschliefend
verkauft, wodurch zugleich der in ihnen vorhandene Wert und Mehrwert realisiert wird, als
vermehrtes Geld zuriick in die Tasche des Kapitalisten flieRt.
Betrachten wir das Gesamtkapital, die Summe aller einzelnen im Land bzw. global vorhandenen
einzelnen Kapitale, so vollzieht es genau diesen Kreislauf der Produktion von Waren, der
Realisation und der Reinvestition. Was nun hindert das Gesamtkapital, den Umfang, die
Stufenleiter dieses Kreislaufs weiter auszudehnen? Warum zirkuliert auf diese Weise ein
Gesamtkapital von sage 100 Billionen, aber nicht von 120, nicht von 200 Billionen? Schlief3lich ist
das Wachstum immanentes Gesetz der kapitalistischen Produktion; wodurch wird diese
Ausdehnung begrenzt? Die Beantwortung dieser Frage ist entscheidend fiir die Krisentheorie —und
flir die Bewertung der Gelddruckerei der Zentralbank.
Die Ausdehnbarkeit des industriellen Kapitals ist natirlich stofflich und wertmaRig begrenzt durch
die in einem Land bereits vorhandene Masse an Kapital bzw. dessen stofflichen Elementen (durch
die Masse an Rohstoffen, Maschinen usw.), ebenso durch die vorhandene Arbeiterbevdlkerung.
Schon diese scheinbar fixen stofflichen und wertmaRigen Grenzen sind aber héchst elastisch:
»Indem das Kapital sich die beiden Urbildner des Reichtums, Arbeitskraft und Erde,
einverleibt, erwirbt es eine Expansionskraft, die ihm erlaubt, die Elemente seiner
Akkumulation auszudehnen jenseits der scheinbar durch seine eigne GréfSe gesteckten
Grenzen, gesteckt durch den Wert und die Masse der bereits produzierten

Produktionsmittel, in denen es sein Dasein hat.” (MEW 23, S. 630f)

Diese von der eigenen absoluten GrofSe unabhangige Expansionskraft des Kapitals steigert sich mit
dem Fortschritt der kapitalistischen Produktion, allen voran mit dem Fortschritt von Produktivkraft
der Arbeit, Transport, Kommunikation, aber auch der Freisetzung der Bevélkerung und nicht

zuletzt der Entwicklung des Kreditwesens. Uberhaupt wire ein solcher Mangel an tatsichlichem,



17/42

produktiven Kapital héchst untypisch:
LNVon wirklichem Mangel an produktivem Kapital, wenigstens bei kapitalistisch
entwickelten Nationen, kann nur gesprochen werden bei allgemeinen MifSernten, sei es
der Hauptnahrungsmittel, sei es der hauptsdchlichsten industriellen Rohstoffe.” (MEW

25, 5. 501)

Dies gilt umso mehr heute, wo ein Uberfluss an allen Ingredienzen der Produktion vorhanden ist.
Die fir eine beliebige, neu zu er6ffnende Produktion vorzuschieRende Wert- bzw. Geldsumme ist
als Leihkapital im Uberfluss vorhanden. Die stofflichen Bestandteile des Kapitals (Rohstoffe,
Maschinen, Gebdude usw.), in welche sich die vorgeschossene Geldsumme umsetzen muss, sind
ebenso in Uberzahl vorhanden bzw. in kurzer Zeit produzierbar. Schlussendlich ist tiberschiissige
Arbeiterbevolkerung vorhanden. Einer Ausdehnung der Produktion steht von Seiten des
Produktionsprozesses, abstrakt fir sich betrachtet, nichts im Wege.
Mit dem Produktionsakt ist die Bewegung des Kapitals nicht abgeschlossen. Die produzierte Ware
muss verkauft werden, muss auf ein gesellschaftliches Bediirfnis und eine zahlungskraftige
Nachfrage treffen, muss den Schlussakt W'-G' vollziehen und in die Konsumtion wandern. Nur
dann kann der in der Ware steckende Wert und Mehrwert realisiert werden:

»Nun kommt der zweite Akt des Prozesses. Die gesamte Warenmasse, das

Gesamtprodukt, sowohl der Teil, der das konstante und variable Kapital ersetzt, wie der

Teil, der den Mehrwert darstellt, muss verkauft werden. Geschieht das nicht oder nur

zum Teil oder nur zu Preisen, die unter den Produktionspreisen stehen, so ist der

Arbeiter zwar ausgebeutet, aber seine Ausbeutung realisiert sich nicht als solche fiir

den Kapitalisten. Das kann mit gar keiner oder nur teilweiser Realisation des

abgepressten Mehrwerts, ja mit teilweisem oder ganzem Verlust seines Kapitals

verbunden sein.” (MEW 25, S. 254)

Bei der Betrachtung der Bewegung des einzelnen Kapitals in der Form G-W-G' wurde stets
unterstellt, dass der Verkauf der produzierten Ware erfolgreich stattfand, der gesamte Wert
realisiert wurde. Wer diese Ware kauft, woher diese dritte Person das Geld hat, wofiir sie diese
Ware bendtigt usw. — das alles spielte hier keine Rolle, und liegt lUberhaupt auBerhalb des
Horizonts des/der einzelnen Kapitalistin. Wir konnen hierbei aber nicht stehen bleiben, denn
offensichtlich ist das Gelingen des Kaufs und Verkaufs selbst an bestimmte gesamtgesellschaftliche

Voraussetzungen gebunden, liber die Gesamtheit der einzelnen Kapitalistinnen keine Kontrolle hat,
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die sie aber zu spliren bekommen namentlich in der Krise, wenn alle Verkaufe plotzlich ins Stocken
geraten. Wenn wir untersuchen wollen, welche Grenzen die kapitalistische Reproduktion hat,
warum sie scheinbar liber einen gewissen Punkt hinaus nicht ausdehnbar ist, so miissen wir diese
notwendige Aquivalenz von Produktion und Konsumtion auf Basis der kapitalistischen

Produktionsweise weiter untersuchen.

7.2 Die Marxschen Reproduktionsschemata

Die Frage, wer die produzierten Waren kauft, fihrt uns zu den Reproduktionsschemata der
kapitalistischen Gesellschaft im Kapital Bd. Il. Dort zeigt Marx, wie und unter welchen Bedingungen
alle innerhalb des kapitalistischen Gesellschaft produzierten Waren ihre Kdufer innerhalb
ebendieser kapitalistischen Gesellschaft finden. Die stoffliche und wertmaRige Reproduktion der
kapitalistischen Gesellschaft muss sich in einen Austausch, eine Zirkulation der Waren innerhalb
ihrer selbst auflosen. Dieser Austausch, die Verkettung aller Produktions- und Konsumtionsakte
muss flir die Gesamtgesellschaft aufgehen. Nachfrage und Zufuhr missen sich fiir den normalen
Gang der kapitalistischen Reproduktion ausgleichen, und diese Betrachtung des Gesamtkapitals,
d.h. der Summe aller Einzelkapitale, stellt einen entscheidenden Fortschritt der Marxschen Theorie
dar. Wenn Marx im Kapital Bd. Il den Begriff des Gesamtkapitals einfiihrt, so schreibt er:

»Dafs das gesellschaftliche Kapital Summe der individuellen Kapitale [...], und daf3 die

Gesamtbewegung des gesellschaftlichen Kapitals = der algebraischen Summe der

Bewegungen der individuellen Kapitale ist, schliefst in keiner Weise aus, daf diese

Bewegung als Bewegung des vereinzelten individuellen Kapitals andre Phédnomene

darbietet, als dieselbe Bewegung, wenn sie unter dem Gesichtspunkt eines Teils der

Gesamtbewegung des gesellschaftlichen Kapitals, also in ihrem Zusammenhang mit

den Bewegungen seiner andren Teile betrachtet wird, und dafS sie zugleich Probleme

lost, deren L6sung bei der Betrachtung des Kreislaufs eines einzelnen individuellen

Kapitals vorausgesetzt werden muf, statt sich daraus zu ergeben.” (MEW 24, S. 101)

Die Untersuchung des Gesamtkapitals, sofern sie neue Gesichtspunkte hereinbringen soll, kann
nicht nach der Formel G-W-G' erfolgen, denn in dieser Form ist der Verkauf als gelungen
unterstellt, die Verkettung und Aquivalenz von Produktions- und Konsumtionsakten, von Zufuhr
und Nachfrage gerade ausgeldscht. Das Gesamtkapital ist in dieser Form nur als abstraktes
Einzelkapital vorgestellt. Um dagegen die notwendigen Bedingungen fiir den gelingenden Kauf und

Verkauf zu untersuchen, ist die Reproduktion des Gesamtkapitals nicht als Kreislauf des
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Geldkapitals (G-G'), sondern als Kreislauf des Warenkapitals (W'-W') zu betrachten: die Kapitalisten
betreten den Markt mit ihrem Warenprodukt (W'), das bereits Ergebnis des Produktionsakts ist. Es
wird verkauft (G') und fiir das erhaltene Geld werden neue Arbeitskrafte und Produktionsmittel
gekauft (produktives Kapital P'), womit ein neuer Produktionsakt stattfindet, an dessen Ende eine
neue Ware W' steht:
In Figur W'... W’ erscheint die Bewegung des Warenkapitals, d.h. des kapitalistisch
produzierten Gesamtprodukts, sowohl als Voraussetzung des selbstindigen Kreislaufs
des individuellen Kapitals, wie ihrerseits durch denselben bedingt. Wird diese Figur
daher in ihrer Eigentiimlichkeit aufgefafSt, so genligt es nicht mehr, sich dabei zu
beruhigen, dafs die Metamorphosen W'- G" und G - W einerseits funktionell bestimmte
Abschnitte in der Metamorphose des Kapitals sind, andrerseits Glieder der allgemeinen
Warenzirkulation. Es wird notwendig, die Verschlingungen der Metamorphosen eines
individuellen Kapitals mit denen andrer individuellen Kapitale und mit dem fiir den
individuellen Konsum bestimmten Teil des Gesamtprodukts klarzulegen.” (MEW 24, S.

102)

“ ‘miissen wir

Diesen Kreislauf des Warenkapitals, diese ,, Totalbewegung des industriellen Kapitals
nun betrachten, um zu erfahren, welche notwendigen Voraussetzungen in seinem Aufgehen
eingeschlossen sind, und welche Grenzen seine Ausdehnung daher hat. Wer kauft die produzierten

Waren W' und warum?

7.3 Die beiden Abteilungen der kapitalistischen Produktion

Der Kauf und Verkauf aller produzierten Waren innerhalb der kapitalistischen Gesellschaft stellt
sich in der allgemeinsten Form dar als der Austausch zweier Abteilungen, in welche die
kapitalistische Produktion zerfallt: Abteilung | produziert Produktionsmitteln, Abteilung Il
produziert Konsumtions- oder Lebensmitteln.’® Letztere gliedert sich nochmal auf in die Produktion
von Konsumtionsmitteln flir den produktiven Teil der Arbeiterklasse, der vom Kapital exploitiert
wird (Abteilung lla), und in die Produktion von Konsumtionsmitteln fir die Kapitalistenklasse
(Luxuskonsum, Abteilung llb). In Abteilung llb gehoért auch die Produktion von Konsumtionsmitteln
flir alle anderen unproduktiven Klassen: fir die Staatsbeamten, fir die Soldaten, aber auch fiir die

Arbeitslosen, sofern sie staatliche Sozialhilfe erhalten. Schlussendlich ist hier auch alle sonstige,

17 MEW 24,5.101
18 Vgl. MEW 24 S.391-518
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weder der Herstellung von Produktionsmitteln noch der Versorgung der Arbeiterklasse dienende
Produktion, z.B. von Kriegsmaterial usw., enthalten.

Beide Abteilungen vollziehen fiir sich die Bewegung W'-W', wobei sie einen Teil der produzierten
Waren (Produktions- bzw. Lebensmittel) untereinander austauschen: | produziert Produktions-
mittel (konstantes Kapital) flir Abteilungen | und Il, Il produziert Lebensmittel fiir die in | und Il
exploitierten Arbeiterinnen (nebst Kapitalistinnen etc.) Die Arbeiterlnnen tauschen ihren
Arbeitslohn gegen diese Lebensmittel, wobei sie ihren Arbeitslohn von den Kapitalistinnen
erhalten, die ihn als variables Kapital v vorschielBen. Abteilung Il produziert also die Lebensmittel,
in die sich das vorgeschossene variable Kapital in beiden Abteilungen umsetzt, liefert ein
Aquivalent fiir v."’

Wie bereits ersichtlich, werden die Produkte dieser Abteilungen auf verschiedene Art und Weise
bzw. von verschiedenen Klassen konsumiert. Die Konsumtion gliedert sich daher ebenso in
Konsumtion von Produktionsmitteln (produktive Konsumtion), und Konsumtion von Konsumtions-
und Lebensmitteln fir den individuellen Verzehr (individuelle Konsumtion), welche nochmal
zerfdllt in die Konsumtion durch die fungierende Arbeiterklasse und in die unproduktive
Konsumtion durch die sonstigen Klassen. Es ist klar, dass die Ausdehnung der kapitalistischen
Produktion eine ebensolche Ausdehnung der kapitalistischen Konsumtion voraussetzt. Wir
mussen daher untersuchen, inwieweit die Konsumtion in den drei genannten Abteilungen

beschrankt ist.

7.4 Die produktive Konsumtion und ihre Grenzen

Die produktive Konsumtion (Konsumtion der Produkte von Abteilung 1) verzehrt die Waren im
Prozess der Herstellung neuer Waren. Die konsumierten Waren dienen hier selbst als
Produktionsmittel, fungieren als konstantes Kapital. Eine Ausdehnung der produktiven Konsumtion
ist somit nichts anderes als eine Ausdehnung der Produktion selbst.

Die von Abteilung | produzierten Produktionsmittel werden sowohl in Abteilung | (Produktions von
neuen Produktionsmitteln) als auch in Abteilung Il (Produktion von Konsumtionsmitteln) vernutzt.
Die Nachfrage nach zusatzlichen Produktionsmitteln in Abteilung Il ist selbst beschrankt dadurch,

dass dadurch natiirlich mehr Konsumtions- und Lebensmittel produziert werden, die wiederum

19 Je nach organischer Zusammensetzung des angewandten Kapitals in beiden Abteilungen (Verhaltnis zwischen c
und v) ergibt sich somit ein bestimmtes Verhéltnis zwischen der Abteilung, die ¢ produziert, und der, die

schlussendlich v produziert. Darauf méchte ich an dieser Stelle aber nicht weiter eingehen.
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Kauferlnnen finden missen (dazu gleich mehr). Ein Teil des von Abteilung | produzierten
konstanten Kapitals geht aber erneut in Abteilung | ein, denn die Produktion von
Produktionsmitteln (Maschinen, Rohstoffe usw.) bendtigt selbst Produktionsmittel (Maschinen,
Rohstoffe usw.). Neben dem Austausch zwischen beiden Abteilungen findet eine bestdndige
Zirkulation des konstanten Kapitals, der Produktionsmittel, in Abteilung | statt. Wie verhalt es sich
nun mit dieser Vernutzung von Produktionsmitteln fiir die Produktion neuer Produktionsmittel: ist
diese nicht beliebig ausdehnbar, so dass eine grenzenlose Ausdehnung von Produktion und
Konsumtion in Abteilung | z.B. auf die Weise moglich ist, dass die einen Kapitalisten Rohstoffe
produzieren, aus denen andere Kapitalisten Maschinen herstellen, die sie wieder vollstdandig an die
Rohstoffproduzenten verkaufen, damit diese neue Rohstoffe fordern usw.? — Aber dieser
offensichtlich sinnlose Kreislauf geht nicht auf. An irgendeinem Punkt muss eine Ware entstehen,
die nicht mehr neues Produktionsmittel ist, sondern aus dem Kreislauf herausfallt und in die
individuelle Konsumtion (ibergeht. Die produktive Konsumtion ist daher nicht beliebig ausdehnbar,
sondern bleibt von der individuellen Konsumtion abhangig, wie Marx schreibt:

»Auflerdem findet, wie wir gesehn haben (Buch I, Abschn. lll), eine bestdndige

Zirkulation statt zwischen konstantem Kapital und konstantem Kapital (auch abgesehn

von der beschleunigten Akkumulation), die insofern zundchst unabhdngig ist von der

individuellen Konsumtion, als sie nie in dieselbe eingeht, die aber doch durch sie

definitiv begrenzt ist, indem die Produktion von konstantem Kapital nie seiner selbst

wegen stattfindet, sondern nur, weil mehr davon gebraucht wird in den

Produktionssphdren, deren Produkte in die individuelle Konsumtion eingehn. Dies kann

jedoch eine Zeitlang ruhig seinen Weg gehn, durch die prospektive Nachfrage gereizt,

und in diesen Zweigen geht das Geschdift bei Kaufleuten und Industriellen daher sehr

flott voran. Die Krise tritt ein, sobald die Riickfliisse der Kaufleute, die fernab verkaufen

(oder deren Vorrite auch im Inlande sich gehduft haben), so langsam und spdrlich

werden, dafS die Banken auf Zahlung dringen oder die Wechsel gegen die gekauften

Waren verfallen, ehe Wiederverkauf stattgefunden. Dann beginnen Zwangsverkdufe,

Verkdufe, um zu zahlen. Und damit ist der Krach da, der der scheinbaren Prosperitdt

auf einmal ein Ende macht.” (MEW 25, S. 316f)

Eine Steigerung der Konsumtion von Produktionsmitteln ist somit selbst nur Folge einer

allgemeinen Ausdehnung der Produktion und bedingt somit stets eine gesteigerte indivdiuelle
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Konsumtion. Auch die bei Fortschritt der Produktivkraft der Arbeit wachsende Masse an
konstantem Kapital, also die relativ steigende Konsumtion von Produktionsmitteln, bleibt
gebunden an eine ebenso steigende Konsumtion der hergestellten Lebensmittel etc.: die
Einflhrung neuer Maschinen findet nur dann statt, wenn die Warenmasse starker wachst als die
Summe des vernutzten konstanten und variablen Kapitals, d.h., wenn der Wert der Einzelware
dabei sinkt. Man kann es drehen und wenden wie man will, die Produktion von Produktionsmitteln
kann aus sich heraus nicht wachsen, ohne dass die Konsumtion in Abteilung Il wachst. Welche
Schranken existieren also fir die individuelle Konsumtion durch Arbeiter- und Kapitalistenklasse

(la und llb)?

7.5 Die individuelle Konsumtion — das Nadelohr der kapitalistischen

Produktion

Der Umfang der Konsumtion der Arbeiterklasse (lla) ist begrenzt durch die Hohe des Lohns der
Arbeiterlnnen. Dieser Lohn ist bestimmt durch die Summe der Preise aller zur Reproduktion der
Arbeitskraft notwendigen Lebensmittel, worunter neben Nahrungsmitteln, Kleidung, Wohnung
usw. auch Ausgaben fir eine mehr oder weniger standesgemaRe soziale Teilhabe eingeschlossen
sind. Der Umfang der Konsumtion der Arbeiterklasse ist daher stofflich bestimmt. Wie immer Wert
und Preis der notwendigen Lebensmittel wechseln mogen, so wechselt auch der Arbeitslohn:

,Der Wert der Arbeitskraft I6st sich auf in den Wert einer bestimmten Summe von

Lebensmitteln. Er wechselt daher auch mit dem Wert dieser Lebensmittel, d.h. der

Gréf3e der zu ihrer Produktion erheischten Arbeitszeit.” (MEW 23, S. 186)

Der Fortschritt der Produktivkraft der Arbeit senkt nun bestandig den Wert dieser Lebensmittel, da
sich die Arbeitszeit fir ihre Herstellung verringert. Aufgrund des gesunkenen Werts der
notwendigen Lebensmittel sinkt auch der Lohn der Arbeiterinnen, der nur die Geldform dieser
Lebensmittel darstellt. Die Arbeiterinnen kénnen sich ja auch mit geringerem Lohn weiterhin
dieselben notwendigen Lebensmittel kaufen, da ihr Wert und daher ihr Preis gefallen ist. Aber ihr
Konsum erhoht sich nicht, nur weil der Wert der Lebensmittel fallt: Arbeiterin und Arbeiter miissen
nicht drei Brote essen statt einem, nur weil die notwendige Arbeitszeit je Brot auf ein Drittel
gesunken ist. Sie brauchen weiterhin nur ein Brot, erhalten daher auch nur ein Drittel ihres
friheren Lohnes gezahlt. Dies ist unabhangig vom Willen der einzelnen Kapitalistinnen und wird

ihnen durch die Konkurrenz aufgezwungen.
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In einer rational eingerichteten Gesellschaft wiirde mit der verringerten notwendigen Arbeitszeit
zur Herstellung der Lebensmittel auch die jedem Individuum abverlangte Arbeitszeit sinken (sofern
man hier (iberhaupt noch von , Arbeitszeit” im kapitalistischen Sinne sprechen kann). Jede solche
Reduktion der Arbeitszeit wiirde sich im Kapitalismus aber als Verringerung des taglich
produzierten Werts — dessen Substanz die verausgabte Arbeit ist — niederschlagen, und in einer
noch starkeren Verringerung des Mehrwerts, welche Quelle allen Profits, aller Dividenden, Renten,
Staatshaushalte usw. ist. Dies passiert also nicht, stattdessen bleibt der Arbeitstag unter
kapitalistischen Bedingungen unverdndert (z.B. 8 h) auch bei gesteigerter Produktivitat. Der
unverandert bleibende Arbeitstag fihrt bei gestiegener Produktivitat aber dazu, dass von der
Gesamtgesellschaft bestdndig mehr Waren produziert werden. Da der von den Arbeitern
konsumierte Anteil am stofflichen gesellschaftlichen Gesamtprodukt absolut konstant bleibt, sinkt
er relativ im Vergleich zum gesteigerten Produktenausstoll. Oder, dasselbe Resultat in
Wertkategorien ausgedriickt: der von der Gesellschaft produzierte Gesamtwert bleibt konstant, da
die verausgabte Arbeitsmasse konstant bleibt. Zugleich sinkt der von der Arbeiterklasse
konsumierte Wertteil in dem MaBe, wie der Wert der konsumierten Lebensmittel sinkt. Der
Konsum der Arbeiterklasse stellt damit einen bestdndig schrumpfenden Teil des Gesamtkonsums
dar, und wenn dieser Schrumpfungsprozess nicht kompensiert wird, wird diese absolute und
relative Konsumtionsbeschrankung der Arbeiterklasse selbst ein Hemmnis fir die weitere
Ausdehnung der Produktion. Immer grolRerer stofflicher AusstoR bei unveranderter Konsumtion —
dies ist ein Widerspruch, der nicht nur zur Krise fihren muss, sondern der nach Marx der , letzte
Grund aller wirklichen Krisen“ ist:

,Der letzte Grund aller wirklichen Krisen bleibt immer die Armut und

Konsumtionsbeschrénkung der Massen gegeniiber dem Trieb der kapitalistischen

Produktion, die Produktivkréifte so zu entwickeln, als ob nur die absolute

Konsumtionsfdhigkeit der Gesellschaft ihre Grenze bilde.” (MEW 25, S. 501)

Die Frage drangt sich nun auf: kann nicht auch die Konsumtion der Produkte von Abteilung llb, d.h.
die Konsumtion durch Kapitalistinnen, Beamte, Arbeitslose und den Staat im Allgemeinen
wachsen? Natirlich kann (und tut) sie das, aber niemals im gleichen Verhaltnis wie die stoffliche
Produktion wéchst. Denn diese dritte Art der Konsumtion ist eine unproduktive. Wahrend die
Konsumtion der Waren als Produktionsmittel oder als Lebensmittel der Arbeiterklasse notwendiger

Bestandteil des Reproduktionsprozess selbst ist (der Produktionsmittel und Arbeiterinnen braucht),



24/42

ist diese dritte Form der Konsumtion nicht notwendig und stellt immer einen Abzug vom Mehrwert
dar, also eine Verringerung der Akkumulation und der Fahigkeit des Kapitals, sich auszudehnen. Die
Ausdehnung der produktiven Konsumtion und der Konsumtion der Arbeiterklasse folgen direkt aus
der Ausdehnung der kapitalistischen Produktion selbst; die Ausdehnung des unproduktiven
Konsums dagegen vermehrt nur den Ballast der kapitalistischen Produktion, und ist nicht zuletzt
ein Nachteil in der internationalen Konkurrenz der Staaten. Darliber hinaus ist auch die
Konsumtion des Staates und seiner Beamten wie auch die der Arbeitslosen in ihrem Umfang
stofflich bestimmt; bei sinkendem Wert der dafir notwendigen Waren sinkt der Anteil dieser
Konsumtion am gesellschaftlichen Gesamtprodukt. Flir den Luxuskonsum der Kapitalistenklasse gilt
dies zwar nur bedingt; die Verprassung wachst natiirlich mit den ihr zur Verfligung stehenden
Geldsummen, aber auch nicht schneller als der produzierte Profit, was notwendig ware, um die
relative Schrumpfung der Konsumtion durch die Arbeiterlnnen zu kompensieren. Die Behauptung
einer solchen Moglichkeit vergisst Uberhaupt den spezifisch kapitalistischen Charakter der
Produktion:

»Wird endlich gesagt, daf8 die Kapitalisten ja selbst nur unter sich ihre Waren

auszutauschen und aufzuessen haben, so wird der ganze Charakter der kapitalistischen

Produktion vergessen und vergessen, dafs es sich um die Verwertung des Kapitals

handelt, nicht um seinen Verzehr.” (MEW 25, S. 267f)

Damit sind wir zu einem entscheidenden Resultat gelangt. Wir waren ausgegangen von der Frage,
warum die Produktion scheinbar nicht Gber ein gewisses historisches MaR ausdehnbar ist, warum
also das ,Wirtschaftswachstum® stockt. Die Betrachtung der Produktion und ihrer Bedingungen
lieferte das Ergebnis, dass es offenbar keine Begrenzung der Produktion selbst war. Alle
Ingredienzen der Produktion sind heute gerade im Uberfluss vorhanden. Das produzierte
Warenprodukt muss aber innerhalb der kapitalistischen Gesellschaft auch verkauft werden, eine
zahlungskraftige Nachfrage finden. Wir wandten uns also den Marxschen Reproduktionsschemata
zu, um zu untersuchen, wie sich die Nachfrage nach Waren im kapitalistischen Gesamtkreislauf
bestimmt. Dabei unterscheidet Marx zwei Abteilungen der gesellschaftlichen Produktion und
Konsumtion, die jede fir sich den Kreislauf W'-W' vollziehen: Abteilung | produzierte
Produktionsmittel, Abteilung Il Konsumtionsmittel. Wie sich zeigte, war die Konsumtion von
Produktionsmitteln (der Produkte von Abteilung 1) schlussendlich limitiert durch die

gesellschaftliche Nachfrage und Konsumtion von Konsumtions- und Lebensmitteln (der Produkte
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von Abteilung Il). Diese Nachfrage nach Lebensmitteln aber ist in der kapitalistischen Gesellschaft
notwendig begrenzt, da jede Ausdehnung der Konsumtion eine Erhéhung des Arbeitslohns fordern
wiirde, welche aber auf den Mehrwert driickt, und daher in der Konkurrenz weder von einem
einzelnen Kapital, noch von einem einzelnen Staat durchsetzbar ist. Die unproduktive Konsumtion
durch den Staat und die Kapitalistinnen etc. ist hierbei kein Ersatz.
Die Dynamik der kapitalistischen Gesellschaft stoRt also notwendig an die Schranken ihrer eigenen
Konsumtionsfahigkeit. Der tiefere Grund dafiir ist der Widerspruch zwischen Stoff und (Wert-)
Form: da Wert und Mehrwert, und damit der in Geld ausgedrickte Profit, allein abhangig sind von
der verausgabten Arbeitszeit, bleiben sie bei Erhéhung der Produktivkraft der Arbeit konstant,
sofern dieselbe Anzahl Arbeitskrafte lber dieselbe Arbeitszeit vernutzt wird. Eine Erhéhung der
Produktivkraft der Arbeit und somit des stofflichen AusstoRes dndert die produzierte Wertmasse
nicht, diese verteilt sich lediglich auf mehr Waren, so dass der Wert jeder Einzelware sinkt. Die
Konsumtion aber ist stofflich bestimmt, und wird sich nie in gleichem Mal3e ausdehnen. Sie sinkt
daher absolut dem Wert nach. Dieser Widerspruch zwischen stofflich maRlos wachsender
Produktion und stofflich beschrankter Konsumtion stellt sich zugleich dar als Widerspruch
zwischen einer scheinbar und tatsachlich beliebig ausdehnbaren Wertproduktion, und einer nicht
gelingen wollenden Realisation:

,Die ungeheure Produktivkraft, im Verhdltnis der Bevdlkerung, die innerhalb der

kapitalistischen Produktionsweise sich entwickelt und, wenn auch nicht im selben

Verhdltnis, das Wachsen der Kapitalwerte (nicht nur ihres materiellen Substrats), die

viel rascher wachsen als die Bevélkerung, widerspricht der, relativ zum wachsenden

Reichtum, immer schmaler werdenden Basis, fiir die diese ungeheure Produktivkraft

wirkt, und den Verwertungsverhdiltnissen dieses schwellenden Kapitals. Daher die

Krisen.” (MEW 25, S. 277)%°

Es handelt sich bei diesen Krisen nicht um Fehlplanungen, sondern um einen inneren Widerspruch

20 Ahnlich MEW 25, S. 267: ,Da nicht Befriedigung der Bediirfnisse, sondern Produktion von Profit Zweck des
Kapitals, und da es diesen Zweck nur durch Methoden erreicht, die die Produktionsmasse nach der Stufenleiter der
Produktion einrichten, nicht umgekehrt, so muf8 bestdndig ein Zwiespalt eintreten zwischen den beschrdnkten
Dimensionen der Konsumtion auf kapitalistischer Basis und einer Produktion, die bestdndig (iber diese ihre
immanente Schranke hinausstrebt.” Siehe auch MEW 25, S. 254f, wo es u.a. heilt: ,Der innere Widerspruch sucht
sich auszugleichen durch Ausdehnung des dufSsern Feldes der Produktion. Je mehr sich aber die Produktivkraft
entwickelt, um so mehr geriit sie in Widerstreit mit der engen Basis, worauf die Konsumtionsverhdltnisse beruhen.

(MEW 25, S. 255)
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der Produktionsweise selbst. Natiirlich ist die Uberproduktion, als Produktion von Waren weit tiber
die durch den Arbeitslohn beschrankten Konsumtionsmoglichkeiten der Gesellschaft eine
Fehlplanung. Zugleich aber war die Produktion fiir alle Beteiligten bis kurz vor dem
Zusammenbruch immer hoéchst profitabel und konnte durch Kreditoperationen munter
weitergehen, wahrend die realen Bediirfnisse der Konsumtion schon lange (iberschritten waren.
Die schrankenlose Ausdehnung der Produktion war vom kapitalistischen Standpunkt der

ProfitvergroBerung daher hochst ,korrekt”, sinnvoll und notwendig — bis pl6tzlich der Krach da ist.

8 Das paradoxe Nebeneinander von uberfliissigem Kapital

und uberflissiger Bevolkerung

Ein wesentliches Charakteristikum der Uberproduktionskrisen ist das Nebeneinander eines
Uberflusses an Kapital (d.h., an Produktions- und Konsumtionsmitteln) und eines Uberflusses an
Bevolkerung: wahrend aufgrund der gesteigerten Produktivitdt ein immer kleinerer Teil der
Arbeiterklasse in der Lage ist, die gesamte Gesellschaft zu erndhren, ist der restliche Teil zur
Arbeitslosigkeit und zu einem Konsum am Existenzminimum verdammt. Diese Situation ist flr den
Alltagsverstand schwer begreifbar: denn wenn hier Kapital brachliegt und dort Arbeit brachliegt —
was lage da naher, als beide zusammenzubringen? —

,Es ist auf dieser widerspruchsvollen Basis durchaus kein Widerspruch, daff Ubermayf

von Kapital verbunden ist mit wachsendem Ubermaf3 von Bevélkerung; denn obgleich,

beide zusammengebracht, die Masse des produzierten Mehrwerts sich steigern wiirde,

steigert sich eben damit der Widerspruch zwischen den Bedingungen, worin dieser

Mehrwert produziert, und den Bedingungen, worin er realisiert wird.” (MEW 25, S. 255)

Wenn nur abstrakt die Produktion von Wert und Mehrwert betrachtet wird, ist diese Situation
schlichtweg unerklarlich. Denn selbst wenn der Fortschritt der Produktivkraft der Arbeit den Wert
der einzelnen Ware senkt, so konnte durch entsprechende Erhohung der ausgestoRenen
Warenmasse die Produktion von Wert und Mehrwert aufrecht erhalten werden. Es ist erst die
direkte und indirekte stoffliche Beschrankung der Konsumtion, die zur Krise fiihrt.

Die Markte sind bereits gesattigt (ablesbar an geringen Auslastungen der GroRRbetriebe, aber auch
an fallenden Warenpreisen, die die Uberproduktion anzeigen). Um nun z.B. 1 Mio. Arbeiterlnnen in
Arbeit zu stellen, wére eine gewisse Kapitalsumme als Geld notwendig. Diese aufzutreiben ist nicht

das Problem — sie ist als Leihkapital vorhanden, oder durch staatliche Kredite schopfbar. Die
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Arbeiterlnnen sind da, ebenso wéaren die Produktionsmittel (Gebdude, Maschinen, Rohstoffe usw.,
in welche das Geld umgesetzt werden muss) und die Lebensmittel fir diese Arbeiterlnnen
vorhanden oder rasch hergestellt. Aber die 1 Mio. Arbeiterlnnen wiirden nun bei der gegebenen
Produktivitat Waren produzieren, fiir deren Konsumtion es nicht bloR 1 Mio., sondern 2, 3 oder
eher 10 Mio. Arbeiterinnen braucht. Nun gibt es in jeder Krise tatsdchlich viele Millionen
Menschen, die am Existenzminimum vegetieren, von staatlicher Hilfe oder den herunterfallenden
Brocken der kapitalistischen Miihlen leben und die ein dringendes Bediirfnis nach diesen Waren
hatten. Aber hier liegt das Problem: diese Herausgefallenen stellen keine kaufkrdftige Nachfrage
dar, denn sie haben kein Geld fir die Bezahlung dieser Waren. Um an das Geld zu kommen,
miussten sie selbst arbeiten, in die Produktion integriert werden, wiirden damit aber noch mehr
Waren produzieren, fir die es nun weitere Konsumentinnen brauchte, diesmal 4, 9, oder 100 Mio.
Die Gleichung geht nie auf, die Reproduktion bleibt beschrankt und findet ihr tatsachliches
Gleichgewicht an dem Punkt, wo ein Teil der Arbeiterklasse bis zum Umfallen schuftet, wahrend
der andere Teil von staatlichen Almosen lebt, und damit dazu beitragt, einen Teil des
Mehrprodukts unproduktiv zu verzehren. Jede Erweiterung der Produktion muss an dieser
Aquivalenz von Angebot und zahlungskréftiger Nachfrage scheitern.
Dass die Produktion nicht um weitere Arbeiterlnnen ausdehnbar ist, bedeutet auf der anderen
Seite, dass das in der Produktion angewandte Kapital nicht erweiterbar ist. Ein Gutteil des
gesellschaftlichen Kapitals ist dazu gezwungen, in der Form von Geldkapital — d.h., als Leihkapital —
zu verharren, auf seinen Abruf und seinen Einsatz wartend. Die Folge dieses Uberflusses an
Leihkapital ist — wie oben dargestellt — ein niedriger ZinsfuB. Diese Unmdglichkeit, das angewandte
Kapital auszudehnen, driickt eine Uberakkumulation von Kapital aus: jedes zusatzliche, produktiv
angewandte Kapital wiirde das Uberangebot an Waren vergréRern, miisste seine Waren unter
ihrem Wert losschlagen oder wiirde darauf sitzen bleiben. Die VergroBerung des angewandten
Kapitals wiirde somit keinen zusatzlichen Profit erzeugen. In Marx' Worten:

,Es wire eine absolute Uberproduktion von Kapital vorhanden, sobald das zusdtzliche

Kapital fiir den Zweck der kapitalistischen Produktion = 0. Der Zweck der

kapitalistischen Produktion ist aber Verwertung des Kapitals, d.h. Aneignung von

Mehrarbeit, Produktion von Mehrwert, von Profit. Sobald also das Kapital gewachsen

wdre in einem Verhdltnis zur Arbeiterbevélkerung, dafs weder die absolute Arbeitszeit,

die diese Bevélkerung liefert, ausgedehnt, noch die relative Mehrarbeitszeit erweitert

werden kénnte [...]; wo also das gewachsene Kapital nur ebensoviel oder selbst weniger
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Mehrwertsmasse produziert als vor seinem Wachstum, so fdnde eine absolute
Uberproduktion von Kapital statt; d.h., das gewachsene Kapital C + Delta C produzierte
nicht mehr Profit, oder gar weniger Profit, als das Kapital C vor seiner Vermehrung

durch Delta C.” (MEW 25, S. 261f)

Was sich gegeniiber der Gesamtheit der Kapitalistinnen in der Uberproduktionskrise geltend
macht, ist das Wertgesetz selbst: es wurden absolut zu viel Hemden, Kochtdpfe usw. produziert, so
dass, obwohl auf jede einzelne Ware nur das gesellschaftlich notwendige Quantum Arbeit
verausgabt worden sein mag, die Gesamtmasse Uberfliissige Arbeit enthalt:
,Gesetzt endlich, jedes auf dem Markt vorhandne Stiick Leinwand enthalte nur
gesellschaftlich notwendige Arbeitszeit. Trotzdem kann die Gesamtsumme dieser
Stiicke liberfliissig verausgabte Arbeitszeit enthalten. Vermag der Marktmagen das
Gesamtquantum Leinwand, zum Normalpreis von 2 sh. per Elle, nicht zu absorbieren,
so beweist das, dafs ein zu grofer Teil der gesellschaftlichen Gesamtarbeitszeit in der
Form der Leinweberei verausgabt wurde. Die Wirkung ist dieselbe, als hditte jeder
einzelne Leinweber mehr als die gesellschaftlich notwendige Arbeitszeit auf sein
individuelles Produkt verwandt. Hier heifst's: Mitgefangen, mitgehangen.” (MEW 23, S.
121f)

Hieraus erklart sich schlussendlich auch die Deflation, die keinesfalls Zeichen eines Mangels an
Geld oder Kapital ist, sondern Ausdruck der Uberproduktion selbst. Was als Steigen des Geldwerts
erscheint, ist in Wirklichkeit ein Fall der Warenpreise:
»S0 driickt sich in der Krisenphase des industriellen Zyklus der allgemeine Fall der
Warenpreise als Steigen des relativen Geldwerts, und in der Prosperititsphase das
allgemeine Steigen der Warenpreise als Fall des relativen Geldwerts aus.” (MEW 23, S.

648)

9 Uberproduktionskrise und historische Ausdehnung der

Konsumtion

Die Grenzen der kapitalistischen Produktion sind also nicht durch einen Mangel an Kapital —
Geldkapital oder stofflichem Kapital — oder gar Arbeiterbevélkerung gegeben, sondern durch die
Aquivalenz von Produktion und Konsumtion, die auf Basis der kapitalistischen Produktionsweise

notwendig in Widerspruch geraten missen.
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Die von Marx im Kapital Bd. Ill dargestellten Krisen (1827, 1836, 1847, 1857) sind allesamt
Uberproduktionskrisen, hervorgebracht durch die schnellere Ausdehnung der Produktion
gegeniiber dem nur langsamen Wachstum der Konsumtion.”* Die erste Folge war immer eine
vermehrte Verschiffung der Waren nach Ubersee, die Ausdehnung des Weltmarkts, wodurch die
Ausdehnung der Produktion weiter befeuert wurde, bis auch die indischen, chinesischen usw.
Markte von englischen Waren gesattigt und schlieBlich Gberflllt waren. Es kam zum Krach, zur
Stilllegung und Entwertung eines Teils des Kapitals, immer verbunden mit massiver Verelendung
der Arbeiterklasse und sozialen Unruhen. AnschlieRend begann das Kapital einen neuen Zyklus:
nach dem Zusammenbruch dehnte sich die Produktion wieder aus, erst langsam und stockend,
dann immer schneller, bis das Maximum des letzten Zyklus lberwunden war, schritt fort zur
erneuten Uberproduktion und zum néchsten Krach.

Wir miissen uns nun die Frage stellen: warum konnte der Kapitalismus die Uberproduktionskrisen
bisher immer liberwinden? Warum zeigte sich stets, dass die Produktion Gber das Maximum des
letzten Zyklus hinaus noch ausdehnungsfihig war? — Die Antwort ist: dadurch, dass sich der
Kapitalismus selbst noch ausdehnte. Das Wachstum der kapitalistischen Produktion lauft immer
ohne Ricksicht auf Ausdehnung oder Schrumpfung des duReren und inneren Marktes ab, wurde
aber immer zum Teil kompensiert durch die historische Ausdehnung des Weltmarktes und die sich
auch im Inneren der Lander vollziehende Umwandlung aller nicht-kapitalistischen Produktion in
Warenproduktion, also eine absolute Ausdehnung der gesellschaftlichen Konsumtion, sowohl nach
aullen als nach innen. Wahrend sich diese Ausdehnung der Konsumtion aber langsam und linear
vollzog, strebt die kapitalistische Produktion zum exponentiellen Wachstum, und musste dieses
langsame Wachstum ihrer Konsumtionsbasis bestdandig tGiberholen, um schlielich durch den Krach
gewaltsam auf sie zurilickgesetzt zu werden.

Die Krisenzyklen stellen dabei aber einen fortschreitenden Prozess dar, der sich auf immer groBerer
Stufenleiter entladt. Denn auch wenn es periodisch zur Krise kommt, so ist der nachste Zyklus kein

Neustart bei Null, sondern ein Neustart auf hoherem Niveau: der Fortschritt der Produktivkrafte

4 a

21 Es ist daher m.E. falsch, wenn Marx immer wieder eine ,widersprichliche”, ,fragmentarische®, ,unvollendete”
usw. Krisentheorie unterstellt wird. Tatsachlich weisen die krisentheoretischen Stellen im Bd. Il und Bd. Ill des
Kapitals alle auf eine Uberproduktionskrise hin, bzw. ergeben nur Sinn, wenn man sie vor einem solchen
Hintergrund liest. — Die m.E. wesentlichen Stellen sind in MEW 24: 80f, 409f, in MEW 25: 191, 254f, 260 (,Die
wahre Schranke der kapitalistischen Produktion”) 261-269, 276, 316f, 501 (,Der letzte Grund aller wirklichen
Krisen®), 505-507, 523. Hinzuzufligen ware noch das gesamte siebzehnte Kapitel in den ,Theorien (ber den

Mehrwert II“ (MEW 26.2, S. 471-547).
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wird nicht zuriickgedreht, die Produktivitat bleibt erhalten und wird in jeder Krise nochmal immens
vorangetrieben. Gegenliber dem unabldssig wachsenden stofflichen Aussto3 verkleinert sich die
selbst kaum wachsende Konsumtionsbasis im Lauf jedes Zyklus relativ. Es kommt notwendig der
Wendepunkt, wo die absolute Ausdehnung der Konsumtionsbasis nicht mehr ausreicht, um ihre

relative Schrumpfung infolge der Produktivkraftentwicklung zu kompensieren.

10 Die Krise 2008 — am Wendepunkt von Expansion zur

Kontraktion des Kapitals

Kommen wir zurilick zur aktuellen Situation. Wo stehen wir heute? — Wir befinden uns gerade
inmitten einer verschleppten Uberproduktionskrise. Diese setzte bereits vor dem Krach von
2008/2009 an; durch Verschuldung der Arbeiterlnnen — insbesondere in den USA — wurde die
Konsumtion der Arbeiterklasse eine zeitlang kinstlich aufrecht erhalten oder gar erweitert,
wodurch die Produktion auf einem hohen Niveau fortgesetzt bzw. weiter gesteigert werden
konnte. 2009 wire eigentlich die Bereinigung dieser massiven Uberkapazititen fillig gewesen: eine
Bankrottwelle, Massenentlassungen, Verelendungen und sozialer Tumult, groer noch als zur
Wirtschaftskrise 1929. Das wurde verhindert, durch Staatskredite und direkten, staatsfinanzierten
Konsum (in Deutschland z.B. durch die Abwrackpramie), welche die Produktion weiter aufrecht
erhielten auf einem Niveau, fir das der Kapitalismus eigentlich keine Nachfrage mehr generieren
kann.

Der anstehende Krach wurde und wird zu Recht gefiirchtet, denn auch wenn er den Beginn eines
neuen Zyklus ankiindigen wiirde, ware das historisch neue, dass dieser Zyklus nur auf stark
verminderter Stufenleiter stattfinden kénnte. Der Krach wiirde zwar alle Uberkapazititen zeitweilig
beseitigen, aber die bestehende Produktivitdt nicht zurlickschrauben, welche vielmehr auch
wahrend der Krise weiter erhéht wurde. Der nachste Zyklus wiirde auf einer stark verkleinerten
Konsumtionsbasis beginnen, nicht nur weil die Lohne nach der Krise dramatisch gesunken waren,
sondern vor allem, weil aufgrund der erhéhten Produktivitdt ein noch kleinerer Teil der
Arbeiterklasse in der Lage sein wird, die gesamte kapitalistische Menschheit zu versorgen, der Rest
der Arbeiterklasse also , Uberflissig” und arbeitslos bleibt, zur Konsumtion daher kaum beitragt.
Dabei sind die historischen Kompensationsmechanismen ausgelaufen: im Gegensatz zu den
vorherigen Zyklen ist die Ausdehnung des Weltmarkts praktisch beendet; weder warten neue

Erdteile, noch die ehemaligen Ostblockstaaten darauf, mit Waren zugeschiittet zu werden. Der
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Widerspruch zwischen unbeschrankter stofflicher Produktion und stets notwendig beschrankter
Konsumtion muss umkippen von einer Welle aufsteigender Zyklen in eine Abwdrtsspirale. Das
Gleichgewicht zwischen Konsumtion und Produktion wirde sich bei fortgesetzt steigender
Produktivitdt und Abwesenheit einer absoluten Ausdehnung der Konsumtion notwendig auf immer
niedrigeren Stufen einstellen, da immer weniger Arbeiterinnen in der Lage sind, den arbeitslosen
Rest nebst Kapitalistinnen und Staat zu versorgen. Der historische Punkt, an dem wir stehen, ist
dieser Umschlag von krisenbehafteter, wellenférmiger Aufwartsbewegung zur wellenformigen
Abwartsbewegung. Was heute erreicht ist, ist der Zusammenfall von zyklischer Krise und ,wahrer
Schranke des Kapitals“:

,Die wahre Schranke der kapitalistischen Produktion ist das Kapital selbst, ist dies: daf$

das Kapital und seine Selbstverwertung als Ausgangspunkt und Endpunkt, als Motiv

und Zweck der Produktion erscheint; daf die Produktion nur Produktion fiir das Kapital

ist und nicht umgekehrt die Produktionsmittel blofe Mittel fiir eine stets sich

erweiternde Gestaltung des Lebensprozesses flir die Gesellschaft der Produzenten sind.

Die Schranken, in denen sich die Erhaltung und Verwertung des Kapitalwerts, die auf

der Enteignung und Verarmung der grofien Masse der Produzenten beruht, allein

bewegen kann, diese Schranken treten daher bestdndig in Widerspruch mit den

Produktionsmethoden, die das Kapital zu seinem Zweck anwenden mufS und die auf

unbeschrdnkte Vermehrung der Produktion, auf die Produktion als Selbstzweck, auf

unbedingte Entwicklung der gesellschaftlichen Produktivkriifte der Arbeit lossteuern.

Das Mittel - unbedingte Entwicklung der gesellschaftlichen Produktivkriifte - gerdt in

fortwéhrenden Konflikt mit dem beschrénkten Zweck, der Verwertung des vorhandnen

Kapitals. Wenn daher die kapitalistische Produktionsweise ein historisches Mittel ist, um

die materielle Produktivkraft zu entwickeln und den ihr entsprechenden Weltmarkt zu

schaffen, ist sie zugleich der bestédndige Widerspruch zwischen dieser ihrer historischen

Aufgabe und den ihr entsprechenden gesellschaftlichen Produktionsverhdltnissen.”

(MEW 25, S. 260)

Der hier skizzierte weitere Verlauf als Welle von Abwartszyklen ist allerdings unwahrscheinlich. Die
kreditfinanzierte Fortsetzung er Produktion Uber den tatsdchlichen Bedarf hinaus war zwar
Moment jeder historischen Krise, aber der seit den 1970er Jahren mit staatlicher Hilfe betriebene

Ausbau des Kreditsektors stellt alle historischen Vorlaufer in den Schatten. Der Schlag, den die
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abrupte Entwertung verursachen wird, wird heute gegeniliber der Weltwirtschaftskrise 1929
wesentlich starker sein und eine wesentlich groRere Entwertung und Brachlegung von Kapital, wie
eine wesentlich groRere Freisetzung von Bevolkerung zur Folge haben. Es ist daher absehbar, dass
sich der Niedergang des Kapitalismus nicht in friedlichen Etappen vollzieht, bis der/die letzte
Arbeiterln den Hungertod stirbt, sondern eher in einen umfassenden Krieg und Biirgerkrieg

muinden wird.

11 Die direkten Folgen der EZB-Politik in der

Uberproduktionskrise

Darin, dass bei der bestehenden Uberproduktion eine absolute Ausdehnung der Produktion
ausgeschlossen ist, zeigt sich das Dilemma der EZB: denn das Geld, das die Wirtschaft wachsen
machen und eine Deflation verhindern soll, wird von den Kapitalistinnen nicht gebraucht.
Geldkapital ist bereits im Uberfluss vorhanden. Wie beziiglich des Zirkulationsmittels gezeigt, ist es
auch nicht die bloRe Ausgabe von Wahrung, die diese entwertet, und daher zu einer Inflation
fihren wirde, sondern eine Inflation ware selbst Ausdruck einer gestiegenen Nachfrage nach
Waren, also einer allgemein wachsenden Produktion und Konsumtion.

Was passiert also tatsdchlich, wenn die EZB die Masse des Leihkapital und das Uberangebot
desselben vermehrt?

1. Da bereits ein Uberfluss an Leihkapital besteht, wird ein GroRteil des neu gedruckten
Geldes nicht weitergereicht; denn auch das zusatzliche Geld dndert nichts an den
mangelnden Profitabilitatsaussichten der Unternehmen. Das zusatzliche Leihkapital der EZB
drickt damit auf den Zinsful3:

,Eine weitere Hoffnung ist, dass die Banken mehr Kredite vergeben, weil sie
aufgrund der grofien Liquiditdt kaum noch wissen, wohin mit ihren fliissigen
Mitteln.” (Handelsblatt, 23.01.2015) ,Allerdings ist nicht zu erkennen, warum
Europas Banken mehr Kredite an Unternehmen vergeben sollten, nur weil die
Notenbank ihnen Staatsanleihen aus den Biichern nimmt.” (Handelsblatt
23.01.2015) ,Eigentlich hatte die EZB aber darauf gesetzt, dass die
Kreditinstitute Staatsanleihen in grofiem Stil an sie verkaufen, und die frei
werdenden Bilanzkapazititen fiir die Vergabe von mehr Krediten nutzen

werden.” (Handelsblatt, 26.01.2015)
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2. Die Niedrigzinsen lassen die Preise von Wertpapieren, Aktien, Immobilien, allgemein allen
fiktiven Kapitals steigen. Der fiktive Preis von Wertpapieren, Immobilien und Aktien richtet
sich nicht nach ihrem Wert (sofern sie Gberhaupt einen haben, d.h. Gberhaupt vergangene
Arbeit reprasentieren). Ihr scheinbarer Wert entspringt einer fiktiven Hochrechnung aus
dem ZinsfulR: ein Wertpapier, das jahrlich 1.000 € abwirft, entspricht bei einem allgemeinen
Zinsfuld von 5 % einer Kapitalsumme von 20.000 € — denn 20.000 € wiirden bei 5 % ZinsfuR
genau 1.000 € abwerfen. Sinkt der ZinsfuR nun auf 1 %, so steigt der ,Wert” dieser
Dividende auf 100.000 € — denn beim gesunkenen Zinsful® wiirde erst ein solches Kapital
die 1.000 € abwerfen.”

,Dennoch bezweifeln Volkswirte, dass Draghis Strategie aufgeht. J6rg Krimer,
Chefvolkswirt der Commerzbank, warnte vor Blasenbildung an den Mcdrkten.
'Die Mafsnahmen dndern wenig am schwachen Wachstum und an der niedrigen
Inflation. Sie treiben aber die Vermdgenspreise.' (Handelsblatt 23.01.2015)
LAufserdem diirfte die Geldschwemme die Kurse von Anleihen und Aktien weiter
nach oben treiben, was Unternehmen mit Zugang zum Kapitalmarkt nutzt.”

(Handelsblatt 26.01.2015)
Inzwischen wurde auch entdeckt, wem die neuen EZB-Mittel vor allem dienen:

,Der neudeutsch Quantitative Easing (QE) genannte Erwerb von Staatsanleihen
hat Vermégenswerte angetrieben und dadurch die Depots der ohnehin schon
Reichen weiter aufgebliht. Die USA sind ein gutes Beispiel. Dort hat sich die
Schere zwischen Arm und Reich in den vergangenen fiinf Jahren mit
zunehmendem Tempo geéffnet - nicht zuletzt wegen des als "Portfolio-Effekt"
bekannten Anheizens der Aktienkurse durch QE. Noch kausaler jedoch waren
die Befunde aus GrofSbritannien und Japan. Dort haben Studien ergeben, dass
durch Liquiditdtsschwemme die Aktienkurse angetrieben wurden und die
Ungleichheit verstdrkt wurde. In Grofbritannien war es sogar die Bank of
England selbst, die das Phdnomen auf Geheifs des Parlaments untersuchte. lhr
Fazit: Das Kursfeuerwerk kam vor allem den obersten fiinf Prozent der
Bevélkerung zugute, da diese 40 Prozent der privaten Vermégenswerte

besitzen.” (Handelsblatt, 27.01.2015)

22 Siehe dazu MEW 25, S. 484f
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Es ist klar, dass hiermit allein der Luxuskonsum angekurbelt wird.

3. Dader Zins, den die fungierenden Kapitalisten zahlen missen, einen Abzug von ihrem Profit
darstellt, vergroBert sich bei verkleinertem Zinssatz der verbleibende Teil des Profits (der
Unternehmergewinn). Die niedrige Profitrate aufgrund der Uberproduktion (Verkauf unter
dem Warenwert) wird dadurch zum Teil ausgeglichen, die Rentabilitdt der fungierenden
Kapitale wird kiinstlich aufrecht erhalten:

,Ob BMW, VW, Toyota oder General Electric: Unternehmen, die sich am
Anleihemarkt in Euro verschulden, zahlen Anlegern nur noch wenig Zinsen. Die
vier Konzerne haben in diesem Jahr neue Anleihen mit jihrlichen Zinskupons
von unter einem Prozent begeben (siehe Tabelle). Und sie diirften nicht die

Einzigen bleiben.” (Handelsblatt, 26.01.2015)

4. Durch den geringen ZinsfuR sinken auch die vom Staat fiir neu ausgegebene
Schuldverschreibungen aufzubringende Zinsen. Die Folge ist eine Verringerung der Steuern,
d.h., der zur Finanzierung des Staates notwendige Abzug vom gesellschaftlichen Mehrwert
wird kleiner oder steigt wenigstens nicht im gleichen Malle wie die steigenden
Staatsausgaben. Auch dies erhéht die Unternehmergewinne:

,Nach dem EZB-Beschluss sanken die Renditen aller [staatlichen] Anleihen”

(Handelsblatt, 23.01.2015).

5. Durch die sinkenden Zinsen sinken zugleich die laufenden, nicht-spekulativen Einnahmen
der Banken, was allerdings z.T. kompensiert wird durch die steigenden Aktien- und
Wertpapierpreise:

» »Das Programm bedeutet sehr niedrige Zinsen, und eine reale Zerstérung der
Nettozinsmarge, was natiirlich eine enorme Herausforderung ist*, rdumt Anshu

Jain, der Co-Chef der Deutschen Bank, ein.” (Handelsblatt 26.01.2015)

6. Die Niedrigzinsen flihren zu einer Abwertung des Wechselkurses, aber nicht aufgrund einer
Entwertung des Geldes (der Wert des Euro bleibt konstant, die in Euro ausgedriickten
Warenpreise bleiben unveridndert).? Ursache fiir diese Verdnderung des Wechselkurses ist
die verringerte Nachfrage nach Euro auf den internationalen Geldmarkten, da mit Anlagen
in Euro, allgemein im Euroraum, nur geringe Zinsen zu machen sind:

»Mit dem angekiindigten Kauf von Staatsanleihen will die Europdische

23 Siehe dazu die Ausflihrungen von Engels in MEW 25, S. 589f.
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Zentralbank (EZB) nun die Inflation indirekt auf das gewiinschte Niveau
hochdriicken. Und das soll so funktionieren: Zundichst werden die MafsSnahmen
das Zinsniveau in Europa noch weiter driicken. Ergo wird Kapital ins Ausland
fliefSen, wo die Zinsen héher sind, wodurch der Euro-Kurs weiter féllt. Dadurch
werden Importwaren in Europa teurer - und die Inflation kénnte steigen.”

(Handelsblatt, 23.01.2015)

7. Die geringen Zinsen flhren natirlich auch zu vermehrten Investitionen seitens der
Unternehmen. Aufgrund der gesattigten Markte und des hohen Konkurrenzdrucks werden
diese Investitionen aber in Sachkapital stattfinden (modernisierte Maschinen). D.h.,
mittelfristig fihrt die EZB-Politik zur Beschleunigung der Produktivkraftentwicklung und
damit zur Verschérfung der Uberproduktion.

8. Schlussendlich ist die Folge der Niedrigzinsen auch die Ausdehnung von Spekulation und
Kreditschwindel. Spekulation, als Anlage von Geld in héchst riskante Geschafte, wird stets
beférdert durch ein Uberangebot an Leihkapital. Der Kreditschwindel — das Aufnehmen von
Krediten, nicht um das Geld als Kapital zu investieren, sondern um es zu verbrauchen, um
laufende Kosten eines ansonsten unrentablen Betriebs zu decken, oder um die Zinsen alter
Kredite zu zahlen — ist ebenso absehbar.

In einem Wort: die Ausgabe neuer Banknoten und die Versorgung der Geschaftswelt mit
Leihkapital #ndert natirlich nichts am Zustand der Uberproduktion. Der grundlegende
Widerspruch zwischen kapitalistischer Produktion und kapitalistischer Konsumtionsbasis wird
gewissermalen Uberspielt, aber durch MalRnahmen, die ihn nur weiter zuspitzen. Der fallige Krach
kann dadurch nicht vermieden werden:

»Das ganze kiinstliche System gewaltsamer Ausdehnung des Reproduktionsprozesses

kann natiirlich nicht dadurch kuriert werden, dafs nun etwa eine Bank, z.B. die Bank von

England, in ihrem Papier allen Schwindlern das fehlende Kapital gibt und die sdmtlichen

entwerteten Waren zu ihren alten Nominalwerten kauft.” (MEW 25, S. 507)

12 Keynesianismus als repressive Krisenverwaltung

Angesichts der Uberproduktionskrise haben sich zwei entgegengesetzte politische Programme
herausgebildet: zum einen die Austeritatspolitik, als massive Verbilligung der Arbeitskrafte mit dem

Ziel, durch Exportiberschiisse die Krisenfolgen — Brachlegung und Entwertung — den anderen,
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konkurrierenden Staaten aufzuhalsen. Es liegt nach der bisherigen Darstellung auf der Hand, dass
diese aktuelle, insbesondere von Deutschland getriebene Sparpolitik am Krisenzustand nichts
andert, diesen vielmehr verscharft: durch die drastischen Kiirzungsprogramme hat sich die
Profitabilitdit der deutschen Kapitale zwar kurzzeitig erhoht, gleichzeitig bricht aber die
Binnenkonsumtion weg. Dies wird zur Zeit noch temporar ausgeglichen durch den massiven Export
der billigeren deutschen Waren, welche den Weltmarkt Gberschwemmen und so den nationalen
Kapitalen anderswo den Markt weg nehmen. Die Krise fordert auch hier die Ungleichheiten der
Kapitale und der nationalen Standorte. Das Resultat mag nun kurzzeitig als , Aufschwung” in
Deutschland erscheinen (gleichwohl dieser angesichts der winzigen ,Wachstumsraten” lacherlich
ist), ist aber nichts anderes als eine Ungleichverteilung der Folgen der Uberproduktion. Dieser
gefeierte ,,0,2 %-Aufschwung” muss spatestens dann zusammenbrechen, wenn die auslandischen
Markte Gberfillt sind oder selbst zahlungsunfahig werden.

In der Opposition gegen diese ,,neoliberale” Spar- und Austeritatspolitik, und in der Erkenntnis der
eklatanten Widerspriiche derselben, scheint die linke Antwort nun in einer Wiederbelebung der
,keynesianistischen”  Wirtschaftspolitk zu liegen*. Diese fordert, anstatt weiterer
SparmalRnahmen, eine Starkung der Binnennachfrage zum Anheizen der Wirtschaft. Die durch
verschiedenste staatliche Mittel (Erhéhung er Lohne, der Staatsausgaben, Steuersenkungen,
Subventionen usw.) angestoRene Nachfrage, so diese Ansicht, soll sich schlussendlich in einen
selbsttragenden Aufschwung verwandeln. Verwiesen wird hierbei meist auf die erfolgreiche
Losung der Weltwirtschaftskrise 1929 und den Nachkriegsaufschwung in Deutschland und Europa,
welche tatsachlich einen breiten Einsatz keynesianistischer MalRnahmen zeigten.

Vergessen werden hierbei allerdings eine wichtige historische Voraussetzung fir die Wirksamkeit
dieser Wirtschaftspolitik. Sie funktioniert namlich nur in einer bestimmten Situation, und zwar in
der Phase nach dem Krach (und funktionierte historisch auch nur nach der Weltwirtschaftskrise
1929-32 und nach der massiven Zerstorung von produktivem Kapital durch den zweiten Weltkrieg).
In dieser Phase, wo die kapitalistische Produktion zwar am Boden liegt, sich aber langsam und
zaghaft wieder ausdehnt, kdnnen staatliche Hilfen zusatzliche Nachfrage generieren, andererseits
durch Modernisierung der Infrastruktur die stofflichen Voraussetzungen fiir den beginnenden
Zyklus schaffen, und die Folgen der am Boden liegenden Wirtschaft fiir die Bevolkerung auch
abmildern. Die anstehende Expansion der kapitalistischen Produktion kann durch die billige

Kreditvergabe beschleunigt werden.

24 Benannt nach dem britischen Okonom John Maynard Keynes (1883-1946).
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Es ist aber andererseits nicht begriindbar, aus der Anwendung dieser Wirtschaftspolitik in der
heutigen Situation nicht nach dem Krach, sondern davor, also wihrend der akuten Uberproduktion,
einen , Aufschwung” zu erwarten. Die aktuelle Depression ist nicht die langsame Erholung kurz
nach dem Krach, sondern Folge des kiinstlich aufgeschobenen Krachs und Entwertungsschocks.
Welche Folgen héatten keynesianische Eingriffe (und die Gelddruckerei der EZB ist darunter zu
rechnen) daher heute? — Zuallererst viel geringere, als sich die Propheten des Keynesianismus
ausmalen. Egal, ob man die Léhne erhoht oder Arbeitslose fiir 6ffentliche Tatigkeiten zahlt, und
dadurch ihre Konsumtion liber das absolute Elendsniveau hebt, die Wirkung auf die Produktion
wird ungleich geringer ausfallen. Grund dafiir ist die hohe Produktivitat, die in dem oben bereits
beschriebenen umgekehrten ,Hebeleffekt” resultiert: 10 Mio. vom Staat mit Lohn versehene
Proletarierlnnen wiirden Waren konsumieren, zu deren Produktion vielleicht 1 Mio. Arbeiterinnen
ausreichen. Aus einer solchen kinstlichen Erweiterung der gesellschaftlichen Konsumtionsbasis
folgt keinerlei selbsttragende Ausdehnung der kapitalistischen Reproduktion. Sobald die staatliche
Lohnzahlung wegfallt, sinkt der Zustand aufs alte Niveau zurtick. Diese notwendige Unterscheidung
zwischen den beiden Krisenphasen driickt auch Marx klar aus:
,Es ist eine reine Tautologie zu sagen, daf8 die Krisen aus Mangel an zahlungsféhiger
Konsumtion oder an zahlungsféhigen Konsumenten hervorgehn. [...] Will man aber
dieser Tautologie einen Schein tiefrer Begriindung dadurch geben, dafs man sagt, die
Arbeiterklasse erhalte einen zu geringen Teil ihres eignen Produkts, und dem Ubelstand
werde mithin abgeholfen, sobald sie gréfsern Anteil davon empfingt, ihr Arbeitslohn
folglich wdchst, so ist nur zu bemerken, dafs die Krisen jedesmal gerade vorbereitet
werden durch eine Periode, worin der Arbeitslohn allgemein steigt und die
Arbeiterklasse realiter gréfiern Anteil an dem fiir Konsumtion bestimmten Teil des
jéhrlichen Produkts erhdlt. Jene Periode miifSste - von dem Gesichtspunkt dieser Ritter
vom gesunden und "einfachen" (!) Menschenverstand - umgekehrt die Krise entfernen.
Es scheint also, daf8 die kapitalistische Produktion vom guten oder bésen Willen
unabhdngige Bedingungen einschliefst, die jene relative Prosperitdt der Arbeiterklasse
nur momentan zulassen, und zwar immer nur als Sturmvogel einer Krise.” (MEW 24, S.

409f)

Die Steigerung der Léhne ist Begleiterscheinung der Zuspitzung der Uberproduktion, solange es

noch nicht zur Krise kommt. Es ist daher falsch, in den niedrigen Léhnen die Ursache und nicht die
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Wirkung der Krise zu sehen.

Damit aber ist klar: der Keynesianismus ist nicht mehr als eine 6konomische Ideologie, die den
bestehenden Zustand niemals aufheben kann (und will), sondern ihn bestenfalls verlangert, damit
er Uber seine eigenen Schranken hinaus ,profitabel” bleiben soll. Es ist eine kinstliche
Aufrechterhaltung nicht nur der Uberproduktion, sondern allgemein des Zustands der
Massenarmut bei gleichzeitigem absoluten Uberfluss an Produktions- und Lebensmitteln; eine
Fortsetzung von staatlicher Gangelung, imperialistischem Verteilungskrieg, des Ausschlusses der
Massen von den Produktionsmitteln, und allgemein der Vernutzung aller natiirlichen Ressourcen
des Planeten fiir den Zweck der Profitmacherei. Ganz zu schweigen von den Grundlagen dieses
»schonen Systems” im patriarchalen Geschlechterverhaltnis und der rassistischen Ausgrenzung. In
dem Moment, wo diese Gesellschaft an ihre immanenten Schranken stof3t, wollen ihre , linken”
FreundInnen sie nun mit staatlicher Hilfe noch weitervollziehen lassen — auf dass der Schock weiter
aufgeschoben wird, bis er wirklich gewaltig wird, und vom Planeten Erde und seinen
Bewohnerlnnen wohl kaum noch was Ubrig sein diirfte. Wie oben gezeigt, flihrt diese
Aufschiebung gerade zur Verscharfung der Widerspriiche, die sie selbst fiir keinen Moment still
stellen kann.

Von daher steht heute ein unbedingter radikaler Bruch mit dem Keynesianismus in allen seinen
Varianten an — egal ob deutsche Linkspartei oder griechische Syriza. Diese Parteien mogen fir eine
kurze Weile eine Milderung der staatlichen Repression liefern, verfolgen aber ein grundlegend
falsches Ziel: namlich die Aufrechterhaltung des kapitalistischen Systems, das ihrer Ideologie nach
nur etwas mehr staatliche Wirtschaftshilfe braucht. Die traurige Realitat der ,linksalternativen”
Wirtschaftsprogramme dieser neuen kapitalistischen Eliten und Expertinnen wird ein Zustand der
fortgesetzten Massenverarmung und schlussendlich auch politischer Repression sein. Selbst fir
den Fall, dass der ausstehende Krach tatsachlich mit Hilfe keynesianischer Gelddruckerei, welche
gegen die stetig weiter schrumpfende reale Konsumtionsbasis ankdampfen miusste, verzogert
werden kdnnte, steht fir die Menschheit hiermit nur die schleichend fortschreitende Verelendung
an, gegen die die griechischen Zustinde von 2015 bald als rosige Vergangenheit erscheinen
dirften. Schon die bloBe Fortsetzung des bestehenden Null-Wachstums bedeutet fiir den
Kapitalismus eine notwendige Beschriankung der Reproduktion und damit eine Verelendung der
Massen. Die radikale Linke sollte unter diesen Umstanden nicht falsche Hoffnungen in die x-te
Wiederauflage des Parlamentarismus setzen, sondern die verbleibende Zeit nutzen, um ihre eigene

Basis zu erweitern — durch verstarkte 6ffentliche Denunziation der staatlichen Propaganda, und
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Uberhaupt durch verstarkte 6ffentliche Prasenz.

13 Zusammenfassung

Bevor ich einen kurzen Ausblick wagen werde, mochte ich die theoretischen Ergebnisse kurz
zusammenfassen. Der bisherige Durchgang sollte zeigen, dass die von Marx im Bd. Il getroffene
Unterscheidung von Zirkulationsmittel, Leihkapital (zinstragendem Kapital) und wirklichem Kapital
notwendig ist, um die aktuelle Krisensituation und die wirtschaftlichen MalRnahmen seitens der
EZB zu begreifen. Insbesondere ist die vulgare Vorstellung, dass durch Ausgabe zusatzlichen Geldes
der Geldwert direkt sinken musste, m.E. falsch. Was die EZB ausgibt, ist nicht Zirkulationsmittel,
sondern zuséatzliches Leihkapital, wodurch die eigentliche Uberproduktion aber nicht aufgelést,
sondern fortgesetzt und mittelfristig sogar weiter zugespitzt wird. Diese Klarung des Verhaltnisses
von wirklichem Kapital, Leihkapital und Zirkulationsmittel ist Voraussetzung fiir jede rationelle
Krisentheorie, die damit auch die vielfdltigen Mythen Ubers sogenannte Finanzkapital und dessen
scheinbar aus sich selbst heraus gelingender Profitproduktion zerstauben muss.
Jede kapitalistische Krise muss sich als Uberproduktion duRern — als Nebeneinander von
Uberflussigen Waren und lberfllssigem Kapital auf der einen Seite, lUberfliissiger Bevolkerung auf
der anderen. Dieser paradoxen Situation zugrunde liegt der grundlegende Widerspruch in der
kapitalistischen Entwicklung, namlich der Widerspruch zwischen Stoff und Form — zwischen der
stofflich beschrankten Konsumtion der Arbeiterklasse unter kapitalistischen Bedingungen, und
dem Verwertungsziel der kapitalistischen Produktion, welches eine bestandige Ausdehnung der
Produktion bedingt. Hieran tritt die Armut und die historische Begrenztheit dieser
Produktionsweise selbst zutage:

L Wird gesagt, daf8 die Uberproduktion nur relativ, so ist dies ganz richtig; aber die

ganze kapitalistische Produktionsweise ist eben nur eine relative Produktionsweise,

deren Schranken nicht absolut, aber fiir sie, auf ihrer Basis, absolut sind. Wie kénnte es

sonst an Nachfrage fiir dieselben Waren fehlen, deren die Masse des Volks ermangelt,

und wie wdre es méglich, diese Nachfrage im Ausland suchen zu miissen, auf fernern

Mdrkten, um den Arbeitern zu Hause das Durchschnittsmafs der notwendigen

Lebensmittel zahlen zu kénnen? Weil nur in diesem spezifischen, kapitalistischen

Zusammenhang das (lberschlissige Produkt eine Form erhdilt, worin sein Inhaber es nur

dann der Konsumtion zur Verfiigung stellen kann, sobald es sich fiir ihn in Kapital

riickverwandelt. [...]
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Es werden nicht zuviel Lebensmittel produziert im Verhdltnis zur vorhandnen
Bevélkerung. Umgekehrt. Es werden zuwenig produziert, um der Masse der

Bevélkerung ansténdig und menschlich zu gentigen.

Es werden nicht zuviel Produktionsmittel produziert, um den arbeitsféhigen Teil der
Bevélkerung zu beschdftigen. Umgekehrt. Es wird erstens ein zu grofSer Teil der
Bevélkerung produziert, der tatsdichlich nicht arbeitsfdhig, der durch seine Umstéinde
auf Ausbeutung der Arbeit andrer angewiesen ist oder auf Arbeiten, die nur innerhalb
einer miserablen Produktionsweise als solche gelten kénnen. Es werden zweitens nicht
genug Produktionsmittel produziert, damit die ganze arbeitsfdhige Bevélkerung unter
den produktivsten Umstéinden arbeite, also ihre absolute Arbeitszeit verkiirzt wiirde
durch die Masse und Effektivitdt des wdhrend der Arbeitszeit angewandten konstanten

Kapitals.” (MEW 25, S. 267f)

Dabei zeigt sich auch, dass eine Krisentheorie unbedingt die Konsumtionsbeschriankung der
Massen, tUiberhaupt die notwendige Aquivalenz von Produktion und Konsumtionsbasis innerhalb
der kapitalistischen Gesellschaft zum Ausgangspunkt nehmen muss. Dabei laufen angesichts des
fortgeschrittenen Stadiums des Widerspruchs und der heutigen akuten Uberproduktion alle
keynesianistischen staatlichen Versuche, die Nachfrage anzukurbeln, ins Leere. Wenn 1 Mio.
Arbeiterlnnen die Konsumtionsmittel fir 2, 3, oder 10 Mio. herstellen, so ist es angesichts der
bestehenden Uberproduktion eine notwendige Bedingung fiir ihre ,Beschiftigung”, dass sie
zugleich weitere 2, 3 oder 10 Mio. zahlungskrdftige Konsumentinnen mitbringen — welche aber das
Geld nur hatten, wenn sie selbst in der Produktion exploitiert wiirden, selbst Waren herstellen
wirden, wozu weitaus mehr neue Konsumentlnnen notwendig waren usw. Hierin zeigt sich
wesentlich das Dilemma des Keynesianismus, dass er zwar zum Anschieben der kapitalistischen
Reproduktion nach der Krise taugt, aber keinesfalls dazu, den notwendigen und heute Uberfilligen

Krach zu verhindern.

14 Ausblick: die kommenden funf Jahren

Wenn in Finanzkreisen die Geldschopfung der EZB als ,,weapon of last resort” bezeichnet wird, ist
das ungeniigend. Die kapitalistische Wirtschaft steht nicht vor irgendeiner Entscheidungsschlacht,
die mit Sieg oder Niederlage enden konnte, sondern sitzt auf einer immer steiler werdenden

Abwartsrutsche und versucht ihren Fall mit immer stirkeren Mitteln zu bremsen. Tatsachlich
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handelt es sich bei der Schopfung von Leihkapital eher um eine Droge: die Senkung des ZinsfulRes
erhoht die Profitabilitat jeder Produktion kiinstlich und ist gewissermalien eine permanente ,,30 %
auf alles”-Aktion im Kreditgeschaft. Das Problem: die Zinsen missen so niedrig sein, weil die
Profite so niedrig sind. Stiegen die Zinsen, wirden sie die Profite auffressen, es wiirde zur
sofortigen massiven Entwertung von Kapital kommen und der ganze Laden wiirde kippen. Das
Mittel der Zentralbank ist also das letzte Mittel zur kurzzeitigen Aufrechterhaltung des Status Quo,
welches aber, wie oben bemerkt, mittelfristig die Uberproduktion gerade noch verstirken wird.
Eine Aussicht auf ein ,Kick-Starten” der Wirtschaft ist dagegen nicht absehbar.
Wenn die birgerlichen ,Wirtschaftsexpertinnen” die Gelddruckerei als ,,geldpolitische Atomwaffe”
und die EZB-MalRnahmen gar als ,Endspiel um den Euro” (Handelsblatt) betiteln, sind sie sich
offenbar unbewusst der Brenzligkeit der Lage bewusst:
»Aber genau wegen dieser Vertrauensprobleme sei der EZB gar nichts anderes librig
geblieben, als ihr billionenschweres Anleihekaufprogramm auf den Weg zu bringen,
meint ein Ex-Notenbanker: "Was wiirde denn passieren, wenn eine Zentralbank sagen
wiirde, wir kbnnen zwar unser Mandat nicht mehr erfiillen, aber wir wissen nicht mehr,

was wir noch tun sollen?"” (Handelsblatt, 26.01.2015)

Die kapitalistische Profitproduktion wird von dieser Droge nicht mehr runterkommen. Das
projektierte Ende der Niedrigzinspolitik der EZB im September 2016 wirde unweigerlich den Krach
nach sich ziehen. Gleichwohl ist es auch nicht unwahrscheinlich, dass dieser Krach bereits in den
nachsten 1,5 Jahren einsetzt, denn ungeachtet aller keynesianischen MaBBnahmen riittelt die
Uberproduktion weiter fort, frisst sich durch die einzelnen Kapitale durch, lasst mal hier einen
GroRBbetrieb, mal dort einen Nationalstaat UGber die Klinge springen. Auch wenn die Folgen der
Krise zwischen den Staaten und Kapitalen ungleich verteilt sein mogen (ebenso zwischen den

Geschlechtern), bricht die Konsumtionsbasis schlussendlich fir alle weg.

15 Nachwort

Es wird viele Leserinnen verwundert haben, dass ich auf die marxistische Literatur der letzten 150
Jahre zu Krisen- und Geldtheorie mit keinem Wort eingegangen bin. Das hat den Grund, dass ein
kritischer Durchgang durch diese (mehrere 10.000 Seiten umfassende) Literatur nicht nur den
Rahmen dieses Textes gesprengt hatte, sondern auch zu schreiben unmoglich gewesen ware. ich

habe es daher vorgezogen, in einem ersten Schritt eine Rekapitulation und Systematisierung der
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Marxschen Theorie des Leihkapitals und der Marxschen Krisentheorie aus Bd. 11l zu versuchen, und
darauf aufbauend eine Anwendung dieser Theorie auf unsere heutige Situation als theoretisches
Grundgerist darzustellen. In anschlielenden Texten bleibt das sich daraus ergebende theoretische
Gebdude zu prifen an einer Auseinandersetzung mit den bisherigen marxistischen Theorien.
Natdrlich wird es dabei auch nicht zu vermeiden sein, einige Punkte des vorliegenden Textes zu

prazisieren oder zu korrigieren.
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