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Die europäische Schuldenkrise beherrscht derzeit die wirtscha!spolitischen Debat-
ten. Obwohl die gestiegene Staatsverschuldung im Euroraum eine Folge der 2007 aus-
gebrochenen Wirtscha!s- und Finanzkrise ist, wird sie fast nur unter dem Gesichts-
punkt staatlicher Überschuldungspolitik verhandelt. Wie so o! in Schuldenkrisen 
mit internationaler Dimension dominieren Gläubigerinteressen die wirtscha!spo-
litischen Reaktionen (Dyson 2010). Die Hauptanpassungslast wird SchuldnerInnen 
zugeschrieben, die vorwiegend durch Sparen ihr »Leben über ihre Verhältnisse« zu 
korrigieren haben ; strukturelle Ursachen bleiben weitgehend ausgeblendet. 

Dies lässt sich an entsprechenden Reformen des Regelwerks für staatliche Wirt-
scha!spolitik in der EU ablesen, die in Reaktion auf die Krise in Angri� genommen 
wurden. Das so genannte »Sixpack« zur verschär!en haushaltspolitischen Überwa-
chung und Reduktion und Korrektur makroökonomischer Ungleichgewichte trat 
bereits im Dezember 2011 in Kra!. Politische Vereinbarungen wie der Euro Plus 
Pakt und der Fiskalpakt werden außerhalb der EU-Verträge auf völkerrechtlicher 
Ebene vorangetrieben. Diese sehen Kompetenzverschiebungen in der Budgetpo-
litik und Instrumente wie die »Schuldenbremse« vor – Dinge, die bis vor kurzem 
nicht durchsetzbar schienen. Vor allem Deutschland erhöht den Druck, und knüp! 
die Zustimmung zu weiteren Hilfen und zum Europäischen Stabilitätsmechanismus 
(ESM) an die Durchsetzung seiner Vorstellungen.

Neoliberale Ansätze scheinen also zunächst politisch gestärkt aus der Krise her-
vorzugehen. Aber die Krise hat in manchen Bereichen des herrschenden ökonomi-
schen %eoriegebäudes auch Kratzer hinterlassen. Der Mainstream der Ökonomie 
stützte sich bislang vorwiegend auf Modelle, die den Finanzsektor und Verschul-
dung des Privatsektors ausblenden, weshalb die sich zusammenbrauenden Probleme 
vor Ausbruch der Krise weitgehend unbeachtet blieben. Jetzt wird Hyman Minskys 
Schuldenzyklus-%eorie wieder ausgegraben (Dokko et al. 2009), die Wirtscha!sge-
schichte als Lehrmeisterin über Finanzkrisen rehabilitiert (Reinhart/Rogo� 2009) 
und die Rolle von Vermögens- und Schuldbeständen besser zu integrieren versucht 
(Obstfeld 2011). 

In die o�ene Lücke stoßen auch neue theoretische Ansätze, die das Gläubiger-
Schuldner-Verhältnis als politischen Kon'ikt in den Vordergrund rücken wie zins-
kritische und anthropologische Ansätze, die im Kontext der Finanzkrise Aufwind 
bekamen. Die kritische politische Ökonomie untersucht in der Analyse zu »Finanzi-
alisierung« nun auch verstärkt die veränderten Kreditbeziehungen und ihre Folgen 
für Ungleichheit und Überschuldung.
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Zinskritik und Geldreform

Der Betriebswirtscha!er Franz Hörmann hat in Österreich mit Publikationen ö�ent-
liche Aufmerksamkeit erregt, die die »Zinskritik« wiederbeleben (Hörmann/Pre-
getter 2011). In dieser Wirtscha!sanalyse wird das Gläubiger-Schuldner-Verhältnis 
in den Vordergrund gestellt, und in der Verzinsung von Krediten die Ursache für 
Systemprobleme gesehen. Hörmann zufolge ist das zentrale Problem, dass Banken 
Geld als Kredit aus dem Nichts schöpfen, aber dabei die Zinsen nicht mitgeschöp! 
werden. Deshalb sei für Rückzahlung plus Zinsen zu wenig Geld da und der Zu-
sammenbruch unvermeidlich. Sein Beispiel : Auf einer Insel mit 10 EinwohnerIn-
nen erö�net eine Bank und verleiht an jede Person 10 Goldstücke für ein Jahr zu 
einem Zinssatz von 10 %. Nach einem Jahr werden in Summe 110 Goldstücke fällig. 
Die BewohnerInnen würden deshalb im Lauf des Jahres versuchen, sich gegenseitig 
Goldstücke abzujagen, würden also zur Konkurrenz gezwungen, um die Rückzah-
lung plus Zinsen aufzubringen. Es gibt aber insgesamt nur 100 Goldstücke, folglich 
seien letztlich Konkurse und Beschlagnahmung von Sicherheiten durch die Bank 
die unausweichliche Folge. Die Kreditwirtscha! sei somit ein Betrugs- und Ent-
eignungsmodell. Hörmann sieht die aktuelle Überschuldungskrise in Europa als 
Ausdruck dieser Mechanismen.

Das ist ein sehr schönes Beispiel, weil sich an ihm zentrale Irrtümer der Zinskritik 
veranschaulichen lassen. Erstens beachtet sie nur die Zirkulationssphäre und blendet 
den Verwendungszweck der Kredite, und damit die Produktion völlig aus. Der Ka-
pitalismus dreht sich aber um Mehrwertproduktion, und Kredite sind das Mittel für 
Unternehmen, um diese zu starten : Sie sind kein Zwang, der Unternehmen erst in 
Konkurrenz versetzt, sondern die Konkurrenz bringt Unternehmen dazu, freiwillig 
Kredite aufzunehmen, um Mehrwert produzieren zu können. Die Geschä!e zwi-
schen den InselbewohnerInnen, sofern es sich um eine kapitalistische Insel handelt, 
bestehen nicht aus wechselseitiger Übervorteilung im geldvermittelten Tauschhan-
del, wie das in Hörmanns Beispiel anklingt. Sondern es werden mit Hilfe der Kredite 
im Erfolgsfall neue Werte gescha�en, die mehr Geld einbringen als die Summe ihrer 
Bestandteile. Kreditgeld fungiert hier als Kapital, nicht bloß als Zahlungsmittel. 

Zweitens ist die Geldmenge als Summe der zirkulierenden Zahlungsmittel keine 
Beschränkung für die Kreditrückzahlung plus Zinsen : Ein und dasselbe Goldstück 
aus dem obigen Beispiel kann für eine Vielzahl von Zahlungen durch verschiede-
ne InselbewohnerInnen benutzt werden – Geld zirkuliert (deshalb ist die Umlauf-
geschwindigkeit ein großes %ema in der ökonomischen %eoriegeschichte). Die 
Zinsen, die die Bank von einem Schuldner erhält, 'ießen wieder in den Wirtscha!s-
kreislauf zurück (weil damit u. a. Bankangestellte, -aktionärInnen und SparkundIn-
nen bezahlt werden, die dieses Geld wiederum ausgeben können), und erlauben den 
nächsten, ihre Rechnungen zu begleichen etc. Abgesehen davon ist die Annahme 
abwegig, dass sämtliche Kredite einer Wirtscha! zum selben Zeitpunkt auf einmal 
fällig werden. Dass es zu ungleichen Verteilungsprozessen kommt, ist zwar nicht zu 
bestreiten : Im Kapitalismus gilt die Kapitalakkumulation als Imperativ. Aber Zinsen 
sind nur ein Aspekt davon. Unternehmensgewinne, Spitzeneinkommen, Erbscha!en 
und Finanzgeschä!e sind die zentralen Quellen für wachsende Ungleichheit : Durch 
Einstreifen der Zinsen auf braves Sparbuch-Sparen ist hingegen noch niemand reich 
geworden.
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Die Zinskritik schließt an traditionelle Vorbehalte gegen Geldverleih und Zinsen 
an, die durch die jüngste Finanzkrise in der ö�entlichen Meinung wieder Au!rieb 
erhielten. Mit diesem Fokus verfehlt sie jedoch zentrale Mechanismen des geltenden 
Wirtscha!ssystems und ihr Verständnis der Funktionsweise von Geld beruht auf 
folgenschweren Missverständnissen. Dass entsprechende Ansätze häu+g eine Nähe 
zu Antisemitismus aufweisen, ist auch kein Zufall (Schallhas 2012).

Anarchistische Anthropologie

Große mediale Resonanz erhielt zuletzt auch der US-Anthropologe David Graeber, 
der eine Untersuchung über die Geschichte von Geld und Kredit vorgelegt hat (Gra-
eber 2011). Wie viele seiner KollegInnen vor ihm weist Graeber darauf hin, dass Geld 
nicht aus dem Tausch entstanden ist, wie es die neoklassische Robinson Crusoe-My-
thologie erzählt, sondern aus dem Kredit. Im Gegensatz zu vielen ZinskritikerInnen 
betont Graeber, dass sich mit Anbruch des Kapitalismus etwas an den Umständen 
für Geld und Kredit ändert. Doch auch er scheint den Kapitalismus durch die Gläu-
biger-Schuldner-Achse bestimmt zu sehen, und macht als seine Besonderheit den 
Übergang von einer moralischen nachbarscha!lichen Kreditökonomie innerhalb von 
Gemeinscha!en zu einer formalisierten, durch ein staatlich sanktioniertes Schuld-
recht gestützten Zinsökonomie aus. Durch diesen Übergang erhielten Schuldverhält-
nisse eine Gewaltsamkeit und In'exibilität, die Verhandlungslösungen erschwere. 
So wie sein Lehrer Michael Hudson (2011) leitet auch Graeber seine Vorschläge für 
die aktuelle Situation aus einer Analyse der altertümlichen Geschichte ab, wonach 
Schulden den Reichtum polarisieren und zu einer Dominanz der Politik durch eine 
Gläubigeroligarchie führen. Bezugnehmend auf die im alten Mesopotamien üblichen 
regelmäßigen Schulden-Streichungen durch neue Machthaber leiten sie für die heuti-
ge Situation die Forderung nach einem Moratorium für nicht rückzahlbare Schulden 
(für Verbindlichkeiten überschuldeter KonsumentInnen und Staaten) ab. Gegen die-
se Forderung ist politisch wenig einzuwenden, aber es ist fraglich, ob wirtscha!spo-
litische Lehren aus Parallelen zu einer Zeit zu ziehen sind, in der Geld- und Markt-
beziehungen eine ökonomische Nebenrolle spielten (und wo folglich Verschuldung 
vorwiegend die Rolle eines den Produktionsverhältnissen äußerlichen Notfallschirms 
spielte, während sie heute ein integraler Bestandteil des Wirtscha!ssystems ist).

Kritische politische Ökonomie

Eine größere Anstrengung, Spezi+ka des Gläubiger-Schuldner-Verhältnisses unter 
geänderten historischen Bedingungen zu verstehen, wird in der kritischen politi-
schen Ökonomie unternommen. Der Literaturstrang zum %ema »Finanzialisierung« 
spürt seit einigen Jahren diesen Veränderungen nach (Krippner 2005), wenngleich 
hier zwar häu+g die Expansion der Finanzmärkte und daraus resultierende Folgen 
für Macht und Ungleichheit, aber bis zur Krise selten die Kreditbeziehungen und die 
daraus resultierenden Gefahren der Überschuldung für das Wirtscha!ssystem selbst 
thematisiert wurden (van Treeck 2009). In einer Reihe von Ansätzen wird die Aus-
weitung des Kredits in den Jahren vor Ausbruch der Finanzkrise als Symptom einer 
schon länger schwelenden strukturellen Krise interpretiert. Hier sind ökonomisch 
und politisch-soziologisch dominierte Ansätze zu unterscheiden.
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Vorwiegend unter ökonomischen Aspekten analysieren marxistische Autoren wie 
Lapavitsas und Vercellone die Zusammenhänge. Vercellone (2010) sieht im Auf-
stieg des Finanzsektors ein Indiz dafür, dass im zeitgenössischen wissensbasierten 
Kapitalismus Mehrwertabschöpfung für die Unternehmen wegen dem ö�entlichen 
Gut-Charakter vieler immaterieller Güter immer schwieriger wird, weshalb die er-
zielten Gewinne eher als Renten zu bezeichnen seien. In diesem Regime habe der 
Finanzsektor eine produktive Funktion, und seine Krisen sind somit Ausdruck fun-
damentaler Verwertungsprobleme. Angesichts dür!iger empirischer Belege bleibt 
jedoch o�en, ob es sich um mehr handelt als um eine unzulässige Verallgemeinerung 
von Beobachtungen aus der »new economy« Periode. Lapavitsas (2008) sieht in der 
Ausweitung der KonsumentInnenkredite eine neue Epoche im Kapitalismus, in der 
der Finanzsektor sich eine neue Einkun!squelle erschließt. Die marxistische Debatte 
kämp! aber noch damit, die Veränderungen zu kategorisieren : Handelt es sich um 
»Ausbeutung« (analog zur Mehrwertproduktion), um »Enteignung« (anschließend 
an David Harveys Analyse der »Akkumulation durch Enteignung« als Merkmal der 
zeitgenössischen Phase des Kapitalismus) oder eine Form der »Rente« (Choonara 
2009) ?

In stärker politisch-soziologisch orientierten Untersuchungen wird Verschuldung 
als Machtinstrument interpretiert. Bonefeld/Holloway (1995) analysieren die Aus-
weitung von Kredit als ein Indiz dafür, dass aktuelle Ausbeutung der Arbeit unge-
nügend gelingt, und somit auf kün!ige Ausbeutung gewettet werden muss. Phasen 
der Kreditausweitung, die als ein Nachgeben gegenüber den Ansprüchen der Lohn-
abhängigen zu verstehen sind, werden immer wieder von historischen Phasen abge-
löst, in denen Kreditverknappung als Disziplinierungsversuch eingesetzt wird. Die 
Autoren wenden somit die konservative Deutung von Schulden als Laster im Sinne 
einer emanzipatorischen Interpretation.1

Den jüngsten und am prägnantesten auf das Gläubiger-Schuldner-Verhältnis ein-
gehenden Analyserahmen in dieser Tradition hat Lazzarato (2011) entworfen. Er 
sieht das Verhältnis als eines unter mehreren Dispositiven des Neoliberalismus, das 
aber derzeit in den Vordergrund trete. Schuldenfabrikation sei zur Kernstrategie 
neoliberaler Politik geworden. Schulden fungieren laut Lazzarato als Abschöpfungs-
maschine, als makroökonomisches Vorschri!s- und Führungsinstrument, als Um-
verteilungsdispositiv sowie als Dispositiv zur Produktion und Führung von kollek-
tiven und individuellen Subjektivitäten. Die Subjektivitätsproduktion besteht in der 
Ausbildung einer Moral, die Schulden mit Schuld gleichsetzt und deren Begleichung 
zum Imperativ macht, dem sich alles unterzuordnen hat, womit ein Programm neo-
liberaler Reformen transportiert und legitimiert wird. Der verschuldete Mensch 
ersetze das unternehmerische Selbst (vgl. Kurswechsel 2/2000) als neoliberales Sub-
jektivitätsmodell nach dessen Scheitern. Im Gegensatz zu Bonefeld/Holloway, die die 
Arbeiterklasse als autonomes kollektives Subjekt konstruieren, das von Krediten pro-
+tiert und erst durch Kreditverknappung diszipliniert wird, betont Lazzarato die per-
manente Sozialisationsfunktion von Verschuldung und individuelle Disziplinierung 
durch laufende Zahlungsverp'ichtungen im Rahmen eines Schuldverhältnisses. Wel-
ches Modell die bessere Beschreibung liefert, ist wohl letztlich eine empirische Frage.

In den Ansätzen kritischer politischer Ökonomie werden Gläubiger-Schuldner-
Verhältnisse zu einem Aspekt des Kapitalverhältnisses in sozialen Auseinanderset-
zungen, der zeitweise in den Vordergrund rückt, aber keine grundsätzliche Priorität 
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in der Analyse des Sozialen beanspruchen kann. Doch unter welchen Umständen 
rücken Schulden nun ins Zentrum ?

Eine Integration politischer und ökonomischer Aspekte im Rahmen einer Analy-
se historischer Umbrüche des Gläubiger-Schuldner-Verhältnis und seiner Rolle im 
zeitgenössischen Kapitalismus gelingt am ehesten Analysen, die die Vorkrisenpe-
riode als ein Regime charakterisieren, das sich als »privatisierter Keynesianismus« 
bezeichnen lässt.2 Vorwiegend in Bezug auf die USA und Großbritannien, aber auch 
in Bezug auf Länder der EU-Peripherie gültig, hat die von einer Expansion des Fi-
nanzsektors gespeiste Verschuldung der privaten Haushalte und Vermögenspreis-
in'ation in den Jahren vor Krisenausbruch eine gesamtwirtscha!liche Expansion 
erlaubt. Die Kreditaufnahme privater Haushalte hat somit jene nachfragestabilisie-
rende Rolle gespielt, die einst als Aufgabe der Wirtscha!s- und Lohnpolitik gesehen 
wurde, und dadurch das System vorübergehend stabilisiert.3 Durch Verschuldung 
wurde eine Niedriglohnstrategie und Vermögensakkumulation ermöglicht, ohne 
auf Massenkau<ra! und politische Akzeptanz der neoliberalen Politik verzichten 
zu müssen. Zu ergänzen ist das Argument um eine internationale Dimension, wo-
nach für Staaten wie Deutschland und seine ökonomisch Alliierten wie Österreich 
der Exportüberschuss in Länder mit Verschuldungsbereitscha! das Absatzproblem 
löste, das durch »Leben unter den eigenen Verhältnissen« (in Form von niedrigen 
Lohnabschlüssen über Jahre hinweg) erzeugt wurde.

Ein neues Schuldenzeitalter ?

Schulden entkontextualisiert von den Produktionsverhältnissen in einem überhis-
torischen Rahmen zu diskutieren, führt in die Irre. Im Kapitalismus sind gegenüber 
früheren Perioden Schulden ein wichtiges Systemelement. Seit seinem Beginn kommt 
es schubweise zur Ausweitung der Möglichkeiten, Kredite aufzunehmen, zum eige-
nen Nutzen einzusetzen, und auch wieder zurückzuzahlen. Wenn Zukun!serwar-
tungen im Zuge von Wirtscha!skrisen auf breiter Front enttäuscht werden, rücken 
Konfrontationen im Gläubiger-Schuldner-Verhältnis häu+g in den Vordergrund, da 
Schuldkontrakte ein höheres Maß an Verbindlichkeit als andere Marktbeziehungen 
aufweisen. Ob Schulden zum Problem werden, hängt u. a. stark davon ab, wer sie 
aufnimmt (der Staat mit seinen makroökonomischen Aufgaben und seiner Steuer-
hoheit hat hier einen anderen Status als Private), für welchen Zweck sie eingesetzt 
werden (für Investitionen und zur Überbrückung kurzfristiger Einkommensausfälle 
oder für Konsum) und in welchem makroökonomischen und politischen Umfeld 
dies geschieht. 

Das in die Krise geratene wirtscha!spolitische Regime hat Kreditausweitung an 
private Haushalten massiv als Ersatz für notwendige Umverteilung eingesetzt, des-
halb sind die Probleme aktuell besonders massiv. Private Schulden wurden im Kon-
text der Finanzkrise und den Bankenrettungspaketen zu ö�entlichen Schulden und 
somit auch zum Gegenstand einer ö�entlichen Debatte. Ob es sich um eine unum-
kehrbare neue Epoche oder ein reversibles Zwischenstadium handelt, ist vorwiegend 
eine politische Frage.

Auch in der Diskussion um Krisenlösungen ist der Kontext wichtig : Das Zusam-
mendenken gesamtwirtscha!licher Zusammenhänge und politischer Regimeanalyse 
mit einer Untersuchung von herrschenden Subjektivitätsmodellen spielt eine wich-
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tige Rolle für die Frage nach den politischen Aussichten für eine Austeritätsstrategie 
zur Bewältigung der Schuldenkrise, wie sie momentan im Euroraum in Angri� ge-
nommen wird. Im neuerdings wirtscha!sgeschichtlich informierten Mainstream der 
Wirtscha!swissenscha!en werden frühere Episoden der Bewältigung von Schulden-
krisen in Hinblick auf Lehren für heute untersucht. Laut Reinhart (2012) stehen fol-
gende Möglichkeiten zur Schuldenreduktion zur Verfügung : Wachstum, Austerität, 
Schuldenrestrukturierung, In'ation und »+nanzielle Repression« (also politischer 
Druck und Eingri�e in den Finanzsektor, um Zinsen niedrig zu halten und dem 
Staat Kredite zukommen zu lassen). Laut Reinhart ist ein verstärkter Rückgri� auf 
letztere Methode zu erwarten, um die aktuelle Krise zu bewältigen, also eine Politi-
sierung und Entliberalisierung der Wirtscha!spolitik. Doch ob sich die Geschichte 
diesbezüglich wiederholt, kann nicht beantwortet werden, ohne aktuelle Krä!ever-
hältnisse zu untersuchen, die die Durchsetzung einer solchen Strategie erlauben.

In keynesianischen Ansätzen dominiert (aus der gesamtwirtscha!lichen Kreis-
lau=etrachtung und der besonderen Rolle des Staates darin) die Sorge um eine Ab-
wärtsspirale durch staatliche Sparanstrengungen. Aber auch Schuldenstreichungen 
wird wegen befürchteten Dominoe�ekten Skepsis entgegengebracht (Niechoj 2011). 
Doch in einer breiteren politischen Betrachtung bedeutet das zunächst nur, dass all-
fällige Schuldenstreichungen Begleitmaßnahmen erfordern, die tiefgreifende Verän-
derungen im Wirtscha!ssystem und ein lange Zeit ungekanntes Interventionsniveau 
bedeuten würden, also letztlich eine Frage der Machtverhältnisse sind. Davon hängt 
es ab, ob etwa eine Schuldenstreichung als Überwälzung der Kosten auf vermögende 
GläubigerInnen funktioniert, oder ob diese die Kosten auf Umwegen rücküberwäl-
zen können (z. B. in dem sie durch den eigenen Zusammenbruch andere mit sich 
reißen oder mit Kapitalentzug sanktionierend reagieren). Und abseits makroökono-
mischer Optimierungsüberlegungen stellt sich jedenfalls die Frage der politischen 
Tragfähigkeit wirtscha!spolitischer Lösungen, was zur Frage der Subjektivitäten 
führt. Fügen sich die Betro�enen aus Schuld-Bewusstsein der Diagnose, sie hätten 
kollektiv über ihre Verhältnisse gelebt, und der daraus abgeleiteten Austeritätsstra-
tegie, oder leisten sie Widerstand ? 

Die Beiträge dieses Hefts

Die AutorInnen des vorliegenden He!es sind sich jedenfalls darin einig, dass die 
derzeit eingeschlagene Route im Euroraum, die vor allem auf Austeritätspolitik setzt, 
die strukturellen Ursachen der Krise nicht adressiert und weder ökonomisch noch 
politisch tragfähig ist. 

Markus Marterbauer erläutert die keynesianische Sicht auf die Austeritäts- und 
Budgetpolitik in der aktuellen Lage. 

Christa Schlager und Elisabeth Klatzer nähern sich jüngsten wirtscha!spoliti-
schen Debatten mit den Mitteln der feministischen Budgetanalyse.

Georg Feigl analysiert die jüngste erste Welle von Austeritätspaketen, mit denen 
in europäischen Ländern versucht wird, sich aus der Krise »herauszusparen«, und 
deren ökonomische und soziale E�ekte. 

Klemens Himpele und Alexander Recht untersuchen die gesamtwirtscha!lichen 
E�ekte der Staatsverschuldung und des Versuchs der EU, diese durch »Schulden-
bremsen« nach deutschem Vorbild zu begrenzen.
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Hannes Schweighofer wir! einen kritischen Blick auf die Folgewirkungen einer 
zentralen Neuerung der 2011 beschlossenen Reform der wirtscha!spolitischen Ar-
chitektur des Euroraums : Die Prozedur zur Überwachung von makroökonomischen 
Ungleichgewichten. 

James Crotty zeichnet nach, wie die jüngst eskalierten Auseinandersetzungen 
um die Sanierung des US-Haushaltsde+zits aus einem rechten Projekt gegen die 
sozialdemokratischen Reformen des historischen »New Deal« entstanden sind.Mar-
tin Schürz und Beat Weber fokussieren auf die Einnahmenseite und kritisieren die 
De+zite der aktuellen Debatte um eine Vermögensbesteuerung in Österreich, und 
verweisen auf das Erfordernis einer besseren Rechtfertigung aus Gerechtigkeitsper-
spektive.

Wolfang Edelmüller schlägt in seinem Beitrag einen Ausweg aus der Krise im 
Euroraum durch Einrichtung eines Europäischen Währungsfonds und eines Euro-
päischen Investitionsfonds vor.

Im Debattenforum diskutieren Joachim Becker, Nina Kaltenbrunner und Özlem 
Onaran die Frage, ob der Austritt aus der Eurozone für Länder wie Griechenland 
eher ein Versprechen oder eine Gefahr bedeuten würde.
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Anmerkungen

1 Eine prominente Version der konservativen Deutung liefert Dahrendorf (2009). In Anleh-
nung an Daniel Bell betont Dahrendorf, dass Verschuldung die Arbeitsmoral untergrabe, 
auf die der Kapitalismus angewiesen sei. Denn Schulden erlaubten Einkommen auch ohne 
Anstrengung in der Gegenwart (insofern ist die Analyse mit Bonefeld/Holloway kongruent, 
wenngleich die Bewertung eine diametral andere ist). Die zeitgenössische Wirtscha! sei 
ein »Pumpkapitalismus«, der nun von einer Wiederrichtung der Arbeits- und Spardisziplin 
abgelöst werden müsse.

2 vgl. Crouch 2009. Mit ähnlichen Begri�en wurde das gleiche Phänomen u. a. von Robert 
Brenner, James Galbraith und Christian Marazzi beschrieben.

3 Auch sozialpolitische Funktionen wurden durch eine Förderung von privaten Wohnungsei-
gentum auf Kredit bei gleichzeitigem Verzicht auf soziale Wohnungspolitik individualisiert 
(vgl. BEIGEWUM 2010 : 25 �.).


