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Finanzmarktkapitalismus

Die Macht der Finanzmarkte und
ihre Bedeutung fiir die Real6konomie

Der Beitrag behandelt aktuelle 6konomische Entwicklungen unter dem Begriff des
Finanzmarktkapitalismus. Finanzmarktkapitalismus steht dabei fiir eine Konstella-
tion, in der Finanzméarkte und Finanzmarktakteure als entscheidende Impulsgeber
der wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Entwicklung fungieren. Diese Macht
wichst ihnen - so die zentrale These des Beitrags — nicht aufgrund verscharfter 6ko-
nomischer Zwangsmittel zu, sondern beruht auf der Herausbildung einer neuen Be-
griindungsordnung in der Finanzmarktdffentlichkeit. Finanzmarktkapitalismus stellt
sich auf dieser Grundlage weniger als konsistente und stabile neue Epoche des Kapi-
talismus dar, sondern als hdchst spannungsvolle und widerspriichliche Konstellation
mit erheblichen Risiken fiir die allgemeine wirtschaftliche Entwicklung.

ine der bedeutsamsten Verdnde-

rungen, die die Weltwirtschaft
seit den 1990er Jahren erfahren hat,
ist ohne Zweifel ein grundlegender
Wandel in der Bedeutung der globa-
len Finanzmirkte. Vormals Magd der
Realwirtschaft, so kénnte man diese
Entwicklung umschreiben, avancieren
die Finanzméirkte nunmehr zum Herrn
des Verfahrens, der der Realokonomie
Richtung und Ziele vorgibt. Wo ehe-
dem schwarze Zahlen reichten, muss
nunmehr Shareholder Value geschaf-
fen werden, und bislang kaum wahr-
genommene Akteure wie Hedge Fonds,
Private-Equity-Gesellschaften usw. er-
langen als neue Hauptakteure im glo-
balen Kapitalismus universelle Medien-
prisenz. Der von einer ganzen Reihe
von Autoren in jungster Zeit ins Spiel
gebrachte Begriff ,Finanzmarktkapi-
talismus* (Kédtler 2006; Dorre /Brink-
mann 2005; Liitz 2005; Windolf 2005b;
Cioffi/ Hopner 2006) steht fiir den Ver-
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such, diese Entwicklungen auf einen —
auch im Verstindnis seiner maBgeb-
licher Promotoren vorliufigen (vgl
z.B. Cioffi/Hopner 2006, 420) - Be-
griff zu bringen.

Finanzmarktkapitalismus -
ein vorldufiger Begriff

Im vorliegenden Beitrag bezeichnet Fi-
nanzmarktkapitalismus ganz allgemein
eine Konstellation, in der die maBgeb-
lichen Impulse fiir die Entwicklung ka-
pitalistischer Okonomien und der mit
ihnen verwobenen Gesellschaften von
Finanzmérkten und Finanzmarktak-
teuren ausgehen; in ihr kdnnen bzw.
miissen wirtschaftliche MaBnahmen
und Strategien vorrangig unter Be-
zugnahme auf Finanzmérkte und Fi-
nanzmarktakteure begriindet werden.
Anders als bei Paul Windolf (Windolf
2005a), der Finanzmarktkapitalismus

als Produktionsregime
tiber bestimmte Institu-
tionen und Akteure be-
stimmt, und anders als
bei Cioffi/Hopner (ebd.),
bei denen Finanzmarkt-
kapitalismus als ausge-
staltbarer, als solcher
aber dann doch irgendwie |
feststehender Rahmen er-
scheint, liegt der Akzent
hier auf Konstellationen
und Mechanismen, die die besondere
Prominenz von Finanzmarktgesichts-
punkten und die besondere Machtpo-
sition von Finanzmarktakteuren be-
grunden. Damit liegt der Fokus auf den
Spannungen, die sich daraus ergeben,
dass sich realwirtschaftliches Gesche-
hen nicht umstandslos unter Finanz-
marktgesichtspunkte subsumieren 146t,
und auf den Grenzen, die einer um-
fassenden Durchsetzung von Finanz-
marktrationalitit gesetzt sind.

Zwei Aspekte gilt es zu unterschei-
den, wenn man von Finanzmarktkapi-
talismus bzw. vom ausschlaggebenden
Einfluss der Finanzmérkte auf die Ent-
wicklung von Unternehmen und Wirt-
schaft insgesamt spricht:

e Die Verselbstindigung eines welt-
weiten Bereichs hochspekulativer
Finanzanlagen wie Devisenspe-
kulationen und eine Vielzahl un-
terschiedlicher Derivatgeschifte,
die allenfalls noch indirekt auf die
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