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Permanente Inflation

Symptom fiir den
Niedergang des Kapitalismus

ERNEST MANDEL

Redaktionelle Vorbemerkung

Vor 50 Jahren erschien in der franzosischen Monatszeitung Le Monde diplomatique dieser auch heute
noch sehr lesenswerte Artikel von Ernest Mandel (iber die Inflation, der ,Plage der modernen Volkswirt-
schaften”. Wir veroffentlichen ihn hier in deutscher Erstilibersetzung.”

or dem Zweiten Weltkrieg nahm die Inflation vor al-

lem die Form einer extrem hohen Ausgabe von Fiat-

geld [Papiergeld] an. Sie entsprach grofien Haushalts-

defiziten, die der Staat durch das Anwerfen der No-
tenpresse deckte. Sie war daher gewohnlich mit plotzlichen
politischen Storungen verbunden: Kriegen, auslandischen
Besetzungen, Biirgerkriegen, beschleunigter Wiederaufriis-
tung, Zahlung von Kriegsreparationen etc.

In der Zeit des Niedergangs des Kapitalismus (die manche
als neokapitalistische Epoche, andere als Epoche des staatsmo-
nopolistischen Kapitalismus bezeichnen) nimmt das Phino-
men nicht mehr hauptsachlich die Form der extrem hohen
Ausgabe von Fiatgeld an, sondern die einer Aufbldhung der
Bankkredite, d. h. einer Inflation des Buchgeldes. Die Ursa-
chen liegen nicht mehr nur in den Defiziten oder unproduk-
tiven Ausgaben der Offentlichen Hand. Sie liegen in der
Funktionsweise der Wirtschaft selbst: in den Bemiihungen der
Monopole, sich die Liquiditdt zu sichern, die sie benétigen,
um ihre Investitionsvorhaben zu verwirklichen und ihre Pro-
dukte abzusetzen, um ,Mehrwert zu erzielen®.

Es wire nutzlos, die Hauptverantwortung fiir die Inflation
entweder den Monopolen, ihrem Staat oder den Banken zu-
schreiben zu wollen.'

Es handelt sich lediglich um drei verschiedene Aspekte ein
und derselben komplexen Realitit, die untrennbar miteinan-
der verbunden sind. Es ist entscheidend zu verstehen, dass die
Inflation in der Zeit des Niedergangs des Kapitalismus zu ei-
ner dauerhaften Erscheinung wird: Ohne permanente Infla-
tion kann das System eine schnelle Abfolge katastrophaler
Krisen wie die von 1929 - 1932 nicht mehr verhindern, d. h.
es kann nicht iiberleben, sogar kurzfristig nicht.

Folglich liegt die Hauptursache der Inflation nicht in der
Aufbldahung der Militirhaushalte. Zwar sind Haushaltsdefizi-
te und die Bedeutung der Riistungsausgaben eine wichtige

Quelle der Inflation. Sie sind jedoch weder die Einzige noch
die Hauptquelle der Inflation.

Um dies zu erkennen, muss man sich nur die Entwicklung
der Inflation in Landern wie Japan ansehen, wo die Militaraus-
gaben einen viel kleineren Teil des Bruttosozialprodukts aus-
machen als in den USA oder Frankreich. Man muss auch die
unterschiedlichen Entwicklungen im Verhiltnis zwischen
Staatsverschuldung und Bruttoinlandsprodukt einerseits und
Privatverschuldung und Bruttoinlandsprodukt andererseits se-
hen. Wihrend sich das erste Verhiltnis in den USA seit dem
Ende des Zweiten Weltkriegs um mehr als die Halfte verringert
hat, hat sich das zweite Verhéltnis mehr als verdoppelt.

Es wire nicht tibertrieben zu behaupten, dass 25 Jahre
»neokapitalistische Prosperitdt“ (unterbrochen von sechs Re-
zessionen) in den USA zu einem guten Teil auf einen aufer-
gewohnlichen Anstieg der privaten Verschuldung zuriickzu-
fithren sind. Im Jahr 1946 belief sich die Belastung durch pri-
vate Schulden fiir den durchschnittlichen US-amerikanischen
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! Aus dieser Analyse folgt natiirlich, dass der Anstieg der Lohne eine Begleiterscheinung ist, die in keiner Weise fiir die Inflation verantwortlich gemacht werden kann.
Wenn die Geldmenge stabil bleibt, fithren steigende Léhne zu sinkenden Gewinnen und nicht zu einer Inflation.
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Haushalt auf 6 % seines laufenden monatlichen Einkommens;
1970 erreichte sie fast ein Viertel desselben Einkommens. Es
bedarf keines grofien Sachverstandes, um zu erkennen, dass
dieser Amoklauf nicht endlos weitergehen kann.

Solange Papierwdhrungen nur auf Edelmetallen basierende
Geldzeichen waren, setzte der Automatismus des Devisenmark-
tes und der Goldbewegungen dem Kredit enge Grenzen. Ab
dem Zeitpunkt, als die Wahrungen ,,gelenkt” wurden, hingen
die Grenzen des Kredits nur noch von der Politik der Monopo-
le und ihrer Regierungen ab. Die , keynesianische Revolution®
lasst sich im Wesentlichen auf Folgendes reduzieren: Aufschub
allzu explosiver Wirtschaftskrisen und Umwandlung in ,,mo-
derate® Rezessionen, indem man die Schleusen fir Kredit und
Inflation weit 6ffnet.

Die internationalen Grenzen

Heif3t das, dass der Kapitalismus das Geheimnis entdeckt hat,
wie er dank der Inflation schwere Wirtschaftskrisen fiir immer
vermeiden kann? Nein, denn erstens verfehlt die Inflation ihre
Wirkung, wenn die Schuldenlasten letztlich die laufenden Aus-
gaben reduzieren, anstatt sie zu erhohen. Zweitens weil ,,ge-
lenkte Wahrungen an den Imperativen des internationalen
Wettbewerbs, d. h. an der Logik des Privateigentums scheitern.

Da jede kapitalistische Regierung die Kreditpolitik betreibt,
die den Interessen ihrer biirgerlichen Klasse am besten ent-
spricht, und da diese Politik auch ein Instrument des interna-
tionalen Wettbewerbs ist, unterscheiden sich die Inflations-
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raten von einer imperialistischen Macht zur anderen. Infolge-
dessen sind national ,,gelenkte“ Wahrungen immer weniger
in der Lage, die Rolle einer Weltwédhrung, eines allgemein ak-
zeptierten Tausch- und Zahlungsmittels zu spielen.

Immer wenn ein Land eine hohere Inflationsrate als seine
Hauptkonkurrenten hat, richen sich die Marktgesetze {iber
das Zahlungsbilanzdefizit am ,,Dirigismus®, und die Kredit-
ausweitung muss geddmpft werden. So verschrankt sich in der
Zeit des Niedergangs des Kapitalismus der klassische Indus-
triezyklus mit einem ,, Kreditzyklus, fiir den die beriichtigte
»Stop-and-go“-Politik der Tory-Regierungen in Grofibritan-
nien ein typisches Beispiel war.

Andererseits steht das machtigste Land der kapitalistischen
Welt, dessen Wahrung die Grundlage des internationalen Wih-
rungssystems bildet, ndmlich die USA, vor einem unlésbaren
Dilemma. Entweder fiithrt das Bemiihen, die Stabilitt des
Dollars um jeden Preis wiederherzustellen und zu erhalten,
regelméflig zu schweren Wirtschaftskrisen, oder die perma-
nente Inflation des Dollars, das Hauptinstrument der Antikri-
senpolitik, fithrt unweigerlich zur Nichtkonvertierbarkeit des
Dollars und zum Zusammenbruch des Gold-Dollar-Standards
(und spater des Dollar-Standards).

Dieses Dilemma ist auch ein Dilemma fiir die gesamte in-
ternationale Bourgeoisie. Sie will immer weniger einen abge-
werteten Dollar als Weltwdhrung verwenden. Aber sie will
auch eine schwere Wirtschaftskrise in den USA vermeiden.
Der US-Markt ist heute der wichtigste Sektor des Weltmarkts;
eine solche Krise hitte auf die Konjunktur in allen kapitalisti-
schen Landern verheerende Auswirkungen.



Theoriebeilage zur Avanti’ - Dezember 2022 Permanente Inflation B

Die tieferen Wurzeln der Inflation lassen sich vor dem Hin-
tergrund dieser Dilemmata besser erkennen. Sie liegen weder
in technischen Fehlern der Regierungen, noch in der Gier der
Banken oder der Engstirnigkeit der Monopole. Sie liegen in
den Widerspriichen, die dem kapitalistischen System inne-
wohnen, das sich in der Phase des Niedergangs befindet. Hin-
ter der Inflation stehen der tendenzielle Fall der durch-
schnittlichen Profitrate, die Verwertungsschwierigkeiten der
riesigen angehéuften Kapitalien und die wachsenden Schwie-
rigkeiten, die Warenberge abzusetzen, die der Industrieappa-
rat der westlichen Welt produzieren konnte.

Inflation verscharft Widerspriiche

Die Inflation verscharft letztlich tatsichlich die Widerspriiche
des Systems, die sie zundchst abmildern half. Inflation war seit
jeher eine bevorzugte Technik, um die Mehrwertrate und da-
mit die Profitrate zu erhéhen, indem ein relativer Riickgang
oder eine Stagnation der Reallohne hinter steigenden Nomi-
nallohnen verschleiert wurde. Keynes selbst singt aus diesem
Grund ein Loblied auf sie. Da sich die Beschaftigten aber an den
inflationdren Prozess gewohnen, schlagen sie mit immer hohe-
ren Lohnforderungen und der Forderung nach immer kiirzeren
Vertragslaufzeiten zuriick. Der Anstieg der Mehrwertrate kommt
zum Stillstand; die Profitrate beginnt wieder zu sinken.
Inflation soll die Investitionen ankurbeln. Sicherlich wirkt
ein reichlicher und billiger Kredit eine ganze Zeit lang in die-
se Richtung; die Erwartung, dass jeder Kredit in einer abge-
werteten Wahrung zuriickgezahlt werden kann, wirkt in die
gleiche Richtung. Wenn die Inflation jedoch iiberhandnimmt,
beginnt sie das Gegenteil zu bewirken. Prognosen zum Geld
werden zunehmend schwieriger. Langfristige Investitionspro-
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jekte werden zunehmend durch kurzfristige Projekte ersetzt.
Ein Anstieg des nominalen Zinssatzes ist unvermeidlich, wenn
sich dieser aus der Summe des ,Realzinses“ und der jahrli-
chen Inflationsrate zusammensetzt. Ein steigender Zinssatz,
der auf eine sinkende Profitrate triftt, entmutigt letztendlich
auch das Wachstum der Investitionen.

Die Inflation sollte eigentlich den vollen Einsatz der ,,Produk-
tionsfaktoren® sicherstellen. Aber das Anschwellen der Kredite
fordert Uberinvestitionen und die immer weiter verbreitete
Entstehung von iiberschiissigen Produktionskapazititen. Diese
schrecken natiirlich von Investitionen ab. Der Auslastungsgrad
sowohl der Arbeitskrifte als auch der Produktionsanlagen be-
ginnt wieder zu sinken.

Da die Inflation nicht an diesem Punkt endet, sondern
sich immer weiter fortsetzt — die berithmte ,,Stagflation®! -
tendiert sie dazu, die ,,Realwerte” in die Zirkulationssphare
zu saugen. Baugrundstiicke, Kunstwerke, Gold und Schmuck
erleben spektakuldre Runs, die immer spekulativer werden.
Diese Spekulation sterilisiert Kapital, senkt das Beschifti-
gungsniveau weiter und wird ihrerseits zu einer sekundiren
Quelle der Inflation. Denn es gibt zahlreiche Transmissions-
riemen, die diese spekulativen Preissteigerungen auf die
Preise der ,,Produktionsfaktoren” iibertragen, insbesondere
tiber die steigenden Preise fiir Grundstiicke, Wohnungen
und Industriegebdude sowie {iber die steigenden Mieten. m
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* [Ubersetzung aus dem Franzgsischen und nachfolgende
Anmerkungen von Wilfried Dubois.

Quelle: ,,Cinflation, plaie des économies modernes, Deve-
nu permanent, le phénomene semble lié au déclin du capi-
talisme*, in: Le Monde diplomatique vom 4. Juli 1972, S. 4 .

Ubersetzung des ersten Teils ins Englische von Garret
Ormiston: ,,Permanent Inflation - Symptom of Capitalist
Decline, in: Intercontinental Press, 10. Jg., Nr. 32 vom 11.
September 1972, S. 961.

Ernest Mandel hatte der Inflation bereits in Kapitel XIV
(,,Die Epoche des Spitkapitalismus®) seiner Marxistischen
Wirtschaftstheorie (zuerst 1962) die Abschnitte ,,Die per-
manente Tendenz zur Geldinflation® und ,,Ein Kapitalis-
mus ohne Krisen?“ gewidmet (dt. Ausgabe 1968, S. 555 ff.
sowie S. 558 f. 564; Taschenbuchausgabe 1972, 2. Bd., S.
665 ff. sowie S. 668 ff.).

Auf Phdanomene wie die Krise des Weltwahrungssystems,
der Auf- und Abwertungen von nationalen Wahrungen war

Permanente Inflation

Ernest Mandel in den Jahren 1964 bis Anfang 1972 in zahl-
reichen Artikeln und Reden eingegangen, die in dem Buch
Decline of the Dollar, A Marxist View of the Monetary Cri-
sis veroffentlicht wurden (New York, Monad Press, 1972;
erweiterte dt. Ausg.: Der Sturz des Dollars, Eine marxisti-
sche Analyse der Wahrungskrise, Westberlin, Verlag Olle
& Wolter, 1973).

In Der Spdtkapitalismus, Versuch einer marxistischen Erkla-
rung (Frankfurt a. M., Suhrkamp Verlag, 1972) analysierte er
die ,,Permanente Inflation” in Kapitel XIII (S. 373 ff.); mit die-
sem Werk promovierte er am Fachbereich Politische Wissen-
schaft der FU Berlin (miindliche Priifung: 25. August 1972).

Auf der internationalen Arbeiterkonferenz der IV. Interna-
tionale im Herbst 1974 hielt Ernest Mandel ein Referat iiber
die Verteidigung der Kaufkraft der abhéngig Beschaftigten
gegen Inflation und Teuerung, die in der Zeitschrift Quatrie-
me Internationale abgedruckt wurde; auf Deutsch: Theorie-
beilage zu AvantiZ, Nr. 98 von Oktober 2022.]
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