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Wiihrungs- und Finanzgeschichte

Vorbemerkung

Von Toni Pierenkemper (Kéin)

Die zunehmende Enthistorisierung der Wirtschaftswissenschaften, wie sie seit der Mitte des
19. Jahrhunderts im angelsichsischen Raum und seit dem 20. Jahrhundert auch in Deutsch-
land zu beobachten ist, weist der Wirtschaftsgeschichte eine zunehmend bedeutsame Funk-
tion im Zusammenspiel der Wissenschaften zu. Dies gilt in besonderer Weise auch fiir die
Finanzwissenschaft: hier war am Ende des 19. Jahrhunderts eine historische Einbettung
ihrer Analysen noch eine Selbstverstindlichkeit gewesen, heutzutage dagegen dokumentieren
ihre Lehrbiicher eine auffillige Verengung des Untersuchungsfeldes.’

Die Finanzgeschichte vermag zumindest teilweise diese Liicke zu fiillen, ist sie doch gehal-
ten, die immer stirker um sich greifende Spezialisierung innerhalb der Finanzwissenschaften
durch synthetisierende Zugriffe zu tiberwinden und sich dabei durchaus der Kategorien und
Modelle der allgemeinen Wirtschafts- und Finanzwissenschaft zu bedienen. DaB bei einer
derartigen Vorgehensweise fiir den Historiker schwerwiegende methodische Probleme auf-
tauchen, kann nicht tiberraschen, so daB sich das spannungsreiche Verhiltnis zwischen
Finanz- und Geschichtswissenschaft in zweifacher Weise niederschldgt:® einerseits in der
Schwierigkeit, die abstrakten Begriffe und Modelle auf historische Phénomene zu iibertra-
gen, und andererseits, die normativen Elemente der historischen Realitit gegeniiber den
positiven Vorstellungen der Theorie ausreichend zu wiirdigen.

Die folgenden Beitrige zur Wahrungs- und Finanzgeschichte versuchen fiir beide Felder
Beitrige zu liefern. Sie bemiihen sich um einen theorieorientierten methodischen Zugriff und
wollen zugleich Grenzen einer derartigen historischen Arbeitsweise offenlegen. Hartmut
Kiehling widmet sich der Frage nach den allgemeinen Bedingungen der Funktionsfahigkeit
von Kapitalméirkten und versucht aufzuzeigen, wie verschiedene Reaktionsmuster der
Marktteilnehmer wihrend der "GroBen” Inflation diese Funktionsfihigkeit untergraben und
schlieBlich zu einem Zusammenbruch des Systems fithren.

Ganz ihnlich argumentiert auch Toni Pierenkemper hinsichtlich der Funktionsfihigkeit des
Geldes im gleichen Zeitraum, wobei er auch Vergleichsperspektiven zu anderen Inflations-
epochen der neueren deutschen Geschichte sucht. Die Reaktionsweisen auf den Wertverlust
des Geldes in der bezeichneten "GroBen" Inflation erweisen sich fiir bestimmte Gruppen und
Schichten als auBerordentlich vielfiltig und fithren in einem kummulativen Anpassungspro-
zeB zum Zusammenbruch der Geldordnung mit langfristig traumatischen Folgen.

Wie wichtig kollektive Erfahrungen fiir die Ausgestaltung der Wirtschaftspolitik sind, zeigen
Lutz Friihbrodt und Carl-Ludwig Holtfrerich am Beispiel der USA. Noch am Ende des
Zweiten Weltkrieges werden die Folgen der grofen Depression der Zwischenkriegszeit
sichtbar, wie die Kontroversen um eine Neugestaltung der Fiskal-, Wahrungs- und Beschif-
tigungspolitik deutlich werden lassen. Hier spielen historische Erfahrungen als Argumente
aller Protagonisten eine gewisse Rolle und es gilt, ihre Giiltigkeit kritisch zu hinterfragen.

1) Vgl. dazu H.-P. Ullmann, Staatschulden und Reformpolitik. Die Entstehung moderner dffentlicher Schul-
den in Bayern und Baden 1780-1820, 2 Bde, Géttingen 1986, Bd. 1, S. 19.
2) Ebd., S. 21.



10 Toni Pierenkemper

Gerd Hardach und Sandra Hartig schlieBlich wenden sich der internationalen Wiahrungsord-
nung zu und versuchen den Mythos des Goldstandards ein wenig zu entzaubern. Ihnen
erscheint die Erinnerung an ein verklirtes Modell, das einem harten Test durch schwerwie-
gende strukturelle auBenwirtschaftliche Ungleichgewichte in der historischen Realitit nie-
mals unterworfen wurde, in der politischen Diskussion weitaus wirkungsmachtiger als die
tatsiichlichen Erfahrungen des 19. und 20. Jahrhunderts mit Systemen fester Wechselkurse.



Der Funktionsverlust der deutschen Finanzmirkte in Weltkrieg und Inflation
1914-1923

Von Hartmut Kiehling (Miinchen)

Summary

German collective unconscious contains the memory of the failure of financial markets during and after
World War 1. This article shows the volatility of prices and turnover and the fluctuations of capital formation
and its structure during this period. A detailed description of external market shocks covers inflationary de-
velopment itself, cross-border capital movements, capital flight into alternative investments and government
intervention. The consequence of these external shocks was a loss of price functions. Instead of medium to
long term investments and credits, short term speculation and arbitrage became dominant. In addition to price
differentials, liquidity and safety motives were of growing importance. Price transparency of the markets
sank to a large extent and there were barriers to enter many financial markets. All this led to an aimost com-
plete disintegration of these markets: Price connections between different markets disappeared and most of
them became fragmented. Step by step the behaviour of German financial markets changed: Rigidity of war
economy paralyzed important markets until 1922 while some financial markets almost continually suffered
from severe fluctuations ever since the end of the war. During hyperinflation market participants tended to
act only in one direction. As a result German financial markets destabilized completely and were probably
ruled by chaotic regimes.

I. Funktionen der Finanzmirkte

Es hat sich in das kollektive Gedichtnis der Deutschen eingeprigt, daB ihre Finanzmarkte in
der Zeit der Inflation nach dem Ersten Weltkrieg wesentliche Funktionen nicht mehr erfiil-
len konnten: Vermdgensbildung ging in Vermdgensvernichtung tiber, Marktzugang und In-
formationseffizienz' waren gestort. Diesen Funktionsverlust zu untersuchen, ist Aufgabe
dieses Artikels. Dabei ist es sinnvoll, den Untersuchungszeitraum auf die Jahre 1914-1918
auszudehnen, da hier eine Reihe von Fehlentwicklungen ihren Anfang nahmen, die danach
erst voll zum Ausbruch kamen. Andererseits beschrinkt sich diese Studie auf die organi-
sierten Finanzmirkte im Sinne der Geld-, Effekten- und Devisenmirkte, da diesen typi-
scherweise ein hoher Organisationsgrad und Informationsstand, eine grofe Vereinheitlichung
von Handelsobjekten und Usancen sowie eine hohe Fungibilitit und Interdependenz inne-
wohnt, sich Funktionsverluste so besser darstellen und z.T. sogar quantifizieren lassen.

Eine wichtige Funktion der Finanzmirkte besteht in der Mobilisierung disponibler Ein-
kommensteile der Wirtschaftsobjekte als Kapitalanlage. Griinde fiir eine solche Kapitalan-
lage konnen neben der Hoffnung auf langfristigen Vermogenszuwachs die eher kurzfristigen
Motive der Spekulation und Arbitrage sein. Fiir den langfristigen Vermdgenszuwachs ist es
Voraussetzung, daB die Gesamtperformance auf Dauer iiber der Inflationsrate liegt. Die
Spekulation baut dagegen auf groBeren Kursschwankungen im Zeitablauf, die Arbitrage auf

1 Informationseffizienz hier und im folgenden im Sinne der Verfiigbarkeit der fiir die Anlage- bzw. Kapital-
aufnahmeentscheidung notwendigen Informationen, Kapitalmarkteffizienz im Sinne einer optimalen Er-
fiillung der Allokationsfunktion des Kapitalmarktes, nicht etwa im Sinne der Informationseffizienz nach
der Modernen Kapitalmarkttheorie.
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gleichzeitigen Kursdifferenzen zwischen einzelnen Borsenplitzen auf. Ganz generell ist fir
die Kapitalanlage Voraussetzung, daB zumindest ein Teil der Wirtschaftssubjekte iiber
disponibles Kapital oder entsprechende Kreditmoglichkeiten verfiigt.* In Zeiten der Hoch-
und Hyperinflation werden dies regelmiBig freie Einkommensteile sein, da die zu friiheren
Konditionen in Inlandswihrung angelegten Vermdgensteile bereits stark an Wert verloren
haben. Ganz generell gilt, daB die Mirkte fiir ein ordnungsgeméBes Funktionieren einerseits
den Kapitalzuflu der langfristigen Vermogensanlage bendtigen, andererseits die aus-
gleichenden Effekte der Arbitrage und die kontriren der Spekulation.

Finanzmiirkte haben andererseits die Funktion, die Kapitalnachfrage zu befriedigen. Wirt-
schaftssubjekte werden vor allem dann Kapital nachfragen, wenn die damit finanzierten
Investitionen einen ausreichenden Mittelriickfluf versprechen. Fiir eine solche Berechnung muf
man jedoch zukiinftige Entwicklung mit hinreichender Sicherheit abschitzen konnen - gleich-
giiltig, ob Kalkulationszins und interner Zins oder korrespondierende Finanzfliisse verglichen
werden. Kapitalbedarf kann unabhingig davon, ob eine solche Rechung méglich ist und ein
positives Ergebnis ergibt, aus Griinden des Unternchmenserhalts auftreten (Sicherung von
Marktanteilen, Aufrechterhaltung der Produktionskapazititen, Modernisierung etc.).

Aufgabe der Finanzmirkte ist es, Kapiralangebot und -nachfrage zum Ausgleich zu brin-
gen. Dabei kommt es nicht nur darauf an, einen (oder mehrere) Preise zu finden, zu dem
der Markt insgesamt gerdumt wird, sondern zugleich auf den Ausgleich differierender
Bedarfe hinsichtlich der gewiinschten Fristen, Tranchen, Orte und Personen. Grundsitzlich
geschieht auch diese Feinsteuerung iiber den Preis (laufende Verzinsung bzw. Performance).
Dabei kénnen allerdings lediglich laufzeitbedingte Unterschiede werturteilsfrei bericksich-
tigt werden. Andere Motive wie Liquiditit, Verfiigungsméglichkeit und Sicherheit einer
Anlage sind durch Auf- und Abschlige zu beriicksichtigen, die zumindest ex ante nicht
genau quantifiziert werden konnen. Es kann zu einem gravierenden Verlust der pretialen
Lenkungsmechanismen des Marktes fithren, wenn solche Motive in den Vordergrund treten -
wie dies im Untersuchungszeitraum geschehen ist.

Eine wichtigste Voraussetzung fiir das Funktionieren der Finanzmirkte ist der freie
Marktzugang. Wichtig ist, daB nicht einzelne Anbieter oder Nachfrager auf einen Markt
allein angewiesen sind. Es miissen ausreichende Substitutionsbeziehungen zwischen den
Mirkten bestehen. Dies schligt sich in einer gewissen Homogenitit und Vergleichbarkeit
der Anlageformen nieder, so daB Arbitrage innerhalb der Mérkte und zwischen ihnen maog-
lich ist. Fiir funktionierende Finanzmirkte ist daher eine gewisse Geldmarktabhingigkeit des
Kapitalmarktes typisch.

Die vorliegende Arbeit wird zundchst den Kapitalanlage- und -aufnahmebedarf sowie die
Transaktionsvolumina auf den Finanzmirkten untersuchen, um auf diese Weise erste Hin-
weise auf deren Leistungsfihigkeit zu gewinnen. Dafiir ist einerseits Voraussetzung, daB
externe Storeinfliisse - wie Geldentwertung, staatliche Eingriffe, internationale Interdepen-
denzen und Alternativmirkte - der Funktionserfiillung nicht entgegen stehen. Andererseits
miissen die iiblichen pretialen Lenkungsmechanismen funktionieren. Hier sind vor allem
freier Markteintritt und ausreichende Informationseffizienz wichtig. Diese Fragen werden in
den Kapiteln 3 und 4 behandelt, bevor in einem letzten Abschnitt die grundlegenden Ver-

2 Da eine Kreditaufnahme in Zeiten der galoppierenden und Hyperinflation allenfalls auf kurze Sicht mog-
lich ist, kommt sie zum groBen Teil Spekulation und Arbitrage zugute.
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haltensunterschiede der Finanzmirkte der Zeit (Desintegration, Turbulenzen) zur normalen
Funktionsweise herausgearbeitet werden.

II. Angebot, Nachfrage und Transaktionsvolumina
1.  Kapitalanlage- und -aufnahmebedarf

Ein ungefihres Bild der gesamten Kapitalaufbringung in der Kriegs- und Inflationszeit erhdlt
man, wenn man die Effektenplazierung beriicksichtigt und daneben die Bankeinlagen des
Publikums aus den vorhandenen Bilanzdaten® hochrechnet. Die Wertpapierunterbringung
verdoppelte sich in den ersten beiden Kriegsjahren jeweils allein aufgrund der Zeichnungen
von Kriegsanleihen. Obwohl deren Plazierungserfolg danach stagnierte, stieg die Kapitalbil-
dung zumindest bis 1918 weiter an. Sie bestand in den letzten drei Kriegsjahren liber Wert-
papierzeichnungen hinaus in einem enormen Zuwachs an Bankeinlagen. Nachdem sich 1919
der Einfiilhrungsstau’ bei den tbrigen Effekten aufgeldst hatte, lag die Kapitalbildung von
1920 bis 1922 nur noch bei rund 15 Prozent der drei Jahre zuvor. Ein Zusammenbruch des
Kontensparens fiithrte 1923 nochmals zu einer Halbierung. Dennoch blieben die Zahlen
vergleichsweise hoch. So summierte sich die Kapitalaufbringung, die bis 1918 auf mehr als
das Fiinffache des Vorkriegsstandes gestiegen war, im chaotischen Jahr 1923 immerhin noch
auf ein Viertel des Wertes von 1913 (s. Tab.1).

Tabelle 1. Kapitalvermogensbildung 1913-1924
Mio
GM
Einlagen Effektenaus- Borsenein- Zeichnung Summe d. davon
aller Banken | gabe, Nominal-| filhrung von von Kriegs- Kapital- Effekten-
Schdtzung | werte, ab 1921 | Wertpapieren, anleihen, vermdgens- primdr-
d.Zuwaches Kurswerte Nominalwerte | Emissionskurse bildung*) mdrkte™)
1913 1.299 2.721 3.777 6.498 5.199
1914 1.401 4.331 4.425 10.157 8.756
1915 716 18.276 18.992 18.276
1916 3.010 16.212 19.222 16.212
1917 7.336 184 16.369 23.890 16.553
1918 8.954 505 17.762 27.221 18.267
1919 4.331 18.100 22.431 18.100
1920 2.261 778 3.039 778
1921 2.296 1.460,7 474 3.757 1.461
1922 2.236 672,5 192 2.909 673
1923 370 858,6 455 1.229 859
1924 8.023 473 322 8.496 473

Quellen: BBk, Holifrerich, eigene Berechnungen.
geschdizte Werte kursiv. *) 1913 u. ab 1921 auf der Basis der Plazierungen, nicht der Borseneinfiihrungen.

3 Insbesondere der Berliner GroBbanken und der Sparkassen. A. Lansburgh, Die Berliner GroBbanken in
den Jahren 1919- 1924, in: Die Bank 1920 S. 436-444, 1921 S. 370-376, 1922 S. 545-552, 1923 S. 470-
475, 1924 S. 361-376 u. 1925 S. 260-269; C.-L. Holifrerich, Die deutsche Inflation 1914-1923. Ursachen
und Folgen in internationaler Perspektive, Berlin 1980, S. 48-52.

4 Uber die Ausgabe von Rentenwerten liegen erst ab 1921 statistische Angaben vor. Es ist daher mdglich, daB
ein GroBteil der 1919 eingefiihrten dffentlichen Anleihen bereits in den Jahren zuvor plaziert worden war.
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Damit liegt eine Zweiteilung des Untersuchungszeitraumes nahe. Bis zum Kriegsende blieb

die Sparquote der privaten Haushalte zumindest konstant, wenn sie nicht sogar anstieg:

Die Geldmenge erhohte sich seit Kriegsbeginn stirker als die verfiigbare Warenmenge.
Die Diskrepanz wuchs noch, als 1916/17 die Kriegsanstrengungen mit dem Hindenburgpro-
gramm intensiviert wurden.

Gleichzeitig bezog man immer groBere Teile des Warenkorbes der privaten Haushalte in
die Preisregulierung ein. Trotz eines umfangreichen Schwarzmarktes ergab sich vor allem
seit 1916 ein Inflationsriickstau, der zu einem Anlagedruck fiihrte.* Er spiegelte sich zum
einen in der Zunahme der Spareinlagen bei den Sparkassen wieder, zum anderen in den
Zeichnungsergebnissen der Kriegsanleihen.

Die Anpassungskrise 1919/20 mit einem Inflationsschub, dem Verfall der Mark an den
Devisenmarkten und einem Kurssturz deutscher Aktien und Renten markierte den Beginn
einer neuen Periode deutlich eingeschrinkten Kapitalangebots. Seit 1920 kann man anhand
der vorhandenen Gehalts- und Ausgabenzahlen wenigstens einen ungefihren Eindruck von
der moglichen Entwicklung der Ersparnis wichtiger Bevolkerungsgruppen gewinnen. Stellt
man die Nominalgehilter eines hoheren Beamten dem Existenzminimum einer vierkdpfigen
Berliner Familie gegeniiber,” so lassen sich mehrere Phasen unterscheiden:

- im Friithjahr 1920, Miérz 1921 bis November 1922 sowie November und Dezember 1923
rickldufige Sparbetrige, bis die theoretisch mogliche Ersparnis zuletzt jeweils gegen
Null tendierte,

- April bis Juni 1920 und Dezember 1922 bis Oktober 1923 deutlich ansteigende Sparbe-
trige sowie
Juni 1920 bis Februar 1921 ein schwankendes, wenn auch hohes Niveau theoretisch mog-
licher Ersparnis.

Insgesamt erhdlt man den Eindruck, daf die wichtige Anlegergruppe der hoheren Beamten

(und wohl auch die der “besseren” Angestellten) von Mitte 1920 bis Mitte 1922 sowie im

Jahr 1923 durchaus tiber gewisse Mittel verfiigte, um Kapitalvermogen zu bilden
Die Kapitalnachfrage war wihrend der Kriegs- und vor allem der Inflationszeit ohnehin

kaum limitiert. So sorgten die groBen Kurs- und Preisfluktuationen von Effekten und Real-

kapital fiir einen bedeutenden Finanzbedarf der Spekulation. Nachdem die Investitionen der

Unternehmen, aber auch des Staates seit Kriegsbeginn stetig zuriickgegangen waren, ergab

sich seit 1918/19 auch hier Nachholbedarf. Dies galt insbesondere fiir Bereiche wie die

Handelsflotte, Lkws, Vieh, landwirtschaftliche Maschinen und rollendes Eisenbahnmaterial,

in denen der Versailler Vertrag Ablieferungspflichten vorsah.* Zudem muBten die Unterneh-

men erhohte Anstrengungen unternehmen, um ihre im Krieg verlorenen Positionen am Welt-
markt wieder zu erringen. Ob allerdings der erwartete Erlds aus so finanzierten Investitio-
nen héher war als die erwarteten Kapitalkosten, konnte mit fortschreitender Inflation immer
weniger abgeschitzt werden. Ahnlich lagen die Dinge bei Banken und Hypothekenbanken.
Zwar war es ihnen theoretisch moglich, Kredite fristenkongruent zu refinanzierten und

Holifrerich, Inflation, S. 76-92.

Ebenda S. 49-52 u. 108.

7 Ebenda 8.39 f.; Sratistisches Reichsamt, Zahlen zur Geldentwertung in Deutschland 1914 bis 1923, Son-
derheft 1 zu Wirtschaft u. Statistik, Berlin 1925, §.43.

8 Deutsche Bundesbank (Hg.), Deutsches Geld- und Bankwesen in Zahlen 1876-1975, Frankfurt a.M.

1976, S. 327.

[« W]
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damit Zinsinderungsrisiken weitgehend auszuschliefen. Die Vorausschitzung jedoch, ob die
realisierte Marge auch den zukiinftigen Verwaltungsaufwand decken wiirde, wurde immer
schwerer. Fiir den Staat waren derartige Uberlegungen dagegen nicht relevant. Sein Kapital-
bedarf stieg mit den Haushaltslochern.®

2. Transaktionsvolumina

Einen Hinweis, inwieweit die Finanzmirkte ihre Funktionen erfiillten, konnten die Trans-
aktionsvolumina auf den Sekundir- und Primdrmdrkten geben. Dabei fallen auf beiden
Mirkten starke Schwankungen auf. So erhdhten nach Kriegsbeginn hohe Nettoplazierungen
schnell den Umlauf langfristiger Schuldverschreibungen des Reiches (1916-1919 jeweils um
mehr als 20 Mrd M p.a.). Bereits 1920 ging die entsprechende Unterbringung jedoch auf
634 Mio M zuriick. Neuemissionen von Anleihen des Reiches waren danach - mit Ausnahme
der wertbestindigen Papiere der Hyperinflation - nicht mehr moglich. Stattdessen nutzte das
Reich die immer stirker fortschreitende Geldentwertung und zahlte ihre “fundierte Schuld”
in grofem Umfang zuriick (s. Abb. 2)."

Ahnliche Spriinge - wenngleich unter umgekehrtem Vorzeichen - vollfiihrte die Nettopla-
zierung von Pfandbriefen und Kommunalobligationen der privaten Hypothekenbanken. Im
Ersten Weltkrieg einerseits durch die Einstellung von Bauvorhaben beeintrichtigt, anderer-
seits durch Kriegsanleihen verdringt, brachte erst das Jahr 1918 eine gewisse Erholung,
bevor Inflation und vorzeitige Kredittilgungen die Zeichnungen erneut driickten. Erst die
Maoglichkeit wertbestindiger Emissionen deutete 1923 eine Erholung an (s. Abb. 3)."

Nach dem vorhandenen, wenn auch unvollstindigen Datenmaterial,”” sanken die Aktien-
plazierungen 1914/15 auf einen Bruchteil ihres Vorkriegswertes, erreichten diesen jedoch
real bis 1921 wieder, um danach mit der Inflation auf geringfiigige Volumina abzuschmel-
zen. Dennoch vervielfachte sich die Zahl der Emissionen im Laufe der Inflationszeit (1919:
482, 1920: 2 373, 1921: 3 792, 1922: 6 781, 1923: 13 854). Da gleichzeitig die Zahl der
GmbH-Griindungen deutlich anstieg, diirfte die Erhohung der Zahl der Kapitalmanahmen
von Aktiengesellschaften eher eine Reaktion auf die gestiegenen unternehmerischen Risiken
in der Inflation dargestellt haben und die Aktien wohl von vornherein in festen Handen
gelandet sein.”

Die Marktanteile der einzelnen Wertpapierarten verschoben sich auf dem Primérmiérkten
wiederholt gravierend. Nimmt man die Borseneinfithrungen zum MaBstab, so partizipierten

9 Davon unberiihrt bleibt, daB er diese mangels Nachfrage nach seinen Papieren immer weniger iiber die
Rentenmirkte finanzieren konnte, und daher immer mehr auf die Notenpresse angewiesen war.

10 Deutschlands Wirtschaft, Wahrung und Finanzen, Berlin 1924, S. 29. Die Riickzahlung geschah im
wesentlichen durch Anrechnung bei bestimmten Steuerzahlungen. C.-D. Krohn, Helfferich contra Hilfer-
ding. Konservative Geldpolitik und die sozialen Folgen der deutschen Inflation 1918-1923, in: Viertel-
jahrschrift fiir Sozial- u. Wirtschaftsgeschichte 62, 1975, S.67 f.

11 E. Achrerberg, Hundert Jahre Deutsche Hypothekenbank. Von Wesen und Werden privater Hypo-
thekenbanken in Deutschland, Bremen 1962, Anhang. Die Darstellung verwendet Goldmark-Volumina,
um das Jahr 1923 einbeziehen zu konnen. An der Gesamtaussage der Grafik andert sich dadurch jedoch
nichts, wenn man davon absieht, daB die Mark-Betrige 1921 und 1922 ansteigen.

12 Plazierungen bis 1914 und ab 1919, im Ersten Weltkrieg lediglich der gemeinsame Kapitalbedarf der AGs
und GmbHs sowie die Entwicklung des Nominalkapitals der AGs. Statistisches Reichsamt, Wirtschaft u.
Statistik 1-5, 1920-1924.

13 Ebenda.
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vor dem Ersten Weltkrieg alle Emittentenguppen in einem mehr oder weniger ausgegliche-
nen Malle am Kapitalmarkt. Nach dem Ersten Weltkrieg nutzten einzelne Emittentengruppen
relativ kontinuierlich die organisierten Kapitalmarkte. Dazu gehorten private und &ffentlich-
rechtliche Realkreditinstitute mit ihren ‘Pfandbriefen und Kommunalobligationen’ sowie die
privaten Banken mit den ‘sonstigen Bankschuldverschreibungen’. Dazu gehdrten aber auch
Aktienplazierungen inldndischer Emittenten. Dagegen fehlten Borseneinfiihrungen auslindi-
scher Aktien in der Inflationszeit nahezu véllig. Nach den hohen Plazierungsvolumina von
Kriegsanleihen fiihrte das Reich 1919 ein Rekordvolumen seiner Anleihen an der Borse ein
und verdringte Aktieneinfiihrungen damit bis auf einen geringen Rest. Ahnliches spielte sich
in Jahr 1923 ab, als die Borseneinfiihrungen wertbestindiger Reichs- und Landeranleihen
besonders zulasten des Aktienmarktes gingen. Deren Emissions- und Borseneinfiihrungs-
volumina bewegten sich gegenliufig zu den auch real stark ansteigenden Aktienkursen
(Neuemissionen 1922: 145,4, 1923: 12,4 Mio GM). Die Aktienmirkte der Hyperinflation
gehorchten also in dieser Hinsicht den normalen Reaktionsmustern nicht mehr: Ublicher-
weise steigen die Plazierungsvolumina im Borsenboom relativ unabhdngig vom aktuellen
Investitionsvolumen. Dies gilt insbesondere fiir Neuemissionen. Immerhin trocknete der
Markt fiir Aktienemissionen in der Inflationszeit (und vermutlich auch wahrend des Krieges)
nie vollstindig aus. Dasselbe 1dBt sich fiir Stadtanleihen und Industrieobligationen vermuten.
Dagegen emittierten auslidndische Gliubiger seit 1914 keine Anleihen mehr und die Mirkte
fiir Reichsanleihen und Pfandbriefe litten wihrend einiger Jahre sogar unter Nettorlick-
zahlungen. Da die Plazierungsvolumina insgesamt sehr stark fluktuierten, deutet bereits
deren Entwicklung darauf hin, daB die deutschen Finanzmairkte ihre Funktionen im Unter-
suchungszeitraum nicht immer wahrnehmen konnten.

Uber die Umsitze auf den Effektensekunddrmdrkten sind wir relativ schlecht unterrichtet.
Anhand der Marktkommentare 146t sich jedoch ein deutlicher Anstieg der Borsenumsitze im
Oktober/November 1921, im Mirz 1922 sowie - mit Ausnahme der Monate Februar und
Mirz 1923 - seit Oktober 1922 konstatieren. Im groBen und ganzen ein dhnliches Bild zeich-
net die Zahl der durchschnittlichen Borsentage pro Woche: Die Wertpapierborsen reservier-
ten umso mehr Tage fiir die Aufarbeitung, je hoher die Orderflut anstieg. Nach diesem
Indikator war der Handel von September 1921 bis Januar 1922 sowie ab Oktober 1922
besonders lebhaft (s. Abb. 4). Aus der Reichsstempelabgabe errechnen sich jedoch fiir die
Rechnungsjahre 1920/21 und 1921/22 (jeweils April bis Mirz) besonders hohe Umsitze.
Demnach wiren in der Hyperinflation zwar die Stiickumsitze angestiegen, die realen
Volumina sanken jedoch inflationsbedingt. "

III. Externe Storeinfliisse
§ M Die Inflation

Die deutschen Finanzmirkte waren 1914-1923 einer Vielzahl negativer externer Einfliisse
ausgesetzt, die ihre Funktionsfihigkeit z.T. deutlich herabsetzten. Einer der wichtigsten
dieser Einfliisse war die Inflation. Sie entwickelte sich im Untersuchungszeitraum keines-
falls gleichmiBig. Nach einem ersten Sprung im August 1914 (gg. Vmo. +10,1 Prozent)
stieg der GroBhandelsindex des Statistischen Reichsamtes - nur er liegt auch fiir die

14 Marktkommentare in Die Bank 1919-1924. Im einzelnen H. Kiehling, Die deutsche Borse in den Jahren
1920 bis 1923, in: Bankhistorisches Archiv 21, 1995, S. 93-98.



Der Funktionsverlust der deutschen Finanzmiirkte in Weltkrieg und Inflation 17

Kriegszeit vor - erstmals in den Augustmonaten 1917 und 1918 gegeniiber dem Vormonat
um mehr als 10 Prozent. Zur ersten lingeren inflationiren Entwicklung kam es von Juli
1919 bis Februar 1920 (insgesamt +607 Prozent). Danach sanken die GroBhandelspreise bis
Mai 1920 wieder um gut 60 Prozent - lediglich im Herbst 1920 unterbrochen durch einen
(vergleichsweise moderaten) Teuerungsschub. Im weiteren Verlauf des Jahres 1921 kam es
dann Schritt fiir Schritt zu einem Aufschaukeln der Inflation. Sie wies seit Februar 1922 im
Vormonatsvergleich nahezu stetig zweistellige Verinderungsraten aus. Auch in der nun
folgenden Zeit hoher und héchster Inflationsraten verlief die Entwicklung jedoch nicht
gleichférmig. So fiel die monatliche Teuerungsrate im Mai 1922 auf 1,6 Prozent zuriick,
wihrend sie im Mirz bereits 32,4 Prozent betragen hatte. Mit dem Juli des Jahres begann
die Hyperinflation. Im Oktober und November 1922 verdoppelten sich die Preise erstmals
gegeniiber dem Vormonat. Nach einer kurzen Beruhigung kam es im Februar 1923 wieder
zu einer Verdoppelung. Dann trat erneut eine kurze Beruhigung ein. Im Mirz 1923 sanken
die GroBhandelspreise (gg. Vmo.) sogar erstmals seit Mitte 1921 wieder. Ab der Jahresmitte
steigerte sich die Inflation jedoch rasant, bis im Oktober des Jahres mit +29 525 Prozent die
starkste Beschleunigung erreicht war (s. Abb. 5)."

Der Inflationsverlauf war geeignet, die Zeitgenossen immer wieder zu iiberraschen. So
war es bis Mitte 1921 trotz des Teuerungsschubes fiinf Monate zuvor allgemeiner Konsens,
daB} die hochinflationidre Entwicklung iiberwunden sei, die im Sommer 1919 nach Bekannt-
werden des Versailler Vertrages aufgetreten war. Das Aufflackern der Inflation im Herbst
1920 fiihrte folgerichtig dazu, daB sich die Konsumenten sogar bei Grundnahrungsmitteln
zuriickhielten und auf preiswerte Ersatzware zuriickgriffen.' Erste gravierende Irritationen
gab es im zweiten Halbjahr 1922, als sich die Teuerung insgesamt auf einem deutlich hohe-
ren Niveau wiederfand. Jetzt wurden Einzelhdndler geradezu iiberrannt, die im Querver-
gleich giinstige Giiter des tiglichen Bedarfes anboten. Die Bevélkerung glaubte nicht mehr
daran, daB die Inflation bald zu stoppen sei. Die Monatsdurchschnitte verinderten sich
jedoch nicht gleichformig und auch die Schwankungen innerhalb dieser Monate konnten
betrichtlich sein. Véllig neu war fiir die Bevolkerung jedoch die Entwicklung im zweiten
Halbjahr 1923. Noch in den Monaten Mirz und April stagnierte die Teuerung wie letztmals
um die Jahreshilfte 1921/22. Auch die Verdoppelung der Preise im Juni 1923 war im Licht
der vorangegangenen Ereignisse keinesfalls vollig liberraschend. Anders als im Dezember
1922 und im Mirz 1923, als jeweils eine Beruhigung der Situation eintrat, steigerte sich die
Inflation jetzt jedoch zu einem wahren Furioso. Ab August konnte die Mark ihre Zahlungs-
mittelfunktion bei monatlichen Teuerungsraten weit jenseits der 1.000 Prozent nicht mehr
wahrnehmen. Allein zwischen dem 13. und dem 27. September 1923 stieg der Lebens-
haltungskostenindex des Statistischen Reichsamtes von 5.510.460 auf 28 Millionen
(1913/14=1)."” Die Daten des Statistischen Reichsamtes zeigen die Sprunghaftigkeit des in-
flationdren Prozesses auf. Allein diese Sprunghaftigkeit legt die Vermutung nahe, daB auch
die Finanzmirkte von der Entwicklung immer wieder iiberrascht wurden und zumindest in
der Hoch- und Hyperinflation jeder Versuch, langerfristiger zu disponieren, fiir denjenigen

15 StatRA, Zahlen zur Geldentwertung, S. 33.

16 K. Fuchs, Ein Konzern aus Sachsen. Das Kaufhaus Schocken als Spiegelbild deutscher Wirtschaft und
Politik 1901 bis 1953, Stuttgart 1990, S. 78.

17 Ebenda S. 90 f.
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unmdglich war, der keinen ausreichenden Zugang zu wertbestindigen Zahlungsmitteln oder
Sachwerten hatte.

2, Staatliche Eingriffe

a) Effektensekundirmdrkte

Neben Art und Héhe der Preissteigerung litten die Finanzmirkte unter vielfiltigen staatli-
chen Eingriffen. Die Sekunddirmdrkte fiir Effekten waren wihrend des Ersten Weltkriegs
stark reglementiert. Bereits am 1. August 1914 hat man die deutschen Borsen wie die der
meisten anderen Linder geschlossen. Den GroBbanken war es in den ersten Kriegsmonaten
sogar untersagt, am inoffiziellen Effektenhandel teilzunehmen.” Ende 1914 kam schrittweise
ein Freiverkehr zustande, der den Bundesrat im Februar dazu veranlaBte, in einer Verord-
nung jede amtliche Kursfeststellung durch Kursmakler unter Aufsicht des Borsenvorstandes
und jede Verdffentlichung von Kursen zu verbieten.” In der Folge bildeten sich fiir dasselbe
Papier an verschiedenen Platzen vielfach Kurse, die sich voneinander um mehrere Prozent
unterschieden. Gleichzeitig nahmen die Kursfluktuationen zu. Trotz dieser Behinderungen
erzielte der Aktienmarkt bereits Mitte 1915 Umsitze, die kaum hinter denen ruhiger Tage
der Vorkriegszeit zuriickstanden. Da nun lediglich Filialen und Depositenkassen der GroB-
banken tiber Kurslisten verfiigten, zogen diese einen groBen Teil der Effektenumsitze auf
sich.”

Erstmals zum 31.12.1916 hat man zum Zweck der steuerlichen Bewertung fiir simtliche
Borsenwerte wieder Kurse festgestellt und verdffentlicht.® Am 7.7.1917 wurde das Kurs-
listenverbot fiir Bankiers allgemein aufgehoben, so daB das Publikum nun bei jeder Bank-
stelle den genauen Kursstand erfahren konnte. Anfang Dezember desselben Jahres durften
die deutschen Borsen den Aktienhandel wieder aufnehmen.? Die amtliche Kursfeststellung
blieb jedoch noch ein Jahr verboten.* Der vor dem Krieg so bedeutende Terminhandel
wurde danach durch die sog. variable Notiz ersetzt, bei der man zunichst fiir 45 marktbreite
Titel fortlaufend Kurse festgestellte. Mit Riicksicht auf die Reichsanleihen konnten fest-
verzinsliche Werte sogar erst ab dem 1. September 1919 in den Bérsenhandel einbezogen
werden. Gleichzeitig griindete man die Reichsanleihe-Aktiengesellschaft mit der Aufgabe,
am Markt angebotene Kriegsanleihen aufzunehmen. Sie beschaffte sich die notwendigen
Mittel durch Lombardierung solcher Stiicke bei der Reichsdarlehenskasse.

In der letzten Phase der Hyperinflation kam es erneut zu staatlichen Eingriffen in den
Effektenhandel. Am 22.7.1923 bestimmte der Reichsprisident in einer Notverordnung, daB
auf Mark lautende Wertpapiere nur zu Berliner Borsenkursen an- und verkauft werden
durften.” Es war dies eine MaBnahme, die primér darauf abzielte, die Markttransparenz zu

18 F. Kronenberger, Die Preisbewegung der Effekten in Deutschland wihrend des Krieges, Berlin 1920, S. 7 u.
43 f.

19 RGBI v. 25.02.1915, S. 11 f.

20 W. Marntersdorf, Die Preisbildung am Aktienmarkt der Berliner Borse wihrend der Inflation, Diss. Ro-
stock 1925, S. 62-66.

21 Kronenberger, a.a.0., 8. 7.

22 W. Prion, Die Preisbildung an der Wertpapierborse, Miinchen 21929, S. 228.

23 VOv. 8. Nov. 1917, RGBI 1917, S. 1 021 f.

24 Wiederaufnahme durch VO v. 19.11.1918, RGBI 1918, S. 1 316.

25 W. Loz, Die deutsche Staatsfinanzwirtschaft im Kriege, Stuttgart 1927, S. 40 f.

26 RGBI 1923 1, S. 401.
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erhdhen und eine Ubervorteilung des Publikums durch értlich stark differierende Kurse zu
vermeiden.

b) Effektenprimdirmirkte

Die Emissionsméirkte unterlagen im Krieg zunichst keinen rechtlichen Restriktionen. Den-
noch gingen die Neuemissionen an Aktien in den Jahren 1915 und 1916 um 2/3 auf schat-
zungsweise gut 200 Mio GM zuriick.” Dies hatte wahrscheinlich zwei Griinde:

Zum einen schossen die Reingewinne der Unternehmen in die Hohe.” Gleichzeitig sanken
die deutschen Bruttoinvestitionen 1915 vermutlich um knapp 20 Prozent und stagnierten
danach zwei Jahre®, so daB der AuBenfinanzierungsbedarf deutlich absank.

Hinzukam ein gewisser moralischer Druck des Staates auf die privaten Emittenten, um
Platz fiir seine Kriegsanleihen zu schaffen.®

1917 erhéhte sich einerseits der private Kapitalbedarf', andererseits mufiten die forcierten
Kriegsanstrengungen ebenfalls finanziert werden. So stieg das Volumen der Ende Marz 1917
aufgelegten 6. Kriegsanleihe trotz der bereits spiirbaren Zuriickhaltung des Publikums auf
12,8 Mrd M (5. Kriegsanleihe, Sept. 1916, 10,4 Mrd M).* Die Reichsbank begann daher ab
Frithjahr 1917, die Neuausgabe von Aktien von ihrer Genehmigung abhingig zu machen,
indem sie die in den Konsortien meist namhaft vertretenen Grofbanken unter Druck setzte.
Der Bundesrat schuf am 5.11.1917 die Rechtsgrundlage fiir diese Genehmigungspraxis.®
Damit unterlagen Kapitalgesellschaften fiir Neugriindungen oder Kapitalerhdhungen iiber
300.000 M der Genehmigung der Landeszentralbehérden im Einvernehmen mit dem Reichs-
bankdirektorium. Da die Zulassungsstellen der Borsen ihre Titigkeit eingestellt hatten,
konnten die zwischenzeitlich emittierten jungen Aktien von den Aktiondren nicht verkauft
werden. Solange das Publikum dies nicht wiinschte, blieben die Kurse der ansonsten gleich-
berechtigten alten und jungen Aktien vergleichsweise nah beieinander. So betrug das ent-
sprechende Disagio noch nach den Steuerkurszetteln des Jahresultimos 1916 durchschnittlich
nur 3 Prozent. Bereits ein Jahr spiter legten die Anleger auf eine solche Verkaufsmdoglich-
keit jedoch groBen Wert und junge Aktien waren selbst mit einem Agio von 30 Prozent
kaum zu plazieren.*

27 Unter der Annahme eines leicht ansteigenden AG-Anteils aus der Gesamtsumme der Plazierungen von
Aktien und GmbH-Anteilen errechnet. Wirtschaft u. Statistik 4, 1923, S. 160.

28 Die Reingewinne ohne Gewinnvortrag von 1 661 Unternehmen der Schwerindustrie, die 1914 gegeniiber
dem Vorjahr noch um 6 Prozent gesunken waren, stiegen in den beiden Jahren danach um 52,7 bzw. 20,8
Prozent. E. Lederer, Die 0konomische Umschichtung im Kriege (SchluB), in: Archiv fiir Sozialwissen-
schaft u. Sozialpolitik 45, 1918/19, S. 431. Nach derselben Quelle hat sich das Volumen der gesamten
Innenfinanzierung in nahezu demselben AusmaB erhoht.

29 M. Spoerer, Weimar’s Investment and Growth Record in Intertemporal and International Perspective,
Tab. A3, to be published in: European Review of Economic History 1997/3.

30 Marersdorf, a.a.0., S. 66.

31 Die Ausgabe von Aktien und GmbH-Anteilen stieg gegeniiber 1916 um knapp 90 Prozent. Wirtschaft u.
Statistik 4, 1923, S. 160.

32 W. Lozz, Kritische Studien iiber die Statistik der deutschen Kriegsanleihen, in: Schmollers Jahrbuch 47,
1924, S. 210; H. Bente, Die deutsche Wihrungspolitik von 1914-1924, in: Weltwirtschaftliches Archiv
23, 1926, S. 123*.

33 RGBI v. 5.11.1917, S. 987 f.

34 Bankarchiv v. 1.7.1917, S. 350.
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Wihrend die Emission von Vorzugsaktien durch die Verordnung des Bundesrates vom
8.3.1917 genehmigungsfrei wurde, war die Ausgabe von Stammaktien im Betrag von mehr
als 300.000 M noch bis Mitte Oktober des Jahres genehmigungspflichtig.* Danach konnte
sich die Aktienemission jedoch wesentlich freier entfalten als die der Rentenpapiere. Nach
der Verordnung vom 8.3.1917 durften Teilschuldverschreibungen ausschlieBlich mit staatli-
cher Genehmigung emittiert werden. Erst im Februar 1920 hat man diese Verordnung
aufgehoben.* Auch danach blieb es bei der Genehmigungspflicht privater Inhaberschuldver-
schreibungen gemiB §795 BGB durch die zustindige Landesbehérde. Bis in die Hyperinfla-
tion hinein haben diese die Emissionsrenditen auf die traditionellen, “marktiblichen” 3-4
Prozent festgehalten.

¢) Kreditpolitik der Reichsbank

Ganz zentral traf auch die Zinspolitik der Reichsbank die Funktionsfahigkeit der deutschen
Finanzmirkte. Mit Ausnahme einer kurzen Periode zu Beginn des Krieges verharrten
Diskont- und Lombardsatz der Reichbank trotz einer enormen Geldvermehrung iiber 7%
Jahre bei konstant niedrigen 5 bzw. 6 Prozent. Erst mit Beginn der Hyperinflation steigerte
das Institut ihre Sitze nach und nach. Die Erhohungsschritte waren jedoch bei weitem zu
zaghaft, um die Nachfrage nach Notenbankkredit zu dimpfen. Die Reichsbank begriindete
ihre durchweg zu niedrigen Sitze zunichst damit,

daB sie die Zinslast des Reiches moglichst niedrig halten wolle, da diese aus dem ordent-
lichen Haushalt zu finanzieren war. Insbesondere befiirchtete die Notenbank, daB ein
Anstieg ihrer Leitzinsen die Kurse der Reichs- und Kriegsanleihen unter Druck brichte.”
Als seit Mitte Juli 1922 einige hiufig gehandelte Reichsanleihen starke Kurssteigerungen
aufwiesen, entfiel dieses Motiv.

Die Reichsbank war jedoch ohnehin davon iiberzeugt, daB hohe Zinsen die Kaptialnach-
frage des Staates und der Wirtschaft in der Inflation nicht beeinflussen wiirden. Dies galt
nach ihrer Einschitzung insbesondere fiir die Einreichungsvolumina an Reichsschatzanwei-
sungen.*

Trotz durchweg sehr niedriger Sitze waren die Kredite der Reichsbank fiir Staat, Banken
und Unternehmen quantitativ nicht beschriankt. Dies bewirkte dreierlei:

Fir Geldmarktkredite, die unter Diskontierung bzw. Beleihung reichsbankfahiger Papiere
gewihrt wurden, bildeten Reichsbankdiskont- bzw. -lombardsatz die Zinsobergrenze.*

In Zeiten groBer Geldknappheit ficherten die Geldmarktsitze nun auf der Grundlage der
unterlegten Sicherheiten stark auf. Dies war insbesondere in der Hyperinflation ab Mitte 1922
der Fall, teilweise auch bereits in Monaten um die Jahreswende 1921/22 (s. Kap. V.1.).

Da die Zinsbewegung als Steuerungselement auf wichtigen Geldmirkten ausgefallen war,
reagierten die Mengen umso stirker.

Die Reichsbank begriindete ihre Leitzinserhhungen seit Mitte 1922 ausdriicklich mit
ihrer starken Inanspruchnahme. Diese duBerte sich zunichst in den Riickfliissen an Reichs-

35 VO des Bundesrates v. 15.10.1920.

36 Die Bank 1920, S. 211.

37 O. Pfleiderer, Die Reichsbank in der Zeit der grofien Inflation, die Stabilisierung der Mark und die
Aufwertung von Kapitalforderungen, in: Deutsche Bundesbank, Wihrung und Wirtschaft, S. 166 f.

38 Reichsbank, Verwaltungsbericht fiir das Jahr 1922, Berlin 1923, S. 5.

39 Diskont von Reichsschatzanweisungen und Handelswechseln incl. Privatdiskonten, Lombard dieser Pa-
piere sowie staatlicher Obligationen.
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schatzanweisungen®, im weiteren Verlauf des Herbstes jedoch auch in Einreichungen von
Handelswechseln. Die Zinserhohungen waren als Signal, nicht jedoch als unmittelbare
SteuerungsmaBnahme angelegt.* Die Notenbank suchte ihre Kreditbeanspruchung auBerdem
durch allgemein gehaltene “strengste Ermahnungen” zu reduzieren. Angesichts der iiberaus
starken Okonomischen Anreize und Zwinge wihrend der Hyperinflation war ein solches
Vorgehen von vorne herein zum Scheitern verurteilt. Ab Anfang 1923 kam ein erster ernst-
hafter Versuch der Reichsbank hinzu, die formalen Erfordernisse des eingereichten Materi-
als durch “strenge Sichtung” intensiver zu priifen.® Auch dieser Versuch scheiterte jedoch,
da es der Reichsbank noch nicht einmal gelang, reine Finanzwechsel vom (Re-) Diskont
auszuschlieBen, die sie vor allem zwischen Konzernunternehmen nicht von Handelswechseln
unterscheiden konnte.® Hinzu kam, daB die Zentralbank bei Unternehmen in den besetzten
Gebieten sowie offentlichen Stellen bewufit keine Beschriankungen ergriff. In der Literatur
herrscht daher die Meinung vor, daB der Ankauf von Wechselmaterial zu unrealistischen
niedrigen Zinsen vor allem auf groBe Transferzahlungen zugunsten solcher Unternehmen
hinauslief, die solches Material im eigenen Konzern mehr oder weniger unbeschrinkt “pro-
duzieren” konnten.“ Erst Mitte des Jahres 1923 erfuhr der Reichsbankkredit an die Wirt-
schaft eine wirksame Beschrinkung:

Die Reichsbank verkiirzte seit Jahresmitte schrittweise die maximale Restlaufzeit der
angekauften Handelswechsel, die traditionell 90 Tage betragen hatte, auf zuletzt 10 Tage.

Im Verlauf des Jahres 1923 wurde ein Mangel an Diskont- und lombardfihigem Material
immer offenkundiger. Zum einen wurde die Handhabung der formstrengen Instrumente
angesichts der rasenden Umlaufgeschwindigkeit des Geldes zu umstindlich, andererseits war
es angesichts der niedrigen Reichsbankzinsen auferordentlich attraktiv, vorhandenes Mate-
rial vollstindig bei der Notenbank einzureichen.

Bereits zum vorangegangenen Jahresultimo hatte die Bankbestiinde an &ffentlichen Anlei-
hen und Reichsschatzanweisungen gegen Null tendiert. Im Laufe der Zeit kam auch ein
Mangel an reichsbankfihigen Wechselmaterial hinzu, so daB die Berliner GroBbanken Ende
1923 auch fast keine Wechselbestinde mehr auswiesen.

Bereits die Zeitgenossen hatten erkannt, daB die Niedrigzinspolitik der Reichsbank eine
zentrale Rolle beim Verlust der Lenkungsfunktion der Zinsen spielten.® Die rigide Zinspoli-
tik hat zudem dafiir gesorgt, daff die Geldkapitalbildung in Papiermark seit 1920 immer
mehr zuriickging und sich die Anleger zunehmend auf Sachkapital (incl. Aktien) konzen-
trierten.

40 Darunter wird hier im Einklang mit dem Sprachgebrauch der Inflationszeit die kurzlaufende, abgezinste
(“unverzinsliche™) Form verstanden (Reichsschatzwechsel).

41 Die Bank 1922, S. 678.

42 W. Prion, Deutsche Kreditpolitik 1919-1922, in: Schmollers Jahrbuch 42, 1924, S. 200.

43 W. Prion, Kreditpolitik und Ruhrkampf (1923), in: Schmollers Jahrbuch 49, 1925, S. 122 f.

44 Ebenda S. 128 f.

45 W. Eucken, Kritische Betrachtungen zum Geldproblem, Jena 1923, S. 37; A. Lanshurgh, Die Politik der
Reichsbank und die Reichsschatzanweisungen nach dem Kriege (= Schriften des Vereins fiir Socialpolitik
166), Miinchen 1924, S. 39 ff.; ders., Die Politik der Reichsbank und die Reichsschatzanweisungen nach dem
Kriege, Miinchen 1924, S. 39-45; Krohn, a.a.0., S. 82 ff.; Loz, Staatsfinanzwirtschaft, S. 91 f.
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d) Restriktionen auf dem Pfandbricfmarkt

Mit Riicksicht auf die entsprechenden Sekundir- oder Kreditmirkte hielten einzelne Emit-
tentengruppen oder ihre Aufsichtsbehdrden die Zinsen auf den betreffenden Primdrmirkten
weitgehend konstant. Dies galt zum einen fiir Reichsanleihen, deren Emissionsrenditen auch
nach dem Krieg nicht iiber das bereits bei den Kriegsanleihen erreichte Niveau von 5 Pro-
zent hinausgingen und deren Absatz daraufhin in der Inflationszeit zum Erliegen kam. Es
galt aber auch auf dem Pfandbriefmarkt. Ende 1918 gewannen die Realkreditinstitute ihre
Emissionsfreiheit zuriick. Sie sahen sich jedoch weiterhin einigen duBerst restriktiven reichs-
rechtlichen Vorschriften ausgesetzt. Dies war neben der Genehmigungspflicht von Inhaber-
schuldverschreibungen nach §795 BGB vor allem das Hypothekenbankgesetz vom 13. Juli
1899. Es bestimmte, daB Emissionen und Kredite der privaten Hypothekenbanken auf
(Papier-) Mark zu lauten hatten. Das Reich zeigte jedoch angesichts seines enormen Schul-
denberges und der Maglichkeit, nun grofe Teile davon mit entwertetem Geld zuriickzuzah-
len, keinerlei Neigung, Alt- oder Neubestinde der Realkreditinstitute an Krediten oder
Anleihen gegen die Inflation zu schiitzen, und damit einen Prazedenzfall fiir die eigenen
Schulden zu schaffen. So kam weder eine Regelung zur Aufwertung der Bestinde zustande
noch ein Verbot der vorzeitigen Riickzahlung von Hypothekenschulden mit entwertetem
Geld.®

Neben den Emissionsrenditen war den Hypothekenbanken durch die Behorden auch die
Zinsspanne zwischen dem Zins der Pfandbriefe und dem ihrer Hypothekenkredite vorge-
schrieben. Sie betrug 1919 0,5 Prozent-Punkte und stieg 1921 und 1922 um jeweils die glei-
che Spanne. Erst im letzten Jahr der Inflation gestanden die Aufsichtsbehérden den Institu-
ten 4,5 Prozent zu.” Dennoch reichten Zinsertrage und Provisionen aus dem Neugeschaft
wihrend der gesamten Zeit nicht aus, die stindig steigenden Gehilter zu finanzieren. So
stand bei der Bayerischen Vereinsbank im Gesamtjahr 1922 einem ZinstiberschuB von 7,5
Mio M Milliarden an Personalkosten gegeniiber. Die Realkreditinstitute waren daher immer
weniger daran interessiert, ihr Stammgeschift zu betreiben.*

Diese Restriktionen hatten auch andere gravierende Folgen. So fiihrte der erste Inflations-
schub 1919 zu einer Welle vorzeitiger Kreditkiindigungen und sogar zu einem leichten
Riickgang des Pfandbriefumlaufes. Zu ahnlichen, wenn auch nicht ganz so ausgeprigten
Bewegungen kam es 1922 und vor allem 1923. Da die staatliche Emissionskontrolle eine
Erhohung der Emissionsrenditen bis zum Beginn der Hyperinflation nicht zulieB, ging der
Anleiheabsatz real Schritt fiir Schritt zuriick. Erst 1923 fielen die Emissionsrenditen etwas
hoher aus. Dies geniigte jedoch nicht, die Plazierungsvolumina zu steigern. So gab die
Gemeinschaftsgruppe deutscher Hypothekenbanken im Februar 1923 zwischen 8 und 10 Pro-
zent variabel verzinsliche Kommunalobligationen in einem Gesamtvolumen von umgerech-
net lediglich 1,1 Mio GM aus. Noch im Spitsommer emittierte die Gemeinschaftsgruppe
Stiddeutscher Hypothekenbanken Pfandbriefe mit einem variablen Zinssatz von bis zu 16
Prozent - bei einer aktuellen Inflationsrate von 754.600 Prozent gegeniiber dem Vorjahres-
monat.®

46 Der Reichstag lehnte noch im Mirz 1923 einen Gesetzesantrag ab, der eine solche Riickzahlung von Hy-
pothekendarlehen mit Papiermark wenigstens voriibergehend verbieten sollte.

47 F. Steffan, Bayerische Vereinsbank 1869-1969, Wiirzburg 1969, S. 217.

48 Achterberg, a.a.0., S. 85.

49 Ebenda S. 86.
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Nachdem bereits seit Herbst 1922 auf besonderer Rechtsgrundlage einzelne Emissionen
wertbestiindiger Pfandbriefe erfolgt waren, wurde schlieBlich mit dem Gesetz iiber wertbe-
stindige Hypotheken vom 23. Juni 1923 eine generelle Regelung geschaffen. Danach konn-
ten Realkreditinstitute Pfandbriefe ausgeben, die durch den amtlichen Preis einer bestimm-
ten Menge von Roggen, Weizen oder Feingold bestimmt waren.® Die Nachfrage nach
wertbestindigen Realkrediten war jedoch gering, so daB auch die Ausgabe von Pfandbriefen
und Kommunalobligationen beschrinkt bliebt. Lediglich im Juli 1923 kam es zu einem etwas
groBeren Emissionsvolumen (Borseneinfithrungen von 24,5 Mio GM).*

e Devisenvorschriften

Von Beginn des Krieges an beeintrachtigten Devisenvorschriften die internationale Interde-
pendenz der Finanzmirkte. So erlieBen die kriegsfiihrenden Staaten untereinander Handels-
und Zahlungsverbote. Zudem verhingten viele neutrale Staaten Moratorien iiber die Forde-
rungen von Angehdrigen der kriegsfilhrenden Staaten gegeniiber den eigenen Staatsbiirgern.
Hinzu kam, daB die Borsen der Kriegsteilnehmer “gegnerische” Valuten nicht mehr notier-
ten. Die MaBnahmen fiihrten in der Summe dazu, daB das eingeschlossene, iiber kein ausge-
dehntes Kolonialreich und verliBliche amerikanische Freunde verfiigende Reich keine
Chance hatte, nennenswerte Anleihevolumina im Ausland abzusetzen.® Als die Beschaffung
kriegswichtiger Giiter ab dem Spitherbst 1915 zu einem Fallen der Mark fiihrte, erlie der
deutsche Bundesrat die “Bekanntmachung iiber den Handel mit auslindischen Zahlungsmit-
teln vom 20. Januar 1916”®. Danach durften sich deutsche Unternehmen zwar weiterhin
durch Ausfuhr von Waren oder Effekten oder durch Kreditgewihrung frei auslidndische
Zahlungsmittel oder Guthaben verschaffen, jede andere Art der Devisenbeschaffung war
jedoch nur durch die Vermittlung eines zum Devisenhandel zugelassenen Bankhauses
erlaubt. Dies waren neben der Reichsbank 26 Unternehmen mit Niederlassungen in Berlin,
Frankfurt/M. und Hamburg. Termingeschifte und Devisenhandel fiir eigene Rechnung war
ihnen dabei verboten. Die Abgabe von Devisen unterlag der Zustimmung der Reichsbank.
Im Gegensatz zum Devisenverkehr der Unternechmen blieb der private Devisenverkehr
zunichst frei von Einschrankungen.

Dies inderte sich mit der “Bekanntmachung iiber den Zahlungsverkehr mit dem Ausland
vom 8. Februar 1917”*, Dariiber hinaus dehnte man die Genehmigungspflicht auch auf For-
derungen und Kredite in fremder Wihrung sowie den Export von Reichswihrung und die
Kreditgewdhrung in Mark an das Ausland aus. Parallel dazu hatte man die “Bekanntma-
chung fiir die Regelung der Einfuhr vom 16. Januar 1917”* erlassen, die alle Einfuhrge-
schiifte von der Bewilligung bestimmter Gffentlicher Stellen abhidngig machte. Auf auslindi-
sche Wihrungen lautende Zahlungsmittel sowie Auslandsforderungen und -kredite waren
anzumelden. Am 31. August 1917 ordnete der Reichskanzler an, die entsprechenden Zah-
lungsmittel und Forderungen der Reichsbank anzudienen.* Am 22. Mirz erlieB der Bundes-

50 Ebenda S. 87; Steffan, a.a.0., S. 217 f.

51 Wirtschaft u. Statistik 4 u. 5, 1923 u. 1924.

52 T. Balderston, War Finance and inflation in Britain and Germany, 1914-1918, in: The Economic History
Review 2nd ser. 42, 1989, pp. 222-244.

53 RGBI 1916, S. 49.

54 RGBI 1917, S. 105. Am gleichen Tag erfolgte eine weitere erginzende Bekanntmachung. RGBI 1917, S. 109.

55 RGBI 1917, S. 41.

56 RGBI1 1917, S. 737 u. 741.
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rat eine Bekanntmachung, nach der der Reichskanzler bestimmen konnte, daB auslindische
Wertpapiere dem Reich gegen eine angemessene Vergiitung zu iiberlassen waren. Solche
Wertpapiere durften nur noch durch die Reichsbank oder im Inland ansissiger Bankhiuser in
das Ausland verkauft werden.” Von dieser Erméchtigung hat der Reichskanzler am 22. Mai
fiir eine Gruppe schwedischer, dinischer und Schweizer Wertpapiere Gebrauch gemacht.®

In der Hyperinflation geniigten auch diese MaBnahmen nicht mehr. So erlieB der Reichs-
prasident am 12. Oktober 1922 eine Notverordnung, nach der auslindische Zahlungsmittel
tiberhaupt nur mit Genehmigung des zustindigen Finanzamtes erworben werden durften,
sofern das betreffende Unternehmen nicht eine vorgeschriebene Bescheinigung der Handels-
kammer besaB.® Ergdnzend wurde durch Notverordnung vom 8. Mai 1923 die Beleihung
ausldndischer Geldsorten untersagt und die Beleihung von Devisen meldepflichtig. Gleich-
zeitig erhielt die Reichsbank das Recht, Edelmetalle und auslindische Zahlungsmittel fiir das
Reich zu reklamieren.® Eine Vielzahl weiterer Vorschriften sollten auch die letzten Schlupf-
l6cher fiir einen privaten Devisenhandel stopfen oder Quellen fiir das Devisenaufkommen
des Reiches erschlieBen. So sind in der Zeit vom 12. Februar bis zum 21. Dezember 1923
insgesamt 39 Verordnungen, Notgesetzte und Bekanntmachungen zur Regelung des Devisen-
verkehrs ergangen.

Gerade in der letzten Phase der Hyperinflation seit Mitte 1923 suchte das Reich séimtliche
marktméBigen Mechanismen des Devisenverkehrs in und mit Deutschland zu unterbinden.
Durch Notverordnung vom 22. Juni 1923 bestimmte der Reichsprisident, daB auslindische
Zahlungsmittel gegen Mark nur zu den amtlichen Berliner Kursen gehandelt werden durf-
ten.® Am 8. August auBer Kraft getreten, iibernahm eine Verordnung aufgrund des Ermiich-
tigungsgesetzes vom 22. Oktober 1923¢ die Vorschrift wieder. Die auf dieser Grundlage
tiglich unter Mitwirkung der Reichsbank festgesetzten einheitlichen Wechselkurse fiir die
Mark fiihrten zu unnatiirlich runden, oft mehrere Tage fixen Notierungen.® Sie waren allein
schon deshalb unrealistisch, “da die Reichsbank in diesen Monaten niemals in der Lage
gewesen ist, den an sie herantretenden Devisenbedarf auch nur anndhernd zu diesen Kursen
zu befriedigen.™ Am 9. August 1923 verbot eine Notverordnung den Verkauf von Mark-
betrdgen an jegliche Personen und Unternehmen mit Sitz im Ausland.® Noch einen Schritt
weiter ging die Notverordnung vom 7. September 1923.% Sie schuf einen besonderen
Reichskommissar fiir Devisenschaffung mit weitreichenden Kompetenzen: der Befugnis,
ausldndische Zahlungsmittel, Wertpapiere, Edelmetalle und Forderungen auf auslindische
Wihrung fiir das Reich in Anspruch zu nehmen, weitgehenden Auskunfts-, Durchsuchungs-

57 RGBI 1917, S. 260.

58 RGBI 1917, S. 429. Zu den Devisenrestriktionen wihrend des Ersten Weltkrieges K. Elster, Von der
Mark zur Reichsmark. Die Geschichte der deutschen Wiahrung in den Jahren 1914 bis 1924, Jena 1928,
S. 68-80; G.D. Feldman, The Great Disorder. Politics, Economics, and Society in the German Inflation,
1914-1924, New York 1993, pp. 44-51.

59 RGBI 1922, S. 791.

60 RGBI 1923 1, S. 275.

61 RGBI 1923 1, S. 401.

62 RGBI 1923 1, S. 991.

63 StatRA, Zahlen zur Geldentwertung, S. 10.

64 Elster, a.a.0., S. 212,

65 RGBI 1923 1, S. 765.

66 RGBI 1923 1, S. 865.
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und Vernehmungsrechten, dem Recht, unrechtmiBig erworbene oder zuriickgehaltene aus-
lindische Zahlungsmittel entschidigungslos einzuziehen und Bankhiusern die Funktion einer
Devisenstelle zu entziehen oder den Borsenbesuch zu untersagen.”

3. Grenziiberschreitende Kapitalbewegungen

Trotz dieser Restriktionen waren die Finanzmirkte der friilhen Weimarer Republik durch
umfangreiche grenziiberschreitenden Kapitalbewegungen gekennzeichnet. Spitestens seit
Mitte 1919 setzte eine Kapitalflucht der deutschen Anleger in das Ausland ein und bestim-
mte bis zum Frithjahr 1920 den Kurs der Mark. Ab diesem Zeitpunkt dominierte die Auf-
wertungsspekulation des Auslandes zunichst fiir einige Monate und sorgte bis zur Jahres-
mitte nahezu fiir eine Verdreifachung des Markkurses gegeniiber dem Dollar.® Ab der zwei-
ten Halfte des Jahres 1921 flossen diese spekulativen Auslandsgelder nach und nach wieder
zurlick. Angesichts katastrophaler Kursverluste der Mark ebbte diese Bewegung Mitte
Februar 1923 ab. Wie in der gesamten Zeit seit Anfang 1920 blieben die Finanzmirkte
jedoch auch danach stark von kurzfristigen Bewegungen der Devisenkurse abhingig.®
Besonders deutlich verspiirten die Zeitgenossen diesen Auslandseinflu auf den Aktien-
markten, da deren Preise aufgrund ihres Kursriickgangs in Mark, vor allem aber wegen des
Kurssturzes der deutschen Wihrung® auBerordentlich stark zuriickgegangen waren. So 1Bt
sich aus den Statistiken von Bundesbank und Statistischem Reichsamt tiberschlagig berech-
nen, daB die Aktienkurse bis zum Februar 1920 real auf 10-20 Prozent ihres Nennwertes
abgesunken waren.” Trotz ihrer zwischenzeitlichen Erholung standen sie Anfang 1921 bei
18, Mitte des Folgejahres jedoch nur noch bei 9 Prozent.” Die Folge waren lange Zeit mas-
sive Auslandsaufkiufe deutscher Aktien.” LiBt man den Dollarkurs in New York (Mengen-
notiz) gegen den Aktienteilindex ‘Bergbau und Schwerindustrie’ laufen (beide 1913 =1), so
weist der Dollar selbst gegeniiber diesem relativ gut performenden Teilindex von September
1918 bis August 1923 einen ganz deutlichen Vorsprung auf. In dieser Zeit diirfte es fiir
Dollarinhaber attraktiv gewesen sein, deutsche Aktien zu erwerben. Besonders galt dies fiir
solche Phasen, in denen der Abstand wuchs - wie von September 1918 bis Februar 1920,
von August bis November 1920, von Mai bis Dezember 1921 und von Mirz bis Oktober
1922 (s. Abb. 6). Der Konjunkturvorsprung Deutschlands in der internationalen Wirt-
schaftskrise 1921 und die Spekulation, Deutschland und die Mark werden sich in absehbarer
Zeit deutlich erholen, stiitzten den deutschen Aktienmarkt zusitzlich. In der Folge kam es zu

67 Zur Devisengesetzgebung in der Hyperinflation Elster, a.a.0., S. 203-209; zur Devisengesetzgebung im
Untersuchungszeitraum allgemein H. Bente, a.a.0., S. 136*-145*; R. Kiihne, Die Devisenzwangswirtschaft im
Deutschen Reich wahrend der Jahre 1916 bis 1926, unverff. Manuskript, Frankfurt a.M. 1970.

68 C. Bresciani-Turroni, The Economics of Inflation. A Study of Currency Depreciation in Post-War Germany,
London 1937, pp. 101 f.

69 Zur Frage der grenziiberschreitenden Kapitalflisse C.-L. Holffrerich, Amerikanischer Kapitalexport und
Wiederaufbau der deutschen Wirtschaft 1919-23 im Vergleich zu 1924-29, in: Vierteljahrschrift fiir Sozial- v.
Wirtschaftsgeschichte 64, 1977, S. 497-529; zur Kapitalflucht aus der Mark E.E, Rowley, Hyperinflation in
Germany. Perceptions of a Process, Aldershot 1994, pp. 44-53.

70 Von Oktober 1918 bis Februar 1920 auf knapp 7 Prozent ihres urspriinglichen Wertes,

71 Deutsche Bundesbank, a.a.0., S. 294 u, 189.

72 Wirtschaft u. Statistik 3, 1922, S. 59 u. 478 f.

73 E. Haase, Das Eindringen auslindischen Kapitals in das deutsche Wirtschaftsleben, in: Die Bank 1920, S. 100-
118; R. Bernfeld, Uberfremdung und Uberfremdungsabwehr, in: Die Bank 1924, S. 562-572.
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einer Vielzahl regelrechter Ubernahmeschlachten. Etliche Zeitgenossen verdienten riesige
Vermdgen damit, mit gelichenem Geld oder aus dem Cash flow ihrer Unternehmen Aktien
aufzukaufen.™

Wie der Aktienmarkt wurde auch der deutsche Rentenmarkt zum Instrument der Spekula-
tion auslindischer Anleger in der Mark. Dabei fielen die Schwankungen zwar zuniichst
wesentlich geringer aus, die bessere Vergleichbarkeit der einzelnen Papiere erdffnet jedoch
die Chance, Zeitpunkt und Stirke des Auslandseinflusses abzuschitzen. Am besten ist dies
durch die Gegeniiberstellung auslandsnotierter Reichsanleihen mit reinen Inlandspapieren
méglich. So weitete sich der effektive Zinsspread zwischen den im Inland héufig gehandel-
ten 3,5 und 4 Prozentigen und der auslandsnotierten 3 Prozentigen Reichsanleihe von Herbst
1921 bis Mitte 1923 stetig aus und signalisierte damit ein wachsendes auslindisches Enga-
gement am deutschen Rentenmarkt. Diese Entwicklung stand zeitweise im Widerspruch zum
Geschehen an den Devisenmirkten, da offensichtlich ein Teil der ausldndischen Anleger ein
Engagement am deutschen Rentenmarkt als Alternative zur vollstindigen Verabschiedung
von der Mark betrachtete.” Umgekehrt verengte sich der Zinsspread Mitte 1920, als auslin-
dische Anleger nach der deutlichen Erholung der Mark ihre Kursgewinne in Mark-Papieren
realisierten. In der Rentenhausse ab Mitte 1922 spielte zudem die vor allem im Ausland
aufgetauchte Uberlegung eine wichtige Rolle, Staatspapiere hitten bei einer zukiinftigen
Wihrungsreform eine gute Chance, zumindest teilweise “in gutem Geld” zuriickgezahlt zu
werden (s. Abb. 7).” Da auch andere im Ausland notierte Werte - wie die 4 Prozentige
Frankfurter Stadtanleihe - ein vergleichbares Aufgeld hatten, sorgte der EinfluB des Aus-
landes fiir eine deutliche Differenzierung der deutschen Rentenkurse.

4, Alternativmirkte

In der Zeit der offenen Inflation gewannen die Realkapitalmdirkte als Anlagealternativen an

Bedeutung. Dies hatte mehrere Griinde:

- die realen Wertverluste der Anlagen auf den traditionellen Kapitalmérkten (Rentenmarkt,
Bankeinlagen, eine Zeit lang auch auf dem Aktienmarkt),

- den Zugangsbeschrinkungen besonders der attraktiven Finanzmirkte (Devisenmarkte
etc.), wihrend der Marktzugang auf den Realkapitalmirkten vielfach vergleichsweise
offen war, sowie

- die Verbesserung der Fungibilitit dieser Mirkte, da das Angebot auf ihnen durch Notver-
kiufe zunahm. Dies galt insbesondere fiir Schmuck, Immobilien, Kunst- und sonstige
Wertgegenstinde.

Vergleicht man die Preisentwicklung bestimmter Realkapitalien mit der verschiedener In-

vestments auf den Finanzmirkten, so wird deutlich, wie gewinntrichtig eine solche Anlage

sein konnte. So lag der Preisindex fiir Maschinen Ende 1923 1 650 Milliarden mal iiber
seinem Vorkriegsstand. Er war damit um rund 2/3 stirker gestiegen als der Dollar. Auch
landwirtschaftliche Giiter waren eine attraktive Anlage. Die Berliner Roggennotiz erhéhte

74 P. Ufermann, Konige der Inflation, Berlin 1924; F.-W. Henning, Borsenkrisen und Bérsengesetzgebung
von 1914 bis 1945 in Deutschland, in: H. Pohl (Hg.), Deutsche Borsengeschichte, Frankfurt a.M. 1992,
S. 236; zum Engagement des Auslands auf dem deutschen Aktienmarkt allgemein Bresciani-Turroni,
a.a.0., pp. 253-285.

75 Die Bank 1921, S. 28, 1922 S. 865 f.

76 Wirtschaft u. Statistik 3, 1922, S. 816.



Der Funktionsverlust der deutschen Finanzmiirkte in Weltkrieg und Inflation 27

sich von Ende 1913 innerhalb von 10 Jahren auf das 955 Milliardenfache, der Dollar jedoch
nur auf das 938 Milliardenfache. Dagegen verzeichneten Kapitalanlagen auf den klassischen
Finanzmirkten vergleichsweise geringe Wertzuwichse. So erhéhte sich der Aktienindex
‘Bergbau und Schwerindustrie’ im Untersuchungszeitraum lediglich auf das 377 Milliarden-
fache, 3,5 Prozentige bayerische Staatsanleihen konnten nur Kursgewinne auf das 5,2 Milli-
ardenfache und 4 Prozentige Reichsanleihen sogar nur solche auf das 500 Millionenfache
verzeichnen.”

IV. Verinderte Lenkungsmechanismen

Funktionierende Finanzmarkte sind untereinander und mit anderen Kapitalmirkten stark ver-
flochten, was freie Marktzuginge voraussetzt und sich in einem engen Renditezusammen-
hang ausdriickt. Durch die aufgezeigten externen Storeinfliisse ging der freie Marktzugang
jedoch oftmals verloren, die Informationseffizienz der Mirkte sank dramatisch und die
pretialen Lenkungsmechanismen traten zugunsten anderer Aspekte zuriick. Eine effiziente
Allokation der knappen Ressource ‘Kapital’ konnte damit kaum noch stattfinden. Ausweis-
lich zeitgendssischer Daten und Quellen (Geschéftsberichte der Banken, Marktkommentare,
Erinnerungen etc.) konnten Spekulation und Arbitrage einen wesentlich héheren Anteil der
Kapitalaufbringung auf sich ziehen als in normalen Zeiten. Von 1919 bis 1923 entstanden
rund 3 000 neue Banken, die sich im wesentlichen dem Wertpapierhandel fiir eigene und
fremde Rechnung widmeten.

1.  Bedeutungsverlust der pretialen Lenkungsmechanismen
a) Kapitalanlage
Zinsen und Dividenden bewegten sich noch wihrend des Ersten Weltkrieges in den ge-
wohnten Bahnen, durch die beschriebenen administrativen MaBnahmen verloren sie jedoch
bereits z.T. ihre Steuerungsfunktion. So lag der Privatdiskontsatz an der Berliner Borse
wihrend der Liquidititsschwemme der letzte Kriegsjahre von August 1916 bis Dezember
1918 stets exakt bei 4,63 Prozent. Eine derartige Konstanz normalerweise sehr reagibler
Sétze deutet auf administrierte oder auf Taxkurse hin, auf die nicht oder nur auBerordentlich
wenig gehandelt worden ist. Dafiir spricht auch, daB der Satz zu Beginn des Jahres 1919 von
einem Monat zum anderen um 1,43 Prozentpunkten fiel.®

Ab 1919 sorgten zudem auBerordentlich hohe Inflationsraten und Kursschwankungen fiir
einen Verlust der traditionellen Steuerungsfunktion der laufenden Verzinsung. Bei den kurs-
reagiblen Anlageformen verschob sich das Gewicht innerhalb der Performance stark zugun-
sten der Kursentwicklung.” Dabei konnte die Performance festverzinslicher Anlageformen in
den meisten Jahren die Geldentwertung keineswegs ausgleichen. Unter der Voraussetzung
der Reinvestition von Zinsen, Dividenden und Bezugsrechten® wiren von den 4 Prozentigen
Reichsanleihen Ende 1923 real lediglich 0,8, von den Spareinlagen mit gesetzlicher Kiindi-
gungsfrist sogar nur 0,02 Prozent des zu Beginn des Jahres 1913 vorhandenen Kapitals iibrig

77 StatRA, Zahlen zur Geldentwertung, S. 6, 24 f. u. 44; Bayerische Hypotheken- u. Wechsel-Bank, Hundert
Jahre Bayerische Hypotheken- u. Wechsel-Bank 1835-1935, Miinchen 1935, S. 240-244.

78 Und damit endlich die bis Mitte 1919 herrschende Liquidititsfiille widerspiegelte. Reichsbank, Die
Reichsbank 1901-1925, Berlin 1925, S. 91.

79 O.V., Dividenden und Kurse, in: Die Bank 1923, S. 266 ff.

80 Sog. Opération blanche.
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geblieben. Wesentlich anders fiel die Rechnung bei Aktienengagements aus. Deren Wert
hatte sich bis 1917 nahezu verdoppelt. Zwar sank er bis 1922 auf rund 16 Prozent des Aus-
gangswertes, konnte jedoch wegen der Aktienhausse in der Hyperinflation bis Ende 1923
wieder 86 Prozent erreichten (s. Abb. 8).* Damit war der Renditezusammenhang zwischen
den wichtigsten Kapital- und Finanzmirkten als Ausdruck des Funktionierens ihrer pretialen
Lenkungsmechanismen empfindlich gestort.

Wihrend die lingerfristige Vermogensbildung also gravierenden Beeintrichtigungen aus-
gesetzt war, traten andere Anlagemotive in den Vordergrund. So trafen Spekulation und
Arbitrage® auf duBerst giinstige Voraussetzungen. Mifit man die Volatilitit der Indexdurch-
schnitte der Monate eines Jahres®, so lag diese im Durchschnitt der Inflationsjahre 1918 bis
1923 bei 37,6, in den iibrigen Jahren der Weimarer Republik (1924-1932) jedoch lediglich
bei 14,5 und in der Zeit von 1900-1913 sogar nur bei 2,8 (s. Abb. 9). Dabei waren dem
Publikum nur noch Haussespekulationen moglich, da der Terminhandel in Aktien und Ren-
ten nach dem Ersten Weltkrieg nicht wieder aufgenommen worden war. Dagegen konnte die
Kulisse bis zum Erfiillungstag durchaus Leerverkiufe titigen (sog. Kassafixen).* Deren
Spielraum erweiterte sich 1923 nochmals deutlich. So hat man die Lieferfrist gegen Ende
der Inflationszeit auf drei Tage erweitert. Diese Lieferfrist konnte aber wegen der Arbeits-
iiberlastung der Abwicklungsstellen meist nicht eingehalten werden, wodurch sich die
Abwicklung in Berlin in den letzten Inflationsmonaten bis auf 14 Tage verldngerte.*

Neben dem Spekulationsmotiv trat das Motiv der Wertsicherung gegen die galoppierende
und Hyperinflation mit ihren sprunghaften Preisinderungen in den Mittelpunkt der Uberle-
gungen der Kapitalanleger. Fiir diese Entwicklung gibt es eine Reihe von Indizien. So klaff-
te die Kursentwicklung der Aktien je nach der vermuteten Substanz auBerordentlich aus-
einander. Dies galt vor allem fiir die Zeit zwischen September 1919 und Juli 1920 sowie von
Januar bis November 1922 und von Mirz bis September 1923, als der besonders substanz-
starke Teilindex ‘Bergbau und Schwerindustrie’ eine weit iiberdurchschnittliche Performance
aufwies. Auch das Phinomen der Beamtenhausse zeigt den Drang der Anleger, Einkommen
und Vermdgen vor der Inflation zu retten. Bis ins Friihjahr 1923 erhielten die héheren
Beamten ihr Gehalt nur vierteljahrlich ausbezahlt. Jeweils kurz nach einem solchen Termin
legten viele Beamte den nicht sofort bendtigten Teil ihrer Gehalter auf dem Aktienmarkt an.
Im Laufe der darauf folgenden Wochen verkauften sie peu & peu so viele Aktien, wie sie
zum Leben bendtigten.®

Uberaus schnell sich wandelnde Szenarien riickten daneben das Sicherheitsmotiv der Kapi-
talanlage in den Vordergrund. So behaupteten die mit Grundpfandrechten unterlegten pri-
vaten gegeniiber den 6ffentlichen Anleihen seit Ende 1918 einen Kursvorsprung. Besonders
deutlich zeigte sich diese Tendenz auf dem Geldmarkt. Geldmarktgeschifte waren - anders

81 Statistisches Bundesamt, Index der Aktienkurse - Lange Reihen -, Fachserie 9 Reihe 2. S. 1, Wiesbaden
1985, S. 189; Marntersdorf, a.a.0.; Kronenberger, a.a.0.; S.A. Falrz, Kriegs-Dividenden- und Kurse-
Vergleichs-Tabellen 1914-1915, Berlin 1915.

82 Zu den Kursunterschieden zwischen den einzelnen Handelsplitzen s. Kap. V.1.

83 Mit Hilfe des Variabilititskoeffizienten nach Pearson= Standardabweichung in Prozent des arithmetischen
Mittels.

84 Es ist dies eine speziell wihrend der Kriegs- und Inflationszeit neu installierte Marktzutrittsbarriere.
Prion, Preisbildung, S. 118-121.

85 Martersdorf, a.a.0., S. 143 ff.

86 Ebenda S. 148.
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als heute in Deutschland - pfandméBig unterlegt. Hierfiir kamen - in der Reihe ihrer Boni-
tatseinschitzung - Dollar- ¥ und Reichsschatzanweisungen sowie Industriepapiere in Frage -
wiederum eingeteilt in “gute” und “schlechte” Aktien.® Seit Beginn der Hyperinflation be-
gann man dariiber hinaus nach Verwendungszweck zu unterscheiden, wobei Devisenleih-
geschiifte und vor allem Devisentermingelder besonders hohe Zinsen trugen.” Aufgrund der
Sicherheiten bevorzugten die Banken eine Anlage liquider Mittel auf dem Geldmarkt gegen-
tiber ihrem Kreditgeschift: Der Kontokorrentkredit als wesentliche Alternative war entweder
ungesichert oder es wurden die klassischen, relativ unflexiblen Kreditsicherheiten zugrunde
gelegt®. Dagegen stiitzten sich Geldmarktkredite auf hochfungible Wertpapiere und Devisen,
die iiberdies - sofern der Kontrahent ein grofies Unternehmen war - oft auf Depot oder
Konto bei der geldgebenden Bank lagen.”

In dieser Verhaltensweise kommt bereits der Liquidititsaspekt der Kapitalanlage zum
Ausdruck. Angesichts der Sprunghaftigkeit der Entwicklung traten Marktbreite und Liquidi-
sierbarkeit einer Anlage in den Vordergrund. Fiir alle Anlegergruppen war es mit fort-
schreitender Inflation wichtig, notfalls schnell reagieren zu konnen. Dies war vermutlich
einer der Griinde, weshalb der sog. Liquidititsmarkt der Borse (laufende Notierungen)
gegeniiber dem Kassamarkt (lediglich eine Einheitsnotiz pro Tag) deutlich bevorzugt wur-
de.” Die starke Konzentration auf liquide Mirkte fiihrte immer wieder zum Austrocknen
einzelner Marktsegmente, die unter ein bestimmtes Transaktionsvolumen gesunken waren -
wie des traditionsreichen Privatdiskontmarktes, fiir den seit Anfang 1923 noch nicht einmal
Taxkurse iiberliefert sind. Ihm gegeniiber hatte insbesondere der Tagesgeldmarkt, zeitweise
auch der fiir Devisenleihgeschifte, den Vorteil der Marktbreite und damit der Flexibilitit
der Anleger.” Auch im Verhiltnis zum Kontokorrentkredit fiel dies ins Gewicht, da man die
am Geldmarkt tiblichen Sicherheiten schnell und einfach verwerten konnte und die Laufzei-
ten formal und de facto wesentlich kiirzer waren. DaB die Kontrahenten am Geldmarkt
keiner Bonititspriifung unterlagen, war angesichts der niedrigen und immer mehr sinkenden
Konkurszahlen in der Inflationszeit nicht mehr wichtig.*

87 Ab August 1923, Die Bank 1923, S. 609.

88 Die Bank 1923, S. 672 ff.

89 Im Mai 1920 nahm die Berliner Bérse unter maBgeblicher Mitwirkung der Reichsbank den amtlichen De-
visenterminhandel auf. C.-L. Holifrerich, Erwartung des In- und Auslands und die Geldnachfrage wih-
rend der Inflation in Deutschland 1920-1923, in: Bankhistorisches Archiv 6, 1980, S. 10.

90 Vor allem Verpfindung von Waren und Anlagen, seltener Grundpfandrechte.

91 Prion, Kreditpolitik, S. 182.

92 Ein anderer Grund diirfte darin gelegen haben, daB diese marktbreiten bekannten Titel von den iiber lange
Zeit hinweg kursbestimmenden ausldndischen Anlegern bevorzugt wurden.

93 Prion, Kreditpolitik, S. 180-187.

94 Wihrend 1913 im Durchschnitt iiber alle Branchen 815 Konkurse pro Monat registriert wurden, lag nach
dem Ersten Weltkrieg die Spitze im Juni 1921 bei 323 Unternehmenszusammenbriichen. 1923 wurden in
keinem Monat auch nur 50 registriert. Dabei spielten gesetzliche Gegebenheiten eine gewisse Rolle. Bis
zum 31, Juni 1924 bestanden erleichterte Mdglichkeiten, durch die sogenannte Geschiftsaufsicht einem
Konkurs zu entgehen. Die Bank 1923, S. 109. Im Januar 1923 befreite zudem eine Verordnung des
Reichsrats Kapitalgesellschaften von der Verpflichtung der Konkursanmeldung, wenn sie Gold- und
Valutaschulden nicht mehr bezahlen konnten. Wirtschaft u. Statistik 3, 1922, S. 31 u. 5, 1924, S. 484;
zur Entwicklung der Konkurszahlen auch H. Schacht, Die Stabilisierung der Mark, Berlin 1927, S. 146 f.
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b) Kapitalaufnahme

Will man die Vorteilhaftigkeit einer bestimmten MaBnahme der Kapitalaufnahme abschit-
zen, so sind verschiedene Vergleichsrechnungen anzustellen: mit den Kosten alternativer
Kapitalquellen, vor allem aber mit den Finanzfliissen, die aus der zu finanzierenden Inve-
stition voraussichtlich resultieren werden. Dabei ist eine Reihe von Annahmen zu treffen,
die umso unsicherer werden, je weiter der Zeitpunkt in der Zukunft liegt. Das Problem
verschirft sich, je stirker die Geldentwertung wird. In Zeiten der galoppierenden und
Hyperinflation sind solche Vergleichsrechnungen selbst ex post wenig sinnvoll, da bereits
die Wahl der Abzinsungssitze zu gravierenden Verzerrungen fiihrt. Diese kalkulatorischen
Unwigbarkeiten haben in der Zeit der offenen Inflation 1919 bis 1923 dazu gefiihrt, daB
Motive wie Uberfremdungsschutz und Weltmarktstellung gegeniiber den Kostenaspekten der
Kapitalaufnahme an Gewicht gewannen.

Der reale Kursverlust von Mai 1918 bis Februar 1920 um 92,5 Prozent machte substanz-
starke deutsche Aktien fiir ausliandische Anleger duBlerst interessant. Der Kampf gegen diese
“Uberfremdung” wurde nach dem Ersten Weltkrieg breit diskutiert und brachte eine
Vielzahl besonderer Formen von Aktien hervor. Dazu gehorten sog. Schutzaktien, die iiber
viele Jahre hin unveriuBerbar waren oder auch Vorzugsaktien mit hohem, bis zu 900fachem
Stimmrecht.” Noch krassere Ausprigungen dieser Entwicklung scheiterten allerdings am
Widerstand von Anlegern und Aufsichtsbehorden. Auf Druck des zustindigen Staatskom-
missariats sprachen sich die Zulassungsstellen der Bérsen dagegen aus, die Stammaktien von
Gesellschaften zum Borsenhandel zuzulassen, deren Satzungen die gleitende Erhohung des
Mehrfachstimmrechtes ihrer Vorzugsaktien vorsah. Eine entsprechende Satzungsbestimmung
ist daraufhin in vielen Fillen wieder gestrichen worden.* Ohnehin waren Vorzugsaktien und
Mehrfachstimmrechte ein zwar wichtiges, aber keineswegs bestimmendes Phinomen des
deutschen Aktienmarktes der Inflationszeit. Gemessen an den Nennwerten erreichte der An-
teil dieser Aktien bei den KapitalerhShungen in keinem Jahr 15 Prozent (1920: 10,6, 1921:
14,6, 1922: 9,3, 1923: 1,3 Prozent). Nur sehr wenige Vorzugsaktien verbrieften das Recht
auf 10 oder mehr Stimmen (1920: 5,9 Prozent). Lediglich ein Drittel in diesem Jahr ausge-
gebenen Vorzugsaktien hatten iiberhaupt mehrere Stimmen. Thr Anteil blieb in den beiden
Folgejahren mit 3-4,3 Prozent aller Emissionen relativ stabil.”

“Uberfremdungsschutz” war auch durch wechselseitigen Beteiligungsaustausch méglich.
Wihrend die Emission unterschiedlicher Arten von Vorzugsaktien zu einer Aufsplitterung
der Aktienmirkte fiihrte, reduzierten Ubernahme von Paketen und Uberkreuzverflechtungen
den fiir den Borsenhandel zur Verfiigung stehenden Free float.® Oftmals haben sich ganze
Branchen zu Schutzverbidnden zusammengeschlossen. So besaB die Treuhandvereinigung fiir
Hypothekenbankwerte GmbH in Berlin noch Ende 1924 anniihernd die Hilfte aller Aktien
der beteiligten Banken.” Nach einem spekulativen Angriff auf die Berliner Handels-Gesell-

95 Achterberg, a.a.0., S. 86; Bernfeld, a.a.0.; 0.V., Vorzugsaktien gegen Uberfremdung, in: Die Bank
1921, S. 348 f.

96 Die Bank 1921, S. 505 f.

97 Wirtschaft u. Statistik 2, 1921, S. 483-485; Sraristisches Reichsamt, Statistisches Jahrbuch fiir das
Deutsche Reich 43, 1923, Berlin 1925, S. 394.

98 G.D. Feldman, Die Deutsche Bank vom Ersten Weltkrieg bis zur Weltwirtschaftskrise 1914-1933, in:
Deutsche Bank 1870-1995, Miinchen 1995, S. 191 u. 214; M. Kruk/G. Lingnau, 100 Jahre Daimler-
Benz. Das Unternechmen, Mainz 1986, S. 105.

99 E. Kancke, Probleme des Deutschen Hypothekenbankwesens, Miinchen 1933, S. 44.
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schaft im September und Oktober 1922'* schlossen die vier Berliner D-Banken ein Abkom-
men zur gegenseitigen Unterstiitzung gegen solche Angriffe. Im darauf folgenden Friihjahr
konnte so der Versuch abgewehrt werden, groBere Beteiligungen an Disconto-Gesellschaft
und Berliner Handels-Gesellschaft aufzubauen. "

Erhalten die bisherigen Gesellschafter bei Kapitalerhohungen Bezugsrechte fiir die neuen
Aktien,'"™ so stellen auch Kapitalerhdhungen ein wirksames Mittel gegen Ubernahmeversuche
dar: Zum einen steigt die Zahl der Aktien, die der Angreifer kaufen muB. Zum anderen
verteilen sich Reserven und Gewinne des Unternehmens nun auf mehr Anteile. Dieser Ver-
wisserungseffekt wirkt umso stirker, je weiter der Emissionskurs hinter dem aktuellen
Borsenkurs zuriickbleibt - bis zum Extremfall von Gratisaktien. Wihrend einer Ubernahme-
schlacht sinkt der Borsenkurs der Aktien dennoch nicht, so daB sie fiir den Ubernehmenden
weniger attraktiv werden. Anhand des statistischen Materials 148t sich nachvollziehen, wie
groB der Verwisserungseffekt spitestens seit Mitte 1921 war (s. Abb. 10).'@

Neben der Abwehr von Ubernahmeversuchen stand der Kampf gegen Marktanteilsverluste
im Mittelpunkt der Emissionspolitik der Unternechmen. Mit dem Ersten Weltkrieg wurden
deutsche Beteiligungen, Niederlassungen, Patente und andere Vermogensgegenstiinde in den
Feindstaaten enteignet und die Blockade der Kriegsgegner brachte auch den deutschen
AuBenhandel in neutrale Lander weitgehend zum Erliegen. Zu diesen weltweiten Marktan-
teilsverlusten kam noch ein technischer Riickstand, da die deutschen Unternehmen wihrend
des Ersten Weltkriegs vergleichsweise wenige Anlageinvestitionen getitigt hatten. All das
war nach 1918 auszugleichen. Dies gelang jedoch nur teilweise. Nachdem durch Revolution,
Streiks und hohe Lohnzugestindnisse stark beeintrichtigten Jahr 1919 stiegen die Bruttoin-
vestitionen bis 1922 absolut und im Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt wieder deutlich an.
Die Bruttoinvestitionsquote lag jedoch auch dann mit knapp 12 Prozent noch deutlich unter
der der unmittelbaren Vorkriegszeit (Bruttoinvestitionsquote 1901-1913 im Durchschnitt
16,2 Prozent)."™

2.  Gestorter Markteintritt und riickliufige Informationseffizienz

Beginnend mit der Schliefung der Bérsen im Ersten Weltkrieg war der Zutritt zu den deut-
schen Finanzmirkten im Untersuchungszeitraum immer wieder gestort. Dies setzte sich
anschliefend auf den Devisenmirkten mit einer immer strikteren Devisengesetzgebung fort.
Am stirksten storte dabei der Riickgang der Informationseffizienz den Zugang und die
Funktionsfahigkeit der Finanzmirkte.

So sank die Bedeutung der bei einem GeschiiftsabschluB absehbaren Aufwendungen und
Ertrige (Courtage und Gebiihren, Verzinsung, aktuelle Depotgebiihren und Dividenden) im
Laufe der offenen Inflation immer weiter. Die halbwegs sicheren Kalkulationsbestandteile
waren schlieBlich unbedeutend angesichts der ungleich héheren anderweitigen Chancen und

100  Die Bank 1922, S. 804 u. 865 f.

101 Feldman, Deutsche Bank, S. 213 f.

102 Dies war in Deutschland damals wie heute der Fall.

103 F. Kohler, Der Wert des Aktienbezugsrechts, in: Die Bank 1922, S. 264-269. Der rapide Riickgang im
Laufe des Jahres 1923, als die Uberfremdungsgefahr immer weniger bestand, zeigt allerdings, daB hier
wohl auch andere Effekte eine Rolle spielten - wie etwa die notwendige Verzigerung zwischen dem
BeschluB zur Kapitalerhdhung, der Festlegung des Emissionskurses und der Realisierung der MaBnahme.

104  Spoerer, a.a.0., Tab. A3.
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Risiken (Kurs- und Dividendeninderungen, Preisinderungen von alternativen Investments,
Geldentwertung etc.). Da sich Preise und Kurse jedoch keineswegs nur in eine Richtung
entwickelten, nahmen Transparenz, Informationseffizienz und Investitionssicherheit allein
schon aus diesem Grund dramatisch ab.

Hinzu kam, daB sich die aktuelle Preistransparenz der Markte stark verringerte. Dies
begann bereits im Ersten Weltkrieg mit dem Verbot Kurszettel zu veroffentlichen. Zwischen
Banken und Bankiers fand ein Wertpapierhandel dennoch statt. Sichere Preisinformationen
hatten an diesen Mirkten neben den Banken selbst und ihren Angestellten nur noch einige
wenige Kunden mit privilegierten Geschiftsbeziehungen. Dagegen war das Gros der Wert-
papierbesitzer auf die vagen Tendenzbeschreibungen der Tagespresse angewiesen - zumal,
wenn keine GroBbankfiliale in ihrer Nihe war, die bis zum Juli 1917 allein tiber Kurslisten
verfiigten. Fiir sie stieg das Risiko also deutlich, was sich per saldo in einem deutlichen
Riickgang ihrer Aktienengagements niederschlug. Dies #nderte sich erst nach dem Ersten
Weltkrieg, nachdem die Borsen wieder gedffnet waren, Kurszettel publiziert wurden und der
anschliefende Kurssturz ein Ende gefunden hatte. Bis zur Stabilisierung entdeckten nun
gerade die privaten Anleger den Aktienmarkt.

Allerdings war die Informationseffizienz der Finanzmirkte auch wihrend der Nach-
kriegsinflation in mehrerlei Hinsicht gestort. So verringerten stark wechselnde Bewertungs-
mapstibe zumindest fiir das Publikum die Moglichkeit, Aktienengagements einzuschitzen:

Bis Ende 1918 nahmen die Aktienmirkte im wesentlichen die traditionelle Form der
Marktbewertung tiber die Dividendenrendite vor und beriicksichtigten die verdeckte Inflation
nur in geringem MabBe.

Dagegen paBten sich die Aktienkurse bis Mitte 1921 der Geldentwertung an und folgten
bis zum Jahresende der Dollarbewegung (sog. Valutahaussen).

Bis August 1922 kam es zu einem volligen Vertrauenseinbruch auf dem deutschen Akti-
enmarkt und zu einer Abkoppelung vom Devisenmarkt.

Erst mit der Beschleunigung der Inflation bewegte sich der Aktienmarkt seit Herbst 1922
mit dem Devisenmarkt und tiberfliigelte diesen sogar.'™

Zudem sank die Informationseffizienz der Mirkte, weil Borse und Banken die stark
steigenden Stiickumsitze organisatorisch nicht mehr bewiltigen konnten. Wihrend der
Turbulenzen auf dem Aktienmarkt zu Beginn des Jahres 1920 1aBt sich dies anhand der
Umsiitze und Bestinde der Sparkasse der Stadt Berlin nachvollziehen. So stieg die Zahl ihrer
Kundendepots innerhalb eines halben Jahres um rund 30 Prozent (s. Abb. 11). Gleichzeitig
erhohte sich auch der Wertpapierumschlag auf diesen Depots. Er lag von Dezember 1919
bis April 1920 durchschnittlich bei 13,2 Prozent des Depotvolumens, wihrend er sich
ansonsten von April 1919 bis Dezember 1921 bei weniger als einem Drittel dieses Wertes
bewegte (s. Abb. 12). Nach dieser Belastungsprobe wurde die Zahl der Wertpapierkunden
der Sparkasse bis zur Hyperinflation immer geringer, ihre Wertpapierstiickumsitze kletter-
ten jedoch offensichtlich weiter.'®

Der Auftragsflut traten die Banken mit einem Ausbau ihrer Biiros und der Errichtung
einer Vielzahl neuer Filialen entgegen. Dies galt vor allem fiir GroBbanken und andere
groBe Filialinstitute. Nachdem die Berliner GroBbanken 1913 zusammen erst iliber 182

105  Feldman, Great Disorder, pp. 390-392; Martersdorf, a.a.0., S. 14-54.
106  Sparkasse der Stadr Berlin, Jahresberichte fiir die Geschiftsjahre 1918-1924, Berlin 1919-1925.
Zu den Borsenumsitzen vgl. auch Kap. I1.2.
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Filialen verfiigt hatten, waren es Ende 1923 bereits 1 200. Diese Expansion fand haupt-
sachlich 1920 und 1921 statt. Allein die Zahl der Niederlassungen der Deutschen Bank stieg
in dieser Zeit von 108 auf 156."” Die Borsen richteten einerseits Borsenruhetage ein, um die
Zahl der Auftrage zu driicken, sie weiteten ihre Kapazititen an diesen Tagen jedoch aus. So
nahm man zusitzliche Borsensile in Betrieb und bezog ab 1920 immer mehr Werte in den
variablen Verkehr ein. Banken und Borsen begannen bei der Wertpapierabrechnung zu
kooperieren. So errichtete die Bayerische Staatsbank aufgrund eines Abkommens mit der
Miinchner Bankenvereinigung bereits 1921 eine Wertpapierabrechnungsstelle.'® Gegen Ende
der Inflationszeit folgten Kassenvereine an den verschiedenen Borsenplitzen. '™

Trotz einer schrittweisen Erhohung der Gebiihren, Provisionen und Courtagen sowie
der Mindestschliisse wurden die organisatorischen Zustinde bei Wertpapierauftrigen und
-abwicklungen jedoch wihrend der Hyperinflation fiir das Publikum immer uniiber-
sichtlicher. Besonders minderte die Informationseffizienz, da deren Auftrige meist erst am
iibernichsten Borsentag ausgefiihrt wurden. Hinzu kam, daB die gesamte Auftragsabwick-
lung schlieBlich bis zu 14 Tage beanspruchte. Der allgemeine Regelverfall und die iber-
michtigen eigenen Interessen von Bankangestellten und Maklern fiihrten an der Bérse, vor
allem aber beim umfangreichen, unkontrollierten Freihandel immer hiufiger zu Betriige-
reien. Auch die amtliche Kursfeststellung war objektiv kaum noch moéglich."® Am Ende der
Hyperinflation waren die Verhiltnisse so unhaltbar geworden, daB man den Borsenhandel
Anfang November 1923 offiziell einstellte und bis zum Jahresende nicht wieder aufnahm.

V. Verhaltensinderungen der Finanzmirkte

Der Wechsel bei den Lenkungsmechanismen verdnderte auch das Verhalten der Finanz-
mirkte. Mit der Stérung des Zutritts zu wichtigen Markten verringerten sich auch die Sub-
stitutionsbeziehungen zwischen ihnen, zumal die Homogenitit der Anlageformen deutlich
zuriickging. Es kam zum einen zu einer zunehmenden Desintegration der Mirkte: Der Ren-
ditezusammenhang zwischen wichtigen Finanzmirkten 16ste sich und bislang einheitliche
Finanzmirkte zerfielen vielfach sogar in einzelne Teilmirkte. Zum anderen zeigten die
Finanzmirkte nun Reaktionsmuster, die sich deutlich von den normalen unterschieden.

1.  Desintegration

Noch wihrend des Ersten Weltkriegs blieb der Renditezusammenhang der Finanzmirkte
trotz aller Restriktionen weitgehend gewahrt. Dividendenrendite und Effektivzins der Renten
entwickelten sich synchron, Geldmarkt- und Sparzins blieben stabil. In der darauf folgenden
Zeit der offenen Inflation 10ste sich dieser Zusammenhang jedoch Schritt fiir Schritt:

Zuniachst verlor die Dividendenrendite ihre Steuerungsfunktion, da die Unternehmen ihre
Ausschiittungen aus finanziellen Griinden bei weitem nicht im Ausmal der Kurserhohungen
steigerten. Die Dividendenrendite sank daher bis 1923 mehr oder weniger kontinuierlich auf
zuletzt marginale Werte und spielte bei der Aktienbewertung keine Rolle mehr.

Auf dem Rentenmarkt hielten vor allem offizielle Stellen den Nominalzins stabil. Wegen
der Einlosung bei Endfilligkeit zu pari konnte sich die Umlaufsrendite davon kaum losen.

107  Feldman, Deutsche Bank, S. 191.

108  Sreffan, a.a.0., S. 211.

109  So im Juni 1923 der Kolner Kassenverein. Henning, a.a.0., S. 237,
110 Ebenda S. 233.
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Beide stellten damit keinesfalls einen Ausgleich fiir die enormen Preissteigerungsraten dar.
Sie versanken endgiiltig in der Bedeutungslosigkeit, als in der Hyperinflation die Renten-
kurse von der Spekulation getrieben wurde, Rentengliubiger kénnten nach einer Wihrungs-
stabilisierung mit einer Entschidigung fiir ihre realen Kursverluste rechnen.

Damit ging der Anteil der laufenden Rendite an der Gesamtperformance zuerst am Akti-
enmarkt, spéter auch am Rentenmarkt stark zurtick.

Da die Kurse am Rentenmarkt zundchst nur langsam stiegen, léste sich der sonst iibliche
Kurszusammenhang zum Aktienmarkt. Dessen Referenzmarkt wurde zunehmend der (fiir
viele Anleger unerreichbare) Devisenmarkt.

Seit Mitte 1922 verfiel dariiber hinaus der Zinszusammenhang zwischen den nicht kurs-
reagiblen Anlageformen - wie Geldmarktengagements und Bankeinlagen. Thre Zinsen rea-
gierten zundchst aufgrund der starren Zinspolitik der Reichsbank iiberhaupt nicht, differier-
ten jedoch nach deren Flexibilisierung in der Hyperinflation auBerordentlich stark. So betrug
der Berliner Tagesgeldsatz Ende 1922 9,21 Prozent p.a. und Ende November 1923 wurden
2.808 Prozent berechnet. Die Sparkasse der Stadt Berlin gewihrte demgegeniiber am Jahres-
ultimo 1922 effektiv nur 4,08 Prozent fir Giroeinlagen, bei der Stidtischen Sparkasse
Miinchen waren es Ende November 1923 lediglich 11,5 Prozent."

Emissions- und Sekundérmarkt fiir Aktien entwickelten sich seit Beginn der Aktienhausse
1920 immer weiter auseinander, da die Gesellschaften den Verwisserungseffekt zur Abwehr
der “Uberfremdungsgefahr” nutzten und am Ende der Inflationszeit die festgesetzten Emis-
sionskurse bei der Plazierung bereits wieder iiberholt waren. Eine dhnliche Entwicklung gab
es in der Hyperinflation auch auf dem Rentenmarkt, als die wenigen (Papier-) Markemissio-
nen einen leicht steigenden anfinglichen effektiven Jahreszins trugen, wihrend die Kursstei-
gerungen die Umlaufsrendite marginalisierten.

Die Explosion der Geldmarktzinsen bei gleichzeitiger Marginalisierung des Rentenzinses
l6ste spitestens Mitte 1922 die Geldmarktabhingigkeit des Kapitalmarktes auf.

Im Ergebnis liefen die Performanceunterschiede zwischen den einzelnen Anlagearten
auseinander (s. Abb. 13). Die Spreads in der Gesamtperformance alternativer Kapitalanlagen
erhohten sich im Untersuchungszeitraum in drei Stufen: 1914/15, 1920 und 1923. Mit
Beginn der Hyperinflation ficherte die reale Kapitalentwicklung alternativer Investments
weit auseinander (s. Abb. 14).'

Neben dem Renditezusammenhang zwischen einzelnen Finanzmirkten ging in vielen
Fillen auch deren Einheitlichkeit verloren. Dies war beispielsweise auf den Devisenmiirkten
der Fall. Untersucht man die Differenz der monatsdurchschnittlichen Dollarkurse in Berlin
und New York, so traten bis Ende 1919 nur ausnahmsweise namhafte Unterschiede auf.
Dies dnderte sich erstmals in der Liquidititskrise vom Friihjahr 1920, als der Kurs der Mark
in Berlin zunichst wesentlich stirker verfiel als der in New York. So betrug die Abwei-
chung im Miérz 1920 durchschnittlich 15,5 Prozent. Ahnliche, wenngleich bei weitem nicht

111 Ohne Beriicksichtigung des Zinseszinseffektes. Wirtschaftskurve der Frankfurter Zeitung 1921-1923;
Sparkasse der Stadt Berlin, a.a.0.; Stddrische Spar- und Girokasse Miinchen, Geschiftsbericht
fiir die Jahre 1921-1928, Miinchen 1929.

112 Berechnung in beiden Fillen ohne Reinvestition der Ausschiittungen und Bezugsrechte. Die Zahlen
aus den meisten Statistiken filhren demgegeniiber in die Irre, da sie unterjihrige Verzinsung nicht be-
riicksichtigen. R. Dornbusch, Lessons from the German Inflation Experience of the 1920s, in: R.
Dornbusch/S. Fisher/J. Bosson (Eds.), Macroeconomics and Finance. Essays in Honor of Franco
Modigliani, Cambridge, Mass. 1987, pp. 358-360.
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so starke Sonderbewegungen gab es im letzten Quartal des Jahres 1921 sowie ab dem Hoch-
sommer 1922. Eine neue Qualtitit erreichten die Abweichungen jedoch im letzten Jahr der
Inflation. Insbesondere im Herbst des Jahres wies die Kursverinderung an beiden Plitzen
allenfalls das gleiche Vorzeichen auf. Im Oktober lag die New Yorker Notiz durchschnittlich
nur noch bei 6 Prozent der Berliner.™ “... am 1. November 1923 [stieg] der Kurs der an
den Dollar angekniipften Reichsanleihe auf 300 Milliarden Mark ..., wihrend der Kurs des
Dollars noch auf 130 Milliarden stand.”"* Der Dollar notierte am 12. November 1923 in
Berlin bei 630 Mrd., im besetzten, nicht der deutschen Devisengesetzgebung unterworfenen
Kéln jedoch bei rund 4 Bio M (s. Abb. 15 u. 16)."

Auch die Geldmarktzinsen ficherten im Laufe der Inflationszeit deutlich auf. Wie sehr die
Zinsen seiner einzelnen Segmente differierten und wie wenig kontinuierlich sie zum Teil
waren, liBt sich sehr anschaulich an einer unkommentierten Ubersicht ablesen (s. Abb. 17).
Dies galt vor allem fiir die Zeit der Hyperinflation, deutete sich jedoch bereits zuvor an. So
bildete der Markt fiir Privatdiskonten von Januar 1919 bis Mai 1920, den November
1921 sowie die Zeit ab September 1922 keine einheitlichen Satze aus."® Tagesgeld ren-
tierte im allgemeinen etwas hoher als Privatdiskonten. Dabei betrug der Abstand von Anfang
1920 bis November 1921 relativ konstant zwischen 0,64 und 1,04 Prozentpunkten. Erst als
sich die Banken ab Dezember 1921 mit Wechselankidufen stark zuriickhielten, stieg der
Privatdiskontsatz unabhingig vom Geldmarkt unter Banken deutlich an und differenzierten
je nach Bonitit der Unterschriften aus."” Die Aufficherung der Sitze setzte sich fort, so daB
die tiblichen Taxen fiir Privatdiskontsitze im Dezember 1922 rund 90 Basispunkte iiber dem
durchschnittlichen Tagesgeldsatz lagen.'®

Waihrend der traditionsreiche Privatdiskontmarkt in die Bedeutungslosigkeit versank,
verlagerte sich das Geldmarktgeschift auf neue Segmente. So wurde ab Mitte 1922 das
sog. Devisenleihgeschift immer hiufiger. Besonders populdr war es in der Form des
borsenmiBigen Reportgeschiftes, bei dem Importeure, Banken oder Auslinder Devisen
auf Zeit verliehen, um mit den erldsten Papiermark erneut Devisen per Kasse oder Ter-
min zu kaufen." Der sog. Report als Verzinsung dieses Geschifts richtete sich ab
August 1922 nach dem “Geldentwertungskoeffizienten”, der auf den Gewinn abstellte,
der mit dem zu erwerbenden Sachwert zu erzielen war. Im Fall von Devisenleihgeschaf-
ten war dies die erwartete durchschnittliche Veranderungsrate sogenannter “Edelvaluta”,
mindestens jedoch der Geldmarktzins. Da Devisenreportgeschifte gegeniiber Devisen-
termingeschiften die Vorteile einer hoheren Verzinsung, der Selbstliquidierung und
eines hoheren Leverage-Effektes hatten, stiegen die Umsitze auf den Devisenkassa-
mirkten gegen Mark ab Mitte 1922 relativ zu denen auf den entsprechenden Termin-
markten an. Die Verhiltnisse dnderten sich erst Mitte 1923, als die Umsitze des Berliner
Devisenmarktes nach der Notverordnung vom 22. Juni 1923 deutlich zuriickgingen, da

113 SrarRA, Zahlen zur Geldentwertung, S. 6.

114 Elster, a.a.0., S. 212,

115  Ebenda; zu den Kursunterschieden zwischen Berlin und Koln Dornbusch, a.a.O., pp. 355-357.

116  Die Bank 1919- 1923.

117  GroBbankakzepte, sog. 1. und 2. Unterschriften,

118  Die Bank 1922, S. 39.

119  P.B. Whale, Joint Stock Banking in Germany. A Study of German Credit Banks before and after
the War, London 1930, pp. 116-119.

120 RGBI 1923 1, S. 401,
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auslindische Zahlungsmittel nur noch zum amtlichen Berliner Kurs ge- oder verkauft wer-
den durften (s. Abb. 18)=.

Das gleiche Auseinanderdriften einzelner Marktsegmente konnte man zeitweise auch auf
dem Rentenmarkt beobachten. So vervielfachten sich die Renditeunterschiede der Schuld-
verschreibungen seit Mitte 1919, als gleichzeitig die Effektivverzinsung insbesondere der
Reichsanleihen um mehr als einen halben Prozentpunkt stiegen, wihrend die der Stadtan-
leihen und Pfandbriefe um 5-30 Basispunkte sank (s. Abb. 19). Eine dhnliche Entwicklung
nahm der Markt gegen Ende der Inflationszeit durch die vom Ausland ausgehende Aufwer-
tungsspekulation, von der einzelnen Gruppen von Papieren je nach Verfiigbarkeit im Aus-
land zu unterschiedlichen Zeitpunkten erfat wurden. Bei der im Ausland notierten 3 Pro-
zentigen Reichsanleihe war dies wohl bereits seit Spatherbst 1920 der Fall. Fiir die in
Deutschland héufig gehandelten 3,5 und 4 Prozentigen Reichsanleihen galt es erst ab Mai
bzw. Juni 1921.' Die wenig gehandelte und recht starre 5 Prozentige Reichsanleihe bewegte
sich sogar erst im November 1922 zusammen mit Provinzial- und Stadtanleihen, Pfandbrie-
fen und Industrieobligationen nach oben (s. Abb. 20).™

Auch der Aktienmarkt zeigte im Untersuchungszeitraum eine gewisse Tendenz zur Aus-
bildung separater Teilmirkte. Sie kommt vor allem bei der Betrachtung marktenger Teil-
indices zum Ausdruck. So stand - um die beiden Extreme zu nennen - der (vom Banknoten-
druck profitierende) Gruppenindex ‘Vervielfaltigung’ im September 1922 bei 2 860
(1913= 100), wihrend der Gesamtindex bei 905 lag und der Gruppenindex ‘Hypotheken-
banken’ bei 96 verharrte.'

2.  Verinderung der Reaktionsmuster

Jeder funktionierende Markt befindet sich im Spannungsfeld zwischen Preis- und Mengen-
schwankungen und den Reaktionsmdglichkeiten der Marktteilnehmer in einem mehr oder
weniger robusten Gleichgewicht. Jedes 6konomische System funktioniert lediglich innerhalb
bestimmter Bandbreiten, die nur in MaBen durch Anpassungsreaktionen erweitert werden
konnen, und bendtigt fiir Reaktionen eine gewisse Zeit. Demgegeniiber sahen sich die
Finanzmirkte in der Zeit der offenen Inflation nach dem Ersten Weltkrieg zwei grundsitzli-
chen Problemen gegeniiber:

Kapitalanlage- und -aufnahmebedarf traten ungleich heftiger auf und fiihrten zu ungleich
plotzlicheren und griferen Schwankungen wie zu normalen Zeiten. Lediglich das Jahr 1921
kehrte wieder in den normalen Rahmen der Vorkriegsbewegungen zuriick.

Gleichzeitig war jedoch auf einigen wichtigen Gebieten die Reagibilitit der Mirkte einge-
schrénkt. Dafiir gab es mehrere Griinde: die oben beschriebenen staatlichen Eingriffen, aber
auch mentale Rigiditaten.

So lehnten die Bankenverbinde noch im Frithjahr 1923 zusammen mit der Reichtsbank
eine Initiative des Reichswirtschaftsministers ab, im Kredit- und Wertpapierwesen die Gold-

121 SratRA, Zahlen zur Geldentwertung, S. 10.

122 Die Bank 1921, S. 28, 386 u. 445.

123 Wirtschaft u. Statistik 3, 1922, S. 815 f.

124 Vor dem Tiefpunkt der realen Aktienkursentwicklung.
125  Wirtschaft u. Statistik 3, 1922, S. 651.
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rechnung einzufiihren.” Ahnliche Widerstinde, von alten Einstellungen und Handlungs-
weisen zu lassen, zeigten sich beispielsweise beim Sparverkehr. So iliberwogen bei der
Sparkasse der Stadt Berlin in jedem einzelnen Inflationsjahr die Monate mit Einzahlungs-
tiberschiissen. Dabei legt das Ein- und Auszahlungsverhalten auf den Sparkonten die Inter-
pretation nahe, daB allenfalls unmittelbare Probleme, den Lebensunterhalt zu bestreiten, und
nicht etwa der Geldwertverlust ein Entsparen bewirkte. So iiberwogen die Auszahlungen
bzw. die Auszahlungsposten gerade in solchen Monaten, in denen die Lebenshaltungskosten
héher waren als die durchschnittlichen Léhne und Gehdlter.'”

Die Reagibilitit der Finanzmirkte war ferner durch organisatorische Probleme herab-
gesetzt - wie die Unmdglichkeit, die anschwellende Flut von Wertpapierauftrigen zu bewil-
tigen.

Hinzu kam, daB die Marktteilnehmer spitestens seit Beginn der Hyperinflation nur noch
in eine Richtung agierten. Um sich vor der Geldentwertung zu schiitzen, kaufte das Publi-
kum in dem Moment, in dem es iiber iiberschiissiges Geld verfiigte. Weil Aktien und Ren-
tenkurse zumindest in Papiermarkt stindig anstiegen, ging auch die Kulisse keinerlei Baisse-
positionen mehr ein und verhielt sich damit nicht mehr - wie iblich - kontrir, sondern im
Einklang mit dem Publikum. Damit entfiel ein wichtiger dampfender Effekt, so daB die
Borse immer mehr selbstverstirkenden Regelkreisen gehorchte.'®

Die groBere Plotzlichkeit und Intensitit der Marktschwankungen fiihrte im Untersu-
chungszeitraum zusammen mit einer Storung der marktinhdrenten Ausgleichsmechanismen
aller Wahrscheinlichkeit nach dazu, daB die deutschen Finanzmirkte ihren stabilen Bereich
im Untersuchungszeitraum von Fall zu Fall verlieBen und schrittweise zu veranderten Reak-
tionsmustern iibergingen.

Dabei spielte die Abkehr von einheitlichen pretialen Lenkungsmechanismen vermutlich
eine besondere Rolle. An ihre Stelle trat eine Vielzahl individueller und universeller Motive
und Verhaltensweisen. Bereits den Zeitgenossen war bewuBt, daB sich speziell im Laufe der
Nachkriegsinflation die EinfluBfaktoren auf die Finanzmirkte deutlich gewandelt hatten.'”
Inzwischen gibt es rechnerische Hinweise darauf, daB die Anzahl der einwirkenden Determi-
nanten deutlich angestiegen ist. So bestimmten Peel und Yadav aus einer Zeitreihe téglicher
Marknotizen in London (3.1.1921-8.9.1923) Korrelationsdimensionen zwischen 4 und 5,
was auf eine Zahl von maximal 9-11 Determinanten schlieBen ldft.' Dagegen ist aus ande-

126  Zu den Einstellungen und Erwartungen im Bankwesen, die die Anpassung seiner Politik an die sich
wandelnden Realitéiten in der Infaltionszeit behinderten O. Pfleiderer, Das Prinzip “Mark= Mark” in
der deutschen Inflation 1914 bis 1924, in: O. Biisch/G.D. Feldman (Hg.), Historische Prozesse der
deutschen Inflation, Berlin 1978, S. 69-82; H. Kiehling, Banking in der Inflation, in: Scripta Merca-
turae 19, 1995, S. 15-18.

127  Holifrerich, Inflation, S. 39 f; StarRA, Zahlen zur Geldentwertung, S. 40-43; Sparkasse der Stadt
Berlin, a.a.0.

128  Martersdorf, a.a.0., S. 145 ff.

129 Ebda S. 14-54.

130  D.A. Peel/P. Yadav, The Time Series Behaviour of Spot Exchange Rates in the German Hyper-Infla-
tion Period. Was the Process Chaotic?, in: Empirical Economics 20, 1995, pp. 465 f; C. Holzer, Ana-
lyse empirischer Datenreihen in der Okonomie mit Instrumenten der nichtlinearen Dynamik, Diss. TU
Miinchen 1992, S. 76.
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ren Untersuchungen bekannt, da8 Devisenmirkte tiblicherweise durch eine wesentlich gerin-
gere Anzahl von Determinanten bestimmt sind.™

Nach den Erfahrungen von Systemtheorie und nichtlinearer Dynamik wird ein System
umso instabiler und Zusammenhinge im System selbst und zu benachbarten, sonst verbun-
denen Systemen lésen sich umso eher, je groBer die Zahl der auf dieses System einwirken-
den Determinanten ist.”* Die deutschen Finanzmirkte traten daher vermutlich im Untersu-
chungszeitraum Schritt fiir Schritt in einen vollig neuen Systemzustand ein. Wihrend in der
Zeit vor dem Ersten Weltkrieg mehr oder weniger strenge Determinismen bzw. stochasti-
sche Einfliisse ihr Verhalten maBgeblich bestimmten,® stand am Ende der Entwicklung
wahrscheinlich chaotisches Verhalten. Entsprechende Nichtlinearititen konnte nachgewiesen
werden und die Untersuchungsergebnisse deuten dariiber hinaus - wenngleich auf einer not-
gedrungen schmalen Datenbasis - auf chaotisches Verhalten hin, ™

131 D.A. Hsieh, Testing for Nonlinear Dependence in Daily Foreign Exchange Rates, in: Journal of Busi-
ness 62, 1989, pp. 339-368.

132 H. Kiehling, Das Chaos auf dem Aktienmarkt, in: Die Bank 1992/3, S. 148 f. Flanagan spricht in
diesem Zusammenhang von der Desynchronisation der fiir die Aufrechterhaltung eines Systems wich-
tigen Funktionen. S.C. Flanagan, Models and Methods of Analysis, in: G.A. Almond/S.C. Flana-
gan/R.J. Mundt (Eds.), Crisis, Choice and Change. Historical Class Studies in Comparative Politics,
Boston 1973, Cpt. 2.

133 Fiir den deutschen Aktienmarkt schlossen De Long/Becht fiir den Zeitraum zwischen 1876 und 1913
Excess volatility aus. Dies deutet darauf hin, daB der Markt in dieser Zeit maBgeblich durch Zufalls-
einfliisse geprigt war. J.B. De Long/M. Becht, “Excess Volatility” and the German Stock Market,
1876-1990, EUI Working Paper 92/82, Badia Fiesolana (FI) 1982,

134 Peel/Yadav, a.a.0., S. 467 . Ahnliche Untersuchungen in D.A. Peel/A. Speight, Testing for non-line-
ar dependence in inter-war exchange rates, in: Weltwirtschaftliches Archiv 130, 1994/2, S. 391-417.



Abbildung I: Theoretisch mogliche Ersparnis eines hoheren Beamtenhaushalts
Nominalgehalt Gr. XI vs. Existenzminimum einer vierkdpfigen Familie in Berlin p.M.
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Abbildung 2: Verinderung des Umlaufs an langfristigen Schuldverschreibungen des Reiches in Mio M pro Jahr
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Abbildung 3:

Nettoabsatz von Pfandbriefen und Kommunalobligationen der privaten Hypothekenbanken
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Abbildung 4
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Abbildung 5:
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Entwicklungsdifferenz zwischen $ und Aktienkursen

Abbildung 6:
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Abbildung 7: Effektiver Zinsspread zwischen den im Inland hiufig gehandelten 3,5 und 4 %igen und der im Ausland
gehandelten 3 %igen Reichsanleihe
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Abbildung 8. Inflationsbereinigte Kapitalentwicklung
(Opération blanche, Ende 1912 = 100)
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Der Funktionsverlust der deutschen Finanzmiirkte in Weltkrieg und Inflation

Volatilitat der Aktienkurse

Abbildung 9:
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Abbildung 10: Emissionskurse in Prozent der Borsenkurse
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Abbildung 11:
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Abbildung 12:

Wertpapierumschlag bei der Sparkasse der Stadt Berlin

Umsitze in Prozent der durchschnittlichen Depotbestéinde der Kunden
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Abbildung 13: Bandbreite der inflationsbereinigten Gesamtperformance alternativer Kapitalanlagen in Prozent p.a.
(einbezogen: 4 %ige Reichsanleihen, Aktienindex d. StatRA, gesetzl. Spareinlagen)
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Abbildung 14: Reale Kapitalentwicklung (1913 = 100)
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Der Funktionsverlust der deutschen Finanzmdrkte in Weltkrieg und Inflation

Differenz der Dollarkurse Berlin/New York

Monatsdurchschnitte

Abbildung 15:
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Abbildung 16:
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Abbildung 17.
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Abbildung 18:

Zinsspread bei Tagesgeld je nach Sicherheit
Differenz in Prozent vom Durchschnitt
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Abbildung 19:

Effektivverzinsung deutscher Anleihen 1915-1918
Monatsendstinde
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Abbildung 20: Effektivverzinsung am Rentenmarkt
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Die Angst der Deutschen vor der Inflation oder: Kann man aus der
Geschichte lernen?

Von Toni Pierenkemper (Kéln)

Summary

The "quantity theory of money" belongs to the hard core of economics, but what seems to be missing is a
comparable "quality theory of money" i.e. a theory which can explain how that precondition of a going
monetary system, trust in stable money, originates and is maintained. This article focuses on that central
element of the monetary system, drawing on the example of Germany’s two major twentieth-century
inflations: the first from 1914 to 1923 and the second from 1936 to 1948. Both inflations were caused by a
huge expansion in government spending during the two world wars; but the consequences were quite
different. The great inflation of the twenties led to a chaotic popular reaction and lived on in popular memory
as a traumatic experience for decades, while the inflation which accompanied World War II and the currency
reform which terminated it in 1948 have remained as a more or less successful episode in the beginnings of
postwar German reconstruction.

Taking a closer look at the individual and collective reaction of the German people during hyperinflation
from 1920 to 1923, it becomes obvious that different groups and institutions lagged in terms of recognizing *
and reacting to shifting expectations and collapsing trust in the value of money, and that these groups enjoyed
differing opportunities to react appropriately to these shifts and collapse. These reactions can be described as
a game and quite possibly can be analyzed in terms of modern models of collective action.

In any case, in order to draw reasonable lessons from the history of inflation, it would seem necessary to
go beyond the examination of purely economic variables and to analyze social and psychological factors as
well.

Wer hat nicht alles schon iiber Geld spekuliert und philosophiert, iiber seinen Ursprung, sein
Wesen und seine Funktionen?' Ich mochte diese Spekulationen an dieser Stelle keinesfalls
um eine inkompetente weitere Variante ergdnzen. Mein Anliegen ist ein viel bescheideneres:
es geht um den Verlust der Funktionsfahigkeit des Geldes und um die Probleme, die Men-
schen haben, sich in einer derartigen Situation zurechtzufinden. Bei der Untersuchung von
Inflationen dominieren im allgemeinen die quantitativen Phianomene, die Preis-, Zins- und
Lohnverhaltnisse, die Geldmenge u.v.a.m. - das erscheint zu recht naheliegend, und dieser
Zusammenhang findet in der sogenannten ,,Quantititstheorie des Geldes“ ja auch einen
griffigen Ausdruck. Mir scheint es jedoch notwendig die Perspektive zu wechseln und dieser
Sichtweise eine , Qualitdtstheorie des Geldes* an die Seite zu stellen, die sich mit den
Voraussetzungen eines funktionierenden Geldsystems beschiftigt und deren Erkldrungskraft

1 Eine wichtige und immer noch anregende Arbeit zu diesem Thema: G. Simmel, Philosophie des Geldes
(Gesamtausgabe, Bd. 6), Frankfurt a.M. 1989 (erstmals 1900) - auch wenn einige darin vertretene
Auffassungen, z.B. iiber die Neutralitit des Geldes im ZirkulationsprozeB (S. 126/27), nicht mit den
Erkenntnissen der modernen Wirtschaftstheorie libereinstimmen. Interessant auch W. Taeuber, Psycho-
logie des Geldes, in: Jahrbuch fiir Psychologie und Psychotherapie 1, 1952/1, S. 14-36 und mit dem Ver-
such einer Systematisierung G. Schmolders, Einfiihrung in die Geld- und Finanzpsychologie, Darmstadt
1975.
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insbesondere beim Zusammenbruch einer Geldordnung gefordert ist. Eine solche Theorie ist
bislang nicht einmal in ihren Umrissen erkennbar.

Die deutsche Wirtschaftsgeschichte bietet bei den Bemiihungen um eine Antwort auf die
Frage nach den Voraussetzungen eines stabilen Geldsystems einen reichhaltigen Fundus.
Nicht nur die ,groBe“ Inflation von 1923 steht als Untersuchungsobjekt zur Verfiigung,
lehrreiches Anschauungsmaterial bieten auch ihre Vorgeschichte seit 1914? und die ,,zuriick-
gestaute® Inflation seit 1936, die dann nach 1945 zur Zirkulation von Ersatzwihrungen
fiihrte.” Auch die ,,schleichende® Inflation in der Bundesrepublik seit den spiten 60er Jahren
148t sich als Beispiel heranziehen - diese wurde seinerzeit von Zeitgenossen bereits mit den
beiden vorausgehenden dramatischen Wahrungszusammenbriichen gleichgesetzt' -, und auch
in der Gegenwart finden sich Auguren, die mit einer gewissen RegelmaBigkeit den unmittel-
baren Zusammenbruch des nationalen und internationalen Wahrungssystems vorhersagen.*

Der Umgang mit Geld ist also ein schillerndes und vielschichtiges Thema, das kaum im
Rahmen eines kurzen Beitrages abgehandelt werden kann. Mit den folgenden Erorterungen
mochte ich mich vielmehr darauf konzentrieren, erstens einen quantitativen Rahmen fiir das
zu untersuchende Phinomen abzustecken, zweitens Hinweise auf die Reaktionsweisen ver-
schiedener Bevélkerungsgruppen und dkonomischer Akteure auf den schwindenden Geldwert
aufzuzeigen, drittens Moglichkeiten der theoretischen Modellierung dieses Verhaltens zu
erkunden und schlieBlich viertens nach der Wirkung der Erfahrung des Verlustes eines
funktionierenden Geldsystems auf das kollektive BewuBtsein der deutschen Bevdlkerung zu
fragen.*

I. Der quantitative Rahmen

Festzuhalten gilt zu allererst, daB historische Daten iiber die Entwicklung des Geldwertes
den Zeitgenossen des 19. Jahrhunderts offenbar nicht besonders bemerkenswert erschienen.
Die Stabilitit des Geldwertes war fiir sie nahezu naturgesetzlich gesichert und entsprechende
Erwigungen und Untersuchungen anzustellen, erschien ihnen offensichtlich iiberfliissig.
Man muB schon weiter in die Geschichte zuriickgehen, um in Deutschland eine Situation
vorzufinden, die mit den neueren Inflationen vergleichbar war.’

2 C.-L. Holifrerich, Die deutsche Inflation 1914-1923. Ursachen und Folgen in internationaler Perspektive,
Berlin 1980.

3 Ders., Bewiltigung der deutschen Staatsbankrotte 1918 und 1945, in: Verdffentlichungen der Joachim Jungius
Gesellschaft fiir Wissenschaft, 84, Hamburg 1996, S. 27-57 und auch G. Schmdlders, Die Zigarettenwéhrung,
in: ders., Sozialdkonomische Verhaltensforschung. Ausgewihlte Aufsitze, Berlin 1973, S. 166-171.

4 V. Muthesius, Augenzeuge von drei Inflationen. Erinnerungen und Gedanken eines Wirtschaftspublizisten,
Frankfurt a.M. 1973 und E. Hielscher, Das Jahrhundert der Inflationen in Deutschland. Ein Beitrag aus der
Bundesrepublik Deutschland, Miinchen 1968.

5 Ein prominenter Vertreter dieser Untergangspropheten ist zweifellos Johann Philipp Freiherr von Bethmann mit
zahlreichen Pamphleten, in denen er die Geldmengenpolitik der Bundesbank kritisiert, z.B. unlingst ders.,
Unbezahite Rechnungen. Die Geldmengenpolitik ist am Ende, Frankfurt a.M. 1994.

6 Vgl. auch meine knappen Ausfiihrungen: 7. Pierenkemper, La peur des Allemands devant I'inflation, in:
Rapport morale sur I’argent dans la monde 1996, S. 161-164.

7 Das wire allenfalls wihrend der sogenannten ,Kipper und Wipper-Zeit* (1618-1623) der Fall: Infolge der
Anspriiche der Kriegfiihrung im beginnenden 30jdhrigen Krieg gingen die Fiirsten dazu iiber, minderwertiges
Geld auszuprigen, was zu einer entsprechenden Miinzverschlechterung und einem Wihrungsverfall fiihrte.
Nach einer sehr kurzen inflationdren Scheinbliite zeigten sich aber die negativen Effekte fiir die Wirtschaft und
den Staatshaushalt, und die Miinzherren kehrten zur Herstellung ,.guten“ Geldes zuriick. Auch die viel zitierte
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Bis ins 20. Jahrhundert hinein war der Begriff ,Inflation“ und das damit verbundene Phi-
nomen der Geldentwertung innerhalb der Wirtschaftswissenschaften weitgehend unbekannt.*
Allenfalls eine kleine Anzahl von Gelehrten der Historischen Schule der deutschen Natio-
nal6konomie verwandte vor 80 Jahren diesen Begriff in Deutschland, dem weiteren Publi-
kum war der Begriff , Inflation“ ein unbekanntes Wort; hchstens in exotischen Staaten, wie
etwa beim , kranken Mann am Bosporus“ z.B., mag es dergleichen gegeben haben, und man
nahm solche Merkwiirdigkeiten dann eher am Rande zur Kenntnis.

Andere Linder haben ganz andere Inflationserfahrungen als Deutschland gesammelt, und
diese Erfahrungen bestimmen ihr Verhaltnis zum Geld nicht nur in der Gegenwart, sondern
auch schon in der Vergangenheit. Zu erinnern ist dabei z.B. an die Assignatenwirtschaft und
die zeitlich weit entfernten Wihrungsexperimente des John Law in Frankreich, an die
Auseinandersetzung um die Rolle der Bank of England im Rahmen der ,banking-currency-
controversy“ in England und an die Erfahrungen mit dem 6sterreichischen Staatspapiergeld -
Erfahrungen des spiten 18. und 19. Jahrhunderts, die in Deutschland weitgehend keine
bleibende Erinnerung hinterlieBen. Die preuBische Geld- und Finanzpolitik blieb seit der
Reformiira bis zur Griindung der Reichsbank eher konservativ geprigt, und die Reichsbank
setzte diese Politik weiter fort,

Eine langfristige Betrachtung der wirtschaftlichen Entwicklung in den verschiedenen euro-
pdischen Staaten gibt sogar Anla zur Vermutung, da8 nicht so sehr inflationire, sondern im
Gegenteil deflationire Tendenzen die Erfahrungen der Menschen weit stirker geprigt haben,
Geld- und Kapitalmangel prigte die vorindustrielle Wirtschaft, nicht die Erfahrung von
»Geldbldhe®, so die urspriingliche Definition der Inflation.

Diese Erfahrungen gehen sogar so weit, daB man mit einer sikularen Perspektive ein
Buch unter dem Titel ,Warum die Preise sinken“ zu schreiben vermochte,’ in dem der
Frauge nach den Ursachen der sinkenden Realpreise aller Giiter seit dem Mittelalter nach-
gegangen wurde. Und tatsichlich zeigt sich, daB - gemessen am notwendigen Arbeitseinsatz
fiir den Erwerb aller Giiter - aufgrund der dramatisch gestiegenen Produktivitiit der mensch-
lichen Arbeit alle Preise langfristig real deutlich gesunken sind.

»Preisrevolution” des frithen 16. Jahrhunderts war alles andere als eine sikulare Inflation, denn im Durch-
schnitt stiegen die Getreidepreise z.B. gerade in diesem saeculum um 1,4 v.H. p.a. - eine recht bescheidene
Rate verglichen mit den heutigen Verhiltnissen. In diesen Preisveriinderungen spiegeln sich lediglich An-
passungsprozesse an verdnderte Faktorproportionen zu Beginn der Neuzeit und keinesfalls eine Zerriitung des
Geldsystems. DaB gelegentlich iiber ,Teuerung“ geklagt wurde - und in den Quellen finden sich zahlreiche
derartige Belege -, kann nicht geleugnet werden. Nur lagen i.d.R. die Ursachen der Teuerung nicht in einer
Zerriittung des Geldsystem, sondern in den Unzulinglichkeiten der materiellen Produktion und der Versorgung
begriindet, d.h. nicht in der monetdren, sondern in der realen Sphire der Wirtschaft also. Vgl. dazu B.
Sprenger, Das Geld der Deutschen. Geldgeschichte Deutschlands, Paderborn 1995, S. 111-116, P. Kriedre,
Spatfeudalismus und Handelskapital. Grundlinien der europdischen Wirtschaftsgeschichte vom 16. bis zum
Ausgang des 18. Jahrhunderts, Gottingen 1980, S. 63 und W. Abel, Massenarmut und Hungerkrisen im
vorindustriellen Deutschland, Géttingen 1972.

8 So Muthesius, Augenzeuge von drei Inflationen, S. 15 und dies bestitigt auch K. Borchardt, Die Erfah-
rungen mit Inflationen in Deutschland, in: ders. Wachstum, Krisen, Handlungsspielriume der Wirt-
schaftspolitik. Studien zur Wirtschaftsgeschichte des 19. und 20. Jahrhunderts, Géttingen 1982, S. 151-
161. In den ilteren Lehrbiichern taucht dieser Begriff noch nicht einmal im Sachregister auf.

9 J. Fourastié/]. Schneider, Warum die Preise sinken. Produktivitit und Kaufkraft seit dem Mittelalter,
Frankfurt a.M. 1989.
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Wen wundert es da, daB zu Beginn des 20. Jahrhunderts noch nicht einmal klar war, was
man unter dem Begriff , Inflation® {iberhaupt zu verstehen hatte, ob damit vorwiegend Geld-
blihe oder Kaufkraftverlust gemeint war.” In die gingigen Fachpublikationen hatte der
Begriff ebenfalls noch keinen Eingang gefunden," und eine Geld- und Inflationstheorie gar
lag noch in weiter Ferne.” Vor diesem Hintergrund kann es nicht verwundern, daB eine
historiographische Analyse der grofien deutschen Inflation nicht von deutschen, sondern von
auslindischen Autoren in fremder Sprache, und mit einseitiger theoretischer Orientierung
erfolgte, die jedoch die Entwicklungen im Ersten Weltkrieg auBer acht lieBen."

Statistische Darstellungen fiir den gesamten Zeitraum seit 1914 sind nicht sehr reichhaltig
und weisen z.T. Liicken auf, die es moglichst unter Bezugnahme auf historisches Quellen-
material zu schlieBen gilt. Hierzu ist mittlerweile einiges geschehen: Nicht zuletzt Carl-
Ludwig Holtfrerich hat mit seinen Studien zur deutschen Inflation 1914-1923 wesentlich
dazu beigetragen, die quantitativen GroBen fiir eine historische Inflationsanalyse der grofien
Inflation bereitzustellen. Weit weniger hat bislang die Inflation in Deutschland zwischen
1936 und 1948 das Interesse der Forschung gefunden, obwohl wichtige Parallelen zur
vorausgehenden Inflationsperiode uniibersehbar erscheinen. Auch hier zeigen sich schwer-
wiegende Datenprobleme, die es zu iiberwinden gilt. Jedoch ist die Datenlage wohl ausrei-
chend, um die Ursachen, den Verlauf und wichtige Wirkungen dieser Inflation zu beschrei-
ben. Deshalb bedarf es zuniichst der groben Skizzierung eines quantitativen Geriists fiir die
Untersuchung der deutschen Inflationen: wie also stellte sich die Inflation in der historischen
Realitit dar?

*

10 Holifrerich, Die deutsche Inflation, S. 6 und F. Neunark, Begriff und Wesen der Inflation, Jena 1922, S. 11 ff.

11 Muthesius, Augenzeuge von drei Inflationen, S. 15 weist darauf hin, da zu Beginn des 20. Jahrhunderts
selbst der Begriff . Inflation“ ein unbekanntes Wort war, das allenfalls in Kreisen der Historischen Schule
verwandt wurde. Auf dem Hohepunkt der Inflation 1922 wurde dieser Begriff dann von zahireichen
Experten in verwirrender Unterschiedlichkeit gebraucht, z.B. von Bankiers wie Alfred Landsburgh und
Carl Fiirstenberg, und selbst der Reichsbankprésident schien sich im Gebrauch des Begriffs nicht ganz
sicher - selbst der Komiker Karl Valentin machte mit dem Begriff seine SpaBe, vgl. ebd., S. 34-37 mit
entsprechenden Beispielen.

12 C.-D. Krohn, Geldtheorien in Deutschland wihrend der Inflation 1914 bis 1924, in: G.D. Feldman w.a. (Hg.),
Die Anpassung an die Inflation, Berlin 1986, S. 3-45 verweist auf die unzuldnglichen Bemiihungen in
Deutschland. Die Arbeit Irving Fishers (1911) wurde - obwohl bereits ins Deutsche iibertragen (. Fisher, Die
Kaufkraft des Geldes. Thre Bestimmung und Beziehung zu Kredit, Zins und Krisen, Berlin 1916) - nicht
rezipiert. Frithere deutsche Arbeiten, wie z.B. von K. Helfferich, Das Geld, Leipzig ©1923, erstmals bereits
1903 erschienen, bieten ebenfalls keine hinreichende theoretische Basis. Trotz aller Bemiihungen in der
Zwischenkriegszeit, z.B. auch durch J.M. Keynes, Vom Gelde (A Treatise on Money), Miinchen 1932
(urspriinglich 1930), konnte sich eine umfassende Geldtheorie erst in der zweiten Hélfte des 20. Jahrhunderts
entfalten. Die frithen Ansitze der élteren Historischen Schule der Deutschen Nationalokonomie erscheinen
ginzlich vergessen. Immerhin hat Karl Kuies 1873 ein gewichtiges Werk mit dem Titel ,,Das Geld. Darlegung
der Grundlehren vom Gelde* als ersten Band seines zweiten Hauptwerkes tiber ,,Geld und Credit* neben der
1853 erschienenen Abhandlung ,Die politische Okonomie vom Standpunkte der geschichtlichen Methode*
publiziert. Vgl. dazu K. Huser, Kuies als Geldtheoretiker, in: Vademecum zu einem deutschen Klassiker der
Geldtheorie, Diisseldorf 1996, S. 31-51.

13 Vgl. dazu Holifrerich, Die deutsche Inflation, S. 1-3. Die drei wichtigsten Arbeiten sind F.D. Graham,
Exchange, Prices and Production in Hyper-Inflation: Germany 1920-1932, New York 1930, C. Bresciani-
Rurroni, The Economics of Inflation. A Study of Currency Depreciation in Post-War Germany, London 1937
(italienisch 1931) und K. Laursen/J. Pedersen, The German Inflation 1918-1923, Amsterdam 1964.
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Wenn man davon ausgeht, daB die Kaufkraft des Geldes im wesentlichen von dem Verhilt-
nis zwischen der Giitermenge und der Geldmenge abhingt, die zum Kauf dieser Giiter zur
Verfiigung steht, so liegt es nahe, nach Indikatoren Ausschau zu halten, die den Umfang und
die Verdnderungen dieser beiden HauptgroBen im Untersuchungszeitraum zu bestimmen
vermdgen. Mit dem Sozialprodukt steht ein MeBkonzept zur Verfiigung, das trotz aller inhi-
renten Miéngel einen relativ zuverlissigen RiickschluB auf die volkswirtschaftliche Giiter-
produktion einer Periode zuliBt. In einer nachtriglichen Kalkulation dieser GréBe fiir die in
Betracht stehenden Zeitrdume ergeben sich daher folgende Zahlen:*

14 Bezeichnenderweise weisen die Kompilationen langer Reihen wirtschaftlicher Entwicklung fiir die hier zur

Diskussion stehenden Zeitraume Liicken auf. Vgl. W.G. Hoffmann, Das Wachstum der deutschen Wirt-
schaft seit der Mitte des 19. Jahrhunderts, Berlin 1965, dessen Zahlenreihen i.d.R. 1913 enden, dann bis
1924 eine Liicke aufweisen, 1925 wieder beginnen und 1938 erneut enden und erst 1950 wieder beginnen
(z.B. S. 454/455 fiir die Wertschopfung und auch fiir die verschiedenen Preisindizes); vgl. Holtfrerich,
Die deutsche Inflation, prisentiert auf S. 220-224 die verfiigbaren Schitzungen des deutschen Volksein-
kommens (Sozialprodukt fiir den fraglichen Zeitraum) und stellt ihre Ergebnisse in Form von Indizes
einander gegeniiber; Friedrich-Wilhelm Henning bietet fiir die Jahre 1914 bis 1918 Angaben iiber das
nominelle und reale Volkseinkommen (vgl. F.-W. Henning, Das industrialisierte Deutschland 1914 bis
1978, Paderborn 1974, S. 47); H.J. Jaksch, Inflation und Reparationsforderungen in der friihen
Weimarer Republik. Eine spieltheoretische Untersuchung, in: Feldman u.a. (Hg.), Die Anpassung an die
Inflation, S. 83-123 bietet auf S. 95 Schitzungen fiir die Jahre 1920 bis 1923.
Der Index der folgenden Tabelle 1 fiir die Jahre 1914-1924 ist entnommen P.-Chr. Wirr, Finanzpolitik
und sozialer Wandel in Krieg und Inflation 1918-1924, in: H. Mommsen u.a. (Hg.), Industrielles System
und politische Entwicklung in der Weimarer Republik, Kronberg/Ts. 1977, Bd. 1, S. 395-426, hier Tab.
2, S. 424 - hier findet sich auch die Reihe fiir das reale Volkseinkommen von 1914 bis 1924. Holtfrerich
hilt die Schiitzung Witts wegen seines Rekurses auf Steuerstatistiken fiir den ,am wenigsten erfolgver-
sprechenden Weg®, doch wegen der verwandten, gegeniiber den konkurrierenden Schitzungen breiteren
statistischen Basis werden sie gleichwohl als hilfreiche Orientierungspunkte angesehen. Die Sozialpro-
duktschétzungen zwischen 1936 und 1948 sind zweifellos nicht weniger problematisch als die zwischen
1914 und 1924. F. Federau, Die deutsche Geldwirtschaft, Berlin 1949, S. 14 bietet eine Schitzung des
deutschen Volkseinkommen in laufenden Preisen und in Preisen von 1928 bzw. 1938 sowie in Preisen fiir
das alte und das seit 1938 erweiterte Reichsgebiet bis einschlieBlich 1944. Die Angaben fiir das reale
Volkseinkommen in den Jahren 1936, 1939 und 1946 liegen bei G. Stolper u.a., Deutsche Wirtschaft seit
1870, Tiibingen 1976, S. 236 deutlich unter denen von Federau, und auch die Angaben bei W.A. Boelcke,
Die Kosten von Hitlers Krieg - Kriegsfinanzierung und finanzielles Kriegserbe in Deutschland 1933-1948,
Paderborn 1985 liegen auf niedrigeren Niveau. Die Angaben fiir 1947 und 1948 wurden nicht preis-
bereinigt, vgl. ebda., FN 117 auf S. 211. Dies gilt auch fiir den Wert, der sich It. Angabe bei R. Walrer,
Wirtschaftsgeschichte. Vom Merkantilismus bis zur Gegenwart, Kéln 1995, S. 202 fiir das Jahr 1946
berechnen laBt.



64 Toni Pierenkemper

Tabelle I: Sozialprodukt in Deutschland 1914-1924, 1936-1948

Jahr Mrd. Mark Index (1913 = 100)

in If. Preisen in Preisen 1913
1914 48 46 46,0 90,2
1915 60 46 41,5 81,4
1916 68 44 40,9 80,2
1917 76 42 38,1 78,5
1918 85 42 38.1 64,7
1919 ® . 34,2 67,1
1920 . * (36,1) 377 74,0
1921 . *(39,0) 40,4 79,3
1922 . ® (40,5) 42,1 82,6
1923 . ¢ (35,1) 37,9 74,4
1924 . . 445 87.3
Jahr Mrd. RMark Index 1913

in If. Preisen in Preisen

1928 1936

1936 65,8 erweitertes Reichsgebiet 80,2 58,7 .
1937 73,8 89.4
1938 82,1 86,7 99,2 86,7
1939 . 98,3 76,0 97,9
1940 . 110,0 . 106,2
1941 . 120,0 . 113,2
1942 ° 125,0 . 115,7
1943 “ 132,0 . 119.4
1944 ° 140,0 70,0 123,9
1945 . . .
1946 50,0 32,0 .
1947 63,0 . .
1948 79,5 .

Die spirlichen Angaben tiber die Entwicklung des Volkseinkommens im Ersten Weltkrieg
lassen zwar vermuten, daB das nominelle Sozialprodukt im Krieg weiter anstieg - die Zahlen
von Henning zeigen z.B. eine Verdoppelung zwischen 1914 und 1918 an -, doch tatsdchlich
stagnierte das reale Sozialprodukt unter Beriicksichtigung der gleichzeitig stattgehabten
Preissteigerungen seit 1913 bestenfalls. Ab 1919 wird eine Berechnung des nominellen
Sozialprodukts wegen der sich deutlich beschleunigenden Preissteigerungen zunehmend
schwieriger und letztlich auch sinnlos, so daB die meisten Autoren allein eine Bestimmung
des realen Volkseinkommens bzw. eines Index dieser GroBe in Deutschland zu bestimmen
suchen. Die Entwicklung des realen Volkseinkommen ist ebenfalls in Tabelle 1 auf-
genommen: die Zahlen bestitigen den stagnativen Trend der Kriegsjahre und schreiben ihn
fiir die folgenden Inflationsjahre fort. Gegeniiber dem letzten Friedensjahr ist ein deutlicher
Produktions- und Einkommensriickstand mit tiefen Einbriichen in den Jahren 1920 und 1923
zu konstatieren. Nach 1936 setzt sich im ,,Dritten Reich® das reale Wachstum zunéchst noch
weiter fort, und das Sozialprodukt erreicht 1939/40 einen Hohepunkt. Die folgende Aus-
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weitung verdankt es dann eher einer - trotz offiziell verordneter Lohn- und Preisstopps" -
unvermeidbaren Aufbldhung durch eine Erhohung des Preisniveaus; real befindet es sich
bereits 1944 wieder unter dem Niveau von 1936. Dem folgt nach dem Zusammenbruch 1945
eine weitere Halbierung und danach eine nur miihsame Aufrechterhaltung, allenfalls eine
leichte Steigerung des auBerordentlich geringen Niveaus.

Neueren Datums ist die Vorstellung, daB der in einer bestimmten Periode in einer Volks-
wirtschaft erstellten Giitermenge, die als Quelle des Volkseinkommens zu gelten hat, auch
eine bestimmte ,,Geldmenge“ gegeniiber steht, und die Diskussion dariiber, welche GréBen
dieser Geldmenge zuzurechnen sind, ist gegenwirtig noch nicht abgeschlossen. In der
modernen Geldtheorie unterscheidet man daher zwischen mehreren Definitionen der Geld-
menge.'* Mit der Frage nach der adiquaten Definition der Geldmenge stellt sich wiederum
die uralte Streitfrage, was denn nun eigentlich Geld sei.

Fiir die Inflationsperiode 1914-1923 hat Carl-Ludwig Holtfrerich versucht, das moderne
Geldmengenkonzept auf die Inflationsanalyse anzuwenden, um auf diese Weise den Umfang
und die Bestimmungsfaktoren des ,,Geldiberhanges®”, der ja letztendlich fiir die Inflation als
verursachend angesehen werden muB, zu bestimmen. Die statistischen Angaben, vor allem
iber die Einlagen im Banksystem, sind leider nicht derart feingliedrig aufgeschliisselt, dab
sie eine getrennte Erfassung von M1, M2 und M3 ermdglichen.” Dennoch lassen sich aus
den vorliegenden Daten Schitzungen des Umfangs der Geldmenge in Deutschland und seiner
Entwicklung zwischen 1914 und 1924 vornehmen. Holtfrerich selbst scheint sich in seiner
differenzierten Untersuchung einer resiimierenden Schéitzung der Entwicklung der Geld-
menge (in diesem Fall von M2) deshalb zu enthalten, weil ihm die statistischen Probleme zu
groB erscheinen und er seine Interpretation auch auf die wesentlich differenzierter ausge-
breiteten Daten stiitzen kann. Fiir unsere Zwecke soll jedoch - vor allem auch im Hinblick
auf den Vergleich mit anderen Schitzungen sowie mit dem spéteren Zeitraum 1936 bis 1948
- ein derartiges grobes MaB vorgelegt werden, in dem Holtfrerichs Angaben zum Umfang
der Geldbasis und zu den Einlagen der Banken als Bargeld und Sichtdepositen im Sinne von
M3 interpretiert werden - eine Interpretation, der er ja auch selbst folgt.*

15 Beginnend mit dem ,Gesetz zur Ordnung der nationalen Arbeit* vom 20. Januar 1934 (RGBL.I, S. 45), mit
dem die Auflosung der Gewerkschaften und die Lohnfestsetzung anstelle von Tarifvertrdgen durch die soge-
nannten ,, Treuhdnder der Arbeit“ geregelt wurde. Die ,,Verordnung iiber das Verbot von Preiserhdhungen®
vom 26. November 1936 (RGBL.I, S. 936) verordnete einen Preisstopp, dem mit der ,,Verordnung {iber die
Lohngestaltung“ vom 25. Juli 1938 (RGBL.I, S. 691) ein Lohnstopp folgte. Die weitergehenden Eingriffe des
Staates in die Preis- und Lohngestaltung wéhrend der Kriegswirtschaft wurden von der , Kriegswirtschaftsver-
ordnung“ vom 4. September 1939 (RGBL.1I, S. 1609) und den ,Durchfiihrungsbestimmungen zur Kriegswirt-
schaftsverordnung“ vom 12. Oktober 1939 (RGBL.1, S. 2028) geregelt. Diese Regelungen blieben bis nach der
Wihrungsreform in Kraft und wurden erst mit dem ,Gesetz zur Aufhebung des Lohnstopps“ vom 3.
November 1948 (Gesetzblatt der Verwaltung des vereinigten Wirtschaftsgebietes, S. 117) aufgehoben.

16 Zum Konzept der Geldmenge vgl. D. Duwendag w.a., Geldtheorie und Geldpolitik, Koln 1974 sowie
O. Issing, Einfiihrung in die Geldtheorie, Miinchen 1977.

17 Holifrerich, Die deutsche Inflation, S. 49.

18 Vgl. ebd., S. 47-61. Die Geldbasis a8t sich demnach bis einschlieBlich 1922 einigermafien bestimmen, die
Einlagen der verschiedenen Kreditinstitute dagegen nur bis 1919, weil ab 1920 die Angaben fiir die Einlagen
der Kreditgenossenschaften fehlen und ab 1921 dann solche fiir die Aktienkreditbanken und die Hypotheken-
banken sowie die Angaben fiir die Sparkassen und Postcheckidmter zunehmend unzuverlissiger werden. Die
Geldmenge wird derartig gigantisch, da eine sinnvolle Bestimmung nicht mehr méglich erscheint. Damit
verfliichtigt sich der Erkldrungsgehalt dieses 6konomischen MeBkonzeptes.
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Fiir den Zeitraum 1936-1948 ist meines Wissens bislang noch keine Schitzung iber die
Entwicklung der Geldmenge unternommen worden. Bei Fritz Federau finden sich jedoch
Angaben iiber die ,,Geldkapitalbildung” in der deutschen Volkswirtschaft zwischen 1933 und
1944, die einen groben Hinweis auf die wachsende Geldversorgung der deutschen Wirtschaft
wihrend der NS-Zeit geben. Diese GroBe soll die wachsende Liicke zwischen der verfiig-
baren Giitermenge und dem monetiren Volkseinkommen - sozusagen die ungestillte Kauf-
kraft - messen, die in den verschiedenen Zweigen des Geld- und Finanzsystems der Volks-
wirtschaft gleichsam stillgelegt werden muBte, wenn vermieden werden sollte, daB sich trotz
eines Preisstopps der Druck auf die Preise erhohte.”

Tabelle 2: ,Geldmenge” in Deutschland 1914-1924, 1936-1948

Jahr Geldbasis in Mill. Mark Geldmenge M3 in Mrd. Mark
1914 10,2 36,0
1915 11,9 38,8
1916 15,9 445
1917 24,8 58,5
1918 43,6 75,4
1919 63,6 120,9
1920 99.3 .
1921 148,9 °
1922 1.674,8 é
1923 . .
1924 . .
Jahr Geldkapitalbildung in Mrd. RM Geldmenge in Mrd. RM
1936 5.8 .
1937 6,9 .
1938 10,9 .
1939 19,2 .
1940 30,2 .
1941 445 .
1942 55,1 .
1943 67,1 .
1944 82,6 .
1945 . 138
1946 . g
1947 . 173
1948 . 145

Fiir die unmittelbare Nachkriegszeit gibt es eine Reihe von verstreuten Schitzungen, die das
Geldvolumen, den Geldiiberhang oder die Geldmenge der deutschen Volkswirtschaft zwischen
1945 und 1948 zu bestimmen suchen. Sie fiigen sich nahtlos in das Bild eines aufgeblihten
monetiren Systems ein, das einerseits durch die Ausgabe zusitzlichen Besatzungsgeldes in Hohe
von ca. 15-18 Mrd. RM noch weiter aufgebldht, andererseits aber auch durch Guthaben-
blockierungen in Hohe von ca. 138 Mrd. RM. entscheidend entlastet wurde.® Wihrend der in

19 Federau, Die deutschen Geldwirtschaft, S. 15-18.

20 Angabe bei E. Wandel, Die Entstehung der Bank deutscher Linder und die Wiahrungsreform 1948, Frankfurt
a.M. 1980, S. 145; H. Moller, Die westdeutsche Wihrungsreform 1948, in: Deutsche Bundesbank (Hg.),
Wihrung und Wirtschaft in Deutschland 1876-1975, Frankfurt a.M. 1976, S. 433-483, E. Wolf, Geld- und



Die Angst der Deutschen vor der Inflation 67

Betracht stehenden Zeitperioden ist also eine formliche Explosion des Umfanges der
Geldversorgung anhand der vorgelegten Daten uniibersehbar. Wie ist diese Entwicklung zu
erkldren?

*
Die Antwort auf die Frage ist ebenso eindeutig wie die Entwicklung selbst: es lag an der
ausufernden Staatsverschuldung aufgrund der beiden Weltkriege! Im Ersten Weltkrieg wur-
den die deutschen Kriegsausgaben von rund 150 Mrd. Mark - immerhin etwa das Dreifache
des Volkseinkommens von 1913 - nahezu ausschlieBlich mit Krediten finanziert*: Neben den
Kriegsanleihen von 100 Mrd. Mark und der sich bis auf ca. 50 Mrd. Mark belaufenden
»schwebenden Schuld“ des Reiches bei der Reichsbank kam den eigens geschaffenen Dar-
lehenskassenscheinen sowie der Erhohung der Notenausgabe zur Finanzierung dieser Schuld
und einer entsprechenden Erhéhung der Geldmenge eine zentrale Bedeutung zu. Nach dem
Ende des Krieges 1918 traten neben diese innere Verschuldung des Reiches von ca. 150
Mrd. Mark noch die Reparationsforderungen der Alliierten (die Summe war zundchst nicht
bestimmt und wurde schlieBlich im Mai 1921 auf 132 Mrd. Goldmark festgelegt), so daB
Anfang der 1920er Jahre insgesamt eine Summe von knapp 300 Mrd. Mark innerer und
duBerer Verschuldung bei einem Sozialprodukt von ca. 40 Mrd. Mark auf der deutschen
Volkswirtschaft lasteten (in Preisen von 1913).

Ahnlich stellte sich die Situation auch nach 1945 dar: Mit ca. 500 Mrd. Mark werden die
Kriegsausgaben der deutschen Volkswirtschaft im Zweiten Weltkrieg noch deutlich héher
geschitzt als im Ersten Weltkrieg. Ein Teil dieser enormen Kosten wurde durch Steuererhd-
hungen oder durch Ressourcentransfer aus den besetzten Lidndern finanziert, doch die
Reichsschulden liefen dennoch bis zum Ende des Krieges auf ca. 350 Mrd. RM auf, fast das
Fiinffache des Sozialprodukts von 1938 - in der Relation also deutlich héher als nach dem
Ersten Weltkrieg, als die Schulden, wie erwihnt, beim Dreifachen des Sozialproduktes gele-
gen hatten.” Die Finanzierung dieser enormen Staatsschuld erfolgte diesmal jedoch, anders
als im Ersten Weltkrieg, nicht primédr iiber den Kapitalmarkt bzw. iiber die Erhohung der
schwebenden Schuld des Reiches bei der Reichsbank, sondern quasi ,gerduschlos® durch
das Finanzsystem. Die Finanzinstitutionen waren wegen der Blockierung alternativer Anla-
gemoglichkeiten praktisch gezwungen, Reichstitel in ihr Portefeuille aufzunehmen, so dafl
die Geldkapitalbildung rapide anstieg, ohne unmittelbar die Geldmenge zu erhdhen und
einen Druck auf die Preise auszuiiben. Dies war nach dem Zusammenbruch 1945 nicht mehr
der Fall, doch der Geldiiberhang war nun derartig groB geworden, daB das Geld seiner
Funktionen weitgehend beraubt im Wirtschaftsleben nur eine untergeordnete Rolle spielte

und Tauschmérkte® und Ersatzwihrungen® diese Funktionen {ibernahmen.
*

Finanzprobleme der deutschen Nachkriegswirtschaft, in: Deuzsches Institur fiir Wirtschafisforschung (Hg.), Die
deutsche Wirtschaft zwei Jahre nach dem Zusammenbruch, Berlin 1947, S. 195-279, F. Federau, Der Zweite
Weltkrieg und seine Finanzierung in Deutschland, Tiibingen 1962 und ders., Die deutsche Geldwirtschaft.

21 Vgl. auch Holifrerich, Bewiltigung der deutschen Staatsbankrotte 1918 und 1945,

22 Boelcke, Die Kosten von Hitlers Krieg, S. 98-108.

23 Zu den Tauschmirkten vgl. Chr. Schneider, Ein vergessenes Kapitel der Wirtschaftsgeschichte: Barter-Center
und Tauschringe im besetzten Deutschland, in: Scripta Mercaturae. Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Sozialge-
schichte 1/1996, S. 121-130 und allgemein W.A. Boelcke, Der Schwarz-Markt 1945-1948. Vom Uberleben
nach dem Kriege, Braunschweig 1986.

24 Schmdlders, Die Zigarettenwihrung.
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Wie #duBerte sich nun die steigende Diskrepanz zwischen wachsender Geldmenge und
stagnierender Giitermenge in den beiden beschriebenen Nachkriegsperioden? Die Antwort
lautet ganz so, wie es die 6konomische Theorie lehrt: natiirlich in einem drastischen Verfall
der Kaufkraft des Geldes nach innen und aufien, d.h. in einem steigenden Preisniveau und
einem Verfall der Wechselkurse.® Auf diese quantititstheoretischen Zusammenhinge wurde
im Wahrungswirrwarr der beiden Nachkriegsinflationen auch immer wieder explizit Bezug
genommen.*

Von den technischen Schwierigkeiten, gerade in Zeiten beschleunigter Geldentwertung
einen zuverldssigen, liber die Entwicklung der Kaufkraft des Geldes Auskunft gebenden
Preisindex zu bestimmen, hat erneut Carl-Ludwig Holtfrerich anschaulich berichtet.” Doch
auch auf diese Probleme kann hier nicht weiter eingegangen werden. An dieser Stelle
konnen lediglich empirische Ergebnisse knapp prisentiert werden, um einen groben Anhalts-
punkt fiir die Wirkungen des steigenden Geldiiberhanges auf die Kaufkraft des Geldes in
Deutschland zu erhalten.®

Anders als im Ersten Weltkrieg, gelang es im Zweiten Weltkrieg lange Zeit, die Auf-
blahung der Geldmenge zu begrenzen, den Geldiiberhang im Finanzsystem zu parken und
eine Inflation nicht offen auftreten zu lassen. Unterstiitzt wurden diese MaBinahmen durch
den seit 1936 geltenden Lohn- und Preisstopp®, der zu einer ,zuriickgestauten® Inflation
beitrug, deren Riickstau allerdings schlieBlich noch groBer als der Geldiiberhang im Ersten
Weltkrieg wurde.

Wie diese im Prinzip dhnlichen, in einen Staatsbankrott miindenden Situationen nach dem
Ersten und Zweiten Weltkrieg unter den herrschenden Bedingungen bereinigt wurden, ist
hiufig Gegenstand von Erérterungen gewesen.® Hier lassen sich auch deutliche Unterschiede
in der Bewiltigung der finanz- und wihrungspolitischen Krisen ausmachen. Dies soll uns

25 Die sogenannte Verkehrsgleichung, die die reale Giitermenge multipliziert mit dem Preisniveau der Geld-
menge multipliziert mit ihrer Umlaufgeschwindigkeit gegeniiberstellt, wurde vor allem von Irving Fisher
in die Theorie eingebracht. Vgl. dazu Fisher, Die Kaufkraft des Geldes, S. VII. Keynes weist auf die
lange Geschichte der Erdrterung dieses Zusammenhanges (vgl. Keynes, Vom Gelde, S. 186) und auf
alternative Formulierungen in der sogenannten ,Cambridger Quantitdtsgleichung durch Marshall und
Pigou hin, beurteilt aber den theoretischen Erklarungsgehalt dieses Ansatzes eher negativ (S. 194).

26 I. Fisher, Feste Wihrung. Illusion und Wirklichkeit, Heidelberg 1948 mit Ausziigen aus ders., Stable
Money (1934).

27 Holtfrerich, Die deutsche Inflation, S. 24-43.

28 Fiir die Jahre 1914-1923 liegen vor: Statistisches Reichsamt (Hg.), Zahlen zur Geldentwertung in
Deutschland 1914 bis 1923, Berlin 1925, zitiert nach Holtfrerich, Die deutsche Inflation, S. 15 - daraus
lassen sich ein Preisindex und ein Index fiir den Wechselkurs der Mark entnehmen, Wolf, Geld- und
Finanzprobleme der deutschen Nachkriegswirtschaft, S. 264-65 bietet einen Preisindex fiir die Jahre 1936
bis 1946. Ein Wechselkurs der RM wihrend der NS-Zeit 148t sich nicht bestimmen, da ein freier Kapi-
talverkehr nicht zugelassen war und strenge Devisenbewirtschaftungsgrundsitze galten. Erst nach 1945
und insbesondere zur Wiahrungsreform wurde die Bestimmung eines realistischen Wechselkurses erneut
zu einem Problem. Vgl. dazu F. Jerchow, Deutschland in der Weltwirtschaft 1944-1947. Alliierte
Deutschland- und Reparationspolitik und die Anfinge der Westdeutschen AuBenwirtschaft, Diisseldorf
1978, S. 103-105 ebenso Schmdlders, Die Zigarettenwihrung, S. 168/69, E. Wandel, Die Entstehung der
Bank deutscher Lander, S. 145 und Welf, Geld- und Finanzprobleme der deutschen Nachkriegswirtschaft,
S. 213. Zum Wechselkurs der Reichsmark vgl. Deutsche Bundesbank, Deutsches Geld- und Bankenwesen
in Zahlen 1876-1975, Frankfurt a.M. 1976.

29 Vgl. dazu FuBnote 15.

30 Unldngst und im Vergleich bei Holtfrerich, Bewiltigung der deutschen Staatsbankrotte.
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jedoch nicht weiter interessieren. Mein Interesse richtet sich vielmehr auf die Erfahrungen
der unmittelbar beteiligten Wirtschaftsobjekte in Deutschland und auf die moglichen Konse-
quenzen, die aus diesen Erfahrungen resultieren.

Tabelle 3: Kaufkraft des Geldes in Deutschland, 1914-1924, 1936-1948

Jahr Preisindex (1913 = 100) Wechselkurs M/pro US$

1914 1,05 (4,28)

1915 1,42 (4,88)

1916 1,52 (5,64)

1917 1,79 (6,63)

1918 2,17 (5,92)

1919 4,15 (15,58)

1920 15,86 (63,06)

1921 19,11 (104,57)

1922 341,82 (1.885,78)

1923 . (5.349,14)

1924 . (4,20)

Jahr Preisindex (1936 = 100) Wechselkurs RM/pro US$

1936 100,0 (2,48)

1937 105,0 (2,49

1938 106,1 (2,49)

1939 110,5 (2,49)

1940 131,4 (2,50)

1941 144,0 (2,50

1942 144,0 (2,50)

1943 144,0 (2,50)

1944 144,0 (2,50)

1945 . (2,50)

1946 171,0 2,86 (5,0
1947 . . (6,0)
1948 . (3.33)

II. Reaktionen der Wirtschaftssubjekte

Damit wenden wir uns einem &duBerst schwierigen Bereich wirtschaftshistorischer Betrach-
tungen zu, der leicht in blofe Spekulation abzugleiten droht. Denn das Funktionieren eines
Geldsystems weist iiber die quantititstheoretischen Zusammenhinge, die ja eben unseren
Gegenstand, namlich stabiles Geld” - d.h. die allgemeine Akzeptanz einer Wihrung, gerade
voraussetzen, weit hinaus. , Vertrauen ist der Anfang von allem®, so der Werbespruch einer
groBen deutschen Geschiftsbank, und genau diese Einstellung zum Geld ist die Vorausset-
zung dafiir, daB das ,Geld“ seine Funktion als Rechnungseinheit, Transaktionsmedium und
Wertaufbewahrungsmittel erfiillen kann. Dieses Vertrauen zu gewinnen und zu bewahren,
muB deshalb das Ziel jeglicher Geldpolitik sein. Neben allen philosophischen Spekulationen
iiber das ,Wesen“ des Geldes wird immer wieder - auch bereits in den klassischen Arbeiten,
z.B. bei Simmel® - deutlich, daB auch die konkrete Form des Geldes als Marktgegenstand

31 Vgl. auch E. Schremmer, Uber ,stabiles Geld“. Eine wirtschaftshistorische Sicht. Dortmund 1992.
32 Simmel, Philosophie des Geldes, S. 130/131. Vgl. dazu neuerdings auch P. von Florow, Geld, Wirtschaft
und Gesellschaft. Georg Simmels ,, Philosophie des Geldes®, Frankfurt a.M. 1995.
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fiir die Stabilitit des Geldwertes und fiir das Funktionieren des Wirtschaftssystems eine
zentrale Bedeutung hat.

Dieser Aspekt wird gerade kurz nach der Wihrungsreform 1948 und den vorausgehenden
Erfahrungen der Wihrungszeriittungen der 1920er und 1940er Jahre in besonderer Weise
deutlich. Walter Taeuber plidiert daher, Geld als ,soziale Psychopathologie® zu behandeln,
die ,,massenhaft eine seelische Erkrankung hervorruft®, denn: ,Der heutige Mensch leidet
nicht mehr so sehr an der Unsicherheit des Geldvermogens, als daB er in seinem ganzen
seelischen Habitus als ein verlustgewohnter, auf Ersparnisse, Sicherheit des Alters,
gerechtes Einkommen, Vermogensbildung nicht mehr vertrauender Typ geprigt ist.“»

Noch 1952 war das Vertrauen in ein funktionierendes Geldsystem aufgrund der voraus-
gegangenen Erfahrungen offenbar griindlich zerriittet. Deshalb kann Giinter Schmdélders
seinerseits wohl zu Recht folgern, daB das , Vertrauen in die Kaufkraft und Stabilitit der
Wihrung und die Schwellen seiner Gefahrdung ... psychologischen, nicht sogenannten
okonomischen GesetzmiBigkeiten ...“* gehorche, und er fihrt fort: ,,Wohl auf keinem Teil-
gebiet der Volkswirtschaftslehre ist die Psychologie notwendiger als in der Geldtheorie, der
Finanzwissenschaft, der Steuerlehre und der Finanz- und Wihrungspolitik. “*

Diese Erkenntnisse und Forderungen in wirtschaftshistorische Erdrterungen einzubauen,
erweist sich als auBerordentlich schwierig, weil eine entsprechende Theorie nicht bereitsteht,
ja selbst an geeigneten eindeutigen Begriffen ein Mangel besteht. Eine ,Qualitiitstheorie des
Geldes®, wie ich das bereits eingangs genannt habe*, stellt weiterhin ein Desiderat der For-
schung dar. Sicherlich ist es richtig, von der Annahme auszugehen, daB die Entscheidungen
der Wirtschaftsobjekte von den Erwartungen iiber die Entwicklung des Geldwertes maBgeb-
lich beeinfluBt werden: Als Voraussetzung zur Bereitschaft der Teilnahme am Geldverkehr
gilt zum einen das Vertrauen in die Sicherheit und Zuverlassigkeit der daran beteiligten In-
stitutionen und zum anderen das Vertrauen in den gleichbleibenden Wert des Geldes. Gerade
die letzte Annahme wurde von Irving Fisher” als ,,Geldillusion® charakterisiert: danach wird
das Vertrauen in die Stabilitdt des Geldes auch dann von zahlreichen Wirtschaftssubjekten
noch aufrecht erhalten, wenn realiter langst ein Verfall der Kaufkraft des Geldes eingesetzt
hat - als Belegmaterial diente Fisher die deutsche Inflation der 1920er Jahre.

Worauf sich das Vertrauen auf einen stabilen Geldwert stiitzt, ist nicht leicht zu bestim-
men. Die Hinweise auf die staatliche Wiahrungshoheit, auf die Funktionen als gesetzliches
Zahlungsmittel und die Deckungsvorschriften der Zentralnotenbanken reichen zur Begriin-
dung kaum aus. Dennoch, und daran haben auch die Erfahrungen von zwei Wihrungs-
zusammenbriichen in Deutschland nichts dndern kénnen, erweist sich die ,,Geldillusion®,
oder, wie wir es positiv ausdriicken konnen, das Vertrauen in die Wihrung, in ,,normalen®
Wirtschaftsverhiltnissen als eine unverzichtbare stabile Handlungsdisposition fiir die Wirt-
schaftssubjekte. Wie aber ist es zum Zusammenbruch dieser Erwartungen in den zwanziger

und vierziger Jahren gekommen?
£

33 Taeuber, Psychologie des Geldes, S. 24.

34 Schmolders, Einfiilhrung in die Geld- und Finanzpsychologie.
35 Ebd., S. 4/5.

36 Vgl. weiter oben, S. 1.

37 Vgl. Fisher, Feste Wihrung.
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Zuniichst einmal stellt sich zur Beantwortung dieser Frage eine weitere Frage, was nidmlich
die Menschen jener Zeit eigentlich erfahren haben. Danach erst kann man versuchen zu kli-
ren, wie sie auf diese Erfahrungen reagiert haben. Die kargen Daten iiber Volkseinkommen,
Geldmenge und Geldwert des vorausgehenden Kapitels prisentieren die im nachhinein
rekonstruierte quantitative Perspektive des Statistikers. Dessen kalter Blick ist aber keines-
falls identisch mit den konkreten Erfahrungen, die die Zeitgenossen in den historischen
Situationen gemacht hatten, - sie erlebten ,Inflationen® nicht bloB als Verdnderungen des
Preisniveaus, der Geldkapitalbildung oder wie die technischen Begriffe auch alle heifen
mégen. Insofern unterscheiden sich die Lehren aus den Alltagserfahrungen der Wirtschafts-
subjekte auch deutlich von den theoretischen Reflexionen in Wirtschaft und Politik, die sich
z.B. auf die Unabhingigkeit der Zentralnotenbank, auf Deckungsvorschriften und anderes
mehr beziehen. Hier geht es um Regeln fiir die Geldpolitik, dort um Vertrauen in den Geld-
wert, und beide so unterschiedlichen Bereiche sind dennoch eng miteinander verkniipft.

Wie uneinheitlich die Vorstellungen von dem sind, was mit Inflation bzw. Vertrauens-
verlust in den Geldwert verbunden ist, veranschaulichen die Feststellungen eines angesehe-
nen Wirtschaftsjournalisten aus dem Jahre 1973, der beklagt, daB Deutschland im 20.
Jahrhundert nahezu ununterbrochen von Inflationen heimgesucht sei:*

e 1916 setzte die erste Geldverdiinnung ein, die bis 1923 dauerte.

e 1936 begann die Hitlersche Inflation, die zwdlf Jahre wihrte, bis zur Geldreform von 1948.

e Den Beginn der dritten Inflation, in der wir jetzt [1973] leben ... kann man auf das Jahr 1967
datieren ...“

Es iiberrascht schon einigermaBen, daB innerhalb der genannten Zeitrdume keine Differen-

zierungen vorgenommen, d.h. Erscheinungsformen und Folgen der drei genannten In-

flationen nicht unterschiedlich beschrieben werden und daB vor allem die Zeit seit 1967

gleichwertig mit dem Wihrungschaos des Jahres 1923 behandelt wird. Ganz so einheitlich,

wie hier suggeriert, waren die angesprochenen Phinomene wohl doch nicht, auch wenn der

Autor z.B. bei Erwin Hielscher, Unterstiitzung fiir seine Argumentation sucht.” Dieser sieht

in der Tat die gleichen Parallelen, setzt die Daten ein wenig anders und

e liBt die erste bis 1923 dauernde Inflation bereits 1914 beginnen,

e die zweite, die Hitlersche Inflation, umfaBt bei ihm ebenfalls die Jahre 1936 bis 1948,

e und die dritte, die Nachkriegsinflation, dauert bei ihm lediglich von 1955 bis 1967, endet
also in dem Jahr, in dem Muthesius den Beginn einer neuen Inflation konstatiert.

Die Differenz der Datierung der Inflation 148t sich auf die unterschiedlichen Erscheinungs-

termine der Biicher zuriickfiihren - das erste Buch erschien bereits 1968 und das von

Muthesius erst 1973. Bezeichnend ist, daf derartige Periodisierungsprobleme nur bei der

letzten Inflation auftreten. Zudem wird die etwas voreilig vorgenommenen Gleichsetzung

der drei Entwicklungen dem zeitgendssischen Beobachter heute schwerfallen.

38 Muthesius, Augenzeuge von drei Inflationen, S§. 9 und 16. Zu den Problemen der Definition von Inflatio-
nen fiir Historiker vgl. G.D. Feldman, Gegenwirtiger Forschungsstand und kiinftige Forschungsprobleme
zur deutschen Inflation, in: O. Bisch/G.D. Feldman (Hg.), Historische Prozesse der deutschen Inflation
1914-1924, Berlin 1978, S. 3-21 und die folgende Diskussion, ebd. S. 46-63.

39 Hielscher, Das Jahrhundert der Inflationen, der jedoch die drei genannten Inflationen durchaus diffe-
renzierter betrachtet und in einem knappen Vergleich, S. 57 ff., die zweite als ,gestaute” und die dritte
als ,galoppierende® im Unterschied zur ersten Hyperinflation charakterisiert.
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Es waren demnach ginzlich neue und durchaus uneinheitliche Erfahrungen hinsichtlich der
Geldstabilitit, mit denen die deutschen Wirtschaftssubjekte seit dem Ersten Weltkrieg kon-
frontiert wurden. Und entsprechend uneinheitlich reagierten sie auch auf diese neue Erfah-
rung. Wie sich dieser ProzeB der Auseinandersetzung mit dem Verlust der Geldwertstabilitit
in Deutschland in der groBen Inflation der 20er Jahre vollzogen hat, ist von Gerald D.
Feldman in seinem groBen Werk unter dem bezeichnenden Titel ,The Great Disorder®
unldngst ausfiihrlich dargelegt worden.® Darin wird eine wirtschaftsgeschichtliche Aufarbei-
tung der Inflation aber nicht geliefert, sondern es stehen vorwiegend politik- und sozial-
geschichtliche Phinomene im Vordergrund.* Eine wirtschaftshistorische Durchdringung der
verschiedenen Formen der Anpassung an den Verlust des Geldwertes bei Individuen und
Gruppen wihrend der ,groBen* Inflation der zwanziger Jahre und im Vergleich zu anderen
Inflationen bleibt weiterhin ein Desiderat der Forschung, auch wenn im Umfeld der Arbei-
ten von Feldmann, insbesondere im bekannten ,Inflationsprojekt” bereits zahlreiche wert-
volle Vorarbeiten und Beitrige zum Thema geleistet worden sind.*

Feldman selbst weist darauf hin, daB es zur Bestimmung der Ursachen der Hyperinflation
von 1923 wesentlich sei, die Entscheidungen von Individuen und sozialen Gruppen in den
unterschiedlichen Phasen der Inflation genau zu untersuchen.® Es habe unter ihnen offen-
sichtlich ganz unterschiedliche Lern- und Auffassungsprobleme gegeben. Inflation setzt
daher einen differenzierten LernprozeB in Gang, bei dem der Zeitfaktor von besonderer Be-
deutung ist - er miBt, ,,wann wer von wem die Wirkungen und Chancen der Inflation gelernt
hat®. In diesem Sinne 148t sich die Inflation der zwanziger Jahre auch als ein Verteilungs-
kampf zwischen verschiedenen Gruppen der deutschen Gesellschaft interpretieren.

*

Daher erscheint es angebracht, genauer zu untersuchen, wie die verschiedenen Wirtschafts-
subjekte auf ihre individuellen Inflationserfahrungen reagiert haben, wie sie versucht haben,
sich an Geldwertverluste anzupassen und sich vor seinen Folgen zu schiitzen.*

Die Quantititstheorie, die auf der gesamtwirtschaftlichen Ebene von einer tautologisch
bestimmten Mechanik der Anpassung zwischen Preisniveau und Geldmenge ausgeht, beriick-

40 G.D. Feldman, The Great Disorder. Politics, Economics and Society in the German Inflation, 1914-1924, New
York 1993.

41 Darauf weist auch Knut Borchardt in der Rezension des Werkes in der Vierteljahrschrift fiir Wirtschafts- und
Sozialgeschichte 83, 1996, S. 119-122 hin.

42 Zur Begriindung dieses Projektes vgl. O. Biisch/G.D. Feldman (Hg.), Historische Prozesse der deutschen
Inflation, und die daraus resultierende Schriftenreihe beginnend mit G.D. Feldman u.a. (Hg.), Die deutsche
Inflation. Eine Zwischenbilanz, Berlin 1982, insbes. das Geleitwort von Otto Biisch auf S. V-XI.

43 G.D. Feldmann u.a., Inflation und Wiederaufbau in Deutschland und Europa 1914 bis 1924. Ein Forschungs-
projekt, in: ders. u.a. (Hg.), Die deutsche Inflation. Eine Zwischenbilanz, S. 1-21, hier S. 8.

44 Vgl. dazu A. Kunz, Inflation als Verteilungskampf. Eine Bilanz der Neueren Forschung, in; W. Abelshauser
(Hg.), Die Weimarer Republik als Wohlfahrtsstaat. Zum Verhiltnis von Wirtschafts- und Sozialpolitik in der
Industriegesellschaft, Stuttgart 1987, S. 171-184. Dieser Aspekt wurde auch schon von den Zeitgenossen
thematisiert, vgl. z.B. F. Eulenburg, Die sozialen Wirkungen der Wiahrungsverhiltisse, in: Jahrbiicher fiir
National6konomie und Statistik 122, 1924, S. 748-798.

45 Damit sei nochmals unterstrichen, daB es nicht um andere Formen der Reaktion auf die Inflation geht, wie z.B.
bei J. Flemming w.a., Sozialverhalten und politische Reaktion von Gruppen und Institutionen im Inflations-
prozeB. Anmerkungen zum Forschungsstand, in: Biisch/Feldman (Hg.), Historische Prozesse der deutschen
Inflation, §. 239-263 angesprochen. Es geht uns lediglich um den Verlust der Geldillusion und auch nicht um
andere dkonomische Wirkungen, wie z.B. den Einflug der Inflation auf Wachstum und Verteilung.
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sichtigt als soziale Variable der Intervention in diesem Zusammenhang lediglich die Um-
laufgeschwindigkeit des Geldes. Diese driickt durchaus auch die soziale Wertschitzung des
Geldes aus, die sich in Zeiten deutlichen Geldwertverfalls dramatisch verdndert und damit
ebenfalls zur Inflation beitragen kann. Genau dies ist zweifelsfrei wihrend der Hyper-
inflation der zwanziger Jahre geschehen, so daB sich die Frage stellt, wie dieser lediglich
makrodkonomisch zu konstatierende AnpassungsprozeB auf der Ebene der einzelnen Wirt-
schaftssubjekte vonstatten gegangen sein mag: DaB sich jedes einzelne Wirtschaftssubjekt
quasi automatisch mit jeder Verinderung des Preisindex - moglicherweise gar linear - in
seinem Verhalten darauf eingestellt haben konnte, ist jedenfalls zu bezweifeln.

Vorstellbar dagegen ist, daB die verschiedenen Bevdlkerungsgruppen zu unterschiedlichen
Zeitpunkten wahrnehmen muBten, daf ihr Vertrauen in einen stabilen Geldwert keine
Grundlage mehr hatte; daB die verschiedenen Bevélkerungsgruppen vom Verlust der Wah-
rungsstabilitidt unterschiedlich betroffen waren: manche mehr und manche weniger stark und
manche mogen gar vom Verfall der Wihrung profitiert haben; und daB den unterschied-
lichen Gruppen auch véllig anders gelagerte Reaktionsweisen zur Verfiigung standen: man-
che blieben der Inflation hilflos ausgeliefert, andere vermochten sich aktiv anzupassen und
das Beste aus der Situation zu machen. Fiir jedes Individuum mag die Situation anders
gewesen sein, doch zum Zwecke einer wirtschaftshistorischen Analyse kann nicht auf der
Ebene der Einzelschicksale verharrt werden. Man ist gehalten, operationelle Einheiten von
Wirtschaftsgruppen zu bilden und diesen ein kollektives Handlungsmuster zu unterstellen,
um so der Uniiberschaubarkeit der Einzelschicksale wie auch den unrealistischen Verallge-
meinerungen der makrodkonomischen Sicht zu entgehen. Weder auf der mikro- noch auf der
makrodkonomischen Ebene scheint die Frage nach der Anpassung an die Inflation, ange-
messen untersucht zu sein. Welches aber sind auf einer mittleren Ebene die handlungsrele-
vanten Kollektive? Gefordert ist eine mesodkonomische Perspektive.

Eine iiberzeugende Losung des Problems der Bestimmung handlungsrelevanter Kollektive
auf mesodkonomischer Ebene, und damit eine theoretisch abgesicherte Untergliederung der
Volkswirtschaft, scheint nicht moglich - die Kategorien der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung z.B. sind dazu viel zu grob. Es bleibt demnach nichts anderes iibrig, als intuitiv-
pragmatisch zu verfahren und zundchst am Beispiel der Hyperinflation der 1920er Jahre,
wichtige Sozialgruppen und Wirtschaftssubjekte herauszugreifen und deren ,,Anpassung an
die Inflation“* zu priifen. Die Forschungslage erlaubt es noch nicht, die Inflation von 1936
bis 1948 oder auch die Inflationserfahrungen im Nachkriegsdeutschland vergleichend heran-
zuziehen, und wir begrenzen uns im Falle der groBen Inflation der zwanziger Jahre auf die
Phase der Hyperinflation und lassen Reaktionsformen auf weniger dramatische Verdnde-
rungen des Geldwertes aufier acht.

Der ,Staat* bildete einen der wichtigsten Akteure in dem Spiel um die Anpassung an
sinkende Geldwerte, das man mit dem vertrauten Sprichwort ,Den letzten beiflen die
Hunde“ benennen konnte. Nun zeigt sich jedoch bei diesem Akteur bereits, daB ihm ein
eindeutiges Wirtschaftshandeln keineswegs unterstellt werden darf, denkt man z.B. allein an
die verschiedenen Gebietskorperschaften, Reich, Lander, Gemeinden oder die Parafisci der
Sozialversicherungen. Und selbst das Reich verfolgte auf verschiedenen Ebenen durchaus
unterschiedliche Ziele, die seine Einstellung gegeniiber der Inflation als ambivalent erschei-

46 So auch der Titel des bislang bedeutendsten Werkes zu dieser Fragestellung, vgl. G.D. Feldman u.a.
(Hg.), Die Anpassung an die Inflation.
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nen ldBt. Beschriankt man sich z.B. auf den Staatshaushalt, so sehen die Reaktionen auf der
Einnahmen- und Ausgabenseite unterschiedlich aus:” Auf der Einnahmenseite erméglichte
die Inflation, wegen der zeitlich verzbgerten Begleichung von Steuerschulden den Steuer-
pflichtigen, die reale Steuerlast drastisch zu vermindern, obwohl seit 1922 Vorauszahlungen
verfiigt und die Tarife bei der veranlagten Einkommenssteuer hiufiger angepaBt wurden.
Die Bemiihungen der Regierung um eine Verbesserung der Einnahmen waren deshalb nur
von miBigem Erfolg gekront. Da die Regierung selbst ihre Zahlungen aber weiterhin
plinktlich und sogar zunehmend piinktlicher leistete, wuchs das Finanzierungsdefizit im
Laufe der Inflation. Dieses muBte durch Schulden gedeckt werden, deren Schuldendienst
durch die Inflation real jedoch in die Nihe von Null geriickt wurde. Realiter blieb das
Defizit gering und die Verschuldung war praktisch kostenlos, solange man noch Gliubiger
fand.* In diesem Bereich hatte die Regierung offenbar nur ein geringes Interesse an der
Riickkehr zu stabilen Wihrungsverhiltnissen.

Ganz anders im Bereich der AuBenwirtschaft, wo die Reichsregierung bei der Erhebung
von Zollen schon in einem sehr friihen Stadium der Inflation, nimlich bereits im Sommer
1919, zu einer wertbestindigen Berechnungsbasis (Goldzolle) iiberging.® Dieses Vorgehen
stand iibrigens den Interessen der Alliierten entgegen: deren Wirtschaften hiitten eine reale
Entwertung der Einfuhrzolle bevorzugt, und auf Druck Frankreichs muBte die Erhebung von
Goldzéllen daher zeitweise suspendiert werden. Es zeigt sich, daB das Deutsche Reich im
Rahmen der AuBenwirtschaft sehr friih von GeldwertsicherungsmaBinahmen Gebrauch mach-
te, innerhalb der Binnenwirtschaft dieses aber weitaus zdgerlicher betrieb. Das hatte auch
damit zu tun, daB bis zum Sommer 1922 beachtliche Summen als kurzfristige auslindische
Kredite nach Deutschland geflossen waren, die hier als zusitzliche Investitionen hoch will-
kommen waren. Auch das Ausland muf also Vertrauen in die deutsche Wihrung behalten
haben, bis dann die auslindischen Investoren ebenfalls auf die verinderten Einschiitzungen
reagierten.®

In der leidigen Reparationsfrage herrschte wieder eine andere Sicht der Dinge vor: Ohne
diese komplexe Problematik auch nur annihernd zu erschépfen, kann jedoch gesagt werden,
daf} die Reparationen durch den Verfall der deutschen Wihrung realiter entwertet wurden,
ohne dal man dem Argument zuneigen muB, daB damit zugleich die Zahlungsunfihigkeit
der deutschen Wirtschaft demonstriert werden sollte.*

47 Vgl. zum folgenden S.B. Webb, Government Revenue and Spending in Germany 1919 to 1923, in: Feldman
u.a. (Hg.), Die Anpassung an die Inflation, S. 46-82,

48 Auf diese Problematik weist auch hin: O. Pfleiderer, Das Prinzip ,Mark=Mark* in der deutschen Inflation
1914 bis 1924, in: Bisch/Feldman (Hg.), Historische Prozesse der deutschen Inflation 1914 bis 1924, S. 69-
82, insbes. S. 70.

49 C.-L. Holifrerich, Deutscher AuBenhandel und Goldzolle 1919 bis 1923, in: Feldman w.a. (Hg.), Die An-
passung an die Inflation, S. 472-484; Pfleiderer, Das Prinzip ,Mark=Mark“, S. 27 benennt die Goldzolle als
erstmaligen Bruch des genannten Prinzips.

50 C-L. Holifrerich, Internationale Verteilungsfolgen der deutschen Inflation 1918-1923, in: Kyklos 30, 1977,
S. 271-292 und ders., Amerikanischer Kapitalexport und Wiederaufbau der deutschen Wirtschaft 1919-1923
im Vergleich zu 1924-1929, in: Vierteljahrschrift fiir Sozial- und Wirtschaftsgeschichte 64, 1977, S. 497-529,

51 Dies ist auch ein Argument in der sogenannten ,Borchardt Kontroverse“ iiber die Leistungsfahigkeit der
Weimarer Wirtschaft, beginnend mit dem Beitrag von K. Borchardt, Zwangslagen und Handlungsspielriume in
der groBen Weltwirtschaftskrise der frithen dreiBiger Jahre: Zur Revision des iiberlieferten Geschichtsbildes,
in: Bayerische Akademie der Wissenschaften, Jahrbuch 1979, Miinchen 1979, S. 87-132 und kritisch darauf
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VerliBt man die gesamtstaatliche Ebene und wendet sich z.B. den Gemeinden zu, so offen-
bart sich hier eine weitere, wieder andere Sicht der Inflation. Insbesondere die Ruhrgebiets-
stidte geben ein anschauliches Bild davon, wie die Inflation es ihnen ermdglichte, ,,... durch
Kreditaufnahme, Gebiihrenerhdhung und findige Steuerfestsetzung zusitzliche Finanzie-
rungsspielrdume zu schaffen.“* Mit zunehmender Inflation konzentrierten sich die Kommu-
nalausgaben auf die Aufwendungen fiir Soziales. Die Sozialpolitik geriet in einen Wettlauf
mit der Inflation, der jedoch langfristig nicht zu gewinnen war und deshalb ab einem
bestimmten Zeitpunkt zur Abkehr von der Inflationspolitik zwang. In einer dhnlichen Lage
sahen sich die Kommunen auch hinsichtlich ihrer 6ffentlichen Unternehmen.® Sie waren in
der Inflationsperiode nicht in der Lage, den Finanzbedarf der Betriebe iiber Steuern, Gebiih-
ren und Beitrige zu decken, und eine Schuldenfinanzierung erfolgte unter dem Zwang der
Verhiltnisse eher in begrenztem MabBe, so daB eine Riickkehr zu stabilen Wihrungsverhilt-
nissen auch in dieser Hinsicht wiinschenswert erschien.

Die Banken, als wichtigste Institutionen der finanziellen Sphire einer Volkswirtschaft,
waren ganz sicher nicht die Gewinner im Inflationsspiel. Sie versdumten eine rechtzeitige
Anpassung ihrer Geschiftspolitik an die Bedingungen der Inflation und unternahmen erst
spiat eine Umstellung auf wertbestindige GroBen.* Erst am Tage vor der Ausgabe der
Rentenmark begannen sie, ihre Biicher in Goldmark zu fithren. Bis dahin hielten sie am
Prinzip ,Mark gleich Mark® fest, was zur Folge hatte, daB die Banken mit gravierenden
Substanzverlusten aus der Inflationszeit hervorgingen.*

Anders als die Banken waren Unternehmen der Industrie und des Handels weitaus eher
dazu iibergegangen, sich durch eine Rechnung in Gold oder Dollar bei der Kalkulation und
Preissetzung vor den Folgen der Inflation zu schiitzen. Wann die Umstellung genau erfolgte,
miiBte in jedem Einzelfall gepriift werden, offenbar war sie aber mit Beginn der Hyperin-
flation weitgehend vollzogen.* DaB der Verlust der Geldillusion bei den Industrieunterneh-
men zu einer konsequenten Anpassung an die Inflation gefiihrt hat, ist eher unwahrschein-
lich. Obwohl z.B. die Schwerindustrie insgesamt zu den Inflationsgewinnern zu zéhlen ist,
wurde die Inflation auch in deren Unternehmen nur sehr allméhlich instrumentalisiert.”

eingehend C.-L. Holifrerich, Zu hohe Lohne in der Weimarer Republik?, in: Geschichte und Gesellschaft 10,
1984, S. 122-141.

52 In N. Ranft, Erwerbslosenfiirsorge, Ruhrkampf und Kommunen. Die Trendwende in der Sozialpolitik im Jahre
1923, in: Feldman u.a. (Hg.), Die Anpassung an die Inflation, S. 163-201.

53 Vgl. G. Ambrosius, Offentliche Unternehmen in der Inflation 1918 bis 1923. Der Konflikt zwischen der
betrieblichen Finanzwirtschaft der stidtischen Werke und den fiskalpolitischen Anspriichen der Kommunen, in:
ebd., S. 357-391.

54 H. Kiehling, Banking in der Inflation, in: Scripta Mercaturae. Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Sozialgeschichte
1995/2, S. 14-64. Auf die Wirkungen, die die Inflation auf die Struktur des Bankensystems u.d. gehabt haben
mag, wird hier nicht eingegangen. Vgl. dazu M. Pohl, Die Situation der Banken in der Inflationszeit, in:
Biisch/Feldman (Hg.), Historische Prozesse der deutschen Inflation, S. 83-95.

55 Pfleiderer, Das Prinzip ,Mark=Mark“, S. 73. Die Reichsbank verfuhr dhnlich, vgl. dazu ders., Die Reichs-
bank in der Zeit der groBen Inflation, die Stabilisierung der Mark und die Aufwertung der Kapitalforderungen,
in: Deutsche Bundesbank (Hg.), Wihrung und Wirtschaft in Deutschland, S. 157-201, hier S. 180/181.

56 Kiehling, Banking in der Inflation, S. 17.

57 G.D. Feldman, Iron and Steel in the German Inflation, 1916-1923, Princeton 1977,
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Vergleichende Untersuchungen verschiedener Industrieunternehmen® kommen jedoch zu
dem SchluB, daB trotz Kapitalerhdhungen unter EinschluB zusitzlicher ,Schutzaktien® zur
Sicherung der Aktionire® eine addquate Nutzung der Chancen eines sinkenden Geldwertes
und ein hinreichender Schutz vor seinen Folgen nicht oder nur unzureichend gelungen ist.
Eine ,,Flucht in die Sachwerte®, d.h. eine kreditfinanzierte Ausdehnung der Investitionen in
Sachanlagen, ist von den Produktionsunternehmen nicht vorgenommen worden. Diese lagen
bei den untersuchten Unternechmen sogar deutlich unter dem Vorkriegsniveau und nicht
gravierend iiber denen der folgenden, eher stagnativen Phase.® Das Problem der Aktienbe-
sitzer bestand auch darin, daB ihre Anteile durch die Ausgabe neuer Aktien verwissert und
in den Goldmarkbilanzen alte und neue Anteile gleichgestellt wurden. Nur die neuen Aktio-
nire konnten sich also ,billig“ einkaufen, die alten waren eher geschidigt.® Wer jedoch
annimmt, daB die Borse deshalb insgesamt zu den Gewinnern der Inflation zu rechnen sei,
sieht sich getduscht. Obwohl sie iiber Aktientitel mit einer realen Sicherung verfiigte, mufte
sie einen dramatischen Verfall der Aktienkurse wihrend des Ersten Weltkrieges und der
unmittelbaren Nachkriegszeit hinnehmen. Die Aktienhausse vermochte das Kursniveau wih-
rend der Hyperinflation lediglich wiederum auf knapp 20 Prozent des Vorkriegsstandes zu
hieven. Zusitzlich blieben die Umsitze gering, so daB keine groBen Spekulationsgewinne
entstanden sein konnen® Der Rentenmarkt brach in dieser Zeit vollig zusammen, und die
Umlaufrendite der Reichsanleihen niherte sich bereits Anfang 1923 | Null*. Die tibrigen
Rentenpapiere folgten dieser Tendenz bis Mitte des Jahres. Die damit einhergehende Ent-
wertung umfangreicher Geldvermdgen blieb natiirlich nicht ohne soziale und politische
Konsequenzen, auf die hier aber nicht eingegangen werden kann.®

Auch der Einzelhandel paBite sich an die verinderten Bedingungen schrittweise an und
ging ab 1923 dazu tiber, seine Kalkulationen von den Einstandspreisen auf die Wiederbe-
schaffungspreise umzustellen. Die Handelsspanne stand jedoch permanent unter Druck, bis
die Einzelhdndler in der Endphase der Inflation ihre Preise parallel zu denen der Zulieferer
anhoben und damit vermutlich nicht unwesentlich zu einer weiteren Beschleunigung der
Inflation beitrugen.*

Sachwertbesitzer konnten von der Inflation nicht in groBem MaBe profitieren, weil sie in
ihren Anpassungsméoglichkeiten behindert waren. Dies gilt auch fiir die Hausbesitzer, die ja
gemeinhin als grofe Gewinner der Inflation gelten, weil sie sich wihrend dieser Zeit ihrer
Hypothekenschulden entledigen konnten. Diese Bilanz ist jedoch nur sehr eingeschrinkt
richtig, weil einerseits ihre Mietertrige im Zuge der Inflation real deutlich sanken und der
Realwert wegen unterlassener Erhaltungsinvestitionen der Objekte verfiel und weil anderer-

58 D. Lindenlaub, Maschinenbauunternehmen in der deutschen Inflation 1919 bis 1923: Unternehmens-
historische Uberlegungen zu einigen Inflationstheorien, in: Feldman u.a. (Hg.), Die deutsche Inflation,
S. 49-106.

59 M. Kruk/G. Lingnau, 100 Jahre Daimler Benz. Das Unternehmen, Mainz 1986, S. 82.

60 Vgl. Lindenlaub, Maschinenbauunternehmen in der deutschen Inflation, S. 63 und Tabelle 1 auf S. 95.

61 Ebd., S. 24-30.

62 H. Kiehling, Die deutsche Borse in den Jahren 1920 bis 1923, in: Bankhistorisches Archiv. Zeitschrift fiir
Bankengeschichte 21, 1995/2, S. 67-103.

63 Vgl. dazu M.L. Hughes, Economic Interest, Social Attitudes and Creditor Ideology: Popular Response to
Inflation, in: Feldman u.a. (Hg.), Die deutsche Inflation, S. 385-408.

64 H. Kiehling, Die wirtschaftliche Situation des deutschen Einzelhandels in den Jahren 1920 bis 1923, in:
Zeitschrift fiir Unternehmensgeschichte 41,1996/1, S. 1-27.
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seits ein groBer Teil der moglichen Inflationsgewinne durch die 1923 eingefiihrte und bis
1943 erhobene Hauszinssteuer weitgehend weggesteuert wurden.® DaB die Hausbesitzer die
Mechanismen einer Inflationswirtschaft anscheinend nicht recht durchschauten, wird darin
deutlich, daB zahlreiche Hauser wihrend dieser Zeit verkauft wurden,

Vergleichbares 148t sich auch fiir die Bauern sagen, die andere grofie Gruppe der Bevdl-
kerung, die iiber wertstabile Immobilien verfiigte. Richtig ist, daB im Zuge der Inflation die
Verschuldung der Landwirtschaft drastisch abgebaut werden konnte. Doch die Landwirte
konnten ihre starke Position als Anbieter von Nahrungsmitteln weder im Krieg noch in der
Nachkriegszeit entsprechend nutzen, weil das Nahrungsmittelangebot weitreichenden staat-
lichen Reglementierungen unterlag.® Der unmittelbare Nutzen fiir die Landwirtschaft war
relativ gering, und langfristig war die Agrarfrage keineswegs geldst, weil ja gerade die
kleineren Bauernwirtschaften durch die staatlichen Interventionen eher abgehalten wurden,
sich an verdnderte Marktverhiltnisse anzupassen.”

Nach landldufiger Meinung litten die lohnabhdingigen Gruppen der Bevolkerung, die
Bezieher kontraktbestimmter Einkommen, insbesondere die Arbeiter, wegen der verzdgerten
Anpassung ihrer Einkommen an die Inflation in dieser Zeit unter besonderem Ungemach.
Wie deren prekire Lebenssituation genau zu bestimmen ist, dariiber gehen die Meinungen
weit auseinander. Allerdings erscheint die Kritik berechtigt, daB mit einer Untersuchung der
Verteilungsposition dieser Beschiftigtengruppe eine Bestimmung nur sehr bedingt moglich
ist,* weil dann nur die relative Einkommenssituation, nicht jedoch die mdgliche absolute
Verarmung bestimmt werden kann. Neben der Wahl eines geeigneten Indikators zeigen sich
bei der Diskussion dieser Fragestellung auch Datenprobleme, die die Zuverldssigkeit von
Schitzungen der Entwicklung der Realeinkommen tangieren. In jedem Fall jedoch bleibt zu
beachten, um welche Gruppe der abhédngig Beschaftigten es sich jeweils handelt.

Die Prizisierung der Perspektive, z.B. auf die Beschaftigten des Ruhrbergbaus, zeigt, daB
selbst diese, durch die staatliche Lohnpolitik privilegierte Arbeitergruppe, im Laufe der In-
flation gravierende ReallohneinbuBen hinnehmen mufte und daher trotz relativer Privilegie-
rung absolute Einkommensverluste erlitt.® Es zeigt sich also, daB - obwohl die Tendenz der
Inflation eindeutig auf Einkommensverluste fiir Lohnarbeiter hinwirkte - fiir verschiedene
Arbeitergruppen unterschiedliche Ergebnisse zu konstatieren sind. Am Ende der Inflations-
periode kann jedoch von einer tiefgreifenden Verelendung der Arbeiterschaft gesprochen
werden.” Dieses Bild wird naturgemaB komplizierter, wenn man noch weitere Gruppen von

65 K.Chr. Fiihrer, Betrogene Gewinner? Die deutschen Hausbesitzer und der Streit um den Gewinn aus
Inflation und Wahrungsreform 1923-1943, in: Vierteljahrschrift fiir Wirtschafts- und Sozialgeschichte 82,
1995, S. 29-53.

66 R.G. Moeller, Winners and Loosers in German Inflation: Peasant Protest over Controlled Economy,
1920-1923, in: Feldman u.a. (Hg.), Die deutsche Inflation, S. 255-288.

67 J. Osmond, Peasant Farming in South and West Germany during War and Inflation 1914 to 1924:
Stability or Stagnation?, in: ebd., S. 289-307.

68 Robert Scholz kritisiert diese Position zurecht, vgl. R. Scholz, Lohn und Beschiftigung als Indikatoren fiir
die soziale Lage der Arbeiterschaft in der Inflation, in: Feldman u.a. (Hg.), Anpassung an die Inflation,
S. 278-322, insbes. S. 282 und S. 321.

69 R. Tschirls, Der Ruhrbergmann zwischen Privilegierung und Statusverlust: Lohnpolitik von der Inflation
bis zur Rationalisierung (1919 bis 1927), in: Feldman u.a. (Hg.), Die deutsche Inflation, S. 308-346.

70 Scholz, Lohn und Beschiftigung, S. 295 und Tabelle 4 auf S. 294. Zu einer abweichenden Einschitzung
vgl. W. Abelshauser, Verelendung der Handarbeit? Zur sozialen Lage der deutschen Arbeiter in der gro-
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abhingig Beschiftigten betrachtet. Ganz gleich jedoch, ob man Angestellte” oder Beamte
mit in den Blick nimmt, das Ergebnis ist eindeutig: alle muBten Verluste hinnehmen.” Diese
Entwicklungen spiegeln die Verhiltnisse auf dem Arbeitsmarkt wider, auf den neben die
Konkurrenz der Beschiftigtengruppen zunehmend auch noch die Konkurrenz der Geschlech-
ter trat.”

Das Zuriickbleiben von Léhnen und Gehiltern gegeniiber den Preissteigerungen fiihrte in
den Haushalten der lohnabhingigen Bevolkerungsgruppen zweifellos zu schwerwiegenden
Vermogensverlusten und WohlstandseinbuBen.™ Inwieweit diese durch Budgetstudien zu
bemessen sind, muB angezweifelt werden.” Das Faktum ist unbestritten. Eine Anpassung an
die Inflation war fiir diese Bevolkerungsgruppen allenfalls passiv und indirekt méglich. Sie
waren gezwungen, sich in ihrer Lebensgestaltung unmittelbar auf die verschlechterte Lage
einzustellen und ihre Ausgaben zu reduzieren. Dariiberhinaus konnte versucht werden, durch
solidarische Aktionen die Stellung der eigenen Berufsgruppe gegeniiber konkurrierenden
Gruppen am Arbeitsmarkt zu stirken oder gegeniiber Arbeitgebern und Staat Anspriiche zu
formulieren. Alle diese Aktionsformen lassen sich in der historischen Realitit mit zweifel-
haften Erfolgen auffinden.” Eine aktive Gestaltung der 6konomischen Lage, d.h. die Chan-
cen des Geldwertverfalls zu nutzen, war diesen Bevdlkerungsgruppen auch bei Erkenntnis
der Lage, d.h. nach dem Verlust der Geldillusion, nicht moglich.

*

Seit 1919 zeigt sich eine zunehmende, wenngleich auch unvollkommene Anpassung der
deutschen Wirtschaftssubjekte an die Inflation. Beginnend mit dem Staat, der 1919 als erster
zu wertsichernden MaBnahmen in der AuBenwirtschaft greift, verlieren immer mehr
Gruppen und Institutionen ihre Geldillusion, d.h. sie stellen sich in ihrem Handeln auf den
sinkenden Geldwert ein. Inflation ist daher nicht als ein kontinuierlicher und stetiger,
makrodkonomisch determinierter, sondern als ein sozialer ProzeB zu verstehen, in dem
sukzessive immer mehr Wirtschaftssubjekte das Vertrauen in die Wihrung verlieren und

Ben Inflation der friihen zwanziger Jahre, in: H. Mommsen/W. Schulze (Hg.), Vom Elend der Handarbeit.

Probleme historischer Unterschichtenforschung, Stuttgart 1981.

Vgl. z.B. M. Prinz, Vom neuen Mittelstand zum Volksgenossen. Die Entwicklung des sozialen Status der

Angestellten von der Weimarer Republik bis zum Ende der NS-Zeit, Miinchen 1986, insbes. S. 62-65

und T. Pierenkemper, Die Arbeitslosigkeit unter den Angestellten in der Weltwirtschaftskrise und in der

gegenwirtigen Beschiftigungskrise, in: WSI-Mitteilungen 3/1984, S. 84-94.

72 A. Kunz, Verteilungskampf oder Interessenkonsensus? Einkommensentwicklung und Sozialverhalten von
Arbeitnehmergruppen in der Inflationszeit, 1914 bis 1924, in: Feldman u.a. (Hg.), Die deutsche Inflation,
S. 347-384.

73 Darauf weist z.B. hin: G. Mai, Arbeitsmarktregulierung oder Sozialpolitik? Die personelle Demobil-
machung in Deutschland 1918 bis 1920/24, in: Feldman u.a. (Hg.), Anpassung an die Inflation, S. 202-
236, hier: S. 219.

74 M. Niehuss, Lebensweise und Familie in der Inflationszeit, in: ebd., S. 237-265.

75 Vgl. ebd., Anhang von Feldman und Niehuss, S. 265-277. Haushaltsrechnungen setzen ein hohes Maf an
Rechenhaftigkeit im alltiglichen Leben voraus; genau diese wurde in der Inflationszeit jedoch zerstort, so
daB die wichtigste von zahlreichen Bedingungen fiir die Arbeit mit dieser Quellengattung in diesem Zeit-
raum nicht gegeben war. Vgl. dazu T. Pierenkemper, Haushaltsrechnungen als Quellen historischer Wirt-
schafts- und Sozialforschung, Frankfurt a.M. 1991, 8. 13-33. Budgetstudien privater Haushalte in Zeiten
von Hyperinflation werden daher sinnlos!

76 Vgl. dazu J. Flemming u.a., Sozialverhalten und politische Reaktionen, S. 239-263 und ausfiihrlich Feld-
man, The Great Disorder.
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sich in ihrem Handeln darauf einstellen. Hinzu kommt, daB das Vertrauen einer Gruppe in
die Stabilitit der Wihrung vom Wahrungsverhalten aller anderen Gruppen abhingt. Halten
sich alle Wirtschaftssubjekte an die Spielregeln stabiler Wahrungsverhiltnisse, so hat kein
anderes Wirtschaftssubjekt AnlaB, diese zu verletzen. Beginnt ein Wirtschaftssubjekt diese
Spielregeln zu verletzen, so bemerken zundchst nur einige andere diese Regelverletzungen,
verlieren ihr Vertrauen in die Wihrung (in ihre Geldillusion) und passen sich in ihrem
Verhalten an. Diese Regelverletzungen fiihren zu weiteren Reaktionen bei anderen Wirt-
schaftsobjekten - der Verlust der Geldillusion, bzw. des Wiahrungsvertrauens, setzt sich fort,
die Inflation gewinnt an Fahrt und kann bei einem ungestort weiteren Ausbreiten regel-
verletzenden Verhaltens zur Hyperinflation fiihren.

Der Verlust der Geldillusion setzt aber bei allen Wirtschaftsobjekten nicht nur nicht
gleichzeitig ein - denn die Informationen sind asymmetrisch in der Wirtschaft verteilt -, son-
dern erdffnet auch jeweils unterschiedliche Reaktionsmoglichkeiten. Sachwertbesitzer z.B.,
konnen sich gegeniiber Wihrungsverlusten sichern, ja bei geschicktem Verhalten sogar von
ihnen profitieren, wihrend Lohneinkommensbezieher ihnen weitgehend schutzlos ausgelie-
fert sind. Insgesamt ergibt sich ein weites Spektrum moglicher Reaktionen nach dem Verlust
der Geldillusion, von denen die oben erwihnten Beispiele nur eine kleine Auswahl darstel-
len. Die Beispiele sollten jedoch gezeigt haben, daB der Zusammenbruch des Vertrauens in
die Wihrung, der ginzliche Verlust der Geldillusion der Wirtschaftssubjekte, sehr wohl zu
einer Situation fiihren kann, in der alle verlieren. Die Wirtschaft ist bekanntlich kein Null-
summen-Spiel, in dem die Gewinne des einen genau den Verlusten des anderen entsprechen,
sondern unter giinstigen Umstinden - und dazu zihlt zweifellos auch das Vertrauen in die
Wihrung - kommt ein Wachstum zustande, von dem alle profitieren kénnen. Ebenso sind
aber auch ungiinstige Umstinde denkbar, wie z.B. die Hyperinflation in Deutschland, die zu
WachstumseinbuBen, ja zu drastischen Riickgéngen des Sozialprodukts fithren konnen, die
dann alle Wirtschaftssubjekte - wenn auch in unterschiedlichem MaBe - beeintrichtigen. Die
Frage der Verteilung ist von der des Niveaus der Wirtschaftstitigkeit genau zu trennen!

III. Modellierungen des Anpassungsverhaltens

Wie dem auch sei, eine stichhaltige Theorie zur Erklarung der Hyperinflation von 1923 bie-
tet sich bislang nicht an. Hier stoBen die Modelle der makrodkonomisch orientierten Geld-
theorie an ihre Grenzen: Das Zusammenspiel von Geldmenge und Zinssitzen im Rahmen
von Geldangebots- und Geldnachfragefunktionen vermag kaum mehr zu veranschaulichen,
als was zuvor schon plausibel erscheint: z.B., daB die Ursache der deutschen Hyperinflation
des Jahres 1923 in der inflatorischen Ausdehnung der Staatsverschuldung zu suchen ist und
daB in dieser Situation die Zinspolitik wirkungslos wurde.” Auch internationale Vergleiche
zwischen verschiedenen Inflationen vermogen kaum eine Theorie zur Erklirung der Infla-
tion, zum Verlust des Vertrauens in die Stabilitdt einer Wihrung, zum Verlust der Geld-
illusion, oder wie immer man diesen Sachverhalt auch bezeichnen mag, zu liefern.”™

77 Vgl. dazu G. Merkin, Towards a Theory of German Inflation. Some Preliminary observations, in: Feld-
man u.a. (Hg.), Anpassung an die Inflation, S. 25-47 mit einer sehr skeptischen Einschitzung des Erkla-
rungsgehaltes der Quantititstheorie des Geldes, insbes. S. 47.

78 P. Bernholz, Notwendige und hinreichende Bedingungen zur Beendigung von Hyperinflation, in J.-M.
Graf von der Schulenburg/H.-W. Sinn (Hg.), Theorie der Wirtschaftspolitik. Festschrift zum fiinfundsieb-
zigsten Geburtstag von Hans Méller, Tiibingen 1990, S. 62-88. Hier werden ein gutes Dutzend Hyperin-
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Eine interessante Moglichkeit zur Erklirung der Hyperinflation bietet zweifellos die Spiel-
theorie. Ein solcher Versuch wurde unldngst von Hans Jirgen Jaksch unternommen: er sah
die Optionen der deutschen Reichsregierung in den Inflationsjahren 1920 bis 1923 entweder
in der Beibehaltung einer inflationiren Politik oder im Ubergang zu einer Stabilititspolitik
und stellte diese beiden Moglichkeiten den Optionen der Allierten, geringe oder héhere
Reparationsanforderungen, gegeniiber. In einem &konometrischen Modell schitzte er dann
die Vorteile der jeweiligen Strategien (gemessen in monetiren Gréfen = Auszahlungen) und
stellte fest, daB keine der Parteien ein Interesse an einer konsequenten Stabilitdtspolitik
haben konnte. Fiir die Reichsregierung war eine Inflationspolitik gegeniiber der Stabilisie-
rung in jedem Fall vorteilhaft, ganz unabhingig davon, ob sie mit hohen oder geringen
Reparationsforderungen konfrontiert war. Ahnliches galt fiir die Allierten, die allein durch
hohe Forderungen zu ansehnlichen Ertrigen kommen konnten. Gegeniiber den Vorteilen ge-
ringerer Reparationsforderungen - und damit einer Stabilisierung der Mark - war die Alter-
native Inflation oder Stabilisierung zwar bemerkenswert, aber doch zu vernachlassigen.”

So interessant dieser Ansatz ist, er geht nur einer sehr begrenzten Fragestellung nach, und
die hier verfolgte, ebenfalls eingegrenzte Fragestellung nach den Ursachen des kumulativen
Prozesses in Hinblick auf den Verlust von Wihrungsvertrauen wird nicht beantwortet. Vor
allem ist die oben skizzierte Vorstellung - Ausbleiben des Geldwertvertrauens und schlieB-
lich Zusammenbruch des Wahrungssystems im Sinne einer sukzessiven Verhaltensinderung
verschiedener Gruppen von 6konomischen Akteuren - nicht durch derartige Modelle abbild-
bar. Dazu bedarf es anderer Elemente der Modellbildung, weil erstens die Variable Geld-
wertvertrauen nicht stetig, sondern iterativ definiert ist und zweitens das daraus gekniipfte
Verhalten mit den vorausgehenden Entscheidungen riickgekoppelt ist. Es handelt sich hierbei
also um einen iterativen Prozef®, der nur im Rahmen einer verdnderten Modellierung zu
begreifen ist.

Wir miissen nach anderen Méglichkeiten Ausschau halten! Hier weist vielleicht die neue
Theorie nichtlinearer dynamischer Systeme einen Weg, eine Forschungsrichtung, deren
Wurzeln in der Beobachtung biologischer Systeme liegen und die gelegentlich ein wenig
popularisierend und eingeschrinkt auch als ,,Chaos-Theorie“ apostrophiert wird. Die mathe-
matischen Grundlagen dieser Theorie erscheinen traditionell arbeitenden Sozialwissen-
schaftlern und insbesondere Historikern fremdartig und schwer verstindlich. Dennoch lohnt
sich meines Erachtens eine Beschiftigung mit ihnen, weil sie im Bereich der Dynamik
sozialer Makrostrukturen gianzlich neue Erkenntnismoglichkeiten eréffnen.®

Hartmut Kiehling hat in einem Uberblicksaufsatz die Grundlagen dieser Forschungs-
richtung skizziert und ihre Anwendungsméglichkeiten im Hinblick auf die Analyse von
Finanzmirkten untersucht.® Dabei weist er darauf hin, daB bestimmte Ansitze dieser For-

flationen (beginnend mit der in Frankreich 1789-1796) miteinander verglichen. Vertrauensverlust und
Wiedergewinnung des Vertrauens in das Handeln der Wihrungsverantwortlichen erscheinen in allen
Fillen als die zentralen Probleme.

79 H.J. Jaksch, Inflation und Reparationsforderungen in der friithen Weimarer. Eine spieltheoretische Unter-
suchung, in: Feldman u.a. (Hg.), Anpassung an die Inflation, S. 83-123, hier S. 113.

80 H. Zeitler/W. Neidhardt, Fraktale und Chaos. Eine Einfiihrung, Darmstadt 1994, S, 7-12,

81 V. Milller-Benedict, Chaos und Selbstorganisation: Neue theoretische Ansitze in den Sozialwissenschaf-
ten, in: Historical Social Research - Historische Sozialforschung, 1996/1, S. 26-93, hier S. 44.

82 H. Kiehling, Nonlinear and Chaotic Dynamics and its Application to Historical Financial Markets, in:
Historical Social Research - Historische Sozialforschung 1996/2, S. 3-47.



Die Angst der Deutschen vor der Inflation 81

schungsrichtung auBerordentlich gut geeignet sind, Zusammenbriiche des Aktien- oder An-

leihemarktes modelltheoretisch zu beschreiben.® Diese gut zwanzig Jahre alten Vorarbeiten

wurden erst in jlingster Zeit wieder aufgegriffen und auch auf andere, dhnlich sensible

Mairkte (z.B. die fiir Investitionen) angewendet.* Alle diese Modelle beziehen sich auf Ana-

lysen auf der Basis von Zeitreihen, die wiederum selbst bestimmten Anspriichen (identical

and independently distributed) geniigen miissen. Es gibt aber auch im Feld der nichtlinearen
dynamischen Systeme solche Modelltypen, die unserem empirischen Problem, dem Verlust
von Wihrungsvertrauen, eher entsprechen.

M. Granovetter z.B., hat zur Erklarung des plotzlichen Ausbruchs von ,riots® in ameri-
kanischen Stidten ein Modell entwickelt, das das plotzliche Umschlagen einer latenten Pro-
testbereitschaft von Individuen und Gruppen einer chaotischen Reaktion gleich in gewalt-
sames Handeln nachzeichnet.* Zur Erklirung dieser plotzlichen Reaktion wird darauf
hingewiesen, daB die verschiedenen Akteure eine unterschiedliche Bereitschaft zur Gewalt-
titigkeit haben und daB diese bei steigenden sozialen Spannungen aber nur dann aktiviert
werden kann, wenn die Bereitschaft der anderen zum Mitmachen bekannt ist. Das Verhalten
der sozialen Akteure ist also aufeinander bezogen, und ihr Handeln hingt vom im voraus-
gehend beobachteten Verhalten der anderen ab. Erst bei Uberschreiten gewisser Schwellen-
werte bricht die kollektive Aktion los, bis dahin geschieht nichts.

Ahnlich muB man sich m. E. auch das Ausbrechen von Hyperinflationen vorstellen.
Vertrauen in den Geldwert (Geldillusion) herrscht vor, solange keines der Wirtschaftssub-
jekte am regelrechten Verhalten der anderen AnlaB zu Zweifeln hat. Verletzt ein Wirt-
schaftssubjekt die Regeln, so geschieht zunachst nichts, weil entweder keiner etwas bemerkt
oder niemand AnlaB sieht zu reagieren. Setzt sich der ProzeB der Regelverletzung fort, so
bemerken immer mehr die Wirkung, d.h. in unserem Falle den Geldwertverlust. Dies be-
schleunigt sowohl den ProzeB selbst als auch den ProzeB der Anpassung, weil immer mehr
Wirtschaftssubjekte betroffen werden und daher versuchen, die unerwiinschten Wirkungen
zu vermeiden oder Moglichkeiten zu finden, um die Chancen, die in diesem ProzeB stecken,
nutzen zu konnen. SchlieBlich greift dieses Verhalten soweit um sich, daB jeder, der die
Chance hat, die Regeln wihrungsstabilen Handelns zu verletzen, dies auch tut - das Wih-
rungsvertrauen ist verloren, die Geldillusion ist dahin, eine chaotische Reaktion zerstort das
Geldsystem, die Hyperinflation ist da!

Ob dieses Szenario tatsdchlich mit einem dynamisch-nichtlinearem Modell beschrieben
werden kann, vermag ich a priori nicht zu sagen. Zweifel erscheinen mir angebracht:

o erstens: die Zahl der verschiedenen handelnden Wirtschaftssubjekte wird nur schwer genau
zu bestimmen sein; sind z.B. die oben fiir das Beispiel der deutschen Hyperinflation des
Jahres 1923 genannten Gruppen und Institutionen hinreichend oder miissen weitere bertick-
sichtigt werden? Diese waren in unserem Falle: Staat (Reich und Gemeinden), Banken,
Unternehmer, Sachwertbesitzer, Bauern, Lohnabhéngige u.4.;

83 Beginnend mit E.C. Zeeman, On the Unstable Behaviour of Stock Exchanges, in: Journal of Mathematical
Economics, 1974, S. 39-49.

84 Vgl. dazu Kiehling, Nonlinear and Chaotic Dynamics, S. 9-11.

85 M. Granovetter, Threshold models of collective behavior, in: American Journal of Sociology 83, 1978,
S. 1420-1443, auch Mdller-Benedict, Chaos und Selbstorganisation, S. 57 ff. bezieht sich ausfiihrlich auf
dieses Beispiel, er nennt diesen Typus ,Deterministisches Chaos als Resultat von Schwellenwerten®.
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e zweitens: sind diese Gruppen nicht konsistent voneinander zu trennen; Lohnabhingige
konnen auch Sachwertbesitzer sein, Einzelhindler verfiigten iiber Immobilienvermégen u.i.;

e drittens: war auch das Verhalten innerhalb der einzelnen Gruppen nicht einheitlich und
konsistent. Wie wir gesehen haben, ging das Reich in seinem AuBenhandelsregime sehr friih
zu Wertsicherungsklauseln {iber, im inneren aber, z.B. im Haushaltsgebaren, erst sehr spit;

e viertens: bleibt auch fraglich, ob fiir alle angesprochenen Gruppen empirische Indikatoren
iiber ihre Reaktion auf die Inflation, d.h. auf das Verhalten der anderen Gruppen, zur Verfii-
gung stehen;

e und fiinftens: schlieBlich ist fraglich, wie héufig derartige Anpassungen auftraten. Geschah
dies tiglich oder gar mehrmals tiglich, wochentlich, monatlich oder wie auch immer? Ent-
sprechend hiufig miissen die Daten verfiighar sein - ein zweifellos hoher Anspruch an die
Verfiigbarkeit entsprechender Quellen. Daf} auf der Basis von Jahresdaten ein solcher dyna-
mischer Anpassungsprozef nicht zu untersuchen ist, wird jedermann einleuchten.

Dennoch erscheint es mir lohnend, einen solchen Versuch zu wagen. Wie sonst soll man bei
einem derartig komplexen sozialen Phianomen wie dem Ausbruch von Hyperinflationen zu
konsistenten Erklarungshypothesen gelangen. Dazu bedarf es allerdings noch zahlreicher
genauerer Untersuchungen iiber das Handeln relevanter sozialer Kollektive und insbesondere
auch einer Ausweitung des Untersuchungsobjekts durch die Einbeziehung weiterer Situatio-
nen des Verlustes der Geldillusion (z.B. in Deutschland fiir die Jahre 1945 bis 1948* oder in
anderen europiischen Lindern*).

IV. Wirkungen auf das kollektive BewuBtsein

Die hier als zentrales Beispiel gewihlte Hyperinflation des Jahres 1923 hat weit liber den
Ereigniszeitraum in die deutsche Geschichte hineingewirkt. Sie ist zu einem Trauma fiir die
folgenden Generationen geworden,® und man fragt sich, warum dies fiir die Inflation nach
dem Zweiten Weltkrieg nicht gilt, die in ihrem quantitativen Umfang sogar noch einen
groBeren Geldiiberhang betraf.®

Dafiir kann u.a. angefiihrt werden, daB sie als ,,zurlickgestaute“ Inflation und wegen ihrer
»gerduschlosen® Kriegsfinanzierung iiber den Einlagenaufbau der Privaten bei den Kredit-
instituten nicht so stark das BewuBtsein der Betroffenen geprigt hat. Hinzu kommt, daB
Geldwertverlust neben Morden, Tod, Bombenterror, Vertreibung, Hunger u.i. nur eine,
vielleicht nicht einmal die bedeutendste Erfahrung von Krieg und Nachkriegszeit war. Vor
diesen Erfahrungen war der Verlust der Geldillusion moglicherweise weniger bedeutsam.
Wir haben uns daher ja auch in Kapitel II und IIT dieses Beitrages vornehmlich mit der
Inflation 1920 bis 1923 befafit, und es liegt nahe, auch die Wirkung dieser Hyperinflation in
den folgenden Zeitperioden mit besonderer Aufmerksamkeit zu verfolgen.

86 Auch hier lassen sich entsprechende Reaktionsweisen auffinden, z.B. erhohte Steuervorauszahlungen und
verstirkte Darlehenstilgungen durch Unternehmer in Erwartung einer Wihrungsstabilisierung. Vgl. dazu
K.-H. Ruth, Die Finanzwirtschaft der Stadt Hanau von 1936 bis 1954, Hanau 1997, S. 186 und S. 259.

87 Z.B. E.A. Boross, Inflation and Industry in Hungary 1918-1929, Berlin 1994.

88 Vgl. z.B. G. Schulz, Inflationstrauma, Finanzpolitik und Krisenbewiltigung in den Jahren der Wirt-
schaftskrise, 1930-1933, in: G.D. Feldman (Hg.), Die Nachwirkungen der Inflation auf die deutsche
Geschichte 1924-1933, Miinchen 1985, S. 261-96, hier S. 264 weist auf zahlreiche Zeugnisse hin.

89 Borchardt, Die Erfahrungen mit Inflation in Deutschland, S. 151-161.
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DaB es 6konomische Reaktionen gegeben hat, steht auBer Frage. Theo Balderston hat z.B.
darauf hingewiesen, daB sich nach 1923 bemerkenswerte Veridnderungen bei den deutschen
Emissionen mit festen Zusitzen ergeben haben.” Ihr Umfang hat sich wegen des enttdusch-
ten Vertrauens in der Inflationsepoche deutlich vermindert (7,3 Mrd. RM gegeniiber 48,3
Mrd. RM 1913) und erholte sich nur sehr allmahlich (1930: 22,2 Mrd. RM). Auch die Zeit-
struktur der Anlagen hatte sich vollig verdndert, kurzfristige Papiere dominierten, das Zins-
niveau lag iiber dem Aktienpreisindex, kurzum: das Vertrauen in die Wahrung blieb beein-
trachtigt, und langfristige Anleihen konnten nur mit Schwierigkeiten und hohen Kosten
emittiert werden. Dies waren die Reaktionen der Kapitalmirkte, und die Banken folgten in
ihrer Anlagepolitik den Mirkten. Weitere Hinweise auf eine weitverbreitete Inflationsfurcht
lassen sich anfiihren, so die Schwierigkeiten der offentlichen Hinde bei der Kreditbeschaf-
fung, die hohen Kapitalexporte und das hohe Zinsniveau.”

Dies waren jedoch ,normale“ Okonomische Reaktionsweisen in Zeiten ungesicherter
Wihrungsverhiltnisse. Dariiber hinaus aber miissen in der Bevolkerung Inflationsingste ver-
breitet gewesen sein, die nicht nur das 6konomische Handeln bestimmten, sondern auch Be-
grenzungen fiir politisches Handeln im weitesten Sinne darstellten. Diese Art von Infla-
tionserfahrung sind jedoch nur schwer zu generalisieren und auf den Begriff zu bringen.”
Zahlreiche ,Schreckensworte“ finden Eingang in die Diskussion (z.B. Trauma, Angst,
Furcht) und reprisentieren verschiedene Grade der Bedrohung. Doch diese Begriffe diirfen
keinesfalls als Synonyme fiir Inflationserwartungen gelten, darauf hat schon Knut Borchardt
eindringlich hingewiesen.” Wichtig erscheint es jedoch, Begriffe zu finden, die die unter-
schiedlichen Grade der empfundenen Bedrohung durch die Inflation reprisentieren und fiir
deren Vorhandensein auch empirische Belege anzufiihren sind. Im Hinblick auf Inflations-
erfahrungen schlage ich folgende vier Begriffe in Anlehnung an dhnliche Versuche vor:

Erwartungen: Diese sind im Hinblick auf die Expansion der Geldmenge sozusagen
,normal“. Eine wachsende Wirtschaft bendtigt eine steigende Geldmenge; wichst diese im
Gleichschritt, so stabilisieren sich die Erwartungen, unerwiinschte Uberraschungen bleiben
aus und das Vertrauen in die Wahrungsstabilitat (Geldillusion) kann sich verfestigen. Die
Erwartungen beziehen sich also ausschlieflich auf Verdnderung in der finanziellen Sphire
und nicht auf die Warenwelt und ihre Preise, diese bleiben stabil.

Angst: Diese scheint eine mittlere Form der Bedrohung darzustellen, die sich auf die be-
wufite Wahrnehmung bestimmter Bedingungen zuriickfithren 148t.* Die Angst bezieht sich
nicht nur auf Veridnderungen in der finanziellen Sphéire der Volkswirtschaft, sondern auch
auf deren Wirkungen im realen Bereich. Insbesondere die Wirkung der Preissteigerungen
auf die relative Einkommensposition 16st Angste aus. Inwieweit eine derartige Angst von
Tatsachen gestiitzt ist, erscheint nebenséichlich; mit ihr beginnen Versuche, sich den Wir-
kungen der Inflation durch Regelverletzungen zu entziehen, d. h. sich anzupassen.

90 T. Balderston, The Origins and Course of the German Economic Crisis 1923-1932, Berlin 1993, S. 193-196.

91 Ebd., S. 198-201.

92 Vgl. dazu K. Borchardr, Das Gewicht der Inflationsangst in den wirtschaftspolitischen Entscheidungsprozessen
wihrend der Weltwirtschaftskrise, in: Feldman (Hg.), Die Nachwirkungen der Inflation, S. 233-260.

93 Ebd., S. 235.

94 Ebd., S. 235, Borchardt nennt als solche Bedingungen Budgetdefizite, Wihrungsverfall, Anderungen der
Deckungsvorschriften, neue Regierungskonstellationen.
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Furcht: Damit wird eine schwere Form der empfundenen Bedrohung durch Inflation
beschrieben. An Stelle bewuBter Wahrnehmung bestimmter 6konomischer Tatbestinde und
entsprechender Reaktion dominieren unspezifische, vielgestaltige Verhaltensweisen.” Nicht
mehr nur eine Schwichung im Verteilungskampf wird gefiirchtet, sondern ebenso auch
langfristige Vermogensverluste. Die Bedrohung bezieht sich also auch auf die Bestinde und
nicht mehr nur auf die Waren- und Geldzirkulation.

Chaos beschreibt schlieBlich den Endpunkt der Entwicklung, wenn panikartige Reaktio-
nen um sich greifen. Gefiirchtet wird der Zusammenbruch der gesamten Geldordnung und
damit der Verlust von Planbarkeit und Orientierung iiberhaupt. Derartige Erfahrungen
konnen sich zu Traumata verdichten.*

Welches Maf an Bedrohung wihrend der zwanziger Jahre nun als kollektive Erfahrung zu
gelten hat, 14Bt sich nicht genau bestimmen, alle vorgenannten Dimensionen der Inflations-
furcht waren virulent. Nimmt man, wie z.B. Borchardt vorschligt, die Haufigkeit der Nen-
nung des Begriffs ,Inflation® in den Fachzeitschriften als MaB, so zeigt sich zwischen 1919
und 1934 im Jahr 1931 der Hohepunkt der Inflationsfurcht in Deutschland.” Inflationsangst
variierte also mit den Umstéinden, blieb jedoch ein allgegenwiirtiges Faktum.

Obwohl ein tatsichlicher Verfall des Geldwertes nach 1923 nicht zu beobachten war, war
Inflationsfurcht ein wesentliches Element der politischen und wirtschaftspolitischen Diskus-
sion in der Weimarer Republik. Gefiirchtet wurde dabei weniger die Geldentwertung selbst
oder gar nur eine Zunahme der Geldmenge, sondern vor allem die Reaktion der Bevolke-
rung auf diese zu erwartende bzw. zu befiirchtende Entwicklung. Die Angst saB tiefer, und
das kurz zuvor erfahrene Chaos wirkte weiter fort. Vielleicht war der Verzicht auf eine
expansive Konjunkturpolitik und in Folge dieses Verzichtes der krisenverschirfender Stabi-
litdtskurs in der groBen Depression der dreiBiger Jahre mit allen sich daraus ergebenden
verhdngnisvollen Konsequenzen die mdglicherweise falsche , Lehre“ aus diesen Inflationser-
fahrungen.

Heute verfiigen wir {iber mehr , Erfahrungen®, so iiber die der katastrophalen Folgen die-
ser Depression und die der zweiten ,,groBen® Inflation, sowie iiber die Friichte einer konse-
quenten Stabilititspolitik nach dem Zweiten Weltkrieg. Ob wir diese Erfahrungen besser in
politisches Handeln umsetzen konnen, wird sich zeigen. Die Geschichte gibt dazu keine
unmittelbaren Handlungsanweisung.

95 Ebd., §. 239 ff., dort werden u.a. Lohnforderungen in Devisen, Hamstern von Devisen, steigende
Umsitze im Einzelhandel genannt.

96 Borchardt ebd., S. 245 zitiert in FuBnote 26 Hans Schiiffer mit dem Satz: ,Unsere Bevolkerung wiirde
von einer Panik erfaft werden ...“.

97 Ebd., S. 238.



Die Neugestaltung der US-Wirtschaftspolitik nach 1945. Die Erfahrungen
der Zwischenkriegszeit als Argument

Von Lutz Friihbrodt und Carl-Ludwig Holtfrerich (beide Berlin)

Summary

During and in the first years after the Second World War, American economic policy went through consider-
able changes: In foreign policy, the American isolationism of the interwar period was followed by a willing-
ness to international leadership and cooperation. At the same time, on a national level, a first practical
approach to Keynesian ideas took place. During the War influential scholars were among the first who had
already demanded this paradigmatic change from politicians: Mistakes which had been made during the Great
Depression were supposed to teach a lesson for future economic policies. But the change needed was not
thoroughly put into practice. While the foundation of the International Monetary Fund in 1944 still conformed
to the ideas of its intellectual creators, at least to a large extent, the Bill that started legislation leading to the
Employment Act of 1946 was modified in a way that its underlying originally Keynesian concept hardly sur-
vived. The International Trade Organization ITO did not even reach the stage of voting in Congress, despite
its many exceptions from the free trade principle that were more numerous than in the GATT, founded in
1947 as a ,provisional“ solution. The reason for this was that American entrepreneurial associations were
trying, largely with success, to oppose any policy they regarded as violating their free enterprise purism.
They and their sympathizing scholars had drawn a different conclusion from history: They were convinced
that the worldwide depression between the Wars had become so severe only because the state had intervened
too much instead of trusting in the market's self-curing powers.

I. Einleitung: Lehrmeister- versus Advokatensicht der Geschichte

In der US-amerikanischen Wirtschaftspolitik - im Innern wie nach auBen - hat nach 1945 ein
deutlicher, zum Teil sogar grundlegender Wandel stattgefunden. Die Zisur wird umso sicht-
barer, wenn man sie mit der Politik nach dem Ende des Ersten Weltkriegs vergleicht. Traten
die USA seinerzeit nicht einmal dem von Prasident Wilson angeregten Volkerbund bei, um
jegliche SouverinititseinbuBe zu vermeiden, schufen sie nach dem Zweiten Weltkrieg feder-
fithrend eine politische Architektur, die auf internationale Kooperation ausgerichtet war -
freilich verbunden mit dem Anspruch, selbst als primus inter pares zu wirken. Um es in der
Terminologie von Charles P. Kindleberger auszudriicken: Nach dem Ersten Weltkrieg waren
die USA noch nicht willens und bereit, sondern erst nach dem Zweiten Weltkrieg waren sie
entschlossen, die Fithrungsrolle in der Weltwirtschaft zu libernehmen. Auch auf der binnen-
wirtschaftlichen Ebene bahnte sich eine Abkehr von den traditionellen Politikmustern an:
Weg von dem Dogma der ,unsichtbaren Hand“, die den Markt in guten wie vor allem
schlechten Zeiten steuern sollte, hin zu ersten keynesianischen ,,Fingeriibungen®. Damit ver-
bunden war die Bereitschaft der Bundesregierung, fiir die Beschiftigungslage im Inland
explizit Verantwortung zu tibernehmen.

Wie kam dieser Paradigmenwechsel in der US-amerikanischen Wirtschaftspolitik zu-
stande? Als Begriindung ist sowohl in der regierungsinternen als auch in der 6ffentlichen
Diskussion vielfach auf die teils katastrophale Wirtschaftsentwicklung der Zwischenkriegs-
jahre verwiesen worden. Hat folglich ein Lernen aus der Geschichte stattgefunden? Es gibt
zwei Interpretationsvarianten:
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1. Die Lehrmeistersicht der Geschichte: In diesem Fall herrscht eine weitgehend iibereinstim-
mende Sichtweise geschichtlicher Entwicklungen und Ereignisse - hier vornehmlich der Grofien
Depression - vor. Die historischen Erfahrungen erhalten ein eigenstindiges Gewicht, so dafB
grundsitzliche Entscheidungen unabhingig von der politischen Konstellation getroffen werden.
Im konkreten Falle hieBe dies: Egal, ob Republikaner oder Demokraten an den Schalthebeln der
Macht saBen, hitte unbedingt eine politische Neuorientierung stattgefunden.

2. Die Advokatensicht der Geschichte: In diesem Fall instrumentalisieren Politiker und
die ihnen nahestehenden Interessengruppen (z.B. Unternehmerverbinde, Gewerkschaften)
historische Fakten und von Wissenschaftlern gelieferte Interpretationen, um ihre spezifi-
schen Interessen durchzusetzen. Die Geschichte wird gewissermafen als Steinbruch fiir die
eigenen Argumente benutzt.

Obwohl in der US-amerikanischen Binnen- und AuBenwirtschaftspolitik nach 1945 neue
Konzepte zum Tragen kamen, wurden sie nicht mit der Konsequenz umgesetzt, wie dies aus
Kreisen der Wissenschaft in weitgehender Ubereinstimmung gefordert worden war. Eine
entscheidende Rolle spielten hierbei die amerikanischen Unternehmerverbinde, die sowohl
auf beide Parteien im KongreB als auch auf das Weifie Haus stark einwirkten. Dies spricht
dafiir, daB sich die weitreichenden Reformvorstellungen aus Kreisen der Wissenschaft nicht
durchsetzen konnten, weil das Unternehmerlager mit seiner expliziten Advokatensicht der
Geschichte ihre Umsetzung hemmte. Die Hypothese soll anhand der drei wichtigsten Fall-
beispiele fiir die Neuorientierung der US-Wirtschaftspolitik nach 1945 gepriift werden: Auf
der innenpolitischen Ebene bei der Haushalts- und Beschiftigungspolitik und der Entstehung
des Employment Act von 1946, in der AuBenwirtschaftspolitik anhand der Schaffung des
Bretton Woods-Systems und des GATT (General Agreement on Tariffs and Trade). Es wird
im folgenden untersucht, wie stark historische Argumente Beriicksichtigung in der &ffentli-
chen Diskussion fanden. Dabei wird vor allem auf ,,Wortmeldungen®“ von Wissenschaftlern
zuriickgegriffen, gewannen diese doch bei der Nachkriegsplanung einen nicht unerheblichen
EinfluB. In einem zweiten Schritt wird die Umsetzung dieser ,historischen Lehren“ im poli-
tischen ProzeB beleuchtet.

II. Die Bundesregierung im New Deal: Wie sich in Washington ein ,neues
Denken* durchsetzte

Die Fragen der politisch-institutionellen Neuordnung auf den Feldern der internationalen
Wihrungs- und Handelspolitik stieBen in der amerikanischen Offentlichkeit auf relativ
geringes Interesse. Dies war vor allem deshalb der Fall, weil die Materie einen ausgeprigt
technischen Charakter hatte und der breiten Masse somit schwerer verstindlich erscheinen
muBte. Auch diese Themen wurden freilich kontrovers diskutiert. In noch stirkerem MaBe
war dies jedoch bei der Fiskalpolitik der Fall. Dies lag daran, daB in der amerikanischen
Bevolkerung eine weitverbreitete Abneigung herrscht(e) gegen staatliche Eingriffe im allge-
meinen und gegen Staatsinterventionen in den WirtschaftsprozeB im besonderen. Mit Frank-
lin Delano Roosevelts New Deal erfolgte tatsichlich die in der amerikanischen Geschichte
bis dahin groBte Expansion staatlicher Aufgaben. Gerade in der Haushaltspolitik erwies sich
dies jedoch als schwieriger und langwieriger Prozef: Das keynesianische Konzept des deficit
spending erforderte von seinen Verfechtern sowohl in der Offentlichkeit als auch innerhalb
der Roosevelt-Administration selbst eine hochengagierte Uberzeugungsarbeit, schien das
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Prinzip des ausgeglichenen Haushalts in den USA doch den Rang eines ehernen Gesetzes
einzunehmen.

Wiederholt versuchte John Maynard Keynes personlich, die Wirtschaftspolitik der USA
im Sinne seiner Theorie zu beeinflussen, jedoch nur mit wenig direktem Erfolg.' Vielmehr
waren es in erster Linie amerikanische, oft jiingere Wirtschaftswissenschaftler, die keyne-
sianische Konzepte in die Roosevelt-Administration (1933-1945) trugen. Da sich durch die
GroBe Depression die Beschiftigungsmoglichkeiten an den amerikanischen Hochschulen
drastisch verschlechtert hatten, fanden viele Nachwuchswissenschaftler alternative Betiti-
gungsfelder in den von Roosevelt neugeschaffenen Regierungsbehérden.

Die meisten von ihnen fungierten als wissenschaftliche Berater, manche davon stiegen zu
politischen Beratern auf, wodurch sie einen direkteren Zugang zu den politischen Entschei-
dungstrigern gewannen. In der Regel war es jedoch so, daB die wissenschaftlichen Mitar-
beiter ldngere wirtschaftspolitische Analysen und Memoranden produzierten und diese dann
von den politischen Beratern entweder in Form verkiirzter, z.T. verinderter und meist auch
inhaltlich vereinfachter Memos an die Politiker weitergetragen wurden. Auf diesem Weg
gewannen reformerisch, z.T. keynesianisch orientierte Kréifte zunehmend Einfluf in der
Roosevelt-Administration. Ausgerechnet zwei Institutionen, die zuvor eher konservativ aus-
gerichtet waren, entwickelten sich dabei zu ,Briickenkdpfen® des Keynesianismus: Zum
einen das Federal Reserve Board mit Marriner Eccles an der Spitze und seinem Berater
Lauchlin Currie, der 1939 als erster Wirtschaftsberater Roosevelts direkten EinfluB auf den
Prasidenten nehmen konnte; zum anderen das Commerce Department, das traditionell als
Sprachrohr der Unternehmensinteressen bei der Formulierung der Regierungspolitik galt,
unter Secretary Harry Hopkins (1939-40) aber eine progressivere Richtung nahm. Gerade
das fiir eine fiskalorientierte Wirtschaftspolitik wichtige Finanzministerium unter Minister
Henry Morgenthau blieb jedoch streng anti-keynesianisch in seiner Haltung.?

Uberhaupt waren die Keynesianer anfinglich noch sehr schwach in der Regierung repri-
sentiert. Dies gilt vor allem fiir die erste Roosevelt-Administration (1933-37). Die meisten
liberalen Anhénger des New Deal betrachteten Vollbeschaftigung - nicht sehr stark von der
traditionell-konservativen Perspektive abweichend - als Nebenprodukt einer florierenden
Wirtschaft, die infolge von Preis- und Produktionsstabilisierung entstiinde.> Gleichwohl: Die
insgesamt wenig kohidrenten MaBnahmen des New Deal brachten zwar eine voriibergehende
Linderung der Wirtschaftskrise, fiihrten aber keineswegs zur Uberwindung der GroBen De-
pression. 1937/38 fiel die Wirtschaft sogar in eine neue, tiefe Rezession zuriick. Die Keyne-
sianer innerhalb der Administration konnten Roosevelt iiberzeugen, daB der jihe Konjunk-
tureinbruch auf einen drastischen Riickgang in der privaten Nachfrage zuriickzufiihren war,
der wiederum das Ergebnis staatlicher Politik war: 1936 waren die letzten Zahlungen an

1 W.J. Barber, Government as a Laboratory for economic learning in the years of Democratic Roosevelt,
in: M.O. Furner/B. Supple (Eds.), The State and Economic Knowledge. The American and British Expe-
riences, Cambridge 1990, S. 103-137, S. 114; J.K. Galbraith, How Keynes Came to America, in: ders.
(Ed.), Economics, Peace and Laughter, New York 1972, §. 44-56, S. 47-48.

2 Barber, S. 116-119, 126-128; Galbraith, S. 51-52; B.L. Jones, The Role of Keynesians in Wartime Pol-
icy and Postwar Planning, 1940-1946, in: American Economic Review 62 (Papers and Proceedings), No.
2, 1972, S. 125-133, S. 131; A. Sweezy, The Keynesians and Government Policy, 1933-1939, in: Ameri-
can Economic Review 62 (Papers and Proceedings), 1972, No. 2, S. 116-124, S. 119.

3 A. Brinkley, The End of Reform. New Deal Liberalism in Recession and War, New York 1995, S. 229;
H. Stein, The Fiscal Revolution in America, Chicago 1969, S. 169-173,
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Kriegsveteranen (World War I Veterans Bonus) getitigt worden, 1937 fehlten diese Gelder
im Geldkreislauf; 1937 war zudem die payroll tax eingefiihrt worden, mit der alle Arbeit-
nehmer verpflichtet wurden, ihre Sozialversicherungsbetrige direkt vom Lohn abzufiihren.
DaB mit staatlicher Fiskalpolitik die Hohe des Volkseinkommens im positiven wie im nega-
tiven Sinne beeinfluBt wird, schien sozusagen die empirische Bestitigung von Keynes
Hauptwerk The General Theory of Employment, Interest and Money zu sein, das 1936 her-
ausgekommen war und dem Keynesianismus langsam aber sicher auch in den akademischen
und politischen Kreisen Amerikas Anerkennung verschaffte.* Obgleich unter Roosevelt per-
manent Bundeshaushaltsdefizite gemacht wurden, blieb der Prasident seiner fiskalischen
Orthodoxie des ausgeglichenen Haushalts verhaftet. Die Rezession 1937/38 bewegte FDR
jedoch zumindest ansatzweise zum Umdenken, was sich auch in ersten fiskalischen MaB-
nahmen ausdriickte, die gezielt auf eine Erhohung des Volkseinkommens durch stimulie-
rende MaBnahmen des Staates hinausliefen.*

Die Keynesianer hatten noch ldngst nicht den politischen Durchbruch geschafft, konnten
jedoch immer mehr &ffentliche Aufmerksamkeit gewinnen, weil sie die Vollbeschiftigung
als ihr vorrangiges Ziel proklamierten.® Damit fanden sie selbst in konservativen Kreisen
zunehmend Gehor, denn zwischen 1937 und 1939 schwankte die Arbeitslosenquote immer
noch zwischen 17 und 19 Prozent, nachdem sie 1933 mit 24,9 Prozent ihre Hochstmarke
erreicht hatte.” Infolge der Kriegsmobilisierung konnten die USA allerdings binnen weniger
Jahre wieder Vollbeschiftigung erreichen: Rund 16 Millionen Amerikaner wurden in die
Armee eingezogen und damit dem Arbeitsmarkt zumindest voriibergehend entzogen, die
Arbeitslosenquote sank bis 1944 auf 1,2 Prozent. AuBerdem wurden mit der Umstellung der
zivilen auf Kriegsproduktion, bei der der Staat nun als Hauptinvestor auftrat, die Kapaziti-
ten deutlich stirker ausgenutzt und so die Konjunktur wieder in Schwung gebracht.®

Dennoch blieb in der Offentlichkeit Verunsicherung bestehen: Die unzureichenden Erfol-
ge des New Deal, aber auch die Erinnerungen an den unkoordinierten und deshalb reibungs-
vollen Rekonversionsprozef nach dem 1. Weltkrieg hatten sich tief in das kollektive Be-
wubBtsein der Amerikaner eingebrannt.’ Die Frage der Umstellung von der Kriegswirtschaft
auf die zivile Produktion war aufgrund dieser einschlagigen Erfahrungen mit der Angst ver-
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verfallen. Es war absehbar, daBl mit dem Auslaufen der , Kriegsmaschinerie“ die staatlichen
Ausgaben und Investitionen zuriickgehen wiirden und daB der erwartete Anstieg der zivilen
Konsumausgaben aufgrund hoher Sparriicklagen der US-Wirtschaft nur einen kurzfristigen
Wachstumsstimulus verleihen konnte. Fiir die Zeit danach bestand die Gefahr einer Neuauf-
lage der GroBen Depression unter deflationdrem Vorzeichen, die die Arbeitslosigkeit wieder
nach oben treiben wiirde."

4 J.M. Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money, London 1936.

5 Vgl. hierzu Stein, Kap. 6.

6 F.H. Heller, Introduction, in: ders. (Ed.), Economics and the Truman Administration, Lawrence 1981,
S.1-4,S. 1.

7 Department of Commerce, U.S. Bureau of the Census, Historical Statistics of the United States. Colonial
Times to 1970, 2 Bde, Washington, D.C. 1975, S. 135, Tab. D 85-86.

8 R.M. Collins, The Business Response to Keynes, 1929-1964. Economics and the Truman Administration,
New York 1981, §. 77.

9 Brinkley, S. 228.

10 Barber, S. 133,
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Um eine Nachkriegsdepression von vornherein zu verhindern, schien zumal aus Sicht der
Keynesianer eine umsichtige Planung fiir ,die Zeit danach®“ unbedingt notwendig." Erste
planerische Aktivititen hatte es bereits im Rahmen des New Deal gegeben, prominentestes
Beispiel auf regionaler Ebene war die 1933 gestartete Tennessee Valley Authority (TVA).
Eine weitaus grofiere Rolle spielte jedoch die Planung der Kriegsproduktion. So verwundert
es kaum, daB gerade auch aus den amerikanischen Behdrden zur Kriegsplanung entspre-
chende Impulse kamen. Eine wichtige Rolle spielten hierbei das War Production Board und
die Defense Plants Corporation."

Den groften keynesianischen EinfluB in der regierungsinternen wie 6ffentlichen Debatte
gewann jedoch ohne Zweifel eine weitere , Kriegsbehorde®, das National Resources Plan-
ning Board. Das NRPB war bereits 1933 als Teil der Public Works Administration geschaf-
fen worden. Bis 1939 noch unter dem Namen National Planning Board (und danach direkt
dem Présidenten unterstellt) beschiftigte sich dieses New Deal-“Baby“ in den ersten Jahren
vornehmlich mit Projekten der Stadt- und Regionalplanung. Seit Ende der dreiBiger Jahre
wurde innerhalb der Behorde das Konzept der Vollbeschiftigung diskutiert. Anfang der vier-
ziger Jahre gab das NRPB mehrere Studien heraus, in denen meist neue Public Works-Pro-
jekte angeregt wurden - als Instrument antizyklischer Fiskalpolitik des Bundes.” Als Berater
des NRPB wie auch des Federal Reserve Board fungierte Alvin Hansen. Hansen wurde An-
fang der vierziger Jahre in den USA zum unangefochtenen Doyen des Keynesianismus und
des Vollbeschiftigungsansatzes. Der Harvard-Okonom galt als akademischer Wortfiihrer der
sog. commercial Keynesians, einer gemiBigten Gruppe von Keynesianern, die z.B. Inflation
und (liberzogenen) Staatsinterventionismus kritischer beurteilten als die Keynesianer anderer
Lander und nicht zuletzt Keynes selbst.

Hansen galt als einfluBreichster Wirtschaftswissenschaftler in Washington. Er prigte aber
auch zahlreiche andere Wirtschaftswissenschaftler in seinem Umfeld (Walter Salant, Richard
Gilbert u.a.), die wiederum als Berater die politischen Entscheidungstriiger in der Roosevelt-
Administration zu beeinflussen suchten. Es galt freilich auch, die Offentlichkeit zu iiberzeu-
gen. Eine wesentliche Strategie der meisten New Deal-Behorden bestand dabei in der Her-
ausgabe von populdrwissenschaftlichen Schriften, mit denen sie insbesondere sog. gesell-
schaftliche Multiplikatoren erreichen wollten. Auch Hansen verfaBte zahlreiche solcher
Studien. Es muBte in der Tat harte Uberzeugungsarbeit geleistet werden, denn insbesondere
die Mehrheit der amerikanischen Presse stand dem Keynesianismus z.T. scharf ablehnend
gegeniiber."

Hansen wie auch die meisten anderen Keynesianer argumentierten stark auf theoretischer
Ebene und mit Projektionen, die auf der Auswertung von Datenmaterial basierten. Vor
allem aber bei ihrer Kritik an der konservativen Wirtschaftspolitik bedienten sie sich oft
zeithistorischer Beziige - primir auf die 1920er und 1930er Jahre, denn die Sondersituatio-

11 Hier sieht auch Alvin Hansen den entscheidenden Durchbruch des Keynesianismus in den USA: "I think
it was the war, rather than Keynes, that changed opinion in the United States...." D.C. Colander/H.
Landreth (Eds.), The Coming of Keynesianism to America, Conversations with the Founders of
Keynesian Economics, Cheltenham-Brookfield 1996, S. 104.

12 Brinkley, S. 235-245.

13 Vgl. hierzu auch C.E. Merriam, The National Resources Planning Board: A Chapter in American Plan-
ning Experience, in: American Political Science Review 38, 1944 Dec., S. 1075-1088: P.W. Warken, A
History of the National Resources Planning Board 1933-1943, New York 1979, Ch. VI.

14 Jones, S. 126.



90 Lutz Frithbrodt/Carl-Ludwig Holtfrerich

nen der Grofien Depression und des Zweiten Weltkrieges wirkten in der offentlichen Wahr-
nehmung der USA als politische und okonomische Zasur. Nach dem Ende des Krieges
wiirde eine ,,neue Zeit* anbrechen, die Jahre bis zum Ausbruch des Krieges muBiten dagegen
wie eine abgeschlossene Periode wirken.

III. Fiskal- und Beschéftigungspolitik

Alan Brinkley kommt bei seiner Untersuchung der wirtschaftspolitischen Reformbemiihun-
gen in den frithen vierziger Jahren zu folgender Einschitzung des National Resources Plan-
ning Board:*...the NRPB managed for a brief moment in the midst of the war to articulate a
coherent liberal vision of the future, a vision that inspired broad, even rapturous enthusiasm
among full-employment enthusiasts and many others.“* Vor allem zwei Publikationen, die
im Friihjahr 1943 erschienen, erwiesen sich als in konzeptioneller Hinsicht wegweisend:
Zum einen ,,Security, Work, and Relief Policies“, in dem ein umfassendes Sozialprogramm
entwickelt wurde, das u.a. zur Erhéhung der privaten Konsumausgaben beitragen sollte.
Zum anderen ,After the War - Full Employment®." In dieser rund 20seitigen Schrift legte
Amerikas fiihrender Keynesianer Alvin Hansen seine Vorstellungen von einer wirtschaftli-
chen Nachkriegsordnung in den USA dar. In dem 1945 verdffentlichten Aufsatz ,,Stability
and Expansion®, der in dem Sammelband , Financing American Prosperity“" erschien, ent-
wickelte Hansen in noch umfassenderer Form sein ,,full employment“-Konzept.

1. »Commercial Keynesianism“: Alvin Hansen

»The immediate aim of the American people is to preserve and safeguard political freedom.
But a military victory for the democracies is not enough. If the victorious democracies
muddle through another decade of economic frustration and mass unemployment, we may
expect social desintegration and, sooner or later, another international conflagration.“®
Hansen sah deshalb zwei groBe Herausforderungen fiir die USA. Zum einen mifBte auf der
internationalen Ebene wirtschaftspolitische Kooperation dauerhaft gesichert und ein Riickfall
in den 6konomischen Nationalismus der Zwischenkriegszeit verhindert werden. Zum ande-
ren miite Vollbeschiftigung erreicht bzw. bewahrt werden, durch die materieller Wohl-
stand entstiinde. Nur so konnte auch das erste Ziel der internationalen Zusammenarbeit
realisiert werden, denn die USA seien als Absatzmarkt fiir die anderen Lander der Welt von
zentraler Bedeutung. Aber nur wenn die amerikanische Wirtschaft kontinuierlich expan-
diere, konne sie auch entsprechende Mengen importieren.”

Um dies zu erreichen, hielt Hansen die Zeit reif fiir diese ,neue“ Politik: Nach dem 1.
Weltkrieg wire die amerikanische Gesellschaft dem Irrtum aufgesessen, durch eine Riick-
kehr zu weitgehender Laisser faire-Politik lieBe sich das rasante Wirtschaftswachstum der
vorangegangenen Jahrzehnte um den Preis sporadischer Rezessionserscheinungen relativ
problemlos fortsetzen. Mit dem Ausbruch der GroBen Depression sei jedoch ,the great
divide® - der ,groBe Bruch“ - erfolgt und so der bisherige Konsens staatlicher Nichtinter-

15 Brinkley, S. 245.

16 A.H. Hansen, After the War - Full Employment. Post-War Planning, Washington, D.C. 1943.

17 A.H. Hansen, Stability and Expansion, in: P.T. Homan et al. (Ed.), Financing American Prosperity, New
York 1945, S. 199-265.

18 Hansen, After the War, S. 1.

19 Hansen, Stability and Expansion, S. 204-205.
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vention aufgebrochen worden. Mit dem New Deal, so Hansen, sei endlich die wirtschafts-
politische Handlungsbereitschaft der Bundesregierung geweckt worden, allerdings seien die
Mafinahmen der dreiBiger Jahre fast immer reine ,Rettungsaktionen® (,,salvaging process®)®
ohne groBe strukturelle Effekte geblieben. Hansen wurde dem New Deal damit freilich nicht
gerecht, hatte es unter Roosevelt doch auch mehrere grundlegende strukturelle Reformen
gegeben (Social Security, Wagner Act etc.). Es trifft aber zu, daB keine kohdrente und iiber-
miBig experimentierfreudige Reformpolitik betrieben wurde, gerade in der Fiskalpolitik, wo
die Effekte des deficit spending durch SteuererhShungen weitgehend neutralisiert wurden.
Der groBte Unterschied zum New Deal sollte bei der ,neuen“ Politik aber darin bestehen,
daB die Steuerung bzw. Planung der Bundesregierung nicht mehr vornehmlich an der Ange-
botsseite (Produktion, Investitionen), sondern bei der Nachfrageseite ansetzte.

Im Mittelpunkt von Hansens Ansatz (wie aber auch anderen #hnlichen Ansitzen) stand
das Konzept der Vollbeschiftigung und der Expansion. Eine Politik, die primir Wirt-
schaftswachstum fordert, sollte gegeniiber der klassischen Stabilisierungspolitik Vorrang ge-
winnen. Dies sollte durch staatliche Eingriffe in den WirtschaftsprozeB realisiert und abge-
sichert werden - durch die Anpassung der Bundesausgaben, -steuern und -kreditaufnahme an
die jeweils herrschenden Konjunkturbedingungen. Hansen postulierte ein ,,Fiskalprogramm*
der Bundesregierung, das sowohl antizyklischen Charakter hat (,,compensatory“) als auch
die strukturelle Entwicklung der Wirtschaft fordert (,,developmental ).

Um eine dauerhaft expandierende Volkswirtschaft entstehen zu lassen, forderte Hansen
ein Offentliches Ausgabenprogramm (,,developmental program“) zur Forderung der Infra-
struktur. Der Staat sollte iiberall dort titig werden, wo Privatunternehmen keine ausreichen-
den Anreize hitten. Zugleich wiirden die o6ffentlichen Investitionen neue Méglichkeiten fiir
den privaten Sektor schaffen und entsprechende Investitionen nach sich ziehen. Als Muster-
beispiel fiihrte Hansen die Tennessee Valley Authority (TVA) des New Deal an. ,In place of
our 19th-century western frontier we can, if we look for it, find and develop a great new
frontier in our own ‘backyard’.“® Konsequenterweise regte Hansen deshalb nicht nur
Programme zur Regionalentwicklung, sondern auch zur Stadterneuerung (,,slum clearance*)
an.”

Die (behauptete) Relevanz des anti-zyklischen deficit spending (,,compensatory*) demon-
strierte Hansen am Beispiel der GroBen Depression. Als Kernproblem von Wirtschaftskrisen
sah er den drastischen Riickgang der Investitionsausgaben. So auch hier: Zwischen 1929 und
1932 sanken die privaten Bruttoinvestitionen von $ 17 Mrd. auf $ 2 Mrd. Die Investitions-
schwiche der Kapitalgiiterindustrie verursachte Massenarbeitslosigkeit, die ihrerseits zu
einem Fall der Konsumausgaben um rund $ 30 Mrd. fiihrte. Der negative Multiplikator-
Effekt der einbrechenden Investitionsausgaben lieB das Volkseinkommen folglich um
insgesamt $ 45 Mrd. sinken, so wie es in der Tat auch die offiziellen Statistiken ausweisen
(1929: § 85 Mrd.; 1932: $§ 40 Mrd.). Die Erkenntnis, daB schon ein relativ geringfiigiges
Nachlassen der Investitionstitigkeit zu drastischen Einbriichen bei Einkommen und
Beschiftigung fiihren kann, galt nach Hansen freilich auch in umgekehrter Richtung. Hansen

20 Hansen, Stability and Expansion, S. 212,

21 Brinkley, S. 230-231.

22 Hansen, Stability and Expansion, S. 206-207.
23 Hansen, Stability and Expansion, S. 212,

24 Hansen, Stability and Expansion, S. 227-237.
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entwarf ein Szenario, in dem die GroBe Depression durch staatliche Investitionsprogramme
(6ffentliche Arbeiten, Entwicklungsprojekte) hitte verhindert werden konnen. Demzufolge
wiren die privaten Investitionsausgaben zwar womdglich um $ 6-7 Mrd.” gefallen, wéren
aber durch &ffentliche Ausgaben aufgefangen worden, so daf das Niveau der Konsumaus-
gaben sich nur unwesentlich verdndert hatte.*

Die weitgehend anhaltende Wirtschaftsschwiche der dreifiger Jahre - trotz New Deal -
sah Hansen darin, daB die Unternechmen in dem Jahrzehnt zwar fast $ 60 Mrd. investierten -
vornehmlich aber zu Rationalisierungszwecken. Dies habe zu einem starken Produktivitits-
wachstum gefiihrt, so daB der Output und das Volkseinkommen schneller anstiegen als die
Beschiftigung.” Die Unternehmen muBten ihre Kapazititen nicht voll ausnutzen, mit der
Folge, daB nach Hansens Schitzung in den dreiBiger Jahren Volkseinkommen in Hohe von
insgesamt $ 400 Mrd. verlorenging.” Erst ab 1940 hitte das reale Volkseinkommen jéhrlich
um $ 10 Mrd. (auf der Basis von Preisen von 1940) gesteigert werden konnen. Dies war
freilich zuriickzufiihren auf die erhohte Kapazititsauslastung der auf Kriegsproduktion um-
gestellten US-Wirtschaft, aber nicht nur: “Our capacity to produce $ 90 billions for war
purposes in calendar year 1943, and at the same time maintain so high a level of consump-
tion, is an amazing demonstration of the extent to which we failed to use our resources prior
to the war.“®

Hansen sah freilich voraus, daB mit dem Ende des Krieges auch die kriegsbedingte Inve-
stitionstitigkeit verebben wiirde und propagierte deshalb MaBnahmen, die die private - zivile
- Investitionstitigkeit und vor allem den privaten Konsum anregen sollten. Im Mittelpunkt
standen dabei Senkungen der Einkommensteuer sowie die Ausweitung bundesstaatlicher So-
zialleistungen.® Hansen verwies auf den Boom nach dem 1. Weltkrieg, machte zugleich aber
deutlich, daB der Staat mit fiskalpolitischen MaBnahmen ausgleichend eingreifen miisse, um,
wie 1920/21 geschehen, ein Abrutschen in eine Wirtschaftskrise zu verhindern.”

Eine weitere wichtige Komponente des Hansen-Ansatzes bestand darin, daB eine ,Voll-
beschiftigungswirtschaft* automatisch zu einer Einkommensverteilung tendieren wiirde, die
ein hohes Konsumniveau fordert. Dies lief auf eine ,,Umverteilung von oben nach unten®
hinaus. Hansen verwies darauf, daB die Nettogewinne der Kapitalgesellschaften als Anteil
am Volkseinkommen zwischen 1925 und 1940, je nach Wirtschaftslage, erheblichen Schwan-
kungen ausgesetzt gewesen waren. Im Durchschnitt jener Jahre hitte sich eine Quote von
4,6 Prozent ergeben, die - freilich depressionsbedingt - relativ niedrig gewesen sei. Den-
noch, so Hansen, hitten die Unternechmen selbst bei dieser Quote - absolut gesehen - noch

25 Hansen liefert hier keine Erkldrung, warum die privaten Investitionen in diesem Fall nicht um die vollen
$ 15 Mrd. eingebrochen wiren. Es ist aber anzunehmen, daB dies auf die positiven psychologischen
Effekte zuriickzufithren sein diirfte, die von den staatlichen Investitionen ausgehen wiirden.

26 Hansen, Stability and Expansion, S. 210-211.

27 Hansen, After the War, S. 9-10.

28 Das tatsichliche Volkseinkommen 1930-39 betrug insgesamt $ 604 Mrd., Deparment of Commerce 1975,
Bd 1, S. 237, Hansen, After the War, § 6.

29 Hansen, After the War, S. 12.

30 Stein, S.181-186 betont, daB bei den amerikanischen Keynesianern zwar die Ausgabenseite eindeutig im
Vordergrund stand, einige Wirtschaftswissenschaftler - er nennt vor allem Beardley Ruml und Abba
Lerner - schon friih die Einnahmeseite, d.h. die Steuerpolitik, als wirksames Steuerungsmittel einer
keynesianisch orientierten Wirtschaftspolitik entdeckten.

31 Hansen, After the War, S. 14-16.
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bedeutend hohere Gewinne erwirtschaften konnen, wenn die absolute Hohe des Volksein-
kommens in dieser Periode hoher gewesen wire als sie es tatsichlich war. Hansen stellte
dabei zugleich klar, daB} bei der angestrebten Vollbeschiftigungswirtschaft selbst in Boom-
zeiten eine ,,Gewinnquote® der Unternehmen von 5 Prozent kaum zu iiberschreiten wire, da
es in der Hochkonjunktur schnell zu Forderungen nach Lohnerhéhungen kime. , Either
development would tend toward a more equal distribution of income than has prevailed in
the past boom periods when full employment was reached. “*

Bei diesem Prozef sah Hansen indes auch eine Gefahr: Lohnerhdhungen und Preissen-
kungen wiirden alle Unternehmen einer Branche betreffen, egal ob sie nun in der Gewinn-
zone produzierten oder nicht. Insbesondere Lohnerhohungen wiirden sich woméglich auf
Branchen ausweiten, die an einem gesamtwirtschaftlichen Boom nicht partizipierten. Auf
diese Weise konnten die Kosten-Preis-Beziehungen verzerrt werden. Als am besten geeig-
netes Umverteilungsinstrument sah Hansen deshalb eine starke Steuerprogression an, um
tatsdchlich nur dort anzusetzen, wo Einkommen und Gewinne entstiinden.*

Grundsitzlich plidierte Hansen in der Lohnpolitik schlieBlich dafiir, die Erhéhung der
Lohne an das Wachstum der Arbeitsproduktivitit zu koppeln; gingen die Erhohungen dar-
iber hinaus, bestiinde Inflationsgefahr. Fiir die Nachkriegszeit sagte Hansen eine leichte
Preisdeflation und moderate Lohnerh6hungen voraus. Die Erhéhungen seien auch notwen-
dig, denn die Lohne seien seit 1939 lediglich an die Inflation angepaBt worden, nicht aber an
das Produktivititswachstum. So wiirden die Arbeitnehmer anstelle der Bundesregierung im
2. Weltkrieg nunmehr von dem Uberschuf mitprofitieren, der sich bei Vollbeschiftigung
ergebe.™

2. Konservative Kritik - konservativer Widerstand

Die von Hansen in ,After the War - Full Employment“ formulierte Agenda (sowie die
zweite, fast zeitgleich verdffentlichte NRPB-Publikation ,,Security, Work, and Relief Poli-
cies®) erzeugte bei Liberalen - insbesondere in Gewerkschaftskreisen - breite Zustimmung,
ja mitunter Euphorie. Von konservativer Seite kamen indes heftige Attacken, die nicht nur
verbaler Natur blieben, sondern darin kulminierten, daff eine Koalition aus Republikanern
und konservativen Siidstaaten-Demokraten bereits wenige Monate spiter dem National
Resources Planning Board die weitere Finanzierung versagte.* :
Der TodesstoB gegen das NRPB spiegelte gewissermafien exemplarisch die Haltung des
konservativen Amerika gegeniiber dem Keynesianismus im allgemeinen und dem Full Em-
ployment-Ansatz im besonderen wider. Eine zentrale Rolle in der konservativen Opposition
spielten vor allem die Unternehmerverbinde.* Sowohl die konservative National Association
of Manufacturers (NAM) als auch die Chamber of Commerce, die Interessenvertretung der
mittelstdndischen Unternehmen, hatten bereits den New Deal strikt abgelehnt. Auch in den

32 Ebda., S. 17-19.

33 Ebda, S. 19.

34 Hansen, Stability and Expansion, S. 257-59.

35 Brinkley, S. 253-54.

36 Eine Ausnahme bildete das 1942 ins Leben gerufene Committee for Economic Development (CED), des-
sen Mitglieder aus der Wirtschaft kamen und einem gemaBigten Keynesianismus nicht abgeneigt waren.
Das war allerdings auch kaum tiberraschend, denn die Griindung des CED war massiv vom Commerce
Department geférdert worden. Das CED schaltete sich allerdings erst nach Kriegsende mit Studien in die
offentliche Diskussion ein. Collins, S. 81-87; Heller, S. 6.
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Vierzigern hielt die NAM an ihrer fiskalischen Orthodoxie des ausgeglichenen Haushalts
fest. Hansens Gesamtkonzept hielt sie fiir den verdeckten Versuch einer ,sozialistischen
Umverteilung“.”

In der Fithrung der Chamber of Commerce erfolgte 1942 ein Generationswechsel, der der
Organisation aus ihrer politischen Lihmung verhalf. Die Chamber - zumindest eine ,,aktive
Minderheit* in ihr (Collins 1981: 96) - akzeptierte nunmehr grundsitzlich gesellschaftlichen
und 6konomischen Wandel und damit auch eine verstirkte Rolle der Bundesregierung. Han-
sens Vorschlage gingen ihr indes zu weit. Auch in der Chamber of Commerce stand der Ge-
danke des ,,free enterprise” nach wie vor als unumstdBliches Axiom. ,, Wirtschaftsplanung*® -
wie immer auch sie im einzelnen aussehen mochte - schien mit diesem ehernen Grundsatz zu
kollidieren. Hier setzte vor allem die Kritik der Chamber an, denn Hansen trat - wenn auch
weniger in der Offentlichkeit als in Regierungskreisen - fiir die Schaffung eines ,national
investment board“ ein, dem der Kongref weitreichende Vollmachten iibertragen sollte, etwa
zur variablen (d.h. konjunkturabhingigen) Handhabung der Bundesausgaben und der Héhe
der Einkommenssteuer und Sozialversicherungsbeitrige.*

Die Wirtschaftsverbinde erhielten auch aus der Wissenschaft argumentative ,Schiitzen-
hilfe“. So predigte z.B. der Wirtschaftsprofessor Henry Simons von der University of Chi-
cago ein puristisches Laisser-faire”, wihrend Benjamin Anderson, Professor an der Uni-
versity of California at Los Angeles und Berater mehrerer GroBunternehmen und Banken,
sein Postulat des staatlichen Noninterventionismus von den historischen Erfahrungen der
Zwischenkriegszeit herleitete.

3.  Die ,alte Schule*: Benjamin Anderson

.How can we expect in the postwar years to give employment to 55 or 56 million people,
when we employed few more than 45 million in 1939?7* lautet die Frage, die Benjamin M.
Anderson an den Beginn seines Aufsatzes ,, The Road Back to Full Employment® setzte.®
Fiir Anderson stand fest, daB dieses nur durch das freie Spiel der Marktkrifte realisiert wer-
den konnte, keynesianisch motivierte Staatsinterventionen lehnte er strikt ab: “It is my thesis
that our gravest economic diffculties grow out of governmental interference with free mar-
kets, and that the solution of our postwar problem - to the extent that we solve it - is to be
found in taking the strangling hands of government off the markets.“* Demzufolge wollte
Anderson in die genau entgegengesetzte Richtung, die Hansen vorgeschlagen hatte - auf eine
kurze Formel gebracht: Weniger Staat, mehr Markt.

Als in wirtschaftspolitischer Hinsicht vorbildlich sah Anderson die Periode 1920-23 an.
Dies zeige sich u.a. an der gerade fiir die Keynesianer zentralen Arbeitslosenquote: Selbst
1921, dem wirtschaftlich schlechtesten Jahr dieses Zeitraums, hitte die Arbeitslosenquote
mit 11,2 Prozent noch unter dem in dieser Hinsicht besten New Deal-Jahr 1937 (12 Prozent)
gelegen. 1923 erreichte die US-Wirtschaft mit einer Arbeitslosenquote von 1,7 Prozent wie-

37 Collins, S. 87.

38 Da die geforderten Kompetenzen dhnlich weitreichend waren wie die des Federal Reserve Board (,,Fed*),
wurde das national investment board als ,Fisc* bezeichnet. Barber, S. 134.

39 Heller, S. 6.

40 B.M. Anderson, The Road Back to Full Employment, in: P.T. Homan et al. (Eds.), Financing American
Prosperity. A Symposium of Economists, New York 1945, §. 9-70, S. 9.

41 Ebda, S. 30.
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der das Vollbeschiftigungsniveau der Vorkriegsjahre.® Wie wurde die Vollbeschiftigung
erreicht? Keineswegs durch Beschiftigungsprogramme, betonte Anderson, sondern im Ge-
genteil wurde die Zahl der Berufssoldaten und Bundesbediensteten in dieser Zeit sogar ver-
ringert. Zentral seien vielmehr strenge fiskalische Disziplin, gepaart mit einer restriktiven
Geldpolitik, gewesen. Die damalige Bundesregierung verringerte ihre im 1. Weltkrieg stark
angewachsenen Ausgaben drastisch (von $ 6,4 Mrd. im Haushaltsjahr 1920 auf knapp $ 3,3
Mrd. 1923) und trug dabei zugleich noch einen (wenn auch moderaten) Teil ihrer Gesamt-
schuld ab. Flankiert wurden diese MaBnahmen durch mehrfache Steuersenkungen (vor allem
bei den oberen Einkommensgruppen), wobei aber sichergestellt wurde, daB die Steuerein-
nahmen die Bundesausgaben stets liberstiegen. Das Federal Reserve Board verfolgte dazu
eine relative Hochzinspolitik - selbst in der Rezession 1920/21 schwankte der Diskontsatz
zwischen 6 und 7 Prozent.® Innerhalb dieses giinstigen wirtschaftspolitischen Umfeldes hit-
ten sich neue Industriezweige - etwa die war babies Chemie und Flugzeugbau - fortent-
wickeln kénnen und hétten so neue Arbeitsplitze geschaffen. Fiir Anderson waren alle diese
Aspekte der Beleg dafiir, daB das Vertrauen in die Regierung (bzw. ihre Passivitat) und in
die Stabilitit der Wahrung die wichtigste Voraussetzung fiir eine florierende Wirtschaft
seien.* Allein die Zollpolitik fiel in diesem Zeitraum aus dem marktliberalen Rahmen. Die
amerikanische Regierung nahm 1921 und 1922 Zollerhéhungen vor (Emergency Tariff Act,
Fordney-McCumber Act), die sich nach Einschitzung Andersons insofern als kontraproduk«
tiv erwiesen, als sie die wirtschaftliche Lage der US-Exportmirkte in Europa noch ver-
schlimmerten.

Der groBe Bruch in der amerikanischen Wirtschaftspolitik, gar der Beginn eines ,Repu-
blican New Deal®, kam fiir Anderson mit dem Jahr 1924:“It was then that the government
began consciously and deliberately to play God.““ Als folgenschweres Vergehen brand-
markte Anderson vor allem die Politik des Federal Reserve Board, das durch den Ankauf
von Staatsanleihen in Hohe von $ 400 Mio. zwischen November 1923 und Juli 1924 den
Geldmarkt iberflutet und so zu einer extremen Ausweitung des Kreditvolumens der Banken
gefiihrt hitte.* Diese Entwicklung traf mit der Verabschiedung des Dawes-Plans zusammen,
der das Vertrauen amerikanischer Investoren in Europa wiederherstellte. Die Folge: Die
Europier finanzierten ihre Agrarimporte aus den USA nicht iiber Exporte in die Vereinigten
Staaten, sondern groBtenteils liber amerikanische Bankkredite. Die extrem hohe Verfiigbar-
keit von Krediten fiihrte zudem zu Spekulationsgeschiften an den Aktienmirkten, deren
Ausgang bekannt sei.”

Ende 1929 kam es zum ,great crash® an den Borsen und die amerikanische Wirtschaft
schlitterte in eine Rezession. Anderson behauptete, die Krise hitte relativ rasch iiberwunden
werden konnen, wenn die Bundesregierung auf die Selbstheilungskrifte des Marktes vertraut
hitte. Statt dessen appellierte Prasident Hoover an die Wirtschaft, Preise und Lohne stabil
zu halten, und an die Einzelstaaten und Kommunen, mehr Schulden zur Finanzierung

42 Ebda, S. 10-12.

43 Ebda, S. 26-27.

44 Eine von Anderson - nicht explizit genannte - Bedingung war freilich Preis- und Lohnflexibilitit nach
unten. Dies war aber seit dem New Deal nicht mehr gegeben, u.a. durch die Einfilhrung des gesetzlichen
Mindestlohns 1938, Anderson, S. 27.

45 Anderson, S. 33.

46 Die Fed hatte die Geldpolitik bewuBt als Element einer Stabilisierungspolitik eingesetzt.

47 Anderson, S. 33.
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offentlicher Arbeiten zu machen. Auf diese Weise sollte die Massenkaufkraft beibehalten
werden. Zugleich setzte das Fed Anfang 1930 wieder mit seiner Politik des leichten Geldes
ein und forderte damit zwar weitere Spekulationsgeschifte, aber keine neuen Investitionen.
Bereits seit Ende 1929 hatte der Staat iiber das Federal Farm Board die Preise fiir landwirt-
schaftliche Produkte kiinstlich hoch gehalten. Das ,Ende der Fahnenstange“ wurde mit dem
extrem protektionistischen Smoot-Hawley-Zollgesetz von 1930 erreicht, das umfassende
VergeltungsmaBnahmen der Handelspartner nach sich zog und zum Einbruch des internatio-
nalen Handels fiihrte. Die europdischen Schuldnerlinder konnten ihre Kredite nicht zuriick-
zahlen und muBten vom Goldstandard abgehen, so daB dieser endgiiltig zusammenbrach. ¢

Andersons Verdikt: “The Republican New Deal demoralized the markets and brought
about the unprecedented depression and unemployment of 1932...The Democratic New Deal
intensified the demoralization of the markets and perpetuated the depression and the unem-
ployment. ““ Und zwar, indem Roosevelt noch stirker in den Wirtschaftsprozef intervenierte
als seine Vorginger.

Anderson behauptete, nur wenn die Unternehmensgewinne stiegen, konnten auch Produk-
tion und Beschiftigung wachsen. In den letzten Jahrzehnten wire die Entwicklung aber
genau in die entgegengesetzte Richtung verlaufen: Zwischen 1900 und 1929 stieg die Lohn-
quote von 53,2 Prozent auf 65,1 Prozent an, bis 1937 legte sie noch weiter bis auf 67,4 Pro-
zent zu. Wenn man davon, so Anderson, die hohen Gehilter von angestellten Fithrungskraf-
ten subtrahiere, andererseits aber das Einkommen von kleinen Farmern und Unternehmern
(Ein-Personen-Betriebe) dazurechne, lige die Lohnquote bei deutlich iiber 70 Prozent.
Dagegen lag das Einkommen aus selbstindiger Arbeit (als Teil der Einkommensquote ,,aus
Unternehmertitigkeit und Vermdgen®) bei nur 15,3 Prozent. Anderson hielt dieses Verhilt-
nis fir eine fatale Schieflage. Sein Argument: Ein angenommener plotzlicher 10 Prozent-
Anstieg der Lohnquote wiirde einen Zuwachs am Volkseinkommen von {iber 7 Prozent zu-
ungunsten der Einkommen der Selbstindigen bedeuten und diese fast halbieren. Dies miifite
zwangsldufig zu einem schweren Konjunktureinbruch fithren. Umgekehrt wiirde aber eine
zehnprozentige Senkung der Lohne die Gewinne gemif obiger Rechnung entsprechend er-
hohen und die Wirtschaft stimulieren. Anderson argumentierte im Jahr 1945 freilich vor
aktuellem Hintergrund: Durch die Riickkehr der im Ausland eingesetzten Soldaten und
durch eine partielle Freisetzung von Beschiftigten in den Kriegsindustrien wiirde das Ange-
bot an Arbeitskriften mit Kriegsende groBer sein als die Nachfrage danach. Lohnerhéhun-
gen, wie sie die Gewerkschaften forderten und die Bundesregierung unterstiitzte, wiirden die
Konjunktur unweigerlich abwiirgen, weil es zu einer weiteren Verschiebung der Lohnquote
zugunsten der Arbeitnehmer kdme. Die Folge wire erneute Massenarbeitslosigkeit; hohe
Arbeitslosenhilfe oder umfassende Beschiftigungsprogramme wiirden wiederum das Ziel
unterminieren, die Ausgaben der Bundesregierung mit Ziel eines ausgeglichenen Budgets
zuriickzufahren.

Die desastrosen Folgen iiberhohter Lohnsteigerungen versuchte Anderson am Beispiel des
National Industrial Recovery Act (NIRA) von 1933 zu demonstrieren, mit dem der US-Indu-
strie Auflagen in Bezug auf Lohne und Arbeitszeit gemacht wurden. Infolge des NIRA kam
es im verarbeitenden Gewerbe zwischen Juli und Dezember 1933 zu durchschnittlichen

48 Ebda, S. 35.
49 A.a.0.
50 Anderson, S. 17-22.
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Lohnsteigerungen von 6 Prozent und zu 3 Prozent mehr Beschiftigung. Damit sei zwar leid-
lich mehr Kaufkraft geschaffen worden, die Unternehmen hitten fortan aber keine Gewinne
mehr machen kénnen, ja hitten sogar Defizite in Kauf nehmen miissen. Wihrend der Fede-
ral Reserve Index of Industrial Production (alte Serie) zwischen Marz und Juli noch von 60
auf 100 angestiegen sei, fiel er bis November 1933 wieder auf 72. Anderson sah die Ursa-
che dafiir eindeutig in den Lohnsteigerungen, denn wihrend die Arbeitskosten in der ersten
Beobachtungsperiode noch um 26 Prozent gefallen seien, wiren sie in der zweiten, der
NIRA-Periode, um 54 Prozent gestiegen. Die Lohnpolitik, so der SchluB Andersons, sei
deshalb verantwortlich dafiir, daB sich der 1933 andeutende Aufschwung in einen erneuten
Abschwung umwandelte. Die Lehre, die daraus gezogen werden miisse: Zu einer flexiblen
Wirtschaft gehorten flexible Lohne - auch in Richtung nach unten. *

Um Investitionen zu férdern, miifte vor allem die Kapitalbildung stimuliert werden. In
diesem Sinne plidierte Anderson fiir eine Senkung der Korperschaftssteuer und der Steuer
auf realisierte Vermogenswertzuwichse (capital gains tax). Dariiber hinaus miiBte die per-
sonliche Einkommensteuer der oberen Einkommensgruppen gesenkt werden, da die drasti-
schen Erhohungen der letzten Jahre - im New Deal verteilungs-, wihrend des Krieges
einnahmepolitisch motiviert - die Wirtschaftsaktivitit gelahmt hétten. Der Spitzensteuersatz
miifte von iiber 90 auf unter 50 Prozent reduziert werden. Die Steuersitze der unteren Ein-
kommensgruppen sollten dagegen hochstens aus rein ,humanitiren Griinden® gesenkt
werden, schlieflich blieben sie die Haupteinnahmequelle des Bundes: “We must tax where
the income is.“*

4. Das Ergebnis: Der Employment Act von 1946

Die Keynesianer iibernahmen seit Anfang der vierziger Jahre immer stirker die Meinungs-
fiihrerschaft in den USA. Es gelang ihnen allerdings nur bedingt, ihre wirtschaftspolitischen
Vorstellungen auch in die Praxis umzusetzen oder gar auf institutionellem Wege dauerhaft
zu etablieren.

Im Bereich der Sozialpolitik verabschiedete der Kongref Ende 1944 den Servicemen’s
Readjustment Act, besser bekannt als G.I. Bill. Da dieses Mafinahmenbiindel zur Forderung
und soziodkonomischen Reintegration der Veteranen des 2. Weltkriegs auf diese Klientel
beschrinkt blieb, kam die von den liberals propagierte Sozialgesetzgebung auf breiter Basis
nicht zustande.®

Im Jahr 1944 wurden auch erste Initiativen gestartet, dem Vollbeschiftigungskonzept eine
gesetzliche Grundlage zu verleihen. Erste Entwiirfe wie z.B. die Murray Bill versuchten, ein
Recht auf Arbeit festzuschreiben: “...all Americans able to work and seeking work have the
right to a useful and remunerative job...[It] is essential that continuing full employment be
maintained in the United States.“* Konkret war vorgesehen, daf der Prisident bzw. ein dem
WeiBen Haus zugeordnetes Expertengremium jahrlich ein National Production and Employ-
ment Budget vorlegen sollte. Dabei handelte es sich um eine Art ,,Planungsbericht®, in dem
mit Hilfe quantitativer Methoden® ermittelt werden sollte, in welchem MabBe staatliche Inve-
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stitionen getitigt werden miiBten, um ein Bruttosozialprodukt zu erreichen, das Vollbeschif-
tigung garantiert.®

Wihrend die Offentlichkeit von der Debatte um die Gesetzesvorlage nur wenig Notiz
nahm¥, gingen die Unternehmerverbidnde massiv gegen die Initiative aus dem KongreB vor.
Ihre Opposition, aber auch ihr EinfluB gingen jedoch nicht so weit, die Gesetzesvorlage
grundsitzlich abzulehnen. Zumindest war dies bei der Chamber of Commerce der Fall,
deren Lobby-Aktivititen aber immerhin wesentlich dazu beitrugen, die urspriingliche Senats-
version des Gesetzes im Reprisentantenhaus erheblich zu ,,verwissern®“.* Im Vermittlungs-
verfahren einigten sich Reprisentantenhaus und Senat schlieBlich auf den Passus, daB nicht
,full employment®, sondern ,,maximum employment, production and purchasing power* zu
erreichen seien. Der Gesetzestext lieB zudem offen, welche Mittel zur Erreichung dieser
Ziele Anwendung finden konnten oder miiten. Das National Production and Employment
Budget wurde im Gesetz zum in seiner Bedeutung stark entschirften Economic Report of the
President, jihrlich vorzulegen vom Council of Economic Advisers, einem dreikdpfigen, vom
Senat zu bestitigenden wirtschaftspolitischen Beratergremium des Prisidenten.

Obgleich die schlieBlich verabschiedete Fassung des Employment Act vom Februar 1946
vor allem bei den Vollbeschiftigungs-Puristen Enttiuschung hervorrief”, hatte das Gesetz
langfristige Bedeutung: Erstmals wurde dem Staat in den USA expressis verbis eine aktive
Rolle im WirtschaftsprozeB zugewiesen. Parallel dazu avancierte die Fiskalpolitik - und da-
mit ein Stiick weit auch das keynesianische deficit spending - in den folgenden Jahrzehnten
zum Hauptinstrument US-amerikanischer Wirtschaftspolitik. Allerdings nicht unmittelbar
nach dem Ende des 2. Weltkriegs: Die Konjunktur in den ersten Nachkriegsjahren lieB ein
deficit spending unnétig erscheinen, bis 1948 war der Bundeshaushalt ausgeglichen, z.T.
wurden sogar Uberschiisse erzielt. Prisident Truman sah seine wirtschaftspolitische Prioritit
vielmehr in der Verhinderung einer Inflation - wegen vom Kongref durchgesetzter Senkun-
gen der Einkommensteuer, aber auch aus grundsitzlichen Erwigungen.®

IV. Wihrungspolitik
1.  Die wihrungspolitische Desintegration in den dreifliger Jahren

Der 1. Weltkrieg hatte auch das auf einem Goldstandard basierende internationale Wih-
rungssystem ,,aufgesprengt*. Nach einer mehrjihrigen Ubergangszeit mit flexiblen Wech-
selkursen kehrten die meisten Linder im Laufe der zwanziger Jahre zum Goldstandard zu-
riick, allerdings zu einer Goldkernwdhrung mit einer Zentralisierung der Goldreserven bei
der Notenbank anstelle der fritheren Goldumlaufswéhrung. Die USA hatten bereits 1919 die
Goldkonvertibilitit des Dollar auf der Basis der Vorkriegsparitat wiederhergestellt. Mit dem
Ausbruch der GroBen Depression setzte jedoch eine Phase der wihrungspolitischen Desinte-
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gration ein, deren AnlaB zwar vordergriindig in der Weltwirtschaftskrise zu sehen war,
deren Ursachen aber in den strukturellen Schwichen des Wahrungssystems lagen.®

Ihren Anfang nahm die Krise im Deutschen Reich, als nach den Wahlerfolgen der
NSDAP im September 1930 eine erste Kapitalflucht einsetzte, der eine noch massivere nach
dem Zusammenbruch der Osterreichischen Creditanstalt, deren Zahlungsschwierigkeiten
Mitte Mai 1931 bekannt wurden, folgte. Infolgedessen muBte im August 1931 die Konverti-
bilitit der Reichsmark aufgehoben werden. Die Wihrungskrise sprang auf Grofbritannien
tiber, da Deutschland seine Reparationszahlungen nicht mehr leisten konnte und folglich
auch London nicht linger imstande sein wiirde, seine Kriegsschulden gegeniiber den USA
weiter zu tilgen. Dazu kam aber auch die desolate Lage der britischen Wirtschaft, die durch
eine deutliche Uberbewertung des Pfundes mitverursacht worden war. Die Folge war ein
regelrechter Ansturm von Pfund-Glaubigern, die die bis dahin dominierende Reservewih-
rung in Gold umtauschen wollten, auf die Bank von England. Im September 1931 zog GroB-
britannien die Notbremse, indem es per Gesetz die Goldeinldsungspflicht der Bank of Eng-
land autfhob.

Dies bedeutete den Anfang vom Ende des restaurierten Goldstandards. Andere Lander
folgten dem britischen Beispiel, so daB der US-Dollar, der franzésische Franc und auch die
restlichen beim Goldstandard verblicbenen Wiahrungen eine starke Aufwertung erfuhren.
Auch die USA werteten 1933/34 ab, so daB ein regelrechter Abwertungswettlauf stattfand,"
der 1936 das Ende des Goldblocks besiegelte. Die Goldblock-Lander hatten vor schwerwie-
genden Problemen gestanden: Sie hatten Devisenkontrollen und Importkontingentierungen
eingefiihrt und waren, solange sie die alten Parititen halten wollten, zu einer deflatorischen
Wirtschaftspolitik gezwungen gewesen. Dies war die Folge einer Uberbewertung ihrer
Wihrungen, die aus den drastischen Abwertungen der Lénder resultierten, die sich zum
,Sterling-Block“ formierten. Die Mitgliedsstaaten des British Commonwealth, die skandi-
navischen Linder sowie Portugal definierten den Kurs ihrer Wihrungen gegeniiber dem
britischen Pfund, wihrend gegeniiber Drittwihrungen eine eingeschrinkte Wechselkurs-
flexibilitat bestand.®

2.  Planung und Gestaltung des Internationalen Wihrungsfonds

Eine ‘offizielle’ Beendigung des Abwertungswettlaufs wurde im September 1936 durch das
Dreiméchte-Wahrungsabkommen (Tripartite Agreement) erreicht - einerseits eine Art Burg-
friede zwischen GrofBbritannien, Frankreich und den USA,® andererseits aber auch schon der
politische ,Embryo* fiir das Bretton-Woods-System, denn es wurde vereinbart, feste Pari-
titen zu setzen und Anderungen nicht ohne vorherige gegenseitige Konsultation vorzuneh-
men.* Seit Anfang der vierziger Jahre liefen - zunichst regierungsinterne - Planungen in den
USA sowie vor allem in GroBbritannien, wie die wihrungspolitischen Verwerfungen der
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dreiBiger Jahre nach dem Ende des Krieges vermieden werden kénnten. Die internationalen
Wihrungsbeziehungen sollten auf ein neues, solides Fundament gestellt werden.®

In Konkurrenz zu den deutschen Plinen einer relativ autarken kontinentaleuropiischen
GroBraumwirtschaft, die seit 1940 propagiert wurde, entwickelten das britische Finanzmini-
sterium unter Federfiihrung seines Beraters John Maynard Keynes und das amerikanische
Treasury unter der Agide seines Staatssekretirs Harry Dexter White 1942 zwei separate
Pline, die im Friihjahr 1943 der Offentlichkeit vorgestellt wurden.* Im Mittelpunkt des
Keynes-Planes stand das Projekt einer internationalen Clearing Union, die die Abrechnungen
im internationalen Zahlungsverkehr zwischen den verschiedenen Zentralbanken vornehmen
sollte. Keynes’ Zahlungsunion war vor allem darauf ausgerichtet, fiir Zahlungsbilanzun-
gleichgewichte die Gliubiger ebenso verantwortlich zu machen wie die Schuldner und
Schuldnerlidndern mit Zahlungsbilanzdefiziten (wie z.B. GroBbritannien) groBziigige Uber-
ziehungskredite zu gewihren, damit diese ohne den groBen auBenwirtschaftlichen Anpas-
sungsdruck wie zuvor beim Goldstandard eine binnenwirtschaftlich wachstumsorientierte
Expansionspolitik verfolgen kénnten. Das Gegenstiick zur Clearing Union bildete im ameri-
kanischen White-Plan ein Stabilisierungsfonds, der - von Details abgesehen - schon die
Grundziige des spiteren Internationalen Wihrungsfonds (IWF) trug.

In den Jahren 1943/44 liefen vor allem bilaterale Verhandlungen zwischen Washington
und London iiber die zukiinftige Gestaltung der internationalen Wahrungsbezichungen. Unter
Beteiligung von 42 weiteren Linderdelegationen konnten die Verhandlungen im Juli 1944
mit dem Abkommen von Bretton Woods erfolgreich abgeschlossen werden.*

Bereits im Joint Statement by Experts on the Establishment of an International Monetary
Fund* im April 1944 war Einigung dartiber erzielt worden, wie die Grundpfeiler des kiinfti-
gen Weltwihrungssystems aussehen sollten: feste Wechselkurse, freie Konvertibilitit und
weitgehende Aufhebung von Devisenbeschriankungen, Gewihrung kurzfristiger Kredite zum
Ausgleich von Zahlungsbilanzdefiziten. In Bretton Woods wurde - neben anderen wichtigen
Details - vornehmlich iiber die jeweiligen Linderquoten verhandelt. Die Quoten - festgesetzt
aufgrund bestimmter Schliisselgrofen wie dem Bruttoinlandsprodukt, den Wihrungsreserven
und der Leistungsbilanz - waren insofern von zentraler Bedeutung, als sie maBgebend fiir
das Abstimmungsgewicht im Gouverneursrat und damit den politischen EinfluB des jeweili-
gen Landes, seiner Subskriptionsverpflichtung und der ihm zustehenden Finanzierungsfazi-
lititen waren. Diese , Fazilititen“ wurden (und werden) als Kredite zum Ausgleich von
Zahlungsbilanzdefiziten zur Verfiigung gestellt. Dies erfolgt in Form sog. Ziehungen: Mit-
glieder kaufen gegen Zahlung eines entsprechenden Betrages in eigener Wihrung die Wih-
rungen anderer Lénder. Die reguliren Fazilititen sind jedoch dann erschépft, wenn die
Bestinde des Fonds in der Wihrung des ziehenden Landes 200 Prozent seiner Quote errei-
chen.® In der ersten Kredittranche, der sog. Goldtranche, wenn die anrechenbaren Fondsbe-
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stinde 100 Prozent der Landesquote nicht iiberschreiten, wird der Kredit quasi ,automa-
tisch“ gewihrt. Erst wenn er dariiber liegt, kann der IWF dies mit wirtschaftspolitischen
Auflagen verbinden.”

Bei seiner Griindung wurde der Fonds mit einem Kapital von $ 8,8 Mrd. ausgestattet, die
USA zahlten davon allein $ 3,175 Mrd. ein. Dies kam den urspriinglichen amerikanischen
Vorstellungen, daB der Fonds nicht mehr als $ 5 Mrd. Gesamtvolumen haben sollte, deut-
lich ndher als den britischen Absichten. Keynes hatte seine Clearing Union mit $ 36 Mrd.
ausstatten wollen. Die verfiighare Gesamtsumme deutete an, da nach amerikanischer An-
sicht mehr Disziplin der betreffenden Lénder zur Vermeidung bzw. zum schnellen Abbau
ihrer Defizite einzufordern sei als dies nach britischen Vorstellungen der Fall gewesen wiire.
Keynes hitte auch den Interventionspunkt des IWF deutlich héher angesetzt als dies bei der
tatsichlichen Regelung der Fall ist (s.0.), da bei ihm keine Quoten existierten, sondern die
Linder die Fazilititen je nach Bedarf hitten in Anspruch nehmen konnen (wobei es auch
hier gewisse Obergrenzen geben sollte). Damit wire der wirtschaftspolitische Anpassungs-
druck zumindest ein Stiick weit von den Schuldner- auf die Glaubigerldnder abgewilzt wor-
den. Die USA widersetzten sich diesen Forderungen, nicht zuletzt unter Hinweis auf
uniiberwindbare innenpolitische Barrieren. Der Kongrefi wiirde einen ausgepréigten Automa-
tismus bei der Inanspruchnahme der Kreditfazilititen als Verletzung seines verfassungs-
miBigen Rechts auf Mittelzuweisung verstehen, da ein GroBteil des IWF-Kapitals aus den
USA stammte.”

Ein weiteres Kernelement des Wihrungsfonds bildet das grundsitzliche Verbot von Devi-
senbeschrinkungen bei laufenden Transaktionen. D.h. es besteht eine Pflicht zur Wihrungs-
konvertibilitit fiir Handels- und Dienstleistungsgeschifte, nicht aber fiir Kapitalbewegungen.
Die Regelung war ein heikles Thema wihrend der Verhandlungen, da der Krieg die wirt-
schaftliche Infrastruktur in den meisten europidischen Landern stark beschédigt hatte und
deshalb starke Ungleichgewichte im Handel mit den ,unversehrten® USA zu erwarten
waren. Zusitzliche Probleme hatte hier GroBbritannien, das gegeniiber einigen lateinameri-
kanischen Lindern und Mitgliedern des Commonwealth hohe, unbezahlte Defizite in Pfund
Sterling angehduft hatte. Um Turbulenzen zu verhindern, konzedierten die USA die
Beschriinkung auf laufende Transaktionen.” Dariiber hinaus wurden Ubergangsregelungen
erlaubt, die dazu fiihrten, daf die groBe Mehrheit der westeuropiischen Lander die Konver-
tibilitat erst Ende 1958 einfiihrte.” Die Problematik struktureller, langfristiger Ungleich-
gewichte wurde im Laufe der Verhandlungen immer stérker der ebenfalls neu zu griindenden
Weltbank zugeordnet.™ Dariiber hinaus versuchten die USA, die akuten Probleme GrofBbri-
tanniens durch bilaterale Darlehen zu entschirfen. Eine weitere amerikanische Konzession
an GroBbritannien war die Aufnahme der sog. Knappheitserkldrung in den IWF-Vertrag:
Danach kann der Fonds eine Wihrung formell fiir ,knapp“ erkliren, wenn seine Fihigkeit
ernsthaft gefihrdet ist, diese Wihrung im Bedarfsfall zur Verfiigung zu stellen. Die Mitglie-
der werden durch eine solche Erklirung ermichtigt, den freien Devisenverkehr in der
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knappen Wihrung voriibergehend zu beschrinken.” Auch diese Klausel zielte darauf ab,
Anpassungsdruck von Schuldner-Landern zu nehmen, vor allem um eine Neuauflage der
deflatorischen Erfahrungen der 1920er Jahre zu vermeiden. Der Keynes-Plan ging sogar
soweit, Guthaben von UberschuBlindern bei der Clearing Union zu besteuern, um ihren
Abbau zu erzwingen.” Der White-Plan sah immerhin noch vor, daB im ,Knappheitsfall“ der
Fonds in einem Bericht Empfehlungen an den Gliubiger richten sollte, um das Gleichge-
wicht wiederherzustellen.” Selbst ein solcher Passus fand aber keinen Eingang in das
Bretton-Woods-Abkommen. In der Praxis hat der IWF bisher ohnehin noch nie eine Knapp-
heitserkldrung ausgesprochen.

Der Name Bretton Woods verbindet sich freilich zuvorderst mit festen Wechselkursen.
Gleichwohl lieB das System aber auch die Mdglichkeit offen, unter bestimmten Vorausset-
zungen Wechselkurséinderungen als Instrument der wirtschaftspolitischen Anpassung zu nut-
zen, und zwar auch wiederum als eines, das deflatorisch wirkende Binnenmafnahmen
vermeiden half. Die Mitglieder vereinbarten mit dem Fonds Parititen, die in Gold oder US-
Dollar auszudriicken waren. Die Wechselkurse durften um ein Prozent jeweils nach oben
und unten ,,floaten®. GroBere Wechselkursinderungen durfte ein Land nur bei einem - aller-
dings nicht ndher definierten - ,fundamentalen Zahlungsbilanzungleichgewicht“ vornehmen.
Dies hatte zwar offiziell in Absprache mit dem Fonds zu erfolgen, der IWF konnte aber
solange nicht einschreiten, wie die Anderung des Kurses zusammen mit allen vorange-
gangenen Justierungen nicht iiber 10 Prozent der urspriinglichen Paritit hinausging. Bemer-
kenswert war zudem der Passus, daB keine Einwinde erlaubt seien, wenn die Wechselkurs-
dnderung zur Verfolgung sozialpolitischer Ziele im entsprechenden Land vorgenommen
werde.™ Die Wechselkursregelung fiel sehr viel liberaler aus, als es die USA urspriinglich
angestrebt hatten. Nach den Vorstellungen von Harry Dexter White wiren Anderungen nur
erlaubt gewesen, wenn vier Fiinftel der Mitglieder zugestimmt hitten, wobei die USA mit
liber einem Viertel tiber eine Sperrminoritit verfiigt hitten. Der Keynes-Plan dagegen hatte
vorgesehen, daB die Mitgliedslinder ihre Parititen im Verhiltnis zu der Kunstwihrung
bancor untereinander vereinbaren sollten und bei dauerhaften Defiziten ohne explizite
Erlaubnis der Zahlungsunion ihre Wechselkurse um maximal 5 Prozent dndern konnten.”

3.  Kiritik und Opposition

Sobald der Keynes- und der White-Plan im Friihjahr 1943 veréffentlicht worden waren,
zogen sie massive Kritik auf sich. In den USA muBte in erster Linie der Keynes-Plan als
politische ,Zielscheibe“ herhalten, weil beide Entwiirfe als national rivalisierende Pline
betrachtet wurden. Uber die Unterschiede wurden die vielen grundsitzlichen Gemeinsamkei-
ten zu wenig beachtet. Die Kritik verhallte aber auch nicht, als im Sommer 1944 das
Bretton-Woods-Abkommen unter Dach und Fach gebracht wurde - und dies obwohl es deut-
lich die amerikanische Handschrift trug. Die &ffentliche Debatte spitzte sich freilich noch
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einmal zu, als Prisident Roosevelt im Januar 1945 das Abkommen zur Zustimmung an den
KongreB weiterleitete.”

Kritik kam vor allem aus zwei Richtungen, die sich z.T. auch iiberschnitten: einerseits
von den Isolationisten, insbesondere Politikern aus dem Mittleren Westen, andererseits von
den politisch Konservativen und wirtschaftspolitischen Traditionalisten, die von den Banken
und anderen Finanzdienstleistern aus dem Nordosten unterstiitzt wurden. Die Isolationisten
hielten primér die vermeintliche Verletzung der nationalen Souverinitit der USA, die sich
durch die IWF-Mitgliedschaft angeblich ergeben wiirde, fiir absolut inakzeptabel. Dies ent-
sprach den Motiven, aus denen heraus der US-Senat 1919 den Versailler Friedensvertrag
und die US-Mitgliedschaft im Volkerbund abgelehnt hatte.®

Die amerikanische Finanzwelt und die ihr nahestehenden Politiker nahmen vor allem
daran AnstoB, daB der Wihrungsfonds Lindern Zugang zu Krediten gewahrte, ohne vorher
deren Bonitit gepriift zu haben. Dies verstief ihrer Auffassung nach gegen die altbewéhrten
Gepflogenheiten der privatwirtschaftlichen Geschiftswelt, deren Prinzipien sie auch auf die
internationale Politik fiir iibertragbar hielten. Dariiber hinaus hielten es die Bankiers fiir
fatal, daB menschlich fehlbare Biirokraten des Fonds die Stabilitiit des internationalen Wih-
rungsgefiiges sichern sollten. Abgesehen davon zeigten sie sich skeptisch gegeniiber den
neuen, unerprobten Instrumenten des Fonds. Sie vertrauten eher der ,unsichtbaren Hand®
des freien Marktes. Diese sahen sie aber nicht - was folgerichtig gewesen wire - in flexiblen
Wechselkursen, sondern im alten Goldstandard.

In GroBbritannien wurde am White-Plan vor allem kritisiert, daB er den Goldstandard
durch die Hintertiir wieder einfiihren wolle und damit eine binnenwirtschaftliche Expansi-
onspolitik erschwere. Die Kritik in den USA ging in die diametral entgegengesetzte Rich-
tung: Der White-Plan bzw. der IWF wichen zu sehr vom alten Wihrungssystem ab, das die
Mitgliedslinder zu einer deflationistischen Stabilisierungspolitik gezwungen hatte. So merkte
die New York Times an: “It is often said that the gold standard ‘failed’. The truth is that
governments sabotaged it deliberately, because it interfered with the nationalistic ‘planning’
that governments preferred to stability of exchange rates.“® Damit wurde deutlich, daB die
Kritik am Wihrungsfonds primir eigentlich Kritik am New Deal war.® Die Kritik aus aka-
demischen Kreisen war freilich differenzierter, auf jeden Fall nicht so vordergriindig inter-
essengeleitet wie in der Wirtschaft und der Politik. Am stirksten artikulierte der Harvard-
Professor John H. Williams seine Bedenken.

4. John H. Williams und sein ,,Key Currency“-Plan

Williams verwies darauf, daB der Kollaps des Goldstandards in den dreiBfiger Jahren bei
vielen Wirtschaftswissenschaftlern zu der Uberzeugung gefiihrt hiitte, daB ein System fester
Wechselkurse entweder auf Dauer nicht durchfiihrbar oder aber nicht wiinschenswert sei,
weil es binnenwirtschaftlich nur unzureichenden Spielraum lieBe. Die logische Konsequenz
daraus wire die Einfiihrung flexibler Wechselkurse gewesen. Sowohl der Keynes- als auch
der White-Plan - und damit letzthin auch der IWF - gingen jedoch genau in die entgegenge-
setzte Richtung: Es wiirde ein System fester Wechselkurse etabliert werden, dessen Mecha-
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nismen bei zwar abweichenden Details doch insgesamt starke Parallelen zum alten Gold-
standard aufwiesen. Bei Handelsungleichgewichten, die Druck auf den Wechselkurs ausiib-
ten, kime es anstelle von Gold- zu Devisenbewegungen vom Schuldner- zum Glaubigerland,
die sich auf die jeweiligen Wahrungsreserven und damit auch auf die Geldmenge, die Preise
und Einkommen niederschliigen. Der einzige Unterschied zum Goldstandard bestiinde darin,
daBl ,these effects may be modified by the powers of adjustment assigned in both plans to
the international board of directors of the fund or the union. “*

Im Bretton Woods-Abkommen wurde die Entscheidungskompetenz dann jedoch stiirker
auf die betroffenen Mitgliedsldnder verlagert. Williams sah in dem Abkommen die Gefahr
eines , Abstiegs in den Legalismus®, denn jedes Land wiirde die z.T. sehr weitldufig inter-
pretierbaren Vertragsklauseln zu seinen Gunsten auslegen und sich dann auf die Buchstaben
des Gesetzes berufen konnen, ohne stichhaltige wirtschaftspolitische Argumente ins Feld
fihren zu miissen. Williams argumentierte, der Goldstandard hitte die Mitgliedslidnder in
z.T. rigider Weise zu AnpassungsmaBnahmen gezwungen - mit Bretton Woods wiirden die
Lénder eine Handhabe bekommen, wirtschaftspolitische Verantwortung von sich zu weisen.
Das habe es im iibrigen auch schon unter dem Goldstandard gegeben: Und zwar seien An-
fang der dreiBiger Jahre mit Hilfe von Abwertungen deflationire Effekte von der eigenen
Volkswirtschaft auf andere Linder abgelenkt worden. Diese hitten z.T. ihrerseits mit Ab-
wertungen reagiert, so daB der bekannte Teufelskreis entstanden sei. Williams bemingelte
deshalb am Bretton Woods-System, da$ es aus dieser Erfahrung nicht gelernt und die Ver-
antwortung der wirtschaftspolitischen Anpassung nicht gleichmiBiger auf beide Seiten -
Schuldner wie Glaubiger - verteilt hitte. Damit meinte Williams aber keineswegs, daB auch
der Glaubiger stirker in die Pflicht genommen werden miiBte, wie es Keynes in seinem Plan
vorgesehen hatte. Denn er spielte in diesem Punkt auf die - allerdings stark entschirfte -
Knappheitserklarung an, die den USA woméglich ein UbermaB an Verantwortung zuschiebe
und die die anderen Lander, allen voran GroBbritannien, als Freibrief fiir Devisenbeschrin-
kungen und Handelsdiskriminierung betrachten kénnten, um ihre absehbaren Nachkriegs-
probleme in den Griff zu bekommen (s.0.).*

Als Alternative prisentierte Williams seinen key currency-Plan. Wihrend seiner Ansicht
nach der Keynes- und der White-Plan ,have a closer family relationship with what might be
called the textbook type of gold standard“, wollte sich sein Konzept stirker am Wihrungs-
gefiige des 19. Jahrhunderts orientieren, das um England herum aufgebaut war. Demzufolge
sollten allein die filhrenden Lander (folglich die mit ,,Schliisselwihrungen®) fiir stabile wiih-
rungspolitische Beziehungen sorgen, was eine internationale Zusammenarbeit, ja Ab-
stimmung der nationalen Wirtschaftspolitiken erforderlich machte, die weit iiber das MaB
der Verpflichtungen im IWF hinausgegangen wire.* Williams wollte hiermit auf dem Drei-
Léinder-Abkommen von 1936 aufbauen, das allerdings noch keine Beschliisse zur engeren
Kooperation vorgesehen hatte. Auf der anderen Seite sollten die kleineren, international we-
niger bedeutenden Linder die Freiheit haben, ihre Wechselkurse selbst vollkommen frei zu
setzen. Dies wiirde die groBen Lander kaum tangieren, den kleinen Lindern aber helfen, da
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ihre wirtschaftliche Lage stirker von der Situation auf den Weltmirkten abhinge und nur
sehr geringfiigig durch die eigene Wirtschaftspolitik zu beeinflussen sei. Williams Vorschlag
resultierte aus konkreter historischer Erfahrung:“...the whole experience of the interwar
period proved nothing more clearly than that the economic condition and the balance of
payments position of these countries are primarily a reflection of the conditions in the larger
countries, and that if those conditions are bad enough, there can be no real escape, even
though the countries are driven - as most of them were - to exchange control as a last despe-
rate resort.“¥” Auf einen kurzen Nenner gebracht, lief der ,key currency“-Vorschlag darauf
hinaus, daB die groBten Volkswirtschaften sich zugunsten von Stabilitit und Kooperation
disziplinieren sollten, wihrend die kleineren Linder mit freien Wechselkursen arbeiten
konnten, um sich dem Strudel einer Wirtschaftskrise in den grofen Lindern so weit wie
mdoglich zu entziehen.

Williams legte seinen Alternativplan vor, als die Pline von Keynes und White diskutiert
wurden. Nachdem das Bretton Woods-Abkommen ausgehandelt worden war, wollte er ihn
nur noch als Ergidnzung verstanden wissen und machte neue Vorschlige. Diese zielten vor
allem darauf ab, zunichst nur die Weltbank zu installieren und die Einrichtung des IWF zu
verschieben.®

5. Die Befiirworter

»To promote international cooperation®, ,,to promote exchange stability, to maintain orderly
exchange arrangements among members, and to avoid competitive exchange depreciation®,
+to give confidence to members by making the Fund’s resources available to them under
adequate safeguards, thus providing them with opportunity to correct maladjustments in
their balance of payments without resorting to measures destructive of national or interna-
tional prosperity“® - bereits die Auflistung einiger der in Art. I des Bretton Woods-Abkom-
mens formulierten Ziele des IWF illustriert deutlich, daB mit dem Fonds von vornherein die
wihrungspolitischen Konstellationen und Praktiken verhindert werden sollten, die in den
dreiBiger Jahren zur Desintegration des internationalen Wihrungsgefiiges gefiihrt hatten. So
sah der Hauptarchitekt des Abkommens, Harry Dexter White, im IWF eine ,effective
machinery for achieving ends the desirability of which has been driven home by painful
experiences of the last quarter century.“®

Im o6ffentlichen BewuBtsein der USA, zumal in progressiven Kreisen, wurden die diskri-
minierenden und protektionistischen Praktiken in der Wihrungspolitik indes nicht allein mit
den spiteren Kriegsverbiindeten, sondern sehr stark auch mit Nazi-Deutschland in Verbin-
dung gebracht. Das Deutsche Reich hatte nach 1933 ein System der Devisenbeschrinkungen
und -diskriminierung installiert, das die US-Regierung als einen Akt der &konomischen
Aggression und damit als einen Ausgangspunkt fiir die spitere militirische Aggression
betrachtete.” Aber mehr noch: Nach dem Fall Frankreichs im Juni 1940 hatte der deutsche
Wirtschaftsminister, Walther Funk, fiir den von Deutschland besetzten Teil Europas (sowie
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fiir die faschistischen Italien und Spanien) das Konzept einer ,,Neuen Ordnung® verkiindet.
Demzufolge sollte innerhalb Europas ein System fester Wechselkurse gebildet werden, die
sich liber die Reichsmark definierten. Freie Konvertibilitit sollte gewihrleistet sein, Han-
delsschranken abgebaut werden und die Produktion geplant werden - freilich nur innerhalb
dieses Wirtschaftsblocks. Die alliierten Michte sahen sich gezwungen, dem deutschen Vor-
haben ein eigenes Konzept entgegenzusetzen.” Das politische Element in der Schaffung des
IWF wird vor allem in AuBerungen von US-Finanzminister Henry Morgenthau deut-
lich:“...Bretton Woods was an unmistakable warning to the Axis that the United Nations
cannot be divided either by military force or by the diplomatic intrigues of our enemies. “”
Langfristig sah Morgenthau den IWF - wie auch die anderen multilateralen Institutionen der
Pax Americana - als Chance, das Zeitalter der althergebrachten Machtpolitik zu beenden und
eine Ara der Kooperation zu beginnen, die weit besser Frieden und Wohlstand sichern
wiirde. ™

Die iiberzeugten Reformer in der Roosevelt-Administration betrachteten den IWF aber
auch als ein Instrument zur schirferen Kontrolle der Finanzwirtschaft, denn die New Dealer
sahen in den Wall Street-Maklern und anderen Spekulanten die Hauptverantwortlichen fiir
den Ausbruch und die Verschirfung der GroBen Depression. Finanzminister Morgenthau
wollte deshalb neue Institutionen schaffen, die nicht primér unter dem EinfluB privater
Interessen, sondern dem Allgemeinwohl verpflichteter Staatsregierungen standen. Wie Mor-
genthau es selbst sehr anschaulich formulierte, war es sein Ziel, ,to drive...the usurious
money lenders from the temple of international finance.“* Mit ihrer kritischen Einschitzung
der Rolle der Finanzwelt vor und wihrend der GroBen Depression standen die New Deal-
Anhinger freilich nicht allein. Vielmehr hatte sich sogar ein breiter internationaler Konsens
entwickelt, daB die riesigen kurzfristigen Kapitalflisse in die USA wihrend der zwanziger
und dreiBiger Jahre zum wirtschaftlichen Kollaps gefiihrt hitten, weil auf diese Weise die
stabilitdtsorientierte Geldpolitik der Staaten unterminiert worden sei.* Zu diesem Schluf
gelangte auch die von Ragnar Nurkse angefertigte Volkerbundstudie , International Currency
Experience” von 1944.”

Trotz dieses breiten Riickhalts sah sich auch die amerikanische Regierung gezwungen,
sich gegen innenpolitische Vorbehalte und Attacken gegen das Bretton Woods-Abkommen
zu rechtfertigen. Dazu war freilich niemand besser geeignet als Harry Dexter White, der
Anfang 1945 in Foreign Affairs mit ,The Monetary Fund: Some Criticisms Examined“
reagierte.™
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6. Harry D. White: “Some Critiscisms Examined*

Den Anhingern des alten Goldstandards hielt White entgegen, daB dieses System nicht au-
tomatisch fiir Stabilitdt gesorgt, sondern die Kooperation zwischen den Zentralbanken erfor-
dert hétte - gerade bei Krisen. Hier hitte sich der Goldstandard aber nicht bewihrt, denn
just jene Linder hitten sich von ihm geldst, die nach dem 1. Weltkrieg am vehementesten
fiir seine Wiederherstellung eingetreten waren. Ein reiner Goldstandard sei aufgrund der
»Absprunggefahr® seiner Mitglieder als System an sich nicht stabil genug. ,It would do
little good to have countries repeat the experience of the 1920’s, struggling to restore the
gold standard only to abandon it under the impact of a great depression. It is far better to
obtain an agreement through the international monetary cooperation, and to establish a sta-
ble if moderately flexible exchange structure which has good chances of being maintained,
than it would be to impose on other countries an ephemeral and involuntary restoration of
the gold standard which they will abandon at the first opportunity or pretext.“® White fiigte
hinzu, daB der Goldstandard in den meisten anderen Lindern keine Akzeptanz mehr besitze
- z.B. in GroBbritannien, wo die Krise der zwanziger und dreiBiger Jahre auf die Riickkehr
des Pfundes zur Vorkriegsparitdt zuriickgefiihrt werde. Eine weiteres Argument von White:
Der Goldstandard hitte nur in der relativ einfach strukturierten Welt des 19. Jahrhunderts
funktioniert - die Weltwirtschaft sei zu komplex geworden, als daB das alte System ohne
weiteres einfach reinstalliert werden konnte.'®

Das Abkommen von Bretton Woods schuf auch eine gewisse Flexibilitdt bei den Wechsel-
kursen, die von wirtschaftskonservativer Seite scharf kritisiert wurde. White hielt diese Kri-
tik fiir unsinnig, wiirde von ihren Vertretern doch die Wahrung einmal festgelegter Paritiiten
in den Rang eines Moralgesetzes erhoben. Bretton Woods sorge nicht wie der Goldstandard
fiir Rigiditdt, wohl aber fiir Stabilitit. Wenn sich jedoch die internationale Handels- und
Finanzposition eines Landes dauerhaft und grundlegend verindere, dann miisse dem auch in
einer Anderung des Wechselkurses Rechnung getragen werden. ,Such adjustment is
preferable to allowing a persistent overvaluation or undervaluation of a currency®, stellte
White in Anspielung auf die Politik Englands und Frankreichs in den zwanziger Jahren
fest. Freilich diirften Abwertungen nicht miBbraucht werden, um kiinstliche Wettbewerbs-
vorteile zu erzeugen. Dies sei aber durch das IWF-Procedere fiir Wechselkursinderungen
sichergestellt. Dariiber hinaus, so White, sollte Wechselkursstabilitit primér der Férderung
des Handels dienen. Dies sei aber nicht gewihrleistet bei einem Wihrungsstandard, der die
Mitglieder zu einer deflationistischen Politik zwinge. Das Bretton Woods-Abkommen maBe
sich dagegen nicht an, den Mitgliedslindern in ihre Wirtschaftspolitik, insbesondere auch in
ihre Sozialpolitik reinzureden. Auch dies sei das Ergebnis einer spezifischen historischen
Erfahrung: Um die bestehende Goldparitit des Pfunds zu retten, hiitte die britische Regie-
rung in den Anfingen der Sterling-Krise 1931 zahlreiche Sozialprogramme kiirzen miissen. '

John H. Williams key currency-Konzept hielt White fiir ,completely mistaken®.'"™ Der
US-Dollar und das britische Pfund seien zwar die wichtigsten Wihrungen in der Weltwirt-
schaft. Dariiber diirfe aber nicht die Relevanz anderer Wiahrungen verkannt werden, denn
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bereits vor dem 2. Weltkrieg, im Jahr 1937, hitten sich die Anteile der USA und GroBbri-
tanniens auf nur noch rund ein Viertel des Welthandelsvolumens belaufen. ,Is it of no im-
portance”, stellte White deshalb die rhetorische Frage, “to achieve currency stability in the
countries carrying on nearly 75 per cent of world trade among themselves?“ Die Antwort
lieferte White gleich mit: “The fact is that we are directly interested in the exchange rates of
all countries, because all countries are either customers, competitors or suppliers. “'*

Ebenso widersetzte sich White dem Vorschlag von Williams, den Start des IWF zu ver-
schieben. Wenn der Wihrungsfonds nicht sofort nach Kriegsende seine Arbeit aufnehme, so
White, wiirde die Welt bald mit denselben Problemen zu kdmpfen haben, wie sie in der
Zwischenkriegszeit aufgetreten waren. ,,...it would be a tragic error to allow a relapse to the
monetary disorders of the 1930’s through inaction and delay.“™ So aufrichtig solche Vor-
schlige auch gemeint seien, sie wiirden in der Praxis den 6konomischen und politischen
Isolationisten nur in die Hénde spielen - und die wollten den Fonds ganz verhindern.

7.  Universalismus-Euphorie: Die Realisierung des IWF

Zeitgleich mit der Einbringung des Bretton Woods-Gesetzes in den KongreB startete das
Treasury Anfang 1945 eine groBangelegte Werbekampagne fiir das Abkommen.™ Die Reso-
nanz in der breiten Offentlichkeit blieb gering, da die gesamte Materie zu technisch war."”
Den seit den Wahlen 1942 eher konservativen KongreB versuchte die Regierung durch eine
Reihe von Zusicherungen zu iiberzeugen - daB es keinen Automatismus bei der Bereitstel-
lung von Krediten und damit keine Aufgabe der nationalen Souveridnitit der USA gibe, daB
Anpassungen weiterhin primdr binnenwirtschaftlich und nicht durch Abwertungen vorge-
nommen werden wiirden, da das Verbot von Devisenbeschrinkungen dem amerikanischen
Export niitze." Zum Durchbruch bei den KongreB-Anhérungen fiihrte jedoch, daB zum sel-
ben Zeitpunkt, im Frithjahr 1945, die Vereinten Nationen gegriindet wurden. Das Finanz-
ministerium konnte so den Offentlichen Enthusiasmus fiir den neuen ,,Universalismus® der
USA geschickt auch fiir den Internationalen Wahrungsfonds ausnutzen, indem es zugleich
daran erinnerte, daB sich die USA nach dem 1. Weltkrieg international isoliert hatten.'® So
zog z.B. Harry Dexter White im Rahmen der KongreB-Hearings deutliche Parallelen zum
gescheiterten Volkerbund-Eintritt der USA: “I think history will look back and indict those
who fail to vote the approval of the Bretton Woods proposals in the same way that we now
look back and indict certain groups in 1921 who prevented adherence to an international
organization designed for the purpose of preventing wars.“' Dieser Argumentation war in
der amerikanischen Offentlichkeit schwer etwas entgegenzusetzen. Im Juli 1945 verabschie-
dete der KongreBl das Bretton Woods-Gesetz - mit tberwiltigenden Mehrheiten in beiden
Kammern.
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V. Auflenhandelspolitik
1 Vom Protektionismus zum Multilateralismus

Im ganzen gesehen, verfolgten die USA seit ihrer Griindung eine protektionistische AuBen-
handelspolitik. Ihren Hoéhepunkt fand diese Politik mit dem Smoot-Hawley Act von 1930, der
den durchschnittlichen Wertzollsatz fiir zollpflichtige Importe in die USA auf die Rekord-
hoéhe von 59,1 Prozent schraubte. Den Wendepunkt in der amerikanischen AuBenhandelspo-
litik in Richtung Freihandel, oder genauer: freieren Handel, markierte der bereits vier Jahre
spiter verabschiedete Reciprocal Trade Agreements Act (RTAA) von 1934, Mit dem RTAA
ermichtigte der KongreB - zeitlich befristet - den Prisidenten, Zollsenkungen (im Zweifels-
fall aber auch Erhdéhungen) von bis zu 50 Prozent vorzunehmen. Dies sollte auf der Basis
bilateraler Handelsabkommen erfolgen, in deren Rahmen die Handelspartner reziproke Kon-
zessionen gegeniiber den USA machen sollten. Dieses Konzept entsprang der Erkenntis, daB}
einseitige Liberalisierung gerade in wirtschaftlich schwierigen Zeiten keineswegs garantier-
te, daB auch andere Linder ihre Zolle senken und nicht gegen die USA diskriminieren wiir-
den."" Die liberale Komponente hierbei war die unbedingte Meistbegiinstigung (most-favored
nation clause, abgekiirzt: MFN), die dazu fiihrte, daB alle in einem Handelsvertrag gewihr-
ten Konzessionen automatisch auf alle Drittlinder mit MFN-Status tibertragen wurden.

Bis 1943 schlossen die USA auf der Grundlage des 1934er-Gesetzes Handelsabkommen
mit insgesamt 28 Staaten ab, u.a. mit mehreren lateinamerikanischen Lindern sowie mit
Kanada und GroBbritannien. Auf diese Weise konnte der durchschnittliche Wertzollsatz der
USA bis 1945 auf 28,2 Prozent verringert werden. Neben rein dkonomischen Erwigungen
(z.B. um Preissteigerungen beim Vorhandensein spezifischer Zolle entgegenzuwirken) hatten
die USA den Abschluf} dieser Abkommen auch als handelspolitische Antwort auf das Orrawa
Agreement von 1932 betrieben, mit dem GroBbritannien den anderen Mitgliedern des Com-
monwealth Vorzugszolle gewihrte und so sein System der imperial preferences installierte.
Eine bedeutende Rolle spielte aber auch, ein politisches Gegengewicht zu den faschistischen
Achsenmaichten zu bilden. In Lateinamerika gab es wiederholt Bestrebungen Nazi-Deutsch-
lands, politische und 6konomische Verbindungen aufzubauen.'

Dahinter stand freilich aber auch, daB Prisident Roosevelt die Verantwortung der USA
fiir die Welt klar anerkannte. Der globalistische Ansatz der USA kam in den ab 1941 abge-
schlossenen Lend-Lease-Abkommen der USA mit 11 verbiindeten Lindern, darunter GroB-
britannien und die Sowjetunion, zum Ausdruck. In den Abkommen befand sich eine Klausel,
mit der sich die Hilfsempfianger verpflichteten, sich nach Beendigung des Krieges gemein-
sam mit den USA zugunsten der Errichtung einer liberalen Welt(wirtschafts)ordnung zu
engagieren. Bereits zuvor in der Arlantic Charta und spiter im Bretton Woods-Abkommen
wurde der Zusammenhang zwischen einer liberalen Handelspolitik und Frieden betont. '

Infolge dieser ersten, noch sehr vorsichtigen Ansitze fiir eine neue Welthandelsordnung
entwickelte sich vor allem in den USA eine 6ffentliche Diskussion dariiber, welche Kontu-
ren das neue Handelsregime annehmen konnte. Unter amerikanischen Wissenschaftlern
herrschte ein breiter Konsens dariiber, daB die Politik des Protektionismus ausgedient habe.
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2; Befiirworter einer multilateralen Welthandelsordnung

Lynn R. Edminster von der U.S. Tariff Commission stellte auf der Jahrestagung der Ameri-
can Economic Association im Jahr 1943 fest, daB die internationale Erfahrung zwischen den
beiden Weltkriegen die politischen Fehler und Handlungsimperative in der AuBenhandels-
politik in einer Art aufzeige "better than volumes of theoretical discussion could do."™
Zahlreiche Wissenschaftler, aber auch Experten der Roosevelt-Administration folgten dieser
Einschitzung, indem sie ihre Plidoyers fiir eine umfassende internationale Handelsliberali-
sierung mit den Erfahrungen der Zwischenkriegszeit untermauerten.

Die grofite analytisch-empirische Prizision wies hierbei die von Hal B. Lary im Auftrag
des Department of Commerce erstellte Studie "The United States in the World Economy"
auf,"s Larys Hauptargument: Die meisten Linder hitten sich in der GroBen Depression in
den Protektionismus gefliichtet, weil die Weltwirtschaft nicht ausreichend und kontinuierlich
mit Dollars versorgt gewesen wire. Nach Beendigung des 2. Weltkriegs miisse deshalb eine
ausreichende Dollar-Liquiditit gewihrleistet werden. Dies impliziere eine stirkere interna-
tionale Verantwortung der USA.

Lary argumentierte, daB zwischen 1922 und 1929 ein Mechanismus funktionierte, durch
den die Versorgung und Nutzung von Dollars in einem annihernden Gleichgewicht gehalten
wurde. (vgl. dazu Schaubild 1) Die US-Importe, -Kredite sowie andere Zahlungen hitten
das Wachstum in Europa in einem MaBe unterstiitzt, daf die Nachfrage nach amerikanischen
Exportgiitern stark anstieg und so viele Dollars nach Amerika zuriickflossen, um die Zah-
lungsbilanzen dieser Lander wie auch der USA tendenziell ausgeglichen zu halten.

Allerdings wies dieses ,System® mehrere strukturelle Schwachpunkte auf, die mittelfri-
stig zu seinem Zusammenbruch filhren mufiten. Die groBte Schwachstelle bestand nach
Larys Einschitzung in der einseitigen Abhingigkeit der européischen Volkswirtschaften vom
US-amerikanischen KapitalzufluB, insbesondere von Krediten. Denn nach dem Ausbruch der
Weltwirtschaftskrise Ende 1929 hitten die amerikanischen Gldubiger und Investoren ihr
Kapital umgehend und vor allem dauerhaft zurlickgezogen und den europdischen Lindern
damit massiv Dollar-Ressourcen entzogen. Als verstirkendes Element kam der Smoot-
Hawley-Schutzzoll dazu, der - neben dem Nachfrageeinbruch in der amerikanischen Wirt-
schaft und dem drastischen Fall der Rohstoffpreise - Importe in die USA enorm behinderte
und es den europdischen Lindern erschwerte, Dollars zu erwirtschaften. Lary wies darauf
hin, daB aufgrund dieser Entwicklungen den auslindischen Volkswirtschaften zwischen 1930
und 1933 $ 5 Mrd. - das waren 68 Prozent der umlaufenden Dollar-Menge von 1929 - ent-
zogen wurden."® Da die USA auch in den dreiBiger Jahren ihren AuBenhandelsiiberschuf
bewahren konnten, vor allem aber die Kapitalflucht aus Europa Richtung Nordamerika
1934-39 zu einem Netto-GoldzufluB in die USA in Héhe von fast $ 10 Mrd. fiihrte und so
ein ganz massiver binnenwirtschaftlicher Anpassungsdruck entstand, sei den europiischen
Lindern kein anderer Ausweg geblieben, als ihre Wihrungen einseitig abzuwerten, dauer-
haft vom Goldstandard abzugehen und sich in den Protektionismus zu fliichten. Konkret
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bedeutete dies: Einfiilhrung von Devisenkontrollen bis hin zur Zwangsbewirtschaftung,
Errichtung von ,Zollmauern®“, Schaffung von Priferenzsystemen und ,regulierten® AuBen-
handelssystemen (Kontigente etc.). DaB sich die europiischen Volkswirtschaften auf diese
Weise vor ausldndischen Anpassungsschocks schiitzen konnten, zeigte sich an der Rezession
1937/38 in den USA, die nicht nach Europa iiberschwappte.'”

Schaubild 1: World Supply and Use of Dollars
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Quelle: H.B. Lary, The United States in the World Economy. The International Transactions of the United
States During the Interwar Period. U.S. Department of Commerce, Economic Series No. 23, Washington,
D.C. 1943, S. VIIL.

Lary unterstrich, daB die USA zu den Hauptleidtragenden des weltweit ausgebrochenen
Wirtschaftsnationalismus gehorten, vor allem weil sie nicht Mitglied in einem der Priferenz-
Systeme wurden. Er verdeutlichte dies anhand folgender Analyse: Durch die GroBe Depres-
sion waren die Importe von elf beobachteten Lindern (siehe Schaubild 2) 1929-32 deutlich
starker als ihr Volkseinkommen gesunken. Dies war fiir Importe aus den USA aber noch
stirker der Fall als fiir den Gesamtimport aus anderen Lindern. Nach der (relativen) wirt-
schaftlichen Erholung seit 1933 kletterten die Importe nicht wieder auf das Niveau von vor
1929, sondern erreichten 1937 ihren Hohepunkt mit knapp 80 Prozent des Volumens vor
Ausbruch der Krise. Auch hier blieben die USA deutlich unter dem Durchschnitt der
Gesamtimporte. Die Einfuhren aus den Vereinigten Staaten stiegen auf nur maximal rund 60
Prozent des Niveaus von 1929."* Die USA verloren so Anteile am Weltexport: Lag dieser
Anteil 1929 bei 16,8 Prozent, so war er 1933-38 auf durchschnittlich 12,8 Prozent
geschrumpft.

117 Ebda, S. 10-11.
118  Ebda, S. 10.
119 Ebda, S. 55.
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Schaubild 2: Indexes od Economic Activity and International Trade
(Dollar Values, 1929 = 100)
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Quelle: H.B. Lary, The United States in the World Economy. The International Transactions of the United
States During the Interwar Period. U.S. Department of Commerce, Economic Series No. 23, Washington,
D.C. 1943, S. 8.

Lary schloB aus seiner Analyse, daB der weltweite Protektionismus mitnichten im &konomi-
schen Interesse der USA liegen konnte. Er schlug deshalb zwei Mafinahmen vor:

1. Die Schaffung eines internationalen Investitionsprogramms. Lary erwartete, daB die
USA nach Kriegsende groBe Exportiiberschiisse verzeichnen wiirden - wegen des notwendi-
gen, langwierigen Wiederaufbaus in Europa, wegen der steigenden Nachfrage der Entwick-
lungslander und wegen der gestiegenen internationalen Wettbewerbsfahigkeit der amerika-
nischen Wirtschaft.'® Folglich sei mit einer Dollarliicke in diesen Lindern und hohen Wih-
rungsreserven in den USA zu rechnen. Da die unkoordinierten, risikoreichen und kurzfristig
orientierten Investitionsaktivititen amerikanischer Anleger in der Zwischenkriegszeit den
Zusammenbruch der Weltwirtschaft beschleunigt und verstirkt hitten (s.0.), miiBten die
(amerikanischen) Investitionsstrome in geordnete Bahnen gelenkt werden. Lary verstand
darunter zum einen, daf die Empfiangerlidnder auslidndische Investitionen stirker kontrollie-
ren, sie u.U. sogar mittels staatlicher Programme in "geordnete", produktive Bahnen lenken
wiirden. Zum anderen sollten US-Anleger zukiinftig stirker Direktinvestitionen titigen. Dies
hitte nicht nur positive Effekte fiir die Wirtschaft des Empfingerlandes, sondern garantiere
auch stirkere Stabilitit in Krisenzeiten. Direktinvestitionen garantierten ein langfristiges
Engagement, das investierte Kapital lieBe sich nicht so schnell abziehen wie dies Anfang der
dreiBiger Jahre der Fall war. Dariiber hinaus, so Lary, seien die Kapitaltransfers (z.B. von

120  Ebda, S. 13-15.
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Gewinnen) nicht a priori auf Dollar festgelegt, sondern konnten auch in der Wihrung des
Empfingerlandes getitigt werden. Dies verringere die Wahrscheinlichkeit einer Dollar-
liicke. '

2. Umfassende Zollsenkungen. "As the most pratical means of lowering the tariff wall,
the reciprocal trade agreements program should be prosecuted as vigorously as possible not
only after but also during the present conflict.” Lary sah hierbei die Notwendigkeit, daB die
USA groBere Konzessionen machten als ihre Handelspartner. Nur durch héhere Importe der
USA konnte die drohende Dollarliicke geschlossen werden.'

Andere Liberalisierungsbefiirworter (Council on Foreign Relations 1944, Edminster 1943,
Simons 1943) analysierten die Erfahrungen der Zwischenkriegszeit in ganz dhnlicher Weise
wie Lary. In ihren Schlufolgerungen wagten sie sich z.T. aber deutlich weiter vor als der
Handelsexperte des Department of Commerce. Der Council on Foreign Relations als einfluf-
reiche Organisation des auBenpolitischen Establishments™ argumentierte, daB die bilaterale
Handelsliberalisierung auf der Grundlage des RTAA von 1934 zu langsam verlaufen und
auBerdem verfahrenstechnisch zu kompliziert sei.” Unilaterale LiberalisierungsmaBnahmen
seien noch unwahrscheinlicher: "Judging from past experience, and particularly from that of
the years 1919-1939, it is a delusion to expect that great commercial nations, acting
independently, will make substantial reductions in the tariff walls with which they have
surrounded their industries and their agriculture. Vested interests in the continuance of tariff
favors are too strong and too concentrated to be overcome by the diffused general
interest."™ Die internationale Zusammenarbeit in Wirtschaftsfragen miisse deshalb kiinftig
im multilateralen Rahmen stattfinden. Aber: "Such cooperation, we have learned from the
experience of 1919-39, cannot be brought about by sporadic voluntary action or by ad hoc
conferences; it requires the creation of new international institutions..." Der Council zog
allerdings auch die Erfahrung mit dem Aggressor Nazi-Deutschland in seine Uberlegungen
mit ein: "...the free flow of international trade is of such vital importance to all nations, and
particularly to some of the smaller and weaker states, that no nation should be able by its
independent and arbitrary action to interrupt trade or divert it into unproductive channels.""”
Eine internationale Handelsorganisation konnte demgemiB auch Bestandteil eines Systems
kollektiver Sicherheit werden. Der Council on Foreign Relations brachte in seiner damals
vertraulichen Studie ,,Postwar Agreements on Commercial Policy” (Januar 1944) die kon-
kretesten Vorschliige fiir eine handelspolitische Nachkriegsordnung hervor, indem es fiir ein
multilaterales Abkommen mit einer entsprechenden Organisation, einer ,,International Trade
Commission“ (ITC), plidierte. In eine dhnliche Richtung argumentierte der laisser faire-
liberale Wirtschaftsprofessor Henry C. Simons von der University of Chicago. Die USA,
GroBbritannien und seine Dominions, die Benelux-Linder sowie Schweden und Norwegen
sollten eine demokratische Freihandelszone bilden. Nach und nach sollten dann weitere Lan-

121  Ebda, S. 19-20.
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123 M. Wala, Winning the Peace. Amerikanische AufBienpolitik und der Council on Foreign Relations,
1945-1950, Stuttgart 1990, Kap. I. und II.

124 Council on Foreign Relations, American Interests in the War and the Peace. Postwar Agreements on
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der zu dieser ‘Urzelle’ stofen. Fiir die USA hatte die Freihandelszone einschneidende Kon-
sequenzen: "Qur tariff structure must be dismantled immediately and as a whole. "'

Der Council on Foreign Relations befiirwortete mittelfristig auch Zollsenkungen, aller-
dings nicht auf unilateraler Ebene wie Simons. Vielmehr regte der Council den Abbau der
seit 1914 eingefiihrten Handelsrestriktionen in moglichst allen Lindern an, ebenso das Aus-
laufen regionaler Priferenzsysteme innerhalb von fiinf bis zehn Jahren. Fast im selben
Atemzug verwies der Council aber auch darauf, daB unmittelbar nach Kriegsende sogar mit
neuen protektionistischen Mafinahmen zu rechnen sei. Das Ende des Ersten Weltkriegs habe
gezeigt, daf} derartige MaBnahmen zur Stabilisierung der jeweiligen Landeswihrung und zur
Vermeidung von Arbeitslosigkeit zumindest voriibergehend unvermeidlich seien.'

3. Von den Hawkins/Meade-Plinen zur Havanna-Charta

Noch bevor die offentliche Diskussion iiberhaupt richtig in Gang kam, nahm die staatliche
Nachkriegsplanung bereits konkrete Formen an. 1943 verdffentlichten die USA und GroB-
britannien handelspolitische Pendants zu den Keynes/White-Plinen in der Wihrungspolitik.
Beiden Seiten war klar, daff eine wihrungspolitische Kooperation nur sinnvoll wire, wenn
sie nicht durch Handelsrestriktionen konterkariert wiirde. Die handelspolitischen Vorstellun-
gen der Amerikaner formulierte Harry Hawkins aus der Handelsabteilung des State Depart-
ment im Dezember 1943 in der Summary of the Interim Report of the Special Committee on
Relaxation of Trade Barriers.™ Die Grundaussagen waren simpel: Der Welthandel kénne
nur expandieren, wenn die handelsbeschrinkenden Praktiken, wie sie vor allem in der Zwi-
schenkriegszeit zum Einsatz kamen, abgebaut wiirden. Und: Die USA miifiten dabei den
Schrittmacher spielen, am besten sei noch vor Kriegsende ein multilaterales Handelsabkom-
men abzuschlieBen. Die Idee einer multilateralen Handelsorganisation hatte bereits Cordell
Hull als KongreBabgeordneter wahrend des Ersten Weltkriegs propagiert, ab 1939 wurde das
Konzept im State Department revitalisiert.” James Meade vom britischen Kriegsministerium
entwarf fiir seine Regierung den Plan einer Commercial Union, der sich weitgehend mit den
amerikanischen Vorstellungen deckte.™

Was folgte, war ein komplizierter Verhandlungsmarathon zwischen 1943 und 1946 - zu-
nichst auf bilateraler, spiter auf multilateraler Ebene. Die offiziellen Verhandlungen began-
nen erst im September 1945 in Washington - also nach Beendigung des Krieges mit Japan
und vor allem nachdem das Bretton Woods-Abkommen schon iiber ein Jahr geschlossen
war. Im Februar 1946 etablierte der Wirtschafts- und Sozialrat der Vereinten Nationen auf
seiner konstituierenden Sitzung das sog. I.T. 0. Preparatory Comittee, einen Vorbereitungs-
ausschuB, der einen Vertragsentwurf ausarbeiten und die Griindungskonferenz organisieren
sollte. Unter der Agide des Preparatory Committee begann im Oktober/November 1946 die
multilaterale Phase der Verhandlungen. Mit den Gesprichen in Genf und spiter auf Kuba
nahm der I.T.O.-Vertrag in Form der sog. Havanna-Charta konkrete Gestalt an. Auf dem
Weg dorthin hatten sich im Oktober 1947 23 Linder, unter ihnen die USA, auf das in weiten

128 H.C. Simons, Postwar Economic Policy: Some Traditional Liberal Proposals, in: American Economic
Review 33 (papers and proceedings), 1943, S. 431-445, S. 434,
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Teilen, aber nicht vollstindig mit dem [.T.O.-Vertrag identische General Agreement on
Tariffs and Trade (GATT) geeinigt. Das Welthandelsabkommen GATT sollte als sofort
wirksam werdende InterimsmaBinahme solange in Kraft bleiben, bis auch die Welthandelsor-
ganisation aufgebaut sein wiirde."”

Der im Vergleich mit der Wiahrungspolitik langwierige VerhandlungsprozeB verdeutlicht,
daB es in der Handelspolitik in viel ausgeprigterem Mafle Interessengegensitze gab, primir
zwischen den USA und GroBbritannien - aber nicht ausschlieBlich. Vier Konfliktfelder stan-
den im Vordergrund:

1. Das Thema Vollbeschaftigung. Insbesondere der britischen Seite, vertreten durch die
sozialistische Labour-Regierung, war daran gelegen, eine Verbindung zwischen AuBenhan-
del und Beschiftigungssituation herzustellen. Man konnte sich aber nicht recht einigen, ob
Vollbeschiftigung Voraussetzung fiir einen liberalen AuBenhandel sei oder umgekehrt.
Letztlich wurde nur der Zusammenhang zwischen beiden betont und auf US-Dringen ein
Passus eingefiigt, nach dem MaBinahmen zur Erreichung der Vollbeschiftigung nicht gegen
internationale Handelsabkommen verstoBen und den Wohlstand anderer Lander beeintriich-
tigen diirften. Die Zuriickhaltung der Amerikaner in dieser Frage war u.a. damit zu erklé-
ren, daB sich bereits am Schicksal des (Full) Employment Act gezeigt hatte, daf eine genuine
Vollbeschiftigungspolitik in den USA politisch nicht durchsetzbar war. Wie sich jedoch
noch zeigen sollte, lieBen sich die entsprechenden Passagen der Havanna-Charta sehr unter-
schiedlich interpretieren.'™

2. MengenmiBige Beschrinkungen. Hier wurde ein generelles Verbot ausgesprochen, zu-
gleich aber mehrere Ausnahmen eingerdumt. So konnten Lénder mit Zahlungsbilanzproble-
men in der Nachkriegsperiode - und zwar ohne zeitliche Begrenzung - Kontingentierungen
einfithren, z.T. auch unter Abgehen vom allgemeinen Diskriminierungsverbot. Mengenma-
Bige Beschrinkungen sollten auch bei Agrarimporten erlaubt sein, insofern sie notwendig
zur Implementierung binnenwirtschaftlicher PreisstiitzungsmaBnahmen seien. Wihrend die
erste Ausnahmeklausel vor allem im Interesse Londons lag, war die zweite Klausel auch
durchaus im Sinne Washingtons bzw. der amerikanischen Farmlobby. Denn die USA hatten
als Teil der New Deal-Politik bereits Importkontingente fiir landwirtschaftliche Produkte
eingefiihrt.' Bei den multilateralen Verhandlungen in Genf 1947 wurde das grundsitzliche
Verbot mengenmaBiger Beschriankungen noch weiter abgeschwicht. '

3. Der Sonderstatus fiir Entwicklungslander. Hier standen Indien, Brasilien, Chile und -
damals noch - Australien in vorderster Linie, um ihre nationalen Entwicklungspldne gegen
externe Schocks zu sichern. Die Entwicklungsldnder setzten in Genf einen Investitionskodex
durch, nach dem sie z.B. Enteignungen und Verstaatlichungen ausléndischer Direktinvesti-
tionen auch ohne volle Entschddigung vornehmen konnten. AuBerdem setzten sie durch,
ohne ITO-Prifung regionale Abkommen schlieBen zu konnen. Und: Sie erreichten, daB fiir
sie das Verbot von Importbeschriankungen noch weiter gelockert wurde."”

133 M. Medick-Krakau, Amerikanische AuBenhandelspolitik im Wandel. Handelsgesetzgebung und
GATT-Politik 1945-1988, Berlin 1995, S. 88-90.
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4. Die (Nicht-)Abschaffung des britischen Priferenzsystems. Hier kam es zu den heftigsten
Kontroversen. Mitte der vierziger Jahre nahm in GroBbritannien der politische Widerstand
gegen die im Lend-Lease-Abkommen gemachte Zusage, die imperial preferences aufzuge-
ben, aus verschiedenen Griinden (wirtschaftliche Situation, Nationalstolz etc.) zu. Dies
schlug sich in der britischen Verhandlungsposition nieder, das Priferenzsystem mit den
Commonwealth-Mitgliedern zwar abzubauen, zum Ausgleich aber umfassende und zudem
lineare Zollsenkungen zu fordern. Wenn GroBbritannien im eigenen ,, Kolonialreich“ Export-
anteile verlieren sollte, dann sollten diese Anteile wenigstens in anderen Regionen der Welt
ausgeglichen werden. Die US-Unterhdndler verwiesen indes darauf, dal eine solche Forde-
rung im KongreB auf keinen Fall durchsetzbar sei. Akzeptanz fanden sie dagegen mit ihrem
bilateral-multilateral approach. Demnach sollten im multilateralen Rahmen bilaterale Ver-
handlungen zwischen den Mitgliedslindern iiber Handelsvergiinstigungen gefiihrt werden,
die dann iiber MFN auf alle anderen Mitglieder iibertragen wiirden und so multilateralen
Charakter erhielten. Dies stellte gewissermaBen eine - leicht modifizierte - Fortsetzung der
seit 1934 verfolgten US-AuBenhandelspolitik dar."* Ebenso bestanden sie weiterhin auf der
Abschaffung der imperial preferences. Allerdings miifite dies nicht umgehend erfolgen.'”

In beiden groBen Parteien GroBbritanniens artikulierte sich zwischen 1945 und 1948 im-
mer mehr Unwillen gegen die zugesagte Abschaffung des Priferenzsystems. Dies hing mit
der verschlechterten wirtschaftlichen Situation des Landes zusammen, war aber auch Resul-
tat gewisser anti-amerikanischer Ressentiments. Die britische Haltung bei den Genfer Ver-
handlungen im Friihjahr 1947 verhirtete sich deshalb, obwohl die amerikanische Seite Zoll-
senkungen von 50 Prozent anbot und dies auf der Basis der Zollsétze von 1945 und nicht wie
bisher von 1934. Die britische Delegation indes war lediglich bereit, die Priferenzen fiir 30
Prozent der Giiter zu reduzieren, 70 Prozent sollten auf dem bestehenden Niveau bleiben.
Von einer volligen Abschaffung der imperial preferences war keine Rede mehr, zumindest
sollte nach britischen Vorstellungen dariiber in friihestens drei Jahren neu verhandelt wer-
den. Die USA wurden vor die Alternative gestellt, entweder auf die zugesagte Abschaffung
des britischen Priferenzsystems zu verzichten oder womdglich iiberhaupt kein Abkommen
abschliefen zu kénnen. Washington entschied sich zihneknirschend fiir die erste Option.

4. Die Gegner der I.T.O.

Trotz der zahlreichen Ausnahmen von den grundlegenden Freihandelsprinzipien und ent-
sprechender Kritik reflektierte die akademische Diskussion in den einschligigen wissen-
schaftlichen Zeitschriften (Foreign Affairs, American Economic Review, Economic Journal)
eine breite Zustimmung zur I.T.O." Vorbehalte und Ablehnung kamen vonseiten der fiih-
renden Wirtschaftsverbinde - der National Association of Manufacturers sowie der Interna-
tional Chamber of Commerce.'"* Die Argumente in ihren 6ffentlichen Stellungnahmen bauten
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kaum auf den jiingeren historischen Erfahrungen der USA auf. Dies war auch selten der Fall
bei den lingeren, stirker wissenschaftlich geprigten Abhandlungen, die sich kritisch bis
ablehnend mit der I.T.O. auseinandersetzten. Ganz offensichtlich wuBten die Befiirworter
einer multilateralen Handelsorganisation die Geschichte auf ihrer Seite.

Allein Philip Cortney berief sich streckenweise auf die Erfahrungen der Zwischenkriegs-
zeit. In seinem insgesamt eher populdrwissenschaftlich gehaltenen Buch - der Titel "The
Economic Munich"'® deutet es bereits an - argumentierte er, daf die USA und die anderen
potentiellen I.T.O.-Mitglieder keine ausreichenden Konsequenzen aus diesen Erfahrungen
gezogen hiitten: "[The Havanna Charter] represents a victory of economic nationalism over
free multilateral trade and free enterprise capitalism. Worse yet, if we decide to ratify this
document, our country will give its official and national endorsement to all the economic
fallacies and theories which serve as intellectual support to policies conducive to the
destruction to our way of life."* Cortney sah in der I.T.O. "an aftermath of Keynes" und
einen Angriff auf die Wirtschaftsfreiheit in den USA. Die undifferenzierte Vermengung des
Keynesianismus mit Sozialismus verdeutlicht, daB Cortneys Angriffe - und nicht nur die sei-
nen - Ende der vierziger Jahre schon stark vor dem Hintergrund der schwelenden Konfron-
tation mit der Sowjetunion erfolgten.

Die Ursache fiir die "Verkriippelung" der multilateralen Handelsorganisation sah Cortney
darin, daB die USA sich auf "a wrong solution to the British problem" eingelassen hétten.'*
Die extreme, teils strukturell, teils kriegsbedingte Schwichung der britischen Wirtschaft, die
dringende Notwendigkeit GroBbritanniens, die Exporte zu erhdhen, hitten zu einer erhebli-
chen Unterminierung der Freihandelsprinzipien der Havanna-Charta gefiihrt. Cortney kriti-
sierte, daB die Ausnahmen dauerhaft im Vertrag verankert worden seien und nicht als Son-
derprotokoll fiir eine Ubergangszeit.'* Seine Kritik richtete sich vor allem gegen drei
wesentliche Komponenten der Havanna-Charta:

1. Gegen Artikel 21 (4b), der Ausnahmen von den allgemeinen 1.T.O.-Freihandelsprinzi-
pien im Falle von Zahlungsbilanzproblemen erlaubte. Cortney argumentierte, daB derartige
Probleme in aller Regel das Ergebnis "falscher" Geld- und/oder Fiskalpolitik, also haus-
gemacht, seien. Folglich stelle der Artikel einen Freibrief fiir jegliche Art von Wirtschafts-
politik dar, also auch einer auf Vollbeschiftigung ausgerichteten Politik bis hin zur Planwirt-
schaft. Eine solche Wirtschaftspolitik sei nicht nur unvereinbar mit den Prinzipien des
Freihandels, weil sie unweigerlich zu dauerhaften Importbeschrinkungen fiihre, sie sei auch
unvereinbar mit dem Grundwert der Demokratie. Dies habe das Beispiel Nazi-Deutschland
hinlinglich bewiesen: “Nazi Germany had full employment, but no free society, and most
significant for our discussion, its contribution to international trade (mainly bilateral) was

143 Der Titel des Buches war eine - vorsichtig formuliert: polemische - Anspielung auf das Miinchner
Abkommen vom Herbst 1938, mit dem GroBbritannien und Frankreich die sudetendeutschen Gebiete
an Hitler-Deutschland abtraten. ,Miinchen® stellte den Hohepunkt der britischen Appeasement-Politik
dar. Cortney sah bei den Verhandlungen iiber die Welthandelsorganisation diesmal die USA in der
Rolle des ,Beschwichtigers® gegeniiber der sozialistischen Regierung GroBbritanniens. P. Coriney,
The Economic Munich. The I.T.O. Charter. Inflation or Liberty. The 1929 Lesson, New York 1949,
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less than in the 1920’s in a relative comparison with the trade of other important coun-
tries; '

2. Gegen Artikel 3 (1) und 4 (1). Wiahrend Artikel 3 (1) Vollbeschiftigung als eines der
Hauptziele der [.T.O. deklarierte, forderte Art. 4 (1) Mitgliedslinder zu einer wirtschafts-
politischen Korrektur auf, die durch ihre dauerhafte Nichtanpassung bei anderen Mitgliedern
Zahlungsbilanzprobleme verursachen, die diese an der Realisierung ihrer Vollbeschifti-
gungspolitik behindern. Cortneys grundsitzliche Kritik zielte hier darauf ab, daB die Unter-
hindler der Havanna-Charta nach seiner Interpretation wachsenden AuBenhandel als Folge
von Vollbeschiftigung betrachteten und nicht umgekehrt, wie es noch beim Internationalen
Wihrungsfonds der Fall gewesen sei.'* Im besonderen kritisierte Cortney, daB die Londoner
Vorbereitungskommission fiir die I.T.O. gefordert hatte, daB die zu ergreifenden "Anpas-
sungsmaBnahmen” auf Seiten des Landes mit Export-Uberschiissen vorgenommen werden
miiBten: Stimulierung von Importen, Aufwertung der eigenen Wihrung, aber auch - und das
war zentral - die Erhohung der Inlandspreise. Da die Klausel in erster Linie die USA betref-
fen wiirde, sah Cortney hierin den Versuch, seinem Land eine "sozialistische" Wirtschafts-
politik zu oktroyieren.' Denn die I.T.O. lasse der Regierung weit weniger Handlungsfrei-
heit als z.B. der Employment Act. Den Landern mit Zahlungsbilanzproblemen erdffne Art.
4 hingegen die Moglichkeit, Devisenbeschrinkungen vorzunehmen. Ein derartiger Riickfall
in die dreiBiger Jahre stiinde im Gegensatz zum Postulat menschlicher Freiheit.™

3. Gegen Art. 6, der den Mitgliedslandern die Méglichkeit zu SchutzmaBnahmen bei in-
flationédren oder deflationdren Druck aus dem Ausland gab. Besonders betont wurden aber in
dem Artikel die moglichen Auswirkungen fiir Mitgliedsldnder infolge starker Nachfrage-
einbriiche und riicklaufiger Preise, die durch eine deflationire Wirtschaftspolitik in diesen
Léindern entstiinden. Die "deflationsgeschiddigten" Mitglieder sollten Import-Kontingente
einfithren oder aber Abwertungen vornehmen kénnen, die nicht durch konkurrierende Ab-
wertungen anderer Mitgliedslander beantwortet werden kdnnen.

Cortney betonte, und dies durchaus zutreffend, daB der I.T.O.-Passus vornehmlich auf
Druck von seiten GroBbritanniens in die Charta aufgenommen worden war." London wollte
sich die Moglichkeit vorbehalten, im Falle einer ,neuen Grofen Depression® sich so weit
wie moglich von der US-Wirtschaft abzukoppeln. Cortney hielt dies (im Zweifelsfalle) fiir
einen Wiederholungsfehler, der das Resultat einer Fehlinterpretation der GroBen Depression
sei. Seiner Ansicht nach war das Preisniveau vor 1929 (ca. 50 Prozent iiber dem von 1914)
"anormal" und wurde auf diesem Niveau vor allem durch die Kreditexpansion der zwanziger
Jahre gehalten, die wiederum vornehmlich das Ergebnis der expansiven Geldpolitik des
Federal Reserve Board gewesen sei. [Ganz dhnlich argumentierte Anderson 1945, vgl. Ab-
schnitt II1.4.) Die GroBe Depression betrachtete Cortney folglich als "Reinigungsprozef",
der das Preisniveau wieder auf den Stand von 1914 zuriickfiihren sollte - und zwar in allen
von der Krise betroffenen Lindern. Die Linder hitten folglich gemeinsame bzw. koordi-
nierte Schritte unternehmen sollen. So hitten die USA und Frankreich ihre Wihrungen
abwerten miissen, als GroBbritannien sich vom Goldstandard verabschiedete. "If this had
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been done, 1 firmly believe that the United States and the world would have been spared a
good part of the fall in prices and of the depression, and the world might perhaps even have
been saved from the Hitlerite calamity."* Fiir die Gegenwart zog Cortney folgende Lehre:
"Now if we assume a new depression having the same course as the one in 1929, it seems to
me against the lessons of experience that Great Britain should be allowed to devalue the
pound while the United States is prohibited from doing so...If we are to minimize the effects
of an oncoming depression..., then the large industrial countries ought to harmonize and
coordinate their policy...""® Diesen Imperativ sah Cortney in den IWF-Statuten gegeben, in
der Havanna-Charta dagegen vermiBte er ihn.

5. Das Scheitern der 1.T.O.

Die Wirtschaftsverbiinde fiihrten im wesentlichen dieselben Argumente wie Cortney an, zu-
weilen auch in dhnlicher Schirfe und im selben polemischen Ton.' So lautete z.B. das Ver-
dikt der International Chamber of Commerce iiber die Havanna-Charta:“It is a dangerous
document because it accepts practically all the policies of economic nationalism; because it
jeopardizes the free enterprise system by giving priority to centralized national governmen-
tal planning of foreign trade; because it leaves a wide scope to discrimination, accepts the
principle of economic insulation and in effect commits all members of the 1.T.O. to state
planning for full employment.“*** Die negative Haltung der Unternechmerverbinde spielte
eine entscheidende Rolle fiir das Schicksal der Havanna-Charta, da die 1.T.O. ausgerechnet
bei der Klientel auf krasse Ablehnung stief, der sie unmittelbar die meisten Vorteile hitte
bringen sollen.

Die Truman-Regierung versuchte der amerikanischen Offentlichkeit und dem KongreB die
[.T.O. mit denselben Argumenten ,schmackhaft® zu machen, wie es zuvor der Roosevelt-
Administration mit dem IWF gelungen war: Der Welthandel miisse durch gesetzliche Rah-
menbedingungen reguliert werden, in der Havanna-Charter manifestiere sich weitgehend die
amerikanische Wirtschaftsphilosophie, es wiirden folglich auch Handelshemmnisse, die der
amerikanischen Exportwirtschaft schadeten, aufgehoben. Und schlieBlich: Ein Scheitern der
I.T.O. wiirde den Versuch gefidhrden, den Weltfrieden institutionell abzusichern.'

Die Uberzeugungsarbeit der Administration fand diesmal jedoch wenig Resonanz - und
dies aus mehreren Griinden:

- Die US-Regierung hatte in der amerikanischen Offentlichkeit und im KongreB an Glaub-
wiirdigkeit verloren, hatte sie doch die Abschaffung der imperial preferences stets als
conditio sine qua non fiir das Zustandekommen eines multilateralen Handelsregimes hinge-
stellt. Genau dies aber hatte sie nicht erreicht.'”

- Bis zum Ende der vierziger Jahre war die amerikanische Offentlichkeit schon stark
desillusioniert iiber die multilateralen Institutionen und Kooperationsforen (UNO, IWF,
Weltbank etc.). Auch durch ihre Existenz und Arbeit schienen sich Konflikte in der Weltpo-
litik weder vermeiden noch immer friedlich 16sen zu lassen.
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- Diese Erkenntnis wuchs nicht zuletzt mit dem Ausbruch des Kalten Krieges. Es schien
fraglich, ob die I.T.O. als ein geeignetes Mittel der amerikanischen Containment-Politik
funktionieren wiirde. Denn das 1.T.O.-Projekt hatte ,eher den allgemeinen auBenpolitischen
Implikationen als speziell der handelspolitischen Programmatik gegolten.“"* Die zunehmen-
den Friktionen mit der Sowjetunion und die desolate Wirtschaftslage in Westeuropa 1946/47
fiihrten zu einer verstirkten Konzentration auf die Projekte Marshall-Plan und NATO. Quasi
parallel dazu verringerte sich die Unterstiitzung fiir die I.T.O. im KongreB.

Mehr noch: Der Widerstand wuchs immer mehr. Vor allem republikanische Abgeordnete
unternahmen wiederholt Versuche, das Projekt zu torpedieren. Bei den KongreBwahlen 1948
hatten die Demokraten zwar die Mehrheit der Mandate zuriickgewonnen, 1950 schmolz sie
aber wieder derart zusammen, daB die Truman-Administration im Dezember des Jahres end-
giiltig ihr Vorhaben aufgab, den I.T.O.-Vertrag dem KongreB iiberhaupt noch zur Ratifizie-
rung vorzulegen. Dies war darauf zuriickzufiihren, daB innerhalb des Kongresses keinerlei
Erfolgsaussichten auf Verabschiedung mehr bestanden, aber auch die Truman-Administra-
tion zu diesem Zeitpunkt innenpolitische Schwiche zeigte und ihr die Kraft fehlte, sich
nachhaltig fiir die International Trade Organisation einzusetzen.'® Die britische Regierung
wollte die I.T.O. erst dann im Unterhaus zur Abstimmung bringen, wenn der amerikanische
KongreB dem Vertrag zugestimmt haben wiirde. Auch London verzichtete nun deshalb
darauf, das Projekt weiterzuverfolgen. Damit war die 1.T.O. gestorben.

Was nach dem Scheitern der 1.T.O. blieb, war immerhin das General Agreement on
Tariffs and Trade und die Moglichkeit, dieses Abkommen auszubauen. Die US-Regierung
hatte das GATT als executive agreement ausgehandelt und verwies auf den Trade Act von
1945 (die Verldngerung der présidentiellen Vollmachten infolge des RTAA von 1934) als
Legitimationsgrundlage dafiir, das Abkommen nicht dem KongreB zur Abstimmung vorlegen
zu miissen. Dies hatte bei den Verhandlungen aber auch bedeutet, daB sich das GATT allein
auf handelspolitische Fragen zu beschrinken hatte. Bestimmte iibergreifende Komponenten
der I.T.O., wie etwa die Beschaftigungspolitik, aber freilich auch der geplante organisatori-
sche Apparat, fehlten hier.'" Dennoch: Was 1947 als reines Provisiorium begann, etablierte
sich dann doch schnell als dauerhafte Welthandelsorganisation.

VI. Lehrmeister- versus Advokatensicht: Was haben die amerikanischen Nach-
kriegspolitiker aus der Zwischenkriegszeit gelernt?

Zunichst zur Fiskal- und Beschiftigungspolitik. Die Keynesianer befanden sich hier eindeu-
tig in der Offensive, ja sie gewannen im Laufe der vierziger Jahre die Meinungsfiihrerschaft
- zumindest im wissenschaftlichen Diskurs. Die Korrelation zwischen der weitgehenden Pas-
sivitit des Staates unter Hoover sowie der wenig kohirenten Interventionspolitik Roosevelts
auf der einen Seite und der gescheiterten Uberwindung der GroBen Depression vor dem 2.
Weltkrieg auf der anderen schienen nach einer ,neuen“ Politik zu verlangen. Die Keynesia-
ner konnten allerdings nicht nur die negativen Erfahrungen der Zwischenkriegszeit ins Feld
fithren, sondern gerade auch die positiven Beschiftigungseffekte fiskalischer Staatsinterven-
tion wihrend des 2. Weltkrieges. Zur Beantwortung der skeptischen Frage, wie sich unter
"normalen” Bedingungen einer auf Zivilproduktion rekonvertierten Wirtschaft das hochge-
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steckte Vollbeschiftigungsziel realisieren lieBe, konnten sie auf die noch relativ junge, kaum
erprobte, aber vielversprechende Theorie von John Maynard Keynes zuriickgreifen.

Die Euphorie um Keynes und der damalige Mangel an iiberzeugenden, grundlegenden und
zumal neuen Alternativen sorgte dafiir, da vor allem die gemiBigten Keynesianer um Alvin
Hansen zunehmend EinfluB auf die Roosevelt-Administration sowie die Politik allgemein
gewannen. Dennoch blieb letztlich eine offensichtlich uniiberwindbare Kluft zwischen den
Vordenkern aus der Wissenschaft und den Praktikern aus der Politik, wie sie sich am klar-
sten im Employment Act von 1946 manifestierte. Dies hatte im wesentlichen drei Ursachen:

1. Einiges vom neuen Gedankengut schien allzu praxisfern, in der Realitdt nicht umsetz-
bar, selbst unter optimalen politischen Rahmenbedingungen. Ein prignantes Beispiel hierfiir
bietet Hansens Rechenexempel, wie mit Hilfe staatlicher Investitionen 1929 der Ausfall
privater Investitionen hitte ausgeglichen und so die GroBe Depression verhindert werden
konnen. Hitte die Bundesregierung den Einbruch der privaten Bruttoinvestitionen 1929 bis
1932 von $ 17 auf $ 2 Mrd. verhindern wollen, hitte sie Investitionen in jihrlicher Hohe
von maximal 15 $ Mrd. leisten miissen. Der gesamte Bundeshaushalt umfaBte 1929 aber nur
ganze $ 3,12 Mrd. '@

2. Politiker lassen sich - trotz oft gegensitzlicher Rhetorik - in aller Regel nicht gerne auf
radikale politische Kurswechsel ein, auch wenn in diesem Fall keine 180-Grad-Wende voll-
zogen worden wire. Erste zaghafte Ansitze zum deficit spending hatte es ja bereits im New
Deal, ja sogar schon wihrend der Hoover-Présidentschaft gegeben. Dennoch gehen Politiker
Experimenten mit offenem Ausgang aus dem Wege, ihre Wiederwahl ist ihnen wichtiger.

3. Entscheidend war jedoch: Politische Entscheidungen sind meist Kompromisse, das
Ergebnis eines Interessenausgleichs. Im Falle des Employment Act war dies weniger eine
parteipolitische Frage, denn Anfang 1946, zum Zeitpunkt seiner Verabschiedung, verfiigten
die Demokraten noch iiber klare Mehrheiten in beiden Hiusern des Kongresses. DaB sich
ein Full Employment Act als politisch nicht durchsetzbar erwies, war in erster Linie folglich
weniger auf ein Kriftemessen der Parteien als vielmehr auf das massive Einwirken bestim-
mter Interessengruppen zuriickzufithren. Eine federfilhrende Rolle spielten hierbei die
Unternehmerverbande.

Wie bereits erwihnt, stieB das Vollbeschiftigungskonzept bei der National Association of
Manufacturers (NAM) auf krasse Ablehnung. Diese Fundamentalopposition wird in den
radikal neoklassischen Positionen Benjamin Andersons reflektiert. Seine Interpretation der
US-Wirtschaftspolitik in der Zwischenkriegskriegszeit wirkt - vorsichtig formuliert -
streckenweise unorthodox (Stichwort "Republican New Deal"). Es entsteht der Eindruck,
daB hier die Advokatensicht der Geschichte vorherrscht. Insgesamt ist Andersons Version
der jingeren US-Geschichte zumindest in sich schliissig und deshalb auch nicht ohne politi-
sche Wirkung geblieben.

Im Gegensatz zur NAM nahm die Chamber of Commerce eine geméBigtere Haltung ein.
DafB sie sich nicht langer der Einsicht verweigerte, dem Staat eine aktive(re) Rolle in der
Steuerung des Wirtschaftsprozesses zuzugestehen, scheint dafiir zu sprechen, daB sich hier
auf breiter Front die Lehrmeistersicht der Geschichte durchsetzte. Die Einsicht fand indes
dort ihre Grenzen, wo die grundsitzlichen Interessen der Chamber bzw. des privaten Unter-
nehmertums tangiert wurden, wo das "free enterprise system" gefihrdet schien. Die erfolg-
reiche "Verwisserung" des Employment Act schloB eine dauerhafte wirtschaftspolitische
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Festlegung aus, sie lieB verschiedene Optionen offen. Griffith hat darauf verwiesen, daB die
Wirtschaftsverbinde wihrend des New Deal in die politische Defensive gedringt worden
und wihrend des Krieges zur Kooperation mit Regierung und Gewerkschaften gezwungen
gewesen seien.'® Die Auseinandersetzung um die Fiskal- und Vollbeschaftigungspolitik - in
konkreter Form um den Employment Act - hitten sie als Chance genutzt, um wieder in die
Offensive zu gelangen und ihren EinfluB wieder stirker geltend zu machen. Diese Interpre-
tation erscheint plausibel. Allerdings ist auch zu betonen, daB die Unternehmerverbinde -
zumindest die Chamber of Commerce - eine aktive Fiskalpolitik der Bundesregierung als das
kleinere Ubel gegeniiber dem New Deal betrachteten. Der hatte die Unternehmen viel di-
rekter in ihren Freiheiten begrenzt. All dies spricht dafiir, daB bei den Wirtschaftsverbanden
sich letztlich doch die Advokatensicht der Geschichte durchsetzte und dies weitreichende
Auswirkungen auf die Politik zeigte.

In der AuBenwirtschaftspolitik war das Interessengeflecht freilich komplexer, weil hier
die innenpolitische noch von der auBenpolitischen Ebene iiberlagert wurde. Hier muBten ins-
besondere zwei ungleiche Partner ihre Interessen in Einklang miteinander bringen - der wirt-
schaftlich starke, international extrem wettbewerbsfahig gewordene Gliubiger USA und der
wirtschaftlich angeschlagene Schuldner GroBbritannien, der seine alte Exportstérke verloren
hatte. In den Kriegsjahren verliech den USA ihre wirtschaftliche, politische und militdrische
Uberlegenheit eine Verhandlungsmacht, die sie auch ausnutzten. Das Bretton-Woods-
Abkommen trug gut sichtbar die amerikanische Handschrift, Zugestindnisse an britische
Interessen (die Knappheitserklirung, Beschrinkung der Konvertibilititspflicht auf laufende
Transaktionen) blieben wirkliche Ausnahmen. Das machte den Internationalen Wihrungs-
fonds in den USA auch innenpolitisch konsensfahiger. Hinzu kommt: Das ,revolutionire®,
genuin neue Element am IWF war das der institutionalisierten Kooperation, die grundlegen-
den wihrungspolitischen Mechanismen stellten indes keine extrem grofie Abweichung vom
alten Goldstandard dar, zumal im Vergleich zur anderen Alternative: flexiblen Wechselkur-
sen. Auch wenn die Wirtschaft den alten Goldstandard bevorzugt hitte, stellte der Gold-
Dollar-Standard mit festen Wechselkursen keine vollig inakzeptable Losung fiir sie dar, weil
er zumindest relative Stabilitit versprach.

Harold James hat den historischen Stellenwert der IWF-Griindung wie folgt be-
messen: "The Bretton Woods conference was the first systematic attempt to produce a legal
and institutional framework for the world economic system. It represented both an attempt
to learn the lessons of the Great Depression and a part of the preparation of peace."'® In der
Tat wirkten bei der politischen Diskussion und schlieBlich der Gestaltung der Wihrungs-
politik am stirksten historische Argumente ein. DaB sich hier die Lehrmeistersicht der
Geschichte durchsetzen konnte, schien vor allem daran zu liegen, daB die wesentlichen
Weichenstellungen in der Wihrungspolitik noch wihrend des Krieges vorgenommen wur-
den. Er dringte die Alliierten zum Konsens, um Einigkeit gegeniiber den Achsenmichten zu
demonstrieren. Zum anderen stellte der Krieg aber auch eine Art ,politischen Schwebe-
zustand“ dar, in dem keine ,alltéiglichen” Probleme einer zivil produzierenden Wirtschaft
auftraten. Es herrschte kein ,,business as usual“, sondern eine einmalige Situation, in der die
Chance bestand, die Welt neu zu ordnen. Harry Dexter White erkannte dies ganz klar, wenn
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er argumentierte, da mit dem Kriegsende und dem Einbruch ,alter Normalitit“ die Ver-
gangenheit - sprich: die dreifliger Jahre - wieder schnell in Vergessenheit geraten wiirde und
so auch schnell wieder die alten nationalistischen Praktiken Anwendung finden. Insofern
war die ziigige und friihe Realisierung des IWF wahrscheinlich die einzige Chance, eine so
weitreichende internationale Kooperation zu vereinbaren.

Das ldBt sich von der I.T.O. dagegen ganz und gar nicht behaupten. Die Verhandlungen
zogen sich von 1943 bis 1947/48 hin. Die Schwiche GroBbritanniens war dabei kein Vorteil
mehr fiir die USA, sondern wurde zum Hindernis. Vor dem Hintergrund der sich anbahnen-
den Konfrontation mit der Sowjetunion erhielt die Stabilisierung GroBbritanniens wie auch
anderer westeuropdischer Lander 1946/47 Vorrang vor der Durchsetzung handelspolitischer
Maximen.

Die Zugestindnisse, die Washington gegeniiber GroBbritannien machte, erzeugten massi-
ven politischen Widerstand in den USA. Auch hier spielten die Unternehmerverbiinde ein-
mal mehr die fiihrende Rolle. Wie erwihnt, waren ihr Hauptangriffspunkt die beschifti-
gungspolitischen Komponenten der Havanna-Charta, die ihrer Meinung nach iiber den - von
ihnen ja bereits entschirften - Employment Act weit hinausgegangen wiren. Wie stark die
innenpolitischen Motive der Wirtschaftsverbinde waren, hatte sich bereits deutlich beim
IWF gezeigt. Die konservativen Wirtschafts- und dabei vor allem Finanzkreise hatten sich
fir den alten Goldstandard mit fixen Wechselkursen eingesetzt, weil er seinen Mitgliedern
Handlungsspielraume fiir eine inflatorische Wirtschaftspolitik nahm.

Die zweite fundamentale Kritik der I.T.O.-Gegner richtete sich gegen die vermeintlich
vielen Ausnahmen (Restriktionsmoglichkeiten bei Zahlungsbilanzproblemen etc.), die die
Havanna-Charta von den Prinzipien des Freihandels gewihrte. Anders ausgedriickt: Es be-
stand am Kriegsende ein breiter Grundkonsens, daB die alte Politik des Protektionismus sich
in vielerlei Hinsicht als schidlich fiir die Welt und dabei insbesondere auch fiir die USA
erwiesen hatte. Dies spricht fir die Lehrmeistersicht. Die amerikanischen Unternehmens-
verbdnde betrachteten die Ausnahmen wie auch die beschiftigungspolitischen Klauseln je-
doch als eine ., Verkriippelung® der historischen Lehren aus der Zwischenkriegszeit. Dies
um so mehr, als sie die konkrete Gefahr sahen, daB aus diesen Ausnahmen, die moglicher-
weise andere fiir sich in Anspruch nehmen konnten und wiirden, fiir sie wirtschaftliche
Nachteile im internationalen Wettbewerb entstiinden. Dies spricht wiederum fiir die Advo-
katensicht, denn wie das GATT in fast fiinfzigjéhriger Praxis gezeigt hat, haben sich die
freihdndlerischen Elemente im internationalen Handelsregime fest verankert und die Aus-
nahmeklauseln keineswegs ein neues protektionistisches Zeitalter eingeliutet.

Fazit: Die USA haben in der Gestaltung ihrer Binnen- und AuBenwirtschaftspolitik nach
dem 2. Weltkrieg zweifellos Lehren aus den negativen Erfahrungen der Zwischenkriegszeit
gezogen. Sie spielten eine wichtige, aber nicht die allein entscheidende Rolle. Von groflem
EinfluB erwiesen sich auch die Interessen vor allem der Unternehmerverbinde. Ihre explizite
Advokatensicht und ihr entsprechendes politisches Einwirken haben wesentlich dazu beige-
tragen, daB die Lehren der Zwischenkriegszeit nicht mit der Konsequenz umgesetzt wurden,
wie dies ohne sie der Fall gewesen wire.



Der Goldstandard als Argument in der internationalen Wiihrungsdiskussion

Von Gerd Hardach und Sandra Hartig (Marburg)

Summary

When Britain adopted a modern gold standard in 1816 it created a monetary regime which lasted for almost a
century until the outbreak of the First World War and impressed generations of policy makers and economists
as a model of stability. The appeal of the gold standard was the belief that it provided price stability as well as
exchange rate stability, and was thus conducive to economic growth and international trade. The myth of the
gold standard, an idealized vision of the monetary system which had existed prior to the First World War,
was the argument which led to the adoption of the gold exchange standard in 1922, and the Bretton Woods
international monetary system in 1944. Our paper compares the theoretical assumptions, the history and the
consequences of the three monetary regimes which combined international convertibility and fixed exchange
rates: the classical gold standard of the nineteenth century, the gold exchange standard of the interwar period,
and the Bretton Woods system.

I.  Grundlagen wihrungspolitischer Entscheidungen

Der Vertrag von Maastricht iiber die Europaische Wirtschafts- und Wihrungsunion hat die
internationale Wihrungspolitik, die langere Zeit ein Insiderthema unter Experten und Politi-
kern war, seit 1992 wieder stirker in das allgemeine Interesse gehoben. Erstmals seit dem
Zusammenbruch des Bretton Woods Systems 1971-73 werden die relativen Vorziige und
Nachteile unterschiedlicher Wahrungsordnungen in einer breiten Offentlichkeit diskutiert.
Die Konvertierbarkeit der Wihrungen gilt innerhalb der Europiischen Union und insgesamt
in der Ersten Welt als unbestritten wiinschenswert, allerdings auch nur dort. Die Wihrungen
im verbliebenen Rest der Zweiten Welt und in der Dritten Welt unterliegen im allgemeinen
der Devisenbewirtschaftung. Auch in den entwickelten Lindern beschriinkt sich die Konver-
tibilitdt manchmal auf die laufenden Transaktionen, wihrend fiir den Kapitalverkehr beson-
dere Regelungen gelten.

Die Verbindung von Konvertibilitit und festen Wechselkursen wird vor allem unter dem
Gesichtspunkt der internationalen Arbeitsteilung befiirwortet. Feste Parititen zwischen den
Wiihrungen haben den Vorteil, daB das Risiko von Wechselkursschwankungen im internatio-
nalen Handel weitgehend ausgeschaltet wird. Die Marktteilnehmer kénnen sich bei interna-
tionalen Transaktionen darauf verlassen, daB keine groBeren Wechselkursanderungen ein-
treten werden. Die nationalen Wiahrungen sind, von den geringen Schwankungen innerhalb
der Goldpunkte oder dhnlichen Transaktionskosten abgesehen, der Tendenz nach zu einer
Weltwihrung zusammengeschlossen. Die Wihrungsstabilitit fordert die internationale Ar-
beitsteilung und die damit verbundenen Wohlfahrtseffekte. Diesem Vorteil steht als Nachteil
gegentber, daB die Aufrechterhaltung fester Wechselkurse ein massives Eingreifen der
Zentralbanken auf den Devisenmarkten erfordert, dessen destabilisierende Wirkung grofer
sein kann als der Stabilititsgewinn. Feste Wechselkurse fithren, wenn sie nicht die realisti-
schen Knappheiten widerspiegeln, zu Ungleichgewichten und Fehlallokationen, die gesamte
Wirtschafts- und Wihrungspolitik muB an der Aufrechterhaltung der Paritit orientiert wer-
den unter Vernachldssigung anderer Ziele, und selbst wenn die Prioritit der Wihrungspolitik
sich politisch durchsetzen 14Bt, ist der Erfolg auch bei massivem Einsatz der wihrungspoliti-
schen Instrumente letztlich nicht sicher.
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Freie Wechselkurse ermoglichen dagegen die Aufrechterhaltung der Konvertibilitdt, ohne
die nationale Autonomie der Wirtschafts- und Wihrungspolitik einzuschranken. Differenzen
in der wirtschaftlichen Entwicklung oder in den wirtschaftspolitischen Priorititen schlagen
sich in der Entwicklung der Wechselkurse nieder. Der Nachteil flexibler Kurse liegt in der
Instabilitit der internationalen Devisenmirkte. Die Wechselkurse reflektieren nicht nur na-
tionale Unterschiede in wirtschaftlichen Grunddaten wie Produktivitit und Preisstabilitit,
sondern unterliegen auch dem schwer prognostizierbaren EinfluB der internationalen Fi-
nanzmirkte. So wird die globale Optimierung von Produktion und Konsum, Sparen und In-
vestieren immer wieder durch Wihrungsspekulationen und Wihrungsturbulenzen behindert.

Das internationale Wihrungssystem, das zum Inbegriff fiir Wahrungskonvertibilitit und
feste Wechselkurse geworden ist, war der klassische Goldstandard des neunzehnten Jahr-
hunderts, der 1816 mit der Riickkehr GroBbritanniens zum Gold begann und 1914 mit dem
Ausbruch des Ersten Weltkriegs endete. Wesentliche Merkmale des Goldstandards waren
die wechselseitige Konvertibilitiit von Geld und Gold zu einer festen Paritit und ein System
von Institutionen und Regeln, die das Geldangebot an die Gold- und Devisenreserven eines
Landes banden. Der internationale Goldstandard entstand dadurch, daff die wichtigen Welt-
handelsnationen ihre Wihrungen an diesen Prinzipien orientierten. Die festen Goldparititen
stellten implizit ein Netz fester Parititen aller Wiahrungen untereinander her.'

Der Goldstandard des neunzehnten Jahrhundert ist aus dem Zusammenwirken von Markt,
korporativer Selbstregulierung der Unternehmen und staatlicher Intervention hervorgegan-
gen, ohne daB die Akteure ein umfassendes Konzept oder auch nur ein addquates Verstind-
nis des Systems gehabt hitten. Seitdem hat eine Fiille von theoretischen und historischen
Untersuchungen zu einer wesentlich besseren Kenntnis der Struktur und Funktion des inter-
nationalen Wihrungssystems gefiihrt. Gleichwohl, so die These unseres Beitrages, war bei
der Gestaltung der Wihrungsordnung bis zum Ende des Bretton Woods Systems 1973 nicht
die systematische Analyse unterschiedlicher Wahrungssysteme, sondern die stilisierte Erin-
nerung an den Goldstandard des neunzehnten Jahrhunderts das entscheidende Argument.

II. Der klassische Goldstandard 1816-1914

Konvertierbarkeit und feste Wechselkurse, die als Vorziige des klassischen Goldstandards
gelten, haben eine lange Vorgeschichte. Als die Bemithungen um eine Rekonstruktion des
internationalen Wihrungssystems nach dem Zweiten Weltkrieg immer wieder durch Wih-
rungskrisen gestort wurden, verteidigte der Internationale Wiahrungsfonds das System von
Bretton Woods mit einem ungewdhnlichen historischen Argument. Es moge zwar schwierig
sein, angesichts der ungleichmiBigen Entwicklung in verschiedenen Lindern ein System
konvertierbarer Wiahrungen mit festen Wechselkursen aufrechtzuerhalten, rdumten die Di-
rektoren ein; aber ein solches System sei ,virtually the invariable objective of all countries
at all times“ gewesen.? Diese Bemerkung erinnert daran, daB es vor dem Goldstandard des
neunzehnten Jahrhunderts die Goldwihrungen und Silberwihrungen der Miinzwihrungs-
epoche gab, die von den Anfingen des Geldes im siebten Jahrhundert v. Chr. bis zur Indu-
striellen Revolution dauerte. In der Miinzwihrung definierten vollwertige Miinzen aus Gold
oder Silber, die sich vom Marktwert des Metalls nur durch geringe Pragekosten unter-

1 M. Bordo/A.J. Schwartz (Hg.), A retrospective on the classical gold standard 1821-1931, Chicago 1984;
B. Eichengreen (Hg.), The gold standard in theory and history, New York 1985.
2 IMF Annual Report 1951, S. 37.



Der Goldstandard als Argument 127

schieden, nicht nur die Wahrungseinheit, sondern machten auch den groBten Teil der
Geldmenge aus.’ Die feste Paritit zum Edelmetall stellte indirekt feste Parititen der ver-
schiedenen Wihrungen untereinander her. Da Gold und Silber sowohl nationale, als auch
internationale Zahlungsmittel waren, bestand eine direkte Verbindung zwischen der Zah-
lungsbilanz und dem inldndischen Geldangebot.

Dieser Zusammenhang wurde bereits von den merkantilistischen Okonomen des sieb-
zehnten und achtzehnten Jahrhunderts untersucht, die sich mit den Problemen der internatio-
nalen Wirtschaftsbeziehungen beschiftigten. David Hume stellte Mitte des achtzehnten
Jahrhunderts die Theorie auf, daB die Leistungsbilanz unter den Bedingungen eines Gold-
standards zum Gleichgewicht tendiere. Seine Argumentation beruhte auf einer einfachen
Quantititstheorie des Geldes. Ein Importiiberschuf fiihrt zu einem Abfluf von Goldmiinzen,
zu einer Kontraktion der Geldmenge und daraufhin zu einem Riickgang des Preisniveaus.
Bei den Handelspartnern fiihrt der Exportiiberschuf zu einem ZufluB von Gold, das in ein-
heimische Wihrung umgeprigt wird. Dadurch expandiert die Geldmenge, und das Preis-
niveau steigt. Die gegenldufige Entwicklung der Preise verindert die Wettbewerbssituation
zwischen den Léndern, das Defizitland wird weniger importieren und mehr exportieren, so
daB es seine Handelsbilanz ausgleichen kann. Hume wurde mit dem Geldmengen-Preisni-
veau-Theorem zum Vorldufer der spiteren Theorien eines ,,automatischen® Zahlungsbilanz-
ausgleichs unter dem Goldstandard.*

Die Geschichte des klassischen Goldstandards begann 1816, als GroBbritannien die Gold-
wahrung, die schon im achtzehnten Jahrhundert allmahlich den Bimetallismus verdringt
hatte, gesetzlich zur Landeswihrung erkldrte. Die Basis der Goldwihrung war der neue
Sovereign zu 20 Shilling, der durch eine feste Paritit von 3,89 Pfund fiir eine Unze Fein-
gold definiert wurde.® Seit 1821 gewihrleistete die Bank von England wieder die Einlos-
barkeit ihrer Banknoten zur festen Goldparitit, die 1797 als Folge der Kriegsfinanzierung
eingestellt worden war, und seit 1833 galten die Noten der Bank von England als gesetz-
liches Zahlungsmittel, anfangs nur in England, spiter auch in Schottland und in Irland.

Eine reine Goldwihrung, wie sie GroBbritannien seit 1816 hatte, war in der Weltwirt-
schaft des friihen neunzehnten Jahrhunderts eine Ausnahme. Die meisten Welthandelsnatio-
nen hielten in der einen oder anderen Form am Bimetallismus der Miinzwihrungsira fest.
Silber galt lange Zeit noch als unverzichtbar, weil die Goldproduktion nach herrschender
Auffassung nicht ausreichte, um die Nachfrage nach Miinzen und Wihrungsreserven zu
befriedigen. Frankreich, die USA und einige andere Lander hatten einen Doppelstandard mit
festen Parititen sowohl zum Gold, als auch zum Silber. Die , Lateinische Miinzunion®, die
1865 zwischen Belgien, Frankreich, Italien und der Schweiz gegriindet wurde, behielt auf
franzosischen Wunsch ausdriicklich den Doppelstandard bei.® Die deutschen Territorien
vertraten bis 1871 meistens den Bimetallismus in der flexibleren Form des Parallelstandards,
in dem es neben der dominierenden Silberwéhrung eine besondere Goldwihrung fiir grofere
Transaktionen und insbesondere auch fiir den internationalen Handel gab. Der Kurs des

3 E. Schremmer, Uber stabiles Geld“. Eine wirtschaftshistorische Sicht, in: ders. (Hg.), Geld und Wih-
rung vom 16. Jahrhundert bis zur Gegenwart, Stuttgart 1993.

4 D. Hume, On the balance of trade (1752), in: Eichengreen (Hg.), The gold standard.

5 J. Clapham, The Bank of England. A history (1944), 2 Bde., Cambridge 1970, Bd. 2, S. 51-52, 71.

6 M. Flandreau, Was the Latin Monetary Union a Franc Zone?, in: J. Reis (Hg.), International monetary
systems in historical Perspective, London 1995.
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Goldes konnte sich in dem Parallelstandard gegeniiber dem Silber je nach dem Marktpreis
indern. Einige Linder hatten auch einen reinen Silberstandard.

Die Rivalitit zwischen Gold und Silber hat in der zeitgendssischen Diskussion und auch in
der wirtschaftshistorischen Literatur viel Beachtung gefunden, war wihrungspolitisch aber
weniger gravierend als oft angenommen wird. Solange es in der Weltwirtschaft den Doppel-
standard mit freier Konvertierbarkeit und einer festen Paritit zwischen Gold und Silber gab,
muBten die Preisschwankungen zwischen Gold und Silber in relativ engen Grenzen bleiben.
Der Londoner Goldpreis pro zehn Unzen Feinsilber ging von 1816 bis 1848 um 3,1 Prozent
von 2,55 Pfund auf 2,47 Pfund zuriick, um dann bis 1872 wieder um 1,6 Prozent auf 2,51
Pfund zu steigen.’” Da die meisten Wihrungen iiber die offizielle Paritit von Gold und Silber
eng miteinander verbunden waren, kann man das internationale Wihrungssystem von 1816
bis 1871 als einen ,,Goldstandard vor dem Goldstandard® bezeichnen.

Seit den siebziger Jahren lieB sich die feste Paritit zwischen Gold und Silber nicht mehr
aufrechterhalten, Goldstandard und Silberstandard trennten sich. In den USA wurden groBe
Silbervorkommen erschlossen, die zu einem steigenden Angebot fiihrten. Gleichzeitig ent-
schied das neue Deutsche Reich sich 1871 fiir die Goldwahrung und leitete damit eine
allgemeine Demonetisierung des Silbers ein, die einen starken Riickgang der Nachfrage
verursachte. Von 1872 bis 1910 ging der Londoner Silberpreis pro 10 Unzen Feinsilber um
57,2 Prozent auf 1,08 Pfund zuriick. Das Silber dringte mit Macht in die Lander, in denen
es noch zu den alten Miinzparititen giinstig verwertet werden konnte. Da diese Staaten nicht
véllig vom Goldstandard abgehingt werden wollten, der die internationalen Transaktionen
beherrschte, muBten sie sich vom Silber l6sen und trugen damit weiter zum Preisverfall bei.
Am Vorabend des Ersten Weltkriegs hatten sich fast alle Welthandelsnationen dem Gold-
standard angeschlossen. Auf den ,,Goldstandard vor dem Goldstandard” von 1816-71 folgte
die Goldstandardséra im engeren Sinne von 1871-1914.®

Der klassische Goldstandard unterschied sich vom Goldstandard der Miinzwahrungsira
dadurch, daB auf einer schmalen Goldbasis ein wachsender Uberbau an Papiergeld und
Giralgeld aufgebaut wurde. 1844 machten in England Miinzen 25 Prozent, Banknoten 20
Prozent und Giralgeld 55 Prozent der Geldmenge (M 1) aus. Bis 1913 sanken Miinzen auf
11 Prozent und Papiergeld auf 4 Prozent, wihrend das Giralgeld auf 85 Prozent der Geld-
menge anstieg.” Andere Nationen folgten GroBbritannien mit dem Aufbau eines modernen
Bankwesens und dem Ubergang von der Miinzwihrung zum Giralgeld. In den USA setzte
sich der bargeldlose Zahlungsverkehr dhnlich konsequent durch wie in GroBbritannien. Nach
der Griindung des Federal Reserve System entfielen Anfang 1914 auf Bargeld in Form von
Miinzen oder Scheinen nur noch 12 Prozent der Geldmenge, auf Depositen 88 Prozent.” In
Frankreich dagegen zeigte das Publikum zu Beginn des zwanzigsten Jahrhunderts eine gro-
Bere Priferenz fiir Bargeld. Der Anteil der Miinzen an der Geldmenge betrug 1913 noch 33
Prozent, Geldscheine 23 Prozent und Giralgeld 44 Prozent." Mit dem britischen Goldstan-
dard von 1816 wurde die Jahrhunderte dauernde Konkurrenz von Silber und Gold als Wih-

7 J. Schneider/O. Schwarzer/Fr. Zellerfelder (Hg.), Wihrungen der Welt I, Bd. 1, Stuttgart 1991, S. 291-294.
8 M. de Cecco, Money and Empire. The international gold standard, 1890-1914, Oxford 1974.
9 J. Bouvier, Les monnaies et les banques, in: P. Léon (Hg.), Histoire économique et sociale du monde, Bd. 4,
Paris 1978, S. 257.
10 M. Friedman/A.J. Schwartz, A monetary history of the United States 1867-1960, Princeton 1963, S. 704-708.
11 Bouvier, Les monnaies et les banques, S. 257.
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rungsbasis zugunsten des Goldes entschieden, zugleich aber wurde schon der Abschied vom
Gold eingeleitet. Nicht die monetire Funktion des Goldes war der wesentliche Aspekt des
klassischen Goldstandards, sondern das Projekt eines internationalen Systems von Giralwih-
rungen, die durch Konvertibilitit und feste Wechselkurse miteinander verbunden sind. Die-
ses Projekt hat liber mehr als anderthalb Jahrhunderte von 1816 bis zum Zusammenbruch
des Bretton Woods Systems 1973 die Wiahrungsgeschichte

Obwohl die Wihrungspolitiker der Zeit eine ausgeprigte Priferenz fiir metallgedeckte
Wihrungen hatten und viele Wirtschaftstheoretiker noch bis zum Beginn des zwanzigsten
Jahrhunderts daran festhielten, daB nur eine Metalldeckung die Funktionsfihigkeit einer
Wihrung gewihrleisten konne, gab es in der Weltwirtschaft des neunzehnten Jahrhunderts
als Alternative zum Goldstandard auch konvertible Wahrungen mit flexiblen Wechselkursen.
Seit dem spiten achtzehnten Jahrhundert war die Ausgabe von Banknoten oder Staatsnoten
ein allgemein iibliches Instrument, um besonders in Kriegszeiten den steigenden Finanzbe-
darf des Staates zu decken. Wenn die Kriegsfinanzierung im allgemeinen auch der AnlaB
war, bestanden derartige Wihrungen oft in Friedenszeiten fort und wurden in einigen Lin-
dern sogar zur wihrungspolitischen Normalitit. Osterreich-Ungarn hatte von 1811 bis 1892
eine Papierwihrung, RuBlland von 1812 bis 1897. Papierwihrungen von kiirzerer Lebens-
dauer gab es unter anderem in den USA 1862-1879, in Frankreich 1850-52 sowie 1870-78
und in Italien 1866-1902. Die stirkere Inflationierung des Papiergeldes kam in flexiblen
Wechselkursen gegeniiber der offiziellen Silberparitit oder Goldparitit des Landes und
gegeniiber fremden Wiahrungen zum Ausdruck. Insofern waren die Papierwihrungen im
Grunde recht moderne Wihrungen, die das historische Stadium des Goldstandards bereits
iibersprungen hatten.

Da der internationale Goldstandard des neunzehnten Jahrhunderts ein System von Giral-
wihrungen war, wurde der Einfluf der Zahlungsbilanz auf die Geldmenge durch das Ver-
halten der Zentralbanken, der Geschiftsbanken und des Publikums erginzt. Wichtige Deter-
minanten der Geldmenge waren neben der Bewegung der Wihrungsreserven die von den
Zentralbanken angestrebte Relation zwischen Wahrungsreserven und Notenumlauf (Reser-
vequotient), die von den Geschiftsbanken bestimmte Relation zwischen ihren Liquiditéts-
reserven und ihrem Angebot an Privatbanknoten und Depositen (Liquiditdtsquotient) sowie
das vom Publikum gewiinschte Verhiltnis zwischen Bargeld und Giralgeld (Bargeldquoti-
ent).” Die Entwicklung des Giralgeldes verlieh den Zentralbanken und dem Bankensystem
eine groBere Flexibilitit gegeniiber der Zahlungsbilanz, andererseits stieg aber auch das
Stabilitdtsrisiko. In den Wiahrungskrisen, die seit 1839 den Goldstandard mehr oder minder
regelméiBig heimsuchten, verband sich das &uBere Risiko durch den Verlust von Wihrungs-
reserven typischerweise mit einem inneren Risiko durch einen sprunghaften Anstieg des
Bargeldquotienten im Publikum.

Die meisten Notenbanken waren in Privatbesitz und betrieben neben ihrer wahrungspoliti-
schen Funktion als Bank der Banken auch Geschifte mit dem Publikum. Die Bank von Eng-
land, die im Mittelpunkt eines weltweiten Wihrungssystems stand, wollte bis zum Ende des
Goldstandards auf das profitable Direktgeschift mit dem Publikum nicht verzichten.” Die
Grundlagen der Wihrungspolitik entwickelten sich aus den betriebswirtschaftlichen Maxi-

12 Friedman/Schwartz, Monetary history, S. 50-53.
13 D. Ziegler, Das Korsett der ,alten Dame“. Die Geschiftspolitik der Bank of England 1844-1913, Frank-
furt a.M. 1990.
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men, daB die Banken einerseits auf die Goldkonvertibilitit ihrer Noten zu festem Kurs
bedacht sein muBten, andererseits aber auch keine zu restriktive Politik betreiben durften,
wenn sie nicht Marktanteile an die konkurrierenden Privatbankiers und Aktienbanken verlie-
ren wollten. Dies waren aber nicht die einzigen Ziele. Die Unterstiitzung der Staatsfinanzen,
der die Bank von England und manche anderen Zentralbanken ihre Griindung verdankten,
galt auch im neunzehnten Jahrhundert als eine wichtige Aufgabe der Wahrungspolitik, der
notfalls die Stabilisierung des Wechselkurses untergeordnet werden muBte. Aus der zuneh-
menden wihrungspolitischen Verantwortung der Zentralbanken entwickelten sich im Laufe
des neunzehnten Jahrhunderts Ziele wie die Stabilitit des Bankensystems und die stetige
Liquiditdtsversorgung der Wirtschaft. In Ansitzen kannten die Zentralbanken in der Zeit des
klassischen Goldstandards daher bereits den Zielkonflikt zwischen auBenwirtschaftlicher und
binnenwirtschaftlicher Stabilitit, der in neuerer Zeit durch die Zielkonkurrenz von auBen-
wirtschaftlichem Gleichgewicht, Vollbeschiftigung, angemessenem Wirtschaftswachstum
und Preisniveaustabilitit beschrieben wird."

Im Goldstandard muBite das Ziel der auBenwirtschaftlichen Stabilisierung Prioritit haben.
Manche Linder schrieben in ihren Bankgesetzen daher den Zentralbanken feste Reservere-
geln vor. Die Bank von England hatte seit dem Bankgesetz von 1844 fiir den Notenumlauf,
der nicht durch Gold gedeckt war, eine Hochstgrenze von 14 Millionen Pfund zu beachten.
Fiir die Reichsbank galt seit ihrer Griindung 1875, daB der Notenumlauf zu einem Drittel
durch Gold in Barren oder Miinzen gedeckt sein sollte. Allerdings sollte man die Bedeutung
dieser Regeln nicht iiberschidtzen. Die Banque de France, die traditionell einen extrem hohen
Reservequotienten anstrebte, unterlag keinen formalen Deckungsvorschriften. Die Reserve-
regeln oder traditionelle Priferenzen setzten, solange sie beachtet wurden, der Geldschop-
fungsfihigkeit der Zentralbanken Grenzen. Auf der anderen Seite waren die Zentralbanken
aber nicht gehindert, Goldzufliisse durch eine Reduzierung der inlindischen Geldbasis zu
neutralisieren, um etwa einen Preisauftrieb zu ddmpfen oder um sich eine disponible Wih-
rungsreserve fiir Krisenzeiten zu schaffen.

Es gab daher, im Gegensatz zu einer verbreiteten Meinung, keinen Goldstandardautoma-
tismus. Daf} die Zentralbanken eine konsequente Parallelpolitik betreiben und Goldabfliisse
durch eine restriktive Politik verschirfen, Goldzuflisse dagegen durch eine expansive Poli-
tik verstarken sollten, wurde erst nach dem Zusammenbruch des klassischen Goldstandards
zur wihrungspolitischen Maxime erklért. Im allgemeinen strebten die Zentralbanken in der
Zeit des Goldstandards ein stetiges Geldangebot an. Dazu betrieben sie neben der Diskont-
politik und Offenmarktpolitik eine gezielte Goldpolitik, um ihre Goldreserven zu schonen.
Die Bank von England konnte sich aufgrund der weltweiten Bedeutung des Londoner Kapi-
talmarktes auf die Wirksamkeit ihrer wihrungspolitischen Instrumente verlassen und kam
daher mit einer tiberraschend kleinen Goldreserve aus, sehr zum Vorteil ihres Gewinninter-
esses. Die kontinentalen Zentralbanken und das amerikanische Finanzministerium, das bis
1913 recht und schlecht die Funktion einer Zentralbank wahrnahm, sicherten sich dagegen
mit verhéltnismaBig grofen Wahrungsreserven ab. Viele der kleineren Zentralbanken hiel-
ten, um ihre Ertragsfahigkeit nicht mit einem sterilen Goldbestand zu belasten, ihre Wih-
rungsreserven in Devisen. Das britische Pfund wurde aufgrund seiner langen Stabilitéit neben
dem Gold zu einer weltweit akzeptierten Wiahrungsreserve.

14 C. Kdhler, Internationalokonomie. Ein System offener Volkswirtschaften, Berlin 1990, S. 83-86.
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Es gab im klassischen Goldstandard keine institutionalisierte Kooperation, wohl aber schon
seit der Krise von 1839 von Fall zu Fall eine wechselseitige Unterstiitzung der Zentralban-
ken, um groBere Wihrungskrisen aufzufangen.” Begiinstigt wurde die langfristige Wih-
rungsstabilitit durch die strukturellen Bedingungen der Zeit. Warenhandel, Dienstleistungen
und langfristige Kapitalbewegungen ergénzten sich in der expandierenden Weltwirtschaft des
neunzehnten Jahrhunderts zu einem multilateralen Gleichgewicht. Dariiber hinaus wurde die
anhaltende Stabilitit selbst zu einem stabilisierenden Faktor, da sie die Glaubwiirdigkeit des
Goldstandards stirkte. Spekulative Kapitalbewegungen, die durch eine Wihrungskrise aus-
geldst wurden, richteten sich im allgemeinen auf eine Riickkehr zur Normalitit, nicht auf
die eskalierende Destabilisierung einer Wahrung.

Der Goldstandard gewihrleistete fiir lange Zeit die Konvertibilitit der Wiahrungen bei
festen Wechselkursen und leistete damit einen wesentlichen Beitrag zum Ausbau der Welt-
wirtschaft. Der Kurs des britischen Pfundes blieb gegeniiber dem Dollar und dem franzosi-
schen Franc von 1816 bis 1914 unverindert, mit Ausnahme der kurzen Phasen flexibler
Wechselkurse in den USA und Frankreich, und gegeniiber der Mark von 1871 bis 1914. Die
festen Wihrungsparititen wie das Pfund zu 4,86 Dollar oder der Dollar zu 4,20 Mark, die
Jahr fiir Jahr unverindert blieben, galten iiber den Kreis der Bankiers und AuBenhandels-
kaufleute hinaus auch im BewuBtsein einer breiten Offentlichkeit als Symbole internationaler
Stabilitat. '

Withrungsstabilitit ging in der Zeit des klassischen Goldstandards mit wirtschaftlichem
Wachstum und mit steigender Beschiftigung einher, nicht allerdings mit Preisstabilitit. Es
gab sowohl kurzfristige Preisschwankungen, als auch die bekannten langfristigen Wechsel-
lagen: einen langfristigen Preisriickgang von 1816-17 bis 1870, einen raschen Anstieg von
1870 bis 1873 und einen erneuten Riickgang in der Grofien Depression von 1873 bis 1895.
Die GroBe Depression von 1873-95 war der AnlaB, da in den USA, aber auch in Deutsch-
land die Debatte zwischen Gold und Silber noch einmal heftig aufflackerte. Kritiker machten
den Goldstandard fiir die Depression verantwortlich und forderten einen Ubergang zum Sil-
berstandard, um das Preisniveau zu stabilisieren. In der wirtschaftshistorischen Forschung
ist die zeitgenossische Kritik wieder aufgegriffen worden.” Der Aufschwung ab 1895 lieB
die Preise wieder ansteigen. Allerdings blieben die Inflationsraten gering. In Deutschland
sind die Lebenshaltungskosten von 1895 bis 1913 wieder um 1,5 Prozent im Jahr gestiegen."”
Gleichwohl kann man sich gut vorstellen, daf die Preisentwicklung unter dem Goldstandard
wenige Jahre spiter nach den Erfahrungen des Ersten Weltkriegs und der Nachkriegsinfla-
tion als Inbegriff monetirer Stabilitit erschien.

III. Der zweite Goldstandard 1919-1933

Der klassische Goldstandard wurde durch den Ausbruch des Ersten Weltkriegs zerstort. Das
internationale Wiahrungssystem der folgenden Jahre kann man nach einer neueren Formulie-
rung als ein ,Wahrungs-non-System® bezeichnen, das in Devisenbewirtschaftung und in
rudimentiren freien Devisenmirkten an neutralen Plitzen bestand. Trotz des offenkundigen

15 M. Flandreau, L’or du monde: La France et la stabilité du systtme monétaire international, 1848-1914,
Paris 1995.

16 U. Nocken, Die GroBe Deflation, in: E. Schremmer (Hg.), Geld und Wihrung vom 16. Jahrhundert bis
zur Gegenwart, Stuttgart 1993.

17 Berechnet nach A.V Desai, Real wages in Germany 1871-1913, Oxford 1968, S. 117.
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Zerfalls verwandten die Regierungen groBe Miihe darauf, die Fassade des Goldstandards
aufrechtzuhalten. Dies hatte nicht nur propagandistische Motive, sondern zeigt auch den
Willen, nach dem Krieg, der als voriibergehende Storung aufgefaBt wurde, den Goldstan-
dard wiederherzustellen.” Wann immer man wahrend des Ersten Weltkriegs oder in den
Nachkriegsjahren in die wirtschaftliche Zukunft blickte, galt die Riickkehr zum Gold als
Grundlage fiir die Rekonstruktion der Weltwirtschaft. In GroBbritannien empfahl das Cun-
liffe Committee 1918 der Regierung, nach dem Krieg , without delay” die Voraussetzungen
fir die Wiederherstellung der Goldwihrung auf der Grundlage des Bankgesetzes von 1844
zu schaffen. Nur der Goldstandard kénne die Stabilitit der Wechselkurse und des Preisni-
veaus gewihrleisten. Ein Problem sah man nach den Erfahrungen des ersten Goldstandards
lediglich darin, daB die geringe Elastizitit des Goldangebotes moglicherweise einen zu star-
ken Deflationsschock auslosen konnte. Die Experten schlugen daher vor, auf die Zirkulation
von Goldmiinzen zu verzichten und von der Goldumlaufwihrung zur Goldkernwihrung
iberzugehen.”

Die USA kehrten 1919 zum Goldstandard zuriick und stellten zugleich ihre MaBnahmen
zur Stiitzung des Pfundes und des franzosischen Franc ein. Diese MaBnahme machte deut-
lich, daB sich die Fiihrung im internationalen Wahrungssystem auf die andere Seite des
Atlantik verlagert hatte. Die Riickkehr zum Gold bedeutete den Anschluf an den Dollar. Die
Europier gerieten unter Zugzwang. Eine Alternative zum Goldstandard wurde in der politi-
schen Arena nicht diskutiert. Die Briisseler Finanzkonferenz von 1920 empfahl die Wieder-
herstellung des Goldstandards. Diese Empfehlung wurde auf der Konferenz von Genua 1922
aufgegriffen. Wiahrend der Ubergangszeit, in der die fiskalischen und wihrungspolitischen
Voraussetzungen fiir die Riickkehr zum Gold geschaffen wiirden, sollten flexible Wechsel-
kurse herrschen. Eine Stabilisierung der Wechselkurse durch Devisenkontrollen wurde ab-
gelehnt. Die geringe Elastizitit des Goldangebotes wurde auch hier als Problem gesehen.
Die Konferenz machte sich daher den britischen Vorschlag zu eigen, daB die Zentralbanken
neben Gold in groBerem Umfang Devisen als Reserven halten sollten. Der neue Goldstan-
dard sollte ein Gold-Devisen-Standard werden. Die britische Delegation dachte dabei neben
dem Dollar vor allem an das Pfund, denn die Riickkehr zum Gold wiirde wesentlich
erleichtert werden, wenn das Pfund wieder als internationale Wahrungsreserve nachgefragt
wiirde.”

Die Riickkehr zum Gold wurde durch das allgemeine Vertrauen in die immanente Stabili-
tat des Goldstandards erleichtert. In den Planungen fiir die Nachkriegsordnung, die nach
herrschender Auffassung im wesentlichen eine Restauration der Vorkriegsordnung sein
sollte, kam die Theorie des Goldautomatismus auf. Danach sollten die Devisenmirkte
immer dann zum Gleichgewicht tendieren, wenn die Zentralbanken die Fluktuation der
Goldreserven mit einer Parallelpolitik begleiteten. Das britische Cunliffe Committe formu-
lierte 1918 am Beispiel der Bank von England eine frithe Version des Goldautomatismus,
der als historische Beschreibung des klassischen Goldstandards, zugleich aber auch als

18 B. Eichengreen, Golden fetters. The gold standard and the Great Depression 1919-1939, New York 1992,
S. 6799.

19 Cunliffe Committee on Currency and Foreign Exchange after the war, First interim report (1918), in:
Eichengreen (Hg.), The gold standard, S. 175-180.

20 G. Hardach, ,Endogenous“ versus ,exogenous“ causes of stabilization and crisis in Germany 1922-1932, in:
M. Perricioli (Hg.), Une occasion manquée? 1922: La reconstruction de I’Europe, Bern 1995, S. 167-171.
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normatives Modell fir die kiinftige Wahrungspolitik gedacht war. Ein Defizit in der Zah-
lungsbilanz fiihrte zu einem Abfluf von Gold, die Geldmenge im Defizitland wurde redu-
ziert und die Preise sanken, wihrend auf der anderen Seite der Grenze die Wihrungsreser-
ven zunahmen, die Geldmenge expandierte und die Preise stiegen. Wenn die Stérung
anhielt, konnte die Bank von England den Diskontsatz erhohen, um britisches Kapital im
Lande zu halten und ausliandisches Kapital nach London zu ziehen. Bei groBeren Ungleich-
gewichten konnte ein anhaltend hoher Diskontsatz eine deflationdre Wirkung ausiiben und
damit Preis- und Einkommenseffekte auslosen, die die Handelsbilanz verbesserten.” Keynes
prigte 1925 fiir die Parallelpolitik das einpragsame Bild von den ,rules of the game®, die
von den Zentralbanken in der Zeit des klassischen Goldstandards eingehalten worden seien,
und die auch in Zukunft eingehalten werden miiiten, um monetdre Stabilitit zu gewdihr-
leisten.”

Die Dauer des Ubergangs, die Bedeutung der Wechselkursfestsetzung und die Schwierig-
keiten der Anpassung wurden im allgemeinen unterschétzt, nicht zuletzt unter dem Eindruck
einer euphorischen Interpretation des klassischen Goldstandards. Von den Kernlindern, die
den Goldstandard der Vorkriegszeit getragen hatten, kehrte Deutschland 1924 zum Gold
zuriick, GroBbritannien 1925, Frankreich 1926-28. Insgesamt nahmen 54 Nationen iiber lin-
gere oder kiirzere Zeit am zweiten Goldstandard teil, aber als Japan sich 1930 zum Beitritt
entschloB, hatte die Weltwirtschaftskrise bereits die Fundamente des Systems erschiittert.
Deutschland und GroBbritannien verlieBen 1931 den Goldstandard, die USA 1933. Frank-
reich verharrte mit dem Goldblock noch bis 1936 auf verlorenem Posten, sehr zum Schaden
seiner binnenwirtschaftlichen Stabilitit.» Nachdem der klassische Goldstandard immerhin 98
Jahre bestanden hatte, war das zweite Projekt eines internationalen Wahrungssystems mit
Konvertibilitit und festen Wechselkursen schon nach 14 Jahren gescheitert.

Die Frage, warum der zweite Goldstandard so schnell zusammengebrochen war, ldste
eine heftige Diskussion aus. Eine erhebliche Mitverantwortung fiir die Destabilisierung des
Wiihrungssystems wurde den kurzfristigen Kapitalbewegungen zugeschrieben. Den interna-
tionalen Kapitalgebern, insbesondere aus den USA, wurde im Unterschied zu dem langfri-
stigen britischen Kapitalexport des neunzehnten Jahrhunderts ein Mangel an Bestindigkeit
vorgeworfen. Die schockartigen kurzfristigen Kapitalbewegungen, die den Zentralbanken
seit dem Beginn der Weltwirtschaftskrise Sorgen bereiteten, waren jedoch eher ein Symptom
fiir die Instabilitit der Devisenmirkte als deren Ursache. Ausldndische Investoren, die am
Vorabend der deutschen Wahrungskrise vom Juli 1931 ihre Anlagen aus Deutschland zu-
riickzogen, oder Inlédnder, die sich zu der von den Politikern kritisierten, aber durchaus
legalen Kapitalflucht entschlossen, handelten 6konomisch rational, denn als die Mark nach
siebenundzwanzig Jahren wieder konvertibel wurde, hatte sie gegeniiber dem Dollar eine
Abwertung um 93,5 Prozent hinnehmen miissen.

Das Macmillan Committee vertrat 1931 die Ansicht, daB der Goldstandard an zwei
~abnormal diffculties” gescheitert sei. Erstens habe man bei der Riickkehr zum Gold nicht
die richtigen Wechselkurse getroffen, insbesondere sei das Pfund im Verhiltnis zum Dollar
und zum franzdsischen Franc iiberbewertet worden. Zweitens hitten die USA und Frank-
reich die Goldzufliisse entgegen den Regeln des Goldstandards neutralisiert und nicht, wie

21 Cunliffe Commirtee, Interim report, S. 170-172.
22 Eichengreen, Golden fetters, S. 36.
23 Eichengreen, Golden fetters, S. 188-189.
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GroBbritannien vor dem Ersten Weltkrieg, durch Importiiberschiisse und langfristige Kapi-
talimporte weitergegeben. Es empfahl die Aufrechterhaltung des Goldstandards, dessen
Stabilitit durch griindliche Reformen besser als bisher gewihrleistet werden sollte.*

Der potentielle Zielkonflikt zwischen dem auBenwirtschaftlichen Gleichgewicht und bin-
nenwirtschaftlichen Zielen wie Beschiftigung, Wirtschaftswachstum und Preisstabilitit
wurde nach dem Zusammenbruch des zweiten Goldstandards schérfer erkannt als vorher.
Der Macmillan Report rdumte ein, daf die Riickkehr zum Gold 1925 einen hohen Preis ,,in
the shape of domestic instability” gekostet habe.” Keynes prigte fiir den zweiten Goldstan-
dard den anschaulichen Begriff der ,gold fetters“, die die wirtschaftliche Entwicklung ge-
hemmt hitten.* Gleichwohl hielt man das Projekt eines Wahrungssystems mit Konvertibilitat
und festen Wechselkursen immer noch fiir die unentbehrliche Grundlage einer funktionie-
renden Weltwirtschaft. Manche Experten argumentierten wie F. A. Lutz 1935, daB eine
strengere Bindung der Geldmenge an die Zahlungsbilanz und eine strikte Verpflichtung der
Zentralbanken zur Parallelpolitik einen funktionsfihigen Goldstandard gewihrleisten konn-
ten. Lutz nannte als Bedingungen fiir das Funktionieren einer Goldwihrung den Verzicht auf
eine autonome Konjunkturpolitik, den Verzicht auf protektionistische MaBnahmen, die Fle-
xibilitdt der Preise und das Vertrauen in die langfristige Stabilitit der Verhéltnisse.” Im all-
gemeinen sah man die Chance fiir die Riickkehr zur Konvertibilitit bei festen Wechselkursen
aber eher darin, das Wiahrungssystem von der allzu engen Bindung an die Zahlungsbilanz zu
16sen, um ein Gleichgewicht zwischen auBenwirtschaftlichen und binnenwirtschaftlichen
Zielen zu ermdglichen.

Die amerikanische Regierung betrachtete die Losung des Dollars vom Gold 1933 als eine
voriibergehende konjunkturpolitische MafBnahme, nicht als grundsitzliche Entscheidung fiir
ein anderes Wihrungssystem, seien es flexible Wechselkurse oder Devisenkontrollen.
Bereits 1934 kehrten die USA zu einem Goldstandard zuriick, der allerdings gegeniiber den
Goldwihrungen von 1900-1914 und von 1919-1933 einige wesentliche Verdnderungen auf-
wies. Der Dollar wurde auf 35 Dollar pro Unze Feingold abgewertet. Die Konvertibilitit
des Dollars wurde auf internationale Transaktionen beschrinkt. Die Inlandskonvertibilitit
des Dollars wurde aufgehoben, der Goldumlauf wurde eingezogen und Inlindern wurde der
Besitz von monetirem Gold sogar verboten. Da der Dollar wieder an das Gold gebunden
war und sein Wechselkurs gegeniiber anderen Goldwihrungen sich nur im engen Rahmen
der Goldpunkte bewegen konnte, kann die amerikanische Wihrung von 1934 als Goldstan-
dard bezeichnet werden. Die fiir den klassischen Goldstandard charakteristische institutio-
nelle Verbindung zwischen der Zahlungsbilanz und der Geldmenge bestand jedoch nicht
mehr. Das Federal Reserve System hatte in eigener Verantwortung fiir die Stabilisierung des
Wechselkurses zu sorgen. In der Praxis wurde bis zum Zweiten Weltkrieg der Dollarkurs
gegeniiber anderen konvertiblen Festkurswahrungen nicht durch Goldbewegungen, sondern
durch Offenmarktoperationen auf den Devisenmirkten stabilisiert.* In der Weltwirtschaft

24 Macmillan Report on Finance and Industry, Report (1931), in: Eichengreen (Hg.), The gold standard,
S. 194-195.

25 Macmillan Report, S. 164.

26 Eichengreen, Golden fetters, S. 21.

27 F.A. Lurz, Goldwidhrung und Wirtschaftsordnung (1931), in: ders., Geld und Wiahrung, Tiibingen 1962,
S. 11-20.

28 Friedman/Schwartz, Monetary history, S. 462-483.
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der dreiBiger Jahre, die durch die anhaltende Depression in vielen Lindern und durch die
Zunahme der internationalen Spannungen beherrscht war, gab es fiir die Rekonstruktion des
internationalen Goldstandards kein Interesse. Nach dem Zweiten Weltkrieg wurde der ame-
rikanische Goldstandard von 1934 jedoch zur Grundlage eines neuen Versuchs, ein interna-
tionales System konvertibler Wahrungen mit festen Wechselkursen zu errichten.

IV. Die internationale Wihrungsordnung nach dem Zweiten Weltkrieg:
Das System von Bretton Woods als Goldstandardersatz

Noch wihrend des Zweiten Weltkrieges verhandelten im amerikanischen Bretton Woods 45
Linder iber die Griindung eines Weltwahrungssystems. Ziel dieser Verhandlungen war es,
ein internationales System konvertibler Wihrungen mit festen Wechselkursen einzufiihren.
Eine Riickkehr zum Goldstandard war nicht vorgesehen, weil befiirchtet wurde, daBl die be-
grenzte Liquiditit durch die Goldproduktion die wirtschaftliche Entwicklung hemmen wiir-
de. Feste Wechselkurse waren jedoch unbestritten. Durch die Beseitigung des Wechselkurs-
risikos sollten die Bedingungen des internationalen Handels verbessert und einer Politik der
Abwertungswettliufe vorgebeugt werden. Neben dieser wirtschaftlichen Integration hoffte
man, daB die Linder nach Kriegsende auch wieder politisch zusammenriickten. Mit dem
Internationalen Wihrungsfonds (IWF) erhielt das Wihrungssystem eine zentrale Institution
tiber die die Wiahrungspolitik koordiniert wurde.

Am 27. Dezember 1945 wurde das Abkommen von Bretton Woods in Kraft gesetzt.”
Allerdings behielten sich viele Mitglieder, insbesondere die westeuropdischen Lénder, bis
zur Einfithrung der Konvertibilitit Ubergangsfristen von unbestimmter Dauer vor. Bei voller
Funktionsfihigkeit basierte das System auf vier Konstruktionsprinzipien:

1. Fixierung der Wechselkurse:

Bezugspunkt der internationalen Wihrungsordnung sollte die amerikanische Goldwihrung
mit der Paritdt 35 Dollar = 1 Unze Feingold sein. Die tibrigen Wihrungen wurden nur zum
Dollar fixiert, hatten also keine direkte Bindung zum Gold. Im Unterschied zum Goldstan-
dard war damit der Dollar neben Gold als Reservemedium vorgesehen. Durch die Wih-
rungsparititen zum US-Dollar ergaben sich feste Wechselkurse, die maximal um +/- ein
Prozent schwanken durften.

2. Finanzierungshilfen:

Bei kurzfristigen Zahlungsbilanzungleichgewichten sollte der IWF den Mitgliedsstaaten Kre-
dithilfen zur Verfiigung stellen, so daB die Zentralbank des Defizitlandes mit Devisen die
eigene Wihrung am Devisenmarkt ankaufen konnte. Im Rahmen seiner Quote durfte jedes
Land Kredite vom IWF ziehen. Je nach Hohe des Kredites, befand sich das jeweilige Land
in einer der vier Tranchen von je 25 Prozent der Quote. Bestanden lingerfristige Zahlungs-
bilanzungleichgewichte, bekam die jeweilige Regierung Anpassungsauflagen.

3. Anpassungsauflagen:

Da auch die Kreditlinien des IWF beschrinkt waren, mufte das System dariiber hinaus in
der Lage sein, Lander zu veranlassen, die Ursachen eines fortgesetzten Ab- oder Aufwer-
tungsdruck zu korrigieren. Hierzu konnte der Fonds Anpassungsauflagen an die nationale

29 Deutsche Bundesbank, Weltweite Organisationen und Gremien im Bereich Wihrung und Wirtschaft,
Frankfurt a.M. 1997, S. 12.
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Wirtschaftspolitik stellen. Typische Forderungen des IWF bei Zahlungsbilanzdefiziten sind
noch heute eine restriktive Geldpolitik und die Reduktion der éffentlichen Haushaltsdefizite,

4. Parititeniinderung:

Wenn es durch die Finanzierungs- und AnpassungsmaBnahmen nicht gelungen war, das
Devisenmarktungleichgewicht abzubauen, konnte als letzte Maoglichkeit eine Wechselkurs-
anderung vorgenommen werden. Dieses war jedoch laut IWF Statut nur bei sogenannten
»fundamentalen Zahlungsbilanzungleichgewichten“ erlaubt. Spiter wurde hiufig kritisiert,
dal} dieser Ausdruck ungenau und weit interpretierbar sei.

Das Bretton Woods System umfaBte zunichst nur wenige Linder. Erst Ende 1958 l6sten
die westeuropdischen Lander die Europiische Zahlungsunion auf. Damit beendeten sie die
bei der Griindung des Systems vorgesehene Ubergangszeit und fithrten Leistungsbilanzkon-
vertibilitit ein. Der transatlantische Zahlungsverkehr mit Konvertibilitit und festen Wech-
selkursen wurde die Grundlage der internationalen Wiahrungskooperation.

Kaum wurde das Bretton Woods System mit der Einbeziehung der westeuropaischen Lin-
der zum faktischen Weltwihrungssystem, kam es zu Spannungen. Bereits 1960 gab es Spe-
kulationen um die Abwertung des Dollars. Das Federal Reserve Board hatte versucht, einer
Rezession im Land durch eine expansive Geldpolitik vorzubeugen. Die damit verbundene
Inflation libte Abwertungsdruck auf den Dollar aus. Durch die Riickkehr zu einer restrikti-
ven Geldpolitik konnte jedoch eine Anderung der Paritit vermieden werden. Anders sah die
Lage in Deutschland aus. Die Dollarzufliisse aus den USA und die Leistungsbilanziiber-
schiisse der Deutschen sorgten fiir eine Diskussion um eine Aufwertung der D-Mark.
Sémtliche restriktive MaBnahmen der Bundesbank reichten nicht aus, um den Inflationsim-
port aus den USA aufzuhalten. Der IWF mit seinem Geschiftsfiihrer Per Jacobsson befand
eine Aufwertung fiir unnétig und zog eine Anpassungsinflation in Deutschland vor. Ebenso
folgte die Bundesbank diesem Kurs. Die deutsche Regierung war in der Frage der Aufwer-
tung gespalten. Erhard befiirwortete eine Aufwertung der DM wihrend Adenauer sie
zundchst ablehnte SchlieBlich lieB er sich jedoch umstimmen. Am 3. Mirz 1961 wurde die
D-Mark um fiinf Prozent aufgewertet.® Wegen ihrer engen Verkniipfung zu der D-Mark
folgten die Niederlande und wertete den Gulden ebenfalls um fiinf Prozent auf. Weitere
Spannungen waren damit vorerst behoben.

Bis Mitte der sechziger Jahre blieb das System verhéltnismiBig stabil. 1967 jedoch wuchs
das MiBtrauen gegeniiber der Reservewihrung Dollar. Durch die Finanzierung des Vietnam-
krieges und eine konjunkturorientierte expansive Geldpolitik hatten die USA im Inland
ansteigende Inflation zu verzeichnen:

Im Jahr 1967 stiegen die Verbraucherpreise im Vergleich zum Vorjahr um 2,8 Prozent,
im darauffolgenden Jahr waren es bereits 4,2 Prozent. 1970 schlieBlich stiegen die Verbrau-
cherpreise um 5,9 Prozent (vgl. Abbildung 1). Die Inflationsdifferenzen zu Deutschland
waren nicht sehr hoch. Im Jahr 1970 stiegen die Verbraucherpreise in Deutschland um 3,4
Prozent.

30 O. Emminger, Deutsche Geld- und Wihrungspolitik im Spannungsfeld zwischen innerem und ZuBerem
Gleichgewicht (1948-1975), in: Deutsche Bundesbank (Hg.), Wihrung und Wirtschaft in Deutschland
1876-1975, Frankfurt a.M. 1976, S. 506.
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Abbildung 1. Inflationsraten USA, Deutschland und Japan: 1960-1973
Anstieg der Verbraucherpreise in Prozent
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Quelle: Dresdner Bank, Statistische Reihen, Die Weltwirtschaft 1950-1994, eigene Berechnungen.

Eine Inflationsdifferenz von 2,5 Prozentpunkten bringt ein Festkurssystem noch nicht an den
Rand des Zusammenbruchs. Japan hatte zum Beispiel mit 7,6 Prozent sogar hohere Inflati-
onsraten zu verzeichnen als die USA. Das eigentliche Problem spiegelte sich fiir die Dollar-
Gléaubigerliander, denen die Dollar-Reserven zuflossen, in der Zusammensetzung der Geld-
basis wieder: In Deutschland stieg der Anteil der Devisenreserven an der Geldbasis konti-
nuierlich auf zum Teil {iber 70 Prozent an (vgl. Abbildung 2). Zum Vergleich: Im Jahr 1995
lag der Anteil bei 34,79 Prozent.

Um die expansiven Wirkungen des Dollar-Zuflusses auf die deutsche Geldmenge abzu-
schwichen, hat die Deutsche Bundesbank die inlindische Geldbasiskomponente verringert.
Hierzu wurden der Mindestreservesatz und der Diskontsatz erhéht. Damit wurde ein Teil
der zuflieBenden Dollarreserven sterilisiert, so daB ein noch gréBerer Inflationsimport in
Deutschland vermieden werden konnte. Die Ausweitung der weltweiten Dollar-Reserven
hatten jedoch zwei weitreichende Konsequenzen. Einerseits bedeutete der Anstieg der Devi-
senreserven in Deutschland, daB eine Sterilisierungspolitik nicht mehr lange durchgehalten
werden konnte. Zweitens wuchsen die Zweifel, ob die USA noch in der Lage waren, den
Dollar zur garantierten Paritit in Gold einzutauschen.

Als 1967 das Pfund Sterling abgewertet wurde, regten sich wieder Spekulationen iiber
eine bevorstehende Parititsanderung des Dollars.” Allerdings wurde iiber die Aufnahme von

31 M.G. de Vries, The IMF in a Changing World, 1945-85, Washington, D.C. 1986, S. 83.
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privaten Krediten am europdischen Finanzmarkt eine voriibergehende Entspannung
erreicht.”

Im Sommer 1968 kam es neuen zu Problemen, diesmal in Europa. Der Franc stand unter
Abwertungsdruck.® Im August 1968 kam es zur Kapitalflucht aus Frankreich in die D-Mark.

Am 9. August 1969 wurde der Franc gegeniiber dem Dollar schlieflich abgewertet und die
D-Mark um 9,3 Prozent aufgewertet.*

Abbildung 2: Waihrungsreserven in Prozent der Aktiva der Deutschen Bank
(bzw. der Bank deutscher Linder)
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Quelle: Deutsche Bundesbank (Hg.), Deutsches Geld- und Bankwesen in Zahlen 1876-1975, Frankfurt a.M.
1976, eigene Berechnungen.

Anfang der siebziger Jahre war auch die Stabilisierung des Dollarkurses wieder gefihrdet,
weil keine grundlegende Anderungen der US-amerikanischen Wirtschaftspolitik vorgenom-
men wurden. Weiterhin kam es zu Dollarfliissen von den USA nach Europa. Am 15. August
1971 hob Prisident Nixon schlieflich die Goldeinldsepflicht des Dollar auf. Fast alle Regie-
rungen gaben ihre Wechselkurse frei. Im Dezember 1971 wurde versucht, das System von
Bretton Woods durch eine erneute Festlegung der Parititen zu reaktivieren. In diesem
Washingtoner Realignment wertete der Dollar um 7,9 Prozent gegeniiber dem Gold ab und
der Yen, die D-Mark, der holldndische Gulden und der belgische Franc wurden gegeniiber
dem Dollar aufgewertet.

32 H. van der Wee, Der gebremste Wohlstand. Geschichte der Weltwirtschaft im 20. Jahrhundert, Bd. 6,
Miinchen 1984, S. 538,

33 H. James, International monetary cooperation since Bretton Woods, Oxford 1996, S. 193.

34 O. Emminger, D-Mark, Dollar, Wahrungskrisen, Erinnerungen eines ehemaligen Bundesbankprisidenten,
Stuttgart 1986, S. 158 und 162.
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Doch die Neuordnung hielt nicht lange an. Die USA glaubten ihre Schuldigkeit mit dem
Realignment getan zu haben und betrieben weiterhin eine expansive Konjunkturpolitik. Als
es im Sommer 1972 erneut zu einer Sterlingkrise kam, weil das Pfund Sterling wahrschein-
lich im Washingtoner Realignment zu hoch bewertet worden war, verstirkten sich ebenso
die Spekulationen um eine Abwertung des Dollar. Trotz einer erneuten Abwertung der ame-
rikanischen Wiahrung am 10. Februar 1973 war der Zusammenbruch des Festkurssystems
der Nachkriegszeit nicht mehr aufzuhalten. Im Mirz 1973 gaben die Bundesrepublik
Deutschland, die Niederlande, Belgien, Luxemburg, Dinemark und Frankreich den Wech-
selkurs ihrer Wihrungen frei und gingen zu einem gemeinsamen Blockfloating iiber. Auf
den Zusammenbruch des Bretton Woods Systems folgte ein Welt-non-System®, das trotz
vieler Reformbestrebungen bis heute zu keinem Festkurssystem mehr wurde.

Dem System von Bretton Woods wird oftmals bescheinigt, es habe zumindest in den
ersten 15 Jahren seines Bestehens einen entscheidenden Beitrag zum wirtschaftlichen Auf-
schwung in den Industrielandern geleistet.* Hiergegen laBt sich einwenden, daB die westeu-
ropiischen Linder bis Ende 1958 im Rahmen der Europiischen Zahlungsunion zu wirt-
schaftlicher Stirke gekommen waren, bevor sie sich zu weltweiten Konvertibilitit im Sinne
des Artikel VIII des IWF entschlossen. Es ist schwierig, im nachhinein festzustellen, wie die
Entwicklung ohne ein Bretton Woods System verlaufen wire. Michael Bordo, vermutet, daf
Bretton Woods nur deswegen Erfolg gehabt hat, weil es in dieser Zeit zu keinem ernsthaften
Angebotsschocks kam.* Es handelte sich also um einen sogenannten ,,Schonwetterstandard*®.

Der Grund fiir den Zusammenbruch des Bretton Woods Systems ist zunéchst in seiner
Konstruktion zu suchen: Das System sah weder fiir die USA noch fiir die iibrigen Lander
eine formale Bindung der nationalen Geldmenge an die Wiahrungsreserven vor. Zwar sollte
das Federal Reserve System die Konvertibilitit des Dollars gewihrleisten, solange die USA
jedoch darauf hoffen konnten, daf die Notenbanken anderer Linder ihre Dollarreserven
nicht gegen Gold eintauschen wiirden, konnten sie das Dollarangebot erheblich ausweiten.
Diese Politik lieB sich jedoch nicht unbegrenzt fortsetzen: Dal die franzdsische Regierung
bereits 1965 den Umtausch der franzdsischen Dollarreserven in Gold forderte, zeigte, daB
das Vertrauen in die Stabilitit des Systems bereits damals erheblich geschwicht war. Léangst
gingen die Dollarverbindlichkeiten der USA weit iiber ihre Goldbestinde hinaus.*

In den stabilititsorientierten Lindern fiihrten die Dollarzufliisse zur Ausweitung der
nationalen Geldbasis. Die Zentralbanken konnten eine solche monetire Expansion jedoch
zeitweise begrenzen, in dem sie die Kredite an die Inlinder reduzierten.” Waren die Mog-
lichkeiten der nationalen Sterilisierung erschopft, muBte ein Inflationsimport in Kauf ge-
nommen oder eine Aufwertung der eigenen Wihrung herbeigefiihrt werden. In Deutschland
ist es wohl auch deswegen 1961, 1969 und 1971 zur Aufwertung der D-Mark gekommen,
weil die Grenzen der Sterilisierungspolitik erreicht waren und ein starkerer Inflationsimport
bevorstand. Durch die Aufwertungen konnte sich zwar die Bundesbank kurzfristig etwas

35 James, International monetary cooperation, S. 228.

36 Bretton Woods Comission, Bretton Woods: Looking to the future, Commission Report, Staff Review,
Background Papers, Washington 1994.

37 M. Bordo, Braucht die Welt ein neues ,Bretton Woods“? Ein wirtschaftshistorischer Riickblick auf alter-
native Wihrungsordnungen, in: Neue Ziircher Zeitung, 25./26. Marz 1995, Nr. 71, §. 41.

38 Van der Wee, Der gebremste Wohlstand, S. 516.

39 P. Bofinger, Festkurssysteme und geldpolitische Koordination, Baden-Baden 1991, S. 335.
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Luft verschaffen. Abbildung 2 zeigt jedoch, dal unmittelbar nach den Aufwertungen der
Anteil der Reserven wieder auf das Niveau vor der jeweiligen Aufwertung anstieg.

Abbildung 3: Realzinsen fiir langfristige offentliche Anleihen USA und Deutschland
1960-1973 (Rendite langfristig offentlicher Anleihen abziiglich Anstieg
der Verbraucherpreise)
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Quelle: Dresdner Bank, Statistische Reihen, Die Weltwirtschaft 1950-1994, eigene Berechnungen.

Die sogenannten spekulativen Kapitalstrome, die haufig fiir den Zusammenbruch des Bretton
Woods Systems verantwortlich gemacht wurden, waren lediglich Symptome einer Uberver-
sorgung mit Dollar. So trug die Sterilisierungspolitik in Deutschland immer wieder zu Zins-
steigerungen bei. Wie Abbildung 3 zeigt, waren im gesamten Zeitraum von 1960 bis 1971
die langfristigen Realzinsen in Deutschland héher als in den USA. Es ist davon auszugehen,
daB schon hierdurch ein starker Anreiz zur Kapitalanlage in Deutschland entstand. Die
Kapitalstrome in Deutschland mufiten weiter zunehmen, als die Bundesbank an die Grenzen
ihrer Sterilisierungsféhigkeit kam. Das war zum Beispiel im Jahr 1969 der Fall, als der Bun-
desbank zwischen April und dem 9. Mai 16 Milliarden D-Mark an Reserven zuflossen.® Um
nicht zum Inflationsnehmer zu werden, war es fiir die deutsche Regierung nahezu unver-
meidlich, die D-Mark aufzuwerten.

Offensichtlich war ein System, daB angelehnt an den Goldstandard einen Verzicht auf
autonome Konjunktur- und Geldpolitik voraussetzt, mit den damaligen Politikvorstellungen
nicht mehr vereinbar: Zum einen stand das Festkurssystem in Konflikt zu einer fortlaufen-
den keynsianisch expansiven Wirtschaftspolitik. Aber auch bei ordoliberalen Okonomen
stieBen die festen Wechselkurse von Bretton Woods aufgrund der zunehmenden Interven-
tionsnotwendigkeit mehr und mehr auf Kritik.

40 Emminger, Geld- und Wihrungspolitik, S. 518.
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V. Ausblick

Die Reputation eines Festkurssystems, wie es der klassische Goldstandard verkorperte, ist
durch den Zusammenbruch des Wihrungssystems von Bretton Woods nachhaltig erschiittert
worden. Feste Wechselkurse, auch in der Form einer Goldwihrung, werden zwar in der
Wirtschaftswissenschaft noch als wiahrungspolitische Option diskutiert. In den Entschei-
dungszentren der internationalen Wihrungspolitik gibt es aber, wie kiirzlich noch bei einer
wissenschaftlichen Konferenz aus AnlaB des fiinfzigjahrigen Jubiliums des Bretton Woods
Systems konstatiert wurde, keinerlei Initiative fiir die Restauration eines globalen Festkurs-
systems."

Die politische Diskussion um eine globale Festkursordnung hat sich in regionale Wirt-
schaftsgemeinschaften verlagert. Nur in kleineren Gebieten scheint es moglich, den notwen-
digen Konsens iiber einer gemeinsame stabilititsorientierte Wirtschafts- und Wahrungs-
politik herzustellen. Eine Einigung auf regionaler Ebene ist im Kontext einer politischen In-
tegration eher vorstellbar, zumal eine Wihrungsunion auch als politisches Argument gelten
kann, wenn es gilt, eine unpopuldre restriktive Fiskalpolitik im Rahmen einer Harmonisie-
rung zu legitimieren. Bretton Woods hat gezeigt, daB nichts einem Festkurssystem mehr
schadet als unterschiedliche Stabilititsziele.

41 Bretton Woods Commission, Looking to the future, S. 2.
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Verdringung von Minner- durch Frauenarbeit? Ein politisch wirkungs-
miichtiges Klischee auf dem Priifstand der Reichsstatistik. Untersucht am
Beispiel der Metallindustrie, 1895-1933'

Von Brigitte Kassel (Berlin)

Ein bis heute zdhlebiges Klischee in der Geschichte der Frauenerwerbsarbeit ist die These
von der Verdriangung der Mannerarbeit durch billigere Frauenarbeit.> Die Angst der Ménner
vor Verdrangung mag in minnlich dominierten Erwerbsbereichen wie der Metallindustrie,
die als Fallbeispiel analysiert werden soll, besonders groB gewesen sein. Unbestreitbar ist,
daB im freigewerkschaftlichen Deutschen Metallarbeiter-Verband (DMYV) Frauenerwerbs-
arbeit immer unter negativen Vorzeichen diskutiert wurde. Die quantitative Entwicklung der
Frauenerwerbsarbeit wurde mifitrauisch verfolgt. Zwar akzeptierte man notgedrungen die
okonomische Notwendigkeit von Frauenerwerbsarbeit, doch die Akzeptanz hatte ihre Gren-
zen. Diese zeigten sich in aller Deutlichkeit bei der personellen Demobilmachung nach dem
Ersten Weltkrieg.® Angesichts hoher konjunktureller und struktureller Arbeitslosigkeit
gewann schlieBlich die ,,Verdringungsthese“, die die Verantwortung fiir die Mannerarbeits-
losigkeit auf die erwerbstitigen Frauen schob, in den krisenhaften Jahren der Weimarer
Republik besondere politische Brisanz. Forderungen nach Einschrinkung der Frauener-
werbsarbeit und ganz besonders der Ehefrauenerwerbsarbeit waren an der Tagesordnung.
Neben Berufsberatung und produktiver Erwerbslosenfiirsorge* schienen Arbeitsverbote fiir
Frauen zu einem wesentlichen Mittel im Repertoire der Bewiltigungsstrategien von Arbeits-
marktproblemen zu werden.

Die Politik mit der Frauenfrage verzichtete weitgehend auf Zahlen, durch die die Zunah-
me der Frauenerwerbsarbeit zum Nachteil der Minner iiberzeugend belegt worden wiire.
Obwohl der DMV besonders in den Jahren bis zum Ersten Weltkrieg zahlreiche Erhebungen
zur Situation einzelner Berufsgruppen und zur Entwicklung verschiedener Branchen durch-
fiihrte, widmete er sich in seiner mehr als vierzigjihrigen Geschichte lediglich in zwei
Erhebungen von 1916 und 1930 ausfiihrlich dem Thema Frauenarbeit in der Metallindustrie.

Der skeptische Blick in die Zukunft motivierte die Untersuchung von 1916. Dem DMV
bereitete Sorgen, was nach Kriegsende mit den wihrend des Krieges von Frauen besetzten
Arbeitsplatzen in der Metallindustrie geschehen wiirde, wie durch Frauenarbeit die Arbeits-
bedingungen langfristig negativ beeinflufit wurden und was nach dem Krieg mit denjenigen
Arbeiterinnen geschehen sollte, die auf Erwerb angewiesen waren. Die Erhebung von 1930
entstand unter dem Eindruck einer vermeintlich erheblichen Zunahme der Frauenarbeit

1 Der Aufsatz basiert auf meiner Dissertation: Frauen in einer Mannerwelt. Frauenerwerbsarbeit in der
Metallindustrie und ihre Interessenvertretung durch den Deutschen Metallarbeiter-Verband (1891-1933),
TU Berlin 1995 (jetzt: Bund-Verlag, Koln 1997), die aus Mitteln des Forderprogramms Frauenforschung
des Berliner Senats gefordert wurde. Fiir Hinweise und Kritik danke ich vor allem Karin Hausen und Ka-
rin Zachmann.

2 Zu den Klischees in der historischen Forschung iiber Frauenarbeit: K. Hausen, Wirtschaften mit der
Geschlechterordnung, in: dies. (Hg.), Geschlechterhierarchie und Arbeitsteilung. Zur Geschichte unglei-
cher Erwerbschancen von Minnern und Frauen, Géttingen 1993, S. 40-67.

3 Siehe hierzu v.a. S. Rouerre, Sozialpolitik als Geschlechterpolitik. Die Regulierung der Frauenarbeit nach
dem Ersten Weltkrieg, Frankfurt a.M. 1993,

4 Siehe L. Preller, Sozialpolitik in der Weimarer Republik, Diisseldorf 1978.
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infolge der RationalisierungsmaBnahmen seit Mitte der zwanziger Jahre und der Annahme,
diese hitten zu einer bedeutenden Umschichtung auf dem Arbeitsmarkt gefiihrt.* In beiden
Fillen hatte die ablehnende Haltung der Gewerkschaft gegeniiber Frauenerwerbsarbeit und
die Abwehr einer befiirchteten Gleichstellung von Manner- und Frauenarbeit in der Metall-
industrie erheblichen Einflu auf die Konzeption und Analyse der Erhebungen.

Bemerkenswert ist erstens, daf die Gruppe der weiblichen Arbeitskrifte vollig isoliert
von der Gruppe der minnlichen Arbeitskrifte untersucht wurde. Weder die Zahl der Arbei-
terinnen noch deren Entlohnung wurde in Relation zur Minnerarbeit betrachtet. Zweitens
wurden die Ergebnisse dadurch vorprogrammiert, daB im Zentrum der Erhebungen lediglich
Orte und Betriebe standen, die fiir die Frauenerwerbsarbeit Bedeutung hatten. Dieser Ansatz
fiihrte zu einer quantitativen Uberschitzung der Frauenarbeit, die jedoch nicht thematisiert
wurde. Der Blick war fixiert auf in der Tat beeindruckende Steigerungsquoten der weibli-
chen Beschiftigung im Verlauf des Krieges. So wurde beispielsweise festgestellt, daB die
Zahl der Arbeiterinnen in der Metallindustrie Rheinland-Westfalens von August 1914 bis
August 1916 um 685 Prozent gestiegen sei.® Auch 1930 war in erster Linie der Zuschnitt der
Untersuchung dafiir verantwortlich, daf sogar im Bereich der Eisen- und Metallgewinnung
ein Frauenanteil von nahezu 20 Prozent festgestellt wurde.” Der weitverbreiteten Furcht vor
einer Verdrangung der Ménner- durch Frauenarbeit wurde also reichlich Nahrung gegeben.

Zeitgenossen und Zeitgenossinnen widerlegten die Verdringungsthese mit guten Argu-
menten und Zahlen,* was die ménnliche Arbeiterschaft der ,,Minnerindustrien“ und beson-
ders ihre gewerkschaftlich organisierten Vertreter jedoch nicht anfocht. Und in der histori-
schen Forschung verweisen Betriebsstudien zu Siemens und Bosch darauf, daB aufgrund
konjunktureller Faktoren und unterschiedlicher Qualifikationsanforderungen am konkreten
Arbeitsplatz Manner und Frauen auf ganz verschiedene Weise von Einstellungs- und Entlas-
sungswellen betroffen waren.’

Ich werde im folgenden den Nachweis fiihren, daB auch die aggregierten Daten der
Reichsstatistik die Verdriangungsthese keineswegs stiitzen. Dabei orientiere ich mich an

5 Die Frauenarbeit in der Metallindustrie wihrend des Krieges. Dargestellt nach Erhebungen im Aug./Sep-
tember 1916 vom Vorstand des Deutschen Metallarbeiter-Verbandes, Stuttgart 1917, S. 7 f. (im folgen-
den: Frauenarbeit 1916). Vorstand des Deutschen Merallarbeiter-Verbandes (Hg.), Die Frauenarbeit in
der Metallindustrie, Stuttgart 1930, S. VII (im folgenden: Frauenarbeit 1930). Dariiber hinaus wurde
1915 von den Metallarbeiterorganisationen im Rheinland und in Westfalen eine Erhebung zur Verbreitung
der Frauenarbeit vorgenommen: Vorstand des DMV (Hg.), Jahr- und Handbuch des Deutschen
Metallarbeiter-Verbandes fiir das Jahr 1915, Stuttgart 1916, S. 304 f.

6 Frauenarbeit 1916, S. 8 f.

7 Frauenarbeit 1930, S. 32.

8 Siehe u.a. L. Nielsen, Die Verdrangung von Minnerarbeit durch Frauenarbeit in der Industrie, Phil. Diss.
Bonn 1919; H. Roehl, Die gewerbliche Bildungsfrage fiir erwerbstitige Frauen unter besonderer Riick-
sicht auf das Handwerk, in: Kultur und Fortschritt 282/83, 1910, S. 2-16; siche auch A. Willms(-Herget),
Die Entwicklung der Frauenerwerbstitigkeit im Deutschen Reich, Niirnberg 1980, S. 148 ff.; dies.,
Frauenarbeit. Zur Integration der Frauen in den Arbeitsmarkt, Frankfurt a.M. 1985, S. 150-167.

9 U. Srolle, Arbeiterpolitik im Betrieb. Frauen und Ménner, Reformisten und Radikale, Fach- und Massen-
arbeiter bei Bayer, BASF, Bosch und in Solingen (1900-1933), Frankfurt a.M. 1980, S. 197 f.; Th. von
Freyberg, Industrielle Rationalisierung in der Weimarer Republik. Untersucht an Beispielen aus dem Ma-
schinenbau und der Elektroindustrie, Frankfurt a.M. 1989, S. 226 f.; H. Homburg, Rationalisierung und
Industriearbeit. Arbeitsmarkt - Management - Arbeiterschaft im Siemens-Konzern Berlin 1900-1939,
Berlin 1991, S. 141 ff., 364 ff.
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Willms’ Ansatz zur Analyse der reichsweiten Berufszahlungen, dem die Theorie eines seg-
mentierten Arbeitsmarktes zugrunde liegt. Teilarbeitsmarkte werden auf der Angebotsseite
u.a. durch die Merkmale Geschlecht, Alter und Qualifikation bestimmt. Eine diesen Krite-
rien folgende selektive Rekrutierung von Arbeitskriften durch die Betriebe bedeutet, daB die
Teilarbeitsmirkte nicht fiir alle Personen gleichermaBten zuginglich sind.” Werden die
Daten der reichsweiten Betriebszihlungen von 1895, 1907, 1925 und 1933 auch im Hinblick
auf die Kategorie Geschlecht analysiert, dann zeigt sich, daB das AusmaB der geschlechts-
spezifischen Arbeitsmarktsegregation im Metallsektor der Verdringungsthese jedweden
Boden entzieht.

L. Datengrundlage

Die Analyse der Arbeitsmarktentwicklung erfolgt anhand der Betriebszihlungsdaten. Die
Daten geben Auskunft {iber den zu einem bestimmten Zeitpunkt real gegebenen Beschifti-
gungsstand der Betriebe. Die Erfassungsbogen wurden von den Betriebsleitungen ausgefiillt,
wihrend die Daten der Berufszihlungen individuell erhoben wurden. Die Betriebszihlungen
sind daher vermutlich die zuverlidssigere Quelle fiir die Analyse der geschlechtsspezifischen
Beschiftigungsentwicklung in einem Industriebereich, da der potentielle Manipulationseffekt
im Zuge der Datenerhebung und -auswertung geringer zu veranschlagen ist."

Eine intertemporire Analyse der Reichsstatistiken konfrontiert mit einer Reihe von Pro-
blemen." Der unterschiedliche Gebietsstand der Zahlungen ist ein Problem von geringerer
Bedeutung.” Die fiir die Beschiftigung von Frauen relevanten Wirtschaftsgruppen der Me-
tallindustrie, Eisen-, Stahl- und Metallwarenherstellung, Maschinen-, Apparate- und Fahr-
zeugbau sowie Elektrotechnische Industrie einschlieBlich Feinmechanik und Optik, weisen
einen im Vergleich zur gesamten Wirtschaftsabteilung Industrie und Handwerk unterdurch-
schnittlichen und relativ gleichméBigen Verlust an Beschéftigten auf."

Entscheidender fiir die Untersuchung der Arbeitsmarktentwicklung im Zeitraum 1895 bis
1933 sind die Anderungen in der Zihlsystematik ab 1925." Bis 1907 wurde lediglich zwi-

10 Siehe Willms-Herger 1985, S. 51 ff.; auBerdem: M. Kleber, Arbeitsmarktsegmentation nach dem Ge-
schlecht. Eine kritische Analyse dkonomischer Theorien iiber Frauenarbeit und Frauenléhne, Miinchen
1988, bes. S. 144 ff.

11 Vgl. B. Hill, Women, Work and the Census: a Problem for Historians of Women, in: History Workshop
Journal 35, 1993, S. 78-94. Die Autorin beschreibt am Beispiel der individuell erhobenen britischen und
US-amerikanischen Zensusdaten, wie besonders Aussagen zur Entwicklung der Frauenerwerbsarbeit er-
schwert werden, da die Datenerhebung erheblich durch geschlechtsspezifische Stereotype und Vorannah-
men der Statistiker beeinflut und verfilscht wurde.

12 Ausfiihrlich dazu Willms-Herger 1980, 1985; W. Milller/A. Willms/J. Handl, Strukturwandel der Frauen-
arbeit 1880-1980, Frankfurt a.M. 1983.

13 F. Grumbach/G. Greve, Wandlungen in der Beschaftigungsstruktur, in: H. Konig (Hg.), Wandlungen der
Wirtschaftsstruktur in der Bundesrepublik Deutschland, Berlin 1962; R. Stockmann/A. Willms-Herget,
Erwerbsstatistik in Deutschland. Die Berufs- und Arbeitsstittenzahlungen seit 1875 als Datenbasis einer
Sozialstrukturanalyse, Frankfurt a.M. 1985, S. 17.

14 Differenzen in der Anzahl der 1907 ermittelten Betriebe und Beschéftigten nach dem Gebietsstand von
1907 und 1925: Eisen-, Stahl- und Metallwarenherstellung -8,1 Prozent bzw. -6,0 Prozent; Maschinen-,
Apparate- und Fahrzeugbau -6,4 Prozent bzw. -5,6 Prozent; Elektrotechnische Industrie inklusive Fein-
mechanik und Optik -6,4 Prozent bzw. -3,3 Prozent. Der Durchschnittswert fiir Industrie und Handwerk
betrégt fiir die Beschaftigten -8,1 Prozent. Statistik des Deutschen Reiches, Bd. 413, H. I, S. 246.

15 Siehe hierzu in erster Linie Stockmann/Willms-Herget 1985.
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schen Metallverarbeitung und Maschinenindustrie unterschieden. Ab 1925 differenzierte die
Systematik in Reaktion auf die technische Entwicklung und die zunehmende Spezialisierung
der Metallindustrie vier Wirtschaftsgruppen: Eisen- und Metallgewinnung, Eisen-, Metall-
und Stahlwarenherstellung, Maschinen-, Apparate- und Fahrzeugbau sowie Elektrotechni-
sche Industrie einschlieBlich Feinmechanik und Optik. Um eine langfristige Entwicklung
herausarbeiten zu konnen, miissen zuerst sinnvolle Vergleichskategorien gefunden werden.
Zwar haben Willms und Stockmann fiir die Untersuchung des langfristigen Strukturwandels
der Frauenarbeit von 1880 bis 1980 bereits ein neues Klassifikationsschema entwickelt.” Es
empfiehlt sich jedoch, dieses fiir die Untersuchung eines kiirzeren Zeitraums und eines
bestimmten industriellen Sektors zu modifizieren und zu verfeinern.

Willms/Stockmann haben z.B. fiir den Metallsektor die Eisen- und Metallgewinnung ei-
nerseits und die Eisen-, Stahl- und Metallwarenherstellung andererseits zur Analysekategorie
»Eisen- und Nichtedelmetallerzeugung, Giefierei und Stahlverformung“ zusammengefalt.
Diese Wirtschaftsbereiche haben jedoch fiir Madnner und Frauen eine sehr unterschiedliche
Bedeutung. Der erste Bereich steht dem Bergbau nahe und hat fiir die Frauenbeschiftigung
kaum Relevanz. 1925 betrug der Frauenanteil in der Gewerbegruppe V (Eisen- und Metall-
gewinnung) der Reichsstatistik lediglich 3,5 Prozent. Der zweite Bereich umfafit dagegen
Wirtschaftszweige, die fiir die Frauenerwerbsarbeit im Metallsektor zentral sind, wie z.B.
die Herstellung von Négeln und Schrauben, von Knépfen und anderen Kleinmetallwaren. In
der Gewerbegruppe VI (Herstellung von Eisen-, Stahl- und Metallwaren) waren 1925 zu
16,1 Prozent Frauen beschiftigt.” Die Zusammenfassung der beiden Wirtschaftszweige ver-
deckt somit die geschlechtsspezifische Arbeitsmarktsegregation.

Ein Klassifikationsschema, aus dem die geschlechtsspezifische Arbeitsmarktsegmentation
liber einen lingeren Zeitraum moglichst genau erfaBt werden kann, verlangt eine Zusam-
menfassung der Wirtschaftszweige auf dem Niveau des kleinsten gemeinsamen Nenners der
Zihlungen von 1895 bis 1933. Es sollte u.a. die Differenzierung zwischen Konsum- und
Investitionsgiiterindustrien innerhalb des Metallsektors ermdglichen, um beispielsweise
tiberpriifen zu kénnen, ob in der Weltwirtschaftskrise Mianner stirker von Arbeitslosigkeit
bedroht waren, weil sie in erster Linie im Investitionsgiiterbereich beschéftigt waren, und ob
Frauen weniger bedroht waren, weil sie sich auf die Konsumgiiterindustrien konzentrierten. "
Fiir meine Analyse habe ich daher eine an die Systematik der Betriebszdhlung von 1925
angelehnte Klassifikation zugrunde gelegt."”

16 Siehe Willms 1980, S. 39* ff.; R. Stockmann, Ein Klassifikationsschema fiir den Vergleich der deutschen
Arbeitsstittenzihlungen von 1875 bis 1970, in: Historical Social Research 32, 1984, S. 59-84; Srock-
mann/Willms-Herger 1985, S. 210 ff,

17 Berechnet nach Statistik des Deutschen Reiches, Bd. 413, H. 3, S. 30.

18 Zur Differenzierung von Investitions- und Konsumgiiterindustrien siehe R. Sellien/H. Sellien (Hg.),
Gablers Wirtschafts-Lexikon, Wiesbaden °1965; auBerdem: W. Woyrinsky, Der deutsche Arbeitsmarkt,
Ergebnisse der gewerkschaftlichen Arbeitslosenstatistik 1919-1929, Bd. 1, Berlin 1930, S. 33.

19 Das zugrunde gelegte Klassifikationsschema ist in meiner Dissertation ausfiihrlich dokumentiert. Origi-
naldaten in: Statistik des Deutschen Reiches, Bd. 113, Tab. 2, S. 112 ff. u. Tab. 3, S. 132 ff.; Bd. 213,
Abt. 1, H. 1, Tab. 2, S. 44 ff.; H. 2, Tab. 3, S. 70 ff.; Bd. 413, T. I, Tab. 2, §. 274 ff. u. T. II, Tab. 3,
S. 12 ff.; Bd. 462, H. 2, Tab. 1, S. 15 ff. u. Tab. 3, S. 58 ff.



Verdringung von Mdnner- durch Frauenarbeit? 149

II. Beschiftigungsentwicklung im Metallsektor

Der durch die vier reichsweiten Betriebszihlungen erfafite Untersuchungszeitraum laBt sich
im Hinblick auf die Arbeitsmarktentwicklung in drei Phasen gliedern. In der Phase der
Hochindustrialisierung bis zum Ersten Weltkrieg ist eine betrichtliche Ausweitung der weib-
lichen Beschiftigung im Metallsektor festzustellen, die sich aus dem Zusammenspiel erhoh-
ter Nachfrage nach Arbeitskriften und der Suche nach lukrativen Beschiftigungsmog-
lichkeiten seitens weiblicher Arbeitskrifte ergab. Im Ersten Weltkrieg kam es infolge des
Arbeitskriftebedarfs der Kriegswirtschaft zu einer Umschichtung auf dem weiblichen Ar-
beitsmarkt, die zu einer beschleunigten Zunahme weiblicher Arbeitskrifte in der Metallin-
dustrie fithrte. Die Arbeitsmarktentwicklung der Weimarer Republik war zunichst durch das
Bemiihen um Wiederherstellung der geschlechtsspezifischen Arbeitsmarktverhiltnisse der
Vorkriegszeit geprigt. Seit der Inflation 1923/24 entwickelte sich die Ménner- und Frauen-
beschiftigung in der Metallindustrie weitgehend parallel.”

Tabelle 1: Anteil der im Metallsektor Beschiftigten an der Wirtschaftsabteilung Industrie

und Handwerk
(Ind. & Handwerk = 100)

Beschiftigte Frauen Mainner
1895 in Prozent 16,8 39 20,0
abs. 1.334.046 60.234 1.273.812
1907 in Prozent 20,4 6.3 24,0
abs. 2.195.002 136.753 2.058.249
1925 in Prozent 26,3 13,8 30,0
abs. 3.338.072 399.798 2.938.274

1933 in Prozent 21,0 11,0 243 '
abs. 1.843.730 241.548 1.602.182

Die Industrialisierung des 19. Jahrhunderts wirkte sich auf Ménner- und Frauenbeschifti-
gung unterschiedlich aus. Die Metallindustrie als Leitsektor der Industrialisierung gewann
fiir die Frauenlohnarbeit erst mit zeitlicher Verzogerung groBere Relevanz. Zu den bevor-
zugten Bereichen weiblicher Erwerbsarbeit im 19. Jahrhundert gehdrten zweifellos die
Textilindustrie und das Bekleidungsgewerbe.” Die verspitete Einbeziehung von Frauen in
den Metallsektor ist an der Betriebszihlung von 1895 abzulesen (Tab. 1). Nur 3,9 Prozent
(60.234) aller in Industrie und Handwerk beschiftigten Frauen waren in der Metallindustrie
tatig. Demgegeniiber arbeitete ein Fiinftel aller Industriearbeiter und Handwerker im Metall-
sektor (1.273.812). Die Bedeutung dieses industriellen Sektors fiir die Frauenarbeit nahm je-
doch kontinuierlich zu, so daB 1925 schlieBlich 13,8 Prozent aller weiblichen Beschiftigten
in Industrie und Handwerk in der Metallindustrie arbeiteten. Die Zahlen fiir die mannlichen

20 Um diese Phase im einzelnen nachzuzeichnen, muB auf die Daten der Gewerbeaufsicht zuriickgegriffen
werden. Siehe dazu B. Kassel, Das ,schwache Geschlecht® und seine Kleider. Technisierung und weibliche
Fihigkeiten und Fertigkeiten in der Metallindustrie (1900-1930), in: G. Hurrle/F.-J. Jelich/J. Seitz (Hg.), Wie
bedingen sich Arbeit, Technik und Beruf im industriellen ProzeB?, Marburg 1994, S. 80-92.

21 Zu fritheren Beispielen von Frauenarbeit im Metallbereich siehe z.B. R. Bake, Die Arbeits- und Lebensweise
von Manufakturarbeiterinnen im 18. Jahrhundert, in: H. Pohl/W. Treue (Hg.), Die Frau in der deutschen Wirt-
schaft, Wiesbaden 1985, S. 54-64.
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Beschiftigten belegen nicht, daB die weibliche Beschiftigungsentwicklung zu Lasten der
Minner ging. 1925 erreichte der Anteil der mannlichen Metallbeschiftigten fast ein Drittel
aller médnnlichen Beschiftigten in Industrie und Handwerk.

Die relativ stirkere Zunahme der Frauenbeschaftigung in der Metallindustrie (1895: 3,9
Prozent; 1925: 13,8 Prozent) diirfte vor allem auf den verspiteten Eintritt in diesen indu-
striellen Sektor zuriickzufiihren sein. Um der Entwicklung im einzelnen auf die Spur zu
kommen, miissen diese Zahlen nach Wirtschaftszweigen und Berufsstellungen genauer auf-
geschliisselt werden.

Tabelle 2:  Frauenanteil in den einzelnen Wirtschaftsgruppen der Metallindustrie
(in Prozent und abs. Zahl der Frauen)

Metallindustrie Metall- Metallwaren- Maschinen- Elektrotechn.
gewinnung industrie bauindustrie Industrie
1895 in Prozent 4.5 2,8 TS 1,0 7,6
abs. 60.234 6.914 42.626 4.321 6.373
1907 in Prozent 6,2 2.7 10,8 1,5 14,3
abs. 136.753 10.658 85.190 11.731 29.174
1925 in Prozent 12,0 3,8 17.3 5.8 24,8
abs. 399.798 22.852 156.483 72.254 148.209
1933 in Prozent 13,1 37 16,3 7,6 24,6
abs. 241.548 10.031 98.110 46.559 86.848

Tabelle 2 bestitigt den aus Tabelle 1 abzulesenden Trend, daBl sich weibliche Arbeitskrifte
im Metallsektor allmihlich etablierten. Die Zahlen deuten auBerdem darauf hin, daB der
Erste Weltkrieg die Zunahme weiblicher Beschiftigung beschleunigte. Jedoch hatten die
einzelnen Wirtschaftsgruppen an dieser Entwicklung ganz unterschiedlich teil. Besonders
ausgeprigt sind die Steigerungen des Frauenanteils in der Eisen-, Stahl- und Metallwaren-
verarbeitung (1907 zu 1925 von 10,8 Prozent auf 17,3 Prozent) sowie in der Elektrotech-
nischen Industrie einschlieBlich Feinmechanik und Optik (1907 zu 1925 von 14,3 Prozent
auf 24,8 Prozent). Auch ein Frauenanteil im Maschinenbau von 5,8 Prozent im Jahre 1925
ist angesichts der um die Jahrhundertwende marginalen Rolle von Frauen in diesem Sektor
bemerkenswert.

Die herausragende Bedeutung der Elektrotechnischen Industrie fiir die Nachfrage nach
weiblichen Arbeitskriften zeigt sich in den absoluten Zahlen. Gegen Ende des 19. Jahrhun-
derts beschiftigte diese noch sehr junge Industrie erst wenig Arbeitskrifte. Die mit der Ver-
breitung des elektrischen Antriebs einsetzende erhebliche Expansion erhohte die Nachfrage
nach Arbeitskriften. Frauen profitierten davon offensichtlich stirker als Miénner. Schaut
man sich auBerdem die geschlechtsspezifischen Steigerungsquoten der Beschiftigung diffe-
renziert nach Wirtschaftsgruppen an (Tab. 3), ist indes zweifelsfrei festzustellen, daB diese
Entwicklung kaum zu Lasten von Mannern gegangen sein kann.

Die Steigerung der weiblichen Beschiftigung in der Elektrotechnischen Industrie zwischen
1895 und 1907 um mehr als 350 Prozent ist in der Tat beeindruckend und 148t die Zunahme
mannlicher Beschaftigung um ca. 125 Prozent in diesem Sektor eher bescheiden erscheinen.
Doch es darf nicht auBler acht gelassen werden, daBl es sich hier um einen Basiseffekt bei
niedrigen Ausgangszahlen fiir weibliche Arbeitskrifte handelt: 1895 beschiftigte die Elek-
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trotechnische Industrie lediglich 6.373 Frauen im Vergleich zu 78.019 Minnern, 1907
waren es 29.174 Frauen und 175.367 Ménner.

Tabelle 3: Beschiftigungsentwicklung 1895-1933

(in Prozent)

1895-1907 1907-1925 1925-1933
Industrie & Handwerk +35,5 +18,2 -30,8
Minner +34,7 +14,3 -32,7
Frauen +39,1 +33,9 -24.,5
Metallindustrie +64,5 +52,1 -44.8
Minner +61,6 +42.8 -45,5
Frauen +127,0 +192.4 -39.6
Metallgewinnung +65,3 +47.9 -54,0
Minner +65,7 +46,1 -54,0
Frauen +54,2 +114,4 -56,1
Metallwarenindustrie +38,3 +14,3 =331
Minner +33.3 +6,0 -32,2
Frauen +99.9 +83,7 -37.3
Maschinenbauindustrie +83,5 +55,5 -50,6
Mainner +82,6 +48.6 -51,5
Frauen +171,5 +515,9 -35.6
Elektrotechnische Ind. +142,4 +192,8 -41,4
Mainner +124.8 +157,0 -41,0
Frauen +357,8 +408,0 -41.4

In Tabelle 3 ragen dariiber hinaus die Steigerungsquoten der Frauenarbeit im Bereich des
Maschinenbaus mit gut 170 Prozent (1895-1907) und mehr als 500 Prozent (1907-1925)
heraus. Auch hier handelt es sich jedoch um Basiseffekte. 1895 beschiftigte diese Wirt-
schaftsgruppe lediglich 4.321 Frauen neben 430.651 Mainnern, und auch 1925 blieben die
72.254 Frauen gegeniiber den 1.168.247 Minnern im Maschinenbau eine verschwindend
kleine Gruppe.

Die Wirtschaftsgruppe Maschinenbau umfaBte z.B. den Bau von Dampfmaschinen, Loko-
motiven, Zentralheizungsanlagen und GroBmaschinen u.a. fiir die Textilindustrie, Druckin-
dustrie und Wischereien. Solche Maschinen zeichneten sich durch besondere GroBe, Ge-
wicht und komplizierte Mechanik aus. In welchem MaBe diese Attribute mannlich konnotiert
waren, schlug sich nicht zuletzt in der Werbung fiir Produkte der Metallindustrie in den
technischen Fachzeitschriften der zwanziger Jahre nieder. Die ,geschlechtsspezifische Ar-
beitsteilung® war hier augenfillig: Frauen warben fiir kleine Schrauben und Muttern aus der
Massenfabrikation, Mainner fiir riesige, in Einzelfertigung hergestellte Schiffsschrauben.
Diese Werbestrategien spiegeln die geschlechtsspezifische Arbeitsteilung in der Herstellung
der verschiedenen Produkte der Maschinenbauindustrie. 1925 waren 15,6 Prozent der knapp
30.000 in der Herstellung von Nahmaschinen und Néihmaschinenteilen Beschaftigten weib-
lich, der Frauenanteil an den gut 20.000 in der Herstellung von Rechen- und Schreibmaschi-
nen Beschiftigten betrug 20,4 Prozent, in der Produktion landwirtschaftlicher Maschinen
waren indes unter den fast 55.000 Beschiftigten nur 3,5 Prozent Frauen.

Da die Zahlen der Reichsstatistik in keiner Publikation des DMV auf eine dhnlich diffe-
renzierte Weise betrachtet wurden, die Wahrnehmung von Frauenarbeit vielmehr immer
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durch die hohen allgemeinen Zahlen bestimmt war, mogen Steigerungsquoten wie die oben-
genannten durchaus bedrohlich gewirkt haben. Dies gilt um so mehr fiir hochgradig ménn-
lich definierte Wirtschaftszweige. Der Einbruch von Frauen in diese Minnerwelt konnte
leicht als Bedrohung fiir ein ménnliches Selbstbild, das sich auf Korperkraft und physische
Wirksamkeit griindete, interpretiert werden.

Gilt dies schon fiir konjunkturell giinstige Zeiten, so muf die Beschéftigungsentwicklung
in den Krisenjahren der Weimarer Republik erst recht alarmierend gewirkt haben. Die Daten
der Reichsstatistik spiegeln weder das Auf und Ab der Beschiftigungsentwicklung im Zuge
von Krieg, Demobilmachung und Inflation, noch vermdgen sie die Entwicklung unter dem
EinfluB von Stabilisierungskrise, Rationalisierung und Weltwirtschaftskrise addquat wieder-
zugeben. Tabelle 3 vermittelt den Eindruck, Frauen in Industrie und Handwerk seien in
geringerem MaBe vom Riickgang der Beschiftigung 1925 bis 1933 betroffen gewesen. Ins-
gesamt sah die Beschiftigungsentwicklung fiir die ménnlichen und weiblichen Metallbe-
schaftigten schlechter aus als fiir den Durchschnitt der Industriebeschéftigten. Innerhalb des
Metallsektors waren die Beschiftigungsverluste fiir Frauen offensichtlich geringer als fiir
Minner.”? Gleichwohl ist die Erwerbslosigkeit von Frauen nicht zu unterschitzen. Die pro-
zentuale Abnahme der ménnlichen und weiblichen Beschiftigten lag zwischen 1925 und
1933 viel enger beieinander lagen als die Zuwachsraten der Jahre zuvor. Mdéglicherweise
niherten sich im ldngeren Verlauf der Krise ménnliche und weibliche Erwerbschancen ein-
ander an. Die Produktionsgiiterindustrien als Schwerpunkt der Minnerarbeit litten friither
und stirker als die Konsumgiiterindustrien unter der Weltwirtschaftskrise. Im Konsumbe-
reich fiihrte der Produktionsriickgang oft erst {iber Kurzarbeit in die Erwerbslosigkeit.*

III. Situssegregation

Die Tabellen 1-3 haben die unterschiedliche Relevanz der einzelnen Wirtschaftsgruppen fiir
Frauenarbeit in der Metallindustrie gezeigt. Noch deutlicher 148t sich die geschlechtsspezifi-
sche Verteilung der Arbeitskrifte graphisch darstellen.

Zunichst fallt auf, daB die méannlichen Beschiftigten sich 1895 und 1907 sehr viel gleich-
méBiger auf die Wirtschaftsgruppen der Metallindustrie verteilten als die weiblichen. 1895
arbeitete noch nicht einmal die Halfte aller mannlichen Metallbeschiftigten in der Herstel-
lung von Eisen-, Stahl- und Metallwaren, fiir die Frauen betrug der Anteil dagegen 70 Pro-
zent. Der Maschinenbau war fiir Méinner mit einem Anteil von einem Drittel der zweit-
wichtigste Beschiftigungsbereich. Allein die Zahl der Minner in diesem Sektor iibertraf mit

22 Vgl. C. Cockburn, Machinery of Dominance. Women, Men and Technical Know-How, London 1985, S. 194;
H. Kern/M. Schumann, Industriearbeit und ArbeiterbewuBtsein. Eine empirische Untersuchung iiber den Ein-
fluB der aktuellen technischen Entwicklung auf die industrielle Arbeit und das ArbeiterbewuBtsein, Frankfurt
a.M. 21985, S. 23 f.; siche auch z.B. M. Mende, ,Minner des Feuers und der eisernen Kraft“. Die Arbeit des
Schmieds, in: W. Ruppert (Hg.), Arbeiter. Lebensformen, Alltag und Kultur, Miinchen 1986, S. 224-235.

23 Ein giinstigeres Bild fiir die weibliche Beschiftigungsentwicklung in der Metallindustrie vermittelt auch
die Berufszdhlung von 1933. Allerdings ist hier ein hoher Anteil von nicht gemeldeten weiblichen Er-
werbslosen zu bertiicksichtigen. Siehe zur Problematik der Arbeitslosenstatistik S. Rouerte, Die Realititen
der Zahlen. Arbeitsmarktstatistik und Politik zu Beginn der Weimarer Republik, in: Jahrbuch fiir Wirt-
schaftsgeschichte 1993, S. 133-153.

24 Homburg 1991, S. 374 ff. exemplarisch zur unterschiedlichen Entwicklung von Investitions- und Kon-
sumgiiterbereich in der Krise anhand der Beschéftigtenzahlen bei SSW und S&H
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430.651 die Zahl aller weiblichen Beschiftigten in der Metallindustrie (60.234) um ein Viel-
faches.

Abbildung 1: Von 100 beschaftigten Mannern bzw. Frauen der Metallindustrie
arbeiteten in den einzelnen Metallwirtschaftsgruppen®

Manner

80 Frauen

70,8%

70

\41,5%
3H.8%

38,2%

N[ 1,5%

i 1895 1907 1925 1933
1895 1907 1925 1933

B Metaligewinnung

Maschinenbau

A Metallwarenherstellung Elektrotechnik

* Quelle: Eigene Berechnungen auf der Basis der Betriebszihlungen 1895, 1907, 1925 und 1933.

1907 war die Herstellung von Eisen-, Stahl- und Metallwaren noch immer der mit Abstand
wichtigste Beschiftigungsbereich fiir Frauen, doch immerhin schon ein gutes Fiinftel der
weiblichen Beschiftigten entfiel jetzt auf die Elektrotechnische Industrie. Darin spiegelt sich
der erhohte Arbeitskriftebedarf einer modernen Industrie (siehe auch Tab. 3). 1925
beschiftigte schlieBlich selbst der Maschinenbau fast ein Fiinftel aller Frauen in der Metall-
industrie. DaBl damit jedoch die mannliche Vorherrschaft nicht in Gefahr war, zeigt der
Frauenanteil innerhalb der Wirtschaftsgruppe, der auch in den zwanziger Jahren weit unter
10 Prozent lag. Dagegen unterstreicht ein Frauenanteil von etwa 25 Prozent in der Elektro-
technischen Industrie deren iberragende Bedeutung fiir den weiblichen Metallarbeitsmarkt
(Tab. 2). Die Entwicklung ging insgesamt dahin, daB die Verteilung der weiblichen
Beschiftigten auf die Wirtschaftsgruppen der Metallindustrie 1925 und 1933 wesentlich aus-
geglichener war als in der Vorkriegszeit.
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Die Verianderungen auf dem Metallarbeitsmarkt fiir Ménner springen nicht so sehr ins Auge.
Allerdings ist auch hier der relative Bedeutungsverlust der Metallwarenindustrie zugunsten
der Elektrotechnischen Industrie zu erkennen. Von grofiter Bedeutung ist indes der Maschi-
nenbau, in dem 1925 nahezu zwei Fiinftel der mannlichen Metallbeschiftigten (1.168.247)
arbeiteten. In diesem 6konomisch und arbeitsmarktpolitisch wichtigsten Bereich der Metall-
industrie blieben Minner {iberwiegend unter sich: Der Frauenanteil lag bei 5,8 Prozent
(72.254).” Dies machte die minnliche Arbeitsmarktposition andererseits relativ verletzli-
cher, wie die Grafik mit den Werten fiir 1933 veranschaulicht (auch Tab. 3). Der Maschi-
nenbau als iiberwiegend zum Produktionsgiiterbereich zdhlende Industrie litt stirker als die
fiir die Frauenbeschiftigung wichtigen Wirtschaftsgruppen unter dem Beschaftigungsriick-
gang wahrend der Weltwirtschaftskrise.” Mit dem Riickgang der Zahl ménnlicher Arbeits-
krifte im Maschinenbau von 1.168.247 im Jahre 1925 auf 566.652 im Jahre 1933 gewann
vor allem die Metallwarenindustrie wieder an relativer Bedeutung auf dem minnlichen
Metallarbeitsmarkt, da dort die Beschiftigung weniger stark zuriickging.

Blickt man nun noch einmal auf die weibliche Beschiftigungsentwicklung, so kdnnte
zundchst erstaunen, daBl die Depression sich offenbar nicht in dhnlicher Weise auf die Ver-
teilung der Frauen auf die Metallwirtschaftsgruppen auswirkte - im Gegenteil, fiir den weib-
lichen Arbeitsmarkt scheint der Maschinenbau 1933 im Vergleich zu 1925 leicht an Bedeu-
tung gewonnen zu haben (Abb. 1). Tabelle 3 belegt auBerdem, daB die weiblichen Beschif-
tigten des Maschinenbaus zwischen 1925 und 1933 mit -35,6 Prozent den geringsten
Beschiftigungsriickgang in der Metallindustrie insgesamt erlebten. Der Durchschnittswert
auf dem weiblichen Metallarbeitsmarkt betrug -39,6 Prozent.

Dieser Befund scheint der These zu widersprechen, dafl die Beschiftigten um so stirker
von Erwerbslosigkeit bedroht waren, je niher ihre Wirtschaftsgruppe gemessen am Produk-
tionsspektrum zum Investitionsgiiterbereich stand. Tabelle 3 weist jedoch einige Indizien fiir
die grundsitzliche Richtigkeit der These auf. Der Beschaftigungsriickgang von 1925 bis
1933 war in der Metallindustrie, die in ihrer Gesamtheit vorrangig dem Investitionsgiiterbe-
reich zuzuordnen ist, sehr viel groBer als im industriellen Durchschnitt. Sowohl in Industrie
und Handwerk als auch im gesamten Metallsektor erfaBte der Beschiftigungsriickgang
Frauen in relativ geringerer Zahl als Minner. Allerdings lagen die Beschiftigungsverluste
mit 45,5 Prozent bei den Méinnern und 39,6 Prozent bei den Frauen recht nahe beieinander.
Der weibliche Beschiftigungsriickgang in der gesamten Metallindustrie fiel deshalb etwas
geringer aus, weil Frauen in den Investitionsgiiterbereichen Metallgewinnung und Maschi-
nenbau, d.h. in den Wirtschaftsgruppen mit den grofiten Beschiftigungsverlusten von 54
bzw. 50,6 Prozent, absolut gesehen nur marginal vertreten waren (Tab. 2).

Das positivere Bild, das die geschlechtsspezifische Beschiftigungsentwicklung fiir die
Metallindustrie insgesamt vom weiblichen Arbeitsmarkt vermittelt, kehrte sich allerdings in
der Metallgewinnung ebenso um wie in der Metallwaren- und der Elektrotechnischen Indu-

25 1925 beschiftigte die Maschinenbauindustrie ca. 1,3 Mio Arbeitskrifte. In der Metallwarenindustrie lag
der Beschiftigungsstand bei etwa 900.000. Nur etwa 500.000 Arbeitskrifte waren in der Metallgewin-
nung und ca. 600.000 in der Elektrotechnik beschiftigt. StDR 413, H. 3, S. 30.

26 H.A. Winkler, Der Weg in die Katastrophe. Arbeiter und Arbeiterbewegung in der Weimarer Republik 1930
bis 1933, Berlin 1987, S. 59 ff. zu Auswirkungen der Depression auf Investitionsgiiterindustrien im Vergleich
zu Verbrauchsgiiterindustrien; W. Fischer, Bergbau, Industrie und Handwerk 1914-1970, in: H. Aubin/W.
Zorn (Hg.), Handbuch der Deutschen Wirtschafts- und Sozialgeschichte, Bd. 2, Stuttgart 1976, S. 812,
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strie. In allen drei Bereichen waren Frauen stirker als Manner vom Beschéftigungsabbau
betroffen (Tab. 3). Das bedeutet, daB allein die vergleichsweise giinstige weibliche Beschaf-
tigungsentwicklung im Maschinenbau fiir die geringeren Beschiftigungsverluste fiir Frauen
in der Gesamtindustrie verantwortlich war. Der Beschiftigungsabbau im Maschinenbau
betrug fiir Manner 51,5 Prozent, fiir Frauen aber lediglich 35,6 Prozent.

IV. Arbeitskriftestruktur

Sobald die Analyse auf nach Berufsstellungen abgegrenzte Teilarbeitsmarkte zielt, kann
dieser betrichtliche Unterschied erklirt werden. Die Maschinenbauindustrie war in hohem
MaBe groBbetrieblich organisiert. Die mit der Entwicklung zum GroBbetrieb schnell ausge-
dehnten Verwaltungsapparate beschiftigten vor allem in den kaufménnischen Biiros auBeror-
dentlich viele weibliche Angestellte.” Die Zahl von nur ca. 1.000 weiblichen Angestellten in
der Metallindustrie im Jahre 1895 verzehnfachte sich bis 1907. Der Frauenanteil unter den
Angestellten in der Metallindustrie stieg im gleichen Zeitraum von 3 Prozent auf 12 Pro-
zent. Betrachtet man die Beschiftigungsentwicklung in der Metallindustrie differenziert nach
Berufsstellungen, wird sehr deutlich, daB die Zunahme der weiblichen Arbeitskrifte zwi-
schen 1907 und 1925 zu einem groBien Teil auf die Ausweitung der Angestelltentitigkeit zu-
riickzufiihren ist. Wie Tabelle 4 dariiber hinaus zeigt, waren Angestellte wahrend der Wirt-
schaftskrise in viel geringerem Umfang vom Stellenabbau betroffen als Arbeiterinnen und
Arbeiter.*

Dies schlédgt in der Maschinenbau- und in der gleichfalls groBbetrieblich geprigten Elek-
trotechnischen Industrie nicht gleichermafien zu Buche, da in der Elektrotechnik sehr viel
mehr Frauen im Produktionsbereich arbeiteten. Tabelle 5 belegt dies fiir die Jahre 1925 und
1933. In den ausgeprigtesten Mannerdoménen der Metallindustrie, also in der Metallgewin-
nung und im Maschinenbau, war ein wesentlich groBerer Anteil der weiblichen Beschaf-
tigten als Angestellte tdtig, als dies in Metallwaren- und Elektrotechnischer Industrie der
Fall war.

27 Die marginale Existenz weiblicher Angestellter in der Industrie bis zum Ersten Weltkrieg findet in der
Forschung ihre Entsprechung. Zu Angestellten: T. Pierenkemper, Arbeitsmarkt und Angestellte im deut-
schen Kaiserreich 1880-1913. Interessen und Strategien als Elemente der Integration eines segmentierten
Arbeitsmarktes, Stuttgart 1987, bes. S. 41 f., 194 ff.; ders., Allokationsbedingungen im Arbeitsmarkt,
Das Beispiel des Arbeitsmarktes fiir Angestelltenberufe im Kaiserreich, 1880-1913, Opladen 1983; H.-J.
Rupieper, Arbeiter und Angestellte im Zeitalter der Industrialisierung. Eine sozialgeschichtliche Studie am
Beispiel der Maschinenfabriken Augsburg und Niirnberg (MAN) 1837-1914, Frankfurt a.M. 1982; G
Schulz, Die Arbeiter und Angestellten bei Felten & Guilleaume. Sozialgeschichtliche Untersuchung eines
Kélner Industrieunternehmens im 19, und beginnenden 20, Jahrhundert, Wiesbaden 1979; J. Kocka, Un-
ternehmensverwaltung und Angestelltenschaft am Beispiel Siemens 1847-1914. Zum Verhiltnis von Ka-
pitalismus und Biirokratie in der deutschen Industrialisierung, Stuttgart 1969. Zu Frauen in Angestellten-
berufen: U. Frevert, Traditionale Weiblichkeit und moderne Interessenorganisation: Frauen im Ange-
stelltenberuf 1918-1933, in: Geschichte und Gesellschaft 7, 1981, S. 507-533; U. Nienhaus, Berufsstand
weiblich. Die ersten weiblichen Angestellten, Berlin 1982.

28 Vgl. H. Kramer, Frankfurt’sWorking Women: Scapegoats or Winners of the Great Depression?, in: R.J.
Evans/D. Geary (Hg.), The German Unemployed. Experiences and Consequences of Mass Unemploy-
ment from the Weimar Republic to the Third Reich, London 1987, S. 108-141.
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Tabelle 4: Beschiftigungsentwicklung nach Berufsstellungen
(in Prozent)®

1907-1925 1925-1933
Frauen Minner Frauen Mainner
Beschiftigte +192.4 +42.,8 -40,6 -45,6
Arbeiter/innen +164,8 +40,0 -46,7 -52,0
Angestellte +589.8 +118,5 -34.4 -40,3

® Die originale Reichsstatistik des Jahres 1933 ist nach Berufsstellungen und Wirtschaftsgruppen nicht ausreichend
differenziert, so daB sich die Verteilung der Beschéftigten nach Berufsstellungen nicht nach meinem Klassifika-
tionsschema umgruppieren 16t und sich geringfligige Differenzen zu den anderen Tabellen ergeben.

Geschlechtsspezifische Unterschiede in der Arbeitskriftestruktur zeigt Tabelle 5 auBerdem
bei den mithelfenden Familienangehorigen und alleintitigen Selbstindigen. Minner und
Frauen hatten in beiden Arbeitskriaftegruppen ganz unterschiedliches Gewicht. Unter den
62.971 alleintitigen Selbstindigen des Jahres 1925 gab es nur 3.821 Frauen; das entsprach
einem Frauenanteil von 6,1 Prozent. Von den Mithelfenden Familienangehorigen waren im
gleichen Jahr 12.935 Frauen, das heiit 40 Prozent.

Die beiden Arbeitskriaftegruppen hatten dariiber hinaus relativ zu den Arbeitern und
Arbeiterinnen bzw. zu den Angestellten ein geschlechtsspezifisch unterschiedliches Gewicht
fiir Manner- und Frauenarbeit. Dies scheint fiir die Beschiftigungsentwicklung in der Welt-
wirtschaftskrise wichtig. Die Zahl der alleintitigen minnlichen Selbstindigen nahm von
1925 (59.150) bis 1933 (109.127) um ca. 84 Prozent zu. Diese Zunahme ist vor allem der
Metallwarenindustrie geschuldet, wo sich die absolute Zahl der alleintitigen ménnlichen
Selbstidndigen verdoppelte (66.724). Das verinderte relative Gewicht dieser Arbeitskrifte-
gruppe zu den Beschiftigten insgesamt in der Metallwarenindustrie - 1925 arbeiteten inner-
halb der Wirtschaftsgruppe 4,5 Prozent der Ménner allein selbstindig, 1933 waren es indes
13,5 Prozent - 1aBt vermuten, da Minner aufgrund ihrer besseren Ausbildungsvorausset-
zungen wahrscheinlich eher die Moglichkeit hatten, sich als Handwerker selbstindig tiber
Wasser zu halten. In diese Interpretation pafit der Rickgang des Arbeiteranteils von 71,8
Prozent (1925) auf 57,3 Prozent (1933) in der gleichen Wirtschaftsgruppe. DaB das Uberle-
ben als Handwerker eher in Branchen moglich war, die mit einer bescheideneren techni-
schen und maschinellen Ausstattung auskamen, liegt auf der Hand.” Aus diesem Zusam-
menhang resultiert dann auch die giinstigere minnliche Beschéftigungsentwicklung von 1925
bis 1933 in der Metallwarenindustrie, wie sie in Tabelle 3 ausgewiesen ist: Die Zahl der
beschiftigten Frauen ging um 37,3 Prozent zuriick, die der beschéftigten Méanner um 32,2
Prozent.

29 Ein Beispiel: Zu typischen Handwerksbetrieben in der Metallbranche diirften die Kiempnereien zihlen.
Hier waren 1925 8.2 Prozent (8.439) der minnlichen Beschiftigten alleintitige Selbstindige. Von allen
alleintiitigen selbstéindigen Minnern in der Metallindustrie (59.150) entfielen 14,3 Prozent allein auf
Klempnereien, aber nur 15,6 Prozent (9.243) auf den gesamten beschiftigungsstarken Bereich des Ma-
schinen-, Apparate- und Fahrzeugbaus. Wie stark die Zahl der alleintitigen Selbstandigen speziell in
Klempnereien bis 1933 anstieg, 148t sich aus der Zihlung von 1933 mangels ausreichend differenzierter
Aufbereitung der Reichsstatistik nicht herausdestillieren. Zur Bedeutung der Kleinbetriebe in der Krise
siche auch Winkler 1987, S. 97 f.



Tabelle 5:  Arbeitskriftestruktur in den Metallwirtschaftsgruppen fiir die Jahre 1925 und 1933
(abs.; in Prozent, Beschiftigte = 100)
Arbeiterinnen Angestellte Mithelfende Alleintdtige Selbstindige
Familienangehorige
Frauen Minner Frauen Minner Frauen Manner Frauen Minner
abs. Pro- | abs. Pro- | abs. Pro- | abs. Pro- | abs. Pro- | abs. Pro- | abs. Pro- | abs. Pro-
zent zent zent zent zent zent zent zent
1925
Metallgewinnung 16.508 [72,2| 506.069 [88.3| 5.926 |25,9| 30.222 | 53 30 | 0,1 82 /0,0 5] 0,0 19| 0,0
Metallwarenherstellung | 125.983 |80,5| 535.599 |71,8| 17.622 |11,3| 31.767 | 43| 7.048 | 4,5 | 14638 |20 | 2.670 | 1,7| 33.298 | 4,5
Maschinenbau 41.040 (56,8 | 967.296 |82,8| 26.650 |36,9| 68.180 | 5,8 1.900 [2,6 | 2.486 0,2 105 0,2] 9.243| 0,8
Elektrotechnik 116.741 (78,8 | 326.548 |72,5| 24.043 |16,2| 37.144 |82 | 3957 |2,7| 2.227|0)5 1.041 | 0,7| 16.590 | 3,7
Metallindusirie 300.272 |75,1|2.335.512 |79,5| 74.241 |18,6|167.313 | 5,7 | 12.935 | 3,2 | 19433 | 0,7 | 3.821 | 1,0| 59.150| 2,0
1933 i
Metallgewinnung 7.041 |64,5| 273.071 |86,9| 3.526 [32,4| 17.134 | 6,3 111°{ 1.0 323 10,1 0 - 267 1-0;1
Metallwarenherstellung | 66.292 [71,0| 434.313 |57,3| 12.889 |13,8| 19.653 [ 4,0 | 9.105 | 9,8 | 20.531 | 4,2 1.441 | 1,5| 66.724 | 13,5
Maschinenbau 24.625 |[52,9| 167.486 |76,6| 16.828 [36,1| 40.345 | 7,1 2903 (6,2 | 3.829 07 62| 0,1] 17.041 | 3,0
Elektrotechnik 62.071 |71,5]1.122.095 |63,0| 15.451 |17,8| 22.750 | 8,6 | 6.310 7,3 3.3274 1,3 606 | 0,7 25.095 | 9.4
Merallindustrie 160.002 | 66,2 70,0 48.694(20,2| 99.882| 6,2 | 18.429| 7,6 | 28.101| 1,8 2.109| 0,9] 109.127| 6,8
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Eine dhnliche Entwicklung ldBt sich fiir die weibliche Beschaftigung feststellen, wenn man
die Gruppe der Mithelfenden Familienangehorigen naher betrachtet. Im gesamten Metall-
sektor war die Beschiftigungsentwicklung dieser Arbeitskraftegruppe fiir Manner und Frau-
en relativ gleich: Ihre Zahl nahm von 1925 bis 1933 um gut 40 Prozent zu, der Frauenanteil
innerhalb der Gruppe veranderte sich nicht (1925: 19.433 minnliche und 12.935 weibliche
Mithelfende Familienangehorige). Aber besonders innerhalb der Gruppe der weiblichen
Beschiftigten wuchs der Anteil der Mithelfenden Familienangehdrigen betrichtlich, und dies
gilt besonders fiir die Metallwarenindustrie (Tab. 5). 1933 wurde nahezu ein Zehntel der
weiblichen Beschiftigten in der Metallwarenindustrie als Mithelfende Familienangehorige
registriert. Die relativ groBe Anzahl weiblicher Arbeitskrifte in dieser Berufsstellung laBt
sich jedoch wohl kaum als Konkurrenz fiir mannliche Arbeitskrifte interpretieren. Eher wird
es sich im Zuge der Krise um ein komplementires Verhiltnis zwischen Ménner- und Frau-
enarbeit gehandelt haben, wobei Frauen als Ehefrauen und Téchter in der Funktion der Mit-
helfenden Familienangehorigen in der Werkstatt des (alleintitig selbstindigen) ménnlichen
Familienoberhaupts unterstiitzend arbeiteten. Unter die 1933 gezihlten ménnlichen Mit-
helfenden Familienangehorigen konnte ein gréBerer Anteil von Sohnen fallen, die in solch
einem familidren Arbeitsverbund titig waren, weil ihnen angesichts von Wirtschaftskrise
und hoher Erwerbslosigkeit keine auBerhausliche Erwerbstitigkeit offenstand. Dies eindeutig
zu belegen, fehlt es jedoch an einer Altersdifferenzierung der Betriebszahlungsdaten.

V. Resiimee

Im Untersuchungszeitraum von 1895 bis 1933 hat die Elektrotechnische Industrie entschei-
dend zur Ausweitung der Frauenarbeit in der Metallindustrie beigetragen.” Die Metallwa-
renindustrie blieb zwar relativ bis in die zwanziger Jahre hinein der wichtigste Beschifti-
gungsbereich fiir Frauen, doch die Zuwachsraten waren hier vergleichsweise minimal.
Hoher noch als in der Elektrotechnischen Industrie waren die Zuwachsraten dagegen in der
Maschinenbauindustrie. Dies ist jedoch vor allem auf die Rekrutierung von weiblichen An-
gestellten zuriickzufiihren.” Die Entwicklung des Frauenanteils unter den Angestellten in der
Maschinenbauindustrie unterstreicht diese Feststellung: Im Jahre 1895 betrug der Frauen-
anteil lediglich 1,4 Prozent (189), er stieg dann iiber 9,8 Prozent (3.264) im Jahre 1907 auf
28,1 Prozent (26.650) im Jahre 1925. Im Vergleich zu diesen Werten verinderte sich der
Frauenanteil unter den Arbeiterinnen und Arbeitern kaum von 1 Prozent (3.562) tiber 1,1
Prozent (7.097) auf 4,1 Prozent (41.040).

Die nach Wirtschaftsgruppen differenzierte Untersuchung der mannlichen und weiblichen
Beschiftigungsentwicklung belegt, daff die Elektrotechnische Industrie fiir die Zunahme der
Frauenarbeit in der Metallindustrie von entscheidender Bedeutung war. In diesem Sektor ar-
beitete 1925 mehr als ein Drittel aller weiblichen Metallbeschiftigten, wihrend die Maschi-

30 Vgl. D. Schmidt, Taylorismus und Geschlechterverhdltnis. Was der ,Dritte Mann“ mit dem ,Tod des
Gelernten® zu tun hat, in: G. Hurrle/F.-J. Jelich/J. Seitz (Hg.), Arbeit und Technik im sozialen ProzeB,
Marburg 1991, S. 68-79.

31 Siehe auch A. Willms, Segregation auf Dauer? Zur Entwicklung des Verhiltnisses von Frauenarbeit und
Minnerarbeit in Deutschland 1882-1980, in: Maller/Willms/Handl 1983, S. 107-182, bes. S. 149 f.
Willms stellt fiir den Gewerbebereich insgesamt fest, daB der Zustrom von Frauen allein dem Angestell-
tenbereich zugekommen sei, wihrend es unter den Arbeiterinnen lediglich eine Verschiebung hin zu
neuen Arbeitsplitzen gegeben habe.
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nenbauindustrie nur anndhernd zwei Fiinftel aufnahm. Die bemerkenswerte Steigerung des
Frauenanteils in der Elektrotechnischen Industrie von 14,3 Prozent im Jahre 1907 auf 24,8
Prozent im Jahre 1925 war in erster Linie fiir die Zunahme des Frauenanteils in der Metall-
industrie insgesamt verantwortlich.

Die Differenzierung nach Berufsstellungen zeigt, daB etwa um die Jahrhundertwende ein
Wandel in der Beschiftigtenstruktur einsetzte. Zwischen 1895 (51.704) und 1907 (113.409)
fiilhrte zwar eine expansive Produktionsentwicklung noch zu einer Verdopplung der Zahl der
Arbeiterinnen, ihre relative Bedeutung innerhalb der Beschiftigtenstruktur nahm jedoch
schon von 85,8 Prozent auf 82,9 Prozent ab.® Parallel dazu gewannen insbesondere die
weiblichen Angestellten an Bedeutung. Vor allem in den ausgeprigtesten Minnerdoméanen
wuchs diese Beschiftigtengruppe iiberproportional. Soweit aus den Betriebszihlungen ables-
bar, ist diese Umstrukturierung kennzeichnend fiir die weibliche Beschiftigungsentwicklung
bis 1933. In der minnlichen Beschiftigungsentwicklung tritt solch ein Strukturwandel nicht
so deutlich in Erscheinung. Der Anteil der Arbeiter stieg zwischen 1895 und 1907 zunichst
sogar noch von 75,4 Prozent auf 81,1 Prozent.

Der Frauenanteil an der Lohnarbeiterschaft entsprach insgesamt etwa dem Frauenanteil
unter den Beschiftigten der Metallindustrie insgesamt (Tab. 2) und variierte wie dieser stark
nach Wirtschaftsgruppen. Wahrend des Ersten Weltkrieges wurde die Zehn-Prozent-Marke
hochstwahrscheinlich erstmals {iberschritten, aber nur wenig dariiber pendelte sich der Frau-
enanteil in der Weimarer Republik ein.

Diese Realitit der Zahlen deckte sich indes nicht mit der zeitgendssischen Wahrnehmung
der Frauenarbeit in der Metallindustrie. Die Wahrnehmung der geschlechtsspezifischen Be-
schiftigungsentwicklung war vielmehr bestimmt von dem vom Durchschnitt der Metallindu-
strie erheblich abweichenden Geschlechterverhiltnis in einzelnen Metallbranchen. Aufgrund
der heterogenen Verhiltnisse im Metallsektor ist es durchaus plausibel, daB die im Einzelfall
starke Prisenz von Frauen in einer Branche oder einem Betrieb die Wahrnehmung von
Frauenarbeit stirker beeinfluite als die Arbeitsmarktzahlen der Reichsstatistik. Andererseits
haben Frauen moglicherweise gerade in Branchen, in denen sie eher vereinzelt auftraten und
damit besonders exotisch wirkten, stirkere Aufmerksamkeit auf sich gezogen.

Der heuristische Wert von Fallstudien zur geschlechtsspezifischen Arbeitsmarktentwick-
lung in einzelnen Industrien besteht darin, nachweisen zu konnen, wie grundlegend das
Merkmal Geschlecht den Arbeitsmarkt segmentierte. Auch kann gezeigt werden, wie die
konjunkturelle Entwicklung verschiedene Branchen auf unterschiedliche Weise erfat und
damit eine unterschiedliche Beschiftigungsentwicklung fiir Minner und Frauen verursacht.
Die auf eine bestimmte Industrie konzentrierte Untersuchung der geschlechtsspezifischen
Arbeitsmarktverhiltnisse gibt einer Fallstudie dariiber hinaus eine politische Bedeutung.
Politisch gesehen scheint es wenig hilfreich, ganz allgemein zu belegen, daB Frauen Minner
nicht vom Arbeitsmarkt verdringt haben.* Im Kontext der Gewerkschaftspolitik wird sehr

32 Zu bedenken ist, daB in den ersten Betriebszahlungen die Mithelfenden Familienangehorigen nicht adéquat
erfait wurden, so daB8 deren Anteil vermutlich hoher zu veranschlagen wire als er aus der Statistik zu er-
rechnen ist. Daraus folgt fiir die Arbeiterinnen ein wahrscheinlich relativ stirkerer Bedeutungsverlust in-
nerhalb der Beschiftigtenstruktur.

33 Siehe C. Mdckel, Zur Frage der Verdringung ménnlicher durch weibliche Arbeitskrifte, untersucht auf
der Basis der Struktur der Frauenerwerbsarbeit in Berlin 1871 bis 1914, in: Hefte zur Wirtschaftsge-
schichte, H. 2, Berlin 1990, S. 64-79.
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deutlich, daB die geschlechtsspezifische Arbeitsmarktsegregation in einem begrenzten Indu-
striebereich analysiert werden muB, da die Arbeiterschaft in erster Linie ihr eigenes Umfeld
registrierte, das heiBt den Erwerbsbereich, fiir den sie vorgebildet war und in dem ihre
Erwerbsbiographie vorrangig verankert war.

Gerade der Gewerkschaft wire es moglich gewesen, einen genaueren Uberblick iiber die
geschlechtsspezifische Beschiftigungsentwicklung zu gewinnen und die gewonnenen Kennt-
nisse weiter zu vermitteln. Eine Politik auf Basis allgemeinster Durchschnittswerte war
ebenso unredlich wie eine Politik, die an die in einer einzelnen Branche oder im Betrieb
gewachsenen minnlichen Ressentiments gegen Frauenarbeit ankniipfte. Die Wirksamkeit
einer solchen Politik zeigt sich indes nicht zuletzt in der Fortschreibung der Verdringungs-
these in der Forschung, wo dieses Klischee ebenso iiberlebt hat wie das Stereotyp des gerin-
gen gewerkschaftlichen Organisationsgrades von Frauen. Fiir eine Geschlechtergeschichte
der Arbeit erweist sich die Reichsstatistik, so sie denn richtig gelesen wird, als wichtige
Quelle, um gingige Topoi, die aus der Alltagsverstindigung in die historische Forschung
iibernommen worden sind, endlich zu korrigieren.



Taxes on Production and on Imports in Germany, 1901-13

Von Mark Spoerer (Hohenheim und Barcelona)

I. The Problem

The industrialization process of the late 18th and 19th centuries is still the prominent topic
for economic historians. Inspite of many different views on its course and especially its
causes, there is one common complaint: the need for reliable macroeconomic data. As the
costs of computing capacity have fallen dramatically since two decades, economists and
economic historians have reconstructed historical national accounts for several countries in
recent years.' What about German historical national accounts?

The impressive database published by Walther G. Hoffmann and his collaborators in 1965
has served as the main statistical source for a generation of economic historians. The most
often used economic aggregates for describing growth in 19th century Germany are the real
net domestic product at factor cost (NDP fc) series and the real net national product at
market prices (NNP mp) series of Hoffmann.? However, his estimation methods have been
criticized by, e.g., W. Arthur Lewis, Carl-Ludwig Holtfrerich and Eckart Schremmer.* The
most thorough analysis of Hoffmann’s national accounting figures has been undertaken by
Rainer Fremdling, who presumes that Hoffmann’s figures for the mid-19th century, and
maybe even for 1913, are too low.* If only one of Fremdling’s presumptions should prove to
be quantitatively important, then the whole pattern of the industrialization process in
Germany had to be rewritten. Especially a revision of the figures for the 1913 benchmark
year, on which Hoffmann’s five NDP/NNP series spanning from 1850 to 1959 are based,
would possibly lead to a complete reassessment of the pattern of economic growth in the
19th century (until 1913). Thus Fremdling has called for an independent reconstruction of
1913 economic aggregates using either the output or the incomes received method.* Thanks
to the volumes already published by the Historische Statistik project there is plenty of new

1 See for an overview B. van Ark, Towards European Historical National Accounts, in: Scandinavian
Economic History Review 43, 1995, S. 3-16; ders./R. Fremdling, New Research in Historical National
Accounting, in: Jahrbuch fiir Wirtschaftsgeschichte 1997/11, S. 21-25.

2 W.G. Hoffimann u.a., Das Wachstum der deutschen Wirtschaft seit der Mitte des 19. Jahrhunderts, Berlin
1965, S. 454 f., 827 f. The terms ‘factor cost’ and ‘market prices’ are no longer recommended by the
System of National Accounts 1993, which has been developed by an expert group for Eurostat, the IMF,
the OECD, the UN and the World Bank. However, in order to remain compatible to earlier contributions,
I will stick to the old terminology.

3 W.A. Lewis, Growth and fluctuations 1870-1913, London 1978; C.-L. Holifrerich, The Growth of Net
Domestic Product in Germany 1850-1913, in: R. Fremdling/P. O'Brien (Hg.), Productivity in the Eco-
nomies of Europe (Historisch-Sozialwissenschaftliche Forschungen, Bd. 15), Stuttgart 1983, S. 124-132;
E. Schremmer, Die badische Gewerbesteuer und die Kapitalbildung in gewerblichen Anlagen und Vorra-
ten in Baden und Deutschland, 1815 bis 1913, in: Vierteljahrschrift fiir Sozial- und Wirtschaftsgeschichte
74, 1987, S. 18-61.

4 R. Fremdling, German National Accounts for the 19th and Early 20th Century. A Critical Assessment, in:
Vierteljahrschrift fiir Sozial- und Wirtschaftsgeschichte 75, 1988, S. 33-57; ders., Productivity
Comparison between Great Britain and Germany, 1855-1913, in: Scandinavian Economic History Review
39, 1991, S. 28-42; ders., German National Income, Product and Expenditure, 1816-1939: A Review of
the Evidence, in: Economies et Sociétés 21, 1995, Nr. 12, §. 25-55.

5 Fremdling, German National Income, S. 44.
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statistical evidence now to which Hoffmann did not have access in the early 1960s. Insofar a
reconstruction of German 19th century national accounts may indeed yield new results. In
this respect, it is interesting that even for the interwar years, during which much more
relevant data were collected, Albrecht Ritschl has compiled alternative figures which deviate
strongly from Hoffmann’s.*

A reconstruction of German pre-WWI economic aggregates by the incomes received
approach, and possibly by the output approach as well, would lead to a problem with that
already Hoffmann had to cope with.” Depending on the measurement concept, the resulting
aggregate series are either expressed in factor cost or in market prices. If measured accu-
rately, the difference is ‘taxes on production and on imports’ - what used to be called
‘indirect taxes’ before the 1993 revision of the System of National Accounts (SNA)* - minus
subsidies. For neither series do we have reliable data before 1925. An estimate of
production and import taxes minus subsidies would allow to compare aggregates derived
from either the factor cost or the market prices concept. Aggregates in terms of factor cost
should anyway be transformed to market prices which is regarded as the more meaningful
concept nowadays.

Thus the focus of this article is to estimate German taxes on production and on imports
minus subsidies before WWI. As will be illustrated below, this is an extremely laborious
task which will lead us in the depths of early 20th century fiscal statistics which were re-
corded independently on all three levels of the German Gebietskdrperschaften (governmental
units) - Reich, 26 Lénder (states) and some 65,000 Kommunen (municipalities). For reasons
having to do with the data available, the period under consideration is confined to 1901-13.

The next section gives a brief overview of the national accounting framework with a focus
on the theoretical definition and the historical identification of production and import taxes.
In the third section, the production and import tax revenues of the Reich, the Léinder and the
Kommunen are gathered from contemporary statistical sources. For the Kommunen, for
which aggregate figures do not exist, we will look at those of the largest six Lénder in detail
(Prussia, Bavaria, Saxony, Wirttemberg, Baden and Alsace-Lorraine). The last section
summarizes the results and puts them in a larger context.

II. The National Accounting Framework

For most purposes net domestic product at market prices is the most adequate measure to
describe the performance of an economy: it indicates how much the residents of a given
territory produced in a given period after deductions for the replacement of used capital
(depreciation). Yet, the estimation of depreciation is methodologically one of the most tricky
problems in national accounting. Hence most studies focus on gross domestic product.® But

6 See A. Ritschl/M. Spoerer, Das Bruttosozialprodukt in Deutschland nach den amtlichen Volkseinkom-
mens- und Sozialproduktsstatistiken 1901-1995, in: Jahrbuch fiir Wirtschaftsgeschichte 1997/11, S. 27-54.

7 Hoffinann u.a., Das Wachstum der deutschen Wirtschaft, S. 167 f.

8 The old term ‘indirect taxes’ led to misunderstandings because it had differing meanings in the national
accounting framework on the one hand and the public finance framework on the other. Moreover, even
within the public finance framework, the concept of ‘indirect taxes’ is ambigous and hence its use is no
longer recommended; see R.A. Musgrave/P.B. Musgrave, Public Finance in Theory and Practice, New
York *1989, S. 215 f.; D. Briimmerhoff, Finanzwissenschaft, Miinchen *1989, S. 226 f.

9 System of National Accounts 1993, Briissel 1993, S. 154; van Ark, Towards European Historical
National Accounts; A. Maddison, Monitoring the World Economy, 1820-1992, Paris 1995.
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this is difficult for the 19th century as net factor income from the rest of the world usually is
not known, and difficult to estimate. Hence many studies measure gross or net national
product, ideally in market prices (see Figure 1).

Figure 1:  The Role of Production and Import Taxes minus Subsidies within the National
Accounting Framework

i Gross Output
row
nfi Purchased
row | Gross Domestic Product at Market Prices (GDP mp) Material and
Gross National Product at Market Prices (GNP mp) Services
nfi
row | Net Domestic Product at Market Prices (NDP mp) Depre-
Net National Product at Market Prices (NNP mp) ciation
nfi Production
row | Net Domestic Product at Factor Cost (NDP fc) and Import
Net National Product at Factor Cost (NNP fc) Taxes Minus
= Net National Income (NNI fc) Subsidies

Note: nfi row - net factor income from rest of the world (here assumed to be positive).

However, most German historical NNP and NDP series are expressed in factor cost, espe-
cially those following the incomes received method which is based on the analysis of income
tax statistics. This concept was already used by authors in the late 19th century, by the
Statistisches Reichsamt in 1932, and Hoffmann and Miiller in 1959.° They calculated
national income by aggregating ‘income from employment’ and ‘income from property and
entrepreneurship’, that is the sum of factor incomes (hence ‘factor cost’). However, by this
procedure deductible taxes paid by firms before the income (or corporate) tax assessment are
not recorded, and subsidies are included. The national income of two otherwise identical
economies (same NNP mp) look very different if the tax system of one economy concen-
trates on income taxes (large NNP fc), and the other on consumption taxes (low NNP fc).
For this reason the factor cost concept is no longer regarded as a meaningful measure for a
nation’s economic performance."

As we will see below, this holds all the more for historical purposes because the tax
burden, although still very low compared with today’s standards, increased considerably in
the pre-WWI period. Not without reason had Adolph Wagner formulated his ‘Law of
Increasing Extent of State Activity’ in that time.” Moreover, there is a secular trend from
indirect taxes, which are part of production taxes, to income taxes, which are not. Hence

10 Statistisches Reichsamt, Das deutsche Volkseinkommen vor und nach dem Kriege (Einzelschriften zur
Statistik des Deutschen Reichs, Bd. 24), Berlin 1932; W.G. Hoffinann/J.H. Miller, Das deutsche Volks-
einkommen 1851-1957, Tiibingen 1959.

11 See SNA, 1993, S. 40 f.; D. Brammerhoff, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, Miinchen *1995, S. 77 f.

12 A. Wagner, Grundlegung der politischen Okonomie (Lehr- und Handbuch der politischen Okonomie, Bd. 1),
Leipzig 1892, S. 895.
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measuring economic aggregates by including one sort of taxes while ignoring others must
lead to distorted results.
A conceptual problem is the identification of production and import taxes. The SNA’s
definition is:
Taxes on production and imports consist of;
taxes on products payable on goods and services when they are produced, delivered, sold,
transferred or otherwise disposed of by their producers; they include taxes and duties on
imports [...];
plus other taxes on production, consisting mainly of taxes on the ownership or use of
land, buildings or other assets used in production or on the labour employed, or
compensations of employees paid.
Taxes on the personal use of vehicles, etc., by households are recorded under current
taxes on income, wealth, etc. "
Hence our first task is to examine what 19th century taxes fall into this definition. Table 1
reports the relevant categories of taxes. The left-hand column reports the taxes as they were
by and large classified in most early 20th century fiscal statistics. A plus- or minus-sign in
the right-hand column indicates whether I classified the tax as a production and import tax,
or not.

Table 1:  German Production and Import Taxes in the Late 19th and Early 20th Centuries

German English
Direkte Steuern = Besitzsteuern irect taxes
Personensteuern = Subjektsteuern personal taxes
- Einkommen-, Kérperschaftsteuer - income, corporate tax -
- Vermdgensteuer = Ergédnzungsteuer (Prussia)| - capital tax -
- Kapitalrentensteuer - capital gains tax -
- Erbschaftsteuer - inheritance tax -
Realsteuern = Objektsteuern impersonal taxes
- Grundsteuer - real property tax +
- Gebaudesteuer - buildings tax i
- Wohnsteuer, Mietsteuer - rental tax +-
- Gewerbesteuer - trade tax +
- Betriebsteuer - operating tax +
Indirek n indirect taxes
Aufwandsteuern expenditure taxes
- Hundesteuer - dog tax +b
- Vergniigungs-, Luxussteuer - luxury tax +
Verkehrsteuern transactions taxes
- Grundbesitzwechselsteuer - land transfer tax +
- Straien-, Briickenzolle - toll fees for roads and bridges +
Verbrauchsteuern consumption taxes
- Malz- und Biersteuer - malt and beer tax +
- Schlacht- und Fleischsteuer - butchery tax +
Zolle customs duties +

Nores: * not if levied as a poll tax, ® see footnote 14.

13 SNA, 1993, S. 169; see for Germany: D. Briimmerhoff/H. Liitzel (Hg.), Lexikon der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen, Miinchen 21997, S. 352 f.
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Thus revenues from production and import taxes may be calculated in two ways: either
directly by adding up revenues from impersonal taxes, indirect taxes and customs duties, or
indirectly by subtracting personal tax revenues from total tax revenues. This looks trivial,
but we will see below that often the data are not available, and that especially the common
practice of levying municipal surtaxes (Umlagen) on direct state taxes will cause problems."
In how far did subsidies play a role in the late Empire? The only estimate we have is
from Hoffmann, who, according to his references, checked the budgets of the Reich and the
largest Ldnder.” From his figures it seems that subsidies were negligible before WWI.
Between 1901 and 1913, they average a mere 6 mio. M. In contrast, from a survey of the
Statistisches Reichsamt it appears that subsidies in 1913 may have amounted to some 30
mio. M (all governmental units).'* However, even this figure still is very low compared with
our final result for production and import tax revenues in 1913 (2.9 bn M, see Table 10
below). Moreover, if there is a bias in this latter figure, it is a downward one because of
possible omission of taxes collected from small municipalities which escaped the attention of
contemporary statistical surveys. Hence subsidies are omitted altogether from this study.

III. Sources, Methods and Results

The fiscal system of Wilhelmine Germany suffered from political controversies about her
constitutional balance of power.” This is reflected by the fact that neither the Reichsschatz-
amt (treasury) nor the Kaiserliches Statistisches Amt (statistical office) were able to build up
a central fiscal statistic. After all, the Kaiserliches Statistisches Amt managed to compile the
states” budgets and tax revenues from 1901 onwards. But the municipal revenues were not
recorded centrally before 1925. Several states disclosed quite satisfactory information on
municipal finances, such as Saxony, Baden and Hesse. But Prussia, which accounted for
nearly two thirds of total German population, did not succeed in assembling the data from
its municipalities, especially the smaller ones (except 1911). And Bavaria’s municipal fiscal
statistics were in a similar state.

A central fiscal statistic was finally built up by the Statistisches Reichsamt in the second
half of the 1920s. In order to have a benchmark for comparisons of Weimar’s fiscal results
to the Empire’s, the treasury had ordered by decree that the public finances of the fiscal

14 A special case is the dog tax which was regarded as an indirect tax. However, in contrast to most luxury
taxes it was collected directly from the dog’s owner, i.e. the final ‘consumer’. Like today’s use of
vehicles it is not clear whether the use of dogs in the early 20th century should be regarded as use of an
investment good (e.g. shepherds) or pets. As total dog tax revenues were insignificant, and for practical
reasons, | decided to interprete it as a production tax. Total dog taxes in 1913 amounted to 20 mio. M
only; see Statistisches Reichsamt, Finanzen und Steuern im In- und Ausland. Ein statistisches Handbuch,
Berlin 1930, S. 226 f.

15 Hoffinann u.a., Das Wachstum der deutschen Wirtschaft, S. 803.

16 Statistisches Reichsamt, Die Ausgaben und Einnahmen der offentlichen Verwaltung im Deutschen Reich
fir die Rechnungsjahre 1913/14, 1925/26 und 1926/27 (Einzelschriften zur Statistik des Deutschen
Reichs, Bd. 10), Berlin 1930, S. 4 f., Sp. 3, 27*.

17 See J. v. Kruedener, The Franckenstein Paradox in the Intergovernmental Fiscal Relations of Imperial
Germany, in: P.-C. Wit (Hg.), Wealth and Taxation in Central Europe. The History and Sociology of
Public Finance (German Historical Perspectives, Bd. 2), Leamington Spa 1989, S. 111-123; E. Schrem-
mer, Taxation and Public Finance: Britain, France, and Germany, in: Cambridge Economic History of
Europe, Bd. 8, Cambridge 1989, S. 315-494; ders., Steuern und Staatsfinanzen wihrend der Industriali-
sierung Europas. England, Frankreich, PreuBfien und das Deutsche Reich, Berlin 1994.
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year 1913/14* be reconstructed. The methods and final results were published in detail in a
supplement of the series Statistik des Deutschen Reichs and summarized in a handbook.”

The Reichsamt’s recalculation for 1913 was very thorough. In contrast to the practice of
some states’ statistical offices it did not discriminate between ordinary and extraordinary
expenditures and revenues (which is economically irrelevant), and it preferred the more
meaningful gross concept to the net concept.” However, three issues which made sense from
the perspective of the 1920s cause problems for our analysis. One is that the Reichsamt
created a common scheme for all tax revenues and published the figures accordingly. As the
Reichsamt’s denomination of certain taxes was different from that of the state authorities in
1913, it is sometimes difficult to link the Reichsami’s values for 1913 backward by use of
the states’ statistical publications. Another problem is that the Reichsamt converted the val-
ues for 1913 to 1925 territory using the results of the population census of 1910. Although
the Reichsamt disclosed the transformation ratios there is still scope for slight mistakes
because some of the tiny states were merged in larger ones after WWI. Finally, and for
obvious reasons, the Reichsamt did not reconstruct the tax revenues of Alsace-Lorraine.

To overcome these problems it is useful to consult a study published by Wilhelm Gerloff
(1880-1954) in 1916, then professor of economics and statistics in Innsbruck. By order of
the treasury Gerloff compiled a central tax revenue survey for the fiscal year 1913 which
was broken down to all three governmental units. Although his data do not allow to identify
production taxes® his aggregated tax revenue figures are a useful benchmark for our Reichs-
amt figures re-transformed to the territory of 1913. Moreover, his analysis included Alsace-
Lorraine. Unfortunately, Gerloff did not reveal his sources. For this purpose we have to
consult yet another study. Otto Most (1881-1971), then director of the statistical office of
the city of Diisseldorf, compiled a special study on municipal finances for the Verein fiir
Socialpolitik in 1910. Due to the confinement to larger municipalities for Prussia, the cover-
age for that state was only 36 per cent of the population, and thus the data of Most are of
little use either. But in contrast to the studies of Gerloff and the Reichsamt, Most described
his sources in detail. Finally, his study gives important (though not comprehensive) infor-
mation on what municipal taxes were levied in what state under what name. Hence, whereas
the Reichsamt’s study provides us with a quantitative benchmark for 1913 which can be
checked by Gerloff’s figures, Gerloff in turn has the latest data for Alsace-Lorraine, and
Most describes the taxation structure and the data sources.

Table 2 shows the results of re-transforming the Reichsami’s figures for 1913 to the
territory of 1913 and comparing them with Gerloff’s:2

18 The fiscal year ran from 1 April to 31 March. For the sake of simplicity I will use full years, i.e. 1913
for 1913/14, etc.

19 Statistisches Reichsamt, Ausgaben und Einnahmen; dass., Finanzen und Steuern.

20 The gross concept requires the disclosure of total revenues, whereas the net concept allows subtraction of
expenditures which are directly related to the revenues; see 0. Most, Die Gemeindefinanzstatistik in
Deutschland. Ziele, Wege, Ergebnisse (Gemeindefinanzen in Deutschland, Bd. 2.2) (Schriften des Ver-
eins fiir Socialpolitik, Bd. 127,2), Leipzig 1910, S. 140-142.

21 For Prussia, Bavaria and Alsace-Lorraine Gerloff did not break up municipal direct taxes in personal and
impersonal taxes; see W. Gerloff, Die steuerliche Belastung in Deutschland wihrend der letzten Friedens-
jahre. Gutachten dem Staatssekretir des Reichsschatzamts erstattet, Berlin 1916, S. 58.

22 Using the transformation ratios published by Sraristisches Reichsamt, Ausgaben und Einnahmen, S. 14*,
the figures for 1913 are re-transformed to 1913 territory as follows: the figures for the Reich are multi-
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Table 2: Tax Revenues, Germany 1913 (mio. M.)

Germany Reich Lander* Kommunen®
i ii iii iv

Gerloff

total taxes® 4,837.6 2,128.3 1,122.3 1,543.4

income taxes n.a. 0.0 683.0 n.a.

production and import taxes n.a. 1,766.4 335.9 n.a.
Statistisches Reichsami’

total taxes 4,536.3 1,779.7 1,067.5 1,689.1

income taxes 1.522.7 0.0 656.7 866.0

production and import taxes 2,867.1 1,732.5 300.9 833.6

Notes: * including Hansestidte, ® including Gemeindeverbdnde (associations of municipalities), © It is unclear
why Gerloff’s subtotals on his pp. 55, 57 and 59 do not add up correctly, * re-transformed to 1913 territory.

Sources: Gerloff, Die steuerliche Belastung, S. 50-55; Statistisches Reichsam:, Ausgaben und Einnahmen,
S. 14*; dass., Finanzen und Steuern, S. 226 f., 234 f.; Table 9 below.

Prima facie the differences for the Reich’s total tax revenues and thus Germany’s as a whole
look disturbing. But a closer examination of Gerloff’s figures for the Reich reveals that in
contrast to official practice, he split 1914’s Wehrbeitrag® of 637 Mio. M and allocated 315
Mio. M to 1913, which explains the whole differences except negligible residuals of 14 mio.
M in col. i and 34 mio. M in col. ii. The differences between the subtotals for the Lénder
and the Kommunen also nearly cancel out if one compares the aggregates (2.67 bn M vs
2.76 bn M). Thus we can infer that our re-transformation of the Reichsamt’s figures to the
territory of 1913 is reliable.

Incidentally, the data of the Statistisches Reichsamt in Table 2 illustrate the structure of
Germany’s pre-WWI tax system quite distinctly: except for the inheritance tax introduced in
1906, the Reich’s tax revenues came exclusively from indirect taxes and (total German)
costums duties, whereas the Lénder made extensive use of the then modern income tax. In
contrast, a relatively large fraction of the tax revenues collected by the Kommunen came
from classical impersonal taxes like the real property tax the buildings tax, and the trade
tax.

1. Production and Import Taxes of the Reich and the Linder, 1901-13

The next step is to find contemporary statistical sources which can be linked to the 1913
benchmark figures derived from the 1930 survey of the Statistisches Reichsamt in Table 2.
Surprisingly, there are two different series for the tax revenues of the Reich. According to
the Statistisches Jahrbuch fiir das Deutsche Reich total tax revenues of the Reich in 1913
amounted to 1.66 bn M, whereas the figures in the Vierreljahreshefte zur Statistik des Deut-

plied by 1/(1-0.1098). The figures for the Prussian and Bavarian states and municipalities are multiplied
by 1/(1-0.1288) and 1/(1-0.0116), respectively. In addition, figures for Alsace-Lorraine are added from
Table 9 below.

23 The Wehrbeitrag was a hybrid of a capital tax and an income tax (and thus a personal tax) levied for
armaments purposes; see F. W. Zimmermann, Die Finanzwirtschaft des Deutschen Reichs und der deut-
schen Bundesstaaten zu Kriegsausbruch 1914, Berlin 1916, S. 41, 68.
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schen Reichs add up to 1.96 bn M.* Our figure derived from the survey of the Staristisches
Reichsamt is well between, 1.78 bn M (see Table 2, col. ii). The Reichsamt did not mention
these differences in its publications. In a survey article, Most argued that for a couple of
reasons the concept underlying the publication in the Vierteljahreshefte was superior to that
of the Jahrbuch. Hence I used the figures of the former source and concatenated them to the
Reichsamt’s re-transformed figures for 1913.% Col. i in Table 3 shows the results for total
tax revenues of the Reich and col. ii for the revenues from production and import taxes. The
only difference between both series is the inheritance tax mentioned above.

To find reliable tax revenue data for the states is not problematic. Here we again have re-
transformed benchmark values for 1913, but fortunately only one series which was
published together with the Reich’s finances in the Vierteljahrshefte for the years from 1901
onwards. That source’s figure for total tax revenues in 1913 amounts to 1.14 bn M whereas
the Reichsamt’s re-transformed figure is 1.07 bn M (both including the Hansestddre). 1 have
chosen the same concatenation procedure as for the Reich. Cols iii to v of Table 3 display
the results.

Table 3: Production and Import Tax Revenues, Reich and Lénder 1901-13 (mio. M)

Reich Linder
total taxes and production and total income production
customs duties import taxes taxes taxes taxes
i ii iii iv v

1901 961.6 961.6 537.8 256.6 215.2
1902 958.5 958.5 561.3 270.4 218.9
1903 954.1 954.1 601.9 286.8 231.6
1904 957.1 957.1 623.6 293.1 238.7
1905 1,075.8 1,075.8 662.4 322.4 242.7
1906 1,167.8 1,163.6 684.1 346.4 249.5
1907 1,283.3 12571 719.2 390.2 248.3
1908 1,246.7 1,216.7 763.8 418.2 241.9
1909 1,459.5 1,421.1 853.0 476.3 263.2
1910 1,616.8 1,574.2 934.8 503.5 310.8
1911 1,754.4 1,709.5 988.2 533.2 333.4
1912 1,758.6 1.717 .3 1,028.3 615.8 304.0
1913 1,779.7 1.932.5 1,067.5 656.7 300.9
A 1901-13 5.26 % 5.03 % 5.88 % 8.14 % 2.83 %

Note: last line average annual growth rate 1901 to 1913.
Sources: Vierteljahrshefte (1906-19). All figures concatenated to the 1913 figures of Table 2.

A comparison of cols iv and v underlines the dominant and increasing role of income tax
revenues for the public finances of the states. The growth rates of impersonal and indirect
(= production) tax revenues were much lower.

24 Statistisches Jahrbuch fiir das Deutsche Reich, 1918, S. 65; Kaiserliches Statistisches Amt (Hg.), Viertel-
jahreshefte zur Statistik des Deutschen Reichs, Berlin 1919, S. 11.114,

25 O. Most, Finanzstatistik, in: F. Zahn (Hg.), Die Statistik in Deutschland nach ihrem heutigen Stand. Fest-
schrift Georg v. Mayr, Bd. 1, Miinchen 1911, §. 759-824, hier S. 764 f.
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The remaining - and most difficult - task of this study is to reconstruct municipal production
taxrevenues.

2. Production Taxes of the Kommunen, 1901-13

The largest states in Wilhelmine Germany were Prussia (62 per cent of total German
population in 1910), Bavaria (11 per cent), Saxony (7 per cent), Wiirttemberg (4 per cent),
Baden (3 per cent) and Alsace-Lorraine (3 per cent).* Given Prussia’s weight, the quality of
the estimates for municipal tax revenues presented below stand and fall with those for
Prussia, which will therefore receive more attention than the other states. As will become
clear below, the most difficult problem of identifying production tax revenues in the 19th
and early 20th centuries is to discriminate between revenues from personal taxes and from
impersonal taxes. Gerloff’s survey for 1913 did this for Saxony, Wiirttemberg and Baden,
but not for Prussia, Bavaria and Alsace-Lorraine, for which he only gave aggregate figures.
Thus we have to find other data sources from which this split can be achieved.”

The case of Prussia is further complicated by the fact that in addition to Kommunen,
Prussia also had Provinzialverbdnde (provincial associations) and Landkreise (municipal as-
sociations) which levied surtaxes on direct state taxes. Except for the fiscal year 1911,
Prussia was not able to gather comprehensive data of its municipal tax revenues.” For the
larger municipalities (population 10,000 and above) exist data for 1895, 1899, 1907, 1910
and 1912. As the fiscal data published by the Statistisches Reichsamt in 1930 were also bro-
ken down by Ldnder, we have again a benchmark figure for 1913 (transformed to 1913
territory by the procedure described above). However, the Reichsamt’s figure cannot be bro-
ken down further in Provinzialverbiinde, Landkreise and Kommunen for which other sources
have to be consulted. In Table 4, the data which are directly available from contemporary
statistical sources are emphasized in bold.

All other figures are estimated as follows. The first task is to decompose the 1913 total in
subtotals for the three different municipal bodies. The missing value in the last line of col.
xiv is estimated by assuming the same growth rate for impersonal taxes 1911 to 1913 as for
the sum of direct taxes in col. xv. This done, we have all values for large and small Kommu-

noen in 1012 (added un in cole vii and viiil The next auectinon ic how tha direct tavee of the
ACA 1N 2710 \QaGUCG Up 1 CUIS Vil aliG Viii), 140 DOXU QUCSUON 15 f0W W0 GITCCOL WRES O uid

Provinzialverbiinde and the Landkreise (cols iii and vi) can be broken down in personal and

26 Statistisches Jahrbuch fiir das Deutsche Reich, 1913, S. 3.

27 Note that the tax revenue data in the Statistisches Jahrbuch deutscher Stidte are not sufficient for our
purposes. One reason is that this periodical did not publish relevant data except the last years preceding
WWI. The other is that urban taxpayers of course were much more prosperous than rural taxpayers; see
F. Zahn, Finanzstatistik, in: Handwdrterbuch der Staatswissenschaften, Bd. 4, Jena 1927, S. 107-151,
hier S. 128. As this source does not produce an estimate of the split of total (or ideally production) tax
burden between the two groups, it is impossible to derive meaningful estimates for total German
municipal (production) tax revenues from it.

28 See for the manifold practical problems of the Preuflisches Staristisches Landesamt: Most, Gemeinde-
finanzstatistik, S. 26-35.



Table 4: Municipal Tax Revenues, Prussia 1895-1913 (mio. M)

Prussia Provinzialverb, Landkreise all K nen large Kommunen small K
product. impers. total indirect | impers. direct indirect | impers. indirect | impers. | personal | direct | indirect |impers.| direct
taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes taxes | taxes | taxes
i i i iv v vi vii viii ix X xi xii xiii Xiv XV

1895 164,6 39 15,4 0.4 19,9 4.9 23,1 117,3 19,8 85,3 105,9 191,2 3,3 32,0 33,6
1896 177,0 4,7 16,7 0.5 20,8 47,0 25,7 1253 22,0 91,2 116,3 2074 3.7 34,2 58,8
1897 | 1904 53 18,2 0,6 21,8 492 28,5 134,0 24,4 97,4 2707 2 2354 41 36,5 | 64,6
1898 204,9 6.6 19,8 0,7 22,8 51,5 37 143,2 27,1 104,1 140,2 244,3 4,6 39,0 70,9
1899 220,7 78 21,6 0,8 23,9 53,9 35,2 153,0 30,2 111,3 153,9 265,2 L f 41,7 778
1900 236,0 92 235 0,9 25,0 56,4 349 163,0 32,4 1188 164,6 283,5 54 442 82,5
1901 252,6 10,9 25,6 1,0 26,2 59,1 40,7 173,7 348 126,9 176,1 303,0 59 46,8 87,6
1902 270,4 13,0 27,9 1,2 274 61,8 43,7 185,0 37.4 135,5 1884 3239 6,3 49,6 92,9
1903 289,6 154 30,4 14 28,7 64,7 47,0 197,1 40,2 144.6 201,6 346,2 6,8 5.5 98,6
1904 | 310,5 18,3 33,1 1.6 30,1 67,8 505 210,0 43,2 1544 | 2156 | 3700 13 556 | 104,6
1905 333,0 21,7 36,1 1.9 31,5 71,0 54,3 223,8 46,4 164,8 230,7 3955 7.8 589 | 110,9
1906 352,1 25,7 39,3 22 33,0 74,3 58,3 232,9 49,9 170,5 2387 409,2 8.4 624 | 117,7
1907 382,5 30,5 42,8 12,4 34,5 77,8 62,7 2425 53,6 176,4 246,9 4233 9.0 66,1 | 124,9
1908 414,1 36,1 46,6 14,5 36,1 814 68,4 2714 58,6 197.4 278.1 475,5 9.8 74,0 | 1406
1909 466,3 335 49.8 17,1 374 84,2 74,7 303,6 64,0 220,9 3133 534,1 10,7 828 | 1584
1910 5112 31,1 533 20,1 38,6 87,1 81,6 3397 69,8 247,1 352,9 600,0 11,7 926 | 1785
1911 330,2 28,8 56,9 22,2 40,0 90,2 77,6 361,6 66,4 263,0 367,2 630,2 11,2 98,6 | 185,7
1912 5516 311 61,4 22,6 41,9 94,5 80,0 3759 68,5 2734 398,1 671,5 11,5 102,5 | 2013
1913 | 5814 335 66,2 23,0 44,0 99,1 79,1 401,9 68,6 2853 | 4245 | 7097 105 | 1166 | 2197

Notes: Bold values from sources listed below, values in italics summations or calculated by assumptions explained in text, all other estimated by assumption of constant growth

rates between previous and next bold or italic value in the column.

- Col. i: sum of all indirect and 1mpersonal tnxes, i.e. cols ii, iv, v, vii and vm

- Cols ii, v: surtaxes on Grundsteuer, Gebiiud. , Gewerb and Betri

- Cols iii, vi: as cols ii and v, in addition surtaxes on Einkommensteuer.

- Col. iv: until 1906 Hundesteuer only, then in addition Umsatz-, Werrzuwachs- and Schankkonzessionsteuer. Values for the Hundesteuer 1895-1902 and 1904-06 calculated using
1903-08 growth rates.

- Col. vii, ix, xiii: Umsarz-, Wertzuwachs- Schankkonzessionsteuer, Bier-, Brau- und Malzsteuern, Lustbarkeitsteuern, Hundesteuer and sonstige indirekte Steuern.

- Col. viii, x, xiv: Grundsteuer, Gebdudesteuer, Gewerb and Berrieb.

- Cols x, xi: split between impersonal and personal taxes (= Einkommensteuer here) 1905 assumed to be the same as in 1907.

- Col. xii: sum of cols x and xi.

Sources: 1913 Statistisches Reichsamt, Ausgaben und Einnahmen, S. 106. Provinzialverbdnde: Konigliches Statistisches Landesamt (Hg.), Statistisches Jahrbuch fiir den

PreuBischen Staat, Berlin 1912, S. 589; Konigliches Statistisches Landesamt (Hg.), Zeitschrift des Koniglich PreuBischen Statistischen Landesamts, Berlin 1917, S. 7*.

Landkreise: Finanzstatistik, 1912, S. 26; Zeitschrift 1913, S. XXVIII. Kommunen: 1895, 1899 R. v. Kaufmann, Die Kommunalfinanzen (Grossbritannien, Frankreich, Preussen),

Bd. 2: Die Deckungsmittel des Bedarfs, Leipzig 1906, 8. 362; 1905, 1910 Zeitschrift 1912, S. 54 f., 86, 1914, S. 222; 1907 Most, Gemeindefinanzstatistik, S. 203 f.; 1911,

1913 Gerloff, Die steuerliche Belastung, S. 62; Zeitschrift 1918, S. 8%, 1920, S. 12 f., 117 f.; 1912 Statistisches Jahrbuch 1914, S. 196, 1915, S. 376.
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Table 5: Municipal Tax Revenues, Bavaria 1900-13 (mio. M)

Bavaria Kreise Distr, Kommunen
prod. tax | imp. tax | ind. tax |total tax| Umlagen | pers. tax | Umlagen | Umlagen | pers.tax | cons.tax | trans. tax | lux. tax dog tax

i ii iii iv v vi vii viii ix X xi xii xiii
1900 42,2 27,9 14,3 71,1 11,7 9,0 6,4 38,7 20,0 11,6 0,4 1.3 1,0
1901 44,5 30,6 14,0 76,2 11,8 9,1 6,7 43,8 22,6 11,1 0,5 1,3 1,0
1902 46,5 323 14,1 80,2 12,7 928 6,9 46,4 23,9 11,2 0,6 1,3 1,0
1903 47,6 33,5 14,1 82,81 14,0 10,8 7.3 47,4 24,4 11,0 0,7 1,3 1,0
1904 48,6 34,1 14,5 84,4 14,3 11,0 1.5 48,1 24,8 11,3 0,9 1.3 1,1
1905 50,0 35,1 14,9 87,1 15,2 11,7 1,7 49,3 25,4 11,5 1,0 1,3 1,1
1906 52,8 375 15,4 93,1 16,8 13,0 8,0 52,9 27,3 11,7 12 1;3 1,1
1907 559 40,4 15,5 99,1 17,4 13,4 8,5 57,8 29,8 11,6 1,5 1,3 1,1
1908 59,2 43,5 15,6 106,8 | 20,0 15,4 8,6 62,6 32,3 11,5 1,8 L3 11
1909 62,8 46,9 15,9 | 114,1 213 16,4 9.2 67,8 34,9 11,6 1,9 13 1,1
1910 64,5 51,4 13,2 120,8 | 22,2 171 9,5 75,9 39.2 8,3 2,4 Z:3 11
1911 67,7 53.6 14,1 126,5 | 23,6 18,1 9,9 78,9 40,7 8,0 iz L3 1,2
1912 80,3 65,1 15,3 151,1 24,5 18,8 10,6 100,7 S1,9 8,1 33 1,4 2,6
1913 84,1 66,8 17,3 156,8 28,0 21,6 12,3 99,2 51,1 9,3 4,2 1.3 2,6

Notes: Bold values from sources listed below, values in italics summations or calculated by assumptions explained in text, all other estimated by assumption of
constant growth rates between previous and next bold or italic value in the column.

- Col. i: production taxes, sum of cols ii and iii.

- Col. ii: impersonal taxes (= v + vii + viii - vi - ix).

- Col. iii: indirect taxes, sum of cols x to xiii.

- Col. iv: total municipal tax revenues, i.e. sum of direct taxes (here: Umlagen) of Kreise, Distriktgemeinden and Kommunen plus indirect taxes.

- Cols vi and ix; income tax, values for 1900-12 assumed to be constant (= 1913) fraction of cols v and viii, respectively.

- Col. x: consumption taxes, primarily on beer.

- Col. xi: transactions taxes, values 1900-07 calculated under assumption of constant 1908-13 growth rates.

- Col. xii: luxury tax, values 1900-11 assumed to be 1.3 mio. M.

Sources: Konigliches Statistisches Bureau (Hg.), Statistisches Jahrbuch fiir das Konigreich Bayern, Miinchen 1903-1919; Konigliches Statistisches Landesamt

(Hg.), Zeitschrift des Koniglich Bayerischen Statistischen Landesamts, Miinchen 1909, S. 80-86, 1915, S. 131-179; Kdnigliches Statistisches Landesamt (Hg.),

Die bayerischen Kreisfinanzen (Beitrige zur Statistik des Konigreichs Bayern, Bd. 75), Miinchen 1909, S. 26 f., 50 f.; Konigliches Statistisches Landesamt(Hg.),

Die bayerischen Distriktsfinanzen (Beitrige zur Statistik des Konigreichs Bayern, Bd. 74), Miinchen 1910, S. 78%, 43; Konigliches Statistisches Landesamt

(Hg.), Die bayerischen Gemeindefinanzen (Beitrige zur Statistik des Konigreichs Bayern, Bd. 76), 2 Bde., Minchen 1911, S. 397; 1913 Bayerisches

Statistisches Landesamt (Hg.), Bayerns Finanzen und Steuerkraft 1913 bis 1938. Finanzen und Steueraufkommen der bayerischen Gebietskorperschaften 1913 bis

1938 mit besonderer Beriicksichtigung der staatlichen und gemeindlichen Steuerkraft (Beitriige zur Statistik Bayerns, Bd. 135), Miinchen 1942, S. 135.
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impersonal taxes. For the Landkreise respective data are available for 1908.® On the as-
sumption that this fraction was constant, the respective values for 1903, 1910, 1911 and
1913 can be calculated likewise. The corresponding value for the Provinzialverbdnde is
simply the difference between total production taxes in 1913 (col. i) and the subtotals in cols
iv, v, vii and viii. We then have a complete breakdown of the 1913 total benchmark value in
subtotals for the three different public bodies.

The remaining values of Table 4 are calculated by assuming that the ratio of tax revenues
in small municipalities to large municipalities in 1899, 1907, 1910 and 1912 was the same
as in 1911. The missing values for 1900-04, 1906, 1908 and 1909 for the Kommunen are
then estimated using constant growth rates between the preceding and next given value of
the column. For the impersonal taxes of the Provinzialverbénde in col. ii it is assumed that
the ratio to col. iii is the same as in 1913. The remaining gaps for the Provinzialverbdnde
and the Landkreise are then filled on the assumption of constant growth rates.

Bavaria’s municipal taxes also went to three different municipal bodies, the Kreise,
Distrikte and Kommunen. The most important municipal revenues came from surtaxes as
well. In the contemporary publications of the Bayerisches Statistisches Landesamt these sur-
taxes were not broken down in the underlying direct taxes, i.e. income tax and capital gains
tax on the one hand, and real property tax, buildings tax and trade tax on the other. Thus we
have again the problem of splitting direct taxes in personal and impersonal taxes. This is
achieved by means of a survey published in 1942, in which the Landesamt allocated the
1913 total figures of the Reichsamt to the three different municipal bodies. As in the case of
Prussia the original figures are converted to the territory of 1913. Thus we have a reliable
picture of the municipal tax revenue structure in Bavaria 1913.

The problem is to link these figures to Bavaria’s contemporary statistics, which turn out
to be a historian’s nightmare: the Landesamt published expected revenues in one year, actual
revenues in the next, revenues from minor taxes only sporadically, and all scattered in sev-
eral publications. However, at least the total amount of the surtaxes is available. What is
missing is the breakdown in personal and impersonal taxes, which hence has been assumed
to be the same as in 1913.

After Hesse, the state of Saxony was second in Germany to introduce a successful income
tax in the 1870s. Its municipal tax system was dominated by the income tax as well. The
Saxon statistical office did not publish continuous municipal finance surveys. However, it
carried through two detailed surveys covering the fiscal years 1899-1901 and 1908-10. Their
detailed breakdown of tax revenues allows to extract production taxes for these years
without problems. The sum of total tax revenues minus the revenues of the income tax and a
poll tax (Kopfsteuer) gives the production taxes.

29 Koniglich Preuflisches Statistisches Landesamt (Hg.) Finanzstatistik der preuBischen Landkreise fiir das
Rechnungsjahr 1908 (PreuBische Statistik, Bd. 226), Berlin 1912, S. 26.
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Table 6: Municipal Tax Revenues, Saxony 1899-1913 (mio. M)

production taxes income tax total taxes
1899 17.9 39.8 517
1900 17.9 43.1 61.1
1901 18.0 46.4 64.4
1902 18.6 48.5 67.1
1903 19.2 50.7 69.9
1904 19.8 53.0 72.8
1905 20.4 55.4 75.8
1906 21.0 57.9 78.9
1907 21.7 60.5 82.2
1908 22.3 63.2 85.6
1909 23.8 70.9 94.6
1910 24.6 77.8 102.4
1911 26.6 79.1 105.7
1912 26.6 82.4 109.0
1913 242 88.1 112.5

A 1901-13 2.49 % 5.80 % 4.76 %

Notes: Income tax includes poll tax. Values in italics calculated by assumption of constant growth rates.

Sources: 1899-1901, 1908-10 Zeitschrift des Koniglich Sachsischen Statistischen Landesamts, Dresden 1903,
S. 168 f., 1913, S. 95; 1913 Sraristisches Reichsamt, Finanzen und Steuern, S. 234.

Table 72 Municipal Tax Revenues, Wiirttemberg 1901-13 (mio. M)

production | Umlagen | rental | consump. | consump. | land trans- | dog | Wander- |Zuwachs-
taxes tax |tax (gross) | tax (net) fer tax tax | gewerbest. | steuer

1 1 111 v v vl vil Vil X
1901 30,2 24,3 1,0 32 2,6 0,9 0,8 0,1 -
1902 31,7 25,8 1,0 32 2,6 0,9 0,8 0,1 -
1903 32,9 26,8 1,0 3.3 247 0,9 0.8 0,1 -
1904 34,1 28,0 1,0 32 2,6 0,9 0,9 0,1 -
1905 30,3 249 1,0 2,5 2,0 0,9 0.9 0,1 -
1906 31,9 26,4 1il 2,5 2,0 0,9 0,9 0,1 -
1907 33,6 27,9 1,1 2,6 2,1 0,9 09 0,1 -
1908 35,7 30,4 1,1 2,2 2,0 1,0 1,0 0,1 -
1909 38,2 32,7 1,1 2,1 1,9 11 1,0 0,2 -
1910 39,6 343 1,1 1,7 1,5 12 1,0 0,2 -
1911 42,4 36,4 1.2 2,0 1,2 12 1,0 0,2 0,4
1912 44,1 38,5 1,2 1.4 1,1 1,0 (5 0,2 0,8
1913 45,6 40,1 1,4 1,5 n.a. 0,8 1,1 0,2 0,4

Notes: Estimated values in italics.

- Col. iz sum of cols ii to ix except v.

-Col. iv; values for 1901-07 calculated from col. v using the average ratio between gross and net
consumption tax revenues 1908-12.

- Col. ix: not levied until 1911.

Sources: Koniglich Statistisches Landesamr (Hg.), Statistisches Handbuch fiir das Konigreich Wiirttemberg,
Stuttgart 1908/09, S. 359, 1912/1913, S. 292, 1914-1921, S. 210; 1913, Statistisches Reichsamt, Finanzen
und Steuern, S. 235.
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The case of Wiirttemberg is also unproblematic because here the Umlagen were surtaxes to
impersonal state taxes only, that is on real property, buildings and trade taxes, but not on
income and capital taxes.® The only problem is that the revenues of less important taxes were
not published before 1908/10. They have been estimated by using the growth rates of 1908-12.

Baden’s municipalities relied heavily on the classical impersonal taxes to finance their
expenditures. Indirect taxes were negligible. The published actual revenues from Umlagen
were not split in personal and impersonal taxes, but the preliminary budgets fortunately
were. Thus we can use the known split of total expected direct taxes into personal taxes
(income and capital gains taxes) and impersonal taxes for the unknown split of effective
direct tax revenues (cols iii minus iv). Again we see a more than proportional increase of
income tax revenues.®

Table 8: Municipal Tax Revenues, Baden 1901-13 (mio. M)

production | income total total sample | Umlagen |
taxes tax taxes consump. | consump. | of which: income capital

. B . taxes taxes ) tax gains tax

i ii iii iv v vi vii viii
1901 16.9 5.1 25.1 1.6 1.4 21.6 4.7 1.4
1902 177 5.6 26.5 L7 1.5 23.4 5.3 1.5
1903 18.7 5.7 279 i 15 244 5.4 L5
1904 9.2 6.0 28.6 L7 15 24.9 55 1.6
1905 20.0 6.4 29.9 1.8 1.6 255 5.8 1.6
1906 20.5 6.6 30.9 1.8 1.6 26.2 6.0 1.7
1907 22.6 g 34.1 1.9 1.6 28.6 6.8 1.8
1908 25.8 2.5 40.2 1.9 1.7 355 8.8 2.8
1909 27.4 10.3 42.7 1.9 n.a. 373 9.4 2.8
1910 29.2 11.1 44.8 1.2 n.a. 40.1 10.2 3.0
1911 30.5 12.3 49.2 1.2 n.a, 43.8 11.2 4.8
1912 32.0 13.3 52.1 12 n.a. 46.0 12.0 5.1
1913 35.2 14.1 54.0 1.8 n.a. 49.4 13.3 5.4

A 1901-13 6.34 % 8.81 % 6.59 %

Notes: Estimated values in italics.

- Col. i: consumption taxes plus effective Umlagen minus the ratio of expected personal taxes to expected
Umlagen, that is cols iv + (vi-vii-viii) * (iii-iv) / (vi).

- Col. ii: cols vii * (iii-iv) / vi.

- Col. iii: effective Umlagen revenues plus consumption taxes in col. iv.

- Col. iv: values for 1901-07 concatenated with values in col. v.

- Col. v: sample of 10 large cities.

- Col. vi-viii: expected Umlagen revenues.

Sources: col. v Most, Gemeindefinanzstatistik, S. 231; 1913 cols i and iii Staristisches Reichsamt, Finanzen
und Steuern, S. 235; all other Statistisches Jahrbuch fiir das GroBherzogtum Baden, 1904/05, S. 687,
1906/07, S. 605, 615, 1912, S. 355, 1913, S. 371, 374, 1914/15, S. 460.

Alsace-Lorraine’s state and municipal taxes relied on impersonal taxes and to a considerable
amount on the Oktroi, a consumption tax taken over from the French system. The income

30 Mitteilungen des Kéniglich Statistischen Landesamts, Stuttgart 1912, S. 34.
31 The Umlagen of Baden’s Kreisverbinde were surtaxes on personal taxes only; see Statistisches Jahrbuch
fir das GroBherzogtum Baden, Karlsruhe 1914/15, S. 454.
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tax hardly mattered. The statistical information on the tax revenues of Alsace-Lorraine is
scattered in various publications, but taken together fairly good. Especially, for several
years the Umlagen were broken down in personal and impersonal taxes. For obvious rea-
sons, the Staristisches Reichsamt did not reconstruct Alsace-Lorraine’s municipal finances in
the late 1920s. However, the study of Gerloff has data for Alsace-Lorraine in 1913.

Table 9: Municipal Tax Revenues, Alsace-Lorraine 1899-1913 (mio. M)

Alsace-Lorraine Bezirke Kommunen

prod. |indirect| total Umla- | impers. | Umla-| impers. | Umla- | impers. |Oktroi| dog

taxes | taxes | taxes gen taxes gen taxes gen taxes tax

i i iii iv v vi vii viii ix X xi

1899 15.9 7.9 17.4 9.5 7.9 4.2 34 53 4.5 7.6 0.3
1900 16.3 8.1 18.1 10.1 8.2 4.4 3.4 5.7 4.8 7.7 0.4
1901 16.7 8.2 18.9 10.7 8.5 4.6 3.5 6.1 5.0 7.8 0.4
1902 17.2 8.3 19.7 11.3 8.9 4.8 3.5 6.6 53 8.0 0.4
1903 17. 7| 85| 205 12.0 2.2 5.0 3.6 7.0 5.6 8.1 0.4
1904 18.5 89 | 217 12,7 9.6 5.2 3.6 7.6 59 8.5 0.4
1905 19.4 94| 229 135 10.0 54 34 8.1 6.3 9.0 0.4
1906 20.4 95| 24.2 14.7 10.9 5.7 4.0 9.0 6.9 9.0 0.4

1907 21.5 9.5 | 25.6 16.0 b ir i 6.0 4.3 10.0 7.6 91 0.5
1908 22.6 965, 27.0 175 13.0 6.4 4.7 11.1 8.3 9.1 0.4
1909 24.0 | 10.3 28.8 18.5 15.7 6.5 4.7 12.1 9.0 9.9 0.4
1910 23.5 8.6 28.9 20.3 14.9 6.9 5.0 13.4 9.8 7.9 0.7
1911 24.4 8.3 30.4 22.2 16.1 7.4 5.3 14.8 10.8 7.6 0.6
1912 25.5 80| 323 24.3 7.5 7.9 5.7 16.4 11.8 7.4 0.6
1913 26.2 8.0 [ 334 25.3 18.2 8.9 6.4 16.4 11.8 7.4 0.6

A 1901-13|3.82 % 4.86 %

Notes: Bold values from sources listed below, values in italics summations or calculated by assumptions ex-
plained in text, all other estimated by assumption of constant growth rates between the last and next bold or
italic value in the column.

- Col. i: production taxes, sum of cols ii and v.

- Col. ii: indirect taxes, sum of cols x and xi plus Wanderlagersteuer (0.003 mio. M in 1913, hence ignored).
- Col. iii: total municipal tax revenues, sum of surtaxes (Umlagen) of Bezirke and Kommunen plus indirect taxes.

- Cols iv, v: sum of cols vi and viii, and vii and ix, respectively.

- Col. x: consumption tax.

Sources: Statistisches Bureau des Kaiserlichen Ministeriums filr Elsass-Lothringen (Hg.), Statistisches Hand-
buch fiir Elsass-Lothringen, StraBburg 1902, S. 686 f., 737; Eichelmann, Das System der Gemeindebesteue-
rung in ElsaB-Lothringen, in: Gemeindefinanzen, Bd. I.1: System der Gemeindebesteuerung in Hessen,
Wiirttemberg, Baden, ElsaB-Lothringen, Bayern, Sachsen, PreuBen (Schriften des Vereins fiir Socialpolitik,
Bd. 126.1), Leipzig 1908, S. 172-212, hier S. 179, 187 f., Statistisches Landesamt fiir Elsafi-Lothringen
(Hg.), Statistisches Jahrbuch fiir Elsass-Lothringen, Straburg 1909-1913/14; Most, Gemeindefinanzstatistik,
S. 237 f.; Gerloff, Die steuerliche Belastung, S. 87.

The remaining states accounted for 10 per cent of total population in 1910. However, their
compound municipal tax revenues amounted to 100.2 mio. M in 1913, only 5.9 per cent of
the total, and their compound production taxes 36.8 mio. M. (4.4 per cent of the total). The
production tax figures for 1901-12 are calculated by assuming that the growth rates were the
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same as the average for the six states discussed so far. An unweighted average is used
because weighting would imply that the tax structure of the remaining states would resemble
that of Prussia, which is not the case.” The results are shown in Table 10 (see next section).

IV. Concluding Remarks

The aim of this article was the reconstruction of the item ‘taxes on production and on im-
ports minus subsidies’ which is a small but nevertheless important module for a recon-
struction of Germany’s national accounts in the industrialization process. We have seen that
there are reliable and comprehensive data for 1913 which were reconstructed by the
Statistisches Reichsamt in the late 1920s, and that the corresponding data for 1901-12 can be
assembled from contemporary statistical sources. Concerning the reliability of the data, the
preceding section should have shown that only the data for certain Prussian and Bavarian
municipal units depend on the revenue structure of a single year, whereas the figures for the
municipal tax revenues of all other states are based on several years with reliable data.
Another minor problem might be the concatenation of the Reich’s figures to the 1913 figures
of the Statistisches Reichsamt. In this respect we simply have to rely on the assumption that
the methods and procedures of the Statistisches Reichsamt were superior to that of its
predecessor. If this can be taken for granted, the quality of the data presented here can be
assessed as good; and if not, the error is unlikely to be larger than 0.2 bn M. The only
variable on which we have very little information is the amount of subsidies. However, as
argued above, the amount in 1913 seems not to have been more than some 30 mio. M.
Table 10 summarizes the results of this study.

Table 10: Taxes on Production and on Imports, Germany 1901-13 (mio. M)

Germany | Reich | Ldnder Kommunen

Wiirt- Alsace-
Prussia | Bavaria |Saxony | temberg | Baden |Lorraine| other

1901 1,576.7 961.6 | 215.2 | 252.6 44.5 18.0 30.2 16.9 16.7 20.9
1902 1,601.2 958.5| 218.9 | 270.4 46.5 18.6 31.7 ¥ 17.2 21.8
1903 1,634.1 954.1| 231.6 | 289.6 47.6 19.2 32.9 18.7 17.7 22.7
1904 1,670.0 957.1| 238.7 | 3105 48.6 19.8 34.1 19.2 18.5 236
1905 1,815.7 | 1,075.8 | 242.7 | 333.0 50.0 20.4 30.3 20.0 19.4 24.1

1906 1,936.9 | 1,163.6 | 249.5 | 352.1 52.8 21.0 31.9 20.5 20.4 252
1907 2,069.9 | 1,257.1 | 248.3 | 3825 55.9 21.7 33.6 22.6 2S5 26.8
1908 2,066.9 | 1,216.7 | 241.9 | 414.1 59.2 223 35.7 25.8 22.6 28.7

1909 2,357.6 | 1,421.1 | 263.2 | 466.3 62.8 23.8 38.2 27.4 24.0 30.8
1910 2,609.5 | 1,574.2 | 310.8 | 511.2 64.5 24.6 39.6 29.2 23.5 32.0
1911 2,798.3 | 1,709.5 | 333.4 | 530.2 67.7 26.6 42.4 30.5 24.4 33.8
1912 2,817.3 | 1,717.3 | 304.0 | 551.6 80.3 26.6 44.1 32.0 255 35.8
1913 2,867.1 | 1,732.5| 3009 | 5814 84.1 24.2 45.6 352 26.2 36.8

A1901-13| 5.11 % [503% |283 % | 7.20% | 544 % |249%| 3.49% 634 % (382 % | 484 %

Sources: Tables 3-9.

32 See Statistisches Reichsame, Finanzen und Steuern, 1930, S. 234-7.
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In how far do these figures have impact on the assessment of overall economic growth?
Table 11 compares the growth rates of several economic aggregates expressed in factor cost.

Table 11: NDP and NNP Growth Rates, Germany 1901-13 (mio. M)

NNP fc NNP fc GNP fc NNP fc NDP fc
i i iii iv v
A 1901-13 4.00 % 4.37 % 4.43 % 4.69 % 4.66 %

Note: all in nominal terms.

Sources: col. i Statistisches Reichsamt, Das deutsche Volkseinkommen, S. 32; ii Hoffinann/Miiller, Das deutsche
Volkseinkommen, S. 40; iii 5. Andic/J. Veverka, The Growth of Government Expenditure in Germany since the
Unification, in: Finanzarchiv N.F. 23, 1964, S. 169-278, hier S. 241; iv and v Hoffimann, Das Wachstum der
deutschen Wirtschaft, S. 509,

This menu shows that, whatever source is used, the omission of production and import tax
renvenues (which follow a steeper growth rate of 5.11 per cent) causes the calculation to
slightly understate overall economic growth in the early 20th century. In Figure 2, our
results of production and import taxes are added to the estimates of Hoffmann and Miiller,
which transforms their NNP fc to NNP mp, and then compared with the latter.

Figure 2:  Ratio of Production and Import Taxes to Net National Product at Market Prices,
1901-13 (in per cent)
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Note: the dotted graph is a polynomial trend approximation.
Sources: Table 10; Hoffmann/Miller, Das deutsche Volkseinkommen, S. 40.

As can be seen, the fraction of production and import taxes within NNP mp was about 5 per
cent in 1901-08, and then increased from 1909-11. Over the whole period, there is a slightly
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positive trend. What can we infer for 19th century growth rates from this? As a byproduct
of our quest for production tax revenues, the income tax revenues of the states and of the
municipalities in Saxony and Baden were collected as well (Tables 3, 6 and 8). In all three
cases, the growth of income tax revenues was much larger than that of production taxes. In
fact, most of the increase of rising public expenditure was financed via the ‘modern’ income
tax introduced in the last third of the 19th century.” There was presumably little pressure to
increase production taxes, and thus the slope of the trend in Figure 2 might even become
negative if extended to the late 19th century. However, most personal taxes were not
introduced before the 1870s, and until this decade nearly all tax revenues came from
production and import taxes. As it can be taken for granted that the overall tax burden
increased throughout the 19th century, the omission of (production and import) tax revenues
clearly must produce a downward bias if NNP growth rates are calculated from factor cost
data. Figure 3 illustrates these conjectures. The straight line displays a (hypothetical) ‘true’
NNP mp growth path of 3 per cent per capita (in logs). The dotted graph is the
corresponding NNP fc growth path per capita, and the difference between both graphs are
production and import tax revenues. For 1850-80 I assume that there are no personal taxes
and that tax revenues increase by 7 per cent, i.e. more than NNP mp as a whole. Around
1880 personal taxes are introduced and carry most of the increase of the tax burden. Hence
production and import tax revenues grow slower than NNP mp (1 per cent). From 1900
onwards it is assumed that, in compliance with our empirical results above, the growth rate
of production and import taxes is again higher than that of NNP mp. Taken together, in this
hypothetical scenario NNP fc growth rates understate ‘true’ growth 1850-80 and 1900-10,
when production and import tax revenues grow faster than NNP mp, and are biased upwards
1880-1900.

Figure 3:  Growth of Net National Product with and without Production and Import Tax
Revenues
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Nore: hypothetical values.

33 See F. Neumark, Die Finanzpolitik in der Zeit vor dem 1, Weltkrieg, in: Deutsche Bundesbank (Hg.),
Wihrung und Wirtschaft in Deutschland 1876-1975, Frankfurt a.M. 1976, S. 57-111, S. 60, 93-99,
Schremmer, Steuern und Staatsfinanzen, S. 160-162.
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How far could the production and import tax series be stretched back into the 19th century?
A Denkschriftenband published in 1908 compiles tax revenues of the Reich and the Liéinder
for the years 1881 and 1891.* For the last two decades of the 19th century the statistical
yearbooks of the Reich and the Lénder might contain data to fill the gaps, although not
comprehensively. Beyond that date, any effort to estimate production taxes on the level of
the states must very probably rely on heroic assumptions - not to mention municipal
finances.

34 Reichsschatzamt (Hg.), Denkschriftenband zur Begriindung des Entwurfs eines Gesetzes betreffend
Anderungen im Finanzwesen, Berlin 1908.



Die GroBindustrie und die Konjunkturpolitik unter der Kanzlerschaft
Briinings'

Von Hak-Ie Kim (Seoul)

Die 'keynesianische Wende' in der deutschen Wirtschaftspolitik der Weltwirtschaftskrise ist
seit langem ein zentrales Thema der wirtschaftsgeschichtlichen Diskussionen iiber den Un-
tergang der Republik von Weimar.? Da sich diese Wende zu einer antizyklischen Konjunk-
turpolitik erst 1932, in der September-Notverordnung des Kabinetts Papen, abzeichnete, zu
einem Zeitpunkt also, als der Staatsstreich gegen die preuBische Regierung vollzogen und
mithin der politische Griindungskompromifi der Weimarer Republik unwiederbringlich ver-
loren gegangen war, gibt es einen geradezu klassischen Streit iiber die Frage, warum keine
konjunkturpolitischen MaBnahmen nennenswerten Umfangs schon unter der Kanzlerschaft
Briinings eingeleitet wurden.

Mit seinen 1978 verdffentlichten Thesen tiber die Handlungsspielrdume in der Endphase
der Weimarer Republik hat auch Knut Borchardt diese Diskussion belebt. Die Deflationspo-
litik Briinings sei auch deshalb ohne Alternative gewesen, so Borchardt, da die prozyklische
Konjunkturpolitik des Reichskanzlers nicht einmal ,von irgendeinem Unternehmerverband
oder von den Gewerkschaften prinzipiell [...] in Frage gestellt worden® sei.* Auf die abwei-
chende These Neebes hin, der einen Drang der Industrie in Richtung auf einen wirtschafts-
politischen Kurswechsel mit einer gemeinsamen Eingabe der Spitzenverbinde der Wirtschaft
Ende Juli 1931 und einem im Herbst 1931 vorgestellten Konzept Paul Silverbergs belegt,*
hat Borchardt eingeriumt, daf das Meinungsspektrum innerhalb der Wirtschaft differenziert
und die innerverbandliche Willensbildung kompliziert war. Er besteht jedoch weiterhin
darauf, daB von den Verbinden der Wirtschaft kein erkennbarer kollektiver Druck auf
Briining ausgeiibt wurde, wobei er sich nicht zuletzt auf die Feststellung Neebes stiitzen
kann, daB Silverberg sich im RDI im Mai 1932 nicht durchsetzen konnte.*

Hinter der Frage nach dem Zeitpunkt und der Bedeutung der konjunkturpolitischen
MaBnahmen verbirgt sich mithin die Frage nach dem EinfluB der Schwerindustrie auf die
politische Willensbildung in der Endphase der Weimarer Republik. Entsprechend hat auch
Weisbrod, der Anfang der achtziger Jahre den engen Zusammenhang zwischen der Defla-
tionspolitik und der politischen Krisenstrategie dargelegt hat, einen Beitrag in diesen Teil
der 'Borchardt-Debatte' eingebracht. Weisbrod fragt, welche Krisenstrategie der deflatio-
nistischen Auffassung der Industrie zugrunde lag, und gelangt zu der Feststellung, daB die
Ablehnung einer aktiven Krisenbekdmpfung durch die Industrie den Bestrebungen zur

1 Der Artikel beruht auf den Ergebnissen meiner Dissertation: Industrie, Staat und Wirtschaftspolitik: die
konjunkturpolitische Endphase der Weimarer Republik, 1930-1932/33, Berlin 1997 (Diss. Bochum 1994).

2 D. Perzina, Hauptprobleme der deutschen Wirtschaftspolitik 1932/33, in: VfZ 15, 1967, S. 18 f.

3 Die Feststellung Borchardts iiber die Einstellung der Industrie beruht vermutlich auf der 1977 verdffentlichten
Dissertation von M. Wolffsohn. K. Borchardt, Wachstum, Krisen, Handlungsspielrdume der Wirtschaftspoli-
tik. Studien zur Wirtschaftsgeschichte des 19. und 20. Jahrhunderts, Gottingen 1982, S. 171; M. Wolffsohn,
Industrie und Handwerk im Konflikt mit Staatlicher Wirtschaftspolitik, Berlin 1977.

4 R. Neebe, GroBindustrie, Staat und NSDAP 1930-1933, Gattingen 1981, S. 111 f.

5 K. Borchardr, Noch einmal: Alternativen zu Briinings Wirtschaftspolitik? in: HZ 237, 1983, S. 77, Anm. 21.
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Auflockerung des Tarifvertragsystems geschuldet gewesen sei.® Der 6konomische Keynesia-
nismus muBte seiner These zufolge mit der politischen Strategie der Industrie kollidieren,
das sozialstaatliche und parlamentarische System der Weimarer Republik in eine autoritire
Staatsstruktur umzuwandeln.

Seit den Beitragen von Borchardt, Neebe und Weisbrod sind neue Gesichtspunkte in der
Auseinandersetzung iber die konjunkturpolitischen Vorschldge der deutschen Schwerindu-
strie nicht mehr eingebracht worden.” Die jiingst verdffentlichte Dissertation von R. Meister
beispielsweise erschopft sich in einer Erginzung der Argumentation Neebes.* In der folgen-
den Darstellung wird daher versucht, vier Punkte zu erdrtern, die in der Diskussion iiber die
konjunkturpolitische Wende und den Einfluf der Schwerindustrie auf die Politik Briinings
stets im Vordergrund gestanden haben. Gefragt wird nach dem Inhalt der konjunkturpoliti-
schen VorstoBe, der Struktur der vorausgehenden Debatte in den Spitzenverbinden der Indu-
strie, ihrer Bedeutung fiir die Politik Briinings und schlieflich nach den Ursachen fiir die
schwerwiegende Verspitung, mit der Elemente einer antizyklischen Politik von der Reichs-
regierung aufgenommen wurden.

I. Die konjunkturpolitische Debatte in der deutschen Industrie bis zur Bankenkrise

Spuren eines konzeptionellen Wandels von der angebotsorientierten Deflationspolitik zur
nachfrageorientierten Konjunkturpolitik finden sich in den Diskussionen der Industriever-
bande erstmals im Winter 1930/31. In einem Referat in der HauptausschuBlsitzung des DIHT
erklirte E. Hamm Ende November 1930, daB ein entscheidender AnstoB zur Uberwindung
der Depression vom Binnenmarkt kommen miisse. Deutschland kénne sich eine Riickkehr
zur vollig freien Wirtschaft, in der die Depression iiber eine Senkung der Lohne bewiltigt
wiirde, nicht leisten.” Als erste konkrete MaBnahme einer staatlichen Konjunkturbelebung
zeichnete sich bald darauf ein Auftragspaket fiir die Reichsbahn ab. A. Vogler und J. Rei-
chert suchten nach einer Sitzung der Ruhrlade, dem , geheimen Kabinett” der Schwerindu-
strie,” Ende Januar 1931 den Reichsfinanzminister H. Dietrich auf, der als einer der vehe-
mentesten Vertreter der Konjunkturpolitik innerhalb der Reichsregierung galt." Dietrich
schlug vor, die Elektrifizierung der stiddeutschen Reichsbahnstrecke in Angriff zu nehmen,"
so daB Vertreter des RDI und der VDA wenige Tage spiter mit Briining zusammentrafen,
um ihn fiir die vermehrte Vergabe von Reichsbahnauftragen zu gewinnen, die nach Auffas-
sung der Industrievertreter einen ,durchaus begriiBenswerten und wirksamen Weg zur Bele-
bung der deutschen Wirtschaft“ darstellten.” In der HauptausschuBsitzung des RDI vom 20.

6 B. Weisbrod, Die Befreiung von den "Tariffesseln”. Deflationspolitik als Krisenstrategie der Unternehmer
in der Ara Briining, in: GuG 11, 1985, S. 295 f.
7 H.A. Winkler (Hg.), Die deutsche Staatskrise 1930-33. Handlungsspielrdume und Alternativen, Miinchen 1992.
8 R. Meister, Die groBe Depression. Zwangslagen und Handlungsspielrdume der Wirtschafts- und Finanz-
politik in Deutschland 1929-1932, Regensburg 1991, S. 324 f.
9 Verhandlungen des DIHT, Jg. 1930, H. 15, S. 85 f.
10 Zur Ruhrlade H.A. Turner, Faschismus und Kapitalismus in Deutschland, Gottingen 1972, S. 124.
11 H.-I. Kim, Die Konjunkturpolitik am Ende der Weimarer Republik - Die Debatte zwischen Industrie,
Reichsregierung und Reichsbank 1930-1932/33, Diss. Bochum 1994, S. 111 ff.
12 Blank an Reusch, 27.1.1931; Reusch an Blank, 28.1.1931, Haniel Archiv, 4001012024/8a.
13 Besprechung der Reichsregierung mit Vertreter des RDI und der VDA vom 29.1.1931, AdR, Briining,
Nr. 229, S. 823.
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Februar 1931 schlieBlich verwies auch E.A. Hueck, Bergwerksdirektor der Vereinigten
Stahlwerke, auf die konjunkturbelebende Wirkung staatlicher Arbeitsbeschaffung.*

Eine erhohte Dynamik gewann die Diskussion iiber die neuen konjunkturpolitischen An-
sitze seit Mitte Mai 1931, als die Brauns-Kommission den konjunkturpolitischen Teil ihres
Gutachtens prisentierte.' Kastl duBerte in der Prasidialsitzung des RDI am 20. Mai 1931 die
Ansicht, daB der Standpunkt der Kommission ,ein volliges Abriicken von der bisherigen
wirtschaftspolitischen Linie* bedeute. Wenngleich er einzelne Vorschlige der Kommission,
etwa die landwirtschaftlichen Meliorationen, scharf verurteilte, brachte er seine grundsitzli-
che Zustimmung zu deren SchluBfolgerungen unmifverstindlich zum Ausdruck, als er die
Verbesserung des StraBennetzes als ,tatséchlich erwiinscht und notwendig® bezeichnete.'

Wihrend Hans Riepert, Vorsitzender der Fachgruppe Stein und Erden des RDI, Kastl
beipflichtete, fragte G. Miiller-Oerlinghausen, ,.0b es richtig ist, vor der als notwendig
erkannten Erreichung der Senkung der Gestehungskosten groBe Mittel zu investieren“. Im
AnschluB an den Disput fand eine ,ausgedehnte Debatte™ iiber die Frage statt, ,,ob und in-
wieweit wihrend der Krise die Investitionen (des Staates) empfehlenswert™ seien. Die Dis-
kussion verlief derart kontrovers, daB sie nicht mit einem einhelligen Ergebnis beendet
werden konnte und in der Sitzung des Prisidial- und Vorstandsbeirates fiir Wirtschaftspolitik
vom 17. Juni 1931 fortgefiihrt wurde. In der Vorstandssitzung am 19. Juni 1931 fabite
Miiller-Oerlinghausen die bisherigen Beratungen zusammen, wobei er entsprechend der géin-
gigen Praxis des innerverbandlichen Referats den unterschiedlichen Auffassungen Rechnung
trug. Zu Beginn stellte Miiller die Frage, die er als ,das A und O aller Uberlegungen®
bezeichnete: ob es irgendeinen Punkt gebe, an dem die Uberwindung der Depression ,,auto-
matisch und ohne kiinstliche MaBnahmen moglich“ sei. Bei einer positiven Antwort solle, so
Miiller, die Deflationspolitik konsequent fortgefiihrt werden, bis der konjunkturelle Tief-
punkt erreicht werde. Bei einem negativen Urteil miisse man die Auffassung zuriickweisen,
daf allein das autonome Kreditsystem die Belebung der Konjunktur herbeifiihren wiirde.
Miiller vermied jedoch Ausfiihrungen iiber die staatliche Arbeitsbeschaffung, sondern ver-
stieg sich zu dem abwegigen Urteil, das zentrale Problem liege am ,,amerikanischen Ford-
Lohn“ und Hochprotektionismus."”

Eine dezidiert deflationistische Position machte sich Paul Silverberg zu eigen, der als
Vorsitzender des Beirates fiir Wirtschaftspolitik einen Bericht iiber die Diskussionen
verfaBte.” Gerade in seinen AuBerungen zeigt sich freilich, wie weit differenziert das Mei-
nungsspektrum im RDI war, da er zur Geldpolitik eine vollig andere Stellung als zur Fiskal-
politik einnahm. Wihrend er in der erwahnten Vorstandssitzung des RDI die staatliche
Arbeitsbeschaffung schlichtweg als ,.das Subventionswesen® bezeichnete, ,das schon so viel
Unheil angerichtet hat“,” fiihrte Silverberg angesichts der beginnenden Bankenkrise in der

14 Niederschrift iiber die Sitzung, Bayer Archiv, 62/10.5.

15 H. Marcon, Arbeitsbeschafffungspolitik der Regierungen Papen und Schleicher, Frankfurt a.M. 1974, S. 39 f.

16 M. Gribler, Die Spitzenverbinde der Wirtschaft und das erste Kabinett Briining, Diisseldorf 1982, S. 380 f.;
Geschiftliche Mitteilung des RDI, Jg. 13, 1931, 15.6.1931, S. 97. Vier Monate spiter, also Mitte September
1931, als Hans Schiffer ihm ein in Anlehnung an die Konzeption W. Lautenbachs entwickeltes Konjunktur-
programm vorstellte, sagte Kastl, daB er dhnliche Gedanken bereits im Juni im RDI unterbreitet habe. Tage-
bucheintragung Schiffers vom 21.9.1931, IfZ, ED 93/14.

17 Niederschrift iiber die Sitzung, Bayer Archiv, 62/10.4.

18 Geschftliche Mitteilungen des RDI, Jg. 13, 1931, 26.6.1931, S. 106.

19 Niederschrift iiber die Sitzung, Bayer Archiv, 62/10.4.
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HauptausschuBsitzung des DIHT vom 23. Juni 1931 aus: ,,Das torichte Geschrei von der In-
flation ist so hirngebrannt wie nur moglich. Was uns drohen konnte, ist nicht Inflation, son-
dern eine deflationistische Bewegung, die fiir die Wirtschaft die groBten Schiden brichte®.»
Da die wirtschaftspolitische Konsequenz aus diesem Standpunkt eine Erhohung der Geld-
menge war, 1dBt sich aus den Stellungnahmen Silverbergs und Miiller-Oerlinghausens deut-
lich ablesen, daB Mitte Juni 1931 der neue konjunkturpolitische Ansatz, nimlich ein monetér
orientierter Keynesianismus, in der Industrie vorgedrungen war. Der RDI war bereits vor
dem Ausbruch der Bankenkrise in Expansionisten und Deflationisten gespalten.

Wie dynamisch sich die Standpunkte in der Wirtschaftspolitik wandelten, 148t sich am
Beispiel des Hauptausschusses des DIHT zeigen. Wihrend Hamms Referat im November
1930 bereits deutliche Anzeichen einer konzeptionellen Neuorientierung zeigte, belegt sein
Referat auf der HauptausschuBsitzung des DIHT vom 23. Juni 1931, daB sich dieser Ver-
band mittlerweile einer ZerreiBprobe ausgesetzt sah. Hamm fiihrte zunéchst aus, ,,daB sich
einmal ein gewisser toter Punkt ergeben kann, wo schon die Einsetzung geringer Krifte eine
Bewegung erzielt“. Dieses Plidoyer fiir die staatliche Arbeitsbeschaffung schrinkte er je-
doch direkt anschliefend ein: ,,Grundsitzlich aber muf die Privatwirtschaft mit folgerichti-
ger Bestimmtheit darauf halten, da Subventionen ungeeignete Mittel sind, der Wirtschaft zu
Hilfe zu kommen®.” Seine Kritik an Subventionen bezog sich auf die Bestimmungen der
Notverordnung vom 5. Juni 1931 iiber die Bildung des Krisenfonds, die Silverberg in der
gleichen Versammlung und P. Reusch in der Vorstandssitzung des Verbandes am Tag zuvor
scharf verurteilten.? Obwohl er somit die Argumente der Gegner staatlicher Arbeitsbeschaf-
fung beriicksichtigte, trug Hamm freilich gleichzeitig den Expansionisten des Verbandes
Rechnung, da er den Subventionscharakter der Notverordnung indirekt bestritt. Er legte die
Bildung des auf die Initiative Dietrichs zuriickgehenden Fonds, aus dem die Mittel zur Ar-
beitsbeschaffung eingesetzt werden sollten, als eine MaBnahme zur Erweiterung der Reichs-
bahnauftrige aus.

II. Expansion oder Deflation: die Auseinandersetzung zwischen Vogler und
Reusch im August 1931 und die konzeptionelle Lihmung der Industrie

Wihrend sich die Deflationisten in der konjunkturpolitischen Debatte im Mai/Juni 1931
noch miihevoll durchsetzen konnten,” bewirkte die Bankenkrise im Sommer 1931 ein Ein-
schwenken der Industrie auf die expansionistische Option. Am 15. Juli 1931, dem zweiten
Bankfeiertag, trafen Albert Vogler, Fritz Thyssen, Ernst Poensgen, Oskar Sempell, Peter
Klockner, Ernst Brandi, Arthur Klotzbach, Ernst v. Borsig, Max Schlenker und Jakob Rei-
chert zu einer Besprechung in Berlin zusammen. Auf das urspriinglich vorgesehene Thema -
die Preissenkung von Roheisenprodukten - kamen sie kaum zu sprechen, weil sie der Auf-
fassung waren, daB jede Preissenkung ,,verpuffen und uns nur schaden® wiirden. Sie wand-
ten sich deshalb gleich der ,,wichtigsten Frage“ zu, ,wie es mit den Zahlungsmitteln wird“.
Vor dem Hintergrund der durch die Bankenkrise ausgeldsten Schrumpfung der Geldmenge -
zwischen Mai 1931 und Februar 1932 mufite schlieflich, auf ein Jahr umgerechnet, ein

20 Verhandlungen des DIHT, Jg. 1931, H. 7, S. 74,

21 Ebd.

22 Protokoll iiber die Sitzung, Haniel Archiv, 40010123/33a.

23 Borchardt, Wachstum, §. 169 f.; C.-L. Holifrerich, Alternativen zu Briinings Wirtschaftspolitik in der
Weltwirtschaftskrise? in; HZ 235, 1982, S. 619.
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Absinken der Geldmenge um 24 Prozent konstatiert werden -* stimmten die Spitzenvertreter
der westdeutschen Stahlindustrie iiberein, daB die Geldmenge unbedingt erhoht werden
miisse.

Die Diskussion spitzte sich darauf zu, ob man fiir die Vermehrung der Geldmenge eine
»neue Wihrung“ schaffen solle. Vogler erklirte den Glauben, daB Deutschland ,,noch eine
Goldwiéhrung hat“, schlichtweg fiir eine , Fiktion“. Thm schwebte vor, eine Korrektur der
Paritit der Mark, also eine Abwertung, vorzunehmen, und er hielt die Einfithrung einer
Doppelwihrung, mit seinen Worten, ,eine Differenzierung zwischen der sogenannten Bin-
nenmark und der AuBenmark®, fiir ,selbstverstindlich“. Die Bedenken, daB die neu einge-
brachten Geldmittel gehamstert und ein Ersatzgeld, z.B. die Rentenmark, einer erheblichen
Entwertung ausgesetzt wiirde, stellten die Industrievertreter kurzerhand zuriick. Es sei
gleichgiiltig, hief es, ,ob dieses Geld nachher billiger ist, das wiirde nichts schaden“.> In
einem totalen Kurswechsel in der Geld- und Fiskalpolitik erblickten die Industriellen die
Chance, die Depression zu liberwinden, wobei sie - freilich etwas vage - auf die Arbeitsbe-
schaffung als Initialziindung setzten. Thyssen glaubte bei einer dreiBigprozentigen Senkung
des Wertes der Binnenmark das normale Beschiftigungsniveau der Unternehmen erhalten zu
konnen. Végler gab seiner Uberzeugung Ausdruck, dab die privaten Investitionen bei einer
umfangreichen Arbeitsbeschaffung der offentlichen Hand ein ,anderes Gesicht kriegen wiir-
den® und plédierte fiir ,,produktive Arbeiten im StraBen- und Eisenbahnbau, deren Umfang
er auf 1 bis 2 Mrd. RM veranschlagte. Klotzbach erwartete von Arbeitsbeschaffungsmaf-
nahmen in Hohe von 1 Mrd. RM eine Neueinstellung von 400.000 Mann, wihrend Thyssen
sogar damit rechnete, daB die Neubeschiftigung von 1 Mio. Menschen die Einstellung von
einer weiteren Million Menschen nach sich ziehen wiirde. Die Auffassungen Voglers wurde
somit einhellig zugestimmt, so daB Poensgen, Klotzbach und Reichert am gleichen Tag zu
Trendelenburg gingen und Vogler und Thyssen den Reichskanzler Briining aufsuchten, um
die Reichsregierung zur konjunkturpolitischen Wende zu dringen.* Krupp von Bohlen, der
an der Berliner Besprechung nicht teilnahm, deutete einige Tage spiter in einem Brief an
Vogler an, daff er dessen wihrungspolitische Auffassung teile,” wihrend sich Silverberg
nach der Bankenkrise ebenfalls fiir eine Erhdhung der Geldmenge einsetzte.® Es gab es kei-
nen Zweifel mehr, da die westdeutsche Schwerindustrie nach der Bankenkrise in ihrer
iberwiltigenden Mehrheit fiir eine fiskale bzw. monetire Konjunkturpolitik optierte.

Zu dieser Auffassung kristallisierte sich jedoch ein Gegenpol in Gestalt von Paul Reusch
heraus. In einem Brief an den Reichsbankprisidenten Luther, dessen Verhalten wihrend der
Bankenkrise Reusch - anders als andere Schwerindustrielle - in Schutz nahm, vertrat er die
Auffassung, ,daB die Hohe des Einkommens jedes Einzelnen mit der Hohe des Zahlungs-
mittelumlaufs zusammenhéangt, und da8 wenn alle Einkommen beispielsweise auf die Hilfte
reduziert werden, auch der Zahlungsmittelumlauf eine ganz erhebliche Einschrinkung

24 H. James, Deutschland in der Weltwirtschaftskrise 1924-1936, Stuttgart 1988, S. 285.

25 Aktenvermerk iiber eine Besprechung im Hause der Vereinigten Stahlwerke zu Berlin am 15.7.1931,
BAK, R 13 1/602.

26 Ebd.; James, Deutschland, S. 304. Wegen der gleichen Angelegenheit besuchten Vogler, Krupp, Silver-
berg, Hermann Biicher und Hans Kraemer acht Tage spéter den Reichsbankprisidenten Luther. Tages-
bericht Luthers, 23.7.1931, BAK, NL Luther, 365.

27 Krupp an Vogler, 18.7.1931, Krupp Archiv, FAH 4 E 915.

28 Neebe, GroBindustrie, S. 111.
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erfihrt und damit die Wahrungsschwierigkeiten beseitigt werden®.” Ende Juli 1931, als die
Entscheidung der Reichsregierung iiber die wirtschaftspolitische Generallinie nach der Nor-
malisierung des Zahlungsverkehrs bevorstand, ging Reusch mit dieser deflationistischen
StoBrichtung in die Offensive. Nach einer Sitzung der Ruhrlade® verfafite Reusch eine Peti-
tion an Briining, in der er sich unmiBverstindlich zur Deflationspolitik bekannte, lieB sie in
groBer Eile von einigen bedeutenden Unternechmern gegenzeichnen und schickte sie am 30.
Juli ab. Die Anpassung der Kosten an den konjunkturellen Abschwung miisse, so die Kern-
aussage des Schreibens, derart beschleunigt werden, ,daB sie der weiteren Entkréftung der
Wirtschaft, zuvorkommt“.* Die Privatwirtschaft solle von der ,planlosen Zwangswirt-
schaft* des Weimarer , Versorgungsstaates befreit werden. Als die wirksamsten Mittel zur
Beschleunigung dieses Anpassungsprozesses nannte Reusch daher die Auflockerung des
Tarifrechts, die Beseitigung der staatlichen Schlichtung, den Verzicht auf das Versiche-
rungsprinzip bei der Arbeitslosenversicherung sowie die Verwaltungs- und Reichsreform.
Uber die konjunkturpolitisch motivierte Erhohung der Geldmenge und die Arbeitsbeschaf-
fungsmaBnahmen, die die westdeutschen Schwerindustriellen noch eine Woche zuvor mit
Nachdruck vertreten hatten, verlor Reusch hingegen kein Wort.

Es ist daher bemerkenswert, daB Reuschs Brief auch von Unternehmern wie Vogler, Sil-
verberg, Kléckner und Krupp unterzeichnet wurde. Es steht wohl aufer Zweifel, daB sie
die Auffassungen Reuschs in der Sozial-, Finanz- und Verwaltungspolitik teilten. Das allein
kann jedoch keineswegs die Frage ausreichend beantworten, warum sie den Brief unter-
schrieben. Offenbar erblickten die Vertreter der konjunkturpolitischen Wende und hier in
erster Linie Végler keinen unmittelbaren Zusammenhang zwischen ihren gewandelten wirt-
schaftspolitischen Vorstellungen und den sozial- und verwaltungspolitischen Reformvorstel-
lungen mehr. Sie glaubten zwar daran, daB sich die Wirtschaft durch diese Reformen lang-
fristig und griindlich gesunden konne, fiir eine Bewiltigung des unmittelbaren wirtschaft-
lichen Einbruchs nach der Bankenkrise schienen sie ihnen jedoch ohne Belang zu sein. Die
Unterschrift unter die Petition Reuschs hatte mehr den Charakter eines politischen Rituals.
Ein notwendiger Nexus zwischen dem Bekenntnis zum autoritirem Staat und der Deflations-
politik existierte in den Auffassungen der fiihrenden deutschen Schwerindustriellen nicht
mehr.*

Reusch gelang es daher keineswegs, den deflationistischen Konsens der Schwerindustrie
wiederherzustellen. Vielmehr sprach Vogler anldBlich seines Besuchs bei Briining am
18. August im Namen der westdeutschen Schwerindustrie ,die dringliche Bitte* aus, die
»Reichsregierung® mége ,insbesondere auch im Wege der Arbeitsbeschaffung - energische
MaBnahmen in Angriff nehmen.* Der anwesende Reusch schwieg zwar zunichst, er rea-
gierte aber geradezu zornig, als der Stahlwerksverband gut eine Woche spiter vereinbarte,
sich nochmals wegen der ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen bei der Reichsbahn an Briining zu
wenden. An Poensgen schrieb er: ,Ich halte es fiir meine Pflicht, [hnen offen zum Ausdruck

29 Reusch an Luther, 24.7.1931, Haniel Archiv, 400101290/30a.

30 Reusch an Springorum, 8. u. 24.7.1931, Hoesch Archiv, F 1i3.

31 Hervorhebung im Original. AdR, Briining, Nr. 422, S. 1470 f.

32 Den Brief unterzeichneten auch Springorum, Biicher und Siemens, ebd.

33 Es ist irrefiihrend, den Brief Reuschs als einen Beweis fiir das Festhalten der gesamten Schwerindustrie an der
Deflationspoltiik hinzustellen. Weisbrod, Die Befreiung, S. 313; Neebe, GroBindustrie, S. 97 f.

34 AdR, Briining, Nr. 447, 8. 1577.
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zu bringen, daB ich erhebliche Bedenken gegen die beabsichtigte Form der Verhandlungen
mit der Reichsregierung bzw. dem Reichskanzler habe“. Nach seiner Auffassung sollte die
Industrie die Reichsregierung eher dazu bringen, ,eine gesunde Wirtschaftspolitik® zu trei-
ben, die ,,uns erméoglicht, frei und unabhéngig sowie unbeeinfluft* zu arbeiten.*

Da die Auffassungen Reuschs und der Fiihrung der Vereinigten Stahlwerke iiber die Kon-
junkturpolitik der Reichsregierung derart scharf kollidierten, versuchten Reusch und Vogler,
ihre Gegensitze auszuriumen. Aus diesem Anndherungsversuch ergab sich der Brief
Véglers an Trendelenburg vom 27. August 1931. In ihm stellte Vogler zwar fest, daB der
Absatz der Unternehmen nicht durch die ,Betriebseinschrinkung®, sondern ,,nur durch die
Arbeitsbeschaffung® gesteigert werden konne, er betonte aber, daB die Arbeitslosigkeit
grundlegend erst durch Kostensenkungen zu mildern sei, die auf dem Weg der Auflockerung
des Tarifrechts und der Aufhebung des Schlichtungswesens und der Reform der Sozialver-
sicherungen zu erreichen sei.* Dieser Brief legte die Widerspriichlichkeit in Vglers Denken
bloB, die Briining in seinen Memoiren treffend charakterisiert hat: Vogler und andere
Schwerindustriellen hitten Geld fiir die Rechtsparteien ,hinausgeworfen“, um eine Regie-
rung zu schaffen, die einerseits ,Inflation“ herbeifiihren und ,gleichzeitig die Arbeiter vol-
lig entrechten sollte“.” In Véglers Brief an Trendlenburg wurden daher zwei gegensitzliche
Vorstellungen verbunden, als seien sie miteinander vereinbar: die Forderungen nach einer
expansiven Konjunkturpolitik zusammen mit dem Verlangen nach einer kontraktiven Wirt-
schaftspolitik; die Forderung nach dem Staatsinterventionismus zusammen mit dem Postulat
der Befreiung von staatlichen Eingriffen. Vogler sah zwar in der Umwandlung der Weima-
rer Republik in einen autoritiren Staat die Moglichkeit, eine aktive Konjunkturpolitik in
Gang zu setzen, ohne die sozial- und finanzpolitischen Reformvorstellungen aufgeben zu
miissen. In den Gesprichen mit Briining forderte er nicht nur eine antizyklische Konjunktur-
politik, sondern auch erhebliche Lohnsenkungen.* Entscheidend fiir die Situation im Spat-
sommer 1931 war jedoch, daf Végler die Realisierung der gewerkschaftsfeindlichen Re-
formvorstellungen und die Bildung einer autoritiren Staatsfithrung nicht zu Vorbedingungen
einer aktiven Konjunkturpolitik machte. Sein Interesse richtete sich auf einen pragmatischen
Wandel der Wirtschaftspolitik. Den Forderungen nach einer Lohnsenkung dagegen verlieh
er wenig Nachdruck.”

Der Konflikt zwischen der Mehrheit der Expansionisten und der Minderheit der Deflatio-
nisten einerseits und das Interesse an einer Vermeidung der Eskalation dieses Konflikts an-
dererseits spiegelte sich in den Diskussionen im RDI und im DIHT. Kurz nach dem Aus-
bruch der Bankenkrise setzte sich die RDI-Fiihrung fiir eine sofortige Geldmengenerhéhung
ein.® Als dieses Engagement bei der Reichsregierung auf keine Resonanz stieB, verfafite
Kastl Mitte August ein ,,Programm der deutschen Selbsthilfe“.* Darin stellte er fest, daB der
SchrumpfungsprozeB der deutschen Wirtschaft ,nicht mehr auf einem natiirlichen Auslese-
prozeB“ beruhe und daB der Erfolg des ,Selbsthilfeprogramms® davon abhinge, ,die

35 Reusch an Poensgen, 27.8.1931, Haniel Archiv 400101290/ 32a.

36 Vogler an Trendelenburg, 27.8.1931, Krupp Archiv, FAH 4 E 915.

37 H. Briining, Memoiren 1918-1934, Stuttgart 1970, S. 443,

38 Besprechungen mit Wirtschaftssachverstindigen vom 31.7.1931, AdR, Briining, Nr. 424, S. 1483 f;
Tagebucheintragung Schéffers vom gleichen Tag, IfZ, ED 93/12.

39 Ebd.

40 Neebe, GroBindustrie, S. 111 f.

41 Kastl an Briining, 19.8.1931, BAK, R 43 1/2373.



188 Hak Ie Kim

Arbeitsstitten zu erhalten und zu vermehren“. Deshalb solle statt der Deflationspolitik eine
expansive Geldpolitik fiir ,,eine verstindnisvolle Erhaltung und Ausweitung der Kreditmog-
lichkeiten® betrieben und ArbeitsbeschaffungsmaBnahmen in Angriff genommen werden.
Kastl gab seiner Uberzeugung Ausdruck, daB die fiir die Arbeitsbeschaffung erforderliche
Summe nicht hoch sein miisse, ,weil sich die Wirkung erweiterter Bestellungen an die pri-
vate Wirtschaft automatisch vervielfiltigt“. In vielen Industriebranchen miisse ,eine geringe
Verminderung“ der Kapazititsauslastung wegen der dementsprechenden Erhohung der fixen
Kosten zur Stillegung der Betriebe fithren, wihrend ,eine geringe Vermehrung® der Kapa-
zititsauslastung nicht nur zur Erhaltung der Unternchmen, sondern auch zur ,allgemeinen
Belebung* der Wirtschaft fitlhren konne. Letztlich spiegelte sich in Kastls Denkschrift die
'keynesianische' Konzeption Wilhelm Lautenbachs, dessen Argumentation Kastl in der Vor-
standssitzung des RDI vom 25. September 1931 ausfiihrlich vorstellte.®

In der Denkschrift findet sich freilich ein ebenso klares Bekenntnis zur Deflationspolitik.
Kastl erklirte die Preissenkung als ,die primére Aufgabe“ der deutschen Selbsthilfe. Eine
Ausgabensenkung in Hohe von 2 Mrd. RM sei das Mindestmaf}, dem die steuerliche Entla-
stung der Wirtschaft entsprechen miisse. Die Reichsreform sei, zwar nicht im Wege einer
Notverordnung, doch durch entsprechende Vertrige zwischen dem Reich und den Léndern
vorzubereiten. AuBerdem verwies Kastl auf die Dringlichkeit der Beseitigung der staatlichen
Schlichtung, der Auflockerung des Tarifrechts und des Verzichts des Versicherungsprinzips
bei der Arbeitslosenversicherung.

Allerdings war dieses antigewerkschaftliche, zentralistische und deflationistische Be-
kenntnis bei Kastl - mehr noch als bei Vogler - nur mehr Ornament fiir das Programm einer
antizyklischen Konjunkturpolitik. In einem Gesprach mit Hans Schiffer am 21. September
1931 bezeichnete Kastl dessen Denkschrift, die sich ebenfalls an die Konzeption Lauten-
bachs anlehnte, als ,,zutreffend“,® und offenbarte seine Taktik, den konjunkturpolitischen
Kurswechsel herbeizufiihren, ohne die Deflationisten in den eigenen Reihen zu provozieren.
Man miisse ,die Sache tun, ohne sie zu verkiinden“. Einem sorgfiltigen Leser wie Erich
Gilsa konnte Kastl sein eigentliches Anliegen jedoch kaum verschleiern. Seinem Gewihrs-
mann Reusch berichtete Gilsa, daB Kastl durch die Kreditausweitung und die Arbeitsbe-
schaffung ,,die Schiiden der derzeitigen Deflation abschwiichen® wolle.*

Der DIHT, der sich ebenso wie der RDI kurz nach der Bankenkrise fiir die Erhohung der
Geldmenge einsetzte, sah sich nach der Normalisierung des Zahlungsverkehrs im August
1931 einem heftigen internen Disput iiber die wirtschaftspolitische Generallinie ausgesetzt.
Im KreditausschuB des Verbandes hielten sich die Expansionisten, die sogar auf dem Wege
der Umschuldung der privaten Schulden die Geldmenge erhohen wollten, und die Deflationi-
sten, die eine allgemeine Kreditausweitung als die wirtschaftspolitisch , verkehrteste MaB-
nahme* betrachteten, die Waage.* Der Geschiftsfilhrer Hamm muBte deshalb weiterhin zwi-
schen beiden Lagern lavieren und gleichzeitig den Verband auf die von der Verbandsfiihrung
gewiinschte Linie bringen. So sprach er in einem Atemzug von der ,bestmdglichen Kredit-

42 Niederschrift iiber die Sitzung, Bayer Archiv, 62/10.4. Kastl lief unklar, ob er die Denkschrift Lauten-
bachs oder Schiffers meinte, als er auf eine "Denkschrift eines hheren Ministerialbeamten” hinwies.

43 Tagebucheinfithrung Schiffers vom 21.9.1931, IfZ, ED 93/14.

44 Gilsa an Reusch, 27.8.1931, Haniel Archiv, 400101293/4b.

45 Niederschrift iiber die Sitzung vom 26.8.1931, in: Verhandlungen des DIHT, Jg. 1931, H. 8, S. 20 f.
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versorgung und bestmdglichen Kostensenkung®,* und forderte die Reichsbank auf, die Geld-
politik nicht von dem Umfang der laufenden Reichsbanknoten, sondern ,,iiberwiegend* von
der Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes, der Hortung der Noten und dem Volumen der
Giitererzeugung abhingig zu machen.” Da Hamm ebenso wie Kastl unter dem Einfluf
Lautenbachs bzw. Schiffers stand, und sich gleichwohl einer deflationistischen Rhetorik
befleiBigte, trat in seinem Referat in der HauptausschuBsitzung vom 10. September deutlich
hervor: Er erklarte er einerseits, daB der konjunkturelle Umschwung ,,nicht an erster Stelle“
von einer expansiven Geldpolitik kommen kénne. Andererseits stellte er die Argumentation
Lautenbachs iiber die multiplikatorischen Effekte der Arbeitsbeschaffung vor,* und forderte
die Reichsregierung in einem kurz darauf abgesandten Brief auf, ,den toten Punkt“ der
Konjunktur durch Arbeitsbeschaffung zu iiberwinden.®

III. ,Ich lehne ab“: Briinings Sicherung der Deflationspolitik im Herbst 1931
1.  Der VorstoB Silverbergs

Die konzeptionellen Widerspriiche in den Denkschriften der Industriellen waren der Hebel,
mit dem es Briining gelang, dem kollektiven Druck in Richtung auf eine expansive Kon-
junkturpolitik zu widerstehen. Bereits wihrend der Bankenkrise hatte er beobachten kénnen,
daBf die Unternehmer iiber ein praktizierbares Konzept zumeist keinen Konsens erzielen
konnten.® Die Taktik, die Industriellen gegeneinander auszuspielen, war demnach ein viel-
versprechendes Mittel zur Sicherung des deflationistischen Kurses. Als Briining Ende Juli
und Anfang August 1931 den Vertretern von Kapital und Arbeit zweimal hintereinander ein
Forum anbot, die nach der Bewiltigung der Bankenkrise einzuschlagende Wirtschaftspolitik
zu erdrtern, und die Expansionisten Vogler, Silverberg, H. Warmbold, H. Schmitz sich in
dieser Frage gegenseitig blockierten, konnte der Kanzler mit Hilfe der Deflationisten Her-
mann Biicher und R. Hilferding seine Deflationspolitik verteidigen.® Mit Genugtuung
bemerkte Briinung daraufhin zu Schiffer: ,Wenn Wirtschaftler iiber Allgemeines sprechen,
kommt meistens Unsinn heraus“.®

Die Taktik Briinings traf insbesondere die Fihrungen der Wirtschaftsverbiinde, da er bei
verschiedenen Besprechungen mit der Industrie nicht sie, sondern einzelne Unternehmer
heranzog und die zahlreichen Eingaben der Verbinde einfach ignorierte. Bei einem mit gro-
Ber Miihe herbeigefiihrten Empfang am 18. September protestierte Kastl zwar vehement
gegen die Vernachlissigung der Verbinde durch Briining, dieser wies aber den Anspruch
der Industrie auf ein Mitspracherecht iiber die Wirtschaftspolitik entschieden zuriick. Er
wolle sich ,von niemandem, auch von Parteien nicht, von seinem Wege abbringen lassen

46 Niederschrift iiber die HauptausschuBsitzug des DIHT vom 10.9.1931, in: Verhandlungen des DIHT,
Jg. 1931, H. 9, S. 22.

47 Niederschrift {iber die Sitzung vom 26.8.1931, a.a.0.

48 Hamm lief unklar, ob er mit dem Hinweis auf einen Vorschlag von "einer beachtlicher Seite" Lautenbach
oder Schiffer meinte. Niederschrift, a.a.O.

49 Hamm an Briining, 12.9.1931, BAK, R 2/13412.

50 Brining, Memoiren, S. 457.

51 AdR, Briining, Nr. 424 u. 427, S. 1483 f. u. 1503 f.

52 Tagebucheintragung Schiffers vom 31.7.1931, IfZ, NL Schiffer, ED 93/12.
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und erklirte: ,,Ich mache kein Programm. Ich lehne ab.“® Angesichts dieser Haltung lag das
Dilemma der RDI-Fiihrung darin, daB sie keine personelle Alternative zu Briining zu haben
glaubte. Vor dem Hintergrund der unverhiillten Ricktrittsdrohung Briinings sprach sie des-
halb dem Reichskanzler ihr Vertrauen aus, und trat in der eine Woche spiter stattfindenden
Vorstandssitzung des RDI fiir Briining und dessen Wirtschaftspolitik ein.* Dieses Bekenntnis
entsprang freilich nicht mehr einer Ubereinstimmung mit dem konjunkturpolitischen Kon-
zept des Kanzlers. Statt dessen bildete die politische Unterstiitzung Briinings nunmehr die
wichtigste Klammer der wirtschaftspolitischen Verlautbarungen der Industrie.

Der zweite Faktor in der weiteren Entwicklung der innerindustriellen Diskussion neben
der vermeintlich fehlenden personellen Alternative zu Briining war die Pfundabwertung am
20./21. September 1931. Unter der Regie Kastls und Silverbergs bezeichneten die fiihrenden
Gremien des RDI die Abwertung als inflationstreibend. Industrielle wie C. Kottgen, E.
Pietrokowski und Hamm sprachen sich gegen eine Abwertung der Reichsmark aus.® Die
wirtschaftspolitische Konsequenz des Festhaltens an der Goldparitit der Reichsmark bestand
freilich in einer Verstirkung der Deflation, mit den Worten Paul Silverbergs, in der ,Be-
weglichmachung ... (und) Elastizitit der deutschen Selbstkosten“.* Unter dem Eindruck
dieser Entwicklung kam es zu der rigide deflationistisch orientierten ,,gemeinsamen Erkla-
rung deutscher Wirtschaftsverbinde® vom 29. September 1931, die nicht nur inhaltlich,
sondern auch stilistisch dem Brief Reuschs an Briining vom 30. Juli 1931 dhnelte.” Sie sollte
zumindest nach auBen hin deutlich machen, daB der in der Bankenkrise zerstorte Konsens
der GroBwirtschaft iiber die Deflationspolitik wiederhergestellt war und daB die Fihrungen
des RDI und des DIHT nunmehr auch konjunkturpolitisch mit dem Kabinett Briining am
gleichen Strang zogen.*

Der Schock der Pfundabwertung erwies sich jedoch als nicht wirksam genug, um die In-
dustrie auf Dauer an den deflationistischen Kurs zu binden. Als sich die Konjunktur
Deutschlands immer weiter verschlechterte, wihrend sich die Preise und Lohne in England
stabilisierten und die Industrieproduktion sowie die Beschiftigung anstiegen, gab Silverberg
der konjunkturpolitischen Diskussion einen neuen Impuls. Er benutzte den Wirtschaftsbeirat
beim Reichsprisidenten, den Briining Ende Oktober 1931 zur Vorbereitung einer deflationi-
stischen Notverordnung einberief, um die Kreditausweitung erneut zu diskutieren. Er lieB
sich auf theoretische Streitgesprache mit Luther ein,” und stellte ein konkretes Konzept vor,
das vermutlich auch in der Sitzung der Ruhrlade am 2. November erortert wurde:® auf dem

53 Blank an Reusch, 18.9.1931, in: I. Maurer, Politik und Wirtschaft, Nr. 318, S. 976; Tagebucheintragung
Schiffers vom 18.9.1931, IfZ, NL Schiffer, ED 93/14.

54 Niederschrift {iber die Vorstandssitzung des RDI vom 25.9.1931, Bayer Archiv, 62/10.4.

55 Ebd.; Tagesbericht Luthers vom 16.10.1931, BAK, NL Luther, 366.

56 Ebd.

57 Folgerichtig fand Reusch die "Gemeinsame Erklarung" ausgezeichnet. AdR, Briining, Nr. 496, S. 1764;
Reusch an Kastl, 30.9.1931, Hnaiel Archiv, 400101220/11b.

58 Es ist irrefiihrend, diese Erkldrung, wie es Neebe, Weisbrod und Meister tun, als "einen Generalangriff" der
GroBindustrie gegen Briining zu interpretieren. Die Fithrungen des RDI und des DIHT erblickten in der
Pfundabwertung eher einen zusétzlichen Grund fiir ihre Royalitdt zu Briining. Neebe, GroBindustrie, S. 102;
Weisbrod, Befreiung, S. 315; Meister, Die groBe Depression, S. 243.

59 AdR, Briining, Nr. 551, S. 1950; Niederschrift iiber die HauptausschuBsitzung des DIHT vom 3.12.1931, in:
Verhandlungen des DIHT, Jg. 1931, H. 12, S. 38 f.; Neebe, GroBindustrie, S. 114.

60 Notiz Reuschs tiber die Sitzung der Ruhrlade vom 2.11.1931, Haniel Archiv, 40010124/4
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Wege der Ausgabe von Verrechnungsschecks die den Erfordernissen des Wechselkredits der
Reichsbank nicht entsprechenden Wechsel in der Héhe von 2 Mrd. RM zu mobilisieren.

Erstaunlicherweise wurde dieser Vorschlag von keinem der Schwerindustriellen im Wirt-
schaftsbeirat aufgegriffen. Selbst Vogler, der bei dem Gesprich anwesend war, das Silver-
berg mit Luther am 29. Oktober iiber die Verrechnungsschecks fiihrte und der sehr wahr-
scheinlich mit dem Silverbergschen Konzept einverstanden war, versagte seine Unterstiit-
zung. Er trat statt dessen mit einem eigenen Vorschlag auf, die Lohne der Arbeitnehmer und
die Preise der Eisenprodukte jeweils um 15 Prozent zu senken. Im Gegenzug sollten sich die
Arbeitgeber verpflichten, keine Entlassungen mehr vorzunchmen und die Arbeitnehmer am
Gewinn zu beteiligen. Dieses Vorgehen wurde wiederum von Reusch abgelehnt.® Der Vor-
stoB Silverbergs scheiterte somit an dem robusten Widerstand Luthers und an der Taktik
Briinings, die in den Beirat eingeladenen Wirtschaftsvertreter gegeneinander auszuspielen.
Die Beiratsmitglieder beharrten auf den Einzelinteressen ihrer jeweiligen Sparten und
blockierten sich gegenseitig, so daB letzten Endes nur der von Briining angesteuerte Konsens
iiber die Deflationspolitik tibrig blieb.

Die weitergehenden Interessen der Industrie bei der Behandlung des Konzepts Silverbergs
erschlieBen sich aus dem Verhalten des RDI, in dessen Prisidialsitzung vom 29. Oktober
1931 die Beratungen des Wirtschaftsbeirats erdrtert wurden.® Es ist davon auszugehen, daB
Silverberg dieses hochste Gremium des RDI iiber sein Konzept der Ausgabe von Verrech-
nungsschecks in Kenntnis setzte, das gleichzeitig Luther unterbreitete.* Die RDI-Fithrung
unternahm jedoch keinen Schritt, den VorstoB Silverbergs zu unterstiitzen. Als Silverberg
auf der Prisidialsitzung des RDI vom 26. November 1931 iiber die drei Tage zuvor abge-
schlossenen Beratungen des Wirtschaftsbeirates, die Ablehnung seines Konzeptes und die
Aufstellung der deflationistischen Leitsitze Bericht erstattete,” beschloB das Prasidium des
RDI von einer EntschlieBung zu den Ergebnissen der Beiratsverhandlungen Abstand zu
nehmen. Der Vorstand des RDI entschied in seiner Sitzung vom 27. November 1931 sogar,
den Bericht Silverbergs ,,ohne Aussprache” zur Kenntnis zu nehmen.“

Das auBergewodhnliche Verhalten der RDI-Fithrung, weder dem stellvertretenden Vorsit-
zenden des Verbandes zur Seite zu stehen, noch die wirtschaftspolitisch auBerordentlich
wichtige SchluBverlautbarung des Beirats zur Diskussion zu stellen, ging zundchst darauf
zuriick, daB sowohl der Silverberg-Plan als auch die Leitsitze des Wirtschaftsbeirates inner-
halb des RDI umstritten waren. Noch gewichtiger war freilich die Absicht der RDI-Fiih-
rung, Briining bei der Gestaltung der neuen Notverordnung vollig freie Hand zu lassen, um
ihn politisch zu stirken. Wirtschaftspolitisch hingegen war nicht nur Silverberg, sondern
auch Krupp als Vorsitzender des RDI einer expansiven Konjunkturpolitik zugeneigt. Ande-
renfalls hitte Briining ihm gegeniiber Ende Oktober 1931 nicht das Vorhaben ankiindigen
miissen, eine Aussprache zwischen der Industrie und der Reichsbank arrangieren zu wollen,
um die wirtschaftspolitischen Meinungsunterschiede auszurdumen.® Mitte November 1931

61 AdR, Briining, Nr. 554, S. 1963 f.

62 Tagebucheintragung Schiffers vom 18.11.1931, IfZ, ED 93/15; Chefbesprechung vom 24.11.1931,
AdR, Briining, Nr. 568, S 2007 f.; Tagesbericht Luthers vom 1.12.1931, BAK, NL Luther, 367.

63 Rundschreiben des RDI, 23.10.1931, Krupp Archiv, FAH 4 E 176a.

64 Tagesbericht Luthers vom 29.10.1931, in: Maurer, Politik und Wirtschaft, Nr. 352, S. 1082.

65 Geschiftsmitteilungen des RDI, 8.12.1931.

66 Ebd.

67 Krupp an Kastl, 31.10.1931, Krupp Archiv, FAH 4 E 176a.
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wurde in einer Sitzung der RDI-Fithrung, zu der auch die Vertreter des DIHT und der
VDESI hinzugezogen waren, deutliche Kritik an der Reichsregierung laut, da sie die die
Vorschlige der Brauns-Kommission zur Inangriffnahme der Arbeitsbeschaffungsmafinahmen
kaum beachtet und den beim vorliufigen Reichswirtschaftsrat gebildeten Fiinfzehneraus-
schuB noch zu keiner Beratung tiber die Arbeitsbeschaffung herangezogen habe.*

Kennzeichnend fiir das Dilemma der Industrie, die politisch zu Briining und wirtschafts-
politisch im Gegensatz zu ihm stand, war der Vortrag Silverbergs in der HauptausschuBsit-
zung des DIHT vom 3. Dezember 1931. Silverberg erklirte, daB ,das A und O fiir die
Wiederankurbelung der Wirtschaft die Erhéhung des Kreditvolumens ist“.® Um seinem
Argument fiir eine monetire Expansion Nachdruck zu verleihen, bezeichnete er die interna-
tionale wahrungspolitische Lage nach der Pfundabwertung dariiber hinaus als ,voriiberge-
hend*, so daB sich die deutsche Wirtschaftspolitik darauf nicht ,definitiv® festlegen diirfe.
Von diesem Standpunkt aus wire eine massive Kritik an den deflationistischen Bestimmun-
gen der neuen Notverordnung zwingend gewesen. Statt dessen verteidigte Silverberg die
Notverordnung gegen ihre Kritiker, die von ihr MaBnahmen wie die Auflockerung des
Tarifrechts und die Reichsreform erwarteten. Die Erwartung, solche Reformwiinsche , mit
einem Schlag®, ,,von heute auf morgen® zu realisieren, bezeichnete Silverberg schlichtweg
als ,,vermessen®“. Er richtete an die Anwesenden sogar die ,,Bitte“, ein giinstiges Urteil {iber
die alsbald zu erlassende Notverordnung zu féllen.® Dafl die DIHT-Fiihrung in die gleiche
Lage geriet, trat in der Presseverlautbarung iiber die Hauptausschuisitzung vom 3. Dezem-
ber 1931 deutlich hervor, in der Hamm den Vortrag Silverbergs gemiB den Interessen
Briinings verzerrt wiedergab.” Seit dem Herbst 1931 waren die Verbdnde somit in pro-
grammatischer Hinsicht geldhmt. Aufgrund der konzeptionellen Spaltung und der politischen
Riicksichtnahme gegeniiber Briining lieBen sie der Reichsregierung véllig freie Hand bei der
Gestaltung der Wirtschaftspolitik.

Die westdeutsche Schwerindustrie speziell fiel ebenfalls der programmatischen Lahmung
anheim, freilich aus anderen Griinden als die Fihrungen des RDI und des DIHT. Zunichst
anderte die Pfundabwertung wenig an der konjunkturpolitischen Einstellung der Industrie-
gruppe.” Briining, der Ende Oktober 1931 ins Ruhrgebiet reiste, berichtet in seinen Memoi-
ren, daB die Schwerindustrie weiterhin ,kein anderes Mittel* sah, ,als immer weiter die
Lohne zu senken bzw. einen gewaltsamen Umschwung mit nachfolgender Inflation® herbei-
zufithren.™ Seit Mitte Oktober jedoch sickerten Nachrichten iiber das Krisenkonzept der
Schwerindustrie durch. Die Folge war eine erregte 6ffentliche Diskussion, die um das Infla-
tionsargument kreiste. Die ,Frankfurter Zeitung” berichtete beispielsweise am 11. Oktober
unter der Uberschrift ,das Komplott*, daB die Schwerindustrie Briining zu inflationiren
MaBnahmen dringe. Als viele Zeitungen diesen Bericht iibernahmen, forderte sogar die
Geschiiftsstelle des ,,Christlichen Metallarbeiterverbandes Deutschlands® den Vorsitzenden

68 An dieser Unterredung nahmen Krupp, Kraemer, Frowein, Miiller-Oerlinghausen, Pietrkowski, Lammers,
Kastl, Herle, Hamm und Reichert teil. Wochenbericht der RDI-Geschiftsfiilhrung an Krupp, 14.11.1931,
Krupp Archiv, FAH 4 E 180.

69 Verhandlungen des DIHT, Jg. 1931, H. 12, §. 38.

70 Ebd., S. 27 ff.

71 Neebe, GroBindustrie, S. 114.

72 Die Fithrung der Vereinigten Stahlwerke schien die Abwertung der Reichsmark befiirwortet zu haben.
Tagesbericht Luthers vom 26.9.1931, BAK, NL Luther, 366.

73 Briining, Memoiren, S. 366 u. 442.
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des VDESI, E. Poensgen, auf, ein Offentliches Dementi zu veranlassen.” Der Inflations-
verdacht gab den Ausschlag fiir die Vertreter der Schwerindustrie, einen VorstoB fiir ihr
konjunkturpolitisches Konzept in der Offentlichkeit zu unterlassen. Als der Vorstand und der
Hauptausschuff des Langnamvereins am 13. November 1931 zum ersten Mal seit Juni 1931
zusammenkamen, stand das bezeichnende Thema ,Staat und Banken in der Weltwirtschafts-
krise“ auf der Tagesordnung. Da ihr jedoch der Inflationsvorwurf im Nacken sal}, brach die
Schwerindustrie mit der bislang eingehaltenen Regel, alsbald nach der Tagung die Nieder-
schrift {iber die Sitzung in den Geschiftsmitteilungen zu publizieren.” Wihrend die Presse
daher tiber einen Druck der Schwerindustrie auf Briining in Richtung auf einen konjunktur-
politischen Kurswechsel berichtete, lieB dieser Druck in Wahrheit nach. Seit Ende August,
als Vogler und Reusch - letztlich durch den Brief Voglers an Trendelenburg vom 27. August
- vereinbart hatten, Briining nicht mehr wegen der wirtschaftspolitischen Wende anzugehen,
erreichte tatsidchlich keine Denkschrift oder sonstige Stellungnahme der westdeutschen
Schwerindustrie mehr die Reichsregierung, da nicht zuletzt der Eindruck eines uneinheitli-
chen Vorgehens vermieden werden sollte.

Mit der zunehmenden Verschlechterung der Wirtschaftslage an der Ruhr wurde es frei-
lich auch immer schwieriger, eine gemeinsame wirtschaftspolitische Linie zu finden. In der
Sitzung der Ruhrlade am 11. Januar 1932 stellte Silverberg zwar nochmals die Geldpolitik
der Reichsbank zur Diskussion, die Unternehmer beschéftigten sich jedoch vornehmlich: mit
dem abenteuerlichen Vorschlag Thyssens, die gesamte Eisenindustrie an der Ruhr quer
durch die einzelnen Konzerne in zwei Gruppen zu teilen und abwechselnd je einen Monat
arbeiten zu lassen, um den Druck der Fixkosten zu mildern.” Reusch hingegen beharrte wei-
terhin auf der Uberzeugung, daB ,nur volle Freiheit der Wirtschaft“ zum konjunkturellen
Aufschwung fiihren konne. ,,Die restlose Vernichtung des Kollektivismus®, ,d.h. Auflésung
aller Verbiinde, Syndikate, Preisverbindungen, Arbeitgebervereinigungen, Gewerkschaften”
sei der ,einzige(n) Weg zur grundsitzlichen Wiedergesundung* der Wirtschaft.” Solange sie
sich innerhalb des deflationspolitischen Modells bewegten, erwiesen sich die Vorschlige der
Schwerindustrie zur Verbesserung der Wirtschaftslage entweder als nebensdchlich oder als
utopisch.

2.  Der Wagemann-Plan

Die Kennzeichen der Rolle der Industrie, die sich mit der Zeit verstirkende Neigung zu
einer aktiven Konjunkturpolitik, das konzeptionelle Patt zwischen Deflationisten und Expan-
sionisten und die politische Riicksichtnahme gegen Briining spiegelten sich pointiert in den
Auseinandersetzungen iiber den am 19. Januar 1932 verdffentlichten Wagemann-Plan. Auf
das Konzept Wagemanns, der auf dem Wege der Differenzierung der Reichsmark in die
durch Gold bzw. Devisen zu deckenden Noten und das durch die Reichsschuld zu deckende

74 Ein offentliches Dementi blieb aus. Hauptgeschiftsstelle des CMV an E. Poensgen, 15.10.1931, Hoesch
Archiv, F1d 6.
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Miinzgeld in Héhe von 3 Mrd. RM den kreditpolitischen Spielraum der Reichsbank vergré-
Bern, ihr die Offenmarktpolitik ermdglichen und den Kredit ausweiten wollte,” gab es keine
offentliche Reaktion seitens der Industrie, obwohl der weit iiberwiegende Teil der Industrie
seinen Schluffolgerungen zugeneigt und teilweise euphorisch war.

Der Wagemann-Plan ging bekanntlich auf eingehende Erdrterungen einer Arbeitsgruppe
aus Direktoren der 1.G. Farben zuriick,® die Wagemann beauftragten, ihre Ergebnisse als
Denkschrift zusammenzufassen.” Der Reichswirtschaftsminister Warmbold, der als ehemali-
ger Direktor der I.G. Farben dieser Arbeitsgruppe angehort hatte, stellte das Konzept
Wagemanns bereits Ende Oktober 1931 in Grundrissen zur Diskussion.® Da auch der ge-
schiftsfilhrende Vorsitzender des Vereins zur Wahrung der Interessen der chemischen Indu-
strie, E. Pietrokowski, ebenso wie P. Moldenhauer, Aufsichtsratsmitglied des Chemiekon-
zerns, fiir den Wagemann-Plan eintraten, ist davon auszugehen, daB die chemische Industrie
insgesamt den Wagemann-Plan befiirwortete.®

Die RDI-Fiihrung zeigte gleichfalls groBes Interesse fir den Wagemann-Plan. Der im
RDI fiir Kreditfragen zustindige Singer bezeichnete in einer schriftlichen Stellungnahme die
Denkschrift Wagemanns als ,,das verdienstvollste, was in der Nachkriegszeit in Deutschland
auf dem Gebiet des Geld- und Kreditwesens veroffentlicht worden ist*. Mit dem Wage-
mann-Plan werde ,,endlich einmal der Versuch gemacht, aus dem circulus virtuosus (Ver-
nichtung der Wihrung oder Drosselung der Wirtschaft von der Kreditseite her) herauszu-
kommen, der unsere Wihrungstheorie und Kreditpolitik in der Zeit seit 1919 so unheilvoll
beeinfluft hat“.* Aus der Befiirchtung, daB die , meist entsetzlich unsachlichen® Kritiken
gegen den Wagemann-Plan im Zusammenwirken mit der Einstellung der Reichsbank zu
einer Unterdriickung der Wagemannschen Ideen fiihren konnten, legte Singer der Verbands-
fiihrung nahe, die Grundgedanken der Schrift zu propagieren, konkret, mit dem Wagemann-
Kreis Kontakt aufzunehmen, um eine Konzeption auszuarbeiten, ,wie man nun zu einer
weiteren Ausbreitung des Planes kommen kann und wie man vor allem auch die Propaganda
nach auBen hin betreibt“. Krupp, der die Denkschrift Wagemanns ,,mit lebhaftem Interesse®
las, fand in dem Plan ,zahlreiche gute und brauchbare Gedanken“.* Desgleichen befiirwor-
tete Silverberg die Vorschlige Wagemanns,* zumal sich Wagemann jene Idee zu eigen
machte, auf dem Wege der Konsolidierung der kommunalen Schulden eine monetire Expan-
sion herbeizufiihren, die Silverberg selbst Anfang August 1931 Briining unterbreitete.

Der Vorsitzende des Langnamvereins, Springorum, ergriff ebenfalls Partei fiir den Plan.
Als Reusch Mitte Februar 1932 anregte, Luther fiir dessen Verteidigung der Geldpolitik der
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Reichsbank ein moglichst groBes Forum im Westen anzubieten, schlug Springorum véllig
unerwartet vor, nicht nur Luther, sondern auch Wagemann und Schacht, der als Befiirworter
des Wagemann-Plans galt,” zur Diskussion einzuladen.® Ahnlich klare Indizien fiir eine
Unterstiitzung des Wagemann-Planes lassen sich auch im Falle Voglers finden. Als Krupp
Mitte Januar 1932 Vogler, Silverberg und Biicher einlud, um im kleinen Kreis wirtschafts-
politische Fragen zu erortern,” legte Vogler seinem Antwortschreiben vom 20. Januar 1932
- ein Tag nach der Verdffentlichung des Wagemann-Plans - eine Denkschrift des Bielefelder
Textilunternehmers Friedrich Meyer zu Schwabedissen als Diskussionsgrundlage bei.”
Schwabedissen regte darin an, das Geldangebot so weit zu steigern, bis die Deflation ver-
schwinde und die Produktionskapazitdt voll ausgelastet sei, und zu diesem Zweck eine Dop-
pelwihrung einzufiihren, eine Indexwihrung fiir die Binnenwirtschaft und die Reichsmark
fir die AuBenwirtschaft. Da Vogler diese Denkschrift fiir ,,recht gut” hielt, und Schwabe-
dissen selbst ein Mitglied der ,,Gesellschaft fiir die Geld- und Kreditwirtschaft* war, die den
Wagemann-Plan propagierte, gibt es kaum einen Zweifel an der grundsitzlichen Sympathie
Vaoglers fiir den Wagemann-Plan.

Die ,,Deutsche Bergwerkszeitung®, Sprachrohr der Montanindustrie, setzte sich ebenso
wie der Publizist A. Rechberg, dessen Artikel besonders im Westen eine positive Resonanz
fanden, fiir den Plan ein.” Der Hamburger Privatbankier Max H. Warburg, der an sich eng
mit Reusch verbunden war, hatte bereits im Juli 1931 bei Luther angeregt, einen Teil der
Reichsbanknoten durch die eingefrorenen kurzfristigen Schulden der offentlichen Hand bzw.
durch eine Reichsschuld zu decken - was wiederum eine der Kernforderungen des Wage-
mann Planes war.” Folgerichtig verhinderte Warburg eine ablehnende Stellungnahme des
Generalrats der Reichsbank zum Wagemann-Plan,” da er einen Fehlschlag Wagemanns nur
»schwer verdauen® koénne, und beklagte sich, daB die ibereifrige Verdffentlichung des
Planes ,,eine ganz unnétige Beunruhigung® hervorgerufen habe.*

Lediglich bei den Industrie- und Handelskammern fand der Plan eine eindeutig negative
Resonanz. In der Besprechung einiger Spitzenverbinde der Wirtschaft mit Wagemann am
30. Januar 1932 liefen die Vertreter des DIHT Sturm gegen dessen Ausfithrungen.” Hamm
war einen Tag vor der Besprechung so ,,geladen, daB der an sich iiber die konjunkturpoliti-
schen Auffassungen Hamms besorgte Staatssekretir Schiffer ihn eher noch ,besénftigen®
muBte.* Gleichwohl muB man unter Beriicksichtigung des Gewichtes der Schwerindustrie,
der chemischen Industrie und der RDI-Fithrung zu dem Schluf kommen, da der Wage-

87 Gleichen an Luther, 27.1.1932, BAK, NL Luther, 339,

88 Reusch an Springorum, 9.2.1932, Hoesch Archiv, B 1 a 78; Springorum an Reusch, 12.2.1932, Haniel
Archiv, 400101290/36a.

89 Krupp an Miiller-Oerlinghausen, 15.1.1932, Krupp Archiv, FAH 4 E 184.

90 Voglers Brief an Krupp vom 20.1.1932 und dessen Anlage, Friedrich Meyer zu Schwabedissen, Grund-
legung des Deutschen Wirtschaftsprogramms zur Beseitigung der Deflation und der aus ihr folgenden
Massenarbeitslosigkeit, Krupp Archiv, FAH 4 E 184.

91 Gleichen an Luther, 27.1.1932, BAK, NL Luther, 339; Ausschnitte aus dem von Rechberg herausgege-
benen "Kleinen Journal", Hoesch Archiv, F7 ¢ 8.

92 Tagesbericht Luthers vom 22.1.1932, BAK, NL Luther, 367.

93 Ebd.

94 Warburg an Reusch, 22.1.1932, Haniel Archiv, 400101251/0b.

95 Notiz iiber die Besprechung mit Wagemann vom 30.1.1932, BAK, R 11/1371.

96 Tagebucheintragung Schéffers vom 29.1.1932, IfZ, ED 93/17.
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mann-Plan, anders als Wolffsohn behauptet, bei der Industrie eine weitgehende Zustimmung
fand.”

Um so wichtiger ist die Antwort auf die Frage, warum die Industrie, vor allem die RDI-
Fiihrung, trotz der Anregung Singers keine Initiative zugunsten Wagemanns ergriff. Als eine
Ursache ist der Stil der Verbandsfithrung Krupps zu nennen. Als H. Schmitz ihn um eine
Stellungnahme zur Denkschrift Wagemanns bat, wollte er ,,nur in engster Fiihlungnahme mit
dem Reichsverband handeln.” Die RDI-Geschiftsfilhrung und Kastl wiederum machten eine
Initiative von der Haltung der Reichsregierung abhiingig. Da Briining selbst zdgerte, den
Plan 6ffentlich abzulehnen, und sogar das Geriicht iiber das Einverstindnis der Reichsregie-
rung mit dem Konzept Wagemanns umlief, lieB Kastl sich in Unklarheit iiber den wirt-
schaftspolitischen Kurs zu keiner Verlautbarung hinreiBen.” Als die Reichsregierung freilich
entschieden hatte, zusammen mit der Reichsbank eine gemeinsame Erklarung gegen den
Wagemann-Plan abzugeben, konnte die RDI-Geschiftsfilhrung in ihrem Wochenbericht an
Krupp mitteilen, daB sogar Singer inzwischen seine Ansicht geéndert habe. Im Sinne der
Strategie Kastls, um der Stirkung Briinings willen dessen Wirtschaftspolitik mitzutragen,
brachte Singer plotzlich das abwegige Argument vor, die Verwirklichung des Wagemann-
Planes werde auf eine Verminderung der Wechselkontingente der Reichsbank fiir die private
Wirtschaft hinauslaufen.'™

Neben diesem vorauseilenden Gehorsam zu Briining gab die hitzige 6ffentliche Diskussion
{iber die inflationstreibende Wirkung des Wagemann-Planes den Ausschlag fiir dessen indu-
strielle Befiirworter, eine Parteinahme zu vermeiden. In den grofen deutschen Tageszeitun-
gen fanden sich am Tag nach der Verdffentlichung des Wagemann-Planes Schlagzeilen wie
_Inflationstreiber am Werk®, ,Ein groBziigiger Plan zur unpassenden Zeit*, ,Weg von der
Deflation! Das neue groBe Finanzprojekt - Reorganisation des Geld- und Kreditwesens, nicht
aber Inflation®, , Gefihrliche Wihrungspline“. Da der Schwerindustrie seit Herbst 1931
eine Tendenz zur inflationdren Krisenlosung unterstellt wurde, lief sie bei einer Befiirwor-
tung in Gefahr, endgiiltig als Inflationstreiber stigmatisiert zu werden. Die Diskussion iiber
den Plan ,,aus der Offentlichkeit wegzunehmen®, war die ,wichtigste Frage® fir fithrende
Verbandsvertreter bei der Besprechung mit Wagemann am 30. Januar 1932." In der RDI-
Fithrung kam es zu geradezu panischen Uberreaktionen. Kurz nach seinem Amtsantritt als
Vorsitzender des RDI vereinbarte Krupp mit der Geschiftsfihrung, keine Stellungnahmen zu
den zahlreichen Denkschriften mehr abzugeben, die den Verband in der Frage der Wirt-
schafts- und Wihrungspolitik erreichten. Allein die Tatsache, daB die RDI-Fiihrung derar-
tige Vorschlige priife, konne, so die Befiirchtung Krupps, als Erwigung eines Inflationspro-

97  Wolffsohn, Industrie, S. 177.

98  H. Schmitz an Krupp, 23.1.1932, Krupp Archiv, FAH 4 C 369; Krupp an Herle, 24.1.1932, FAH 4
E 177.

99  Die Verzogerung Briinings war auf sein Versprechen gegeniiber Warmbold vom Anfang Dezember
1931 zuriickzufiihren, die Frage der Kreditausweitung Anfang 1932 im Kabinett zur Beratung zu
stellen. Der Kreis um Wagemann glaubte seinerseits, die Zustimmung Briinings zu haben, weil
Briining die Denkschrift Wagemanns auf seinen Weihnachtsurlaub mitgenommen und seitdem keine
Kritik geduBert hatte. Aktenvermerk Piinders iiber eine Mitteilung eines Mitarbeiters Wagemanns vom
Statistischen Reichsamt vom 20.1.1932, BAK, NL Piinder, 145; Briining, Memoiren, S. 479.

100  Wochenbericht, 30.1.1932, Krupp Archiv, FAH 4 E 180.
101  Zeitungsausschnitte, BAK, NL Luther, 339.
102  Notiz iiber Besprechung mit Wagemann, a.a.O.
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gramms umgedeutet werden.' Krupp war daher durchaus verzweifelt, als die offentliche
Auseinandersetzung iiber Wagemann begann und Luther sich gegen den Plan stellte. Die
Chance, das Konzept Wagemanns ,,wenigstens in wichtigen Teilen® zu realisieren, sei nun
vergeben, lieB Krupp wissen."™

Der Industrie konnte es freilich nicht entgehen, dafB die Inflationsangst, mit der sie bei der
Formulierung ihrer konjunkturpolitischen Auffassungen zu kdmpfen hatte, nicht unwesent-
lich von Luther geschiirt wurde. Kurz nach der Veréffentlichung des Wagemann-Plans Plans
mobilisierte Luther ihm nahestehende Nationalokonomen wie G. Stolper, M. J. Bonn, W.
Prion, M. Palyi und B. Harms gegen Wagemann, wobei er das ,, Wihrungsproblem* gezielt
in den Mittelpunkt der Gegenargumentation riickte. Das Produkt war ein offener Brief an
Briining, der schlieBlich von 31 fiihrenden Nationalokonomen unterzeichnet wurde.' Gustav
Stolper, der mit Luther besonders eng verbunden war, lieB in dem von ihm herausgegebenen
»Deutsche Volkswirt vier Aufsitze erscheinen, die den Wagemann-Plan heftig kritisier-
ten.'*

Das machtpolitische Interesse in der Taktik Briinings und Luthers war um so deutlicher,
da beide den Wagemann-Plan nicht fiir ein Inflationsprojekt hielten'” und viele Gegner
Wagemanns Teile seines Konzeptes fiir durchaus verniinftig hielten,™ oder trotz der Ein-
winde gegen den Plan die Kreditausweitung als solche als dringend notwendig ansahen. E.
Hamm #uBerte beispielsweise, anders als sein energischer Einsatz gegen den Wagemann-
Plan vermuten lief, zu Schiffer, ,daf Luther auf natiirlichen Wege jetzt allerlei tun muB,
um Kreditmoglichkeiten zu schaffen und zu belassen®." Die einfluBreichen ,,Deutschen
Fiihrerbriefe”, die den Wagemann-Plan fiir ,,als Ganzes praktisch unbrauchbar” sowie fiir
»in keiner Weise geeignet“ zur Uberwindung der Krise hielten, sahen den besten Weg der
Beendigung des offentlichen Streits gerade in dem EntschluBl der Reichsbank, ,,dem unge-
heueren Schrumpfungsprozef durch eine Erweiterung des Kredites zu begegnen®." In einem
Resumée richteten die ,,Fiihrerbriefe sogar ein Mahnwort an Luther: ,,Wir halten aber Dr.
Luther fiir zu klug, als daB er sich dabei beruhigen und dariiber tduschen konnte, daB der

103 Krupp an Herle, 3.11.1931; Herle an Krupp, 4.11.1931, Krupp Archiv, FAH 4 E 176a.

104  Krupp an Herle, 24.1.1932; Krupp an Wilmowsky, Krupp Archiv, FAH 4 E 177 u. 23/506.

105  Tagesbericht Luthers vom 20., 27., 29. u. 30.1.1932, BAK NL Luther 367 u. 368; Tagebucheintragung
Schaffers vom 27. u. 29.1.1932, IfZ, ED 93/17.

106  Deutscher Volkswirt, 22. u. 29.1.1932 und 5. u. 12.2.1932.

107 Luther fiihrte in der Generalratssitzung der Reichsbank vom 22.1.1932 aus, daB "zwar eine Inflation im
Plan in jetziger Form nicht mehr enthalten" sei, aber der Plan "eine Verlockung zur Inflation" enthalte, da
der feste Deckungsblock nach seiner Ansicht je nach der politischen Konstellation zu einer Inflation mif-
braucht werden kénnte. Tagesbericht Luthers vom 22.1.1932, BAK, NL Luther, 367. Ende Oktober 1931,
als Warmbold im Reichskabinett ein Konzept gleichen Inhalts wie des Wagemann-Plans unterbreitet hatte,
hatte Luther in seinem Tagesbericht ebenfalls eingetragen, da Warmbold dabei "durchaus nicht an etwa
Inflatorisches dachte. Der Widerstand Luthers ging auf seine Befiirchtung, daB der feste Deckungsblock aus
der Kontrolle der Reichsbank geraten wiirde, und auf sein Ressentiment, da es sich bei der Initiative
Wagemanns um eine gegen seine Person gerichtete politische Aktion handelte. Tagesbericht Luthers,
28.10.1931 und 20. u. 22.1.1932, BAK, NL Luther, 366 u. 367.

108  Schiffer, Harms und Solmmsen gehdrten zu dieser Kategorie. Tagebucheintrugung Schiffers vom
27.1.2932, a.a.0. und Tagesbericht Luthers vom 1, u. 4,2,1932, BAK NL Luther, 368.

109  Tagebucheintragung Schiffers vom 29.1.1932, IfZ, ED 93/17.

110  Die Deutschen Fiihrerbriefe vom 22.1.1932.
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sachliche AnlaB fiir die Ideen des Wagemann-Kreises, die deflationistische Stagnation,
unverindert fortbesteht und nach wie vor der Uberwindung harrt*.

Gerade die Auffassungen Hamms und der Deutschen Fiihrerbriefe lassen darauf schlie-
Ben, daB Briining und Luther, hétten sie sich fiir eine monetire Expansion entschieden, eine
weitgehende Unterstiitzung der Industrie sowie der Fiithrungen des RDI und DIHT, deren
Festhalten an der Deflationspolitik im wesentlichen politisch motiviert war, sicher gewesen
wire. Der Kanzler und der Reichsbankprisident griffen jedoch nicht den bei Befiirwortern
des Wagemann-Plans, sondern auch bei Teilen der Gegner weit verbreiteten Wunsch nach
einer Kreditausweitung auf, versuchten die beiden Lager, die verschiedene Beriihrungs- und
Anniherungspunkte aufwiesen, auf einen sachlichen Dialog zu lenken. Statt dessen mobili-
sierte Luther die Gegner Wagemanns polarisierend und verengte die Diskussion auf das
Problem der Wiahrungsstabilitit.

IV. Schluf

Der Verlauf der Debatte iiber die konjunkturpolitischen Konzepte der deutschen Industrie
1931/32 146t den SchluB zu, daB eine erfolgreiche Initiative zum Wandel der Wirtschafts-
politik nur von staatlichen Instanzen ausgehen konnte; dies heifit nicht einfach eine EinfluB-
losigkeit der Industrie bei der Gestaltung der Wirtschaftspolitik zu unterstellen. Vielmehr
muf das komplexe Geflecht aus politischen und wirtschaftspolitischen Interessen in Betracht
gezogen werden, das sich in einer zunehmenden Fraktionierung niederschlug. Kastl und
Hamm hitten sich mit ihrer blind auf die Unterstiitzung Briinings gerichteten Linie nicht
durchsetzen konnen, wenn sie sich nicht auf die Deflationisten innerhalb der Verbénde
hitten stiitzen konnen. Da Teile der Deflationisten die prozyklische Wirtschaftspolitik mit
den gewerkschaftsfeindlichen, antiparlamentarischen und zentralistischen Reformen verban-
den, war der Eintritt fiir die Deflationspolitik jedoch nicht mit einem politischen Beistand
fiir Briining gleichzusetzen, der solche Reformen grundsitzlich auf die Zeit nach der Beendi-
gung der Reparationen verschieben wollte. Die Fraktionsbildung in der Industrie wurde
freilich um so komplizierter, als Teile der Expansionisten dieselben reaktiondren politischen
Ziele wie die Deflationisten verfolgten, wiahrend andere an dem System Briining festhalten
wollten. Die Industrie war wegen dieser mehrfachen Spaltung nicht in der Lage, von sich
aus eine konjunkturpolitische Wende zu initiieren.

Bei der Beurteilung des Wandels in der Beziehung zwischen Briining und der Industrie
miissen somit die Wirkungen des konjunkturpolitischen Dissenses und der Entwertung der
korporativen Interessenvertretung in Rechnung gestellt werden. Solange eine ungebrochene
EinfluBmacht der Industrie wahrend der Weltwirtschaftskrise unterstellt wird, geht die Frage
nach der Existenz 'keynesianischer' Konzepte am Kern des eingangs skizzierten Problems
vorbei. Die KompromiBlosigkeit Briinings, seine Taktik, die verschiedenen Richtungen in
der Industrie gegeneinander auszuspielen und die Propagierung der konjunkturpolitischen
Auffassungen der Industrie durch 6ffentlichen Druck zu unterbinden, sowie die Strategie der
Verbinde, der politischen Unterstiitzung Briinings den Vorrang zu geben, waren 1931 die
wesentlichen Ursachen fiir die Verzdégerung der konjunkturpolitischen Wende.

Da jedoch der konzeptionelle Dissens es verhinderte, die deflationistischen Fesseln aus
eigener Kraft zu sprengen, und der Einfluf der Industrie auf die Wirtschaftspolitik der

111 Die Deutschen Fiihrerbriefe vom 1.3.1932.
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Reichsregierung zu schwinden drohte, trat der Wunsch nach der Realisierung von antipar-
lamentarischen und gewerkschaftsfeindlichen Reformen allmihlich wieder in den Vorder-
grund. Die Schwerindustrie versteifte sie sich wieder auf die Hoffoung, da mit der Ablo-
sung Briinings durch eine autoritire Staatsfilhrung eine konjunkturpolitische bzw. konjunk-
turelle Wende eingeleitet werden konne."? Im Herbst 1931 kehrten Reusch, Springorum, E.
Brandi und Végler Briining den Riicken. Dieser Front schloB sich Anfang 1932 Silverberg
an. Nachdem er sich mit einer scharfen Kritik an der Notverordnung vom 8. Dezember
1931 in der Essener Besprechung vom 22. Januar 1932 von Briining distanziert hatte,"
brachte er seine kritische Einstellung gegen Briining Anfang Mirz mit einem Vortrag im
Club von Berlin 6ffentlich zum Ausdruck™ und erklirte Mitte April in einer Beiratssitzung
des RDI, daB ein totaler Kurswechsel der Wirtschaftspolitik nur durch ,,mutige Personlich-
keiten herbeigefiihrt werden konne, zu denen er Briining nicht rechnete."* Gleichzeitig
wandte sich ein groBer Teil der fithrenden Industriellen des RDI von Briining ab. E. Simon,
der Vorsitzende der Handelspolitischen Kommission des Verbandes, erklirte in der Sitzung
vom 31, Mirz, daf sich die meisten Mitglieder der Kommission ,,fiir eine Anderung des be-
stehenden Systems® aussprachen.'

Die Abkehr von Briining wurde von der zunehmenden Distanzierung der Unternehmer
von der héchsten Fithrung des RDI begleitet. Reusch wandte sich wie andere bedeutende
Schwerindustrielle nicht mehr an die RDI-Fiihrung, nachdem jene Ende September 1931
Kastl zu einem offenen Kampf gegen Briining und die Gewerkschaften gedridngt hatte."”
Kennzeichnend fiir sein Verhéltnis zur RDI-Fiihrung ist, da Krupp nicht einmal versuchte,
Reusch zu der Essener Unterredung vom 22. Januar 1932 einzuladen, die sich darauf rich-
tete, die Meinungsunterschiede zwischen der Schwerindustrie und dem RDI auszuriumen
und die kiinftige wirtschaftspolitische Generallinie festzulegen. Kastl, der um der Stirkung
des Reichskanzlers willen den Drang der iiberwiegenden Mehrheit der Industriellen zu einer
antizyklischen Konjunkturpolitik blockierte und Briining bis zum letzten Augenblick zu hal-
ten versuchte," wurde weitgehend isoliert, als die meisten Unternehmer, wie Simon berich-
tet, gegen Briining gestellt waren. Nach dem Sturz Briinings machte auch Krupp aus seiner
Abneigung gegen Kastls Politik keinen Hehl mehr. Als der Geschiftsfiihrer des RDI Luther
eigenméchtig auf der Rednerliste der HauptausschuBsitzung des RDI vom 24. Juni 1932
setzte, kritisierte Krupp ihn mit auBergewohnlicher Schirfe." Silverbergs fiihrende Rolle bei
der Willensbildung des RDI war beendet, als er den Verband im Friihjahr 1932 auf eine

112 G. Feldman, Aspekte deutscher Industriepolitk am Ende der Weimarer Republik 1930-32, in:
K. Holl, Wirtschaftskrise und liberale Demokratie, Gottingen, S. 104 f.

113 Aufzeichnung Silverbergs iiber die Essener Unerredung vom 22.1.1932, Anlage des Briefes Silver-
bergs an Krupp vom 25.1.1932, Krupp Archiv, FAH 4 E 184,

114  P. Silverberg, Die Aufgaben der Privatwirtschaft, in: F. Mariaux (Hg.), Paul Silverberg. Reden und
Schriften, S. 190 ff.

115  Protokoll iiber die Beiratssitzung vom 20.4.1932, BAK, NL Silverberg, 249.

116  Protokoll iiber die Sitzung der Handelspolitischen Kommission vom 31.3.1932, Krupp Archiv, FAH 4
E 180.

117  Reusch an Kastl, 30.9.1931, Haniel Archiv, 400101220/11b.
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monetire Konjunkturpolitik festzulegen versuchte. Obwohl die unterschiedlichen Gremien
des RDI im Frithjahr 1932 zu zahlreichen Sitzungen zusammenkamen, war die abnehmende
Integrationskraft des Verbandes unverkennbar.

Parallel zur Abkehr von Briining und der Aushdhlung der korporatistischen Struktur der
Interessenvertretung erwies es sich als fatal, daB die Uberzeugung, eine konjunkturpolitische
Kehrtwendung mit der Bildung einer autoritiren Staatsfiihrung zu erreichen, in der Industrie
immer mehr an Boden gewann. Der Auffassung Silverbergs tiber die ,mutigen Personlich-
keiten“, die allein eine Kehrtwende der Wirtschaftspolitik, sogar unter Hinnahme einer
autarken Handelspolitik,™ durchsetzen konnten, schlossen sich viele Unternehmer an, die im
. Wirtschaftspolitischen Beirat“ des RDI organisiert waren. Als er im Mai 1932 der Bitte
Schachts entsprach, eine Unterredung mit den westdeutschen Schwerindustriellen zu arran-
gieren, um die Kreditausweitung und die Abwertung der Reichsmark zu besprechen, zeigte
sich, daB sogar Reusch mittlerweile in das Lager der Reformer einschwenkt war.™ Aller-
dings raumte Reusch den Reformen in der Sozial- und Verwaltungspolitik immer noch den
Vorrang vor der Konjunkturpolitik ein.'?

Der Wunsch der Industrie nach einer expansiven Konjunkturpolitik und einer autoritiren
Staatsfiihrung erfiillte sich mit der Wirtschafts- und Verfassungspolitik des Kabinetts Papen.
Danach war die Industrie damit beschiftigt, den eingeschlagenen Weg in ,,Ruhe und Ord-
nung“ zu konsolidieren. Die westdeutsche Schwerindustrie bemiihte sich, der Regierung
Papen eine Massenbasis zu verschaffen, um die Konjunkturbelebung mit der totalen Ent-
machtung der Gewerkschaften und der Entparlamentarisierung des politischen Systems zu
verbinden. Die Fiihrungen des RDI und des DIHT waren bereit, jeden Machthaber zu unter-
stiitzen, der die politische Stabilitit herbeifiihren wiirde - gleichgiiltig auf welche Art und
Weise. Das war die Grundlage fiir die Zusammenarbeit der Industrie mit dem NS-Regime.

120  Die Tatsache, daB der Beirat des RDI unter der Fiihrung Silverbergs Anfang Mirz 1932 fiir eine zen-
trale Regulierung der Einfuhr eintrat und dann sich Mitte April im AnschluB an dem erneuten Sinnes-
wandel Silverbergs fiir eine liberale Handelspolitik aussprach, machte die Ratlosigkeit der Industrie
betreffend den Staatsinterventionismus deutlich. Protokoll iiber die Beiratssitzungen des RDI vom 4.3.
und 20.4.1932, BAK, NL Silverberg, 249

121 Schacht an Reusch, 5.5.1932, in: I. Maurer, Politik, Nr. 493, S. 1437; Notiz Reuschs iiber die Sit-
zung der Ruhrlade vom 6.6.1932, Haniel Archiv, 40010124/14.

122 Reusch an Warburg, 3.7.1932, Haniel Archiv, 400101251/0b.



Ferdinand von Steinbeis - Mythos und Wirklichkeit. Neue Uberlegungen
zur Geschichte der Gewerbeforderung in Wiirttemberg

Von Gert Kollmer-von Oheimb-Loup (Stutigart)

I.  Der Mythos Steinbeis

Im wiirttembergischen Raum ist kaum eine Gestalt des 19. Jahrhunderts aus dem Bereich der
Wirtschaft so zum Inbegriff des Industrialisierungsprozesses geworden, wie Ferdinand von
Steinbeis.

Je mehr die Historiographie die maBgebliche Entwicklung einer ganzen Epoche pauscha-
lierend einer Person zuschreibt, desto zwingender wird eine quellenkritische Auseinander-
setzung mit ihrer Leistung. Nur so kann man eine moglichst wertneutrale Annéherung an die
betreffende, fast schon glorifizierte Person erreichen. Die verklirende Darstellung von
Steinbeis ist ein Beispiel dafiir, wie schwer sich die vor allem an der Dynastiegeschichte viel
zu lange klebende Landesgeschichtsforschung mit wirtschaftshistorischen Fragestellungen
getan hat.

Steinbeis wurde bereits zu seinen Lebzeiten geehrt'. Man kann es den Vertretern von Staat
und Politik nicht verdenken, wenn sie noch heute darauf hinweisen’, in seiner direkten
Nachfolge zu stehen’. Das historische Image ist groB, der Bekanntheitsgrad ebenso.

Die Wissenschaft hat bis in unsere Tage hinein ein an Lob und Glorie iiberfrachtetes
Steinbeisbild gepriigt', das fast unverriickbar zu sein scheint. Es gibt eine Menge von Ab-
handlungen und Skizzen biographischen Inhalts, teils populir, teils wissenschaftlich, meist
bewundernd und erst in den letzten Jahren mitunter vorsichtiger werdend abgefaBt‘. Fast alle

1 Vgl. dazu L. Vischer, Die industrielle Entwicklung im Konigreich Wiirttemberg und das Wirken seiner
Centralstelle fiir Gewerbe und Handel in den ersten 25 Jahren, Stuttgart 1875; A. Mirus, Uber Gewerbe-
forderung und Gewerbetitigkeit im Kénigreich Wiirttemberg, Leipzig 1861.

2 Als Beispiel dazu Th. Heuss, Robert Bosch. Leben und Leistung, Stuttgart 1946, S. 87 ff. und ders., Was
ist Qualitit?, in: Die groBen Reden. Der Staatsmann, Tiibingen 1965, S. 89 f.

3 Wie Anm. 1; ferner Landesgewerbeam: (Hg.), Hundert Jahre staatliche Gewerbeforderung in Wiirttem-
berg 1848-1948, Stuttgart 1948; Landesgewerbeamt Baden-Wiirttemberg (Hg.), 125 Jahre Staatliche Ge-
werbeforderung, in: Wirtschaft im Wandel 6, 1973/1; Sreinbeis-Stiftung fiir Wirtschafisforderung (Hg.),
Ferdinand Steinbeis und die Gewerbebefdrderung im Konigreich Wiirttemberg, Stuttgart 1986.

4 Vgl. dazu vor allem Vischer; W. von Ochenkowski, Die wiirttembergische Zentralstelle fiir Gewerbe und
Handel, in: Schmollers Jahrbuch fiir Gesetzgebung, Verwaltung und Volkswirtschaft im Deutschen Reiche 10,
1886: F. Miiller, Ferdinand von Steinbeis. Sein Leben und Wirken 1807-1893. Eine Gedenkschrift. Mit einem
biographischen Begleitwort von R. Piloty, Tiibingen 1907; P. Siebertz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbe-
reiter der Wirtschaft, Stuttgart 1952; ders., Ferdinand Steinbeis und der Aufschwung der wiirttembergischen
Industrie, Miinchen 1943; ders., Ferdinand Steinbeis. Hiittenwerkstechniker und Président der Wiirttember-
gischen Zentralstelle fiir Gewerbe und Handel 1807-1893, in: Schwibische Lebensbilder Bd. III, Stutigart
1942, S. 486-508; Steinbeis kam nur bis Ravensburg, Leutkirch 1959; M. Rehm, Ferdinand Steinbeis. 1807-
1893, Schwabens Gewerbeforderer und Volkserzieher. Wegbereiter der Wiirttembergischen Industrie,
Niirtingen 1977; R. Uhland, Ferdinand von Steinbeis - Wegbereiter der wiirttembergischen Wirtschaft, in:
Historischer Verein Heilbronn, Jahrbuch 30, 1983, S. 59 f., 69 und 76.

5 Ausfiithrlicher dazu siehe A. Backes-Haase, ,Die Schule der Welt“ - Ferdinand Steinbeis' Padagogik der
Vermittlung als MaBnahme zur Gewerbeférderung, in: B. Bonz (Hg.), Berufsbildung und Gewerbeftrde-
rung. Zur Erinnerung an Ferdinand Steinbeis (1807-1893), (= Tagungen und Expertengesprache zur
beruflichen Bildung Heft 21), Bielefeld 1994, S. 163, Anm. 61. Siehe im besonderen auch W. Fischer,
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Steinbeis-Untersuchungen - auch die neueren - sind von einem Geniekult, wie es dem 19.
Jahrhundert eigentiimlich ist, bestimmt. Dabei wird immer wieder Steinbeis' Kreativitit,
seine Schaffenskraft und seine faszinierende Personlichkeit beschworen. Diese Einschiitzung
gipfelt meist in der Feststellung, Steinbeis sei der maBgebliche Schépfer und Férderer der
wiirttembergischen Industrie. Aus den zahllosen landeshistorischen Publikationen, die das
Thema Industrialisierung und Gewerbeforderung beriihren, sei nur ein Beispiel herausgegrif-
fen: Alfred Dehlinger fiihrt in seinem Standardwerk ,, Wiirttembergs Staatswesen® aus: ,,Die
neugegriindete wiirttembergische Zentralstelle fiir Gewerbe und Handel wurde durch ihre
Einrichtung fiir die Gewerbeforderung vorbildlich fiir andere deutsche Lander und erzielte
durch ihre planméaBige und zielsichere Aufbauarbeit zum Nutzen der deutschen Volkswirt-
schaft die groBten Erfolge. Sie wandelte Wiirttemberg ohne Hilfe von AuBen fast wunderbar
von einem Ackerbau- und Kleinhandwerkerland in einen Industriestaat um ... Sie verdankt
das einem einzigen, ganz groBen Manne: Ferdinand Steinbeis. “¢ Uhland und Siebertz wiesen
darauf hin, daB Nachrufe die Leistungen von Steinbeis sogar mit denen des preuBischen
Reformers Freiherr von Stein verglichen.” In der wissenschaftlichen Literatur wurden die
Leistung von Steinbeis meist nur deskriptiv dargestellt, Hintergriinde und Motive fiir das
Handeln der Zentralstelle waren nicht Gegenstand wissenschaftlicher Untersuchungen. Aber
gerade darin liegt der Schliissel zur realistischen Einschitzung und Wiirdigung von Stein-
beis.

Steinbeis trat 1848 in die neugegriindete Zentralstelle zu einem Zeitpunkt ein, als bereits
seit iiber drei Jahrzehnten der wiirttembergische Industrialisierungsprozef angelaufen war.
GewiB hat er aufgrund seines beruflichen Erfahrungshorizontes die Industrie gekannt, eben-
so wuBte er auch um deren Begleiterscheinungen und Folgen. So stellt sich die Frage nach
der Leistung von Steinbeis und welche zentrale Aufgabe er seiner neuen Titigkeit beimaB,
die er zu einem Zeitpunkt begann, als die Industrialisierung bereits im Gange war. Ohne
Zweifel muBte er als Beamter der Zentralstelle die Entwicklung der Industrialisierung und
den damit verbundenen sozialen WandlungsprozeB sowie die sich daraus ergebenden Folgen
kritisch beobachten und verstehen, um daraus Riickschliisse fiir sein wirtschaftspolitisches
Verhalten ziehen zu konnen. Weiter wire zu fragen, ob und wieweit sein Titigkeitsfeld
nicht schon durch die administrativen Strukturen und die Geschiftsverteilung vorgegeben
war. Hat er die Aufgaben der Zentralstelle originir entwickelt oder hat er sie durch person-
liche Akzentuierung nur gebiindelt und bestimmte Schwerpunkte gesetzt?

Diese Fragen verlangen, nicht zuletzt auch durch die zahlreich erschienene Steinbeis-Lite-
ratur, eine differenziertere Betrachtung von Steinbeis' Titigkeit. Steinbeis' Wirken sollte

Staat und Wirtschaft im 19. Jahrhundert, in: O. Borst (Hg.), Wege in die Welt. Die Industrie im Siidwe-
sten seit Ausgang des 18. Jahrhunderts, Stuttgart 1989, S. 104. Ebenso K. Megerle, Wiirttemberg im In-
dustrialisierungsprozeB Deutschlands. Ein Beitrag zur regionalen Differenzierung der Industrialisierung
(= Geschichte und Theorie der Politik: Unterreihe A, Geschichte, Bd. 7), Stuttgart 1982, S. 180; H.
Schwankl, Das Wiirttembergische Ausstellungswesen. Zur Entwicklung der allgemeinen Gewerbe- und
Industrieausstellungen im 19. Jahrhundert (= Beitrdge zur siidwestdeutschen Wirtschafts- und Sozialge-
schichte 8), St. Katharinen 1988, S. 277 ff. Auch die neueste Untersuchung von Boelcke folgt der tradi-
tionellen Erfolgsbewertung der allgemeinen Steinbeis-Literatur. Siehe dazu W.A. Boelcke, Gliick fiir das
Land. Die Erfolgsgeschichte der Wirtschaftsforderung von Steinbeis bis heute, Stuttgart 1992, S. 126.

6 Vgl. A. Dehlinger, Wiirttembergs Staatswesen in seiner geschichtlichen Entwicklung bis heute, Bd. 2,
Stuttgart 1953, S. 664.

7 Vgl dazu Uhland, S. 76; ebenso Siebertz, Ferdinand Steinbeis und der Aufschwung, S. 508.
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nicht nur aus seiner Person heraus verstanden werden, als wiirttembergischer Staatsbeamter
muBte sich seine Titigkeit letztendlich in einen politischen Gesamtrahmen einfiigen - dies
vor allem vor dem Hintergrund einer von Kénig Wilhelm I. seit den Zollvereinsiiberlegun-
gen vorgegebenen Politik, die deutlich wirtschafts- und sozialpolitische Konsequenzen bein-
haltete®.

II. Die Entwicklung der gewerblichen Wirtschaft bis zur Mitte des 19. Jahrhunderts.
1. Die Entwicklung der Industrie

Zunichst soll die Entwicklung der gewerblichen Wirtschaft bis zur Mitte des 19. Jahrhun-
derts dargestellt werden, im Vordergrund steht dabei die Entwicklung der Industrie.

Dem Mythos Steinbeis als Erschaffer der wiirttembergischen Industrialisierung seien
einige Daten entgegengesetzt:

Die Anzahl der Fabrikbeschiftigten stieg von 9.400 im Jahre 1832 auf 32.300 im Jahre
1852 und 39.800 im Jahre 1861°, wobei bereits zwischen 1832 und 1835/36 eine Steigerung
von knapp iiber 30 Prozent eintrat®. Die Zahl der Fabrikbeschiftigten erfuhr, gemessen an
der Zahl aller Gewerbetreibenden, zwischen 1832 und 1852 eine Erhohung von 4,9 auf 14,2
Prozent, wihrend sie von 1852 bis 1861 nur auf 14,8 Prozent stieg. Erst von 1862 bis 1875
erhohte sich der Anteil auf 24,5 Prozent"'. Die Anzahl der Fabriken wuchs von 324 im Jahre
1832 auf 1.494 im Jahre 1852, wihrend bis 1861 nur noch 186 neue Unternehmen hinzuka-
men®,

Infolge der unzureichenden staatlichen Industrieférderung hatten die friihen wiirttembergi-
schen Unternehmer lange vor Griindung der Zentralstelle gelernt, sich selbst zu helfen”.
Durch den Beitritt Wiirttembergs zum Deutschen Zollverein wurde die wiirttembergische
Unternehmerschaft gendtigt, auf die vorgegebenen wirtschaftspolitischen Rahmenbedingun-
gen zu reagieren und mit Strategien dem verstirkten Wettbewerb zu begegnen. Dazu gehorte
auch die Einfithrung technischer Innovationen, vor allem in der Leitbranche des Industriali-
sierungsprozesses, der Textilindustrie, die zu Anfang der 1850er Jahre lber die Halfte aller
Fabrikarbeiter beschiftigte”. Der technische Stand dieser Branche war - vor allem bei Un-
ternehmen mit mehr als 20 Beschiftigten - zum Teil schon sehr fortschrittlich. Insbesondere
die bedeutenden Teilbranchen der Baumwoll- und Kammwollindustrie wiesen teilweise be-

8 Vgl. dazu G. Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation. Die Reaktion wiirttembergischer
Textilindustrieller auf den Deutschen Zollverein - 1834-1874 (= Beitriige zur siidwestdeutschen Wirt-
schafts- und Sozialgeschichte 22), St. Katharinen 1996, hier siche Kap. IIl. Ferner auch R. Kappel,
Bemiihungen des K&nigreichs Wiirttemberg um eine deutsche Zollvereinigung nach 1815, Diss. Tiibingen
1991, S. 469 ff., insbesondere S. 489 ff.

9 Vgl. dazu Megerle, S. 113. Zur Problematik der zeitgendssischen Statistik siehe FuBnote 183 auf S. 113,

10 Ebd. Errechnet aus Tabelle 16, S. 103. Zur Problematik der zeitgendssischen Datenerfassung siehe FuB-
noten 148 und 149 auf S. 103 f.

11 Ebd. S. 112.

12 Ebd. §.-113.

13 Vgl. dazu auch Fischer.

14 Vgl. dazu G. Kollmer, Folgen und Krisen des Zollvereins, in: H. Pohl (Hg.), Die Auswirkungen von
Zbllen und anderen Handelshemmnissen auf Wirtschaft und Gesellschaft vom Mittelalter bis zur Gegen-
wart (= Vierteljahrschrift fiir Sozial- und Wirtschaftsgeschichte, Beiheft 80), Stuttgart 1987, S. 198 ff.
und Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation, Kap. V; ferner zur Beschiftigtenzahl
Megerle, S. 118.
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reits in den 1830er und 1840er Jahren einen hoheren Technisierungsgrad auf als das tech-
nologisch sehr fortschrittliche Nachbarland Schweiz. Und die Auswirkungen der Textilin-
dustrie auf die wachsende Maschinenbauindustrie bis 1850/60 sind bislang noch nicht
erforscht, insbesondere im Hinblick auf die Anwendung und Rezeption technischen Fort-
schritts. Schon eine erste Beschiftigung mit diesem Thema deutet darauf hin, daf hier Uber-
raschungen verborgen sind.

Auch die Ansiedlung Schweizer Kapitals in der wiirttembergischen Textilindustrie stand
in keinem Zusammenhang mit der Gewerbeforderung. Die Schweizer Industriellen fanden
den Weg nicht durch Steinbeis nach Wiirttemberg, sondern liefen sich allein von niichternen
kaufmiannischen Uberlegungen leiten. Damit umgingen sie die seit 1846 erhohten Einfuhr-
zolle fiir Garne. Zugleich prognostizierten sie zutreffend weitere Nachfragesteigerungen im
Baumwollsektor sowohl in Wiirttemberg als auch im gesamten Zollverein®. In das vorgetra-
gene Bild paBt auch, daB mehrere andere wichtige Branchen seit Bestehen der Zentralstelle
bis in die 1870er Jahre nur geringe oder sogar riickliufige Zuwichse - wie bei der chemi-
schen oder der holzverarbeitenden Industrie - zu verzeichnen hatten. Der prozentuale Be-
schéftigungsanteil der chemischen Industrie an allen Fabrikbeschiiftigten Wiirttembergs sank
von 6,8 auf 1 Prozent"”; eine Folge des seit den 1850er Jahren massiv einsetzenden Konzen-
trationsprozesses und der damit verbundenen Standortverlagerung®. Auch die Beschiftigten-
zahl in der Papier- und Lederwarenindustrie sank zwischen 1852 und 1861 um beinahe 1
Prozent. Erst zwischen 1861 und 1875 stieg ihr Anteil von 3,8 auf 6 Prozent. Auch die
Branchen Nahrungs- und GenuBmittel erfuhren zwischen 1852 und 1861 kaum nennenswerte
Zuwichse. Ein langsames Wachstum verzeichnete zunichst auch die metallverarbeitende
und Maschinenbauindustrie: Der Anteil der Fabrikarbeiter in dieser Industriegruppe stieg
innerhalb aller Industriezweige zwischen 1850 und 1860 um nur 3,4 Prozent, verdoppelte
sich jedoch zwischen 1861 und 1875", dies entsprach dem in Deutschland allgemein zu
beobachtenden Wachstumstrend dieser Branche?.

2.  Die Entwicklung des Handwerks

Um die Rolle von Steinbeis zutreffend einzuschitzen, ist es wichtig, die Entwicklung des
Handwerks zu betrachten.

Als die Zentralstelle 1848 gegriindet wurde, standen nicht mehr grundsitzliche Uberle-
gungen der Landstinde und der Regierung wie nach dem Wiener KongreB iiber das Fiir und
Wider einer Industrialisierung des Landes im Zentrum der Uberlegungen. Bereits in den

15 Vgl. dazu Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation, S. 194 ff.; ferner P. Dudzik, Innovation
und Investition. Technische Entwicklung und Unternehmerentscheide in der schweizerischen Baumwoll-
spinnerei 1800 bis 1916, Ziirich 1987.

16 Vgl. dazu Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation, S. 162 f.: ferner W. Weber, Der deut-
sche Zollverein. Geschichte seiner Entstehung und Entwicklung, Leipzig 21871.

17 Vgl. Megerle, S. 118.

18 Vgl. dazu F.C. Huber, Festschrift zur Feier des 50jihrigen Bestehens der Wiirttembergischen Handels-
kammern, Teil II: GroBindustrie und GroBhandel in Wiirttemberg, Stuttgart 1910, S. 3-20; J. Hagel,
Vom Weinbaudorf zum Industriestandort. Die Entwicklung Feuerbachs von 1850 bis zum Ersten Welt-
krieg, Stuttgart 1991, S. 30 ff.

19 Vgl. Megerle.

20 Vgl. W.G. Hoffinann, Das Wachstum der deutschen Wirtschaft seit der Mitte des 19. Jahrhunderts, Berlin
1965, S. 196.
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1820er Jahren, spitestens nach dem Beitritt Wiirttembergs zum Deutschen Zollverein 1834,
hatte der Staat die Weichen in Richtung Industrialisierung gestellt. Dabei wurde der auf-
kommenden Wirtschaft zunichst keine staatliche Behorde an die Seite gegeben. Die Authe-
bung der Ziinfte im Jahre 1828 fiir zunéchst nur 13 Gewerbezweige® und die Konzessi-
onspflicht fiir die Erdffnung neuer Fabriken, der in der Regel grofziigig nachgekommen
wurde®, zeigt das Verhalten der Regierung in der frithen Phase der Industrialisierung: Auf
der einen Seite benétigte das noch stark vom gewerblichen Handwerk geprigte Land fiir die
Ubergangszeit zur Industrialisierung aus volkswirtschaftlicher Sicht die Ziinfte. Auf der
anderen Seite muBte der Staat dem privatwirtschaftlichen Unternehmertum den Weg zur
Entfaltung unternehmerischer Aktivititen ebnen. Das Bekenntnis zur Gewerbefreiheit war
ein Signal einerseits fiir das private Unternehmertum, andererseits fiir die Mitglieder der
Ziinfte. Zugleich war es ein geschickter Schachzug der Regierung, da auf diese Weise der
Protest der Ziinfte gegen ihre allmihliche Auflésung in Schranken gehalten und den Ziinften
zugleich die Notwendigkeit eines Umdenkungsprozesses von der handwerklichen zur indu-
striellen Fertigung vor Augen gefiihrt werden konnte*. Die Auseinandersetzungen und die
Interessengegensitze zwischen Handwerk und Industrie wurden seit der Beschrinkung der
Zunftverfassung immer evidenter. Mit dem Wachsen der Industrie erkannte die Regierung,
daB eine Institution fiir die wirtschaftliche Ordnungspolitik geschaffen werden muBte, die
das nach 1820 immer stirker zuriickgedringte Kleingewerbe und Handwerk beraten und
lenken sollte®.

Seit dem Ringen um eine neue Gewerbeordnung Ende der 1820er Jahre riff die Diskussion
iiber die Skonomische und soziale Stellung der Handwerkerschaft nicht mehr ab. Auch die
siiddeutschen Staatswissenschaftler Robert von Mohl und Karl Heinrich Rau suchten wie der
wiirttembergische Landtag nach 6konomischen Wegen, das Handwerk, das als Kern der
biirgerlichen Gesellschaft angesehen wurde, zu sichern®. Als die politische Entscheidung fiir
den Beitritt zum Deutschen Zollverein gefallen war, wurde der Landtag mit Petitionen aus

21 Vgl. Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation, S. 8 und 33 ff.

22 Regierungsblatt fiir das Konigreich Wiirttemberg Nr. 27 v. 5. 5. 1828. S. 237 ff. Verhandlungen der
Kammer der Abgeordneten des Konigreichs Wiirttemberg 1826/27, Heft 2. Vgl. auch W.A. Boelcke,
Sozialgeschichte Baden-Wiirttembergs 1800-1989. Politik, Gesellschaft, Wirtschaft (= Schriften zur
politischen Landeskunde Baden-Wiirttemberg Bd. 16), S. 65; H. Sedaris, Liberalismus und Handwerk in
Siidwestdeutschland. Wirtschafts- und Gesellschaftskonzeptionen des Liberalismus und die Krise des
Handwerks im 19. Jahrhundert (= Geschichte und Theorie der Politik. Unterreihe A: Geschichte Bd. 4),
Stuttgart 1979, S. 70.

23 Regierungsblatt fiir das Konigreich Wiirttemberg Nr. 27 v. 5. 5. 1828. 8. 270 f.; vgl. Boelcke, Sozialge-
schichte Baden-Wiirttembergs, S. 71 f.

24 Vgl. Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation, S. 8.

25 Vgl. dazu Erster bis Sechzehnter Rechenschafts-Bericht an die Gesellschaft fiir Beférderung der Gewerbe
in Wiirttemberg, von ihrem Ausschusse erstattet, und Beschliisse dieser Gesellschaft, Stuttgart 1831-
1846; ferner siehe auch Vischer, S. 14 ff.

26 Vgl. R. von Mohl, Die Polizei-Wissenschaft nach den Grundsitzen des Rechtsstaates, Bd. 2, Tiibingen
21844, S. 285 ff.; ders., Uber die Nachteile des fabrikmiBigen Betriebs der Industrie, in: Archiv der po-
litischen Okonomie und Polizeiwissenschaft, hg. von K.H. Rau, Bd. 2 (1835), S. 142 f. und 169; ders.,
Das Staatsrecht des Konigreichs Wiirttemberg, Bd. 2, Tiibingen *1846, S. 569 f.; K.H. Rau, Lehrbuch
der politischen Okonomie, Bd. 1, Heidelberg *1841, S. 464 ff.; Verhandlungen der Kammer der Abge-
ordneten (2. Kammer) des Konigreichs Wiirttemberg 1826/27 ff.; sieche dazu auch Sedaris, S. 50 ff.
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Handwerkerkreisen iiberhduft”. Das Handwerk und Kleingewerbe war in Bezug auf Preis
und Qualitit gegeniiber der Industrie meist nicht mehr konkurrenzfahig. Die Gesellschaft zur
Beforderung der Gewerbe empfahl seit dem Beitritt Wiirttembergs zum Deutschen Zollver-
ein dem bedringten Handwerk folgende Moglichkeiten zur Bewiltigung ihrer Lage®:
1. neue, marktgerechte, d. h. qualitativ bessere und modischere Produkte aufzunehmen,
2. weniger Sorten in groBeren Stiickzahlen und zu niedrigeren Preisen zu produziereren
sowie
3. neue Produktionstechniken anzuwenden.
Diese Anregungen sind jedoch von der Mehrzahl der Ziinfte nicht ernsthaft verfolgt worden.
Anfang der 1840er Jahre wird in den Rechenschaftsberichten der Gesellschaft zur Beforde-
rung der Gewerbe der Ton schirfer®. Eine deutliche Sprache wurde dort 1844 angeschlagen:
»Jal wer genauer mit den Verhiltnissen der vaterlindischen Industrie bekannt ist, wird
zugestehen miissen, daB, wenn nicht ein griindlicher und schleuniger Ubergang zum Bessern
bei dem Betrieb einer nicht unbedeutenden Zahl vaterlandischer Gewerbe eintritt ... die Exi-
stenz einiger der dltesten und ausgedehntesten Gewerbe Wiirttembergs auf das Spiel gesetzt
ist.“* Mit dem Einsetzen der Wirtschaftskrise 1846/47 wurde die Situation des Handwerks
noch driickender und es hauften sich die Stimmen fiir MaBnahmen zum Erhalt des Hand-
werks und nach staatlicher Hilfe". Interessant ist dabei jedoch, daB bereits in den 1830er
Jahren, ausgehend von Nationalékonomen, die Meinung aufkam, daB die Industrie auch fiir
das Kleingewerbe Raum schaffen wiirde. Voraussetzung dazu wire die Aus- und Weiterbil-
dung des Handwerks®. Diese Meinung teilte auch die Gesellschaft zur Beforderung der
Gewerbe und der Landtag®.

Die prekire Lage des Handwerks wurde noch verstirkt durch das Bevolkerungswachstum,
Dies macht schon folgender Vergleich fiir einen kleinen Zeitraum zwischen 1829 und 1835
deutlich: Die Bevolkerung wuchs in diesem Zeitraum um 1,2 Prozent, die Zahl der Gewer-
betreibenden um 4,2 Prozent, die Zahl der ziinftigen Meister nahm um 2,2 Prozent ab, die
der unziinftigen um 20 Prozent zu*. Die zahlenmiBige Zunahme des Handwerks stand im
umgekehrten Verhiltnis zu seiner 6konomischen Potenz. Nach dem Gewerbesteuerkataster-
ansatz sank der Anteil des Handwerks an der Gewerbesteuer von 51,4 Prozent im Jahre
1835 auf 42,6 Prozent im Jahre 1856%. Das Bevolkerungswachstum konnte von der Land-
wirtschaft nicht mehr und von der entstehenden Industrie noch nicht aufgefangen werden.
Dies fiihrte in der ohnehin von erheblicher Zersplitterung des Bodenbesitzes gepriigten

27 Uber die Auseinandersetzungen um die Gewerbefreiheit siehe Sedaris, S. 71; L. Kohler, Das wiirttember-
gische Gewerbe-Recht von 1805 bis 1870, Tiibingen 1891, S. 107 ff.

28 Vgl. Erster bis Zehnter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1831-1840.

29 Vgl. Elfter bis Vierzehnter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1841-1844,

30 Vgl. Fiinfzehnter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1845, S. 1.

31 Vgl. Sechzehnter bis Siebzehnter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1846-1847.

32 Vgl. dazu z.B. Rau, S. 468 ff. und Bd. 2. Heidelberg 1844, S. 332.

33 Vgl. Erster bis Sechzehnter Rechenschafts-Bericht.

34 Vgl. Wiirttembergische Jahrbiicher fiir Statistik und Landeskunde, Jg. 1839, Heft 2, S. 273 ff.; Sedatis,
S. 121; ferner F.-F. Wauschkuhn, Die Anfinge der wiirttembergischen Textilindustrie im Rahmen der
staatlichen Gewerbepolitik 1806-1848, Diss. Hamburg 1974, S. 413. Bevilkerungsbewegung errechnet
aus H. Loreth, Das Wachstum der wiirttembergischen Wirtschaft von 1818 bis 1918 (= Jahrbiicher fiir
Statistik und Landeskunde Baden-Wiirttemberg 19. Jg. Heft 1), Stuttgart 1974, S. 14,

35 Zusammengestellt von Sedatis, S. 125, 134-135. Fir die Zahlen vom Jahre 1835 siehe auch Wiirttember-
gische Jahrbiicher, S. 392 ff.
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Landwirtschaft in den Realteilungsgebieten zu weiterer Parzellierung® und im Handwerk zu
einer hohen Handwerkerdichte und Uberbesetzung und damit zu existenzunfihigen Betrie-
ben”. Die meisten Handwerker waren kapitallose Meister, die sich auf dem Land niederlie-
Ben, und die fast ginzlich von der Landwirtschaft abhidngig waren. Unfihig, die lokalen
Grenzen zu iiberschreiten, blieb der Handwerker an die von der Agrarkonjunktur abhéngige
Konsumfihigkeit seiner unmittelbaren Umgebung gebunden. Nach 1840 gehéorte das Klein-
gewerbe zu der bedrohtesten Wirtschaftsgruppe. Durch den Strukturwandel der Wirtschaft
wurde es immer stirker von den GroBbetrieben und dem Handel abhingig, da es sich als
Zulieferer an deren Bediirfnissen orientieren mufite. So zeigte sich eine Verdringungsten-
denz zwischen Handwerk und Industrie. Die Zahl der selbstindigen Meister ging zwischen
1832 und 1852 von 114.978 auf 95.414 zuriick®, bei gleichzeitiger Zunahme der Fabrikar-
beiter von 9.430 auf 32.333”. Gliedert man das Handwerk in Versorgungs- und Investitions-
handwerk, zeigt sich bei wachsender Bevdlkerung zwischen 1835 und 1860, daB bei aller
Unterschiedlichkeit der Handwerkszweige die Zahl der Meister im Investitionshandwerk im
Vergleich zum Versorgungshandwerk stirker abnahm, wihrend die Zahl der Gehilfen den
umgekehrten Trend aufweist. Bei der Mehrzahl der Gewerbe ist eine Konzentrationstendenz
bei Abnahme der Selbstindigen und Zunahme der Gehilfen statistisch unverkennbar. Dabei
ist die ohnehin tendenziell nach oben verschobene Relation zwischen Gehilfen und Meistern
in den wichtigsten Industrichandwerken am hochsten®. Schmoller wies schon 1862 darauf
hin, daB diese Entwicklung als Integration des Handwerks in die fortschreitende Industriali-
sierung angesehen werden kann®.

36 Vgl. dazu vor allem Chr. Borcherdt u.a., Fiihrer durch die Agrarstatistiken der siidwestdeutschen Lander
1850-1939 (= Beitrige zur siidwestdeutschen Wirtschafts- und Sozialgeschichte 9), Bd. 1, St. Katharinen
1989, S. 62 ff.; ferner ders. u.a., Die Landwirtschaft in Baden und Wiirttemberg. Veridnderungen von
Ausbau, Viehhaltung und landwirtschaftlichen BetriebsgroBen 1850-1980 (= Schriften zur politischen
Landeskunde Baden-Wiirttemberg 12), Stuttgart 1985, S. 41 ff.; Megerle, S. 94 f. und 215 ff.; H. Hoff-
mann, Landwirtschaft und Industrie in Wiirttemberg insbesondere im Industriegebiet der Schwibischen
Alb (= Arbeiten des Instituts fiir Sozial- und Staatswissenschaften an der Universitit Heidelberg II. Teil:
Arbeiten zur deutschen Problematik, Heft 2), Berlin 1935, S. 45 ff.

37 Ungeachtet der Problematik der bereinigten zeitgendssischen Statistik ist das Verhdltnis der selbstindigen
Handwerksmeister im Verhiltnis zur Einwohnerzahl auch bei unterschiedlicher Hohe in den einzelnen
Oberémtern hoch. Vgl. dazu allgemein: Sedaris, S. 127, Megerle, S. 94 . Als Beispiel fiir einzelne Oberamter:
O. Windmiiller, Das Handwerk in Schwibisch Hall vom Ende der Reichsstadtzeit bis zur Einfiihrung der
Gewerbefreiheit im Jahre 1862 (= Beitrige zur siidwestdeutschen Wirtschafts- und Sozialgeschichte 5), St.
Katharinen 1987, S. 149 ff.; R. Flik, Die Textilindustrie in Calw und Heidenheim 1750-1870. Eine regional
vergleichende Untersuchung zur Geschichte der Frithindustrialisierung und der Industriepolitik in Wiirttemberg
(= Zeitschrift fiir Unternehmensgeschichte Beiheft 57), Stuttgart 1990, S. 26 ff.

38 Vgl. Lorerh, S. 48. Auch unter Beriicksichtigung unterschiedlicher statistischer Berichtigungen bleibt der
Trend erhalten (siehe Anmerkungen zu Tabelle 26). Siehe dazu auch: Wiirttembergische Jahrbiicher fiir
vaterldndische Geschichte, Geographie, Statistik und Topographie, Jg. 1839, Heft 2, S. 273 ff;
G. Schmoller, Die Ergebnisse der im Jahre 1861 zu Zollvereinszwecken veranstalteten Aufnahme der
Gewerbe in Wiirttemberg, in: Wiirttembergische Jahrbiicher fiir vaterléndische Geschichte, Geographie,
Statistik und Topographie, Jg. 1862, Heft 2.

39 Vgl. hierzu die von Megerle, S. 113 errechneten Daten.

40 Vgl. dazu Sedatis, S. 130 ff.; Loreth, S. 47 f. Zeitgendssische Statistik: Wiirttembergische Jahrbiicher fiir
Statistik und Landeskunde, Jg. 1839, Heft 2, §. 272 ff. und Schmoller, S. 239 ff.

41 Vgl. Schmoller, S. 239 f.
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Diese Entwicklung signalisierte also schon seit den 1840er Jahren eine Expansionsfahigkeit
bei Handwerksbetrieben im Investitionsgewerbe. Hier bot sich ein Ansatzpunkt, mit staat-
licher Hilfe Wege aus der Krise zu finden, insbesondere vor dem Hintergrund einer erst in
den Anfingen steckenden wiirttembergischen Investitionsgiiterindustrie. Fiir diesen Teil des
Handwerks bestand die Chance, wenn auch in bescheidenem Umfang, Kapital zu akkumu-
lieren und neue Techniken zu nutzen und damit den engen lokalen Markt zu iiberschreiten.
Damit zeichneten sich Produktionsformen zum Anschluf} an die Industrialisierung ab.

Beim Versorgungshandwerk gestaltete sich die Lage anders. Bis zu einem gewissen Grad
war dessen Existenz durch den tiglichen Konsumbedarf breiter Bevélkerungsschichten vor
allem im Nahrungsmittelbereich und durch Reparaturen gesichert. Hier konnte staatliche
Foérderung dem durch die Industrie zuriickgedrangten Handwerk wie z. B. im Textilbereich
das ,,im Markt bleiben“ erleichtern und die Interessen der zukiinftigen Generation auf an-
dere Branchen lenken.

Die Heimarbeit soll nicht in die Betrachtung mit einbezogen werden, da sie nahezu aus-
schlieBlich der Leitbranche Textil zugute kam. Auch liefert die zeitgendssische Statistik dazu
kein zuverlissiges Zahlenmaterial.

So war es nicht die Industrie mit ihrer Arbeiterschaft, wie manche einflufreiche Minner
in der wiirttembergischen Beamtenschaft, im Landtag und in der Wissenschaft noch bis in
die 1820er Jahre dachten®, sondern der breite gewerbliche Mittelstand, der Gefahr lief, zu
einem gesellschaftlichen und 6konomischen Risikofaktor zu werden. Die dortigen Struktur-
verdnderungen bargen Unsicherheiten, die ohne den Eingriff und die Lenkung des Staates
nicht mehr hétten kanalisiert werden konnen. Damit war die Gefahr groB, daB im gewerbli-
chen Mittelstand nicht nur ein potentieller 6konomischer, sondern vor allem auch ein sozia-
ler und politischer Krisenherd entstand. So wird auch verstindlich, weshalb die Zentralstelle
relativ ziigig im Revolutionsjahr 1848 gegriindet wurde. Aber angesichts der dargestellten
sozialpolitischen Hintergriinde ist es zu kurz gegriffen, die Griindung der Zentralstelle mit
dem Konjunktureinbruch 1847/48 und am Revolutionsjahr festzumachen®.

III. Aufgaben der Zentralstelle

Bei der Betrachtung der Aufgaben der Zentralstelle soll zundchst der Frage nachgegangen
werden, welche geistigen Viter das Programm der Zentralstelle fiir Handel und Gewerbe
hatte.

Am 24. Februar 1848 trat in Esslingen ein KongreB der zwolf wiirttembergischen lokalen
Gewerbevereine mit dem Ausschufl der seit 1830 bestehenden Gesellschaft fiir die Beforde-

42 Wauschkuhn, S. 30 ff.; Wirttembergische Jahrbiicher fiir vaterlindische Geschichte, Geographie,
Statistik und Topographie, Jg. 1823, Heft 1, S. 133 ff.; J.D.G. Memminger, Beschreibung von Wiirttem-
berg, nebst einer Ubersicht seiner Geschichte, Stuttgart 21823, 8. 337; G. Seybold, Wiirttembergs Indu-
strie und AuBenhandel vom Ende der Napoleonischen Kriege bis zum Deutschen Zollverein (= Ver-
offentlichungen der Kommission fiir geschichtliche Landeskunde in Baden-Wiirttemberg. Reihe B. Bd.
74), Stuttgart 1974, S. 152 f. Zur Auseinandersetzung um eine Proletarisierung bei fortschreitender
Industrialisierung vgl. Sedatis, S. 50 ff.; Mohl, S. 305 ff.

43 Siehe dazu W.A. Boelcke, Gliick fiir das Land, S. 60 f.; ders., Ferdinand Steinbeis als Direktor der ,,Cen-
tralstelle fiir Gewerbe und Handel®, in: B. Bonz u.a. (Hg.), Berufsbildung und Gewerbeférderung. Zur
Erinnerung an Ferdinand Steinbeis (1807-1893) (= Tagungen und Expertengespriche zur beruflichen
Bildung Heft 21), Bielefeld 1994, S. 244,
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rung der Gewerbe zusammen, mit dem erklirten Ziel, MaBnahmen zur Forderung der
Volkswirtschaft zu benennen*.

Eine Kommission aus ihren Reihen verfaite dazu einen Bericht, der dem Ministerium des
Innern die Notwendigkeit einer Zentralstelle fiir Gewerbe und Handel darlegte und bereits
die Geschiftsaufgaben beschrieb, die in ihren wichtigsten Teilen schon seit Jahren durch die
Gesellschaft zur Beforderung der Gewerbe konkretisiert worden waren. Im Beirat dieser
Behorde sollten Kaufleute, Fabrikbesitzer, Handwerker und Lehrer der gewerblichen Unter-
richtsanstalten vertreten sein®. Bereits am 8. Juni gab der Konig zur Griindung der Zentral-
stelle fiir Handel und Gewerbe seine Einwilligung®,

Die vorldufigen Statuten umfalten reine ordnungspolitische Funktionen, womit der Zen-
tralstelle wesentliche Aufgaben eines Wirtschaftsministeriums zugewiesen wurden.

Die zentralen Aufgaben lassen sich wie folgt zusammenfassen: Beobachtung der volks-
wirtschaftlichen Entwicklung einschlieBlich des Aufbaus einer amtlichen Statistik, Untersu-
chungen zur 6konomischen und sozialen Lage der Fabrikarbeiter und Handwerker, Forde-
rung des gewerblichen Schulwesens und dariiber hinaus ein Biindel von Mafnahmen zur
Entwicklung des Gewerbes wie z. B. Forderung des Exports, des Ausstellungswesens, die
Errichtung eines Musterlagers, die Verbesserung der Verkehrsinfrastruktur oder die Zollpo-
litik. Dabei sei angemerkt, daB eine Unternehmensfinanzierung - das dafiir notwendige
Bankensystem existierte noch nicht - von vornherein nicht Aufgabe der Zentralstelle war*.
Werfen wir dazu einen kurzen Blick auf den Etat der Zentralstelle: Von 1848 bis 1873
betrug er jahrlich zwischen 35.000 und 63.000 Gulden®. DaB mit diesem Etat keine spiirbare
finanzielle Unterstiitzung der Industrie moglich war, ist offenkundig. Nur zum Vergleich: In
Wiirttemberg konnten die Kosten zur Griindung eines mittleren Industrieunternehmens
zwischen 1830 und 1860 bis 200.000 Gulden betragen. GriBere Griindungen benétigten bis
zu 1,5 Millionen Gulden®.

44 Vgl. Achtzehnter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1848, S. 3 ff.; Wauschkuhn, S. 401 ff.; Vischer, S. 14 ff.;
Siebertz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 123 f.

45 Vgl. G. Kollmer-von Oheimb-Loup, Instrumente der Gewerbeférderung im 19. Jahrhundert - Regionalbei-
spiel Wiirttemberg, in: B. Bonz (Hg.), Berufsbildung und Gewerbeférderung. Zur Erinnerung an Ferdi-
nand Steinbeis (1807-1893) (= Tagungen und Expertengespriche zur beruflichen Bildung Heft 21),
Bielefeld 1994, S. 65 f.

46 Vgl. Regierungsblatt fiir das Konigreich Wiirttemberg Nr. 42 vom 16. 7. 1848, S. 324: ferner wie Anm. 41.

47 Vgl. Regierungsblatt fiir das Konigreich Wiirttemberg Nr. 47 vom 11. 8. 1848, S. 361 ff.

48 Vgl. Vischer, S. 44 ff.

49 Vgl. dazu Kollmer-von Oheimb-Loup, Zollverein und Innovation, S. 127 ff.; E. Klein, Die Anfinge der
Industrialisierung Wiirttembergs in der ersten Halfte des 19. Jahrhunderts, in: Raumordnung im 19. Jahr-
hundert (2. Teil) (= Historische Raumforschung 6. Forschungsberichte des Ausschusses ,Historische
Raumforschung® der Akademie fiir Raumforschung und Landesplanung Band 39), Hannover 1967,
S. 102 f.; W.A. Boelcke, Wege und Probleme des industriellen Wachstums im Kénigreich Wiirttemberg,
in: Zeitschrift fiir Wiirttembergische Landesgeschichte 32, 1973/2, S. 468. Als Beispiele fiir industrielle
GroBunternehmen der wiirttembergischen Textilindustrie: G. Doertenbach, Die Wiirttembergische Baum-
wollspinnerei und Weberei bei Esslingen a. N. Thre Entstehung und Entwicklung. Festschrift anliBlich
des 50jdhrigen Betriebsjubiliums 1858-1908, S. 6 ff.; W. Ziegler, ... so hat auch die Fabrik ihre Licht-
und Schattenseite.” Zur Geschichte der Baumwollspinnereien und Weberei Altenstadt und Kuchen, in:
Chr. Kihle-Hezinger/W. Ziegler (Hg.), ,Der glorreiche Lebenslauf unserer Fabrik“. Zur Geschichte von
Dorf und Baumwollspinnerei Kuchen (= Verdffentlichungen des Kreisarchivs Goppingen 13), WeiBen-
horn 1991, §. 73.
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Die Hauptaufgaben der Zentralstelle waren bereits vor und bei ihrer Griindung festgelegt
worden, also zu einem Zeitpunkt, bevor Steinbeis in die Zentralstelle eingetreten war und an
den gesetzlichen Vorgaben der Zentralstelle hitte mitwirken konnen. Nach Ubernahme der
Leitung der Zentralstelle im Jahre 1856, fiir die immer noch die provisorische Satzung vom
7. August 1848 galt, dringte Steinbeis auf eine endgiiltige Fassung der Statuten der Behor-
de. Dabei wurden die Aufgaben der Zentralstelle jedoch nur geringfiigig verindert®, im
Vordergrund standen Satzungsinderungen, die Zusammensetzung, Wahl und Aufgaben des
Beirats der Zentralstelle betrafen. Interessant ist nun, ob das Wirken der Zentralstelle und
insbesondere die Arbeit ihres technischen Rates und spiteren Direktors Steinbeis fiir den
gewerblichen Mittelstand produktiv oder kontraproduktiv wirkte.

IV. Die Leistung von Steinbeis

Ferdinand Steinbeis nahm im September 1848 seine Arbeit als Regierungsrat in der Zentral-
stelle auf. Der Wunsch der Regierung war es, dem Chef der Zentralstelle, Johann von
Sautter, einen technisch versierten Beamten zur Seite zu stellen. Seine hiittenméinnische
Lehre, sein naturwissenschaftliches Studium sowie seine Fiihrungsposition in mehreren
Industrieunternehmen weisen Steinbeis als einen Mann mit iiberdurchschnittlichen tech-
nischen, kaufméinnischen und organisatorischen Fahigkeiten aus®.

Von Anfang an konzentrierte Steinbeis seine Arbeit mit groBem Engagement zielstrebig
auf die Forderung des gewerblichen Mittelstandes. Wie sein Vorgesetzter von Sautter
verfolgte er vehement den Auftrag der Zentralstelle, die Volkswirtschaft staatlicherseits zu
stiitzen und eingetretenen sowie zukiinftigen Fehlentwicklungen entgegenzusteuern. Im Ge-
gensatz zu Sautter verstand es Steinbeis, die wirtschaftliche und gesellschaftliche Problema-
tik fiir jedermann 4uBerst klar und einprigsam darzulegen. Am deutlichsten kommt dies in
seiner Denkschrift vom 25. 5. 1850 an Kénig Wilhelm I. zum Ausdruck: , Die Quelle aller
Anfechtungen, welche die neuere Zeit unseren Regierungen gebracht und solche den Bestand
ganzer Linder in Frage gestellt haben, sind nichts anderes als der Mangel einer zweck-
miBigen Beschiftigung der Massen.“® Er war der Meinung, daB die angebrochene Industria-
lisierung in den Menschen das Bediirfnis nach korperlichen und geistigen Geniissen geweckt,
ihnen jedoch die Méglichkeit vorenthalten hat, sich die Befriedigung jener Bedirfnisse auch
wirklich zu verschaffen. ,Hier ist aber keine ZwischenstraBe mdglich: Entweder muB die
Masse in Finsternis leben, dann wird sie auch bei hungrigem Magen und zerlumpten Klei-
dern im Zaume zu halten sein, oder man muf sie bilden. Will man das Letztere, dann muf
dafiir gesorgt werden, daB sie nach gemachter Anstrengung auch genieBen kann. Da man
den Weg zum Letzteren eingeschlagen hat, kann die Notwendigkeit eines so viel als moglich
gesteigerten Volks-Erwerbs auch keine Frage mehr sein.“® Steinbeis wuBte genau, daB er
mit diesen Vorstellungen bei Konig Wilhelm I. auf volle Zustimmung stieB, war er es doch,
der seit der Agrarkrise 1816/17 stets dafiir eintrat, den Volkswohlstand zu verbessern®. Wie
der staatliche Beitrag zur Forderung des gewerblichen Mittelstandes aussehen sollte, dazu

50 Vgl. wie Anm. 47 und Regierungsblatt fiir das Konigreich Wiirttemberg Nr. 16 vom 6. 10. 1856, S. 271 ff.

51 Vgl. dazu Sieberrz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 27-122.

52 Zitiert nach Siebertz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 141.

53 Ebd.

54 Vgl. dazu K.-J. Grauer, Wilhelm 1. Konig von Wiirttemberg. Ein Bild seines Lebens und seiner Zeit,
Stuttgart 1960, S. 125 ff. und 403.
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auBerte sich Steinbeis 1851: ... es ist nicht in den Kriften der biirgerlichen Gesellschaft
und nicht in der Macht des Staates, den kleineren Gewerbsmann durch Anschaffung von
Maschinen und durch Kapitalvorlagen zum groBen Fabrikanten zu machen.” Aufgabe des
Staates sei es nur, so fihrte Steinbeis weiter aus, in der heranwachsenden, noch bildungs-
fihigen Generation das BewuBtsein zu wecken, daB sich jeder selbst helfen muB und, wenn
er will, bis auf einen gewissen Grad auch helfen kann. Das Handwerk miisse lernen, daB das
Festhalten an seiner traditionellen Produktionsweise und den damit verbundenen Zunft-
schranken seine dkonomisch prekire Situation nur verschlechtere®. Auch dieses Konzept
genoB das Wohlwollen von Kénig und Regierung, entsprach es doch nicht zuletzt auch einer
sparsamen Haushaltspolitik. Mit solchen Vorstellungen agierte Steinbeis, wo er nur konnte,
denn schon seit den 1840er Jahren war eine lebhafte Diskussion zwischen den Interessen-
gruppen von Handwerk und Industrie um eine Revision der Gewerbeordnung entbrannt. In
diesem Zusammenhang sei daran erinnert: dhnlich, nur weniger lautstark &uBerte sich in den
1840er Jahren die Gesellschaft zur Beforderung der Gewerbe. Kern der Diskussion war die
endgiiltige Aufhebung des Zunftzwangs®. Mit Vorarbeiten dazu wurde die Zentralstelle
schon unmittelbar nach ihrer Griindung beauftragt. Steinbeis wie auch Sautter wuBten, daB
mit voranschreitender Industrialisierung eine Neuregelung der Gewerbeordnung unaus-
weichlich geworden war. Steinbeis wollte dafiir rechtzeitig eine breite geistige Grundlage im
gewerblichen Mittelstand schaffen. Dafiir begann er mit einer lebhaften Agitation, die zeit-
lich den anderen Initiativprogrammen zur Forderung und Rettung des gewerblichen Mittel-
standes vorausging: mit der Herausgabe eines Publikationsorgans der Zentralstelle mit dem
Titel ,Gewerbeblatt aus Wiirttemberg“, dessen erste Ausgabe dank Steinbeis' Engagement
bereits im Januar 1849 erschien®. Das Blatt war durch seine gefallige Sprache, seinem ein-
fachen Aufbau und seiner Vielfiltigkeit an Themen so konzipiert, daB es von jedermann
nutzbringend gelesen werden konnte und den Leser zum Nachdenken iiber Verbesserungen
anregte. Die wochentlich erschienenen Blitter enthielten Anregungen fiir Handwerk, Han-
del, Industrie und auch private Haushalte. Besondere Miihe wurde darauf verwandt, den
eingeschrinkten Erfahrungshorizont des gewerblichen Mittelstandes durch Hinweise auf
Werkzeuge, Maschinen, Produktionsverfahren und Moglichkeiten im Bildungs- und Aus-
stellungsbereich zu erweitern. Das Organ diente aber auch der Belehrung breiter Volks-
schichten mit sozial-, arbeits- und moralethischen Wertvorstellungen. Dabei wurde der
Zusammenhang zwischen Haushalt, Sittlichkeit, Bildung, Arbeit und allgemeinem Wohl
herausgestellt®. Der Erfolg des Blattes spiegelt sich in der Auflage wider, die bis zur Mitte
der 1850er Jahre 8.000 Exemplare erreichte®.

Eine der wichtigsten durch Statut vorgegebenen Aufgaben sah Steinbeis in einer qualifi-
zierten Ausbildung, denn, so lautete sein Grundsatz: Bildung ist Brot. Man konne den Fol-
gen der neuzeitlichen Entwicklung, die sich besonders in sozialer Hinsicht so bedngstigend
auswirke, nur begegnen, wenn es gelinge, ,die neue Beweglichkeit durch alle 6konomischen

55 Vgl. dazu auch Sieberrz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 154,

56 Vgl. dazu Zehnter bis Achtzehnter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1840-1848.

57 Gewerbeblatt aus Wiirttemberg, 1849.

58 Vgl. Vorrede von Ferdinand von Steinbeis zum General-Register iiber die ersten zwanzig Jahrginge
1849-1868 des Gewerbeblattes aus Wiirttemberg, Stuttgart 1869. Siehe dazu auch Kollmer-von Oheimb-
Loup, Instrumente der Gewerbeforderung, S. 58 ff.

59 Vgl. Vischer, S. 251.
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Verhiltnisse und insbesondere die Menschen selber durchzufiihren.” Die oberste Forderung
dabei sei: ,,die von jeder Not zuerst und am hértesten betroffenen besitzlosen Handarbeiter
geistig und sittlich auf das Niveau der neuen Verhiltnisse zu heben.“ Dazu entwickelte er
ein differenziertes Schulprogramm mit Ausleseschulen, die speziell auf den gewerblichen
Mittelstand zugeschnitten waren und die die Schiller aus eigenem Verlangen besuchen
konnten. Dort sollten sie theoretisch und praktisch von fachlich gebildeten Meistern geschult
werden. Das Unterrichtsprogramm sollte stindig an die wechselnden Bediirfnisse des Ge-
werbes angepaBt werden®. Schon 1849 begann Steinbeis mit der Aussendung von Wander-
lehrern fiir die Schulung in Buchhaltung, Kalkulation und Textiltechnik®. Ferner pladierte er
fir die Errichtung gewerblicher Fachschulen, zuerst in einem der notleidensten Gewerbe-
zweige, der Weberei, dann im kunstgewerblichen Bereich. Zeichenschulen, Weblehrersemi-
nare, Handelshochschulen und Frauenarbeitsschulen folgten®. In engem Zusammenhang
damit stand der forcierte Ausbau des gewerblichen Musterlagers, eine Lehrmittelsammlung
fiir international ausgezeichnete Gewerbeprodukte, Werkzeuge und Maschinen, die dazu
gehorige GipsgieBereimodell-Werkstitte sowie die ausgelegten Bildwerke und die reichhal-
tige Bibliothek aus allen Gebieten der bildenden Kunst®.

Was viele Gewerbevereine, die Regierung und die Industrie wufiten und die Gesellschaft
zur Beforderung der Gewerbe schon seit den 1830er Jahren propagierte, hat Steinbeis dem
gewerblichen Mittelstand klar, schonungslos und unermiidlich wieder vor Augen gefiihrt:
Fiir den Export gewerblicher Erzeugnisse bedurfte es das Angebot von einem oder wenigen
Produkten in guter Qualitit. Nur so sei ein Ubergang vom Lokal- zum Exportmarkt még-
lich. Export im Kleinen hat keine Chance, so lautete seine Devise, und er warb damit zu-
gleich fiir eine enge Absprache zwischen Gewerbe und Handelsstand®. Flankierend dazu und
natiirlich auch als Hilfe fiir die Industrie wollte er gemaB dem Auftrag der Zentralstelle dem
Gewerbestand durch Vorfiihrung technischen Fortschritts, des Standes der Konkurrenz und
des Geschmacks der Zeit die Markt- und Absatzorientierung mittels des Ausstellungswesens
erleichtern. Bei eingehender Betrachtung der Materie zeigt sich jedoch, daB Steinbeis auch
hierbei an die alte Tradition eines erfolgreichen wiirttembergischen Ausstellungswesens seit
1812 bzw. 1824 ankniipfte. Immerhin kam es in Wiirttemberg zwischen den Jahren 1824
und 1842 in dreijahrigem Abstand zu sogenannten ,Kunst- und Industrieausstellungen®.
Nicht zuletzt resultierte daraus die so erfolgreiche Teilnahme an den gesamtdeutschen und
internationalen Ausstellungen nach Griindung der Zentralstelle®. Steinbeis' Verdienst lag vor

60 Vgl. Siebertz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 154 ff.; ferner Kollmer-von Oheimb-Loup,
Instrumente der Gewerbeforderung, S. 64 f.

61 Vgl. Vischer, S. 265 ff.

62 Ausfiihrlich bei Vischer, S. 276 ff. und Siebertz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 156 ff.,
188 und 204 ff.

63 Vgl. dazu: Das K. Wiirttembergische Landes-Gewerbemuseum in Stuttgart. Festschrift zur Einweihung
des neuen Museumsgebdudes, Stuttgart 1896, S. 7 ff.; Vischer, S. 225 ff.; ferner Sieberrz, Ferdinand von
Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 161 ff, und 199 ff. Ausfiihrlich dazu auch B. Mundr, Die deutschen Kunst-
gewerbemuseen im 19. Jahrhundert (= Studien zur Kunst des neunzehnten Jahrhunderts Bd. 22),
Miinchen 1974,

64 Vgl. Erster bis Neunter Rechenschafts-Bericht, Stuttgart 1830-1839.

65 Vgl. dazu Siebertz, Ferdinand von Steinbeis. Ein Wegbereiter, S. 148 und 233; siehe dazu auch Vischer,
5..355 ff.

66 Schwankl, S. 25 ff. und 277 f. Siehe auch Kollmer-von Oheimb-Loup, Instrumente der Gewerbe-
forderung, S. 61 f.
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allem in seiner geschickten Vorgehensweise, die gewerblichen und industriellen Erzeugnisse

des Konigreichs Wiirttemberg auf diesen Ausstellungen bekanntzumachen”, wihrend es

zwischen Zentralstelle, Industrie und gewerblichem Mittelstand oft zu unterschiedlicher Ein-
schitzung der Steinbeis’schen Ausstellungspolitik kam, auf die hier nicht ndher eingegangen
werden soll®.

Ein weiterer wichtiger Schritt zur Vorbereitung einer neuen Gewerbegesetzgebung war
die Griindung der Handels- und Gewerbekammern. Schon bald nach Griindung der Zentral-
stelle erwies es sich als Mangel, daB sie keine AuBenstellen besaB. Thnen sollte u. a. die
wichtige Aufgabe zufallen, die wirtschaftliche Bewegung wihrend eines Jahres aufzuzeigen
und dariiber detaillierte Jahresberichte mit statistischen Angaben zu erarbeiten®. Gerade dem
Ausbau und der Anwendung der Statistik widmete Steinbeis erhohte Aufmerksamkeit. So
griindete er in der Zentralstelle eine eigene gewerbestatistische Abteilung. Die dort gewon-
nenen Erkenntnisse gaben ihm eine exaktere Grundlage fiir seine eigene Meinungsbildung
und letztendlich fiir wirtschaftspolitische MaBnahmen, wie auch fiir die vorbereitenden
Arbeiten zum wiirttembergischen Gewerbegesetz”.

Nach der Ubernahme der Direktion der Zentralstelle im Jahre 1856 trieb Steinbeis im
Konsens mit der Regierung die Neuregelung der schon seit Jahren angestrebten Gewerbe-
ordnung voran.

Zwar wollten Sautter und Steinbeis die uneingeschrinkte Gewerbefreiheit, jedoch
erstrebte letzterer eine stirkere Verbindung von sich entwickelnden und abldsenden Struktu-
ren. Er plidierte einerseits fiir die Abschaffung der Ziinfte, andererseits wollte er das Beste
von ihnen in abgewandelter Form iibernehmen.

Steinbeis' Ziele lassen sich wie folgt zusammenfassen:

1. Prinzipielle Freigabe der Gewerbe- und Handelstitigkeit.

2. Umwandlung der Zunftvereine in Innungen. Sie sollten die sittlich-ethischen Grundge-
danken wachhalten und das gewerbliche Priifungs- und Gerichtswesen sowie Kranken-
und Unfallversicherung iibernehmen. Damit zielte Steinbeis auf politische und soziale
Stabilitit in einer Zeit schneller fortschreitender Industrialisierung.

3. Ein wohlorganisiertes gewerbliches Priifungswesen fiir Meister und Lehrlinge, um das
Ausbildungsniveau auf einem hohen konkurrenzfahigen Stand zu halten.

Mit beidem, der Errichtung von Innungen wie dem gewerblichen Priifungswesen, scheiterte

Steinbeis. Der Landtag verabschiedete 1862 das neue Gewerbegesetz, ohne daB diese Forde-

rungen Beriicksichtigung gefunden hitten. Die Erfahrungen gaben ihm jedoch Recht: 1879

wurde Steinbeis beauftragt, eine Priifungsordnung fiir Lehrlinge auszuarbeiten™.

67 A. Pagnet, Das Ausstellungsproblem in der Volkswirtschaft, in: J. Pierstorff (Hg.), Abhandlungen des staats-
wissenschaftlichen Seminars zu Jena, Jena 1908, Bd.5, 2. Heft, S. 154 f.; E.A. Jonak, Bericht liber die allge-
meine deutsche Industrie-Ausstellung in Miinchen im Jahre 1854 erstattet an die Handels- und Gewerbekammer
in Prag, Prag 1855, S. 22; vgl. auch Schwankl, S. 162; Vischer, S. 507 ff.; Siebertz, Ferdinand von Steinbeis.
Ein Wegbereiter, S. 149 ff. und 192 ff.

68 Vgl. Schwankl, S. 279.

69 Vgl. dazu Jahresberichte der Handels- und Gewerbekammern in Wiirttemberg 1857 ff.

70 Vgl. Vischer, S. 578 ff.

71 Zur Auseinandersetzung zwischen von Sautter und Steinbeis siehe Siebersz, Ferdinand von Steinbeis. Ein
Wegbereiter, S. 143 ff. Zur endgiiltigen Regelung des wiirttembergischen Gewerbegesetzes siehe ders.,
S. 174 ff.; ferner Vischer, S. 84 ff.
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V. Fazit

Fassen wir zusammen: Bei Betrachtung der wirtschaftlichen Daten, Rahmenbedingungen
und Entwicklungen kann die Ansicht nicht aufrecht erhalten bleiben, Steinbeis sei der
Schopfer der wiirttembergischen Industrie. Dies gehort zum Mythos Steinbeis. Zur Wirk-
lichkeit gehort eine kluge zeitliche Koordinierung und geschickte Akzentuierung der durch
Statut vorgegebenen Aufgaben der Zentralstelle. So konnte das von Seiten der Gesellschaft
zur Beforderung der Gewerbe und der Regierung zwischen 1820 bis Ende der 1840er Jahre
gewonnene wirtschaftspolitische Ideeninstrumentarium durch die behérdliche Verdnderung
der Zentralstelle nachdriicklicher umgesetzt werden. Gerade darin bestand Steinbeis' Lei-
stung. Unter Zuhilfenahme starker agitatorisch-publizistischer MaBnahmen zeigte er dem
wirtschaftlich unter Druck geratenen Handwerk, wie es die Krise bewiltigen konnte, und
wies nach Auflésung der Ziinfte auf Zukunftsperspektiven hin. Dabei erkannte er die Chan-
cen, die sich dem Investitionshandwerk auch bei fortschreitender Industrialisierung unter
bestimmten Voraussetzung durchaus boten.

Sein Ziel war, dazu beizutragen, eine funktionstiichtige und leistungsfahige Volkswirt-
schaft, die eine Koexistenz von Industrie und Handwerk ermdglichte, und ein sozial- wie
wirtschaftspolitisch vertrigliches Klima fiir notwendige Strukturverinderungen der Wirt-
schaft zu schaffen. Mit der zielstrebigen und geschickten Erfillung der Aufgaben der Zen-
tralstelle und deren Biindelung auf ihm wichtig erscheinende MaBnahmen, wie vor allem der
Ausbau des gewerblichen Bildungswesens, hat er fiir den weiter fortschreitenden Industriali-
sierungsprozeB widerstandsfihige Strukturen geschaffen. Sein groBtes Verdienst liegt wohl
darin, daB der bei Abschaffung der seit Jahrhunderten iiberkommenen Gewerbestruktur an
EinfluB und Stirke verlierende gewerbliche Mittelstand sozialpolitisch nahezu reibungslos in
die fortschreitende Industrialisierung integriert wurde. Die Proletarisierung einer so wichti-
gen gesellschaftlichen Schicht zu verhindern, war jedoch keineswegs eine origindr Stein-
beis'sche Idee. Dies zeigt bereits der Aufgabenkatalog der Gesellschaft zur Beforderung der
Gewerbe, der gewifl in Abstimmung mit dem wiirttembergischen Innenministerium und dem
Konig erstellt worden war, sowie die von der Regierung genehmigten Statuten der Zentral-
stelle. Vor allem die personlichen Vorstellungen Konig Wilhelms 1. diirften dabei maBge-
bend gewesen sein. Vieles deutet darauf hin. Die Rolle des Konigs in diesem Zusammen-
hang, wie zur Gewerbeforderung iiberhaupt, ist noch ein wichtiges Desiderat der wiirttem-
bergischen Wirtschafts- und Sozialgeschichte. Steinbeis hat als leitender Beamter das
Handwerk unermiidlich zur Fort- und Weiterbildung gedringt und auf die Notwendigkeit
hingewiesen, durch Spezialisierung und Anwendung moderner Produktionsmethoden zu
rationellerer und qualititsvollerer Fertigung tiberzugehen. Profitiert davon haben nach 1860
vor allem die folgenden Generationen in den jungen Wachstumsindustrien der metallver-
arbeitenden Gewerbe, des weiter expandierenden Maschinenbaus und der aufkommenden
Elektrotechnik.

Man konnte Steinbeis' Leistung dahingehend zusammenfassen: Innerhalb eines ihm durch
Statut klar umrisssenen Handlungsspielraumes - die Grenzen lernte er spitestens bei der
gesetzlichen Ausgestaltung der Gewerbefreiheit kennen - hat er duBerst kreativ und engagiert
unter Zuhilfenahme jeglicher moglicher publizistischer Mittel wirksam und erfolgreich
agiert. Er zeichnete verantwortlich fiir die gelungene Umsetzung sozialpolitischer Vorgaben,
die vor allem nach 1880 auch positive wirtschaftspolitische Effekte auslosten.
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Die Weltsystemtheorie Immanuel Wallersteins. Eine kritische Analyse

Von Cornelius Torp (Bielefeld)

I. Einleitung

Mehr als zwanzig Jahre liegt es bereits zuriick, daB Immanuel Wallerstein mit dem ersten
Band seiner auf vier Binde angelegten Geschichte des ,Modernen Weltsystems“ hervortrat
und darin den hochgespannten Anspruch artikulierte, die Geschichte der Neuzeit aus einer
radikal neuen und iiberlegenen Perspektive umzuschreiben.! Zwanzig Jahre, in denen
Wallerstein nicht nur sein monumentales Projekt durch die Publikation des zweiten und
dritten Bandes vorangetrieben hat,? sondern auch in einer Unmenge von Aufsitzen immer
wieder den seinem Werk zugrundeliegenden Theorieansatz, das Weltsystemkonzept, ausge-
breitet und programmatisch verfochten hat. Zwanzig Jahre, in denen sich die Weltsystem-
theorie Wallersteinscher Prigung im Wissenschaftsbetrieb als eigenstdndiges Paradigma fest
etablieren konnte - ein eigenes Forschungszentrum und eigene Publikationsreihen bilden die
institutionelle Manifestation dieses Erfolges -,* in denen , Wallersteinism® zu einer ,,major
academic growth industry“ avancierte. Zwanzig Jahre aber auch, die Wallerstein zu einem
der am heftigsten umstrittenen Sozialwissenschaftler des angelsichsischen Sprachraums
machten, in denen sein Werk immer wieder im Brennpunkt radikaler und zum Teil wohlfun-
dierter Kritik stand - Kritik, die er bislang fast vollstindig mit einer bemerkenswerten
,Souveranitit* gelassen ignoriert hat.* Zwanzig Jahre schlieBlich, in denen Wallerstein weit
iiber die Grenzen nur einer Disziplin hinaus von Historikern, Soziologen, Ethnologen, Poli-
tologen und Okonomen teils zustimmend, teils ablehnend, aber jedenfalls iiberaus rege und
wirkungsmichtig rezipiert worden ist, nach denen man bei der Lektiire auch deutsch-
sprachiger Literatur aus den verschiedensten Fachgebieten allenthalben auf ihn und sein
Weltsystemkonzept trifft.© Zwanzig Jahre eines stupenden wissenschaftlichen Flichenbrandes

1 I Wallerstein, The Modern World-System. Capitalist Agriculture and the Origins of the European World-
Economy in the Sixteenth Century, New York 1974, deutsch: Das moderne Weltsystem. Kapitalistische
Landwirtschaft und die Entstehung der europischen Weltwirtschaft im 16. Jahrhundert, Frankfurt a.M. 1986.

2 1. Wallerstein, The Modern World-System II. Mercantilism and the Consolidation of the European
World-Economy, 1600-1750, New York 1980; ders., The Modern World-System III. The Second Era of
Great Expansion of the Capitalist World-Economy, 1730-1840s, New York 1989.

3 Namentlich handelt es sich um das ,Fernand Braudel Center for the Study of Economies, Historical Sy-
stems, and Civilizations“ in Binghamton/N.Y., dessen Direktor Wallerstein seit seiner Griindung im
Jahre 1976 ist, einerseits und die Zeitschrift ,Review“ sowie das Jahrbuch ,Political Economy of the
World-System Annuals“ andererseits.

4 A. McDonald, Wallerstein's World Economy: How Seriously Should We Take It?, in: Journal of Asian
Studies 38, 1979, S. 535.

5 Zu der sich mit der Wallersteinschen Weltsystemtheorie kritisch auseinandersetzenden Literatur vgl.
unten, Kapitel I11.

6 Vgl. nur als Auswahl: P. Kriedre, Spatfeudalismus und Handelskapital. Grundlinien der europdischen
Wirtschaftsgeschichte vom 16. bis zum Ausgang des 18. Jahrhunderts, Gottingen 1980, S. 198; P.
Sweezy w.a., Der Ubergang vom Feudalismus zum Kapitalismus, Frankfurt a.M. 1978, S. 272 f.; D.
Senghaas, Weltwirtschaftsordnung und Entwicklungspolitik. Plidoyer fiir Dissoziation, Frankfurt a.M.
1977, S. 25, 294 (Anm. 3); ders., Von Europa lernen. Entwicklungsgeschichtliche Betrachtungen, Frank-
furt a.M. 1982, S. 218, 241 f.; H.-D. Evers/T. Schiel, Strategische Gruppen, Berlin 1988, S. 125 ff.; B.
Roth, Weltdkonomie oder Nationalokonomie? Tendenzen des Internationalisierungsprozesses seit Mitte
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mithin, die es mehr als gerechtfertigt erscheinen lassen, noch einmal den eigentlichen
Brandherd, die theoretischen Grundannahmen des Wallersteinschen Weltsystemmodells,
unter die Lupe zu nehmen und zu priifen, ob sie das Potential hatten und haben, mehr als ein
Strohfeuer zu entfachen.

Damit ist das Thema dieses Beitrages benannt. Sein Ziel ist eine kritische Analyse der
Weltsystemtheorie Wallersteins. Um diesem Vorhaben angemessen gerecht zu werden, soll
zunichst das Wallersteinsche Theoriegebdude in seinen Grundziigen skizziert und so ein so-
lides Fundament fiir die weitere Argumentation geschaffen werden (II). Auf ihm aufbauend
wird dann die Kritik am Weltsystemkonzept unter bestimmten Problemgesichtspunkten
systematisch entfaltet (III). Dabei soll es zuerst um den von Wallerstein zugrunde gelegten
Kapitalismusbegriff gehen (II1.1). Danach erféhrt das fiir seine Theorie zentrale Konzept des
yungleichen Tausches® eine kritische Erdrterung (II1.2). Damit eng verbunden wird schlieB-
lich zu untersuchen sein, ob und inwieweit es Wallerstein gelingt, in der Unterentwicklungs-
frage einen konsistenten und tragfihigen Erklirungsansatz zu formulieren (III.3).

II. Die Grundziige der Wallersteinschen Weltsystemtheorie

Den Ausgangspunkt der Weltsystemtheorie Wallersteins bildet seine Definition der Katego-
rie ,soziales System®. Als das ,konstituierende Merkmal“ eines sozialen Systems bezeich-
net er ,,die Existenz einer Arbeitsteilung ... D.h., die einzelnen Sektoren oder Teilgebiete
innerhalb eines sozialen Systems sind vom okonomischen Austausch mit anderen abhingig
und gewihrleisten so ihre reibungslose und kontinuierliche Versorgung“.” Von entschei-
dender Bedeutung ist fiir Wallerstein weiterhin, daB ein soziales System ,total” in dem
Sinne ist, daB ,das Leben darin weitgehend eigenstindig ist und die dynamischen Krifte
seiner Entwicklung weitgehend aus seinem Inneren kommen“.* Ein solches, ganz auf den
dkonomischen Bereich einerseits, die systemische Autonomie andererseits fixiertes Konzept
des Sozialsystems impliziert eine fundamentale Kritik an der etablierten soziologischen
Forschung. Bei ihren Analyseeinheiten handle es sich, lautet der Vorwurf, um in erster
Linie politisch-kulturell definierte Komplexe wie etwa Staaten, Nationen oder Stimme, die
als Rahmen einer Untersuchung insbesondere deshalb vollig ungeeignet seien, weil sie die
doch wesentlich auBlerhalb ihrer selbst liegenden Triebkrifte ihrer eigenen Entwicklung a
priori ausblendeten.

des 19. Jahrhunderts, Marburg 1984, S. 34 ff.; H.-H. Nolte, Die eine Welt. AbriB} der Geschichte des
internationalen Systems, Hannover 21993, passim; E.R. Wolf, Die Vélker ohne Geschichte. Europa und
die andere Welt seit 1400, Frankfurt a.M. 1986, S. 44 f., 413 ff.; D. Rothermund, Geschichte als ProzeB
und Aussage. Eine Einfilhrung in Theorien des historischen Wandels und der Geschichtsschreibung,
Miinchen 1994, S. 111-119; E. Altvater, Sachzwang Weltmarkt. Verschuldungskrise, blockierte Industri-
alisierung und okologische Gefihrdung: Der Fall Brasilien, Hamburg 1987, S. 66 ff. - Zur Rezeption
Wallersteins in Deutschland vgl. auch H.-H. Nolte, Zur Rezeption des Weltsystemkonzepts in Deutsch-
land, in: Comparativ 4, 1994/5, S. 91-100.

7 1. Wallerstein, Klassenanalyse und Weltsystemanalyse, in: R. Kreckel (Hg.), Soziale Ungleichheiten,
Gottingen 1983, S. 304; vgl. auch ders., Aufstieg und kiinftiger Niedergang des kapitalistischen Weltsy-
stems. Zur Grundlegung vergleichender Analyse, in: D. Senghaas (Hg.), Kapitalistische Weltdkonomie.
Kontroversen iiber ihren Ursprung und ihre Entwicklungsdynamik, Frankfurt a.M. 1979, S. 34.

8 Wallerstein, Weltsystem I, S. 517.
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Die ,einzigen wirklichen sozialen Systeme“ nach den Kriterien Wallersteins und damit
zugleich die einzigen von ihm akzeptierten Analyseeinheiten sind einerseits die im Kontext
von Jiager- und Sammler- oder sehr einfachen Agrargesellschaften existierenden ,,Mini-
systeme“ - _relativ kleine, sehr autonome Subsistenzwirtschaften ..., die nicht Teil eines
regelmiBig Tribut fordernden Systems sind“, und andererseits die Weltsysteme.” Laft man
die heute ausgestorbenen Minisysteme beiseite, bleibt nur noch das Weltsystem als  totales®
soziales System {iibrig. Damit stellt es nach Wallerstein gleichzeitig aber auch den einzigen
legitimen Ausgangspunkt einer jeden soziologischen Untersuchung dar.

Wallerstein unterscheidet zwischen zwei Typen von Weltsystemen: einem mit einem
gemeinsamen politischen System - er bezeichnet sie als ,Weltreiche® - und einem ohne
dieses - den ,Weltdkonomien“, Weltreiche sind ihrer Wirtschaftsform nach grundsitzlich
redistributiv: In ihnen wird der ,,Surplus®“ von einer mit politisch-militdrischer Macht aus-
gestatteten Zentralinstanz abgeschopft - klassischerweise geschieht das durch Tribut-
zahlungen der unterworfenen Gebiete - und im Sinne der Machthaber umverteilt. Historisch
werden solche imperialen Reiche von Wallerstein der Vormoderne zugeordnet; hier stellten
sie zum Teil Gebilde von erstaunlicher Stabilitit und Persistenz dar. Weltwirtschaften
dagegen waren vor dem Beginn der Neuzeit auBlerordentlich instabile Strukturen, die ent-
weder zur Desintegration oder zur Umwandlung in Weltreiche tendierten.” , Beispiele fiir
solche Weltreiche, die aus Weltdkonomien hervorgegangen sind, sind alle: sogenannten
Hochkulturen der Vormoderne, wie China, Agypten und Rom, jeweils zu bestimmten
Zeitpunkten ihrer Geschichte.“"

Es ist die singuldre Besonderheit des Modernen Weltsystems, daf8 es als eine Weltokono-
mie fiinfhundert Jahre iiberdauert hat, ohne in ein Weltreich verwandelt zu werden. Das
Geheimnis dieser staunenerregenden historischen Dauerhaftigkeit der neuzeitlichen Welt-
wirtschaft liegt darin, daB sich mit ihr im Europa des 16. Jahrhunderts als Reaktion auf die
»Krise des Feudalismus“ etwas qualitativ vollig neues herausbildete: eine kapitalistische
Okonomie. Fiir Wallerstein sind Kapitalismus und Modernes Weltsystem identisch: , Kapi-
talismus und Weltwirtschaft ... sind zwei Seiten ein und derselben Medaille. Das eine ist
nicht Ursache des anderen. Wir definieren dasselbe unteilbare Phidnomen lediglich nach
anderen Merkmalen. “*?

Vor allem drei konstitutive strukturelle Charakteristika sind es, die das Moderne Weltsy-
stem und damit den Kapitalismus seit seiner Entstehung bis auf den heutigen Tag unverin-
dert kennzeichnen.

1. Die kapitalistische Weltokonomie besteht nicht aus zahlreichen voneinander separierten
und teilautonomen nationalen bzw. regionalen Okonomien, sondern muB als ein Ganzes, als
ein einziger Markt, eine einzige Arbeitsteilung begriffen werden. In ihren Grenzen - das

9 Ebd., S. 518. - Zum Vorangehenden vgl. auch Wallerstein, Klassenanalyse, S. 302 ff.; ders., Aufstieg,
S. 34 f.; ders., Historical Systems as Complex Systems, in; European Journal of Operational Research
30, 1987, S. 203-207, deutsch: Historische Systeme als komplexe Systeme, in: ders., Die Sozialwissen-
schaft ,kaputtdenken®. Die Grenzen der Paradigmen des 19. Jahrhunderts, Weinheim 1995, S. 272-280;
ders., Gesellschaftliche Entwicklung oder Entwicklung des Weltsystems?, in: B. Lutz (Hg.), Soziologie
und gesellschaftliche Entwicklung, Frankfurt a.M. 1985, S. 76-90.

10 Vgl. I. Wallerstein, Fiir eine Debatte iiber das Paradigma, in: ders., Die Sozialwissenschaft ,kaputtden-
ken®, S. 293 f.; ders., Historische Systeme, S. 274 f.

11 Wallerstein, Klassenanalyse, S. 305.

12 Wallerstein, Aufstieg, S. 36; vgl. ders., The Capitalist World-Economy, Cambridge 1979, S. 6.



220 Cornelius Torp

heiBt fiir das 16. Jahrhundert: Europa und Hispano-Amerika, heute: die ganze Welt - regiert
allenthalben unumschrinkt das Prinzip der Profitmaximierung und sind alle anzutreffenden
Produktionsverhaltnisse per definitionem kapitalistisch.

Das mag auf den ersten Blick wenig aufsehenerregend wirken, impliziert jedoch insbe-
sondere zwei weitreichende analytische Grundentscheidungen.

Zunichst einmal negiert Wallerstein explizit das Vorhandensein nicht-kapitalistischer
Arbeitsverhiltnisse im Modernen Weltsystem. So trifft es etwa seiner Meinung nach nicht
zu, daB in ihm zu Beginn feudale und kapitalistische Arbeitsverhiltnisse ,nebeneinander
bestanden hitten oder hitten bestehen konnen. Die Weltwirtschaft hatte die eine Form oder
die andere. Wenn sie einmal kapitalistisch ist, dann werden die Beziehungen, die gewisse
formale Ahnlichkeiten mit feudalen Beziehungen haben, in den Kategorien der herrschenden
Prinzipien eines kapitalistischen Systems neu definiert. “"

Seit der Entstehung der kapitalistischen Weltdkonomie seien daher alle existierenden
Arbeitsbeziehungen durch das Gegeniiber von Bourgeois und Proletarier zu erfassen -
Kategorien, die zu diesem Zweck freilich einer neuen und inhaltlich sehr weiten Definition
bediirfen. So rechnet Wallerstein jeden zur Bourgeoisie, der von anderen produzierten
~Mehrwert“ - gleich, auf welche Weise - appropriiert und ihn partiell akkumuliert. Der
Bourgeois wird ,nicht durch einen bestimmten Beruf und nicht einmal durch seinen juristi-
schen Status als Besitzer definiert ..., sondern durch die Tatsache, daB er, als Individuum
oder als Mitglied irgendeiner Gruppierung, einen Teil des nicht von ihm produzierten
Mehrwerts erhilt und in der Lage ist, diesen Mehrwert partiell in Kapitalgiiter zu investie-
ren.“* Analog versteht Wallerstein unter dem Proletariat die Gruppe derer, die einen Teil
des von ihnen erzeugten Wertes an andere ,ibertragen”. Wiederum spielt es dabei keine
Rolle, unter welchen nidheren Bedingungen dieser ,Mehrwert* produziert und transferiert
wird.

Man muB sich vergegenwirtigen, was dieser Ansatz fiir den Begriff des ,Proletariats®
bedeutet. Er setzt das Vorhandensein eines Lohnarbeitsverhaltnisses als das den Status des
Proletariers definierende Merkmal auBer Kraft. Zwar lassen sich auch nach Wallersteins
Verstindnis Kapitalismus und Proletariat nicht denken, ohne ,daB Arbeitskraft eine Ware
ist“. Doch ist Lohnarbeit fiir ihn in der kapitalistischen Weltwirtschaft ,nur eine Weise, auf
welche Arbeitskraft auf dem Arbeitsmarkt rekrutiert und bezahlt wird. Sklaverei, Zwangs-
produktion von Agrarerzeugnissen, die sich auf auslindischen Mirkten absetzen lassen
(coerced cash-crop production, meine [d.i. Wallersteins, C.T.] Bezeichnung fiir den soge-
nannten 'zweiten Feudalismus'), ein System, das Landarbeiter zu 'Kleinpachtern' macht, die
fiir die ihnen zugewiesene Parzelle mit einem Teil der von ihnen erzeugten Produkte bezah-
len (share-cropping) und das iibliche Pachtwesen (tenancy) - dies alles steht alternativ zur
Verfligung. “* Und alle die in diesen so iiberaus heterogenen Arbeitsverhéltnissen stehenden
Produzenten subsumiert Wallerstein unter dem Begriff ,,Proletariat®.

Ganz #hnlich wie bei der Interpretation von i.d.R. als ,vorkapitalistisch® eingestuften
Arbeitsverhiltnissen verfahrt Wallerstein mit den sogenannten ,sozialistischen® Staaten, den

13 Wallerstein, Weltsystem I, S. 124,

14 1. Wallerstein, Der Klassenkonflikt in der kapitalistischen Weltwirtschaft, in: ders./E. Balibar,
Rasse - Klasse - Nation: Ambivalente Identititen, Berlin 21992, S. 144; vgl. auch ders., Klassen-
analyse, S. 316 f.; ders., Bourgeois(ie): Begriff und Realitdt, in: ders./Balibar, S. 167-189.

15 Wallerstein, Aufstieg, S. 45; vgl. ders., Klassenkonflikt, S. 147 f.; ders., Klassenanalyse, S. 317.
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ihnen eigenen Produktionsverhiltnissen und Gesellschaften. Auch sie sind bzw. waren nach
seiner Auffassung integrale Bestandteile des kapitalistischen Weltsystems: ,,Es gibt heute in
der Weltwirtschaft ebensowenig sozialistische Systeme, wie es Feudalsysteme gibt, denn es
gibt nur ein einziges Weltsystem. Dieses System ist die Weltwirtschaft, und sie ist der Form
nach per definitionem kapitalistisch. Sozialismus bedeutet die Durchsetzung eines neuartigen
Weltsystems, und dies wire weder ein redistributives Weltreich noch eine kapitalistische
Weltwirtschaft, sondern eine sozialistische Weltregierung. “'* Fiir Wallerstein - hier ganz in
einer spittrotzkistischen Denktradition stehend - ist ,,Sozialismus in einem Land“ mithin ein
Ding der Unmdglichkeit. Ein sich selbst als ,,sozialistisch® bezeichnender Staat, in dem alle
Produktionsmittel verstaatlicht sind, ist in seinen Augen nicht mehr als eine ,kollektive
kapitalistische Firma“,” die lediglich iiber ihm letztlich irrelevant erscheinende besondere
Modalititen bei der Profitzuteilung verfiigt. Ein solcher Staat ist jedoch um kein Gran weni-
ger als ein kapitalistischer , Teil der gesellschaftlichen Arbeitsteilung im historischen Kapi-
talismus“; im gleichen Mafe wie dieser unterliegt er den Imperativen der kapitalistischen
Weltwirtschaft, operiert er unter den ,erbarmungslosen Zwingen des Triebs der endlosen
Akkumulation von Kapital“.*

Diese Auffassung kann nicht ohne weitreichende Konsequenzen fiir die Beurteilung ,,real-
sozialistischer Gesellschaften bleiben. Ihre Fehler und Grenzen - geringer materieller
Wohlstand, die Verweigerung essentieller Freiheitsrechte, einer kritischen Offentlichkeit
und politischer Partizipation, das Fortbestehen der Diskriminierung gesellschaftlicher Grup-
pen, totalitire, z.T. menschenverachtende Herrschaftspraktiken - werden von Wallerstein
nicht als die selbstproduzierten Eigenarten eines in seinen Augen ja lediglich imaginiren
,sozialistischen Systems“ begriffen, sondern aus der inferioren Stellung der ,realsozialisti-
schen“ Staaten innerhalb der kapitalistischen Weltwirtschaft erklirt. Die sozialistische Idee,
deren Verwirklichung Wallerstein wiederholt fiir die Zukunft einfordert,” erfahrt auf diese
Weise eine fabuldse Exkulpation.

2. Das Moderne Weltsystem beruht zwar auf einer einzigen internationalen Arbeitstei-
lung, besteht aber aus mehreren politischen Einheiten. Wallerstein miBt dieser ,,politischen
Seite“ des Kapitalismus eine zentrale Bedeutung bei; nach seiner Auffassung stellt die
Existenz einer Vielzahl staatlicher Strukturen von unterschiedlicher Stirke nach innen und
auBen eine absolut notwendige Bedingung fiir die Entstehung und das Gedeihen der kapitali-
stischen Wirtschaftsorganisation dar.

Die primire Funktion der Staaten liegt in den Augen Wallersteins darin, ,das 'freie’
Funktionieren des kapitalistischen Marktes zu behindern, um somit die Gewinnaussichten
einer oder mehrerer Gruppen zu verbessern“.? Wenn Wallerstein den Staatsapparaten auch
eine gewisse, insbesondere auf dem Eigengewicht einmal geschaffener biirokratischer Struk-
turen basierende Teilautonomie bescheinigt, sieht er in ihnen letztlich doch die Handlanger
des Kapitals. RegelmébBig setzen sie ihr gesamtes politisches Instrumentarium - nicht nur das

16 Wallerstein, Aufstieg, S. 63.

17 Wallerstein, Klassenanalyse, S. 307; ders., Capitalist World-Economy, S. 68.

18 I. Wallerstein, Der historische Kapitalismus, Berlin 21989, S. 62.

19 Vgl. nur I. Wallerstein, Die Zukunft der Weltdkonomie, in: J. Blaschke (Hg.), Perspektiven des Weltsy-
stems, Frankfurt a.M. 1983, S. 229; ders., Der historische Kapitalismus, S. 96 f.; ders., Aufstieg, S. 63.

20 Wallerstein, Klassenanalyse, S. 306.
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im engeren Sinne wirtschaftspolitische - ein, um den Markt entsprechend den ékonomischen
Interessen der ,,Haupt-Kapitalakkumulierenden“ zu manipulieren.

Die strukturelle Basis des kapitalistischen Weltsystems und die in ihm dominierenden
Interessen des Kapitals widersetzen sich prinzipiell der Errichtung einer den gesamten Wirt-
schaftsraum umfassenden politischen Weltherrschaft. Ein solcher Weltstaat nimlich konnte
aus Griinden des inneren politischen Gleichgewichts und des sozialen Friedens der Versu-
chung erliegen, egalitiren Tendenzen nachzugeben und einen Teil der von den Kapitalisten
appropriierten Gewinne umzuverteilen. Eine Pluralitit von Staaten dagegen ermdoglicht es
den Kapitalakkumulierenden, dieser Gefahr wirksam entgegenzuarbeiten, da sie in diesem
Fall durch die ,,Drohung, ihren eigenen Staatsapparat durch Allianzen mit anderen Staatsap-
paraten zu umgehen®,” einen erheblich groBeren Druck auf die politischen Entscheidungs-
zentren auszuiiben vermogen. Nur die Existenz einer Vielzahl von Staaten verschafft den
Kapitalisten mithin jenes Maximum an strukturell begriindeter Handlungsfreiheit, das ihren
massiven politischen Einfluf und die optimale Verfolgung ihrer 6konomischen Interessen
gewihrleistet und damit - so sieht es jedenfalls Wallerstein - eine unabdingbare Vorausset-
zung des kapitalistischen Akkumulationsprozesses bildet.>

3. Die internationale Arbeitsteilung erfolgt nicht nur funktional, konstitutiv fir sie ist
vielmehr auch ihre geographische und dariiber hinaus ihre hierarchische Struktur. Nach
Wallerstein gliedert sich das Moderne Weltsystem in Zentrum, Semiperipherie und Periphe-
rie. Die Kernregionen der Weltdkonomie sind u.a. durch die extreme Komplexitit ihrer
Wirtschaftsstruktur, den Einsatz der, gemessen am zeitgenossischen Standard, fortschritt-
lichsten Technologie, ein hohes durchschnittliches Niveau des Realeinkommens und der
Lebensqualitit gekennzeichnet, hier finden sich die technisch anspruchsvollsten, zukunfts-
trachtigsten und profitabelsten Produktionsprozesse konzentriert, hier kommt es zu einer
weltweit singuldren Akkumulation von Kapital; fiir die Peripherie gilt in jeder Hinsicht das
vollkommene Gegenteil; die Semiperipherie nimmt nach den meisten der genannten Krite-
rien auf einem Kontinuum, das vom Zentrum bis zur Peripherie reicht, einen mittleren Platz
ein.

Die drei Zonen des Modernen Weltsystems sind durch den Mechanismus des ,,ungleichen
Tausches®“ miteinander verbunden. Seine Funktionsweise und die Problematik seiner theore-
tischen Fundierung werden unten (in Kap. III.2) noch eingehend erortert. So vage und zum
Teil widerspriichlich Wallersteins Aussagen in diesen Punkten auch sein mdgen, so wenig
148t sein Urteil auf der anderen Seite an Klarheit zu wiinschen tbrig, wenn es darum geht,
die Auswirkungen des ,ungleichen Tausches“ aufzuzeigen. Durch ihn wird der Weltsy-
stemtheorie zufolge bestindig ,Surplus® bzw. ,Mehrwert” von der Peripherie ins Zentrum
transferiert, sein Resultat ist die fortwahrende Ausbeutung der Peripherie und, komplemen-
tir hierzu, die ,Aneignung des volkswirtschaftlichen Uberschusses ... der gesamten Welt-
wirtschaft durch die Linder des Zentrums®.»

Von entscheidender Bedeutung fiir Wallersteins Konzept von Zentrum, Peripherie und
Semiperipherie ist die Annahme, daB die ,Stirke“ eines Staates unmittelbar mit dem Status

21 Wallerstein, Der historische Kapitalismus, S. 49.

22 Zum Vorangehenden vgl. Wallerstein, Weltsystem I, S. 151, 519; ders., Klassenanalyse, S. 305 f.;
ders., Modern World-System II, S. 113; ders., Capitalist World-Economy, S. 66; ders., Der historische
Kapitalismus, S. 39 ff.

23 Wallerstein, Aufstieg, S. 47.
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des jeweiligen Landes in der der internationalen Arbeitsteilung inhirenten Hierarchie korre-
spondiert.* So bringen Zentrumsgebiete ,starke” Staatsapparate hervor; Peripherieregionen
dagegen sind durch ,schwache“ Staatsapparate charakterisiert, was bis zur Nichtexistenz
eines eigenen Staates, also einer kolonialen Situation, gehen kann; die Semiperipherie nimmt
auch hier eine Mittelposition zwischen Zentrum und Peripherie ein. Nach Wallerstein ver-
setzt dieses Machtgefille die Zentralstaaten und damit die in ihnen tonangebenden , Haupt-
Kapitalakkumulierenden® in die Lage, den Peripheriegebieten die Bedingungen des ,,unglei-
chen Tausches“ aufzuzwingen - ein Argument, das die eminente Bedeutung der zuvor eror-
terten ,politischen Seite“ des Kapitalismus im Sinne der Existenz einer Vielzahl unter-
schiedlich starker staatlicher Strukturen sowie den zwischen ihr und der hierarchischen
Struktur der internationalen Arbeitsteilung bestehenden engen Nexus in ihrem vollen Um-
fang offenbar werden ldB8t. Das manifestiert sich nach Wallersteins Auffassung insbesondere
auch darin, daB die Zentralstaaten kraft ihrer politischen Stirke die Staatsapparate periphe-
rer Regionen dringen konnten und konnen, innerhalb ihrer Rechtshoheit eine hohere Spe-
zialisierung auf am Ende der Hierarchie der Produktionsprozesse stehende Aufgaben zu
akzeptieren und Haushaltsstrukturen zu erhalten bzw. zu schaffen, in denen Formen der
Subsistenzwirtschaft fiir die Reproduktion eine wesentliche Rolle spielen und die so extrem
schlecht bezahlten Arbeitskréften und ihren Familien das Uberleben erlauben.

Drei Momente im wesentlichen sind es, auf denen die auBerordentliche Stabilitit des
Modernen Weltsystems im Sinne des Uberlebens des Systems als Ganzem beruht. Erstens ist
da die Konzentration der militirischen Macht in den Hinden der herrschenden Krifte.
Zweitens hebt Wallerstein die ,,durchgingig starke ideologische Bindung“® an das System
als solches hervor. Darunter versteht er ausdriicklich nicht das, was hdufig mit dem Begriff
der , Legitimation® eines Systems bezeichnet wird, nimlich das Vorhandensein einer gewis-
sen Affinitit oder Loyalitit der Beherrschten gegeniiber den Herrschenden. Diesem Faktor
mifit er historisch keine signifikante Bedeutung bei. Vielmehr rekurriert er damit auf den
hohen ,,Grad, bis zu dem die fithrenden Schichten bzw. Kader des Systems ... ihr eigenes
Wohlergehen mit dem Uberleben des Systems ... und der Machtstellung seiner Fiihrer ver-
binden*,* sich mit ihm identifizieren. Als drittes Moment fiihrt Wallerstein die ,,dreigeteilte
Schichtstruktur® des Weltsystems an. Sie kommt, wie bereits erortert, dadurch zustande,
daB in Gestalt der Semiperipherie eine dritte Kategorie von Staaten zwischen den Zentral-
staaten und den Peripheriegebieten existiert. Die spezifische 6konomische Rolle der Semipe-
ripherie im Rahmen der internationalen Arbeitsteilung ist dabei in Wallersteins Augen eher
weniger wichtig. Zentral ist vielmehr ihre , politische“ Funktion als Stabilisierungsfaktor.
Denn ohne die Semiperipherie wire das Moderne Weltsystem ein rein dualistisches Gebilde,
in dem die schmale ausbeutende ,Oberschicht* der Kernstaaten der breiten ausgebeuteten
»Unterschicht“ der Peripheriegebiete diametral gegeniiberstiinde. Eine derartige Situation
wire zweifellos hochgradig instabil, da die , Unterschicht“ hier aufgrund des krassen Her-
vortretens der Ausbeutungsstrukturen und aufgrund der relativen Homogenitit ihrer Interes-
senlage schon bald in der Lage und bereit wire, ihren massiven Widerstand gegen den

24 Zu Wallersteins unklaren Vorstellungen dariiber, was iiberhaupt ein ,starker” Staat ist, vgl. Wallerstein,
Weltsystem I, S. 527 f.; T.K. Hopkins/I. Wallerstein, Grundziige der Entwicklung des modernen Weltsy-
stems, in: Senghaas (Hg.), S. 175.

25 Wallerstein, Aufstieg, S. 50.

26 Wallerstein, Klassenanalyse, S. 309.
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Status quo zu artikulieren und zu mobilisieren, was mittel- bis langfristig die Zerstrung des
gesamten Systems in offener Rebellion nach sich ziehen wiirde. Mit der Semiperipherie
dagegen stellt sich die strukturelle Konstellation im Weltsystem deutlich entspannter dar, da
sie die Funktion einer ,Mittelschicht” ibernimmt, die ,sowohl ausgebeutet wird als auch
selbst ausbeutet“” und durch deren Existenz daher der Bildung einer gegen die ,Ober-
schicht der Zentrumsstaaten gerichteten geschlossenen Phalanx aller iibrigen die Grundlage
entzogen wird. Es handelt sich hier, kiirzer und abstrakter formuliert, um den klassischen
Mechanismus der Stabilisierung einer herrschenden Ordnung durch die Entsolidarisierung
der potentiellen Opposition.*

Wallerstein beschrinkt sich in seiner Weltsystemtheorie jedoch nicht auf die hier bisher
erorterte Analyse struktureller Konstanten. Vielmehr trifft er auch dezidierte prozessuale
Aussagen, Aussagen iiber die bisherige und zukiinftige Entwicklung des Modernen Weltsy-
stems.

Im folgenden soll es dabei weniger um die von Wallerstein konstatierten zyklischen Be-
wegungen der Konjunktur gehen. Bei ihnen unterscheidet er zwischen ,kurzen Zyklen®, die
aus der kurzfristigen Anpassung der Angebots- und Nachfragevektoren auf dem Markt resul-
tieren, einerseits und ,langen Wellen“, die er im AnschluB an die Arbeiten von Kondratieff,
Simiand und Labrousse zu konstruieren versucht, andererseits.® Im Mittelpunkt stehen hier
vielmehr die nach Wallerstein jenseits der Zyklen tendenziell linear voranschreitenden und
derart die gesamte Geschichte des Modernen Weltsystems durchziehenden Entwicklungen,
die strukturell determinierten sikularen Trends. Wiederum lassen sich auch in diesem
Zusammenhang insbesondere drei Phdnomene herauspriparieren.

1. Einen fiir das Moderne Weltsystem konstitutiven ProzeB erblickt Wallerstein zunichst
einmal in der voranschreitenden , Proletarisierung®. Darunter versteht er - vollig im Wider-
spruch zu seiner eigenen, vorne erlduterten Definition der Begriffe ,Proletariat“ und
»Proletarier” - in einem durchaus konventionellen Sinn das zunehmende Vordringen von
Lohnarbeitsverhiltnissen. Diese Entwicklung wird nach seiner Auffassung in Sonderheit
durch zwei Krifte vorangetrieben. Da ist zum einen die Arbeiterschaft selbst. Sie hat in
Wallersteins Augen deshalb ein vitales Interesse an einer weiteren Proletarisierung, weil
diese fiir sie eine Verbesserung ihrer Lebensverhiltnisse bedeutet. In einem auf dem Weg

27 Wallerstein, Aufstieg, S. 52.

28 Zum vorangehenden Abschnitt vgl. nur . Wallerstein, Semi-peripheral Countries and the Contemporary World
Crisis, in: Theory and Society 3, 1976, S. 461-484; ders., Weltsystem I; ders., Aufstieg, S. 50 ff.; ders.,
Klassenanalyse, S. 309 f.; hier auch die Begriffe ,,Oberschicht*, ,Mittelschicht“ und ,,Unterschicht*.

29 Vgl. 1. Wallerstein, Kondratieff Up or Kondratieff Down?, in: Review 2, 1979, S. 663-673; ders., Long
Waves as Capitalist Process, in: Review 7, 1984, S. 559-575; ders., A Brief Agenda for the Future of
Long-Wave Research, in: A. Kleinknecht u.a. (Hg.), New Findings in Long-Wave Research, New York
1992, S. 339-342; ders./T.K. Hopkins (Hg.), Processes of the World-System, Beverly Hills 1980; dies.,
Grundziige, 165 f. - Eine Auseinandersetzung mit diesem Aspekt der Weltsystemtheorie erscheint wenig
lohnend, da sich Wallersteins Uberlegungen zum Bereich der ,Langen Wellen® groBtenteils weit hinter
der Front der neueren Forschung bewegen. Vgl. fiir diese nur R. Spree, Lange Wellen wirtschaftlicher
Entwicklung in der Neuzeit, Kdln 1991 (= Historical Social Research Beih. 4, 1991); W.H. Schro-
der/ders. (Hg.), Historische Konjunkturforschung, Stuttgart 1980; D. Perzina/G. van Roon (Hg.), Kon-
Jjunktur, Krise, Gesellschaft. Wirtschaftliche Wechsellagen und soziale Entwicklung im 19. und 20. Jahr-
hundert, Stuttgart 1981; Kleinknecht u.a. (Hg.); R. Metz/W. Stier, Modelling the Long Wave-Phenomena,
in: Historical Social Research 17, 1992/3, S. 43-62; T. Vasko (Hg.), The Long-Wave Debate, New York
1987; J.P.G. Reijnders, Long Waves in Economic Development, Aldershot 1990.
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der Kapitalisierung der Arbeitsbeziehungen weniger weit fortgeschrittenen Stadium némlich,
einem halbproletarisierten Zustand gewissermaBen, erlaube, argumentiert Wallerstein, der
Umstand, daB ein gut Teil der Reproduktion durch Formen der Subsistenzproduktion be-
stritten wird, den Arbeitgebern die Zahlung extremer Niedriglohne, ohne daB das Existenz-
minimum der Arbeitnehmerhaushalte unterschritten wiirde; hier sei die Ausbeutung am
groften. Vor diesem Hintergrund verheiBe eine weitere Proletarisierung notwendigerweise
eine Anhebung des Lohnniveaus und ein hoheres Realeinkommen, belasse sie, zu Lasten der
Profite, einen groferen Teil des produzierten Wertes in den Hénden der Arbeiter. Forciert
wird das Vordringen reiner Lohnarbeitsverhiltnisse zum anderen aber auch durch einige
Arbeitgeber. Das sind nach Wallerstein jene Kapitalisten, die in 6konomischen Krisenzeiten,
dem kollektiven Interesse der Unternehmerschaft diametral zuwiderhandelnd, durch
strukturelle Veridnderungen in den Produktionsverhéltnissen Wettbewerbsvorteile gegeniiber
konkurrierenden Produzenten zu erlangen versuchen.

2. Kennzeichnend fiir das Moderne Weltsystem ist ferner der ihm inhdrente Drang nach
geographischer Expansion. Die Urspriinge der kapitalistischen Weltwirtschaft lagen in Eu-
ropa. Sporadisch, aber in einem systematisch fortschreitenden ProzeB weitete sie dann von
hier ausgehend ihren geographischen Raum aus und erfaite immer neue Regionen an ihren
»Rindern“, bis sie sich Anfang des 20. Jahrhunderts iiber die ganze Erde erstreckte und da-
mit die Grenzen des Mdoglichen erreicht hatte. Eine charakteristische Gemeinsamkeit fast
aller Expansionsvorginge war es dabei, da die von ihnen betroffenen Regionen mit peri-
pherem Status inkorporiert wurden, daB sie sich als neue Peripheriegebiete in die interna-
tionale Arbeitsteilung eingegliedert fanden.

Die Suche nach neuen Mirkten lehnt Wallerstein als Erklarung fiir die expansive Tendenz
des Kapitalismus dezidiert ab. Die entscheidende Triebkraft des Expansionsprozesses er-
blickt er vielmehr in der Suche der kapitalistischen Unternehmer nach billiger Arbeitskraft.
So ist es fiir Wallerstein ,,historisch eine Tatsache, daB ... jedes Gebiet, das neu in die Welt-
wirtschaft eingegliedert wurde, ein Niveau des Realeinkommens festlegte, das am untersten
Ende in der Lohnhierarchie des Weltsystems lag. Sie [sic!] hatten fast keine vollproleta-
risierten Haushalte und wurden keineswegs ermutigt, welche zu entwickeln. Im Gegenteil
schien die Politik der kolonialen Staaten (und der umstrukturierten halbkolonialen Gebiete,
die nicht formell kolonisiert waren) dazu bestimmt, die Entstehung genau der halbproleta-
rischen Haushalte zu unterstiitzen, die ... die niedrigste Lohnschwelle moglich machten.
Typische staatliche Politik beinhaltete die Kombination einiger Besteuerungsmechanismen,
die jeden Haushalt zwangen, sich in irgendeiner Lohnarbeit zu betitigen, mit Einschrin-
kungen der Bewegungsfreiheit oder der erzwungenen Trennung von Mitgliedern des Haus-
halts, die die Moglichkeit zur Vollproletarisierung erheblich einschriankten. “*

Die geographische Expansion des Modernen Weltsystems mufl daher nach Wallersteins
Auffassung vor dem Hintergrund der oben erdrterten und vor allem in den Lindern des
Zentrums machtvoll voranschreitenden Proletarisierung gesehen werden. Sie hat die Funk-
tion, die Auswirkungen dieses letztlich profitreduzierenden Prozesses durch die Eingliede-
rung neuer Arbeitskrifte, die sich in einem semiproletarischen Zustand befinden und damit
fiir den Arbeitgeber rentabler sind, zu kompensieren.

3. SchlieBlich konstatiert Wallerstein innerhalb des Weltsystems eine zunehmende ,,Pola-
risierung®. Darunter versteht er die immer weiter aufreifende Skonomische und soziale

30 Wallerstein, Der historische Kapitalismus, S. 33 f.
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Kluft zwischen den verschiedenen Zonen der kapitalistischen Weltwirtschaft. Verantwortlich
fiir diese Entwicklung ist der Mechanismus des ,ungleichen Tausches“. Ausgehend von
einer urspriinglich relativ geringfiigigen raumlichen Differenzierung fiihrt er durch den fort-
gesetzten Mehrwerttransfer von der Peripherie ins Zentrum in den Kernregionen zu einer
jeden Rahmen sprengenden Akkumulation von Kapital und einer unablissigen Steigerung des
allgemeinen Wohlstands, in den Peripheriegebieten dagegen zu einer fortschreitenden,
immer dramatischere Formen annehmenden Verarmung. Wallerstein geht sogar so weit, die-
ses an der Peripherie allenthalben anzutreffende Epiphdnomen des kapitalistischen Sieges-
zuges als die ,,absolute Verelendung des Proletariats“ (,,Proletariat® hier wiederum in dem
diesem Begriff beigelegten eigentiimlichen und vom iiblichen wissenschaftlichen Sprach-
gebrauch abweichenden Sinn) zu bezeichnen. Von ihr sind, so Wallerstein, ca. 85 bis 90
Prozent der Weltbevolkerung betroffen, wihrend die ibrigen 10 bis 15 Prozent - eine
.Mittelschicht“, wie man sie insbesondere in der Semiperipherie als sozialen Niederschlag
der ihr zugeschriebenen entpolarisierenden Funktion erwarten wiirde, scheint, merkwiirdig
genug, nicht zu existieren -, von der im Elend dahinvegetierenden Mehrheit durch einen sich
bestindig noch verbreiternden soziotkonomischen Graben getrennt, die Friichte eines
zunchmenden Reichtums genieBen und im Uberfluf schwelgen. >

Wallerstein unterteilt die Geschichte des Modernen Weltsystems in zwei Zeitalter -
Agrar- und Industriekapitalismus - und in vier Entwicklungsphasen:® Das erste Stadium um-
faBt den Zeitraum von 1450 bis 1640 und damit die formative Periode des neuen Systems.
Die Entstehung der europdischen Weltwirtschaft in diesem ,langen® 16. Jahrhundert wurde
durch den historischen Umstand ermdglicht, daf das Zusammentreffen jener langfristigen
Trends, die in der sogenannten , Krise des Feudalismus“ kulminierten, mit einer unmittelba-
ren Konjunkturkrise und klimatischen Verdnderungen eine Dilemmasituation erzeugte, die
einzig durch eine geographische Ausweitung der Arbeitsteilung bewiltigt werden konnte.
Die Genese der kapitalistischen Weltokonomie stellt dieser Argumentation zufolge eine adi-
quate und dariiber hinaus im Interesse der traditionalen Eliten liegende , Antwort® auf die
~Herausforderung® einer tiefgreifenden gesellschaftlichen Krise dar. Das Jahr 1640 markiert
in etwa den Abschlufl der vorlaufigen Positionsverteilung zwischen den einzelnen Staaten
bzw. Regionen des Weltsystems.

Die zweite Entwicklungsphase der Weltwirtschaft reicht von der ersten Halfte des 17.
Jahrhunderts bis ca. 1750 und wird von Wallerstein als die der vorangegangenen Expansi-
onsphase (Phase A) zwangsliufig folgende B-Phase eines Simiand-Zyklus begriffen. Sie sei,
so Wallerstein, keineswegs als eine Periode der Krise, sondern vielmehr als eine der
Systemkonsolidierung zu verstehen, als ,search for stability in form and structure that was
concomitant with the moment of slowdown in the rate of development of the world-
economy“.* In dieser Zeit verdringte England zundchst die Niederlande aus ihrer Vor-
machtstellung und trotzte dann erfolgreich dem Bestreben Frankreichs, ihm die neuge-
wonnene Position streitig zu machen.

Das sich anschlieBende dritte Stadium des Modernen Weltsystems ist zugleich die erste
Phase des Industriekapitalismus. Sie erstreckt sich bis zum Ersten Weltkrieg. Kennzeich-

31 Ebd., S. 88 ff.

32 Vgl. ebd., S. 91 f.

33 Vgl. hierzu Wallerstein, Aufstieg, S. 53 ff.; ders., Der historische Kapitalismus, S. 35 ff.
34 Wallerstein, Modern World-System II, S. 33. Vgl. ebd., S. 2-34.
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nend fiir diese Periode ist zum einen die bestindige Ausweitung der industriekapitalistischen
Produktion und ihr stetig wachsender Anteil an der Erwirtschaftung des ,,Weltbruttosur-
plus“, zum anderen die weitere geographische Expansion des kapitalistischen Wirtschaftssy-
stems, die ihr Ende erst fand, als es schlieBlich den gesamten Erdball liickenlos umspannte.

Die vierte Phase des Modernen Weltsystems, die mit der Russischen Oktoberrevolution
von 1917 beginnt, beurteilt Wallerstein widerspriichlich. Einerseits begreift er sie als ,,das
Stadium der Konsolidierung der industriekapitalistischen Weltwirtschaft“*. So sei sie zwar
vordergriindig eine Ara der revolutioniren Umwilzungen gewesen, doch miiften diese als
notwendige innersystemische Anpassungsprozesse an die sich veridndernden Bedingungen
des Industriekapitalismus interpretiert werden, die letztlich die Funktion gehabt hitten, das
System als Ganzes zu stabilisieren. Andererseits betont Wallerstein mehrfach, das Moderne
Weltsystem befinde sich seit dem friihen 20. Jahrhundert in einer seinen Niedergang einlei-
tenden Strukturkrise, deren Dauer und Ergebnis freilich noch ungewiB seien.*

Nichts von alledem, weder die besonders in den vorliegenden Binden des Wallerstein-
schen Hauptwerks iiberaus faktenreiche Darstellung einzelner geschichtlicher Epochen und
ihrer Spezifika noch seine ausfiihrlichen Betrachtungen historischer Wandlungsprozesse,
andert nun freilich etwas - und darauf muf mit Nachdruck hingewiesen werden - an dem fiir
die Weltsystemtheorie zentralen Postulat, daf die grundlegenden Konstruktions- und Bewe-
gungsprinzipien des Modernen Weltsystems seit dem 16. Jahrhundert bis heute keine maf-
gebliche Verinderung erfahren haben. Mit anderen Worten: Wenn die kapitalistische Welt-
wirtschaft auch iiber die Jahrhunderte hinweg geographisch massiv expandierte, wenn sie
auch den folgenreichen Ubergang vom Agrar- zum Industriezeitalter erlebte, wenn sich im
Laufe der Zeit auch ihr Zentrum mehrfach verschob und einzelne Regionen immer wieder in
der Hierarchie der internationalen Arbeitsteilung auf- oder abstiegen, so blieben nach Wal-
lerstein doch die Struktur und Funktionsweise des Modernen Weltsystems in ihrer vorn
skizzierten Substanz stets dieselben - der ,Spielplan® mag sich vergréBert haben, die ,Mit-
spieler mdgen sich geindert oder die Plitze gewechselt haben, das ,,Spiel“ mit seinen Re-
geln aber ist nach wie vor das gleiche.

Es wire zweifellos ein leichtes, Wallerstein aus der Perspektive des empirisch orientierten
Historikers zu kritisieren. Man konnte etwa - wie das ja auch bereits geschehen ist” - auf
den problematischen Umstand hinweisen, daB er sich in seiner Synthese hiufig wiederum
auf andere Synthesen in Handbiichern und Standardwerken beruft, darauf, daB die von ihm
herangezogene Forschungsliteratur oft unvollstindig und veraltet, er selbst in seinem Urteil
abhéngig von einigen wenigen Autorititen ist. Man konnte weiterhin kritisieren, da Waller-

35 Wallerstein, Aufstieg, S. 58.

36 Vgl. etwa I. Wallerstein, Krisen: Die Weltwirtschaft, die Bewegungen und die Ideologien, in: ders., Die
Sozialwissenschaft ,kaputtdenken“, S. 31-49; ders., Weltsystemanalyse: Die zweite Phase, in: ebd.,
S. 316-323; ders., Der historische Kapitalismus, S. 79 ff.; ders., Gesellschaftliche Entwicklung, S. 87.

37 Siehe nur H. Wunder, Rez. Wallerstein, Modern World-System I, in: Zeitschrift fiir Historische For-
schung 5, 1978, S. 96-99; E. Krippendorff, Die Entstehung des internationalen Systems, in: Neue Politi-
sche Literatur 22, 1977, S. 36-48; P. Imbusch, ,Das moderne Weltsystem“. Eine Kritik der Weltsy-
stemtheorie Immanuel Wallersteins, Marburg 1990, S. 142; vgl. aber J. Thirsk, Economic and Social
Development on a European-World Scale, in: American Journal of Sociology 82, 1977, S. 1097-1102.
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stein bei der Behandlung einzelner Problemkomplexe vielfach in der Flut des von ihm
ausgebreiteten Materials und der zitierten Argumente unterzugehen droht, er also in der
Wertung und Gewichtung allzuoft unentschieden-additiv bleibt. Man koénnte schlieflich die
zahlreichen Unschirfen, Ungenauigkeiten und auch Fehler anfiihren, die das von ihm ent-
worfene historische ,Bild“ aufweist. Drei knappe, aus dem mitteleuropiischen Kontext
gewihlte und beliebig vermehrbare Beispiele mogen hier geniigen: Die Charakterisierung
der ostelbischen Gutsherrn des 16. Jahrhunderts als ,,capitalist farmers®“* stellt einen Ana-
chronismus dar, der den Zasurcharakter der eigentlich erst im 19. Jahrhundert ablaufenden
fundamentalen Transformation des traditionalen preuBischen Herrschaftsstandes zu einer
agrarkapitalistischen Unternehmerklasse vollstindig ignoriert.” Wallersteins Behauptung, in
Deutschland sei die Industrialisierung vor dem Ersten Weltkrieg nur ,partiell erfolgreich®“®
gewesen, ist - wie ein kurzer Blick auf alle wichtigen 6konomischen Leistungsindikatoren
lehrt - meilenweit von der historischen Realitit des Deutschen Reiches in der Periode seiner
Hochindustrialisierung entfernt, die ihm ein fulminantes Wirtschaftswachstum bescherte,
Deutschland aus einem Nachfolger- zu einem Pionierland machte und es innerhalb weniger
Jahrzehnte in das Spitzentrio der industriellen Weltméchte katapultierte.* Gegen die von
Wallerstein aufgestellte ,,Regel” schlieBlich, daB der Staat stets Nation und Nationalismus
vorangehe, die Entwicklung einer nationalistischen Ideologie also (fast) immer affirmativ an
bereits gegebene staatliche Strukturen ankniipfe und diesen eine zusitzliche bzw. neue Legi-
timationsgrundlage verleihe,” 148t sich mit dem Beispiel des deutschen Nationalismus in der
ersten Halfte des 19. Jahrhunderts argumentieren, der unbestreitbar eine liberale Opposi-
tionsideologie darstellte, die sich gerade gegen den Status quo in der deutschen Staatenwelt,
gegen den existierenden staatlichen Pluralismus, gegen Fiirstenherrschaft und Adelsprivile-
gien richtete; ein ganz dhnlicher, Wallersteins Auffassung widersprechender Befund ergibt
sich iibrigens, wenn man sich etwa dem italienischen, dem polnischen oder dem griechi-
schen Nationalismus der gleichen Epoche zuwendet.®

38 Wallerstein, Modern World-System I, S. 122.

39 Vgl. hierzu nur - als Auswahl - M. Weber, Entwicklungstendenzen in der Lage der ostelbischen Landarbeiter,
in: ders., Gesammelte Aufsitze zur Sozial- und Wirtschaftsgeschichte, Tiibingen 1924, S. 470-507;
H. Schissler, PreuBische Agrargesellschaft im Wandel. Wirtschaftliche, gesellschaftliche und politische Trans-
formationsprozesse von 1763 bis 1847, Gottingen 1978; H. Resenberg, Die Pseudodemokratisierung der
Rittergutsbesitzerklasse, in: ders., Machteliten und Wirtschaftskonjunkturen, Gottingen 1978, S. 83-101.

40 Wallerstein, Aufstieg, S. 57.

41 Vgl. etwa C.-L. Holifrerich, The Growth of Net Domestic Product in Germany 1850-1913, in: R. Fremd-
ling (Hg.), Productivity in the Economies of Europe, Stuttgart 1983, S. 124-132; W.G. Hoffinann u.a.,
Das Wachstum der deutschen Wirtschaft seit der Mitte des 19. Jahrhunderts, Heidelberg 1965; R. Spree,
Wachstumstrends und Konjunkturzyklen in der deutschen Wirtschaft 1820-1913, Géttingen 1978; H.-U.
Wehler, Deutsche Gesellschaftsgeschichte, III: Von der ,Deutschen Doppelrevolution bis zum Beginn
des Ersten Weltkriegs, 1849-1914, Miinchen 1995.

42 Vgl. 1. Wallerstein, Die Konstruktion von Volkern: Rassismus, Nationalismus, Ethnizitit, in: ders./Bali-
bar, S. 100 ff.

43 Vgl. H. Schulze, Staat und Nation in der europdischen Geschichte, Miinchen 1994; E. Fehrenbach, Ver-
fassungsstaat und Nationsbildung 1815-1871, Miinchen 1992; H.-U. Wehler, Welche Probleme kann ein
deutscher Nationalismus heute losen?, in: ders., Die Gegenwart als Geschichte, Miinchen 1995, S. 127-
137; ders., Deutsche Gesellschaftsgeschichte, II: Von der Reforméra bis zur industriellen und politischen
»Deutschen Doppelrevolution®, 1815-1845/49, Miinchen 1987, S. 394-412.
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All das ist eine zwar durchaus berechtigte, aber doch sehr wohlfeile Kritik. Gegen sie liefe
sich unschwer und auch mit einem gewissen Recht vorbringen, daff die von ihr aufgezeigten
Defizite lediglich aufs Ganze gesehen unbedeutende Unzulinglichkeiten seien, die man bei
einem so gigantischen Ein-Mann-Projekt wie dem von Wallerstein verfolgten eben zwangs-
liufig in Kauf zu nchmen habe, die aber nichts am Wert des weltsystemtheoretischen An-
satzes, an der Uberlegenheit seiner Perspektive und seiner groBen Erkldrungskraft dnderten.
Ein derart argumentierender Kritiker gerit auf diese Weise unwillkiirlich in die undankbare
Rolle des erbsenzdhlenden Kritikasters, der an lauter historischen Kleinigkeiten herum-
norgelt und dariiber das wirklich Wesentliche aus den Augen verliert. Eine Kritik, die dieser
Gefahr entgehen und Wallerstein in vollem Umfang gerecht werden will, hat daher anders
zu verfahren. Sie muB ins Zentrum seines Werkes vorstoBen, hat sich also mit dem ihm zu-
grundeliegenden Weltsystemkonzept auseinanderzusetzen, dessen Begrifflichkeit und theo-
retische Grundannahmen zu problematisieren. Insbesondere drei Problemkomplexe bieten
sich als Ansatzpunkte fiir ein solches Unterfangen an.

1. Wallersteins Kapitalismusbegriff

Die Geschichte des ,Modernen Weltsystems* ist erklirtermaBen nichts anderes als die Ge-
schichte des Kapitalismus. Seine konstitutiven Prinzipien, seine Dynamik und die von ihm
induzierten Entwicklungen bilden den Forschungsgegenstand Wallersteins. Von schlechthin
entscheidender Bedeutung ist daher naturgemiB die Frage, was Wallerstein denn iiberhaupt
unter Kapitalismus versteht, auf welchem Kapitalismuskonzept seine Arbeiten aufbauen.
Wallerstein bleibt hier eine eindeutige Antwort nicht schuldig: Als ,Wesensmerkmal® des
Kapitalismus bezeichnet er die ,,Produktion zum Zweck des Absatzes auf einem Markt mit
dem Ziel, den griBtmdglichen Profit zu realisieren. In einem solchen System wird die
Produktion stindig ausgeweitet, solange weitere Produktion profitabel ist, und die Menschen
ersinnen stindig neue Moglichkeiten, Dinge zu produzieren, die die Gewinnspanne erwei-
tern konnen. ““ Ferner hebt er die mit dieser Produktionsweise untrennbar verbundene Akku-
mulation von Kapital als entscheidendes Spezifikum des Kapitalismus hervor: ,Wenn wir
deshalb sagen, daB wir den historischen Kapitalismus beschreiben, beschreiben wir jenen
konkreten, zeit- und raumgebundenen integrierten Bereich produktiver Tatigkeiten, in dem
die Akkumulation von Kapital in der Tat der wirtschaftliche Zweck oder das 'Gesetz' war,
das in fundamentalen wirtschaftlichen Aktivititen regierte oder doch iiberwog.“*

Eine solche phinomenologisch-beschreibende, um die Begriffe Profitorientierung, Inno-
vation, Akkumulation kreisende Definition mag auf den ersten Blick durchaus akzeptabel
und brauchbar erscheinen, arbeitet sie doch drei zentrale Aspekte der kapitalistischen Wirt-
schaftsweise richtig heraus. Es erhebt sich aber sofort die Frage, welches denn die struktu-
rellen Bedingungen einer durch diese Merkmale gekennzeichneten Okonomie sind - eine
Frage, mit der sich jedes theoretisch reflektierte Kapitalismuskonzept auseinanderzusetzen
hat. Was sind, um es genauer zu formulieren, die grundlegenden, die bestimmenden Bedin-
gungen einer Wirtschaftsweise, die systematisch dazu tendiert, 1. Tauschwerte fiir den
Markt zu produzieren, um damit einen moglichst groBen Gewinn zu erzielen, anstatt zu-
nichst die Reproduktions- bzw. Subsistenzbediirfnisse direkt zu befriedigen und lediglich die
jenseits der Subsistenzgrenze liegenden Uberschiisse auf dem Markt zu tauschen, 2. Kapital

44 Wallerstein, Aufstieg, S. 43.
45 Wallerstein, Der historische Kapitalismus, S. 14,
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zu akkumulieren, d.h. einen GroBteil des erzielten Profites in neue Investitionen zu stecken,
anstatt ihn zur Befriedigung von Konsumbediirfnissen zu verwenden, 3. durch die Entwick-
lung und den Einsatz immer wieder neuer, innovativer Produktionstechniken die Arbeits-
produktivitidt zu erhéhen, d.h. - um es in Marxscher Terminologie auszudriicken - auf der
Basis auch des ,relativen” und nicht nur des ,,absoluten Mehrwerts“ zu akkumulieren?*

Es ist genau diese Frage, angesichts derer die Weltsystemtheorie versagt. Das zeigt sich
bereits, wenn es darum geht, die Entstehung des modernen Kapitalismus zu erklaren. Wal-
lersteins Analyse folgt hier, wie oben erliutert, dem Argumentationsmuster von ,,Chal-
lenge“ und ,Response”, er behauptet, der Aufstieg des Kapitalismus sei die ,,Antwort” auf
die ,,Herausforderung® durch die ,Krise des Feudalismus“ gewesen. Was aber ,erklart” das
schon? Seit wann stellt die Funktion, die ein historisches Phinomen angeblich gehabt hat,
die hinreichende Bedingung seiner Existenz dar? Die von Wallerstein hier verfolgte funktio-
nalistische Argumentationslinie mag zwar durchaus ihre Berechtigung und ihren Sinn haben,
kann an dieser Stelle jedoch eine kausale Erklarung nicht ersetzen.

Sie zu leisten aber gelingt Wallerstein nicht in befriedigender Weise. Zwar rekurriert er
neuerdings auf vier ,collapses”, , the collapse of the seigniors, the collapse of the states, the
collapse of the Church, and the collapse of the Mongols“,” die dem Kapitalismus angeblich
- sozusagen als , Negativbedingungen® - durch die Beseitigung vormals méachtiger Faktoren
den notigen Freiraum zum Durchbruch verschafft haben sollen.® Doch bleibt die ausschlieB-
lich dem Okzident eigentiimliche und sehr komplexe Konstellation von positiv benennbaren
Bedingungen, die zusammentreten muBiten, damit sich der Kapitalismus entfalten konnte,
weitgehend unerkannt. Insoweit Wallerstein sich dieser Problematik iiberhaupt néhert - und
er tut das nur mittelbar -, sucht er sein Heil in der Monokausalitit,

Fiir ihn hdngt der Aufstieg der kapitalistischen Wirtschaftsweise direkt vom Aufkommen
einer auf Handel basierenden Arbeitsteilung, einer Weltokonomie, ab. Mit der Expansion
des europidischen Einflufbereiches im 16. Jahrhundert und der damit einhergehenden Aus-
weitung des Handels entstand angeblich zugleich quasi automatisch ein Okonomisches
System, das sich durch die profitorientierte Produktion fiir einen Markt, die Entwicklung
der Produktivkrifte und die Akkumulation von Kapital auszeichnet. Wallerstein reproduziert
hier im wesentlichen eine Argumentation, die bereits zu Anfang der fiinfziger Jahre von
Paul Sweezy in der zwischen ihm und Maurice Dobb gefiihrten Kontroverse iiber den Uber-
gang vom Feudalismus zum Kapitalismus vorgebracht worden war, nicht ohne teilweise tiber
Sweezy noch hinauszugehen.”

Schon diese Debatte hatte aber deutlich zutage treten lassen, daB jede der beiden vertrete-
nen kontriren Positionen (Dobb: die interne Dynamik des Feudalsystems, insbesondere die
zunehmende Ausbeutung der Bauern, Sweezy: das Handelskapital als ein dem Feudalsystem
externer Faktor - bildet die Haupttriebkraft fiir den Niedergang des Feudalismus und den
Aufstieg des Kapitalismus) in ihrer extremen Form in die Irre filhrt und sich berechtigter
Kritik aussetzt, da beide einem eindimensionalen Erklarungsmuster verpflichtet sind, das

46 Vgl. K. Marx, Das Kapital I (=MEW 23), Berlin 71988, S. 331 ff., 532 f.

47 I. Wallerstein, The West, Capitalism, and the Modern World-System, in: Review 15, 1992, S. 601.

48 Vgl. ebd., S. 600 ff.

49 Zur Dobb-Sweezy-Kontroverse vgl. M. Dobb, Entwicklung des Kapitalismus vom Spétfeudalismus bis
zur Gegenwart, Koln 1970, sowie den Sammelband Sweezy u.a., Ubergang, mit allen wichtigen Beitréigen
zur Debatte.
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nicht in der Lage ist, der Vielfalt unterschiedlicher Faktoren auf sozialem und wirtschaftli-
chem, auf politischem und kulturellem Gebiet gerecht zu werden, deren enges Zusammen-
wirken erst die Entwicklung der kapitalistischen Wirtschaftsweise ermoglichte.® Fiir die
Wallerstein-Brenner-Kontroverse, in der Robert Brenner die Rolle Dobbs als Counterpart
sowie weitgehend auch dessen Argumentation tibernahm, so daB sich hier der Frontenverlauf
der Dobb-Sweezy-Debatte gewissermalBen wiederholte, gilt das in nicht minderem MaBe.*

Genaugenommen scheitert Wallersteins ,,Erklarung® der Entstehung des Kapitalismus
aber schon frither an ihrer logischen Inkonsistenz. So muB er sich, wenn er behauptet, daf
die Entwicklung der kapitalistischen Produktionsweise ausschlieBlich eine Funktion der Ent-
stehung einer Weltwirtschaft im Sinne einer auf Handel basierenden Arbeitsteilung darstelle,
die Frage gefallen lassen, warum denn dann die Geburtsstunde des Kapitalismus nicht schon
erheblich frither geschlagen hat. Zu Recht nimlich hilt ihm Fernand Braudel entgegen, daB
es - unter dem Aspekt des Warenabsatzes betrachtet - bereits vor den groBen Entdeckungen -
»schon im Mittelalter und sogar schon im Altertum* - Weltwirtschaften, z.B. im Mittel-
meerraum, in Indien oder China, gegeben habe.® Da sogar Wallerstein selber dies mehrfach
konzedieren muB,® er es auf der anderen Seite aber ablehnt, die vormodernen Weltwirt-
schaften als kapitalistische Okonomien zu klassifizieren, gerit er in einen unaufhebbaren
Widerspruch zu seiner eigenen Behauptung iiber den Zusammenhang von Weltdékonomie und
Kapitalismus - ein Widerspruch, der die von ihm tendenziell betriebene Gleichsetzung dieser
beiden als theoretische Fehlleistung entlarvt.

Wallersteins Unvermdgen, die bestimmenden Bedingungen kapitalistischen Wirtschaftens
herauszupriparieren, geht aber noch iiber die beschriebene Insuffizienz seiner Analyse der
fiir die Entstehung des Kapitalismus konkret verantwortlichen Faktoren hinaus. Da fiir ihn
der Kapitalismus ,eine Produktionsweise ist, in der produziert wird, um Profit auf dem
Markt zu erzielen“, indem er also den Zweck zum ,,Wesensmerkmal“ erklirt,* anstatt die
Form der Produktion ins Zentrum der Analyse zu riicken, geraten die spezifischen gesell-
schaftlichen Verhiltnisse, die eine solche Produktion erst ermdglichen, vollkommen aus
seinem Blickfeld. So benennt Wallerstein weder irgendeinen bestimmten Typus gesell-

50 Das duBerst komplexe Geflecht von Bedingungen, unter denen sich der Kapitalismus entwickeln konnte,
auch nur in duBerster Kiirze angemessen zu skizzieren wiirde hier den Rahmen sprengen. Vgl. hierzu nur
M. Weber, Wirtschaftsgeschichte. Abrif der universalen Sozial- und Wirtschaftsgeschichte, Miinchen
1923; W. Sombart, Der moderne Kapitalismus. Historisch-systematische Darstellung des gesamteuropdi-
schen Wirtschaftslebens von seinen Anfingen bis zur Gegenwart, 3 Bde., Miinchen *1919/°1924/1927;
Kriedte; J. Kromphardt, Konzeptionen und Analysen des Kapitalismus - von seiner Entstehung bis zur
Gegenwart, Gottingen *1991; K. Polanyi, The Great Transformation. Politische und Skonomische
Urspriinge von Gesellschaften und Wirtschaftssystemen, Frankfurt a.M. 21990, sowie allgemein die Lite-
ratur bei H.-U. Wehler, Deutsche Gesellschaftsgeschichte, I: Vom Feudalismus des Alten Reiches bis zur
Defensiven Modernisierung der Reformira, 1700-1815, Miinchen 1987, S. 561 ff.
Zur Wallerstein-Brenner-Debatte vgl, Wallerstein, Weltsystem [; ders., Capitalist World-Economy; R.
Brenner, Agrarian Class Structure and the Economic Development in Pre-industrial Europe, in: Past and
Present 70, 1976, S. 30-75; ders., The Origins of Capitalist Development: A Critique of Neo-Smithian
Marxism, in: New Left Review 104, 1977, S. 25-92; R.A. Denemark/K.P. Thomas, The Brenner-Waller-
stein-Debate, in; International Studies Quaterly 32, 1988, S. 47-65.
52 F. Braudel, Die Dynamik des Kapitalismus, Stuttgart 21991, S. 76 f.; vgl. auch ders., Sozialgeschichte
des 15.-18. Jahrhunderts, III: Aufbruch zur Weltwirtschaft, Miinchen 1986, passim.
53 Vgl. etwa Wallerstein, Weltsystem I, S. 28, 45; ders., Klassenanalyse, S. 310; ders., Aufstieg, S. 35.
54 Ebd., S. 43, 44 f.
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schaftlicher Eigentumsverhiltnisse als notwendige Bedingung einer profitorientierten Pro-
duktion, noch rekurriert er - wie oben gezeigt wurde - auf formal freie Lohnarbeit als
Definitions-, geschweige denn als konstitutives Merkmal der kapitalistischen Wirtschafts-
weise. Die ausgeprigte Fixierung seiner Theorie auf die Sphére der Zirkulation, iiber deren
.Kettenreaktionen® ja der Zweck der Profiterzielung realisiert werden muB, gestattet es ihm
vielmehr, vollstindig von den der kapitalistischen Produktion zugrundeliegenden Produk-
tionsverhiltnissen zu abstrahieren. Das aber vermag, wie in aller Kiirze dargelegt werden
soll, nicht zu iiberzeugen.

Einen geeigneten Ausgangspunkt fiir die Kritik an diesem wichtigen Aspekt des Waller-
steinschen Kapitalismusbegriffs bietet der Begriff der Ware, dem eine schlechthin zentrale
Bedeutung fiir das Verstindnis der kapitalistischen Produktionsweise zukommt. Zwar
konstatiert auch Wallerstein, daB ,die historische Entwicklung des Kapitalismus den Drang
beinhaltet, alle Dinge in Waren zu verwandeln“.* Doch zieht er aus dieser Erkenntnis nicht
die notwendigen theoretischen Konsequenzen. Denn wenn man einmal akzeptiert hat - wie
Wallerstein das ja tut -, daB der Kapitalismus die ihm immanente Tendenz besitzt, alle mate-
riellen und immateriellen , Dinge® systematisch zu Waren zu machen, hat dieses Postulat
weitreichende Implikationen fiir die konstitutiven Prinzipien der Gesellschaft, die von der
kapitalistischen Produktionsweise durchdrungen ist.

So gilt es zunichst einmal festzuhalten, daB auch die Arbeitskraft von diesem ProzeB
erfaBt wird - auch sie wird zur Ware. Das aber bedeutet nichts anderes als die Existenz von
freier Lohnarbeit. Diesen SchluB jedoch lehnt Wallerstein entschieden ab; nach seiner Auf-
fassung kann der Arbeitskraft auch bei Abwesenheit von Lohnarbeitsverhiltnissen Waren-
charakter zukommen. Seine Gegenargumente sind freilich alles andere als iiberzeugend. Der
wsogenannte Leibeigene in Polen oder der Indianer auf einer spanischen encomienda in Neu-
Spanien“* verkaufte seine Arbeitskraft eben nicht, wie Wallerstein glauben machen will, als
Ware an seinen Feudalherren bzw. encomendero; sie gehdrte diesem vielmehr von Beginn
an und lebenslinglich, konnte also gar nicht an ihn verkauft werden. Ihrer Natur nach be-
ruhten diese Arbeitsverhiltnisse gerade nicht auf einer 6konomisch determinierten Verein-
barung iiber den Kauf und Verkauf der Ware Arbeitskraft, sondern auf einer auBerdkono-
misch begriindeten Herrschaftsbeziehung.

Nur im Falle von Lohnarbeitsverhaltnissen 148t sich sinnvoll davon sprechen, daB die Ar-
beitskraft zur Ware geworden ist. Nun ist dieser Vorgang der ,commodification® der
Arbeitskraft alles andere als trivial oder voraussetzungslos. Urspriinglich ndmlich ist die Ar-
beitskraft ganz offensichtlich keine Ware, wird sie nicht fiir den Verkauf auf einem Markt
geschaffen. Sie ist eine Eigenschaft des Menschen, der seinerseits aus ganz anderen Motiven
als zum Zwecke des Verkaufs hervorgebracht wird, und mit diesem untrennbar verbunden.
Solange die Menschen iiber eigene Produktionsmittel verfiigen, mit deren Hilfe sie ihren
Lebensunterhalt erwirtschaften konnen, gibt es fiir sie keinen zwingenden Grund, ihre Ar-
beitsfahigkeit an jemanden anderen zu verkaufen. Damit die Arbeitskraft in einem die Ge-
sellschaft prigenden AusmaB zum Verkauf angeboten wird, sie also zur (Karl Polanyi wiirde
sagen: , fiktiven“) Ware wird, muf das Band zwischen Produzent und Produktionsmittel ent-
giiltig durchtrennt sein. Die Produktionsmittel miissen sich mithin im Besitz einiger eniger
befinden, die dadurch zugleich imstande sind, iiber die Bedingungen ihrer Nutzung zu ent-

55 Wallerstein, Der historische Kapitalismus, S. 11.
56 Wallerstein, Aufstieg, S. 45; vgl. ders., Weltsystem I, S. 122 ff.
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scheiden und die mit ihrer Hilfe erstellten Produkte zu appropriieren. Den direkten Produ-
zenten dagegen muB der selbstiindige Zugang zu den Produktionsmitteln verwehrt sein. Sie
miissen ihre Arbeitskraft an die Produktionsmitteleigner verkaufen, um dafiir das Geld zu
erhalten, mit dem sie ihre lebensnotwendigen Ausgaben bestreiten konnen.

Die hier als unerldBliche Bedingung kapitalistischen Wirtschaftens herausgearbeitete Spal-
tung der Gesellschaft in Produktionsmittelbesitzer und im doppelten Sinne , freie® Arbeiter,
ohne die nicht nur die Arbeitskraft, sondern simtliche Faktoren in nur sehr eingeschrinktem
MaBe zu Waren werden konnen (weder der Boden und die anderen Produktionsmittel, die
bei unmittelbarem Zugriff der Produzenten auf sie deren Subsistenz zu gewihrleisten haben
und daher nicht je nach Marktchancen jeder belicbigen Verwendung zugefiihrt werden
kénnen, noch die Konsumgiiter, die der Produzent in diesem Fall weitgehend selbst herstellt
und nicht als Waren am Markt erstehen muB), wird von Wallerstein als solche nicht erkannt.
Darin manifestieren sich seine ausschlieBliche Konzentration auf die Austauschsphére und
die mit ihr einhergehende Vernachlissigung aller auf der Ebene der Produktionsverhiltnisse
zu verortenden konstitutiven Merkmale der kapitalistischen Wirtschaftsweise. Nur auf dieser
Ebene hitte er im iibrigen auch die von ihm als charakteristische Eigenschaften des Kapita-
lismus phinomenologisch beschriebenen Prozesse der Innovation und der Kapitalakkumula-
tion durch den analytischen Riickgriff auf die Institution der Konkurrenz addquat erkliren
konnen. All das aber bleibt bei Wallerstein weitgehend im Dunkeln.”

Kurzum: Der Kapitalismusbegriff Wallersteins weist evidente Defizite auf. Da Waller-
stein ganz auf den Bereich der Warenzirkulation fixiert ist und die der kapitalistischen Pro-
duktion zugrundeliegenden gesellschaftlichen Verhiltnisse systematisch ignoriert, gelingt es
ihm weder die bestimmenden Bedingungen und die konstitutiven Spezifika des Kapitalismus
herauszuarbeiten noch die ihm immanente Dynamik angemessen zu erkldren. Das zeigt sich
etwa an Wallersteins Schwierigkeiten, das Moderne Weltsystem analytisch trennscharf von
der mittelalterlichen ,Weltdkonomie“ abzugrenzen und darzulegen, warum das eine nach
kapitalistischen Prinzipien funktioniert, die andere hingegen nicht.® Hierin liegt aber auch
der tiefere Grund fiir seine vollige Uberschitzung der Rolle des Handels und die falsche
Identifikation von Weltmarkt und Kapitalismus, die ihrerseits Wallersteins Unvermdgen, die
Entstehung der kapitalistischen Wirtschaftsweise addquat zu erkldren, zur Folge haben.

2. Das Konzept des ,,ungleichen Tausches*

Ein Resultat der Durchsetzung des Modernen Weltsystems, der einmal geschaffenen inter-
nationalen Arbeitsteilung, der Etablierung von Zentrum, Semiperipherie und Peripherie und
der analogen Verteilung von ,starken® und ,schwachen® Staaten ist der ,ungleiche
Tausch“. Da Wallerstein beansprucht, mit seiner Hilfe sowohl die Funktionsweise und die
Evolution des Weltsystems im allgemeinen als auch die Unterentwicklung der Peripherie im

57 Zum Vorangehenden vgl. R. Brenner, Das Weltsystem: theoretische und historische Perspektiven, in:
Blaschke (Hg.), S. 80-111; ders., Agrarian Class Structure; ders., Origins; G. Hauck, Zur Diskussion
um Wallersteins Weltsystem-Perspektive, in: Argument 151, 1985, S. 343-354; Imbusch, S. 41 ff.; P.
Worsley, Drei Welten oder eine? - Eine Kritik der Weltsystemtheorie, in: Blaschke (Hg.), S. 32-79; Alt-
vater, S. 71 ff.; Wolf, S. 117 ff.; MEW 23-25; Polanyi, bes. S. 102 ff.; T. Schiel, Wallerstein's Concept
of a ,Modern World System“: Another Marxist Critique, Bielefeld 1987, S. 8 ff.

58 Vgl. Brenner, Weltsystem, S. 89 ff.; D. Sella, The World-System and Its Dangers, in: Peasant Studies 6,
1977, S. 29-32.
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besonderen angemessen erklaren zu kénnen, hat sich jede ernstzunehmende Kritik der Welt-
systemtheorie Wallersteins auch mit dem Konzept des ,ungleichen Tausches” auseinander-
zusetzen - stoBt man in ihm doch gleichsam auf das theoretische ,Herz“ des Weltsystem-
modells.

Der ,ungleiche Tausch® ist fiir Wallerstein der zentrale Ausbeutungsmechanismus des
Modernen Weltsystems, die der kapitalistischen Weltwirtschaft in dieser Form eigentiimli-
che , Technik” des ,,Surplustransfers“ von der Peripherie ins Zentrum. ,,Sobald es einen Un-
terschied in der Stirke der Staatsapparate gibt, beginnt auch der Mechanismus des 'unglei-
chen Tausches' zu wirken, ein Mechanismus, den starke Staaten gegen schwache, Linder
des Zentrums gegen periphere Gebiete einsetzen.“® Die Funktionsweise des ,ungleichen
Tausches” wird zunidchst einfach mit unterschiedlichen Produktknappheiten begriindet:
,Beginnend mit irgendeiner tatsdchlichen Differenzierung im Markt, die entweder aufgrund
einer (voriibergehenden) Knappheit eines komplexen Produktionsprozesses entstand oder
weil kiinstliche Knappheiten mit Hilfe des Militdrs (manu militari) geschaffen wurden, be-
wegten sich Waren so zwischen Zonen, daf das Gebiet mit dem weniger knappen Posten
diesen zu einem Preis an das andere Gebiet 'verkaufte', der einen hoheren realen Input
(Kosten) verkorperte als der Posten gleichen Preises, der sich in die andere Richtung
bewegte. Was wirklich passierte, war, daB ein Teil des Gesamtprofits (oder Mehrwerts), der
in der einen Zone produziert wurde, in die andere Zone transferiert wurde. Dies ist das Ver-
hiltnis von Zentralitit und Peripheralitit.“® An anderer Stelle dagegen greift Wallerstein
explizit auf die von Arghiri Emmanuel entwickelte Theorie des ,,ungleichen Tausches“ zu-
rick:® ,Wenn wir den Austausch zwischen dem Kern und der Peripherie eines kapitalisti-
schen Systems gleichsetzen mit jenem zwischen Produkten mit hohen und niedrigen Lohnko-
sten, fiihrt das nach Emmanuel zu einem 'ungleichen Tausch': Ein Arbeiter in der Periphe-
rie muB nimlich bei einem bestimmten Produktionsniveau viele Stunden arbeiten, um dafiir
ein Produkt erwerben zu kénnen, das vom Arbeiter in einem Kernland in einer Stunde her-
gestellt worden ist und umgekehrt. Ein solches System ist fiir die Expansion eines Welt-
marktes notwendig, wenn das primdre Anliegen der Profit ist. Ohne ungleichen Tausch wire
es unrentabel, die Arbeitsteilung weiter auszudehnen. Und ohne eine solche Expansion wire
es unrentabel, ein kapitalistisches Weltsystem aufrechtzuerhalten - es wiirde sich dann ent-
weder auflésen oder zur Form des redistributiven Weltreichs zuriickkehren. “#

Der in den hier zitierten Erlduterungen sich dokumentierende Versuch Wallersteins, sein
Konzept des ,,ungleichen Tausches“ zu entwickeln und theoretisch zu fundieren, weist beim
niheren Hinsehen einige eklatante und letztlich irreparable Defizite auf. Sie sollen im fol-
genden unter fiinf Gesichtspunkten diskutiert werden.

1. Die von Wallerstein angefiihrten verschiedenen Begriindungen des ,ungleichen Tau-
sches™ halten einer Konsistenzpriifung nicht stand. So 1Bt sich unschwer zeigen, daff Wal-
lerstein kommentarlos mit zwei maBgeblich voneinander differierenden Modellen des ,un-
gleichen Tausches” operiert, die logisch nicht miteinander kompatibel sind.

59 Wallerstein, Aufstieg, S. 47; vgl. ders., Klassenkonflikt, S. 151 f.

60 Wallerstein, Der historische Kapitalismus, S. 26.

61 Vgl. A. Emmanuel, Unequal Exchange. A Study of the Imperialism of Trade, New York 1972.

62 Wallerstein, Klassenanalyse, S. 309; vgl. auch ders., Capitalist World-Economy, S. 66 ff.; ders.,
Modern World-System II, S. 92 ff.



Die Weltsystemtheorie Immanuel Wallersteins 235

Einerseits verortet er die entscheidende Ursache des ,ungleichen Tausches” in der unter-
schiedlichen Stirke der Staatsapparate und ihrer daraus resultierenden ungleichen Fihigkeit,
politisch auf dem Weltmarkt zu intervenieren. Der im Rahmen des ,,ungleichen Tausches®
transferierte Wert ist nach dieser Interpretation nichts anderes als eine ,,durch Machtpreis-
bildung erzielbare monopolistische Knappheitsrente®,® die jene Regionen mit geringeren
Knappheiten oder genauer: mit geringeren politischen Chancen, Knappheiten kiinstlich durch
den Einsatz staatlicher Machtmittel herzustellen, an Lander mit der entsprechenden Durch-
setzungsmacht zur Erzeugung von Knappheiten zu zahlen haben. Wallerstein bezeichnet dies
als einen ,versteckte[n] ProzeB“, sichergestellt durch einen ,enorme[n] Apparat latenter
Gewalt“.* Eindeutig sind es hiernach mithin auBerdkonomische Faktoren, die zum ,unglei-
chen Tausch® fiihren: Seine politische Stirke versetzt das Zentrum in die Lage, den interna-
tionalen Handel zu manipulieren und sich so einen Teil des an der Peripherie produzierten
»surplus® anzueignen.

Andererseits rekurriert Wallerstein auf Emmanuels theoretischen Ansatz zur Erkldrung
des ,ungleichen Tausches“. Dieser begriindet den ,ungleichen Tausch® allerdings nicht mit
der unterschiedlichen politischen Stirke der Staaten im Modernen Weltsystem, sondern im
Kern mit dem Wirken genuin dkonomischer Mechanismen. So beruht Emmanuels Modell
grundlegend auf der - unten zu problematisierenden - Annahme einer unbeschrinkten inter-
nationalen Kapitalmobilitit, die die Bildung einer internationalen Durchschnittsprofitrate zur
Folge hat. Auf der anderen Seite geht er von einer relativen Immobilitit des ,,Produktions-
faktors Arbeit“ aus, die eine Ausgleichung der Lohne im internationalen MaBstab verhin-
dert, ihren Ausdruck vielmehr in kraB voneinander divergierenden nationalen Lohnniveaus
findet und sich dariiber hinaus - da keine dhnlich starken Unterschiede zwischen den jeweili-
gen Arbeitsproduktivititen angenommen werden - auch in international mafBgeblich vonein-
ander differierenden Mehrwertraten manifestiert. Vor diesem Hintergrund bilden sich nach
Emmanuel internationale Produktionspreise heraus, deren Realisierung im Handel zwischen
den verschiedenen Regionen der Weltwirtschaft automatisch zu einem permanenten Mehr-
werttransfer von den dkonomisch schwach entwickelten Gebieten mit einem niedrigen Lohn-
niveau in die Hochlohnldnder des Zentrums fiihrt.*

Die Surplusaneignung durch die Zentrumsregionen wird hier auf der Basis eines freien
internationalen Handels unter den Bedingungen freier Kapitalmobilitit und eingeschrinkter
Arbeitskraftmobilitit erkldrt, also rein 6konomisch abgeleitet, wihrend Wallerstein mit
seiner Hypothese von der ungleichen staatlichen Interventionsmacht auf dem Weltmarkt den
wungleichen Tausch“ gerade lber auf fortgesetzten staatlichen Eingriffen beruhenden und
sich in staatlich sanktionierten Monopolen, kiinstlich erzeugten Produktknappheiten, be-
stimmten Zollen usw. konkretisierenden Restriktionen und Manipulationen des internatio-
nalen Handels begriindet und damit auBer6konomische Mechanismen fiir ihn verantwortlich
macht. Diese beiden Begriindungen befinden sich in jeder Hinsicht in einem unauflosbaren
logischen Widerspruch, der allein schon geniigen wiirde, um Wallersteins Konzept des
wungleichen Tausches® zu desavouieren.®

63 Alrvater, S. 72.

64 Wallerstein, Der historische Kapitalismus, S. 27.

65 Vgl. Emmanuel, bes. S. 52 ff.

66 Vgl. zu diesem Punkt K. Busch, Mythen iiber den Weltmarkt - Eine Kritik der theoretischen Grundlagen
der Weltsystemtheorie Immanuel Wallersteins, in: Prokla 59/15(2), 1985, S. 104 ff.; Imbusch, S. 78 f.
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2. Aber auch wenn man von dieser Inkonsistenz der Wallersteinschen Argumentation ab-
sieht, die duBerst vage formulierte auBerékonomische Begriindung des ,ungleichen Tau-
sches® einmal beiseite 148t und sich ausschlieBlich auf das theoretisch elaboriertere Modell
Emmanuels konzentriert, st6ft man auf gravierende Probleme.

So ist zunichst die fiir Emmanuels Erklirungsansatz unabdingbare Annahme der Existenz
einer internationalen Durchschnittsprofitrate zu kritisieren. Thre Bildung nidmlich setzt eine
vollstindige internationale Kapitalmobilitdt voraus. Das ist aber bereits im nationalen Rah-
men eine hochproblematische Pramisse. Marktzutrittsbarrieren, seien sie nun staatlich ge-
setzt oder das Resultat 6konomischer Umstiande - wie etwa im Falle der ,,economies of large
scale production®, bei der nur jenen Produzenten der Markteintritt als konkurrenzfahigen
Newcomern gelingt, die gleich von Beginn an mit einer den etablierten Anbietern ver-
gleichbaren BetriebsgroBe in den Markt gehen und mithin iiber ein entsprechend hohes
Kapital verfiigen, allen anderen aber der Marktzutritt verwehrt wird -, aber auch Marktaus-
trittsschranken (,,sunk costs“) konnen schon auf dieser Ebene eine vollstindige Kapitalmo-
bilitit verhindern und es so ermoglichen, daf auch langfristig in einigen Branchen héhere
Profitraten als in anderen existieren. Zu diesen, die Mobilitit des Kapitals in jeder Volks-
wirtschaft beschrankenden Faktoren treten dann auf internationaler Ebene noch weitere
massive Hemmnisse insbesondere politischer und rechtlicher Natur hinzu, die die Annahme
einer vollstindigen internationalen Kapitalmobilitit als vollends illusorisch erscheinen
lassen.

Ohne vollstindige internationale Kapitalmobilitit aber kann es nicht zur Bildung einer
internationalen Durchschnittsprofitrate kommen, ohne internationale Durchschnittsprofitrate
wiederum existieren keine internationalen Produktionspreise, die sich ja gerade aus der
Addition von jeweiligem Kostpreis und Durchschnittsprofit ergeben. Da nun nach dem von
Emmanuel entwickelten und von Wallerstein {ibernommenen Modell der ,,ungleiche Tausch®
nichts anderes als der Warenaustausch zwischen den verschiedenen Regionen der Weltwirt-
schaft auf der Basis internationaler Produktionspreise ist, bricht damit die entscheidende
Primisse dieses Konzeptes weg - eine Tatsache, die es letztlich auch als Ganzes hinfillig
werden 1aBt.

3. Findet man sich nun aber bereit, noch einen Schritt weiter in die Sackgasse der Emma-
nuelschen Argumentation hineinzutappen und sogar die vollstindige internationale Kapital-
mobilitdt als Pramisse zu akzeptieren, stolpert man geradewegs in das sogenannte Emma-
nuel-Paradoxon hinein. So miiite der ProzeBl der Herausbildung einer internationalen Durch-
schnittsprofitrate unter den von Emmanuel genannten Bedingungen einer deutlich héheren
Mehrwertrate an der Peripherie und eines freien internationalen Kapitalflusses zwangslaufig
mit einem massiven Kapitaltransfer von den Metropolen in die Entwicklungslinder verbun-
den sein.

Dem widerspricht aber zum einen der einfache statistische Befund, daf ein derartiger Ka-
pitalexport in die unterentwickelten Regionen der Welt, der sich ja dort in Investitionen von
exorbitantem Ausmal hitte niederschlagen miissen, niemals stattgefunden hat. Zum anderen
ergibt sich aus der Argumentation Emmanuels die genannte Paradoxie: Wire der KapitalfluB
in die ,,Dritte Welt“ tatsdchlich so immens, wie es bei einem internationalen Profitratenaus-
gleich der Fall sein miifte, wiirden sich durch die von ihm ausgeldsten Investitionen die
Produktivkrifte an der Peripherie rasant entfalten. Damit aber hitte eine notwendige Pra-
misse des ,ungleichen Tausches“, die Herausbildung einer internationalen Durchschnitts-
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profitrate, zur Folge, daB die Unterentwicklung peripherer Gebiete, die das Konzept des
wungleichen Tausches®“ ja gerade zu erkldren beansprucht, tendenziell aufgehoben wird.”

4. Zu kritisieren ist an Emmanuels theoretischem Ansatz schlieBlich die Behandlung des
Lohns als unabhédngiger Variable. Als solche fungiert der Lohn bei Emmanuel nicht nur in
bezug auf den Preis, sondern auch im Hinblick auf den Entwicklungsstand eines Landes, der
angeblich eine direkte Funktion des jeweiligen Lohnniveaus darstellt - steigende Lohne fiih-
ren zu wirtschaftlicher und gesellschaftlicher Entwicklung, nicht umgekehrt.®

Die logische Konsequenz dieser These wire, daff die unterentwickelten Lander nur durch
staatlichen Eingriff das allgemeine Lohnniveau anheben miifiten, um wirtschaftliches
Wachstum zu induzieren und den gesellschaftlichen Wohlstand zu steigern. DaB es sich
hierbei um ein evidentes Fehlurteil handelt, das mit der wirtschaftlichen Realitit wenig ge-
mein hat, braucht kaum ausgefiihrt zu werden. Ein - hier nicht ndher zu erorterndes - die
Realitdt besser abbildendes, freilich auch theoretisch erheblich aufwendigeres und weniger
plastisches Modell dagegen hitte den Lohn in einem komplexen und interdependenten Be-
ziehungsgeflecht mit anderen zentralen Variablen, wie etwa den Preisen, der Produktivitit,
der Profitrate, der Arbeitsmarktlage usw., zu verorten. Dabei miifte selbstredend auch das
von Emmanuel richtig hervorgehobene Phinomen der relativen Starrheit der Lohne ange-
messen beriicksichtigt werden, ohne deshalb gleich das Lohnniveau, wie das bei Emmanuel
geschieht, in den Kranz der auBerdkonomisch bestimmten Daten einzureihen und als &ko-
nomisch unbeeinfluBbare GroBe zu interpretieren.

Akzeptiert man aber einmal, dafl das Lohnniveau in einem Land mit anderen wirtschaftli-
chen Variablen interagiert, resultiert daraus ein weiteres Argument gegen Emmanuels Theo-
rie des ,ungleichen Tausches“. So miiite der mit der Herausbildung einer internationalen
Durchschnittsprofitrate notwendig verbundene massive KapitalfluB vom Zentrum an die
Peripherie in den unterentwickelten Gebieten langfristig auch zu einer Anhebung der Lohne
filhren. Auf diese Weise wiirde sich mit der Profitrate tendenziell auch die Mehrwertrate
international ausgleichen. Damit aber wiirde die grundlegende Bedingung des ,ungleichen
Tausches® aufgehoben, er selbst nach einiger Zeit - seiner notwendigen Voraussetzung
beraubt - aufhdren. Der Mechanismus des ,ungleichen Tausches” wire dann - anders als
von Emmanuel behauptet - nicht mehr als ein voriibergehendes, sich von selbst auflésendes
Phinomen und als solches keinesfalls geeignet, die dauerhafte und sich in der Tendenz noch
verstirkende Unterentwicklung bestimmter Regionen der Weltwirtschaft zu erkliren.®

Die hier unter den Punkten 2-4 vorgebrachte Kritik an dem von Emmanuel entwickelten
Konzept des ,ungleichen Tausches®, das Wallerstein als unverzichtbaren Stiitzpfeiler in das
Gebdude seiner Weltsystemtheorie eingebaut hat, lieBe sich noch erheblich ausweiten. So
konnte man etwa die Giiltigkeit der Marxschen Werttheorie, die der gesamten Argumenta-
tion Emmanuels zugrunde liegt, in Frage stellen. Auch lieBe sich mit gutem Grund die oft

67 Vgl. hierzu R. Schweers, Kapitalistische Entwicklung und Unterentwicklung, Frankfurt a.M. 1980,
S. 88 f.; K. Busch, Ungleicher Tausch - Zur Diskussion iiber internationale Durchschnittsprofitrate, un-
gleichen Tausch und komparative Kostentheorie anhand der Thesen von Arghiri Emmanuel, in: Probleme
des Klassenkampfs 8/9, 1973, S. 62 ff.; ders., Mythen, S. 108; E. Mandel, Der Spitkapitalismus, Frank-
furt a.M. 1972, S. 326 ff.

68 Vgl. Emmanuel, bes. S. 123 ff.

69 Vgl. C. Bettelheim, Theoretical Comments, in: Emmanuel, S. 287 f.; Schweers, bes. S. 92 f.; Imbusch,
S. 82; R. Shams, Ungleicher Tausch und Unterentwicklung. Einige Bemerkungen zu der werttheo-
retischen Begriindung der Unterentwicklung, in: Die Dritte Welt 7, 1979, S. 363.
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sehr zweifelhafte Art und Weise kritisieren, in der Emmanuel mit Marx ,,umgeht®, in der er
die Marxsche Theorie interpretiert und , weiterentwickelt”. Auf eine derartige Marx-Exege-
se wurde hier bewuBt verzichtet. Schon die vorangehend vorgenommene Uberpriifung eini-
ger zentraler Aspekte des Emmanuelschen Konzeptes auf ihre innere Konsistenz und ihre
empirische Tragfahigkeit lieB so gravierende Defizite zutage treten, daB es allein deswegen
hinreichend gerechtfertigt erscheint, Emmanuels Modell des ,,ungleichen Tausches® als in
jeder Hinsicht unhaltbare Konstruktion zu bezeichnen.

5. Das von Wallerstein prisentierte Konzept des ,ungleichen Tausches” scheitert aber
nicht nur an seiner inneren Inkonsistenz (Punkt 1) und den bereits bei Emmanuel, dessen
Modell Wallerstein iibernimmt, angelegten empirischen und theoretischen Defiziten (Punkte
2-4). Vielmehr stoBt man auch auf argumentative Blindstellen, wenn man das bisher losge-
16st betrachtete Konzept des ,,ungleichen Tausches” in den Kontext der iibrigen Wallerstein-
schen Weltsystemtheorie einbettet.

Evident wird das etwa, wenn es um die Struktur der kapitalistischen Weltékonomie und
die Stellung einzelner Regionen in ihr geht. Der anhaltende ,ungleiche Tausch® zwischen
den verschiedenen Zonen des Modernen Weltsystems kann in dieser Hinsicht nur eine not-
wendige Konsequenz haben: Er fiithrt zwangsldufig zur Zementierung einmal bestehender
Ungleichheitsstrukturen, ja mehr noch: zu ihrer Verstirkung. Genau diese Tendenz versucht
Wallerstein selber mit dem Begriff der ,Polarisierung® des Weltsystems zu beschreiben,”
genau sie beansprucht das Konzept des ,,ungleichen Tausches* urspriinglich zu erkliren.

Auf der anderen Seite behauptet Wallerstein, daB im Laufe der Geschichte des Modernen
Weltsystems bereits mehrfach einzelne Staaten in der Hierarchie der internationalen Arbeits-
teilung auf- oder abgestiegen seien und daB dies auch heute noch geschehen kénne. Wie aber
soll ein solcher Positionswechsel zwischen den Subsystemen Zentrum, Semiperipherie und
Peripherie angesichts der durch den Mechanismus des ,ungleichen Tausches® bewirkten
Verfestigung vorhandener Disparititen tiberhaupt moglich sein?

Der Versuch Wallersteins, diese Frage zu beantworten, iibersieht nicht nur die in ihr
angelegte Aporie, er 1Bt diese sogar noch schirfer hervortreten. Ausgerechnet auf die inter-
nationalen Lohndifferenzen rekurriert Wallerstein, um den Aufstieg einzelner Regionen in
der Weltwirtschaft zu erkldren. Das niedrigere Lohnniveau stelle - so die Argumentation -
beispielsweise fiir ein Land der Semiperipherie unter gewissen Umstidnden einen entschei-
denden Kostenvorteil gegeniiber den Hochlohnldndern des Zentrums dar, der es ihm ermdg-
liche, diese auf bestimmten Mirkten auszukonkurrieren und durch den so erzielten Gewinn
an dkonomischer Potenz letztlich selbst zum Kernstaat zu avancieren.”

War das internationale Lohngefille nach der Theorie des ,,ungleichen Tausches® einer-
seits der Grund fiir die permanente Ausbeutung der Niedriglohnlinder und als solcher maB-
geblich daran beteiligt, ihren inferioren Status zu perpetuieren, soll jetzt andererseits ein
niedriges Lohnniveau die Basis fiir eine giinstige internationale Wettbewerbsposition und
damit fiir einen Aufstieg in der Hierarchie der internationalen Arbeitsteilung sein. Die evi-
dente Inkompatibilitit dieser beiden Behauptungen fiigt sich liickenlos in die Reihe der
bereits aufgezeigten logischen Widerspriiche ein, die der Weltsystemtheorie Immanuel
Wallersteins inhdrent sind und ihre Tragfahigkeit nachhaltig unterminieren.

70 Vgl. hierzu oben, S. 10.
71 Vgl. Wallerstein, Capitalist World-Economy, S. 84 f.; ders., Modern World-System I, S. 81 ff., 218 ff.
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3.  Die Erklirung der Unterentwicklung durch Wallerstein

Strenggenommen muB Wallersteins Ansatz zur Erklirung der Unterentwicklung bestimmter
Regionen im Weltsystem mit der Demontage seines Konzeptes des ,ungleichen Tausches*
als im Kern gescheitert angesehen werden - stellte letzterer doch angeblich den fiir sie ent-
scheidend verantwortlichen Mechanismus dar. Trotzdem erweist es sich als ein lohnendes
Unternehmen, die Auseinandersetzung mit der Unterentwicklungsthematik nicht an dieser
Stelle abzubrechen, sondern die Kritik noch kurz auf eine andere Ebene prinzipielleren
Charakters zu tragen.

Zu diesem Zweck empfiehlt es sich, die Frage nach der exakten Funktionsweise des im
Weltsystem wirksamen Ausbeutungsprozesses, mithin auch die ganze Debatte um den ,un-
gleichen Tausch®, einmal links liegen zu lassen und den Fokus ganz auf die grundlegende
Struktur der Argumentation Wallersteins zu richten. Deutlich tritt dann zutage, wo Waller-
stein in erheblichem Umfang geistige Anleihen gezeichnet hat. Im Grunde handelt es sich
bei seiner Weltsystemtheorie um nichts anderes als die Ubertragung der von der kritischen,
meist neomarxistischen lateinamerikanischen Politischen Okonomie seit der Mitte der sech-
ziger Jahre entwickelten Dependenztheorie auf die Geschichte der Weltékonomie seit der
Friilhen Neuzeit. Dabei orientiert sich Wallerstein primédr an dem insbesondere von André
Gunder Frank reprisentierten radikaleren Zweig der Dependenztheorie,” weniger dagegen
an ihrer zweiten, etwa durch Fernando Cardoso und Enzo Faletto vertretenen und erheblich
differenzierter argumentierenden Hauptrichtung.”

Genau wie Wallerstein identifizieren die Dependenztheoretiker nicht innergesellschaftli-
che, sondern auBergesellschaftliche, in erster Linie auBenwirtschaftliche, kurz: exogene
Faktoren als die fiir die Entwicklungsproblematik entscheidenden Variablen. Genau wie
Wallerstein macht die ihm nahestehende Spielart der Dependenztheorie allein die aus der ge-
waltsamen Einbindung in die weltweite Arbeitsteilung resultierende internationale Ausbeu-
tung und den damit verbundenen Ressourcentransfer fiir die Unterentwicklung bestimmter
Gebiete verantwortlich. Genau wie fiir Wallerstein erfolgt die Entwicklung in den Zentren
fir die Dependenztheoretiker stets auf Kosten der Peripherie, sind Entwicklung hier und
Unterentwicklung dort nur die ,zwei Seiten einer Medaille. Genau wie Wallerstein sehen
die Vertreter der radikalen Variante der Dependenztheorie daher die einzig méogliche Losung
des Problems der Unterentwicklung in der vollstindigen Transformation des vom Kapitalis-
mus dominierten Weltsystems, im Klartext: in der sozialistischen Weltrevolution.

Nun ist aber bereits die Dependenztheorie neben anderen Defiziten insbesondere an dieser
Einseitigkeit, an dieser volligen Uberbetonung externer Faktoren - unter welchem Etikett:
Terms of Trade, internationale Ausbeutung, Weltmarkt, ungleicher Tausch 0.a., sie auch
immer firmieren mogen - gescheitert. Indem Wallerstein hier einfach die Basisaxiome der
Dependenztheorie tibernimmt, lastet er sich eine folgenschwere Hypothek auf, versieht er
sein Weltsystemmodell mit einem letztlich unkorrigierbaren Geburtsfehler.

So fithrt der Glaube an die determinierende Kraft der exogenen Faktoren sowohl in der
Dependenz- als auch in der Weltsystemtheorie zu der Vorstellung, daB diese in den periphe-
ren Lindern weitgehend identische , Tiefenstrukturen® von Gesellschaft, Staat und Okono-

72 Vgl. nur A.G. Frank, The Development of Underdevelopment, in: Monthly Review 18, 1966, §. 17-31:
ders., Kapitalismus und Unterentwicklung in Lateinamerika, Frankfurt a.M. 1969; ders., Akkumulation.
Abhiéngigkeit und Unterentwicklung, Frankfurt a.M. 1980.

73 Vgl. F.H. Cardoso/E. Falerto, Abhingigkeit und Entwicklung in Lateinamerika, Frankfurt a.M. 1976.
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mie produzieren, zu der Annahme, da8 Unterentwicklung im Grunde immer gleich verlaufe.
Auf der Suche nach einer derartigen, aus der Abhingigkeit resultierenden allgemeinen Ano-
malie der Entwicklung an der Peripherie werden dabei die Spezifika der einzelnen Lénder,
wie etwa Kultur, iiberkommene Gesellschaftsstruktur, traditionelle Rolle des Staates, Zeit-
punkt der Unabhingigkeit, Grad und Form der Weltmarktintegration, geographische Aus-
dehnung und Beschaffenheit, Reichtum oder Armut an natiirlichen Ressourcen, véllig ver-
nachléssigt.

Diese theoretische Fehlleistung wird insbesondere dann evident, wenn es gilt, die Exi-
stenz einer Vielfalt ganz unterschiedlicher Entwicklungsprozesse und -richtungen in den un-
ter dem Begriff ,Peripherie” subsumierten Regionen der Weltdkonomie zu erklidren. In
diese Lage geriet die Dependenztheorie Ende der siebziger/Anfang der achtziger Jahre, als
sich innerhalb der ,Dritten Welt* zunehmend ein Differenzierungsprozef abzeichnete, ihre
wachsende Heterogenisierung immer deutlicher hervortrat.” Vor allem der auf bemerkens-
werten Industrialisierungsprozessen beruhende wirtschaftliche Aufstieg einiger ehemals pe-
ripherer Linder, hier insbesondere der der asiatischen ,Vier kleinen Tiger“, konnte im
Rahmen des dependenztheoretischen Paradigmas nicht plausibel erklirt werden, falsifizierte
vielmehr in geradezu klassischer Weise dessen pauschale Diagnose einer weltweiten struktu-
rellen Blockierung von Entwicklungsprozessen und loste so die ihren wissenschaftlichen
Niedergang einleitende Krise der Dependenztheorie aus” - eine Krise, die aufgrund der
Analogie der Argumentationsmuster und Grundannahmen eigentlich im gleichen AusmaB
auch die Weltsystemtheorie hitte erfassen miissen, hier jedoch von den Hauptprotagonisten
durch das unbeirrte Festhalten an den alten ,,Wahrheiten® mit dogmatischer Zihigkeit
»gemeistert” wurde.

Wohlverstanden: Hier soll keineswegs dem anderen Extrem, einer den Weltmarktzusam-
menhang weitgehend ausblendenden und ,Riickstandigkeit* simplifizierend durch den
Rekurs auf innergesellschaftlich begriindete Entwicklungshindernisse erklirenden Moderni-
sierungstheorie das Wort geredet werden. Auch soll keineswegs der Wert der Dependenz-
theorie als zeitweilig niitzliches Alternativparadigma, als liberfélliges Korrektiv zur Moder-
nisierungstheorie bestritten werden.

Aber: Entgegen der monokausalen Betrachtungsweise von Weltsystem- und Dependenz-
theorie muB energisch auf der Relevanz der internen gesellschaftlichen Strukturen fiir die

74 Vgl. hierzu etwa U. Menzel, Das Ende der Dritten Welt und das Scheitern der groBen Theorie, Frankfurt
a.M. 1992, bes. S.27 ff.; V. Bornschier/B. Trezzini, Jenseits von Dependencia- versus Modernisierungs-
theorie: Differenzierungsprozesse in der Weltgesellschaft und ihre Erklirung, in: H.-P. Miller (Hg.),
Weltsystem und kulturelles Erbe: Gliederung und Dynamik der Entwicklungsldnder aus ethnologischer
und soziologischer Sicht, Berlin 1996, S.53 ff.

75 Die radikale Abrechnung mit der Dependenztheorie erfolgte vielfach schon am Ende der siebziger Jahre.
Vgl. z.B. T. Smith, The Underdevelopment of Development Literature: The Case of Dependency Theory,
in: World Politics 31, 1979, S. 247-288; D. Seers (Hg.), Dependency Theory. A Critical Reassessment,
London 1981; P.J. O'Brien, Zur Kritik lateinamerikanischer Dependencia-Theorien, in: H.-J. Puhle
(Hg.), Lateinamerika. Historische Realitit und Dependencia-Theorien, Hamburg 1977, S. 33-60; H.
Sautter, Unterentwicklung und Abhingigkeit als Ergebnisse auBenwirtschaftlicher Verflechtung. Zum
okonomischen Aussagewert der Dependencia-Theorie, in: ebd., S. 61-101; R. Liehr, Entstehung, Ent-
wicklung und sozialdkonomische Struktur der hispanoamerikanischen Hacienda, in: ebd., S. 105-146; H.
Pietschmann, Dependencia-Theorie und Kolonialgeschichte. Das Beispiel des Warenhandels der Distrikts-
beamten im kolonialen Hispanoamerika, in: ebd., S. 147-167; C. Leys, Underdevelopment and
Dependency: Critical Notes, in: Journal of Contemporary Asia 7, 1977, §. 92-107.
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Entwicklungsproblematik insistiert werden. Nur aus dem Zusammenspiel von endogenen
und exogenen Faktoren 148t sich Entwicklung bzw. Unterentwicklung realitéiitsadiquat erkli-
ren. Nur durch den Riickgriff auf endogene Variablen 146t sich plausibel darlegen, warum
die Integration in den Weltmarkt und die von diesem ausgehenden manifesten Zwinge von
verschiedenen Landern auf so unterschiedliche Art und Weise verarbeitet werden, warum in
den einen ein erfolgreicher ProzeB nachholender Industrialisierung und Entwicklung in Gang
kommt, viele andere hingegen das Schicksal einer ins Beispiellose voranschreitenden Ver-
armung erleiden.

All das aber ignoriert Wallerstein mit einer Beharrlichkeit, wie sie nur ein orthodoxer
Dogmatismus verleiht. Anstatt historische Entwicklungsprozesse, die Genese bestimmter
soziodkonomischer Verhiltnisse an der Peripherie einer differenziert zwischen endogenen
und exogenen Bedingungen unterscheidenden, ihr jeweiliges Gewicht von Fall zu Fall prizis
bestimmenden, im Ergebnis indeterminierten Analyse zu unterziechen, zieht er es vor, die
Realitit in das Prokrustesbett seines Weltsystemmodells zu zwingen. Damit aber setzt Wal-
lerstein a priori das Wesen von Phanomenen als geklirt voraus, deren unvoreingenommene
Erforschung eigentlich im Mittelpunkt seiner Untersuchung stehen miiBte.
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