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Elmar Altvater

Alexis Tsipras hat Recht:
Nicht nur Griechenlands Schulden sind unbezahlbar

Die Schulden in der Welt sind gigantisch. Das ist kein Wunder, denn auch die
Geldvermogen steigen in Hohen, die die normale Sterbliche niemals und der nor-
male Sterbliche selten erreichen wird. Das zeigen die Statistiken iiber Wachstum
und Verteilung des Reichtums in der Welt, iiber Geldvermégen oder Kapitalbesitz.
Die Banken und Beratungsfirmen beziffern ihre Klientel der ,high-net-worth
Individuals* (HN'WI) im Jahr 2013 auf ungefihr 13 Millionen Superreiche. So
viele Menschen hatten mindestens 30 Millionen US$ liquides Geldvermégen oder
ein verfugbares Nettoeinkommen von 20 Millionen US$ pro Jahr. Kein Wunder,
dass Banken und Beratungsunternchmen hinter dieser lukrativen Kundschaft her
sind, um mit Anlageberatung profitable Geschifte machen zu kénnen. Deshalb
weifl die Offentlichkeit von diesen Grofvermogen — nicht, weil die HN'W Is
besonders auskunftsfreudig wiren. Die Schweizer Groflbank UBS verspricht
schon beim Aufruf iiber die Google-Suchmaschine, ,,mit uns Thr Vermégen (zu)
schiitzen und (zu) vermehren®.

Mit dem Wachstum des Reichtums halten die Schulden Schritt, denn sie sind
seine Kehrseite. Wenn die Geldvermégen unermesslich sind, sind die Schulden
unbezahlbar. In Deutschland sind allein 2014 mehr als 1.000 Milliarden Euro
als Kredite vergeben worden, zum Kauf eines Autos, zum Bau eines Hauses oder
fir andere Konsumausgaben, und natiirlich Kredite fur Investitionen der Unter-
nehmen, die aber nicht in dieser Billionensumme enthalten sind. 2010 gab es in
Deutschland 6,5 Millionen Schuldner. Davon geraten jahrlich an die 100.000,
etwa eineinhalb Prozent in die Insolvenz. Sie haben dann im Kleinen und zumeist
auf8erhalb des offentlichen Interesses gegen Bank und Gerichtsvollzicher so zu
kimpfen wie in groflem Stil die Regierung eines Landes wie Griechenland gegen
die Glaubiger und die Gerichtsvollzieher von IWF, EZB und Europiischer Kom-

mission, die sich nicht mehr Troika nennen diirfen, aber deren Werk fortsetzen.
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Schulden und Geldvermdgen

Die Insolvenz ist keine Schande, denn dann wiren auch die Geldvermégen, beson-
ders die grofen und ultragrofien der HN'WIs, schindlich. Ohne Schulden gibe
esin einer Geldwirtschaft nimlich keine Geldvermogen und umgekehrt. Geld ist
nicht nur ein Hunderter im Portemonnaie oder auf dem Bankkonto, sondern ein
Skonomisches Verhilenis, eine soziale Beziechung mit einem Verkéufer und einer
Kiuferin (es kann natiirlich auch eine Verkiuferin und ein Kiufer sein) an den
beiden Polen der Bezichung, wenn es um das Geld als Zirkulationsmittel geht,
und mit einem Glaubiger (der Glaubigerin) am einen und dem Schuldner (der
Schuldnerin) am anderen Ende der Bezichung, wenn das Geld als Zahlungsmittel,
als Kredit fungiert. Das ist schon der buchhalterische Grund daftir, dass Schulden
nicht abgebaut werden kénnen, ohne Vermégen zu kiirzen — ob in geregelter Weise
durch eine Steuer, eine Abgabe, cine partielle oder totale Enteignung oder durch
cine Katastrophe, cin groffes Ungliick oder einen Krieg. Keine dieser Arten der
Bewailtigung einer Schuldenkrise mégen Geldvermégensbesitzer, obwohl sich
alle Welt regelmifig tiber zu hohe Schulden von Schuldnern beschwert und auf
deren geordneter Bedienungbesteht. Sie wissen, dass Forderungen aus vergebenen
Krediten abgeschricben werden miissen, wenn Schulden nicht richtig bedient
werden. Auch Regierungen und die Parteien an der Regierungsmacht wollen
das Schuldenmachen bremsen, aber Vermégen nicht antasten, und damit dies
in alle Zukunft so bleibt, schreiben sie in internationalen Abkommen wie TTIP
fest, dass jede Einschrinkung der Profitmacherei ein Eingriff in Rechte sei, die
aus ihrem Vermogen resultieren und daher ciner Enteignung gleichkomme. Eine
private (nicht eine 6ffentliche, demokratisch legitimierte) Schiedsgerichtsbarkeit
soll dann tiber die Entschidigung der Vermogensbesitzer entscheiden. Das heifst,
die Schuldverpflichtung bleibt erhalten, sie bekommt nur einen anderen Namen:
Entschadigung. Die Folge: Wenn die Vermogen entschidigungsbewehrt gegen
Enteignung oder als Enteignung gewertete Maflnahmen geschiitzt werden, sind
auch die Schulden und mit ihnen der Schuldendienst zu Gunsten der Geldver-
mogensbesitzer — darunter auch die HN'W1Is — gesichert. Vermégen also sind
sakrosankt, Schulden werden gebremst. Das ist ein Rezept, auf das einer erst
kommen muss.

Solange die Einkommensstrome der Schuldner grof§ genug sind, um ihre Le-
bensnotwendigkeiten, also den tagtiglichen Verbrauch und allfillige Investitionen
(bezahlt aus dem im Falle souveriner Schuldner so genannten ,,Primarbudget”)
abzudecken und der Rest (bezahlt aus dem so genannten ,,Sekundirbudget”) fiir
den Schuldendienst ausreicht, gibt es keine Probleme. Die Schuldner gelten als
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gute Schuldner, wenn aus den Uberschiissen der realen Wirtschaft die monetiren
Forderungen der Geldvermégensbesitzer abgezweigt werden konnen. Probleme
gibt es sofort, wenn das Einkommen von Schuldnern schrumpft und der Schul-
dendienst nicht mehr aufgebracht werden kann.

Das ist im Grof$en so und auch im Kleinen, im Fall der Verschuldung eines
souverdnen Landes ebenso wie im Fall der Verschuldung eines einzelnen Haus-
haltes. Es gibt viele Griinde dafiir, dass der Schuldendienst den Geldvermogens-
besitzern nicht reicht. In aller Regel ist dies nicht die Schuld des Schuldners oder
der Schuldnerin, obwohl die etymologische Nihe von Schuld und Schulden diese
Interpretation — zumindest im deutschen Sprachraum — begiinstigt und daher
auch das Denken beeinflusst und Beifireflexe von Glaubigern und ihrer medialen
Klaffer gegen Schuldner mit Schuldzuweisungen auslést. Das kann man in der
Eurokrise beim Umgang der deutschen politischen Klasse mit dem verschuldeten
Griechenland und der dortigen Linksregierung im Fernsehen besichtigen.

Aber es kann auch ein zweifelsfrei unverschuldetes Ungliick geschehen. Ein
bekanntes literarisches Beispiel stammt von William Shakespeare. Antonio,
Shakespeares , Kaufmann von Venedig", verschuldet sich bei dem Geldverleiher
Shylock, um seinem Freund Bassanio die Werbung um die schone Portia zu fi-
nanzieren. Als Sicherheit verpfandet er ein Pfund Fleisch aus seinem Korper. Nun
gehen seine Schiffe mit kostbarer Ladung verloren. Thm fehlen die Einnahmen,
aus denen der Kredit zurtickgezahlt werden sollte. Also wird das Pfand fillig.
Shakespeare ist nachsichtig mit dem Schuldner Antonio. Er lasst die schone Portia
den Antonio retten mit dem Verweis auf die Klausel, er habe ja nur das Fleisch
verpfandet, nicht aber das Blut. Einen unblutigen Schnitt aber gibt es nicht, und
daher muss dieser unterbleiben. Der Gliaubiger Shylock geht leer aus und muss
den Verlust selbst tragen.

Aber das Ungliick des Verlustes der Fahigkeit zum Schuldendienst bricht heute
aus ganz anderen Griinden als in Shakespeares Komédie tiber Schuldner herein.
Im alledglichen Leben kann es geschehen, dass mit zunechmender Arbeitslosigkeit
die Haushaltseinkommen sinken und der Schuldendienst nicht mehr fortgesetzt
werden kann. Dieses oder Ahnliches ist den 100.000 insolventen Schuldnern,
die es in Deutschland jedes Jahr gibt, geschehen. Nun werden Einschrainkungen
des Lebenszuschnitts von Schuldnern und Umschuldungen fillig, die auch die
Geldforderungen von Glaubigern mindern kénnen, sofern sie nicht versichert
sind. Nicht erst die Arbeitslosigkeit hat fiir Schuldner schmerzliche Folgen, auch
wenn kein Pfund Fleisch aus dem Leib geschnitten wird. Auch Lohnsenkungen
und die Verwandlung ,normaler® in prekire Jobs wirken in diese Richtung. Die
Hohe des Schuldendienstes ist auch durch die ,,Konditionalitit, also von der
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Hohe der Zinsen, von den Tilgungsraten, von der Grofe der Restschulden und
von der Laufzeit eines Kredits bestimmt.

L groBlerals ,g”

Die aktiven Anlagefonds und grofSen Banken treiben im Interesse der Kapitalan-
leger und gegen die Interessen der Schuldner die Renditen nach oben. Denn die
Anleger wollen vor allem ihre Geldvermdgen kurzfristig mehren. Das ist ihnen
gelungen, denn sie konnten ihr HN'WI-Vermogen vom Jahr 2000 bis 2012 trotz
der schweren Krise um fast 60% steigern — mit Unterstiitzung der politischen
Akteure, der Regicrungen und internationalen Organisationen. Die Geldver-
mégen konnen héchst mobil auf liberalisierten Finanzmarkten im Nanosekun-
dentakt von Finanzplatz zu Finanzplatz bewegt werden und so Hochstrenditen
einfahren. Das machen sie noch nicht einmal selbst. Fiir den Turbohandel mit
allen moglichen Wertpapieren haben sie spezialisierte und hoch-professionelle
Beratungsfirmen, Finanzmakler, Banken wie USB, Deutsche Bank oder die fur
ihre kriminellen Schiebereien auftillig gewordene HSBC unter Vertrag, die daftir
sorgen, dass die Rendite und daher die Anspriiche der Geldvermaégensbesitzer an
die Einkommen der Schuldner nach oben weisen.

Das ist eine Situation, die inzwischen durch den Piketty-Hype eine gewisse Auf-
merksamkeit gefunden hat: Das Wachstum der Realrendite von Finanzanlagen,
also der Kapitaleinkommen, ist grof8er als die reale wirtschaftliche Wachstumsrate:
r > g. Piketty (2014) analysiert cine soziale und 6konomische Konstellation, die
sich durch diese Ungleichung als einen Treiber der explosiv zunehmenden Un-
gleichheit in der heutigen Welt pointiert darstellen lisst. Dies ist kein Wunder,
denn die Anspriiche der Geldvermogensbesitzer an den ,,Kuchen des Sozialpro-
dukes wachsen schneller als der Kuchen selbst. Das ist in jedem Land so, aber
wegen der Globalisierung liberalisierter Finanzmirkte wird auch weltweit die
Ungleichheit immer grofer.

Nicht nur die Ungleichheit, auch die Ungleichgewichte — z.B. in den Leis-
tungsbilanzen innerhalb des Euro-Raums oder in den ,Target 2-Salden® des
Zahlungsverkehrs zwischen den Euro-Staaten und ihren Zentralbanken, die
»finanziellen Instabilititen” — nehmen zu. Die Salden ergeben sich aus den Zah-
lungsbewegungen zwischen den Zentralbanken, bei denen die Geschiftsbanken
der jeweiligen Linder Konten halten. Guthaben erhohen die Target 2-Forderun-
gen, Schulden mindern sie oder werden zu monetiren Verpflichtungen. Niemand
wird sich wundern, dass im Target 2-Europa Deutschland (neben Luxemburg,
den Niederlanden und Finnland) das Land mit dem héchsten Positivsaldo ist
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und die stideuropaischen Schuldnerlinder die hochsten Defizite aufweisen. Diese
Ungleichgewichte sind fiir die Krisenanfilligkeit des von den Finanzmirkten
dominierten Kapitalismus verantwortlich. Das ist schon lange ein Thema der
monetir-keynesianischen Analysen (z.B. Minsky 1986; Heine/Herr 1999), der
empirischen Untersuchungen der Zins- und Einkommensentwicklung (z.B. Felix
2002; Enquete Kommission 2002) oder von Interpretationen der Krisentenden-
zen des finanzmarktgetriebenen Kapitalismus (Altvater 2004). In allen diesen
Ansitzen steht wie bei Piketty die Divergenz der Entwicklung von monetiren
Anspriichen und realer Leistungsfahigkeit von Schuldnern im Vordergrund.
Es ist offensichtlich, dass die Divergenz nicht unbegrenzt aufrechterhalten wer-
den kann. Schuldner miissen Renditeforderungen bedienen, die stets tiber ithren
Einnahmen liegen. Sie missen die Zahlungen des Schuldendienstes irgendwann
einstellen oder ihre Vermégenssubstanz angreifen. Das kann aber nur eine gewisse
Zcitlang gutgehen, weil es Schuldnern bei linger dauerndem Substanzverlust
immer schlechter geht.

Schuldenkrisen und die (De)Regulierung der Finanzmarkte

Gut sind Schulden nur so lange, wie sie langfristig bedient werden konnen, weil
die Renditen der Kapitalanlagen nicht entkoppelt von der realen wirtschaftlichen
Leistungsfihigkeit tiber die realen Einkommenszuwichse (die wirtschaftliche
Wachstumsrate) spekuliert worden sind. Die ,,reale Wirtschaft” ist der Stabili-
titsanker einer dynamischen Gesellschaft, die verselbstindigten, ,entbetteten®
Finanzmirkte sind es nicht. Diese Erkenntnis stammt aus den Erfahrungen der
Groflen Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre. Sie fand in den USA Eingangin
den Glass-Steagall Banking Act von 1933. Damit wurde ein Trennbankensys-
tem geschaffen, d.h. die Banken sollten entweder das traditionelle Kredit- und
Einlagengeschift betreiben oder sich fiir das Wertpapiergeschift des Investment-
Banking entscheiden. Sie sollten die reale Wirtschaft nicht in Mitleidenschaft
zichen, wenn sie sich verspekulieren. Die Kreditvergabe sollte also zum Schutz
der Klientel aus der realen Wirtschaft mit ihren begrenzten Uberschiissen nicht
mit Renditeforderungen (Pikettys r) belastet und iiberlastet werden, die durch die
Finanzspekulation iiber die reale Wachstumsrate (g) hinaus getrieben worden sind.
Das war ein Gesetz zur Bindigung des Ubermuts der Spekulanten. Man hatte ja
deren Zusammenbruch mit seinen fiirchterlichen Konsequenzen fir Wirtschaft
und Gesellschaft und letztlich auch fiir den Bankensektor selbst erlebt.

Doch die Lehre von 1933 geriet in Zeiten der Globalisierung, Liberalisierung
und Deregulierung seit Beginn der 1970er Jahre mehr und mehr in Vergessen-
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heit. Die Hindernisse fiir das profitable Investment-Banking wurden aus dem
Weg geriumt. Das begann schon in den 1970er Jahren mit dem Ubergang zu
flexiblen, vom Markt und nicht mehr von wirtschaftspolitischen Instanzen ge-
regelten Wechselkursen und dem Verzicht der Zentralbanken auf die Festlegung
der Leitzinsen. Eine unmittelbare Folge war die Schuldenkrise der Dritten Welt
in den 1980er Jahren: Es war auf mehr und mehr liberalisierten Finanzmirkten
moglich, zu giinstigen Konditionen Kredite aufzunchmen, also Schulden zu ma-
chen. Scheinbar risikolos konnten mit Aulenschulden in US-Dollarwihrung
Investitionen und Importe von Ausriistungen, von Konsumgiitern, aber auch
von Waffen und Luxuswaren der herrschenden Eliten finanziert werden — bis
die Reagan-Regierung die US-Zinsen nach oben trieb, um die Talfahrt des US-
Dollar zu bremsen und der Schuldendienst daraufhin so schr stieg, dass ein Land
nach dem anderen in die Pleite rutschte. Polen machte 1981 den Anfangund die
politische Folge war der Jaruselsky-Putsch gegen die Solidarnosc-Bewegung, tiber
den Reagan Krokodilstrinen vergoss, iiber den die Wallstreet aber jubelte, weil
Polen gezwungenermaflen zum ,ordentlichen® Schuldendienst zuriickkehrte.
Mexicos Bankrott folgte im August 1982, Brasilien war im November dran, dann
Bolivien und andere Linder.

Die damalige Schuldenkrise wurde ,,gelost”, indem erstens die Glaubiger-
banken durch cinen geringen Forderungsverzicht davon abgehalten wurden,
sich als ,, Trittbrettfahrer” (,free rider”) auf Kosten anderer Glaubiger aus dem
Schuldendebakel freizukaufen. Sie akzeptierten Umschuldungen (unter aktiver
Beteiligung der US-Regierung mit ihren Baker- und Brady-Bonds, die Banken
mussten javerdienen kénnen). Zweitens mussten die Schuldnerlinder durch eine
von den Bretton Woods-Institutionen iiberwachte Politik der Austerity (das war
der berithmt gewordene und in den nachfolgenden Jahrzehnten immer wieder
angewandte ,Konsens von Washington® - vgl. die Zusammenfassungin: Enquete
Kommission 2002: 74) wieder ,,schuldendienstfihig” gemacht werden. Die Geld-
vermdgen wurden zum grofiten Teil gerettet, fiir die Schuldner hingegen waren
die 1980er Jahre ein verlorenes Jahrzehnt.

In Shakespeares Komodie verlangt Shylock seine Sicherheit, das Pfund Fleisch
aus Antonios Korper. Die modernen Eintreiber der Schulden lassen sich von einer
Portia die Schuldenlogik nicht ausreden und das Pfand trickreich abluchsen. Sie
fordern das, was ihnen dieser Logik zufolge zusteht — im Groflen wie im Kleinen.
Im Kleinen stehen kommerzielle Schuldeneintreiber und Insolvenzabwickler
bereit, die Zahlungen der Schuldner zu erpressen und das einst eigene Haus im
Falle von Hypothekenschulden unter den Hammer zu bringen oder das Auto
aus der cigenen Garage auf den Parkplatz der Bank zu rollen, wenn der Kredit
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nichtabbezahlt werden kann. Im Groflen werden Landern Austerity-Programme
aufgedriickt, mit denen der Schuldendienst aus dem ,, Priméarbudget” der Staaten,
also aus dem Sozialetat, den Investitionen, den Lohn- und Gehaltszahlungen
herausgeschnitten wird oder indem ,,das Tafelsilber®, also 6ffentliche Giiter,
Unternehmen, Grundstiicke, ganze Inseln etc. verhokert werden. So haben es
die ,Strukturanpassungsprogramme® des IWF in den verschuldeten Landern
der ,,Dritten Welt“ vorgesechen. Das wurde als , Konsens von Washington® zum
politischen Standard in den Finanzkrisen seit den 1980er Jahren. Der IWF istin
der Eurokrise seit 2010 zum Mitglied der Troika vor allem wegen seiner Expertise
bei der Umsetzungvon Austerity-Mafinahmen in der Schuldenkrise der ,, Dritten
Welt“ nach dem Zusammenbruch des Bretton Woods-Systems gemacht worden.

Das Schuldenkarussell ging weiter, denn die geretteten Geldvermogen brauch-
ten zu ihrer Verwertung unbedingt neue Schuldner. Diese fanden sie erneut in
Lateinamerika und vor allem auf dem asiatischen Kontinent mit den ,asiatischen
Tigerlindern®. Es geschah, was geschehen musste. Auch die neuen Schuldner
gerieten in die Krise, zuerst Mexico 1994 in die ,, Tequila-Krise®, dann 1996 siid-
ostasiatische Lander von Thailand bis Indonesien, gefolgt 1998 von Russland,
Brasilien 1999 und der Tiirkei und dann um die Jahrtausendwende von Argenti-
nien. Das Land wurde von der schwersten Schuldenkrise tiberhaupt getroffen. Die
zerstorerische Gewalt des Geldes zeigte sich am Cono Sur besonders eindringlich.
Etwa die Halfte des Sozialprodukts ging in dem Rauch der Finanzkrise auf. In
Mexico betrug der Riickgang des Sozialprodukts ,nur” 18 Prozent, in Stidostasien
etwa 30 Prozent.

Die Art und Weise, wie argentinische Schulden gestrichen worden sind, hat
eine Dauerkrise bis in die Gegenwart ausgelost. Die Geldvermogen, also der
buchhalterische Gegenpart der Schulden, sind in den Biichern von so genann-
ten Geierfonds (,,buitres*) Geifleln, wenn auch nur ein entfernter New Yorker
Richter mit Namen Griesa die Rechtmafigkeit von Forderungen beschlieft, die
Argentinien zu erfilllen hat. Nicht nur muss die Bevolkerung bluten, wenn dem
Schuldendienst Vorrang vor Sozialprogrammen oder vor Investitionen in die
Zukunft eingeriumt wird; aufgrund der Regeln der Rating Agenturen wird Ar-
gentiniens Bonitit herabgestuft, so dass neue Kredite so teuer werden, dass der
Zugang zu den globalen Finanzmirkten de facto geschlossen ist.

Trotz dieser vor aller Welt sichtbaren Krisenhaftigkeit und Gemeingefihrlich-
keit des globalen Finanzsystems legten die USA unter der Clinton-Regierung 1999
die Sicherheitsgurte des Glass Steagall-Gesetzes ab. Alle Grenzzichungen zwischen
Geschifts- und Investment-Banken, zwischen dem Geld als Zirkulationsmittel
einschliefllich daraufbezogener Kreditvergabe und dem Geld als Zahlungsmittel
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und Wertpapier, mit dem luftig spekuliert werden konnte, wurden beseitigt. Diese
Tendenz wurde noch nach dem September 2001 durch die Politik des leichten
Geldes unter dem Zentralbankchef Alan Greenspan befordert. Alle Finanzinsti-
tute waren eingeladen, das billige Geld aufzunehmen, es an neue Schuldner gegen
Verbriefungzu verleihen und die so aus dem Nichts der Triimmer des World Trade
Center (,ex nihilo®) geschaffenen Wertpapiere meistbietend auf globalisierten und
liberalisierten Finanzmirkten zu verkaufen. Fir die Sicherheiten sorgten jetzt auch
Rating-Agenturen, die fiir ihre vermogende Kundschaft gern die hochste Qualitie
von Wertpapieren bestitigten, in denen auch die Kredite an ,,subprime®-Schuldner
verpackt waren. Das war fiir alle Beteiligten ein gutes Geschift, das katastrophal
als finanzieller ,,Ground Zero“ enden musste.

Doch eine Zeitlang ging das gut, bis sich die Schere zwischen den Anspriichen
aus Geldvermaégen und der Leistungsfihigkeit der Schuldner erneut 6ffnete. Im
Prinzip war diese Schere mit der Schuldenkrise der 1980er Jahre vergleichbar.
Einiges jedoch hatte sich zwischenzeitlich fundamental geandert. Erstens machte
sich, wenn auch aufverwickelten Wegen, der Fall der Profitraten, der Riickgang der
Investitionen und daher auch der realen Wachstumsraten in der Weltwirtschaft
geltend — wenn man von China und anderen Schwellenlindern absieht. Die ,,trente
glorieuses” der Nachkriegszeit waren vorbei. Zweitens haben die Finanzinnovatio-
nen (neue Finanzinstrumente, neue Spekulationsvehikel, neue Akteure auf neuen
Finanzplitzen) eine immer absurdere Steigerung von Renditeforderungen und
-erwartungen zur Folge. Man erinnert sich noch gut an die Renditeversprechen
von 25% auf das Eigenkapital, das der Deutsche Bank-Chef Ackermann grof8spurig
abgab, kurz bevor die Lehman-Pleite die schwerste Finanzkrise in der Geschichte
des Kapitalismus einleitete. Die Ungleichung r > g klafft immer weiter auseinan-
der, denn eine Rendite r von 25% ist durch keine Wachstumsrate g realistisch zu
erreichen oder gar zu toppen. Der Crash ist vorprogrammiert.

Nun stellte es sich heraus, dass sich am Ende der Kreditbezichung — anders
als in den Jahrzehnten zuvor — nicht mehr ein Kredit nehmendes Unternehmen,
manchmal auch eine Regierung, und am anderen Ende eine Bank oder ein Ban-
kenkonsortium befinden, die vertraglich durch einen Kreditvertrag miteinander
schuldrechtlich verbunden sind. In der neuen Zeit des finanzgetriebenen Kapita-
lismus wird der Kreditan ein Unternehmen mit billigem Zentralbankgeld finan-
ziert und verbrieft. Das Wertpapier wird méglicherweise mit anderen Papieren
gebiindelt und in ein neues Papier verwandelt, und dies niche nur einmal, sondern
mehrere Male, so dass alle Transparenz der Finanzbeziehung verloren geht. Die
intransparenten Papiere werden auf globalisierten Finanzmirkten gehandelt, so
dass einst unterwertige Hypothekenkredite (subprime) wohl mit anderen Papieren
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zusammengepacket in den Tresoren der Hypobank in Miinchen, der HSH-Nord
in Hamburg, der HSBC in Ziirich oder der WestLB in Diisseldorf landen.

Die Krise der Schuldner tibertrige sich nun in eine Krise der Glaubiger, weil die-
se einst werthaltige Anlagen abschreiben miissen. Die Dimensionen sind gewaltig.
Sie haben ja damit gut verdient, dass sie gemifl dem Geschiftsmodell ,,originate
and distribute” Wertpapiere mafigeschneidert kreiert und dann weltweit verkauft
haben. Je mehr davon, desto hoher die Profite und die Boni der Alchimisten in
den Chefetagen der Bankpaliste von Manhattan und Mainhattan. Werte mussten
nicht mehr mithselig,,im Schweiffe des Angesichts® erarbeitet werden. Sie konnten
einfach ,originiert oder kreiert werden. Ein Stiick Papier reichte dazu aus und der
Stempel einer Rating Agency. Wer sich arbeitend die Hande schmutzig machte,
wurde von den neuen Geldeliten verachtet. Nach dem finanziellen Ground Zero
aber sammeln sich die assets der smarten Finanzalchimisten in irgendwelchen
Banktresoren als wertlose Schrottpapiere. Das aber bringt die Banken in die
Bredouille, weil sie nicht mehr tiber die Sicherheiten fiir ihre Geschiftemacherei
verfugen.

Dakein privater Geldvermégensbesitzer bereit ist, ,gutes Geld schlechtem Geld
hinterher zu werfen®, ist eine ,,Bilanzverkiirzung” fallig. Diese kann méglicher-
weise bis zur Einstellung des Bankgeschifts radikal sein, es sei denn, ein ,,lender
of last resort” springt hilfreich ein und wendet den Bankrott ab. Die Krise wird
nun auch zum Politikum. Die Bush-Regierung lisst Lehman hops gehen, die
Freunde von Goldman Sachs werden gerettet. Auch das Personliche ist politisch.

Schulden, Staaten, Politik

Helfer in Zeiten des Finanzmarktnotstandes sind die Staaten, die in Zeiten der
Liberalisierung und Privatisierung von HN'WIs zum Teufel gejagt wurden — auch
ideologisch und in den Lehrplinen des Okonomiestudiums. Doch in der Krise
sind sie auf einmal als souverine, 6ffentliche Akteure gefragt, die Bankenverluste
zu schultern, weil funktionierende Banken doch fir das ,,System” und dessen
Funktionieren ,,systemrelevant” seien. Also werden Bankenrettungsfonds auf-
gelegt, die einspringen, wenn Not an der Bank ist. Die Schuldner werden nun
als Staatsbiirgerin und Staatsbiirger zur Kasse gebeten. Hunderte von Milliarden
Euro muss Griechenland an Schulden machen (und fiir deren Schuldendienst
aufkommen), um diese Milliarden stante pede an franzésische und deutsche Ban-
ken, aber auch an griechische Banken zu transferieren, die sonst in finanzielle
Schwierigkeiten geraten wiirden. Die Austerity kommt wieder und sie trifft die
Bevolkerunghart, wie der ,, Kniippel aus dem Sack . Sowurde in den 1970er Jahren
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in Iralien die Austerity tibersetzt: ,la stangata®. Heute ist der Begriff von Irland
und Island bis Griechenland und sogar in Deutschland kein Fremdwort mehr, weil
er einen schmerzlich bekannten Sachverhalt der Politik zur Krisenbewiltigung
umschreibt. Geldvermégensbesitzer, die die Psychologie des scheuen Rehs haben,
diirfen nicht verscheucht werden. ,, Aus Sorge, dass hohe Schuldenberge internati-
onale Investoren vergraulen, haben viele Staaten Sparmafinahmen eingefiithrt und
Steuern erhoht - sie setzten cher auf die Konsolidierungihrer Staatshaushalte als
auf den Kampf gegen die Rezession.” So schreibt das ,, Handelsblatt” verstindnis-
voll am 10.3.2014. Die andere Seite der ,Konsolidierung” ist die Zerstorung des
Gesundheits- und Bildungssystems, des gesellschaftlichen Zusammenhalts, der
Zukunft der jungen Generation.

John Maynard Keynes (1932) hat am Beispiel der deutschen Reparationen 1932
die damalige ,,stangata“ als das ,budgetary problem®, als das ,, Aufbringungspro-
blem® analysiert. Wenn zu viel angesichts der 6konomischen Leistungsfahigkeit
eines Landes fir den Schuldendienst aufgebracht und abgezweigt wird, schadet
dies der wirtschaftlichen Entwicklung und damit auch der Fihigkeit zum Schul-
dendienst. Gnadenlose Glaubiger schneiden sich also ins eigene Fleisch, zumal
auch das , Transferproblem® zu bewaltigen ist. Ein verschuldetes Land muss einen
Uberschuss in der Leistungsbilanz erwirtschaften. Das gelingt nur mit Maf3-
nahmen, die die Wettbewerbsfahigkeit gegentiber konkurrierenden Nationen
steigern, also mit Hilfe einer Senkung der Lohnstiickkosten, um Konkurrenten
aus dem Marke zu dringen. Da die Produktivitit allenfalls langfristig gesteigert
werden kann, werden kurzfristig Lohn- und Gehaltseinkommen gekiirzt. Auch die
Waihrungwird abgewertet. Das kann kontraproduktiv sein, wenn auf diese Weise
Importe verteuert werden und dann die Kosten der Produktion mehr steigen als
die wettbewerbsfihigeren Exporte zusitzlich einbringen. Austeritymafinahmen,
so mahnte Keynes, provozieren von den Handelspartnern Gegenmafinahmen,
die zur Folge haben konnen, dass am Schluss alle schlechter dastchen als zuvor.

Spitestens bei der Berticksichtigung der Folgen von Schuldenkrisen wird es
klar, dass Geld und Kredit 6konomische, politische und soziale Bezichungen
vermitteln, die schwer in Mitleidenschaft gezogen werden konnen und auch eine
»Gemeinschaft“ wie die EU zerstéren konnen. Dann spitestens zeigt es sich, dass
die Schuldenkrise auch eine Krise der Glaubiger und eines gemeinsamen Wih-
rungsraums ist. Uber ,,die Gewalt des Geldes® sind Biicher geschrieben (z.B. von
Aglietta und Orléan) und Filme etwa von Scorsese gedreht worden. Sie ist in den
Bezichungen zwischen gnadenlosen Gliaubigern und ohnmichtigen Schuldnern
immer prisent, als personelle Gewalt wie die des Shylock, der das Pfand aus dem
Korper schneiden méchte, und in Scorseses Mafia-Filmen, oder sie erscheint als
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strukturelle Gewalt cines die Lebensverhaltnisse beengenden Schuldendienstes, als
Schuldknechtschaft. Daher hat esimmer Regeln gegeben, die cine Uberschuldung
und Uberlastung verhindern, und wenn diese eingetreten waren, dazu beitragen
sollten, diese zu tiberwinden. Die wichtigste prophylaktische Regel war zweifel-
los das Zinsverbot, das Eingang in die groffen Religionen der Neuzeit vor dem
Siegeszug des Kapitalismus gefunden hat. Es steht in der Bibel und Aristoteles
hat es philosophisch begriindet, es wurde zum apostolischen Zinsverbot der ka-
tholischen Kirche weiterentwickelt, das erst mit der Enzyklika Vix pervent des
Papstes Benedict XIV im 18. Jahrhundert formell aufgehoben worden ist. Es gilt
als islamisches Zinsverbot bis heute, auch wenn es trickreich umgangen wird.

Wenn aber die Divergenz zwischen Leistungsfihigkeit der Schuldner (die von
gabhingt) und (heute meist verbrieften) Forderungen der Glaubiger (das rin der
zitierten Ungleichung) so gro ist, dass durch Einkommenstransfers vom Schuld-
ner zum Glaubiger diese nicht mehr aufein tragbares Mafd verringert werden kann,
sind nur zwei Wege moglich. Der eine ist der Bankrott des Schuldners. Ein Pol
der sozialen Bezichung, die durch das Geld vermittelt worden ist, verschwindet
aus der Wirtschaftswelt und landet in der Pleitenhélle. Es ist aber nicht méglich,
dass nur ein Pol der sozialen Bezichung verschwindet, die das Geld zwischen
Glaubiger und Schuldner vermittelt. Auch der Glaubiger (wenn es eine Bank ist:
die Glaubigerin) ist betroffen und muss Verluste verbuchen, zumal dann, wenn
keine neuen, solventen Schuldner nach Krediten suchen. Keynes wusste dies,
und deshalb pladierte er, wenn auch vorsichtig, fur cinen Interessenausgleich
zwischen den Gliubigern und den Schuldnern. Denn Glaubiger sind mit ihren
Geldvermégen ohne Schuldner nichts.

Heute wird vom politischen Fithrungspersonal der Austerity in der Eurozone
behauptet, dass der griechische Zahlungsausfall ja verkraftbar sei. Nur zwei Pro-
zent der Schulden im Euroraum wiirden faul und eine Ansteckung sei nicht zu
befiirchten. Wer das glaubt, wird nicht selig. Er ist ddmlich.

Denn erstens wird ein Loch in die zu einem Rhizom verketteten und schwer
zu entflechtenden Kreditbezichungen gerissen, das weiter aufplatzen und ,,Sys-
temrelevant® werden kann. Es wire daher besser, den Test nicht zu machen und
das Schuldenproblem auf zivilisierte Weise zu bewiltigen, durch eine Verein-
barung iiber eine Reduzierung der Schuldenlast, damit es erst gar nicht zu dem
Zusammenbruch von Schuldnern kommt wie wihrend der Schuldenkrisen der
vergangenen Jahrzehnte in der ,,Dritten Welt®, in Asien, in der ,new economy*
oder im Immobiliensektor der USA. Die zyklische Pleitenwoge am Ende eines
Schuldenzyklus hat Europa erreicht. Nun hat dieser Kontinent, der mit seinem
zivilisatorischen Erbe gern herumwuchert, eine Chance, der zerstorerischen Kraft
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des Geldes eine Alternative entgegenzusetzen: ein Insolvenzrecht fiir Staaten, eine
geregelte Entschuldung, die ja die Voraussetzung dafiir ist, dass neue Kreditbezie-
hungen entstehen konnen. So klug hitten die herrschenden Eliten Europas schon
2009, als die Eurokrise ausbrach, sein miissen.

Der Schuldenzyklus mit der Katastrophe der Schuldenkrise ist kapitalisti-
sche Normalitit. Dies ist ein gutes Argument, um sich fur die chrwindung des
Kapitalismus stark zu machen. Bis dahin aber geht es vor allem um eine zivile
Regulation von Schulden, die ja von der anderen Seite betrachtet begehrte und
von vielen sogar verchrte Vermdgen sind. Auch der Schuldendienst ist zu regeln,
indem er an die Leistungsfihigkeit von Schuldnern gebunden wird. Forderungen
der Geldvermogensbesitzer und ihrer Parteiginger in Regierungen, Parteien und
internationalen Institutionen sind nicht sakrosankt, auch wenn Schiuble, Merkel
und die militanten Konservativen von der CSU der griechischen Regierungin den
Obhren liegen: ,,pacta servanda sunt® Jasicher, aber der Volksmund weiff auch und
hat damit Recht: ,,Einem nackten Mann kann man nicht in die Tasche greifen®,
und einer nackten Frau erst recht nicht. Aus den inzwischen verfiigbaren Doku-
mentationen weifl man auch, dass ein grofler Teil der Schulden Griechenlands
wie vormals in den Lindern der ,,Dritten Welt“ oder der Schwellenlinder durch
Korruption, Betrug und Misswirtschaft zu Gunsten von Kapitaleignern zustande
gekommen und nach allen Kriterien illegitim sind. Sehr haufig, im griechischen
Fall ist dies besonders tiberzeugend nachgewiesen, sind Unternehmen in illegale
Machenschaften aus den Glaubigerlindern verwickelt. Es ist dann besser, die
Bilanz der Geldvermogensbesitzer zu verkiirzen und eine untragbare Schuldenlast
einvernehmlich abzuwerfen, als die Demokratie zu untergraben, den sozialen Zu-
sammenhaltin einer Gesellschaft zu zerstéren und in Europa neonationalistische
Konflikte zu schiiren. Alexis Tsipras hat Recht: Es geht im griechischen Fall um
mehr als einige hundert Milliarden Euro Schulden.

Dieser Text wurde im Mirz 2015 fertiggestellt.
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