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Vorwort

Vorwort

Krisen weisen über sich selbst hinaus. Sie stellen den Gegenstand, den 
sie betreffen und die Koordinaten der Situation, in der sie stattfin-
den, zur Disposition. Dies wurde nicht erst mit Covid-19 deutlich – 
die multiplen Krisen der letzten Jahre zeugen alle davon –, aber die 
Pandemie machte es besonders augenfällig. Während der Lockdowns 
erschien »die Wirtschaft« zum einen als ein Objekt eigener Größe, 
als ein Ding, das »herunter«- und danach wieder »hochgefahren« 
werden sollte. Zum andern zeigte sich, wie gemeinhin wirtschaft-
lich genannte Bereiche immer schon verwoben waren mit anderen 
Sphären, solchen der Versorgung und Sorge, Bereiche also, in denen 
menschliche Bande hergestellt und erhalten werden und die auch 
gesellschaftliche Reproduktion genannt werden. Was ist überhaupt 
gemeint, wenn man von »der« Wirtschaft spricht? Vielerorts hat die 
Pandemie dieses Problem im Alltagsdenken erst aufgeworfen.

Ihren Anfang nahm die Arbeit an diesem Buch in einem früheren 
Moment, unter dem Eindruck der Finanzkrise ab 2008, die sodann 
zur Great Recession und zur Euro-Krise mutierte. Zunächst weck-
ten diese Krisen den Eindruck, das Finanzwesen hätte sich von der 
gesellschaftlichen Reproduktion entkoppelt. Vor diesem Hintergrund 
begann ich eine Studie zur historischen Semantik des Wucherbegriffs 
im 19. und 20. Jahrhundert. »Wucher« umreißt das Spannungsfeld 
von Moral, Ökonomie und wirtschaftlicher Rationalität, und da es 
nach 2008 an moralischen Verurteilungen des Finanzwesens nicht 
mangelte, schien es lohnenswert, diese Polarität historisch auszuloten. 
Doch je weiter die Recherchen führten und sich die eigene Gegenwart 
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veränderte, umso mehr stellte sich heraus, dass es eine veränderte 
Untersuchung brauchte, um die Fragen zu stellen, die mir dringend 
erschienen. In den gegenwärtigen Krisen erhalten Geld und Geldpoli-
tik eine besondere Aufmerksamkeit. Um analytisch Konturen her-
auszupräparieren, galt es die Konfliktlagen, die den Wucherdiskurs 
prägten, in ein Verhältnis zu anderen Konflikten zu setzen, solchen, 
in denen Geld auf Fragen der Politik und Souveränität bezogen war. 
Es kam darauf an, ein breiteres Spektrum der Auseinandersetzung 
aufzufächern und zugleich eine stärker ausschnitthafte Geschichte 
zu erproben. Der koloniale Fall und die sprichwörtliche Geldkrise 
des frühen 20. Jahrhunderts, die Weimarer Inflation, drängten sich 
als weitere Schauplätze auf. Ich wollte nicht nur erforschen, wie 
»Moral« und »Ökonomie« interferierten, sondern wie die Menschen 
das gesellschaftliche Verhältnis zu ihren Zahlungsmitteln gestalteten. 
Nur, wie sollte das geschehen?

Geld stellt als allgemeines Äquivalent landläufig das Univer-
selle dar. Wird Geld aber aus einer Perspektive des Partikularen 
betrachtet, das Thema also in bestimmten Geschichten und Orten 
verankert, zeigt sich die gesellschaftliche Bedingtheit der vorgeblich 
universellen Größe. Erstens kommt die widersprüchliche Verflech-
tung zwischen den Kreisläufen gesellschaftlicher Reproduktion und 
denjenigen des Kapitals zum Vorschein. Zweitens wird deutlich, mit 
welcher Anstrengung der universalisierende Schwung verbunden 
ist, der dem Geld offenbar innewohnt. Mit anderen Worten: Wenn 
wir nicht von vornherein von der Universalität des Gegenstands aus
gehen, sind wir imstande, einige der Ermöglichungsbedingungen die-
ser Universalität konkret zu betrachten.

Geld an der Grenze übersetzt in aufwändiger Weise Werte zwi-
schen verschiedenen Wertregimes. »Grenzobjekte« werden in der 
Technikanthropologie Dinge genannt, die Kooperation ermöglichen, 
indem sie zwischen mehreren sozialen Welten liegen und formbar, 
aber zugleich solide genug sind, um ihre Einheit zu bewahren: Auf 
diese Weise kann von vielen Seiten an sie angeknüpft werden.1 Geld 
weist einige solche Merkmale auf. Übersetzung zwischen Wertre-
gimes ist ein Prozess, der geeignet ist, um den Gegenstand Geld für 
eine genuin historische Analyse zu erschließen. Denn Geld ist ein 
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Medium, das ebenso in nichtkapitalistischen wie in kapitalistischen 
Verhältnissen auftritt, dabei aber unterschiedliche Formen und 
Funktionen aufweist. Insofern kann die Untersuchung von Geld die 
Geschichte des Kapitalismus von einer ihrer Grenzen her aufrollen.

Hier soll die Geschichte des Kapitalismus für eine historische Kri-
tik der Politischen Ökonomie genutzt werden. Mit Kritik ist gemeint, 
dass die impliziten Grundannahmen einer Wissensformation frei
gelegt werden. Kritik zeigt die Standortgebundenheit und histo
rische Herausbildung vermeintlicher Universalien auf.2 Sie bemisst 
die blinden Flecken eines Systems, um es für eine Veränderung zu 
öffnen. Im vorliegenden Fall heißt das, nachzuzeichnen, wie Geld 
keine letztgültige Verankerung kannte, sondern immer wieder zur 
Debatte stand.
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Einleitung

Einleitung

Ein Landrat nördlich von Danzig beklagte im Jahr 1880 die »skla
vische Leichtlebigkeit« seiner Untertanen. Sie könnten kaum rechnen 
und würden deshalb in die Hände der »intelligenten Zinswucherer« 
fallen.1 Die Bevölkerung sei so unerfahren in Geldsachen, dass sie auf 
die ausgeklügelten Kreditregelungen der Wucherer hereinfiele. Ohne 
es zu begreifen, würden die Menschen in ein Netz von Zahlungsver-
pflichtungen verstrickt und zugrunde gerichtet.

Der ostafrikanische Bauer Asmani Mananga hatte in jungen Jah-
ren den großen Aufstand gegen den deutschen Kolonialstaat, den 
Maji-Maji-Krieg von 1905 bis 1907, erlebt. Er erinnerte sich später, 
wie zeitraubend es war, überhaupt an die Geldstücke zu gelangen, 
von denen die Deutschen verlangten, dass mit ihnen die Steuern 
bezahlt werden sollten. Man konnte nicht einfach Hirse oder Zie-
gen gegen Bargeld eintauschen, weil nirgendwo die entsprechenden 
Münzen erhältlich waren: »People suffered in finding them.« Kolo-
niales Bargeld war weitum nicht aufzutreiben. »That was the problem  
of tax.«2

An einem Märztag im Jahr 1923, dem Höhepunkt der deutschen 
Hyperinflation, zog eine Gruppe kommunistischer Arbeiterinnen 
los, um in der Markthalle von Berlin-Moabit die Preise festzusetzen. 
Fanden sie einen Marktstand vor, der die Preise stärker erhöht hatte, 
als sie für akzeptabel hielten, machten sie Radau. »Es hatte sich ein 
ganzer Haufe Frauen gesammelt, der mit uns sympathisierte«, berich-
teten sie an die Partei. Aber auch: »Es wurde wieder eine Genossin 
polizeilich festgestellt.«3
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Dies sind disparate Ereignisse. Was sie verbindet, ist, dass in 
ihnen Geld als ein Medium zur Disposition stand: die Rechenweisen, 
auf denen Geld aufbaut, die Währungen, in die es geformt ist und 
die Preise, durch die es realisiert wird.4 Es sind Konfliktmomente, in 
denen verschiedene Wertmaße miteinander kollidierten. In solchen 
Momenten stellte Geld ein Problem der Skalierung dar, ein Problem, 
das im Zeitalter des Imperialismus besondere Dringlichkeit erlangte. 
Die globale Intensivierung kapitalistischer Produktions- und Aus-
tauschverhältnisse um 1900 verlangte Mechanismen, die ungleich
artige Werte objektivierbar, vergleichbar, verhandelbar machten. 
Diese Rolle übernahm das Geld. Aber wenn durch das Geld alle 
Waren »ihre gesellschaftliche Eichung« erhielten, wie ein Theoretiker 
im Jahr 1910 schrieb, wie geschah dann die gesellschaftliche Eichung 
des Geldes selbst?5

Für eine Antwort auf diese Frage schlägt das Buch eine politische 
Geschichte gesellschaftlicher Geldpraktiken vor. Konflikte, so meine 
Annahme, geben besonderen Einblick in die Prozesse, die zur Ein-
stellung und Abänderung monetärer Maßstäbe führten. Konflikte 
ent-selbstverständlichen Vorgänge, sie legen offen, was sonst routine-
mäßig abläuft. So verhält es sich auch mit dem Geld. Geld, so will es 
eine eingeschliffene Vorstellung, fungiert als großer Gleichmacher, es 
bringt Ungleichartiges auf denselben Nenner, es ebnet ein, es fungiert 
als »allgemeines Äquivalent«. In Konfliktmomenten aber wird plas-
tisch vorgeführt, wie die Übersetzung von Werten, die das Medium 
Geld vornimmt, ein voraussetzungsreicher und störanfälliger Pro-
zess ist. Deshalb sind Situationen besonders interessant, in denen 
Geld genau nicht als reibungslose Vermittlungsinstanz wirkte und 
in denen die Einstellung des Wertmaßstabs selbst zur Disposition 
stand. Geld erschien dann historischen Akteuren als undurchdring-
lich statt transparent, heterogen statt homogen, generativ statt reduk-
tiv. Es entstanden Konflikte um die Setzung von Wertmaßstäben, 
die wiederum weitere Maßstabswechsel provozierten. An welchen 
Maßstäben orientierten sich die Menschen dann, wie übersetzten sie 
Werte zwischen Speicherformen und Tauschmitteln? Kurz gefragt, 
wie skalierten Menschen das Geld? Skalierung heißt laut Duden 
ein »Verfahren, kontinuierliche Größen oder bewertbare Relationen 



Einleitung� 15

durch Einrichten einer Skala messbar zu machen.« Skalierung ist ein 
politischer Akt: Durch die Eichung einer Skala werden Autoritäts
verhältnisse gesetzt, Interpretationsrahmen umrissen, Gemeinschaf-
ten definiert.6

Die Geschichten in diesem Buch handeln von unscheinbaren 
Praktiken und oft von anonymen Personen, weder die globalen Wen-
depunkte noch die kanonischen Debatten der Geldgeschichte werden 
erzählt. Vielmehr wird gezeigt, wie an der Skalierung des Geldes viele 
beteiligt waren: Bankiers, Minister und Ökonomen, aber ebenso jü
dische Viehhändler, kolonisierte Bauern sowie städtische Arbeitslose.

Eine solche ausschnitthafte Geschichte lädt im heutigen Moment, 
in dem das gesellschaftliche Medium Geld wieder intensiv diskutiert 
wird, zur Reflexion ein. Gegenwärtig treten die Gestaltungsmacht 
und die Abgründe der Geldpolitik grell zutage. Wir erleben die Hebel-
wirkung der Zentralbanken und der Finanzmärkte über ganze Volks-
wirtschaften. Das Phänomen der Inflation ist ins tägliche Leben ein-
gekehrt. Leit- und Negativzinsen sind alltägliche Gesprächsthemen 
geworden. Publizistische Debatten über Staatsschulden, Steuer- und 
Austeritätspolitik streifen gelegentlich die »große Ungenannte« in 
all diesen Auseinandersetzungen – die soziale Ungleichheit –, wer-
den aber häufiger als Stellvertreter genau dafür eingesetzt. Der Hype 
um Krypto-Assets wirft Fragen zu Souveränität und privatkapitalis
tischer Handlungsmacht auf. Im Spannungsfeld von Geld- und Fis-
kalpolitik unterziehen Vertreterinnen und Vertreter der sogenannten 
Modern Monetary Theory das Verhältnis zwischen staatlicher Macht 
und Geldschöpfung einer Neubetrachtung. Verstärkt ist heute Geld 
Gegenstand der politischen Fantasie.

Auch in einem vergangenen Transformationsmoment des Kapi-
talismus, so zeige ich in diesem Buch, war Geld politisch: Gegen-
stand praktischen Konflikts und kollektiver Vorstellungskraft.7 Das 
Buch handelt davon, wie das antisemitische Feindbild des »jüdischen 
Wucherers« ex negativo vorherrschende Vorstellungen über mone-
tären Austausch bestätigte; wie das wirtschaftliche Subjekt in der 
ökonomischen Theorie des späten 19. Jahrhunderts neu konzipiert 
wurde; wie das Machtgefüge zwischen Imperien die Architektur einer 
kolonialen Währung prägte; wie das Steuersystem den Mechanismus 
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darstellte, mit dem koloniales Bargeld in Umlauf gebracht wurde; wie 
in Straßenprotesten gegen steigende Lebensmittelpreise Geldfragen 
zu Fragen der gesellschaftlichen Reproduktion schlechthin erweitert 
wurden; wie in der Weimarer Inflationszeit darüber debattiert wurde, 
den Geldwert mittels der Registrierung und Besteuerung von Sach-
werten zu stabilisieren.

Die hier vorgebrachten Beispiele halten keine Lehre bereit. Die 
geschichtlichen Gegebenheiten sind zu vielschichtig, als dass sie zur 
einzelnen großen These einladen würden. Aber gerade die Komplexi-
tät des historischen Materials macht etwas deutlich: Wenn die Men-
schen um das gesellschaftliche Verhältnis zu ihren Zahlungsmitteln 
rangen, setzten sie immer auch ihr Verhältnis zueinander aufs Spiel.

Die »Werterscheinungen ins Riesenhafte vergrößert«
Zwischen 1871, der Gründung des Deutschen Kaiserreichs und 1923, 
dem End- und Höhepunkt der Weimarer Hyperinflation, erweiterten 
sich das Spektrum an Gelderfahrungen und das Nachdenken über 
Geld enorm – in der ökonomischen Theorie, in wirtschaftspolitischen 
Maßnahmen, aber auch im Alltagsdenken. Der Goldstandard, der 
sich ab den 1870er-Jahren verbreitete, lieferte eine neue Metrik für die 
internationale finanzielle Kooperation und Konkurrenz.8 Die Finanz-
krise, die 1873 auf den Börsenplätzen Wien, New York und Berlin ein-
setzte, mündete in eine langanhaltende Depression.9 Deren Ausmaße 
werden zwar kontrovers diskutiert, und die Krise war von Boom-
phasen unterbrochen, aber in den Perioden 1873–1879, 1882–1886 und 
1890–1896 versiegte tendenziell weltweit der Kredit und die Preise 
und Löhne sanken.10 Die oft besprochene »Globalisierung um 1900« 
war in vielen Aspekten eine Serie von Krisen: Was Giovanni Arrighi 
das »lange 20. Jahrhundert« genannt hat, nahm seinen Beginn mit der 
sogenannten »Gründerkrise«. In den darauffolgenden Jahren sollte 
das internationale Machtgleichgewicht unter britischer Hegemonie 
durch die aufstrebenden Großmächte USA, Deutschland und Japan 
herausgefordert werden. London verlegte sich auf seine Position als 
Finanzzentrum.11 In derselben Zeit setzte in Europa eine nationale 
Vereinheitlichung der Währungen und weltweit die Einrichtung 
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imperialer Währungsblöcke ein.12 Beamte in den Metropolen ent-
warfen und implementierten neue Währungen für die Kolonien, wo 
kolonisierte Bauern fortan gezwungen waren, ihre Steuern in diesem 
Geld abzuliefern. Gleichzeitig registrierten Ökonomen Phänomene, 
die nicht zu den gängigen wirtschaftlichen Erklärungen passten. In 
Österreich etwa, einem Imperium, das aufgrund seiner Randlage ein 
besonderes monetäres Experimentierfeld darstellte, wurde beobach-
tet, wie ab den 1870er-Jahren der Wert von Silbermünzen sank (weil 
der globale Silberpreis fiel), während Papiernoten, die diese Münzen 
doch nur vertreten sollten, weniger im Kurs nachgaben.13 Es wäre 
demnach ein Mythos, die Phase des Goldstandards vor 1914 als stabil 
zu bezeichnen. Und doch verblassen jene Krisen angesichts der bei-
spiellosen monetären Verwerfungen des Ersten Weltkriegs. Über das 
Kriegsende hinaus wurde das »Geldbewusstsein« großer Bevölke-
rungsteile in verschiedenen Gesellschaften komplett umgestaltet.14 
Das »ungeheuerliche Emporwuchern der Papiergeldwirtschaft in 
Europa«, schrieb ein deutscher Ökonom im Jahr 1923, habe auch eine 
»Revolutionierung« der Geldtheorien beschleunigt. »Eine über alles 
früher gekannte Maß hinausgehende Inflation hat die Werterschei-
nungen ins Riesenhafte vergrößert und läßt sie wie im Blickfelde des 
Mikroskops vor unser Auge treten.«15

Dieses Buch geht von Momenten aus, in denen die Skalierung des 
Geldes auf dem Spiel stand.16 Nehmen wir das Beispiel des »Wuchers«. 
Wenn in den 1870er-Jahren im Kontext der Finanzkrise diese mittel-
alterliche Diskursfigur wieder auflebte, bündelten sich in ihr Vorstel-
lungen über Geld als gesellschaftszersetzende Kraft, Rückständigkeit 
und Gerechtigkeit. Dies geschah in einem Moment, als hergebrachte 
Kreditpraktiken durch einen expandierenden Bankensektor mit sei-
nen institutionalisierten Sozialbeziehungen ersetzt wurden. Zugleich 
erreichte, weil die Deflation sich konkret als Geldknappheit aus-
wirkte, das Kreditproblem für die ärmere ländliche Bevölkerung 
zuvor ungekannte Dringlichkeit. »Wucher« wurde auf neue Weise 
zum juristischen Delikt, zum sozialen Problem und zum Gegenstand 
antisemitischer Mobilisierung. Heute mag Wucher ein randständi-
ger Begriff sein, der eher ein moralisches als ein ökonomisches Kon-
zept umreisst. Für das späte 19. Jahrhundert aber wirft der Wucher 
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ein Schlaglicht darauf, wie über monetären Austausch nachgedacht 
wurde. Ab 1877 in Galizien und Bukowina, bald darauf im ganzen 
deutschsprachigen Raum, wurden neue Gesetze gegen den Wucher 
eingeführt, mit denen die Zinssätze – der Preis des Geldes – nach 
liberalen Prinzipien frei beweglich bleiben und zugleich Bevölke-
rungsteile, die für rückständig gehalten wurden, geschützt werden 
sollten. In den entsprechenden Debatten wurden Grundfragen zu 
Geld, Zeit und ökonomischer Rationalität verhandelt (Kapitel 1). 
Wurde über die Kreditpraktiken des Wuchers geredet, ging es darum, 
Geldverkehr schlechthin in eine Ordnung zu bringen. »Wucher« 
erschien als das konstitutive Außen, das Gegenbild, des rationalen 
monetären Austauschs.

Die Frage, um die der Wucherdiskurs letztlich kreiste, lautete, wer 
oder was das ökonomische Subjekt zu sein habe, welche Eigenschaften 
es kennzeichnen würden – und diese Frage wurde zur selben Zeit im 
Feld der ökonomischen Theorie neu aufgerollt. Die um 1870 entstan-
dene Grenznutzentheorie fasste die Wirtschaft als eine Serie zahlloser 
Tauschakte auf, in denen rational handelnde Akteure miteinander in 
Kontakt traten. Einen Hintergrund für diese Umgestaltung der Wirt-
schaftswissenschaft bildete, wie in Kapitel 2 gezeigt wird, das libe-
rale Imperium der Habsburger. In der Österreichischen Schule der 
Nationalökonomie war die Wissenschaft vom rationalen Tausch eng 
mit Reflexionen über Wesen und Ursprung des Geldes verknüpft. Der 
Wiener Ökonom Carl Menger verband seine subjektive Wertlehre mit 
einer Zivilisationsgeschichte der Geldentstehung aus dem Tausch 
heraus. Als »Socialgebilde ›organischen‹ Ursprungs« habe das Geld 
den Menschen geholfen, durch »Jahrtausende alte Cultur« zur rich-
tigen »Erkenntnis ihrer Bedürfnisse« zu kommen, weil das je nach 
Zivilisationsgrad immer weiter entwickelte Geld es den Menschen 
erlaubt habe, die Güter zu ihrer Bedürfnisdeckung immer exakter zu 
messen.17 Menger entwickelte eine Modellfigur, die nach einer subjek-
tiven Rangfolge Güter bewertete und tauschte: Homo oeconomicus. 
Diese heuristische Figur beruhte aber gerade in ihrer Abstraktheit 
auf Vorstellungen von Kulturstufen. Österreich-Ungarn, das im euro-
päischen Vergleich spät, 1892, die Integration in den Goldstandard 
vollzog, stellte die Ermöglichungsbedingung für jenes Denken, das 



Einleitung� 19

im selben Zug Geld zur zivilisatorischen Errungenschaft erhob, wie 
es rationalen monetären Austausch zur anthropologischen Grund-
lage erklärte.

Während Teil I des Buchs dem Zusammenhang zwischen mone-
tärem Austausch und ökonomischer Rationalität gilt, wird mit dem 
kolonialen Fall, dem Gegenstand von Teil II, ein Beispiel vorgestellt, 
in dem das Aufeinandertreffen verschiedener Wertmaße besonders 
zugespitzt, anhaltend und überraschend ausfiel. Ab 1890 emittierte 
eine private Firma in Deutsch-Ostafrika, der größten und finanziell 
einträglichsten Kolonie des Kaiserreichs, eine Silberwährung, die 
deutsche Rupie (Kapitel 3).18 Das koloniale Geld sollte eine Infra
struktur für den kolonialen Kapitalismus stellen. Mehr noch, die 
Geldschöpfung als solche folgte dem Profitmotiv. Die Deutsch-Ost-
afrikanische Gesellschaft zielte mit ihrer Münzprägung vor allem 
auf die Seigniorage, das heißt, den Gewinn, der aus der Differenz 
zwischen dem Kurswert einer Währung und den Herstellungskosten 
des Geldes entsteht. Dabei mussten sich deutsche Instanzen der Wäh-
rungspolitik des British Empire anpassen. Wie ihr Name sagt, war die 
deutsche Rupie eng an die indische Währung angelehnt, die an der 
ostafrikanischen Küste und auf Sansibar, dem kommerziellen Kno-
tenpunkt der Region, bereits verbreitet war. 1903 wurde die deutsche 
Rupie unter Kontrolle des Kolonialstaats gebracht. Eine Ursache lag 
darin, dass die indische Rupie aufgrund des global sinkenden Silber-
preises im Kurs gefallen und zur Stabilisierung an Sterling gekoppelt 
worden war. Deutsche Instanzen sahen sich gezwungen, ein analoges 
Vorgehen zu wählen und die deutsche Rupie an die Goldwährung 
Mark zu binden. Mit der deutschen Rupie stand monetäre Souve
ränität in verschiedenen, einander überlappenden Spannungsfeldern: 
Zuerst hatte eine private Firma Hoheitsrechte, stets war die Wäh-
rung abhängig von britisch-indischen Finanznetzen, und schließ-
lich wurde sie auf die metropolitane Währung Mark kalibriert. Die 
deutsche Rupie ist aufschlussreich, weil sie, wenn man so will, ein 
enorm fragiles Geld darstellte. Sie war nie allgemeines Äquivalent, 
sondern befand sich stets in Übersetzungsprozessen mit anderen 
Tauschmedien und Speicherformen. Verstärkt gilt das für die Prä-
senz dieser Währung in den ostafrikanischen Gesellschaften selbst 
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(Kapitel 4). Sogenannte Warenwährungen wie Baumwolltuch, Eisen-
hacken oder Vieh waren anhaltend weiter verbreitet als das koloniale 
Bargeld.19 Doch auch wenn sie nie universellen Gebrauch fand, wirkte 
die deutsche Rupie enorm machtvoll, und zwar durch den Steuer-
zwang. Steuern bildeten den Hebel, um die koloniale Geldwirtschaft 
zu installieren. Hier bildete das koloniale Geld eine Infrastruktur der 
Unterwerfung. Die oben zitierte Aussage eines tansanischen Bauern 
gibt einen Einblick, wie mühselig und friktionsreich das Getriebe des 
kolonialen Cashs funktionierte. Das trifft auch auf den Kolonialstaat 
selbst zu. Es verlangte stete Anstrengung, das Geld in Zirkulation 
zu halten. Obwohl das Steuerwesen dafür sorgen sollte, dass das in 
Umlauf gesetzte Geld wieder zu kolonialen Instanzen zurückfloss, 
standen Kolonialbeamte unaufhörlich vor dem Problem, dass das 
Bargeld versickerte, weil es gehortet oder in Schmuck umgewandelt 
wurde. Die Anthropologin Jane Guyer bringt die Dynamik kolonialer 
Währungen mit dem Begriff »interface currency« auf den Punkt. Das 
koloniale Geld bildete eine Nahtstelle zwischen verschiedenen Wert-
regimes.20 Es wirkte in der Grenzregion zwischen verschiedenen wirt-
schaftlichen Sphären und seine Fähigkeit, die sozialen Beziehungen 
zu durchdringen, wurde von den Beteiligten eingeschränkt.

Dass anstelle eines einzigen Maßstabs ständige Maßstabswech-
sel von den Menschen verlangten, ihre Aussichten auf Einkommen 
und Ausgaben immer wieder neu einzustellen  – eine Fertigkeit, 
in der Afrikanerinnen und Afrikaner sehr versiert waren –, diese 
Erfahrung machten europäische Bevölkerungen nach dem Ersten 
Weltkrieg in für sie ungekanntem Ausmaß. Teil III behandelt zwei 
Aspekte der Weimarer Inflationszeit, der emblematischen Geldkrise 
des deutschsprachigen Raums im 20. Jahrhundert: Marktkrawalle 
gegen die Lebensmittelteuerung und die fiskalpolitische Debatte um 
die unterschiedliche Stabilität verschiedener Vermögensbestände. 
Straßenproteste politisierten die Preisfrage auf eine Weise, die die 
Geldkonflikte über das Ökonomische hinaus entgrenzte (Kapitel 5). 
Geld wurde nun in seinem Verhältnis zur gesellschaftlichen Repro-
duktion als Ganze aufs Tapet gebracht. In den Preiskämpfen auf 
den städtischen Marktplätzen wurde um die Kreisläufe der elemen-
taren Versorgung gerungen. Der Wucherdiskurs flammte wieder 
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auf und erreichte neue Dimensionen. Hatte die Rede vom Wucher 
einst zurückgebliebenen Bauern gegolten, zog sie nun vom Rand ins 
Zentrum. Wucher verwandelte sich in eine Chiffre allgemeiner Un
gerechtigkeit. Die Inflation verallgemeinerte die Erfahrung, dass Geld 
aufwändige Übersetzungsprozesse verlangte. Zugleich fragmentier-
ten sich die gesellschaftlichen Perspektiven auf das Geschehen. In der 
Arbeiter- und Frauenbewegung erweiterte die Politisierung des täg-
lichen Einkaufs das Spektrum der Interventionen. Hausarbeit, nicht 
nur betriebliche Erwerbsarbeit, wurde zum Gegenstand von Kämp-
fen. Andererseits gipfelte das Feindbild vom jüdischen Wucherer nun 
in Pogromen.

Leute hatten ihre eigenen, höchst unterschiedlichen, Vorstellun-
gen über die Geldentwertung. Die Diagnosen ihrer Ursachen und der 
nötigen Maßnahmen zur Behebung variierten enorm. Eine Beobach-
tung drängte besonders zum Handeln, nämlich, dass Sachwerte in 
ihrem Wert stabil blieben, während Geldvermögen sich in Luft auf-
lösten. Immobilien, Maschinenparks, Warenlager schienen immun 
gegen den Währungsverfall. Gleichzeitig verdampfte die Kaufkraft 
von Löhnen oder Renten. Unternehmer wie der Schwerindustrielle 
Hugo Stinnes machten aus dem Phänomen ein Perpetuum Mobile 
der Profite. Sie nahmen Kredite in Papiergeld auf, investierten in 
Sachanlagen und zahlten später die Kredite in entwertetem Geld 
zurück. Auch in der Steuerfrage stellte sich das Problem. Wer es 
verstand, das Vermögen zwischen verschiedenen Wertspeichern 
umzuschichten und die Zeit für sich spielen zu lassen, ging quasi 
steuerfrei aus. Dagegen brachten Fachkreise aus dem Wirtschafts-
ministerium und Teile der Arbeiterbewegung unter dem Stichwort 
»Erfassung der Sachwerte« ein Maßnahmenpaket vor. Sie schlugen 
vor, die Sachwerte der großen Industrie und der Immobilienbesit-
zer in ihrem Geldwert zu schätzen und auf neue Weise zu besteuern. 
Weil das Defizit im Staatshaushalt entscheidend zum Währungs
verfall beitrage, ließe sich auf diesem Weg der Geldwert retten. Über 
eine solche monetäre Neukartierung der Republik wurde die Frage 
nach der Geldhaftigkeit des Geldes praktisch diskutiert. Es ist nicht 
mein Ziel, neue Fakten zur Geschichte der deutschen Inflation zutage 
zu fördern. Das Buch baut hier auf die grundlegenden Studien von 
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Gerald Feldman, Martin Geyer und anderen auf.21 Meine Absicht ist 
eine interpretatorische: Geld nicht als einzelner Maßstab, sondern als 
Kraftfeld von Auseinandersetzungen aufzufassen, in denen ständige 
Maßstabswechsel vorkamen. Weil es angesichts der zur Disposition 
stehenden Maßstäbe nicht nur um Wissen über Geld, sondern um 
kollidierende Wissensordnungen ging, waren die sozialen Konflikte 
gleichermaßen epistemische Konflikte.22

Auf das Geld schauen (statt durch es hindurch)
Die Historikerin Rebecca Spang hat festgestellt, dass in der Regel 
die Ökonominnen ebenso wie die Historiker durch das Geld hin-
durch statt auf das Geld selbst geschaut hätten.23 Im Gros der neo-
klassischen Wirtschaftstheorie gilt Geld als »Schleier«, der sich über 
die realen Gütertransaktionen legt, weshalb es wegabstrahiert und 
außer Acht gelassen werden kann.24 In der Geschichtswissenschaft 
wiederum erscheint Geld als Fenster, durch das sich auf das eigentlich 
Wesentliche blicken lässt, etwa die Entwicklung von Reallöhnen oder 
Konsummustern oder das Wachstum von Volkswirtschaften. Schwie-
rigkeiten, so will es eine Binsenwahrheit, bereitet allein seine Menge – 
quantitativ betrachtet, bildet Geld das Maß der sozialen Ungleich-
heit –, aber nicht seine Beschaffenheit.

In diesem Buch plädiere ich für eine andere Perspektive, eine die 
gewissermaßen das Fenster als nichttransparent nimmt. Es werden 
Momente betrachtet, in denen sich Geld für die historischen Akteure 
als qualitatives Problem entpuppte. In der Regel definieren Öko
nomen und Ökonominnen Geld durch eine Anzahl von Funktionen: 
Tauschmittel, Wertspeicher, Recheneinheit, um Preise auszudrücken 
und Zahlungsmittel, um Kredite zu tilgen. Nur, was alle diese Funk-
tionen erfüllt, ist im vollen Sinn Geld, und damit neutral, einheitlich 
und fungibel. Aber die Rede von den Geldfunktionen ist historisch 
reduktiv. Statt vorab einen Satz an Funktionen festzulegen, gälte es 
vielmehr, zu sehen, wie historisch gesehen manche Funktionen mehr 
Gewicht hatten als andere, mit einem Wort: die Funktionen zu his-
torisieren.25 Deshalb wird in diesem Buch ein Schritt zurückgetreten 
und Geld weniger auf der Grundlage eines vorab festgelegten Sets von 
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Funktionen denn als Kraftfeld epistemischer und sozialer Konflikte 
betrachtet.

Damit knüpfe ich an Studien an, in denen Geld als eine politische 
Größe behandelt wird. Was als Wertmaßstab und als Zahlungsmittel 
zu gelten habe, wer das Geld in die Welt setzen, wer seinen Umlauf 
kontrollieren und nach welchen Prinzipien dies geschehen solle, was 
man also in Analogie zur »sozialen Frage« die »monetäre Frage« 
nennen könnte, ist zutiefst politisch. Es betrifft die Organisation des 
Zusammenlebens.26 Allerdings muss für eine solche Sichtweise eine 
andere vorherrschende Auffassung zuerst aus dem Weg geräumt wer-
den. Landläufig erscheint nämlich Geld als rein ökonomisches Ver-
hältnis, seine Bewegungen werden mit den Gesetzen des Markts asso-
ziiert, nicht mit denen der Politik. Aber die Trennung, die solcherart 
»entpolitisierte« Bereiche des wirtschaftlichen Handelns festlegt, ist 
selbst ein politischer Vorgang.27 Die Scheidung in verschiedene Sphä-
ren hängt von Momenten der Verklammerung politischer und wirt-
schaftlicher Macht ab, von wo aus die Sphären geschieden werden. 
Gerade in Krisenmomenten, in denen der Normalbetrieb gestört ist, 
wird dies augenfällig.

Rebecca Spang untersucht mit den Assignaten, der Papierwäh-
rung der Französischen Revolution, eine solche Geldkrise. Sie zeigt, 
wie in der Revolutionszeit verschiedene Geldsorten miteinander kon-
kurrierten. Weil Bedenken über die verschiedenen Geldqualitäten zu 
einer generellen Unsicherheit in den monetären Austauschverhält-
nissen führten, spielten Vorstellungen von Geld eine wichtige Rolle – 
nicht nur die Vorstellungen von Politikern und philosophes, sondern 
auch von Marktfrauen und lokalen Beamten.28 Der Währungsverfall 
war weniger quantitativ einem Übermaß an emittierten Noten und 
damit einem wirtschaftspolitischen Fehler zuzuschreiben, als viel-
mehr Ausdruck einer fundamentalen Vertrauenskrise und somit 
einer politischen Auseinandersetzung.

Auf das Geld selbst schauen, heißt unter anderem: Welche ver-
schiedenen Geldsorten waren in Umlauf, wer verwendete welche Art 
von Geld? Allerdings geht die Materialität des Geldes nie in rein ding-
lichen Aspekten auf. Wer allein auf Noten und Münzen blickt, ver-
passt Wesentliches. Entscheidend an der Geldschöpfung sind nicht 
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Druckerpresse oder Prägestempel, sondern ein Geflecht an Instan-
zen: Zentral- und Geschäftsbanken, Finanzministerien, Märkte für 
Staatsanleihen. Diese institutionelle Architektur verändert sich im 
Lauf der die Geschichte. Im modernen Kapitalismus entsteht Geld 
wesentlich aus Krediten innerhalb des Bankensystems, in denen 
private Schulden zu generalisiert übertragbaren Schulden mone
tisiert werden.29 Grob gesagt, nahm der Transformationsprozess hin 
zum kapitalistischen Kreditgeld seinen Anfang mit der Gründung 
der Bank of England 1694; entscheidende Elemente kamen aber erst 
im hier untersuchten Zeitraum hinzu.30 Das von einem Staat aus
gegebene Zentralbankgeld macht in diesem System nur einen Bruch-
teil der Geldmenge aus. Die große Mehrheit besteht aus Giralgeld, 
also aus Verbindlichkeiten auf Geschäftsbankkonten.31 Damit wird 
Geld gerade nicht, wie häufig angenommen, von Banken verwaltet in 
dem Sinne, dass für jede Einlage eine Deckung besteht. Sondern es 
wird durch Schulden hergestellt: Wenn eine Bank einen Kredit ver-
gibt, erscheint dies auf der Aktivseite der Bankbilanz als Forderung 
gegen die Kundin (der Kredit) und auf der Passivseite als Forderung 
gegen die Bank (das Giralgeld). Wenn der Kunde den Kredit zurück-
bezahlt, ist das Geld wieder vernichtet. Geld wird also nicht vergeben, 
indem ein Gegenwert aus beispielsweise Gold im Tresor ruht (auch 
unter den »strengsten« Bestimmungen des Goldstandards nicht), 
sondern es wird durch ein Geflecht von Verbuchungen geschöpft, 
in denen Schulden initiiert und getilgt werden. Dieses Geflecht ist 
hierarchisch. Zuunterst steht die Kreditbeziehung zwischen Kundin 
und Bank; diese Forderungen haben geringe Fungibilität. Zuoberst 
steht die Beziehung zwischen Zentralbank und Staat. Das Zentral-
bankgeld, das der Staat in Form von Steuern wieder einnimmt, macht 
in der Hierarchie der Zahlungsversprechen das am meisten fungible 
Zahlungsversprechen aus.

Die institutionelle Architektur der Geldschöpfung ist durch 
Machtverhältnisse geformt worden und hat sich historisch gewan-
delt. Beispielsweise avancierten die Spielräume von Zentralbanken 
Ende des 19. Jahrhunderts zum heiß umstrittenen Gegenstand, als 
sich in Europa das Männerwahlrecht ausweitete und Staatshaushalte 
vermehrt Gegenstand parlamentarischer Aushandlung wurden.32 In 
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seiner Studie zur »money question« der frühen Vereinigten Staaten 
hat Jeffrey Sklansky Geldschöpfung als Arena des Klassenkampfs 
beschrieben.33 Agrarische Parteien, die »weichen Kredit« forderten 
und städtische Kaufleute, die als Kreditgeber »harte Währung« ver-
langten, sahen beide im Vorgang der Geldschöpfung ein Mittel zur 
Ausübung von Herrschaft. Aber zugleich wurden in dieser Kontro-
verse von verschiedensten Seiten Vorstellungen formuliert, wie ein 
ideales Geld auszusehen hätte, das dem Streit enthoben wäre und 
jenseits der Klassenmacht stehen würde. Weil aber das Problem nicht 
darin lag, woraus das Geld bestand, sondern wer seinen Umlauf kon-
trollierte, stellte sich die Streitfrage unablässig von Neuem. Weniger 
das Wesen des Geldes, wie auch immer es imaginiert wurde, als viel-
mehr die Struktur der Gesellschaft, in der es zirkulierte, war ent-
scheidend. Debatten über Geld wiesen immer auch über das Geld 
hinaus.

Die Frage nach der Politik des Geldes ist auch eine epistemolo
gische. Denn es stellt sich folgendes Problem: Sollen eine Schuld oder 
ein Tauschmittel verallgemeinert, frei in Zeit und Raum transpor
tabel sein, braucht es eine Instanz, die deren Einheit definiert. Damit 
Geld als Geld wirksam ist, damit ihm also Geldhaftigkeit zugeschrie-
ben wird, muss das Wertmaß festgelegt werden. Dies ist ein Akt der 
Souveränität. Geld und Souveränität entstehen wechselseitig, sie 
stützen sich gegenseitig und strudeln gemeinsam in die Krise.34 Nur, 
wer ist der Souverän? Geht man diese Frage nicht abstrakt an, son-
dern historisch, wird ihre Antwort kompliziert. Immerhin stellt, wie 
gesagt, Geldschöpfung in der Moderne nie eine rein staatliche oder 
rein private Domäne dar, sondern geht aus der Verflechtung staat
licher und finanzwirtschaftlicher Macht- und Regulierungsnetze her-
vor. Es herrscht hier eine »funktionale Entdifferenzierung«.35 Wenn, 
wie in diesem Buch, der Kreis der Akteure erweitert wird, also nicht 
nur Bankiers, Börsenhändler und Beamte ins Blickfeld treten, wird 
es unübersichtlich. Um nur das Beispiel der deutschen Rupie zu neh-
men: Sie wurde zuerst von einer Firma, danach vom deutschen Kolo-
nialstaat als eine exakte Kopie der indischen Rupie emittiert, was 
ihren Silbergehalt betraf und schließlich (wie in Kapitel 3 erzählt 
wird) aufgrund der Schmuckpräferenzen kolonisierter Afrikanerin-
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nen und Afrikaner umgestaltet. Es scheint schlicht unmöglich, hier 
eine einzelne Instanz mit verbindlicher Definitionsmacht über das 
Wertmaß zu eruieren. Dies zu sehen, heißt aber nicht, einer liber-
taristischen Fantasie von einem unkontrollierbaren Geld jenseits 
gemeinschaftlicher Gestaltung anzuhängen. Im Gegenteil: Das Sou-
veränitätsproblem verschwindet nicht, sondern erscheint in höherer 
Bildauflösung, wenn wir Geld als soziales Konfliktfeld betrachten, in 
das ganz unterschiedliche Faktoren hineinspielen.

Eine Geschichte der institutionellen Architektur der Geldschöp-
fung vermag vieles am Machtgefüge, durch das das Geld in die Welt 
kommt, zu erklären. Eine Reihe von Arbeiten haben deshalb jüngst 
Geld als ein Projekt politischer Governance untersucht.36 Dabei 
wurde Geld als ein verfassungsmäßiges Unterfangen betrachtet und 
somit Fragen der Regulierung und Ordnung ins Zentrum gestellt. 
Aber Geschichten der Institutionenarchitektur tendieren dazu, gene-
relle Blöcke organisierter Interessen vorauszusetzen (mit dem wohl 
größten, aber empirisch unklaren Gegensatzpol von Schuldnern ver-
sus Gläubigerinnen), wohingegen im Unterholz der täglichen Mei-
nungen solche Ordnung gar nicht herrschte. In diesem Buch wird in 
dieses Unterholz abgetaucht und nicht der Höhenkamm der Institu-
tionenarchitektur betrachtet. Auf das Geld schauen, heißt hier auch: 
Welche Vorstellungen über Geld kursierten in einer Gesellschaft? 
Diese waren entscheidend, denn damit Geld funktioniert, ist es von 
der Akzeptanz in einer Bevölkerung abhängig; einer allerdings häu-
fig gewaltvoll erzwungenen Akzeptanz, wie das koloniale Beispiel 
zeigt. In Bezug auf ein solches basales Mitmachen spielt nicht nur 
eine Rolle, welches Bild man selbst vom Geld hat, sondern ebenso 
die Idee, die man sich von den Vorstellungen der anderen macht.37 So 
wird hier eine Perspektive eingenommen, die von den Alltagskonflik-
ten ausgeht; diese spielten sich innerhalb der Institutionenarchitektur 
ab, reflektierten diese und wirkten auf sie zurück. Man ist näher an 
der Dynamik, wenn gewissermaßen »im Handgemenge« nachvoll-
zogen wird, welche Wertmaßstäbe Leute einsetzten und anfochten.

Ein solches Vorgehen widerspricht nicht den Analysen, die Geld 
als verfassungsmäßiges Projekt untersuchen; vielmehr verlagere ich 
den Fokus hin zu Momenten, in denen das Medium Geld als Kon-
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fliktfeld fassbar wird. Was allerdings aus den hier untersuchten his-
torischen Beispielen folgt, ist eine Skepsis gegenüber technisch-regu-
latorischen Lösungen. Es bleibt eine Unruhe des Konflikts, die sich 
nicht stilllegen lässt.

Skalierung: Ein drängendes Problem in der Epoche  
des Imperialismus
Geschichten der Globalisierung vor dem Ersten Weltkrieg betonen 
die zunehmende Vernetzung: Dampfschiff, Telegraf, Eisenbahn, die 
Einteilung der Welt in Zeitzonen, die Entstehung interkontinenta-
ler Getreidemärkte.38 Solche Vernetzung hängt von Prozessen ab, in 
deren Verlauf Maßstäbe festgelegt und allgemein verbindlich gemacht 
wurden. Wenn man genauer hinschaut, zeigt sich, dass dabei nicht 
ein einzelner Maßstab gesetzt wurde, sondern unablässig Maßstabs-
wechsel vorkamen.

Eine aufstrebende Gruppe von Experten versuchte, diese Maß-
stabswechsel zu koordinieren. Dazu gehörten Ökonomen und Poli-
tiker wie Karl Helfferich, eine Figur, die zwar nicht im Zentrum des 
Buchs steht, aber in allen drei Teilen einen Auftritt hat.39 Helfferich 
war ein wilhelminischer Homo imperialis: ein Wissenschaftler, Kolo-
nialbeamter, Bankier und in der Weimarer Republik ein Politiker 
der extremen Rechten, der während der Inflationszeit Berühmtheit 
erlangte. Als Sohn eines Baumwollfabrikanten engagierte er sich 
für eine forcierte Industrialisierung unter dem Goldstandard und 
in einem freihändlerischen Rahmen. Er hatte bei Georg Friedrich 
Knapp studiert, der seinerseits mit seiner »staatlichen Theorie des 
Geldes« monetäre Verhältnisse durch juristische Setzungen erklärte.40 
Helfferichs in Berlin eingereichte Habilitationsschrift behandelte die 
Reformen der 1870er-Jahre, die zur Reichsbank und zum Goldstan-
dard geführt hatten.41 Ab 1901 amtierte er als Berater für die Kolo-
nialabteilung in Währungsfragen und gehörte dort zu einer neuen 
Kohorte an Personal, das um 1900 zunehmend für den Kolonialdienst 
rekrutiert wurde: mit wissenschaftlichem, nicht mehr militärischem 
Hintergrund, vertraut mit Statistiken und aufmerksam gegenüber 
wirtschaftspolitischen Diskussionen im Ausland.42 In der Kolonial
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abteilung unternahm er die Neuordnung der ostafrikanischen Wäh-
rung, in deren Verlauf die deutsche Rupie verstaatlicht und an die 
Mark gekoppelt wurde. Helfferich initiierte auch die Gründung 
einer privaten Bank, die als Notenbank für Deutsch-Ostafrika wirt-
schaftliche Großprojekte finanzieren sollte. In der Kolonialabteilung 
begannen seine Kontakte mit der Deutschen Bank. 1906 wurden 
ihm beinahe zeitgleich Direktorenposten bei der Reichsbank und bei 
der Anatolischen Eisenbahn angetragen. Er entschied sich für letz-
tere, eine privatwirtschaftliche Initiative, die an einem strategischen 
Brückenkopf deutscher Interessen wirkte. Fortan pendelte Helfferich 
zwischen Wirtschaft und Verwaltung. 1908 wurde er in den Vorstand 
der Deutschen Bank aufgenommen. Während des Ersten Weltkriegs 
war er Staatssekretär des Schatzamts, danach des Reichsamts des 
Inneren und kurze Zeit Vizekanzler. Nach dem Krieg unterstützte 
er die Antibolschewistische Liga, eine Organisation, die Freikorps 
finanzierte, und stieg zu einem prominenten Wirtschaftspolitiker der 
Deutschnationalen Volkspartei auf.43 Seine Kampagnen im Reichstag 
trugen ihm nach allgemeiner Ansicht eine politische Verantwortung 
für die Morde an Matthias Erzberger und Walther Rathenau ein. Er 
lag auf der Linie der Reichsbankdirektion, welche die Versailler Ver-
träge verschrie (»Schuldknechtschaft!«, fand Helfferich)44 und mit 
der Notenpresse nationalistische Ziele verfolgte, die zur Währungs-
katastrophe beitrugen. Im Herbst 1923 entwarf Helfferich dann einen 
Plan zur Stabilisierung der Mark, der nicht umgesetzt wurde, aber 
entscheidende Elemente enthielt, die bei der Währungsstabilisierung 
zum Tragen kamen. Helfferichs Laufbahn führt vor, wie die Schau-
plätze der folgenden Kapitel zwar verschieden, aber nicht abgeschie-
den waren. Imperialismus war wohl kein kohärentes Projekt, aber 
doch ein Katarakt an Konstellationen, der von einer Person durch-
quert werden konnte.

Neuere Studien zum Imperialismus betonen dessen liberale Prä-
gung. Nationalisten liberaler Herkunft wie Helfferich suchten in der 
»Weltpolitik« ihre Werte zu verwirklichen.45 Sie sahen das Deutsche 
Reich als eine Industriemacht, die Einfluss in der Welt gewinnen 
musste; zu diesem Zweck sollten die – im europäischen Vergleich spät 
besetzten – Kolonien zunehmend nach wirtschaftlichen und weni-
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ger nach militärischen Gesichtspunkten verwaltet und eine Arbeits
teilung eingerichtet werden, wonach in den Kolonien Rohstoffe pro-
duziert und Industriewaren abgesetzt wurden.

Die Unterwerfung von Menschen im Namen zivilisatorischer 
»Kultur« und abgestufte Formen politischer Souveränität kenn-
zeichneten aber nicht nur die Kolonialpolitik. Historische Studien 
haben herausgearbeitet, welchen Stellenwert die östlichen Gebiete 
des Kaiserreichs auf den »mental maps« des deutschen Imperialismus 
einnahmen.46 Die Bestimmungen über polnische Landarbeiterinnen, 
die »innere Mission« und die Ansiedlungspolitik im Osten waren für 
imperiale Experten Brennpunkte, anhand derer sie ihre Beunruhi-
gung zum Ausdruck brachten, ob sie die Kontrolle über die Arbeits-
kräfte und Bevölkerungen aufrechterhalten könnten.47 Auch für das 
Habsburgerreich sind die Parallelen und Unterschiede zu kolonialen 
Verhältnissen, die in den Beziehungen zwischen Zentrum und Peri-
pherie bestanden, hervorgehoben worden.48 In Teil I dieser Arbeit 
werden imperiale Binnenverhältnisse sowohl im deutschen Kaiser-
reich als auch in Österreich-Ungarn betrachtet. Die Kanalisierung 
von Geldpraktiken war von Vorstellungen über Kultur, Rationalität 
und Zivilisierung geleitet. Sozialreformer und Wissenschaftler setz-
ten diese Anliegen gegenüber einer Bevölkerung durch, die sie als 
heterogen erachteten. So gehörten Galizien und die Bukowina im 
Habsburgerreich oder die polnischen Regionen Preußens zu Gebie-
ten, die Anlass zu Reflexionen über Geld und ökonomische Ratio
nalität gaben. Während bis jetzt historische Arbeiten die Kolonien, 
inneren Kolonialismus, die Rolle sozialwissenschaftlicher Expertise 
und Vorstellungen über »Rasse« und Kulturstufen in Bezug auf Pro-
duktionsverhältnisse in einem gemeinsamen Analyserahmen unter-
sucht haben, werden in diesem Buch solche Perspektiven an der 
Untersuchung monetärer Austauschverhältnisse erprobt.

Imperialismus endete nicht nach dem Ersten Weltkrieg. In der 
Inflationszeit der Weimarer Republik verallgemeinerte sich die Erfah-
rung, dass Geld von immer neuen konflikthaften Übersetzungs
prozessen abhing. Mit der Revolution von 1918 war der Raum, was 
als politische Auseinandersetzung zu gelten habe, schlagartig erwei-
tert worden. Das wirtschaftliche Alltagsleben, etwa das tägliche Ein-
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kaufen, wurde von Grund auf politisiert. Was im afrikanischen Kon-
text alltäglich war, nämlich, dass qualitativ heterogene Geldsorten 
bestanden, hielt mit Wucht in Europa Einzug. Erlangte im Fall der 
Kolonialwährung Geld seine Wirkung durch die Übersetzung über 
verschiedene Maßstäbe hinweg, so führen die Auseinandersetzun-
gen der Weimarer Inflationszeit vor Augen, wie die entsprechenden 
Kämpfe in neuen Öffentlichkeiten stattfanden.

Mit dem hier vorgeschlagenen Blick auf die Weimarer Inflations-
zeit geht eine Perspektivenverschiebung einher, welche die Stoßrich-
tung des ganzen Buchs ausmacht. In der Geschichtswissenschaft 
ist viel über die Provinzialisierung Europas geschrieben worden.49 
Europa provinzialisieren heißt, die partikularistische Standort
gebundenheit vorgeblicher Universalien aufzuzeigen, die eben nicht 
weltumspannend sind, sondern in Europa ihren Ursprung und 
eine koloniale Geschichte haben. Die Arbeit verfolgt gewisserma-
ßen ein komplementäres Ziel: die ostafrikanische Geschichte unter 
dem Aspekt der Geldgeschichte zu entprovinzialisieren. Der tansa
nische Fall und zum Teil auch das Beispiel des östlichen Habsburger-
reichs schließen analytisch etwas auf, das auch für die europäische 
Geschichte des frühen 20. Jahrhunderts erhellend ist.50 Wenn man 
Geld als Medium aufwändiger Übersetzung betrachtet, universali-
siert man – als methodischen Kunstgriff – die konkrete Erfahrung 
afrikanischer Austauschverhältnisse. Die interface currency der kolo-
nialen Währung zeigt, wie Geld eben gerade nicht jene Abstraktion 
sein muss, die seine Definition als »allgemeines Äquivalent« nahelegt. 
Geld als ein Medium der aufwändigen Übersetzung zu erkennen, in 
dem verschiedene Maßstäbe aufeinandertreffen, birgt eine Einsicht, 
die über den konkreten, afrikanischen Fall hinausweist. Wie soll die 
entsprechende Entprovinzialisierung methodisch vor sich gehen? – 
indem die praktischen Techniken untersucht werden, mittels deren 
Abstraktionen hergestellt wurden.
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Wie werden Abstraktionen konkret hergestellt?
Nach Georg Simmels unvergleichlicher Formulierung ist »alles Geld 
nur eine Anweisung auf die Gesellschaft«, das heißt, es ist ein frei 
übertragbarer Schuldbrief. Wer immer diesen Brief hergibt, kann 
eine Schuld, gegenüber wem auch immer, tilgen. Mit dem Geld tritt 
zwischen die tauschenden Parteien eine »dritte Instanz: die soziale 
Gesamtheit, die für das Geld einen entsprechenden Realwert zur Ver-
fügung stellt.«51 Simmels Annahme, dass nicht nur die Gesellschaft 
das Geld hervorbringt, sondern durch das Geld Prozesse der Ver-
gesellschaftung stattfinden, wirkt bis heute theoriebildend – und ist 
etwas abgründig. Simmel ging davon aus, dass durch das Geld der 
moderne Alltag zunehmend rechenhaft werde: »[D]as Leben vieler 
Menschen wird von solchem Bestimmen, Abwägen, Rechnen, Redu-
zieren qualitativer Werte auf quantitative ausgefüllt.«52 Diese große 
These wirft einen Schatten. In einer vorherrschenden Lesart impli-
ziert sie, dass das gesellschaftliche Verhältnis Geld abstrakt, reduktiv 
und neutralisierend wirke. Dieses Buch lotet aus, was durch Simmels 
These verdunkelt wird: Momente, in denen Geld eben nicht auf rei-
bungsfreie, mechanische Weise funktionierte, Momente, in denen es 
nicht reduktiv wirkte, sondern Momente, in denen Geld durch auf-
wändige, konflikthafte Transaktionsprozesse geprägt war.

Verlagert man solcherart den Blickwinkel, ist damit keineswegs 
Simmels These an sich in Zweifel gezogen worden. Denn natürlich 
war auch für Simmel Geld ein voraussetzungsreicher Prozess. Aber 
sein Augenmerk lag stärker auf dem Resultat dieses Prozesses als auf 
dem Prozess selbst. Hier geht es hingegen darum, zu zeigen, dass 
das »Bestimmen, Abwägen, Rechnen« im »Leben vieler Menschen« 
aufwändigere und stärker belastete Vorgänge darstellten als eine 
herkömmliche Lesart der Philosophie des Geldes es nahelegt. In den 
untersuchten Geldkonflikten fand weniger ein »Reduzieren qualita-
tiver Werte auf quantitative« statt, als dass Geldpraktiken sich als 
generativ erwiesen: Mit ihnen entstand etwas Neuartiges. Wenn 
monetäre Transaktionen über verschiedene Skalen hinweg statt-
fanden, die nicht ineinander konvertierbar waren, dann fand keine 
Reduktion qualitativer Unterschiede auf eine quantitative Differenz  
statt.
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Aber ebenso wenig blieb Ungleichartiges inkommensurabel. So
ziologische und anthropologische Beiträge betonen die Eigenschaft 
des Geldes, Werte zu kommensurieren, also Merkmale, die separaten 
Einheiten entstammen, in einer gemeinsamen Metrik auszudrücken.53 
Eine solche Definition von Kommensurierung schlagen Wendy Espe-
land und Mitchell Stevens in einem einflussreichen Aufsatz vor.54 Der 
Begriff »Kommensurierung« hebt stärker auf die Vergleichsarbeit ab, 
die nötig ist, damit Werte auf ein gemeinsames Maß bezogen wer-
den; der Begriff der Skalierung legt das Augenmerk hingegen auf die 
Einrichtung einer Maßeinheit. Mir geht es im Folgenden vor allem 
um Letzteres, aber es gilt zu bedenken, dass auch in der Skalierung 
viel Vergleichsarbeit enthalten war. Insofern verschränken sich die 
beiden Begriffe.

Kommensurierungs- und Skalierungsweisen sind in so unter-
schiedlichen Bereichen wie der Geschichte der Messtechniken, der 
metrischen Systeme, der Erdwissenschaften oder der Zeiteinteilung 
untersucht worden. Dabei zeigt sich, wie Skalierungen ein Span-
nungsfeld zwischen Abstraktion und Partikularität schaffen.55 Phä-
nomene werden von ihren lokalen Umständen in einen allgemeinen 
Geltungsbereich, die verbreitete Metrik, überführt. Indem sie Tat-
sachen ent-lokalisiert, setzt Metrologie Abstraktionen in die Welt. 
Allerdings, und mit dieser Feststellung hat Simon Schaffer eine viel-
fältige wissenschaftshistorische Forschung auf den Punkt gebracht, 
verbleibt solche Ent-Lokalisierung selbst durch ihre eigenen lokalen 
Ursprünge bedingt.56 Wenn also Abstraktionen entstehen, diese aber 
zugleich durch die vorhandenen Bedingungen bestimmt sind, dann 
lohnt es, den konkreten Vorgang ins Zentrum zu rücken, mit dem 
Maßstäbe gesetzt werden und zwischen ihnen gewechselt wird. Das 
Ziel ist also, herauszufinden, durch welche praktischen Interven
tionen Abstraktionen hergestellt werden. Die erwähnte Afrikanis-
tin Jane Guyer prägte den Begriff der Bewertungsskalen (»valuation 
scales«) für die konkreten Messformen, die in monetären Praktiken 
stattfinden.57 Der Begriff meint die empirisch beobachtbaren Wei-
sen, in denen Akteure Berechnungen anstellen, Zahlen arrangieren, 
Rangordnungen definieren oder Qualitäten begutachten. Guyers 
theoretisches Anliegen ist es, zu zeigen, dass in Situationen, in denen 
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kein einzelner Maßstab vorherrschte, Geld nicht den Tausch von 
Äquivalenten, sondern asymmetrische Transaktionen auslöste, in 
denen verschiedene Skalen der Bewertung aufeinandertrafen. Was 
gelegentlich Arbitrage genannt wird, also die Spanne, die im Über
setzungsprozess zwischen verschiedenen Währungen entstand, 
wurde von den Beteiligten genutzt. Mit Glück und Geschick ließ sich 
aus dem Übersetzungsprozess selbst Gewinn schlagen. Zum anderen 
stehen Übersetzungsprozesse zwischen verschiedenen Bewertungs-
skalen nicht zwingend, aber häufig als Knotenpunkte zwischen ver-
schiedenen Wertregimes, also zwischen kategorial unterschiedlichen 
ökonomischen und kulturellen Registern von Wert. Wenn Ostafrika-
nerinnen beispielsweise die silberne Münze der deutschen Kolonial-
währung in Schmuck umwandelten, fand eine Übersetzung zwischen 
unterschiedlichen Wertregimes statt. Diese haben die Tendenz, von 
den Beteiligten moralisch und politisch kommentiert zu werden.58 Sie 
sind dann kulturell hoch »aufgeladen«, sind regelrechte Konversionen, 
im emphatischen Sinn des Worts.

Bewertungsskalen sind ein fassbares Mittel zur Herstellung 
von Abstraktionen; die Vorgänge, mit denen eine Skala eingerich-
tet, unterhalten oder zum Verschwinden gebracht wird, lassen sich 
beschreiben. Wird den Bewertungsskalen gefolgt, die in monetären 
Praktiken aufeinandertreffen, dann zeigt sich, wie Abstraktionen 
erst durch aufwändige Handlungen entstehen. Statt einer fugenlosen, 
transparenten Fassade wird ein Gewirr an Aufhängevorrichtungen 
sichtbar. Aber: Etwas anderes ist es, die Bedeutung von Abstraktio-
nen schlicht abzustreiten. Das würde bedeuten, die Geschichte von 
der Erhabenheit des Kapitals durch eine Andacht gegenüber den 
Ökologien lokaler Praktiken zu ersetzen. Im Kapitalismus eignet 
Abstraktionen eine spezifische Qualität. Geld generiert Abstraktions-
prozesse, die nicht Lebenswelten ausdünnen, indem sie dort generali-
sieren, wo vorher Besonderheit herrschte. Vielmehr werden mit dem 
Geld Abstraktionen in die Welt gesetzt, die Praktiken strukturieren.59
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»A subtle device for linking the present to the future«
Worin besteht die Kategorie, in der sich das Konfliktfeld Geld ent
faltet? Worum es, kategorial betrachtet, in den Kämpfen um die 
Wertskalen geht, ist Zeit, oder besser: Zeitlichkeit. In der Zeitlich-
keit als Kategoriengefüge vollziehen sich die Bewertungsprozesse, aus 
denen Geld aufgebaut ist. Man kann demnach empirisch nach den 
Messtechniken fragen, die in den historischen Quellen dokumentiert 
sind, mit denen Rhythmen, Intervalle, Wendepunkte, Stichdaten, 
Projektionen und Horizonte strukturiert wurden.60 Geld gestaltet 
die Temporalitäten der Wirtschaft, es ist ein durch Zeit transpor
tabler Wert. In der Form von Liquidität erlaubt es, wirtschaftliche 
Entscheide aufzuschieben: Es hält die Zukunft als Potenzial offen. Als 
Kredit holt Geld die Zukunft in die Gegenwart und verlängert diese, 
mit dem Zins als Inkrement, in die Zukunft.

Aus ganz unterschiedlichen Perspektiven ist hervorgehoben 
worden, wie Geld sich aus Temporalitäten aufbaut. In Umkehr von 
Benjamin Franklins Bonmot könnte man sagen, Zeit sei nicht Geld, 
sondern Geld im wesentlichen Zeit.61 John Maynard Keynes’ Be
obachtung, wonach Geld ein »scharfsinniges Werkzeug« (»a subtle 
device«) sei, um die Gegenwart mit der Zukunft zu verbinden, ist 
häufig zitiert worden.62 Deshalb erscheint in dieser Betrachtungs-
weise die Stabilität des Geldwerts so wichtig. Die Art und Weise, wie 
genau Geld als »Verbindungsglied« zwischen Gegenwart und Zukunft 
fungiert, hängt von den sich ändernden Vorstellungen ab, die sich 
wirtschaftliche Akteure von der Zukunft machen, und die auf die 
Gegenwartslage einwirken.

Für Karl Marx wiederum setzt sich Wert, die dem Geld zugrunde 
liegende Kategorie, aus abstrakter Arbeit und Letztere aus gesell-
schaftlich notwendiger Arbeitszeit zusammen.63 Wert ist in dieser 
Betrachtungsweise die Form, welche zwei Waren in ein Verhältnis 
der Austauschbarkeit bringt. Das zugrunde liegende Maß ist eine 
gesellschaftlich vermittelte, zum abstrakten Durchschnitt aggregierte 
Menge an Zeit menschlicher Anstrengung.64

Von Keynes wie von Marx oder Simmel ausgehend sind weiter-
reichende Vorschläge formuliert worden, die das Geld von seiner 
Fähigkeit her erklären, die Wirtschaft zu temporalisieren.65 Ohne 
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dass man sich also einer bestimmten Theorierichtung anschließen 
muss, kann festgehalten werden, dass Geld als gesellschaftliches Ver-
hältnis entscheidend von einem Arrangement von Temporalitäten 
seinen Ausgang nimmt. Mir geht es hier nicht darum, einer einzel-
nen Theorie den Vorzug zu geben; mein Vorhaben ist auf einer ande-
ren, stärker beobachtenden Ebene angesiedelt. Aber etwas wird sys-
tematisch in den Vordergrund gerückt: In den Momenten, die im 
Folgenden besprochen werden – und die als Krisenmomente speziell 
waren, aber auch besonderen Erklärungswert haben –, war Geld ein 
zutiefst widersprüchliches Verbindungsglied zwischen Gegenwart 
und Zukunft. Stellen wir uns Geld als Zeitmaschine vor, dann als 
eine von Grund auf unausgeglichene Zeitmaschine. Statt einer vek-
toriellen Ausrichtung von der Gegenwart auf die Zukunft oder einer 
zyklischen Schlaufe der Akkumulation findet vielmehr eine perma-
nente Kollision verschiedener Temporalitäten statt. Wenn, wie ein-
gangs festgestellt, Imperialismus davon abhängt, Ungleichwertiges 
gleichwertig zu machen, dann stellt dies in letzter Instanz ein tempo-
rales Problem dar, eine Frage der Synchronisierung.

So beginnt sich über die verschiedenen Fälle hinweg ein Muster 
abzuzeichnen. Auf jedem Schauplatz der kommenden Kapitel tref-
fen verschiedene Temporalitäten aufeinander. Der Wucherdiskurs 
des späten 19. Jahrhunderts in Deutschland stellte den Wucher als 
rückständiges Phänomen dar, das nicht in eine moderne Ökonomie 
passte. Aber nicht nur auf der Ebene historischer Zeiten, auch auf 
der Interaktionsebene wurden Spannungen zwischen verschiedenen 
Zeiten festgestellt. Das Opfer eines angeblichen Wucherers galt als in 
ein Netz von Verpflichtungen und Fälligkeiten verstrickt, so dass es 
jede grundlegende zeitliche Orientierung verlor. Im selben Moment, 
ab den 1870er-Jahren, entwarf die marginalistische Ökonomie ein 
Modellsubjekt, den Homo oeconomicus, das es erlaubte, alle wirt-
schaftlichen Aktivitäten als abstrakte Tauschakte zu verstehen. Die 
Rationalität dieses Modellsubjekts hing von seiner Fähigkeit ab, die 
Kette aus Zwecken und Mitteln von Handlungen in die Zukunft zu 
verlängern. Geld als eine zivilisatorische Erfindung war der Schlüssel 
zu diesem Prozess. Während der Marginalismus den Anspruch erhob, 
ökonomische Gesetze auf anthropologischer Grundlage zu erklären, 
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beruhte genau dieser Begriff von Gesetzen auf Vorstellungen von 
zivilisatorischen Stufen, die nicht so sehr als Fortschritt, sondern als 
eine fortlaufende hierarchische Unterdrückung minderwertiger For-
men dargestellt werden. Diese spannungsgeladene Zeitlichkeit der 
Zivilisation lässt sich weiter ausloten, wenn man das koloniale Bei-
spiel analysiert. Die deutsche Rupie in Ostafrika war zunächst von 
den Erwartungen über die Zukunft bestimmt, die sich deutsche Kolo-
nialherren und sansibarische Geldwechsler im Gefüge zwischen dem 
British Empire und dem deutschen Kaiserreich machten. Vor Ort, in 
den Gesellschaften Tansanias fungierte das Bargeld als Infrastruktur 
des Kolonialismus – und setzte als solche nochmals eine ganz andere 
Temporalität. Seine charakteristische Zeitlichkeit war Langsamkeit, 
nicht Beschleunigung. Wie erwähnt, versickerte das Bargeld stän-
dig. Aber auch wenn es als Steuern vom Kolonialstaat eingetrieben 
wurde, gelangte es nur mit Mühe wieder in Umlauf. In den Distrikt-
hauptquartieren stapelten sich die Pesas, die kleinen Kupfermünzen, 
mit denen Afrikanerinnen und Afrikaner die Steuern zahlten. »Ein 
Zurückfließen der Pesa in den Bezirk scheint nicht stattzufinden«, 
schrieb ein Distriktbeamter an den Gouverneur und schloss, er sei 
in Sorge, »daß der mühsam eingeführte Geldverkehr wieder zurück-
gehen wird.«66

So wie Langsamkeit das Charakteristikum des kolonialen Bar
geldes bildete, so kennzeichnete Geschwindigkeit die Weimarer Infla-
tion. Das Tempo der Geldentwertung machte die täglichen Besorgun-
gen zur beschwerlichen Arbeit. Aber nicht alle Wertspeicher waren 
gleichermaßen vom Tempo des Währungsverfalls betroffen. Findige 
Unternehmer und Steuerzahler konnten die Zeit der Inflation zu 
ihren Gunsten spielen lassen. Teile der Arbeiterbewegung verlangten 
deshalb, das Spektrum der zur Besteuerung erfassten Werte sei auf 
jene stabilen Speicherformen auszuweiten, auf die sich die Inflations-
gewinner verlegt hatten.

Was also analytisch die verschiedenen Teile verbindet, ist die 
Bedeutung kollidierender Temporalitäten. Sie sind ein strukturelles 
Merkmal, das jedes Mal eine andere Ausprägung findet, aber eine 
gemeinsame Anlage in allen Konfliktfällen ausmacht. Die konstitutiv 
unebenen Temporalitäten des Geldes führten dazu, dass Synchroni-
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sierung nicht Homogenität, sondern immer neue Unterschiede her-
stellte.

Man kann also sagen, dass sich das Geld als gesellschaftliches Ver-
hältnis nicht mit oder trotz seiner Widersprüche »am Leben erhält«, 
sondern durch seine Widersprüche hindurch.67

Historische Konstellationen
Die Vergangenheit spielt eine seltsame Rolle in wissenschaftlichen 
Reflexionen über das Wesen des Geldes. Sei es in der Ökonomie 
oder der Soziologie, häufig kommt an entscheidender Stelle eine 
Ursprungsgeschichte, die erzählt, wie in grauer Vorzeit das Geld in 
die Welt gekommen ist.68 Die verschiedenen Ursprungsgeschichten 
lassen sich in der Regel zwei unterschiedlichen Erklärungen für das 
Wesen des Geldes zuordnen. Es hat sich eingebürgert, von zwei Theo-
rielagern zu sprechen, die sich gegenüberstehen, Warentheorien ver-
sus Anweisungstheorien des Geldes.69 Warentheorien fassen Geld als 
Stellvertreter im Tausch zweier Waren; sie betonen horizontale Be
ziehungen des Markts und machen die Herkunft im Gütertausch aus. 
Anweisungstheorien sehen das Geld als Mittel zur Schuldentilgung; 
sie betonen vertikale Beziehungen zu Autoritäten, religiöser Tribut 
figuriert hier als Ursprung.

Auch heute operieren Geldgeschichten meist auf der allerhöchs-
ten Flugebene, der gespannte Bogen reicht nicht selten von meso-
potamischen Tontafeln zu Bitcoin.70 Dieses Buch wartet mit keiner 
Ursprungserzählung auf. Vielmehr wird in Kapitel 2 eine besonders 
einflussreiche Entstehungsgeschichte, Carl Mengers Herleitung des 
Geldes aus dem Gütertausch, in ihrem eigenen Entstehungskontext, 
dem liberalen Imperium der Habsburger, situiert. Der Drang zum 
Ursprung lässt sich hier an einem konkreten Fall historisch fest
machen, und es lässt sich zeigen, wie für Menger Geld dazu diente, 
eine kontinuierliche Geschichte von Privateigentum, Markt und 
Zivilisation zu entwerfen. Ich nehme auch nicht Partei für einen der 
beiden großen Ansätze, die Waren- oder die Anweisungstheorie; 
vielmehr wird in einem Intermezzo zwischen Teil I und II, einer 
Randglosse zu Mengers Lektüre von Georg Friedrich Knapps »staat-
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licher Theorie des Geldes«, etwas von der Irritation gezeigt, welche 
die Argumente der einen Partei bei der anderen auslösten. Obgleich 
oben der Vorgang der Geldschöpfung im modernen Kapitalismus 
mittels einer Variante der Anweisungstheorie angesprochen worden 
ist, erscheint in vielen Situationen Geld als ein Mittel, das Waren 
repräsentiert und zwischen ihnen übersetzt – anders gesagt: Geld ist 
auch Tauschmittel.

Der Untersuchungsgegenstand Geld verspricht eine Möglichkeit, 
das Theoretische historisch zu denken und das Historische theo
retisch zu durchdringen. Dabei liegt mir explizit nicht an Letzterklä-
rungen, sondern an einer ausschnitthaften Erzählung, die eine sys-
temische Ebene vermeidet. Das betrifft auch den Status, den Theorie 
in diesem Buch einnimmt, das einen theoretischen Anspruch hat, 
aber Theorie speist sich hier aus der Komplexität der Fälle selbst; sie 
vollzieht sich sozusagen »konkret«, das heißt, es wird auf jene Gene-
ralisierung verzichtet, die theoretische Arbeiten in der Regel kenn-
zeichnet.71

Das Ergebnis ist eine ausschnitthafte Geschichte. Historikerin-
nen und Historiker strukturieren nicht nur ihre Erzählung selbst, sie 
gestalten auch ihr Objekt. Das zeigt sich an einem Gegenstand wie 
Geld besonders: Ohne Konstruktionsarbeit handelt unversehens die 
Geschichte von allem, was getauscht wird und von jedem Menschen, 
der tauscht.72 Meine Aufmerksamkeit gilt dem Spezifischen eines 
Gegenstands, der häufig für das Allgemeine schlechthin gehalten 
wird. Sie gilt Geld als sozialem und epistemischem Konfliktfeld, in 
dem aufwändige Übersetzungen zwischen verschiedenen Maßstäben 
stattfinden. Die drei Teile sind keine Fallbeispiele, die zum systema
tischen Vergleich anregen. Ich möchte sie als Konstellationen betrach-
ten. Der Begriff ist mit Walter Benjamin in Analogie zur »Gestirns
konstellation« zu verstehen: eine Anordnung, wie die Verbindung 
zweier Himmelskörper, die jemand von der Erde aus beobachtet.73 
Konstellationen haben eine objektive und subjektive Dimension. Die 
Objekte sind konkret vorgefunden, sie stehen da in ihrer komplexen 
Materialität. Aber zugleich bewegen sie sich. Die Betrachterin, der 
Betrachter sieht das Gegebene je nach Perspektive wieder anders 
arrangiert: Das Ergebnis der Gegenüberstellung ist nicht vorherseh-
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bar.74 Die in diesem Buch in den drei Teilen dargestellten Momente 
stehen einerseits für sich, laden aber auch dazu ein, Querverbindun-
gen herzustellen. Wie können wir die Rationalitätsannahme, die mit 
der Figur des Homo oeconomicus in der Wirtschaftswissenschaft 
des späten 19. Jahrhunderts Einzug hielt, neu betrachten, wenn wir 
sie mit dem Stichwort »Wucher« zusammenbringen, also einem 
negativen Gegenbild, über das eine Normalisierung von monetären 
Austauschverhältnissen betrieben wurde? Und auf welche Weise ist 
in beiden Fällen die entsprechende Modellvorstellung von Geld in 
imperialen Zivilisationsideen verankert (Teil I)? Wie verändert sich 
wiederum der Nexus aus Geld und Zivilisationsideen, wenn die kolo-
niale Situation in den Vordergrund gerückt wird? Welche Gewalt und 
Fragilität zeigt sich, wenn Geld als Infrastruktur des Kolonialismus 
mit einem Fokus auf Steuern und Seigniorage untersucht wird (Teil 
II)? Wenn wir nachvollziehen, wie koloniales Geld erst durch Über-
setzungsprozesse über verschiedene Skalen hinweg wirksam wurde, 
inwiefern könnte dies unser Bild der Weimarer Inflationszeit ver-
ändern? Und blickt man von den Straßenprotesten statt vom Kabi-
nettssaal her auf den Prozess der Geldentwertung, auf welche Weise 
erscheinen dann Grundfragen zum Geld – Fragen nach seinem Wert 
und seinem Wesen (Teil III)?





I. Ökonomische Rationalität  
nach der Gründerkrise
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1. Wucher und Wirtschaftssubjekte

»Er hat zwar nichts gelernt, nicht einmal schreiben oder lesen, blos 
rechnen kann er.«

Gezel Wilkenfeld, von dem hier die Rede war, stand häufig vor 
Gericht. Die Wiener Presse beschrieb den galizischen Juden stets ver-
ächtlich: »[S]ein Gesicht und sein Charakter weisen, wenn nicht die 
gleiche Farbe, so doch den gleichen Grad an Schmutz auf.«1 Im Früh-
jahr 1874 wurde er wegen Betrugs verhaftet. Die Zeitungen berichte-
ten, Wilkenfeld sei »der König aller Wucherer«.2 Während des auf
sehenerregenden Prozesses wurde er mit dem ganzen antisemitischen 
Arsenal als Karikatur dargestellt. Der »kleine Mann im langen Kaf-
tan und mit den sorgfältig gedrehten Löckchen« repräsentiere »die 
Personification des crassesten Wuchers«.3 Der Angeklagte wurde als 
ungebildet und rückständig, aber ebenso als arglistig beschrieben. 
Seit jeher handle er kühl kalkulierend: »Im zarten Knabenalter wußte 
Götzel [sic] schon, was Borgen und Zinsennehmen ist, und was sonst 
Kindern ein hölzernes Pferd oder ein Gummiball ist, war für den 
kleinen Wilkenfeld ein ›Wechsele‹ und die Pietät hiefür hat sich bei 
ihm unversehrt erhalten und gesteigert.«4 Wilkenfeld, fand die Presse 
einhellig, habe seine Geldgeschäfte im Graubereich der Legalität trei-
ben können. Erst eine Unachtsamkeit hätte ihn zu Fall gebracht, denn 
in Österreich-Ungarn gäbe es keine Gesetze gegen den Wucher. So 
sei Wilkenfeld, befand die liberale Neue Freie Presse, »die unsäglich 
widrige Verkörperung unsäglich widriger Verhältnisse.«5

Der Verweis auf die galizische Herkunft des angeblichen Wuche-
rers, der schließlich zu drei Jahren schwerer Kerkerhaft verurteilt 
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wurde, geschah bewusst.6 Dort, in der Peripherie des habsburgischen 
Imperiums, waren zuerst Ängste und Feindbilder über manipulative 
Geldgeschäfte in legislative Debatten übersetzt worden. 1877 wurde 
für Galizien und die Bukowina ein neues Gesetz gegen den Wucher 
beschlossen, dessen Grundzüge rasch im gesamten deutschsprachi-
gen Raum übernommen wurden: ab 1878 in verschiedenen schweize-
rischen Kantonen, 1880 im deutschen Kaiserreich und 1881 in ganz 
Österreich-Ungarn.

Im letzten Viertel des 19. Jahrhunderts avancierte der Begriff 
»Wucher« zu einer Krisendiagnose, die Geldpraktiken auf Prekarität 
und Rückständigkeit bezog. Die antisemitische Dämonisierung des 
angeblichen Wucherers Wilkenfeld, der zugleich als durchtrieben 
und primitiv erschien, gibt einen Fingerzeig auf die Vielgestaltig-
keit des Begriffs. »Wucher« verkoppelte auf spannungsreiche Weise 
moralische und ökonomische Dimensionen monetärer Austausch-
beziehungen – und bezeichnete einen strafrechtlichen Tatbestand.

Was das wahrgenommene Problem des »Wuchers« anzeigte, 
war eine Störung der Geldzirkulation. Mehr noch als Momente, in 
denen der Kredit versiegte und Geldsuchende vom Geldzufluss ab
geschnitten wurden, weil der Preis des Geldes in die Höhe geschos-
sen war, waren mit »Wucher« Situationen gemeint, in denen Geld – 
das Medium der Rechenhaftigkeit schlechthin – verwuchert: sich 
ins Irrationale auswächst, überbordet und durchdreht. Während 
des langen Nachbebens des Finanzcrashs von 1873, dem »Gründer-
krach«, der eine Deflationsphase einleitete, wurden mit »Wucher« 
Geldbeziehungen bezeichnet, die als friktionsbeladen, intransparent 
und krass asymmetrisch galten. Damit wurde – über die Konturie-
rung ihrer Abweichung – eine Normalisierung monetärer Austausch
beziehungen betrieben, die eben das Gegenteil zu sein hatten, die also 
reibungsfrei, transparent, symmetrisch oder in einem Wort: modern 
sein sollten. Hinter der Rede vom Wucher standen die Zurichtung 
ökonomischer Subjektivität und der Durchbruch einer bestimmten 
Rationalität.

Dieses Kapitel beleuchtet anhand der eng gefassten Episode eines 
juristischen Problems – der Neudefinierung des Wuchers als straf-
rechtlicher Tatbestand im späten 19. Jahrhundert  – eine weitere 



1. Wucher und Wirtschaftssubjekte� 45

Geschichte über Geldbeziehungen und –zirkulation. Folgende Frage 
lag der Neuausrichtung der Wuchergesetze zugrunde: Wie genau 
könnte in einer Gesellschaft, in der doch freie Marktbeziehungen gel-
ten sollten, eine Grenze gesetzt werden, die legitimen und illegitimen 
Gewinn aus einem Geldgeschäft trennte? Die neuen Wuchergesetze 
fanden auf diese Frage eine differenzierte Antwort. Als »Wucher« galt 
nun nicht mehr eine bestimmte Höhe eines Geldbetrags oder Zins-
satzes, sondern »die Ausbeutung der Notlage, des Leichtsinns oder 
der Unerfahrenheit« der bewucherten Person.7 Statt einer objektiven 
Marke rückte die subjektive Kapazität des Opfers zum rationalen 
Handeln in den Mittelpunkt. So drehte sich die Debatte im Kern um 
ökonomische Subjektivität und Rationalität. Mit ihr wurde Geld als 
eine soziale Beziehung kanalisiert, die einer reibungslosen Zirku-
lation (dem Ideal des ökonomischen Liberalismus) zu folgen hatte.8 
Denn, wie im Folgenden gezeigt wird, bestand aus der Perspektive 
sozialpolitischer und juristischer Reformer Wucher aus einem Durch-
einander der Kalkulationsweisen und Austauschpraktiken, in denen 
verschiedene Bewertungsskalen und Zeitskalen zusammengeworfen 
wurden. Das antisemitische Feindbild des jüdischen Wucherers er
scheint dabei als eine Fetischisierung, in der manche Austausch
beziehungen skandalisiert und andere naturalisiert wurden.

Der Begriff des Wuchers hat weite semantische Hallräume. Er fügt 
sich in Diskurse über das Finanzwesen und die politische Ordnung 
ein, die ins Hochmittelalter zurückreichen.9 Während die kanonische 
Lehre den Wucher seit dem 12. Jahrhundert verstärkt verurteilte, gab 
es keine durchgängig einheitliche Theorie des Zinsnehmens. Zu viel-
fältig waren die ökonomischen Lagen und die gelehrten Debatten, 
in denen das Wirtschaften auf Profit keineswegs einhellig verdammt 
wurde. Aber ein wiederkehrender Satz an Topoi zog sich durch: dass 
die Juden nur den Mammon liebten, dass sie skrupellos nach Profit 
strebten – weshalb usuria das Gegenteil von caritas darstellte – und 
dass sie zu diesem Zweck Finanzinstrumente manipulierten.

Die Figur des jüdischen Wucherers stellte eine Negativschablone 
dar, die sich auf inakzeptables Verhalten nichtjüdischer Händler – 
etwa der Lombarden oder der Cahorsiner – legen ließ. Weil ange-
sichts der ökonomischen Vielfalt keine Klarheit herrschte, was genau 
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denn ein korrektes kaufmännisches Verhalten wäre, kannte dieses 
Template flexible Einsätze.10

Vor dem Hintergrund der ökonomischen Expansion des 16. Jahr-
hunderts setzten Reformatoren die mittelalterlichen Diskursstränge 
fort. Martin Luther widmete nicht weniger als vier Schriften expli-
zit dem Wucher, er denunzierte die Finanzmaschinerie der katho-
lischen Kirche als Wuchertum und setzte in den 1540er-Jahren den 
Wucherer mit dem Teufel gleich. Die Wucherverdammung fügte sich 
in Luthers zeitweise eliminatorischen Antisemitismus.11 Im 17. Jahr-
hundert verfestigte sich eine Ursprungslegende von der jüdischen 
Erfindung der Wechselpapiere, also dem kosmopolitischen, privaten 
Papiergeld der Kaufleute, durch das seit dem Mittelalter komplexe 
Finanzgeschäfte abgewickelt wurden. Francesca Trivellato zeichnet 
nach, wie in der Auseinandersetzung mit dem »jüdischen« Wechsel 
Argwohn und Euphorie über die Möglichkeiten des Finanzwesens in 
der frühneuzeitlichen Marktgesellschaft zur Sprache kamen.12 Wäh-
rend des 18. Jahrhunderts avancierte die Figur des »Kornjuden«, einer 
generalisierten Bezeichnung für als skrupellos betrachtete Getreide-
großhändler, zum Gegenbild der obrigkeitlichen Versorgungspoli-
tik.13 Dem Begriff »Wucher« eignete im Deutschen, im Unterschied 
zum Englischen oder Französischen, ein weiter Bedeutungskranz 
von illegitimen, manipulativen Marktpraktiken aller Art.14 Antisemi
tische Gewaltakte im 19. Jahrhundert, die auf die jüdische Emanzipa-
tion reagierten, hakten immer wieder beim Feindbild des Wucherers 
ein.15

Die historischen Tiefenschichten des Wucherdiskurses reichten 
also weit zurück. Besonders ist die immer wiederholte antisemi
tische Dichotomisierung von Arbeit gegen Handel, Produktion gegen 
Finanz, hervorgehoben worden.16 Allerdings tritt in den Ausschnit-
ten des Wucherdiskurses, die auf den folgenden Seiten erörtert wer-
den, ein anderes Element stärker hervor als die abstrakte Hochfinanz: 
nämlich rückständige Prekarität. Wucher erscheint in den hier unter-
suchten Quellen als ein Problem »schmutziger Rückständigkeit«, 
nicht gleißender Abstraktheit. Derek Penslar hat von der »Doppel-
helix« des ökonomischen Antisemitismus gesprochen, mit den Juden 
als unzivilisierten Paupers auf der einen Seite und plutokratischen 
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Finanzverschwörern auf der anderen.17 Hier steht gewissermaßen die 
prekäre Unterseite einer solchen »Doppelhelix« im Vordergrund.

Der Wucherdiskurs weist Kontinuitäten auf, aber er ist auch histo-
risch spezifisch. Mit der Zunahme des politischen Antisemitismus im 
späten 19. Jahrhundert gehörten Konservative zu denjenigen, die am 
vehementesten angebliche Wucherpraktiken anprangerten18 Dieses 
Kapitel versucht beide Aspekte, die lange Dauer des Wucherdiskurses 
ebenso wie die Mobilisierung der politischen Rechten einzubeziehen, 
legt aber das Augenmerk besonders auf einen dritten Faktor, nämlich 
liberale Modernisierer, denen im Kampf gegen den Wucher daran 
gelegen war, alltägliche Geldpraktiken der Unterklassen neu zu ord-
nen.19

Zunächst wird erzählt, warum und auf welche Weise neue 
Wuchergesetze im Habsburgerreich und kurze Zeit später im deut-
schen Kaiserreich eingeführt wurden. Danach wird der weitere Kon-
text, nämlich Debatten über das Finanzwesen nach dem »Gründer-
krach«, beleuchtet. Es folgt eine Sichtung derjenigen Geldpraktiken, 
mit denen die Modernisierer aufräumen wollten, und anschließend 
wird gezeigt, wie liberale Sozialreformer, am prominentesten der Ver-
ein für Socialpolitik, im Wucher prekäre Austauschverhältnisse aus-
machten. Die übergreifende These, die mit den Debatten über den 
Wucher ausgelotet wird, besteht darin, dass mit der Abweichung 
und der Begradigung der Geldpraktiken, die von der Krisendiagnose 
»Wucher« geleistet wurden, ein Schlaglicht auf die Geschichte öko
nomischer Rationalität geworfen werden kann.

»Wie Sklaven«
Während in Wien Gezel Wilkenfeld vor Gericht stand, wurde im 
galizischen Landtag und im Reichsrat über den Wucher verhandelt.20 
In den Debatten verfestigte sich »Wucher« zu einem Deutungsmuster, 
dessen einzelne Stränge allerdings vielstimmig verliefen. Während 
die Vorstöße von den Konservativen kamen, konnten Liberale gleich-
falls Krisendiagnosen und Lösungsvorschlägen zustimmen, denn 
diese richteten den Problemfokus auf die defizitäre Rationalität rück-
ständiger Subjekte, die von komplexen Geldgeschäften überfordert 
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waren – eine Diagnose, die an Vorstellungen von Erziehung, Fort-
schritt und der Notwendigkeit geistiger Vormundschaft anschließen 
konnte.21

Der Abgeordnete Andrzej Rydzowski stellte im Reichsrat eine 
Anfrage, die hohe Wellen schlug.22 Die konservativen Parlamenta-
rier des sogenannten Polenklubs, der die Interessen galizischer Land-
besitzer vertrat und im Reichsrat großes Gewicht hatte, attackierten 
die Regierung, indem sie argumentativ das Problem bäuerlicher Ver-
schuldung mit einem entgleisten »Börsenliberalismus« verknüpf-
ten.23 In Galizien führten diese Debatten zu einem 1877 verabschie-
deten »Gesetz betreffend die Abhilfe wider unredliche Vorgänge 
bei Creditgeschäften«. Der Gesetzesentwurf fand auch auf liberaler 
Seite Zustimmung, denn der Vorschlag orientierte sich an analo-
gen Bestimmungen zum geschäftlichen Schutz von Minderjähri-
gen.24 Bedingung für den Tatbestand des Wuchers war ein »geistiges 
Unvermögen« des Bewucherten, das heißt eine »Unerfahrenheit in 
Geschäftssachen«, eine vorübergehende finanzielle »Bedrängniß« 
oder eine »Gemüthsaufregung« in Folge Alkoholkonsums.25

Das Gesetz vollzog somit gerade keine scharfe konzeptuelle 
Wende, denn bereits 1866 waren kurzzeitig ähnliche Paragrafen for-
muliert worden, die eine schon lange gehegte Ansicht spiegelten, dass 
Kreditgeschäfte, die unter Ausnutzung der »Unerfahrenheit oder der 
Nothlage« zustande kamen, zu unterbinden seien.26 Dieser Common 
Sense, dass gewisse Marktteilnehmer zu schützen seien, stand in den 
1870er-Jahren in verändertem Kontext und erhielt verstärkte poli
tische Aufladung.

Besondere Befürchtungen erregten die Gastwirtschaften als Kon-
taktzonen der Kreditaufnahme. Jene wurden mit Juden assoziiert, 
und dubiose Verträge wurden dem Alkoholkonsum zugeschrieben.27 
Deshalb wurde das Wuchergesetz für Galizien 1877 zusammen mit 
einem Gesetz zur Bekämpfung der Trunkenheit lanciert. Die anti
semitisch aufgeladene Alkoholfrage und die Wuchergesetzgebung 
überlappten sich: Beide zielten auf kulturelle Grenzziehung, und 
beide machten als Kern das Problem mangelnder Rationalität aus.

Ein Hintergrund, vor dem die entsprechenden Befürchtungen 
aufkamen, waren strukturelle Veränderungen des Boden- und Kre-
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ditmarkts in Galizien. Nach der Ablösung der Grundlasten 1848 tra-
ten in den gutswirtschaftlich geprägten Strukturen an die Stelle der 
Gutsherren jüdische Gläubiger als Intermediäre. 1867 wurden die 
Restriktionen gegen Juden auf dem Bodenmarkt aufgehoben. Juden, 
im Osten des Kronlandes rund 13 Prozent der Bevölkerung, stiegen 
in das Agrargeschäft ein – ohne freilich eine dominante Stellung 
zu erreichen – und erlangten in der zweiten Hälfte der 1870er-Jahre 
als nichtinstitutionelle Gläubiger eine erhöhte Sichtbarkeit.28 Hinzu 
kam eine Welle von Zwangsversteigerungen.29 Als der Abgeordnete 
Rydzowski entsprechendes Datenmaterial bekanntgab, sorgte dies für 
Aufruhr im Reichsrat: Jährlich würden die Zwangsversteigerungen 
um das Anderthalbfache ansteigen, und ihre Zahl habe im Jahr 1874 
525 Prozent im Vergleich zu 1867, dem letzten Jahr vor der Abschaf-
fung der Wuchergesetze, betragen.30 Der liberale galizische Abgeord-
nete Max Menger, ein Bruder des Ökonomen Carl Menger, der im 
folgenden Kapitel zur Sprache kommt, stellte diese Zahlen in einen 
anderen Zusammenhang. Er wies darauf hin, dass Galizien relativ 
zur Zahl der Grundbesitzer und zur Fläche des Kronlandes weni-
ger Versteigerungen verzeichne als andere Gegenden. Es durchlaufe, 
ökonomisch betrachtet, »nothwendige Natursprocesse«, die nach der 
Grundlastenablösung allmählich mittelgroße und größere Betriebe 
entstehen ließen.31 Liberale wandten zudem ein, dass auch der pol
nische Landadel, und nicht allein jüdische Kreditvermittler, hohe 
Zinsen verlangen würden.32 Unbestritten war der erhöhte Kapital-
bedarf der Landwirtschaft, da die Güter nun frei teilbar waren und 
neue Anbaumethoden aufkamen. Die Zwangsversteigerungen wur-
den häufig, später, ab 1880 sogar überwiegend, von Banken betrie-
ben.33 Gleichwohl plädierten Experten für den Ausbau institutionel-
ler Kreditbeziehungen im durchgängig von Kapitalmangel geprägten 
Land.34 Regionale Beamte machten zudem in anderen Teilen des 
Imperiums die Gründerkrise verantwortlich für den Kapitalmangel.35 
Galizien wurde in der Folge verstärkt von überregionalen Finanz-
flüssen abhängig, wodurch sich die Verflechtung bei gleichzeitiger 
Peripheralisierung intensivierte. Damit einher gingen verstärkte 
Ausschlussmechanismen, zuvorderst gegen die Intermediärrolle von 
Juden.36 Kreditgenossenschaften, die die Experten einzuführen emp-



50� I. Ökonomische Rationalität nach der Gründerkrise

fahlen, wirkten entscheidend mit an diesem Ausschluss und an der 
»Ethnisierung der sozialen Beziehungen.«37

Die Wucherdebatten der 1870er-Jahre unterschieden sich in einem 
Punkt grundsätzlich von früheren Auseinandersetzungen zum 
Thema. Es ging nicht mehr darum, eine bestimmte Zinshöhe fest-
zulegen, von der ab ein Kreditgeschäft als wucherisch gelten sollte. 
Im deutschsprachigen Raum hatten die alten Wuchergesetze solche 
Regelungen bis ins 19. Jahrhundert vorgeschrieben.38 Aber nach der 
Jahrhundertmitte wurden aus allen Strafgesetzen die Wucherpara-
grafen gestrichen. Paradoxerweise hatten damals Krisenmaßnah-
men den Ausschlag für die Abschaffung der Wuchergesetze gegeben, 
genauso wie zwei Jahrzehnte später eine Krise deren Wiederein-
führung in revidierter Form antrieb. Angesichts der globalen Han-
delskrise, die 1857 einsetzte, wurde die Obergrenze der Zinssätze 
zugunsten einer notfallmäßigen Kreditversorgung aufgehoben. Das 
preußische Staatsministerium unternahm als Erstes einen solchen 
Versuch, um den Kreditmarkt zu beleben, als im Herbst 1857 auf-
grund der »Wirkungen der Amerikanischen Handelskrisis« von der 
Hafenstadt Hamburg aus eine Welle von Konkursen ein allgemei-
nes »Mißtrauen und Kreditlosigkeit« in der deutschen Geschäfts-
welt verbreiteten.39 Ähnliche Bestimmungen wurden im Preußisch-
Österreichischen Krieg 1866 erneuert, und schließlich wurden 1867 
die Wucherbestimmungen im Kaiserreich, 1868 im Habsburgerreich, 
endgültig abgeschafft.40 Zwar bestand in der Politischen Ökonomie 
eine traditionsreiche Argumentationslinie, die, wie Jeremy Benthams 
Schrift Defence of Usury, für ungehinderte Zinsbewegungen plädierte, 
um einen freien Fluss des Geldes zu gewährleisten.41 Damit stellte 
sich Bentham gegen Adam Smith, der eingewandt hatte, dass mit 
unregulierten Zinsen risikobehaftete »prodigals and projectors« als 
Kreditanwärter die übrigen Schuldnerinnen und Schuldner verdrän-
gen würden.42 Aber es waren praktische Interventionen, nicht Grund-
satzerwägungen, die im deutschsprachigen Raum der Haltung zum 
Durchbruch verhalfen, dass Geld »wie jede andere Waare rücksicht-
lich des jeweiligen Preises dem Gesetze der Concurrenz des Angebo-
tes und der Nachfrage unterworfen« sei, wie ein Habsburger Minister 
sich 1858 ausdrückte.43



1. Wucher und Wirtschaftssubjekte� 51

Dies alles änderte sich mit der Krisenkaskade der 1870er-Jahre. 
Nun debattierten Experten und Politiker Fragen der Autorität 
und Ordnung. Unter ihnen herrschte die Meinung vor, die Unter-
tanen in der imperialen Peripherie seien in die Fänge skrupelloser 
Wucherer gelangt. Darunter verstanden sie in der Epoche nach der 
Abschaffung der Leibeigenschaft neue, von den politischen Herr-
schern und den Grundbesitzern nicht mehr kontrollierbare Ab
hängigkeitsverhältnisse. Galizische Abgeordnete zeichneten im 
habsburgischen Reichsrat das Bild ökonomischer Verwüstung durch 
den Wucher, und ein Ökonom aus Czernowitz sekundierte mit Blick 
auf die Bukowina: Wenn nicht rechtlich, so seien die Bewohner doch 
faktisch bis vor Kurzem Leibeigene gewesen und würden sich »noch 
heute wie Sklaven fühlen.«44 Im Hinterland würde eine undifferen-
zierte Masse an Bauern und Bäuerinnen hausen: »Wir haben ja keine 
organische Gesellschaft vor uns, kein Volk, keine Nation«, sondern 
nur Menschen, »deren gedrücktes Wesen, ihr sklavisch unterthäni-
ges Benehmen« jedem fremden Besucher auffallen würde.45 Ebenso 
verhängte der Preußische Landtag 1879 nach Missernten und Über-
schwemmungen in Oberschlesien den »Notstand« über diese Region 
an der Grenze zu Russland, und der Finanzminister berichtete, der 
Wucher habe dort die »an sich arme und bedrängte Bevölkerung« 
mit einem »unzerreißbaren Netz umsponnen«.46 Durch die Schul-
denbeziehungen würden die kleinen Landwirte »in die Gewalt und 
Abhängigkeit ihrer Gläubiger geraten« und von diesen »fast als Skla-
ven« geknechtet.47 Die polnisch sprechende Bevölkerung kennzeichne 
ein »Mangel an Geschäftskenntnis, an Sparsinn, sklavische Leicht
lebigkeit und Unzuverlässigkeit«, und hinzu komme, dass in den pol-
nischen Dörfern die Grundlasten später abgelöst worden seien als 
in den deutschen.48 Ein Landrat aus Ratibor in Schlesien schlug vor, 
für die Dauer von zehn Jahren eine »Dictatur« einzurichten und die 
Bevölkerung »unter ein zwar strenges aber zugleich wohlwollendes 
Regiment zu stellen«.49 Solche Reflexionen aus Kreisen der Groß-
grundbesitzer riefen den eigenen Machtverlust in der Epoche nach 
der Grundlastenablösung in Erinnerung. Der Junker Hans Hugo von 
Kleist-Retzow, der den entscheidenden Vorstoß zu einem Wucher
gesetz im deutschen Reichstag machte, verband die Abhängigkeit 
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durch Schulden mit der Sorge um verlorene Kontrolle über die Land-
bevölkerung: »Wir hatten früher die Lehnshoheit und die Lehns-
dienste; sie waren basirt auf das Feudum, auf Treu und Glauben, nach 
oben und unten […].« Heute würde hingegen, so Kleist-Retzow weiter, 
»die mächtige egoistische Kapitalsherrschaft ohne sittliche Grund-
lage« über das Volk herrschen.50 Mit der Krisendiagnose Wucher ver-
handelten Experten im imperialen Zentrum Fragen von Macht und 
Kontrolle. Wucher bedrohte für sie die hergebrachte gesellschaftliche 
Hierarchie.

Prekäre Verhältnisse im Blick
Was ihren Blick auf die ländliche Bevölkerung betraf, so hingen libe-
rale Politiker und Experten denselben Vorstellungen an wie ihre kon-
servativen Kollegen. Stumpf und rückständig, seien die Bauern an 
der Peripherie außerstande, komplizierte Geldgeschäfte zu verstehen. 
In der Problemlage der neuen Wuchergesetze standen, so drückte 
sich der österreichische Justizminister im Reichsrat aus, auf der einen 
Seite die hilflosen Opfer, denen die »die geistige Kraft« fehlte, zu ver-
stehen, was mit ihnen geschah und die deshalb »immer unrettbarer 
in Verwirrungen« kamen, und auf der anderen Seite »schlaue Men-
schen«, welche die Opfer »arglistig verlocken« würden.51 Die Regie-
rung war gegen die Forderung galizischer Abgeordneter, dass ein 
Gläubiger ab einem Zinssatz von 12 Prozent keinen Rechtsschutz 
mehr erhielte.52 Statt eine Obergrenze der Zinsen wieder einzufüh-
ren, wurden die Kreisläufe der Alltagsökonomie kritisch bewertet. Im 
deutschen Reichstag wurde deshalb der Vorstoß des (konservativen) 
Abgeordneten Kleist-Restzow, der sich am österreichischen Vorbild 
orientierte, als »zehnmal liberaler« bezeichnet als die Gesetze im 
liberal regierten Ausland.53 Kleist-Retzows Initiative erhob die »Aus-
beutung« der Notlage, der Unerfahrenheit oder des Leichtsinns zum 
Kriterium für die Beurteilung, ob Wucher vorliegen würde.

Mit »Ausbeutung« zog eine Begrifflichkeit in die Debatte, die 
exzeptionelle Verhältnisse und radikal asymmetrische Beziehun-
gen in der Ökonomie der Unterklassen zum Gegenstand juristischen 
Ermessens machte. Die Wirtschaft des Notbehelfs stand bei der 
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Wuchergesetzgebung im Vordergrund, und zwar auch dann, wenn, 
wie beispielsweise in der Schweiz, keine imperiale Konstellation 
vorlag. Während also Befürchtungen über Kontrolle und Autorität 
in den vielgliedrigen Staatsgebilden des Habsburgerreichs und des 
deutschen Kaiserreichs den Wucherdebatten entscheidende Impulse 
gaben, würde es zu kurz greifen, die Krisendiagnose des Wuchers 
allein peripheren Verhältnissen zuzuschreiben. Vielmehr zeigt ein 
Seitenblick auf das schweizerische Beispiel, wo früh ebenfalls wieder 
Wuchergesetze eingeführt wurden, dass primär prekäre Ökonomien 
im Fokus der Wucherdebatten standen. Solche Ökonomien lagen 
vielfach, aber nicht zwingend an der imperialen Peripherie.

Gleich nach dem Gesetz für Galizien folgte 1878 der Kanton Solo-
thurn in der Nordwestschweiz – nicht eben ein semikoloniales Terri-
torium, aber eine ländliche Region, die ab der Jahrhundertmitte eine 
vergleichsweise rasche Industrialisierung durchlief und in der es zu 
diesem Zeitpunkt noch keine Kantonalbank gab.54 Ein Regierungs-
rat vertrat die in weiten Kreisen geteilte Meinung, es sei »unmöglich 
und praktisch nicht durchführbar, ein Zinsmaximum festzustellen. 
10 Prozent kann unter Umständen Wucherzins sein, unter Umstän-
den aber auch nicht.«55 Auch in Solothurn wollte man einen »Geld
suchenden«, den die »Noth, die geistige Beschränktheit oder den 
Leichtsinn« an einen Wucherer geraten ließ, schützen.56 Etwas anders 
als in der Diskussion über Galizien und wenig später in Deutschland 
wurde der zentrale Begriff Ausbeutung durch eine Zins- oder Provi-
sionshöhe definiert, die zu »den herrschenden Geldpreisen« in einem 
»offenbaren Mißverhältniß« stand.

Geld sei nicht einfach eine Ware, die man je nach Geschmack 
begehren könne oder eben nicht, wie »farbige Tapeten«, warf ein 
Berner Großrat und Wirt ein: Geld sei Macht und müsse deshalb mit 
einem gesetzlichen Zinsfuß staatlich reguliert werden.57 Der Autor 
schrieb den Wucher einerseits einem vagen, nicht näher ausgeführ-
ten Großkapital zu, andererseits einer prekären Wirtschaftsweise, 
mit der das solide Gewerbe durch »Wucherer, Grempler, Pfuscher 
und Hausirer« in den Untergang getrieben würde.58 Prekarität und 
Machtasymmetrie in Geldsachen bildeten auch im Kanton Zürich 
die Leitmotive, die mit den mobilen Werten der Pfandleihe des 
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Hausierwesens verbunden wurden. Das zürcherische Gesetz gegen 
den Wucher von 1884 regulierte die Pfandhäuser neu, weil davon aus-
gegangen wurde, dass hier die Verpfänder jeweils aus einer Notlage 
heraus ihre Wertsachen versetzten.59 Auch in der Stadt Basel wur-
den Hausierer und die Pfandleihe am Ursprung des Wuchers aus
gemacht.60 Nirgendwo wurden aber Zinstaxen wiedereingeführt. Wie 
die schweizerischen Beispiele zeigen, waren die Ordnungsvorstellun-
gen, die in der Krisendiagnose Wucher Ausdruck fanden, adaptions-
fähig auf vielerlei Kontexte, und sie erwiesen sich als laufend ausbau-
fähig.

Debattierten liberale Experten über den Wucher, nahmen sie die 
prekäre Ökonomie der Unterklassen ins Visier. Hier machten sie 
problembelastete Kreisläufe des Geldes aus. In Reinform würden 
die Gesetze der Nationalökonomie nur in den höheren Arenen der 
Wirtschaft, wie dem Weltmarkt oder der Börse, wirken.61 Im Dickicht 
der Alltagswirtschaft hingegen, in den »unteren Schichten des Ver-
kehrs«, würden »die beschränkten Verhältnisse, welche niedern Stu-
fen der Kultur entsprechen«, fortleben. Dort würden kleine Schuldner 
nicht zu produktiven Zwecken, sondern in »bitterster Noth« Kredit 
aufnehmen und seien durch »Mangel an Bildung« außerstande, die 
Folgen abzuschätzen. Umso weniger würden die Gesetze der Poli
tischen Ökonomie in Ländern mit »niedriger Stufe der Entwick-
lung« wirken, wie überhaupt »die Lehren der Nationalökonomie nur 
auf civilisirte Zustände« anwendbar seien.62 Wenn die Wucheropfer 
auf ihre bürgerlichen Beobachter »wie Sklaven« wirkten, lag das an 
rückständigen Verhältnissen, in denen die Gesetze des Markts erst 
eingeführt und das Geldwesen neu gestaltet werden müssten. Dies 
rief nach Intervention und Verbesserung. Gustav Schmoller, der ein-
flussreichste Vertreter der Historischen Schule der Nationalökonomie, 
bemerkte in einer Abhandlung über Wucher und Pfandhäuser, dass 
wirtschaftliche Institutionen gestaltbare Gebilde – »nur Formen« – 
seien, die »höheren Zwecken, vor allem der Erziehung der Gesell-
schaft dienen« sollten.63 Dies bedeutete keine Abkehr, sondern eine 
Neuformulierung liberaler Prinzipien. Schmoller sprach sich explizit 
gegen direkte staatliche Eingriffe ins Kreditwesen aus.64 Nirgendwo 
hatte in der gesetzgeberischen Debatte die Wiedereinführung von 
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Zinsmaxima eine Chance auf Verwirklichung. Und nirgendwo nah-
men die Maßnahmen gegen den Wucher die institutionelle Kredit-
versorgung ins Visier. Im Gegenteil: Wie weiter unten genauer gezeigt 
wird, war es ein Anliegen der Ökonomen und Sozialreformer, das 
Bankenwesen auf die niederen Klassen auszuweiten, nicht einzu-
schränken. Praktisch richteten sich die neuen Wuchergesetze kei-
neswegs gegen das Finanzwesen. In Deutschland hatten die Haupt-
bankstellen der Reichsbank wie auch Hunderte Banken, Sparkassen 
und Kreditgenossenschaften vor einer Einschränkung der Wechsel-
fähigkeit und weiterer Restriktionen im Finanzbereich gewarnt, und 
es gelang ihnen auch, sich Gehör zu verschaffen.65 Die Reichsbank-
stellen etwa sprachen sich mit großer Mehrheit gegen die Wieder-
einführung von Zinsbeschränkungen ein. Ging es um Gesetze und 
sozialpolitische Maßnahmen, dann zog die Krisendiagnose »Wucher« 
keine Finanzkritik nach sich. Die rechtliche und sozialreformerische 
Rede vom Wucher griff weitreichende Vorstellungen auf, schränkte 
aber das Problem auf nichtinstitutionelle, prekäre Finanzbeziehun-
gen ein. Trotz dieser Problemeinhegung fanden die Debatten über 
Wucher zu einem Zeitpunkt, dem Nachbeben der Gründerkrise, statt, 
zu dem die Verurteilung des Geld- und Finanzwesens weite Kreise 
zog.

Im Nachbeben der Gründerkrise
Der Börsenkrach von 1873 brachte spektakuläre Spekulationsprojekte 
zu Fall und setzte zugleich eine Proliferation an Interpretationen in 
Gang. Als Ende April in Wien, im September von New York und 
im Oktober von Berlin aus Stoßwellen durch die Finanzwelt jagten, 
suchten Zeitgenossen nach Wegen, das Geschehen zu erklären, dem 
Finanzwesen narrativ eine Form zu geben und letztlich seinen Platz 
in der Gesellschaft zu verhandeln.66 Die Diskursivierung der Krise 
hatte weitreichende Folgen. In der Geschichtswissenschaft wird seit 
Hans Rosenbergs klassischer Studie Große Depression und Bismarck-
zeit davon ausgegangen, dass der Crash eine politische Rechtswende, 
den Anstieg des modernen Antisemitismus und den Niedergang libe-
raler Politikformen einleitete.67 Weit bekannt ist die Schuldzuweisung 
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etwa des Publizisten Otto Glagau, der in einer Artikelserie in der 
Zeitschrift Gartenlaube den »Börsen- und Gründungsschwindel« den 
Juden zuschrieb. Juden bildeten für Glagau »eine physische wie psy-
chisch degenerirte Race«, die »blos durch List und Schlauheit, durch 
Wucher und Schacher, über den Erdkreis gebietet.«68

So wirkte auch in Bezug auf die Krisendiagnose »Wucher« der 
Gründerkrach tiefgreifend als gestaltender Faktor. Allerdings wird 
im Folgenden die Perspektive ein Stück weit verschoben. Indem 
»Wucher«, wie in der neuartigen Gesetzgebung um 1880, als Problem 
der Rationalität des ökonomischen Subjekts betrachtet wird, steht 
nicht mehr die Frage nach dem Niedergang des Liberalismus im Vor-
dergrund. Eher tritt dessen projektierte Neukonfigurierung hervor, 
die durch Schutz, Erziehung und staatliche Intervention den Markt 
als Wahrheitsregime wiedereinsetzen wollte.

»Wucher«, ein Begriff, der auf die angebliche Undurchsichtig-
keit prekärer, rückständiger Austauschverhältnisse abzielte, unter-
hielt ein Bedeutungsscharnier zu »Börsenwucher«, einer Beunruhi-
gung über die Undurchsichtigkeit eines abstrakten, hochmodernen 
Finanzwesens. Nach der Gründerkrise betrieben Antisemiten und 
Konservative, welche die von ihnen als »Manchesterleute« titulier-
ten Wirtschaftsliberalen zurückdrängen wollten, eine solche seman-
tische Verkoppelung: »Courtage, Arbitrage, Agiotage, Reportgeschäft 
vc. sind Alles nur verschiedene Bezeichnungen und Arten des Groß-
wuchers, wie er an der Börse getrieben wird.«69 Sie schrieben dabei 
die »Doppelhelix« des ökonomischen Antisemitismus fort, wonach 
die Juden an den beiden Extrempolen des Handels, dem Kleinhan-
del in den Armutszonen einerseits und dem Börsenhandel in der 
Finanzwelt andererseits, ihre Machenschaften trieben.70 Allerdings 
besaßen die Konservativen kein Monopol auf die Interpretation der 
Krise. Vielmehr wurden, wie weiter unten gezeigt wird, als Lösung 
gegen die wahrgenommenen Exzesse des Finanzwesens auch bereits 
lange geplante Maßnahmen, wie die Einführung des Goldstandards 
und die Gründung der Reichsbank in Deutschland, ins Feld ge-  
führt.

Die unterstellte Undurchsichtigkeit des Finanzwesens hing 
zusammen mit den Medien- und Verkehrsrevolutionen, die den 
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Boom erst möglich gemacht hatten, auf den die Krise folgte. Das 
Eisenbahnnetz expandierte auf dem Gebiet des deutschen Kaiser-
reichs zwischen 1867 und 1873 um 8060 auf insgesamt 23.853 Kilo
meter, in Österreich-Ungarn war, bei geringerem Ausgangsniveau, 
das Netz von 6125 Kilometern im Jahr 1866 auf 15.597 sieben Jahre 
später erweitert worden.71 Gegen 1900 sollte das europäische Eisen-
bahnnetz dieselben Dimensionen aufweisen wie im 21. Jahrhun-
dert.72 Die Einführung der Dampfschifffahrt ab den 1830er-Jahren 
und die Eröffnung des Suez-Kanals im Jahr 1869 globalisierten die 
Verschickung von Produkten, am bedeutendsten von Getreide und 
Baumwolle, die sich mit Termingeschäften handeln ließen, weil sie 
durch Standardisierungsverfahren fungibel gemacht worden waren.73 
Der Telegraf, dessen Kabel 1866 quer durch den Atlantik verlegt wur-
den, ließ die entsprechenden Informationen – die steigenden Kurse in 
der Boomphase, aber genauso die Panik des Crashs – augenblicklich 
übermitteln.74

Die Entstehung neuer Aktiengesellschaften und der entsprechen-
den Banken, die deren Gründung abwickelten, wurde durch Spe-
kulationen in Eisenbahnaktien angetrieben. Das Habsburgerreich 
hatte zur Finanzierung des Kriegs gegen Preußen die Geldmenge mit 
Papiergeld ausgeweitet. In Wien führten die Erträge einer »Wunder-
ernte« im Jahr 1867 zu einem Anstieg der Eisenbahninvestitionen.75 
Ein Bauboom setzte ein, in dessen Verlauf Aktienbanken in Immo
bilienprojekte investierten.76 In Deutschland entstanden zwischen 
1871 und 1873 über 900 neue Aktiengesellschaften, in denen 2,78 Mil-
liarden Mark investiert wurden; das waren 500 Millionen mehr als in 
den zwanzig Jahren zuvor.77

In Wien platzte die Immobilienblase Ende April, Anfang Mai 
1873: Eine Budapester Bank machte Konkurs, die Börse stürzte ab, 
die Nationalbank lieferte Kredite an ad hoc gegründete Hilfsfonds.78 
Im Spätsommer geriet an der Ostküste der USA die Bank von Jay 
Cooke ins Strudeln, die in die Northern Pacific Railroad investiert 
hatte.79 Ein Zickzack der Spekulation zog sich kreuz und quer über 
den Atlantik: Europäische Firmen hatten auf Investitionsvehikel zu 
US-Eisenbahnprojekten gesetzt, deren Buchwerte nun in den Keller 
fielen.80 Im Oktober erreichte die Krise den Finanzplatz Berlin, als die 
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Quistorp’sche Vereinsbank kollabierte, die zur Bau- und Immobilien-
spekulation gegründet worden war.81 Die Konkurswelle, die so ins 
Rollen kam, erfasste vor allem die Aktienbanken: Von den 186 Insti-
tuten, die seit 1869 in Deutschland gegründet worden waren, gingen 
71 wieder ein; insgesamt wurden rund 700 der gut 900 neuen Aktien-
gesellschaften zahlungsunfähig.82

In einer frühen Bestandsaufnahme der Wiener Krise, die bereits 
im Oktober 1873, also während der Ereignisse selbst geschrieben 
wurde, verwandte Albert Schäffle den Begriff des Wuchers, um Spe-
kulationsexzesse zu brandmarken.83 Schäffle, Mitherausgeber der 
Zeitschrift für die gesamte Staatswissenschaft, war 1868 aus Tübingen 
an die Universität Wien gekommen, amtierte in Österreich kurze 
Zeit als Minister, bis er 1872 zurücktrat und wieder nach Württem-
berg zog.84 In der sogenannten »Coulisse«, also dem einem breite-
ren Publikum zugänglichen Kreis der Börse, hätte sich, so Schäffle, 
der »Reportwucher« durchgesetzt.85 Er meinte damit Finanzierungs
modelle für den Wertpapierkauf und für Prolongationsgeschäfte, bei 
denen ein Spekulant, der auf steigende Kurse setzte, einen Wert
papierkredit aufnahm, der 40 bis 50 Prozent betragen konnte.86 Hier 
figurierte Wucher als Chiffre für ein Überborden der Spekulation 
in überschießende fiktive Werte. Schäffle wandte seine Kritik ins 
Politische. Er machte die Liberalen, die in Österreich mit einer Min-
derheitsregierung an der Macht waren und die für Schäffle einer 
»centralistischen Geldoligarchie« angehörten, für die Exzesse ver-
antwortlich.87

Was unmittelbar nach dem Krach als Kritik an einem spezifischen 
Spekulationsexzess vorgebracht wurde, erweiterte sich wenig später 
zu einer verallgemeinerten Gesellschaftskonzeption mit antisemi
tischen Motiven. Schäffles Bau und Leben des socialen Körpers vertrat 
eine organizistische, neodarwinistische Weltsicht.88 Das vierbändige 
Werk, das zwischen 1875 und 1878 erschien, enthielt einen Exkurs 
über den gesellschaftlichen »Parasitismus«, in dem der Wucher 
prominent auftrat. Der Wucherer sei ein Schmarotzer, der »fremde 
Noth, Leichtfertigkeit, Unwissenheit, Sinnlichkeit« auszubeuten ver-
stehe.89 Während einer »Speculationsepoche« werde das Schmarot-
zertum, etwa durch Aktienemissionen, gesteigert.90 Exzess – Schäffle 
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nannte Leichtfertigkeit, aber auch sexuelle Zügellosigkeit und Eitel-
keit – sorge für ein Klima, in dem der Wucherer durch »Schmeichelei, 
Betrug, Verführung und verstrickenden Kredit« sein Unwesen treibe. 
Zum Schluss des Abschnitts heißt es: »Der wuchernde Theil des 
Judenthums ist Parasit, und zwar ein höchst gefährlicher.«91 Wucher 
erschien bei Schäffle als Pathologie, die nicht aus der Not allein, son-
dern ebenso aus dem Übermaß hervorging. Ganz oben und ganz 
unten auf der sozialen Stufenleiter, so lässt sich die Mittelklassen
ideologie, die hier Pate stand, auf den Punkt bringen, herrschten 
Zonen der geldmäßigen Nichtdifferenzierbarkeit.

Während in allen drei Finanzplätzen New York, Wien und Ber-
lin moralische Bewertungen der Krise einsetzten, entstanden nur in 
Deutschland umfassende Verschwörungstheorien. Die Historikerin 
Catherine Davies führt diese Besonderheit unter anderem darauf 
zurück, dass die Marktberichte über die Börse hier anonymer und 
unpersönlicher angelegt waren als in New York (wo einzelne Schwer-
gewichte wie Cornelius Vanderbilt oder Jay Gould die Wall Street 
dominierten) und gerade deshalb Spekulationen über heimliche 
Drahtzieher stärker ins Kraut schießen konnten.92 Zu den Verschwö-
rungstheorien gehörten auch Anschuldigungen an die Presse. Waren 
kurz vor dem Krach Finanzjournalisten ganz selbstverständlich als 
Spekulanten aufgetreten und hatten ihren Namen auf Emissions
prospekten veröffentlicht – was als Gütesiegel einer vertrauenswür-
digen Anlage gegolten hatte –, so wurden sie jetzt als korrupte Schrei-
berlinge diffamiert, die das Spekulationsfieber angeheizt hätten.93 
Voll ausgebildete Verschwörungstheorien wie diejenige von Franz 
Perrot, der eine aufsehenerregende Artikelserie in der konservativen 
Kreuzzeitung publizierte oder von Rudolph Meyer, der bereits 1871 
das Schlagwort von der »Goldenen Internationale« des jüdischen 
Finanzkapitals geprägt hatte, bauten auf einer Tradition des poli
tischen Antisemitismus unter den preußischen Konservativen auf, 
die bereits seit den 1850er-Jahren bestand.94

Auf die Finanzkrise folgte eine langwierige Deflationsphase und 
Absatzkrise; bis 1895 sanken die Großhandelspreise um schätzungs-
weise 40 Prozent.95 Dabei wirkten neben den konjunkturellen auch 
strukturelle Faktoren. Die genannte Verkehrsverdichtung reduzierte 
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die Transportkosten im Welthandel. Besonders durch den Getreide-
export aus dem Mittleren Westen der USA gerieten die deutschen 
Agrarproduzenten unter Preisdruck. Die politischen Organisa-
tionen, die von den Großgrundbesitzern gegründet wurden – 1876 
die Versammlung der Steuer- und Wirthschaftsreformer, 1893 der 
einflussreiche Bund der Landwirte –, zeichneten das Feindbild des 
Wucherjuden, wenn sie Kreditknappheit und Absatzprobleme the-
matisierten.96 Sie schlachteten auch einzelne Skandale von Getreide-
händlern an der Berliner Produktebörse aus, wo etwa 90 Prozent der 
wichtigsten Getreidehändler jüdisch waren.97

Schließlich nahmen die Agrarexporteure die Geldversorgung ins 
Visier und argumentierten dafür, die Währung nicht nur auf Gold, 
sondern ergänzend auf Silber aufzubauen. Da mit dem Übergang 
zur Goldwährung ein Teil der Silbermünzen im Kaiserreich außer 
Kurs gesetzt, eingeschmolzen und als Silber verkauft wurde, sank der 
weltweite Silberpreis, bis Reichskanzler Otto von Bismarck 1879 die 
Verkäufe vorübergehend stoppte, weil sie zu verlustreich geworden 
waren. Durch die weltweite Silberentwertung verschlechterte sich die 
Konkurrenzfähigkeit deutscher Getreideproduzenten, die nun an die 
Goldwährung gebunden waren, gegenüber russischen Exporteuren, 
denn Russland blieb bis 1897 bei der Silberwährung und vermochte 
dadurch, sein Getreide billiger auf dem Weltmarkt anzubieten.98 Vor 
allem aber versprachen sich die Agrarier von einer inflationären Ent-
wicklung im Zug der Doppelwährung einen Schuldennachlass auf 
ihre Hypotheken und einen Absatz ihrer Produkte zu steigenden 
Preisen.99 Allerdings umfasste die Kritik an der reinen Goldwährung 
weitaus breitere Kreise als nur die Agrarier mit ihren Sonderinteres-
sen. Mit Blick auf die weltweit verfügbare Goldmenge war selbst der 
Reichsbankpräsident Hermann von Dechend kein Verfechter einer 
reinen Goldwährung. Aber die technische Kontroverse wich in den 
1880er-Jahren einer wirtschafts- und gesellschaftspolitischen Debat-
te.100 Ökonomen lieferten sich Dispute, ob für den Preisrückgang 
ein zu geringes Angebot des neuen Goldgeldes schuld sei.101 Heute 
stützen Wirtschaftshistorikerinnen und -historiker die Ansicht, ein 
Grund für die Deflation habe darin gelegen, »daß das internationale 
Goldangebot ungenügend war.«102
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Die publizistischen Angriffe auf die Reichsbank und die Gold-
währung können aber nicht darüber hinwegtäuschen, dass die zen-
tralen Währungseinrichtungen der 1870er-Jahre erfolgreich waren. 
Werden einseitig die politische Wende nach rechts und die Forderun-
gen nach Protektionismus betont, gerät aus dem Blick, wie wesent-
liche Pfeiler einer liberalen Wirtschaftspolitik im späten 19. Jahr-
hundert die Krise überstanden, ja mehr noch, zur Krisenlösung 
herangezogen wurden. Nach den diagnostizierten Exzessen des 
Gründerbooms sollte der Goldstandard eine disziplinierende Metrik 
setzen. Die Goldwährung stellte ein »Sicherungsmittel« dar, das einer 
Geldschwemme den Riegel vorschieben würde.103 Verschiedentlich 
wurde eine Aufblähung des Geldangebots für das Überborden der 
Börse verantwortlich gemacht. Die österreichische Papierwährung, 
der Greenback in den USA und in den Augen vieler Kommentato-
ren die französischen Kriegskontributionen an Deutschland von 
5  Milliarden Francs (4,2  Milliarden Goldmark) hatten die Geld-
menge ausgeweitet.104 Für manche Experten bildete Gold das natür-
liche Medium rationaler, transparenter Austauschverhältnisse. Eine 
Generation nach der Gründer-Ära, in den 1890er-Jahren, verkörperte 
diese Grundsätze niemand so wie der Ökonom Karl Helfferich, der 
seine Habilitation über die Einführung des Goldstandards geschrie-
ben105 und sich publizistische Schlachten mit den Bimetallisten ge
liefert hatte.106 Helfferich, Sohn eines Industriellen, sah den Goldstan-
dard als Garanten für nationale Wirtschaftsmacht und »Weltpolitik«. 
Gold würde Gläubigerinteressen sichern und Investitionen in die 
Industrie verstärken, gerade auch durch den erleichterten Zugang zu 
internationalen Kapitalmärkten. Dies brauchte nicht zwingend einer 
kosmopolitischen Argumentationslinie zu entsprechen. Vielmehr 
wurde davon ausgegangen, der Goldstandard würde Deutschland 
einen Machtgewinn gegenüber den rivalisierenden Großmächten 
verschaffen. Nach dieser Sichtweise vertraten agrarische Sonder-
interessen eine überkommende Vergangenheit; die harte Währung 
hingegen verhalf einer Zukunft den Durchbruch, die industrielle 
Modernität – und zunehmend auch Kolonienbesitz – umfasste. Die 
Vorstellungswelt der Goldstandardbefürworter war nationalistisch: 
Die Vereinheitlichung der Währung unter einem homogenen, ratio-
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nalen System entsprach dem Prozess nationaler Einigung. Retrospek-
tiv teleologisch zugespitzt, erschien die Goldwährung als Kulmina-
tion deutscher Nationswerdung: »Erst die Gründung des Deutschen 
Reichs hat die Möglichkeit einer radikalen Reform des Münzwesens 
geschaffen,« fand Helfferich im Jahr 1898, »und auf der andern Seite 
war eine solche Reform eine der wichtigsten und dringendsten Auf-
gaben, welche das neue Reich zu erfüllen hatte. Die Großartigkeit der 
deutschen Münzreform hat ihre Vorgeschichte verdunkelt. […] Die 
Entwicklung des ganzen Jahrhunderts war auf die Einheit des Münz-
wesens gerichtet, und sie hatte, als das Reich gegründet wurde, bereits 
eine ziemlich hohe Sprosse dieser Leiter erreicht.«107

In Deutschland wurden mit der Einführung der Mark sieben 
Währungen, hauptsächlich Gulden- oder Talersysteme, in eine ein-
zige Struktur überführt.108 Die Unterteilung nach dem Dezimal
system ersetzte die mancherorts verbreitete Zwölferrechnung. Die 
Markwährung ist aber nur ein Beispiel dafür, wie Ökonomen und 
Regierungsbeamte die Geldzirkulation rationalisierten. Nach der 
Vorstellung der Experten sollten Geldströme homogenisiert und 
transparent ablaufen sowie symmetrische Transaktionen zwischen 
transparenten Äquivalenten sicherstellen. Mit der Rede vom 
»Wucher« wurde ein negatives Gegenbild zu diesen für natürlich, 
rational und modern erklärten monetären Verhältnissen entworfen.

Periphere Geldpraktiken
Worin bestanden nun die monetären Verhältnisse und Beziehungen 
an der imperialen Peripherie, die von den Experten in den Metro
polen mit Beunruhigung beobachtet wurden? Die dortigen Aus-
tauschpraktiken waren nicht abgekoppelt von den Entwicklungen 
im Zentrum.109 Es ist deshalb sinnvoll, weniger von ganzen Syste-
men – wie »der Marktökonomie« oder der »lokalen Gesellschaft« – zu 
sprechen, sondern, kleinteiliger, die verschiedenen Skalen der Bewer-
tung zu untersuchen, die in Gebrauch waren.110 An der Peripherie, in 
Oberschlesien oder in Galizien, waren diverse Währungen (auf Papier, 
in Münze oder Naturalien) mit bestimmten, veränderlichen Konver-
sionen in Umlauf, es galten unterschiedliche kalkulative Metriken 
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(wovon das Dezimalsystem nur eines war), Schulden wurden in einer 
Vielzahl von Notierungsweisen und Vertragsformen fixiert und zu 
ihrer Bezahlung bestanden verschiedene zeitliche Rhythmen. In einer 
inkonstanten, inhomogenen Wirtschaft stellten nicht Äquivalenten-
tausch, sondern marginale Gewinne durch Arbitrage den Normal-
betrieb dar. Erst das ständige Konvertieren verschiedener Register 
von Wert stellte Korrespondenzen her. Dazu gehörte, besonders dort, 
wo eine fehlende hypothekarische Erfassung den Gebrauch von mit 
Grundpfand unterlegten Wertpapieren erschwerte, die Verwendung 
von Wechselpapieren, die als Geldsurrogat zirkulierten und die einer 
verschärften Zwangsvollstreckung unterlagen. Dazu gehörten außer-
dem Praktiken, wie, die Schulden über eine Zahlungsfrist hinaus 
stehenzulassen. Solche elastischen Zahlungstermine garantierten 
die in einer prekären Ökonomie unerlässliche Flexibilität, gaben aber 
ebenso Anlass für Konflikte und manchmal abrupte Vollstreckung. 
Und schließlich gehörten dazu bestimmte Rechenweisen, wie etwa im 
Habsburgerreich für kurzfristige Darlehen von einem geschuldeten 
Gulden pro Woche einen Kreuzer als Zins abzuziehen (was aufs Jahr 
gerechnet 52 Prozent ausmachte).111 Dem zyklischen Geldbedarf der 
Landwirtschaft entsprachen Konventionen, wie ein Hohlmaß Wei-
zen als Zins im Herbst zurückzuzahlen.112 Ratenbriefe, bei denen bei 
Verzug der Ratenzahlung sofort der ganze Betrag fällig wurde, galten 
sowohl für Hypotheken als auch für Produkte wie Nähmaschinen. 
Dies setzte die jahreszeitlichen Rhythmen der ländlichen Wirtschaft 
unter einen beschleunigten Takt.113

Lokale Austauschverhältnisse waren nicht autochthon oder tradi-
tionell; vielmehr unterlagen hergebrachte Praktiken steter Verände-
rung. Die Standards der Kommensurierung wandelten sich durch die 
Einführung neuer nationaler und imperialer Währungen.114 Vor Ort 
bewirkten die neuen Standards, etwa das Marksystem in Deutsch-
land, auch Verwirrung, denn neue Währungen mit ihren Werten und 
Metriken überlappten sich mit bestehenden. Die Umstellung auf die 
Markrechnung zwischen 1871 und 1876 lief nicht synchron mit der 
Einführung der neuen Zahlungsmittel ab. Dadurch entstand man-
cherorts jahrelang ein Unterschied zwischen Rechnen und Zahlen.115 
Neu gegründete offizielle monetäre Institutionen machten die finan-
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zielle Topografie nicht automatisch übersichtlicher. In Deutschland 
war ab 1876 die Reichsbank mit ihrem Filialnetz nicht nur eine Bank 
der Banken, sondern auch eine große Handelsbank mit einem weitem 
Kundenkreis, der bei der Reichsbank Wechsel einlöste.116 Der Dis-
kontsatz änderte sich allerdings bis in die frühen 1880er-Jahre häufig, 
und generell scheint es, dass der Zugang zum Reichsbankgeld Vor-
teile einbrachte, die asymmetrisch gegen andere Marktteilnehmer 
ausgespielt werden konnten.117 So berichtete ein lokaler Beamter aus 
Oberschlesien über angebliche Wucherer: »Die gefährlichsten und 
gewaltigsten dieser intelligenten Zinswucherer sind die Semiten, weil 
sie mit dem billigen Reichsbankgelde wuchern können.«118

Die Vielfalt der Tauschformen wurde zunehmend kritisch beäugt. 
Damit zogen Intermediäre den Argwohn staatlicher Instanzen auf 
sich. Juden in ihrer angeblichen Rolle als Makler, Händler, Hausie-
rer, Auswanderungsagenten, Wirte oder Geldverleiher erschienen 
nun von Grund auf verdächtig.119 Diese antisemitische Aufladung 
nutzten Beamte im Zentrum ebenso wie Leute vor Ort, wie ein Ein-
zelbeispiel aus dem Habsburgerreich demonstriert. Im Jahr 1876 
stellte Anton Rawro, ein wohlhabender Bauer aus dem Landkreis 
Sambor in Galizien ein Majestätsgesuch (eine Art lettre de cachet), 
weil er vor Gericht mit seiner Klage gegen einen jüdischen Gläubiger 
abgeblitzt war. Im Bericht des Justizministeriums zu dem Fall hieß 
es, Rawro hätte mit dem Gläubiger die Stundung einer Schuld ver-
einbart. Dabei seien 300 Gulden der alten Wiener Währung, nach 
der die Landbevölkerung immer noch rechnete, beziehungsweise 
120 Gulden österreichischer Währung, auf einem Wechsel notiert 
worden, den der analphabetische Bauer symbolisch unterschrieb, 
indem er die Hand eines unterschreibenden Zeugen, eines »unbe-
kannten Israelit[en]«, wie es hieß, berührte.120 Das Justizministerium 
empfahl das Gesuch des Bauern Rawro zur Annahme: Symbolische 
Handlungen, wie das beinahe wundertätige Berühren der Schreib-
feder, verschiedene Rechenweisen, wie die alte Wiener und die neue 
Währung, selektiv erinnerte, nicht weiter definierte Zeugen, wie der 
»unbekannte Israelit«, erschienen hier als Bausteine eines Komplotts, 
in dem ein hilfloser Bauer übertölpelt worden sei. Der abschließende 
Befund des Berichts:
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Es ist wohl kaum zu bezweifeln, daß man es im vorliegen-
den Falle mit einer maßlosen Übervortheilung eines Bauern 
durch einen rafinirten [sic] Wucherer zu thun hat. Der höchste 
Leichtsinn, der auf Seite des Ersteren zu tage tritt, die gren-
zenlose Leichtgläubigkeit, der Mangel jedweder Vorsicht und 
die bei einem verhältnißmäßig wohlhabenden bäuerlichen 
Grundbesitzer, wie in Galizien fast allgemein, höchst bedauer-
liche gänzliche Unkenntniß der durch Darlehens- und Wech-
selgeschäfte bezüglichen gesetzlichen Bestimmungen sind 
neben dem Mangel an jedweder Schulbildung […] der Grund, 
daß im gegebenen Falle keine gesetzlichen Mittel zu Gebote 
stehen, dem Bittsteller, falls seine Angaben in der Wahrheit 
gegründet sind, eine Hilfe zu bieten.

Juden erschienen hier als Manipulatoren in einer für rückständig 
erklärten Welt. Dieser Diskurs kreiste weniger um ein abstraktes 
Finanzwesen im Allgemeinen, als dass er von Bestrebungen geprägt 
war, Ordnung in für unübersichtlich gehaltenen Verhältnissen zu 
schaffen. Aus der Provinz selbst erfolgten allerdings Wortmeldun-
gen, die dieses Bild verkomplizierten. Eine Zuschrift aus Oberschle-
sien befand, nicht Wucher, sondern allgemeine Armut und Kapital
mangel seien die Ursache des dortigen Notstands.121 Nicht nur 
personale, sondern auch formalisierte Kreditbeziehungen gehörten 
zum Gewebe lokaler Austauschverhältnisse. Formalisierten Bezie-
hungen eignete eine Durchschlagskraft, die ihre nichtformelle Um
gebung gefährden konnte. Aus der Perspektive der Alltagspraktiken 
erscheint Formalität – ein Konto bewirtschaften, ein Gerichtsverfah-
ren anstreben, ein Dokument mobilisieren – nicht als ein generelles 
Prinzip, sondern als konkret, aufwändig, riskant.122 So zählten etwa 
Beschwerden aus Galizien an die Zentralregierung die Bankinstitu-
tionen und deren Formalitäten eher als Teil des Problems denn als 
Teil der Lösung. Beispielsweise hatten galizische Eliten 1868 die so
genannte »Rustikal-Bank« errichtet, die den kreditsuchenden Bauern 
statt Bargeld Wertpapiere ausgab, deren Kurs schwankte. In Wien 
gingen deshalb Proteste ein, die »Rustikal-Bank« sei der größere 
Wucherer als die Privatgläubiger.123 Eine Petition aus 13 Lemberger 
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Gemeinden beschrieb den »öffentliche[n] Wucher« der Bankinstitute 
als bürokratischen Alptraum. Ein Kreditanwärter sei den zermür-
benden Formalitäten der Bank schutzlos ausgeliefert, zahle saftige 
Gebühren, bekomme zum Schluss aber nicht Bargeld, sondern im 
Kurs schwankende Hypothekenpfandbriefe und werde bei Zahlungs-
rückstand rücksichtslos ausgepfändet.124

Aus Oberschlesien meldete ein Amtsrichter, die lokale Vorschuss-
genossenschaft würde zum hohen Zinssatz von 8 Prozent Geld 
verleihen. Weil die Bauern ihre wenig ertragreichen Böden falsch 
bewirtschafteten, nahmen sie laufend neue Kredite auf, um die Zin-
sen zu zahlen. Die Privatpersonen, die hier in die Lücke sprangen, 
würden dann beispielsweise auf 45 Mark pro Vierteljahr 10 Mark 
Zins verlangen, die erste Zinszahlung aber gleich von der Summe 
abziehen, so dass faktisch nur 30 Mark mit 10 Mark Zinsen ver
liehen würden. Die Bauern griffen auf solche privaten Kanäle, weil 
sie leicht zugänglich seien, auch dann zurück, wenn günstigere, aber 
mit mehr Kontrolle verbundene Angebote bestünden. Für bürger-
liche Beobachter wie den genannten Amtsrichter entstammten die 
hergebrachten Praktiken, an denen zäh festgehalten wurde, einem 
beschränkten Zeitdenken der Bauern, die nicht nach den Konditio-
nen von Krediten fragten, da deren Erfüllung »erst in der Zukunft«  
liege.125

In diesen Verhältnissen war Geld nur partiell fungibel. Das ent-
sprechende Problem der Konversion verdeutlicht besonders die so
genannte Viehpacht, eine komplexe Eigentumsbeziehung, die aus der 
ökonomischen Prekarität heraus entstand. Die Konversion in die-
sem Tauschgeschäft verlangte nicht nur die Kommensurierung von 
Quantitäten, sondern beinhaltete auch schwer einschätzbare Quali-
täten und riskante Zukunftsprojektionen. Bei der Viehpacht stellte 
ein Händler einem Bauern eine junge Kuh in den Stall, die dieser auf-
zog, bis die Kuh ein oder zwei Kälber geworfen hatte. Anschließend 
wurde verkauft, der ursprüngliche Preis der Kuh abgezogen und der 
Erlös zu je 50 Prozent geteilt. Der Bauer hatte in der Zwischenzeit die 
Milch, musste aber für das Futter aufkommen. Starb die Kuh, hatte er 
den ursprünglichen Preis zu zahlen. Ein Beispiel aus dem Elsass rech-
nete vor, wie ein Bauer eine junge Kuh für 50 Mark entlieh, bis diese 
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zwei Kälber hatte und nach vier Jahren alle drei Stück Vieh verkauft 
wurden. Der Wert der Kuh lag zum Schluss bei 300 Mark, des ersten 
Kalbs bei 150 Mark und des zweiten bei 50 Mark, was in der Summe 
500 Mark machte, geteilt durch zwei, 250 Mark Erlös für den Bauern. 
Hätte aber der Bauer die ursprünglichen 50 Mark für 5 Prozent Zins 
entliehen, so rechnete der Vertreter eines landwirtschaftlichen Ver-
eins weiter vor, hätte er nach vier Jahren nur Schulden von 60 Mark 
79 Pfennig gehabt, aber die ganzen 500 Mark als Ertrag.126 Agraröko-
nomen sahen im Südwesten und Westen des deutschen Kaiserreichs 
die Viehpacht verbreitet, wo kleine selbstständige Landwirte unter 
Bedingungen der Erbteilung tätig waren, und machten um 1879 einen 
Höhepunkt der entsprechenden Praktiken aus.127 Statistiken waren 
allerdings kaum beizuholen. Die Kommentatoren beobachteten eine 
große Verschwiegenheit bei den Bauern und machten deren soziale 
Aspirationen im lokalen Machtgefüge dafür verantwortlich. Die 
Bauern würden aus Prestigegründen möglichst viele Kühe in ihren 
Ställen haben wollen, aus Scham die Besitzverhältnisse verschleiern 
und aus Misstrauen gegenüber anderen Bauern sich rasch über
vorteilt sehen.128 »Dazu kommt,« bemerkte ein Agrarexperte, »daß 
im Allgemeinen der Bauer zu dem Händler größeres Vertrauen hat 
wie zu seinesgleichen.«129 Wenn dem Bauer ein »größeres Vertrauen« 
zum Händler zugesprochen wurde, dann ging es hier um Beziehun-
gen zwischen Bauern und Händlern, jüdischen wie nichtjüdischen, 
in denen auch geteilte Vorstellungen über korrektes wirtschaftliches 
Handeln zum Ausdruck kamen. Insofern waren diese Beziehungen – 
darauf wird weiter unter zurückzukommen sein – komplexer, als 
antisemitische Publizisten oder Amtsträger es darstellten.130

Neuordnung der monetären Austauschverhältnisse
Die neuen Gesetze gegen den Wucher waren kein Erfolg. Verschwin-
dend wenige Anklagen wegen Wuchers wurden in Deutschland nach 
dem Gesetz von 1880 erhoben, die Zahl der Verurteilungen fiel noch 
geringer aus.131 Doch genau wegen dieser niedrigen Zahlen wurde 
Wucher nach 1880 stärker als zuvor zum Gegenstand sozialreforme-
rischer Debatten. In Deutschland kam das Argument auf, das Gesetz 
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sei nutzlos, weil es nur bestimmte Darlehensformen unter Strafe 
stellte. Andere monetäre Manipulationen würden mit dem Gesetz 
nicht erfasst. Deshalb wurde es 1893 novelliert und über den Bereich 
des Kreditwesens hinaus ausgeweitet. Einen wichtigen Anteil an die-
ser Entwicklung hatte eine 1887 veröffentlichte Enquête des Vereins 
für Socialpolitik, der gewichtigsten sozialwissenschaftlichen Instanz 
des Reichs. Die Publikation Der Wucher auf dem Lande verschaffte 
antisemitischen Gehalten eine ungekannte sozialwissenschaftliche 
Verbreitung.

Im Zentrum der sozialwissenschaftlichen Debatte zum Wucher 
stand die Figur des verschuldeten Bauern. Die Konzentration auf 
diese Figur war angesichts der globalen Konvergenz der Agrarpreise 
ein weltweites Phänomen. In Indien diskutierten Kolonialbeamte 
den ländlichen Wucher im Nachgang der sogenannten Deccan Riots, 
einem Aufruhr gegen Geldverleiher im Jahr 1875; in Ägypten suchten 
britische Instanzen nach Wegen, die ländliche Ökonomie in euro-
päische Finanzflüsse einzuspeisen.132 Wenngleich er das Problem in 
nationalen Kategorien präsentierte, so schrieb der Verein für Social-
politik sich in eine globale Diskussion ein. Er zollte dabei den Ent-
wicklungen in den USA besondere Aufmerksamkeit.133

Die Krise, die durch die Figur des verschuldeten Bauern dia
gnostiziert wurde, hatte Vorstellungen vom freien Markt als einem 
naturgesetzlich wirksamen Mechanismus untergraben. Allerdings 
zielten die Lösungsvorschläge nicht auf eine Abkehr, sondern auf 
eine Neukonstituierung des Markts für die Geldversorgung. Knapp 
gesagt, nicht weniger, sondern ein Mehr an Finanzialisierung sollte 
den verschuldeten Bauern in einen modernen Kleinunternehmer ver-
wandeln. Weit entfernt davon, an eine antimodernistische Tradition 
anzuknüpfen, die den Mammon als Wurzel allen Übels verdammte, 
wirkte der Antisemitismus des Vereins im Namen von Fortschritt 
und Erziehung.

Der Wucher auf dem Lande versammelte ein politisch und wis-
senschaftlich breites Spektrum an Berichterstattern aus 27 Ländern 
und Provinzen des deutschen Kaiserreichs.134 Die Untersuchung 
verschob den Fokus von den halbkolonialen Umständen im Osten 
des Reichs, die vorhin angesprochen wurden, zum Westen und Süd-
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westen.135 Im Fokus stand eine kleinunternehmerische Wirtschafts-
weise unabhängiger Landwirte in Gegenden mit Erbteilung, die 
aufgrund des parzellierten Bodenbesitzes, so fanden die Experten, 
keine geschäftliche Weitsicht entwickelten. Trotz der Breite seiner 
geografischen Abdeckung und der Autorität seiner Urheberschaft 
präsentierte der Bericht mitnichten objektivierte Tatsachen jenseits 
der politischen Auseinandersetzung, wie sie die Wissenschaft der 
Statistik und der Verein sonst für sich beanspruchten.136 In der Tat 
war dies nicht einmal sein Ziel, wie die Kontroverse um die Metho-
dologie verdeutlicht, die um den Bericht entbrannte.137 Der Verein 
hatte einen Fragebogen an landwirtschaftliche Vereine und lokale 
Regierungsstellen verschickt sowie Material des preußischen Lan-
des-Ökonomie-Kollegiums verwertet.138 Der Wucher auf dem Lande 
präsentierte kaum jemals überprüfbare Fälle. Der Bericht kümmerte 
sich nicht um Vergleichbarkeit zwischen den einzelnen Daten, um 
kontrollierte Verallgemeinerung und noch weniger um statistisches 
Material. Stattdessen bestand die Publikation aus einer Serie stereo-
typisierter Geschichten. Immerzu wurde die Erzählung wiederholt, 
wie durchtriebene Wucherer unwissenden Opfern nachstellten. Auch 
wenn der Redakteur festhielt, offensichtlich diffamierende Stellen 
seien umgeschrieben worden, prägten antisemitische Anwürfe die 
Mehrheit der Ausführungen.139 Der Statistiker Gottlieb Schnapper-
Arndt erhob methodologischen Einspruch gegen die Studie. Er führte 
zuerst aus, dass statistisches Material durchaus beizubringen gewesen 
wäre, auch wenn nominell keine Daten zur Häufigkeit des Wuchers 
vorhanden wären. Er bemühte dabei das Werkzeug des kontrollierten 
Vergleichs. Die Häufigkeit eines feststellbaren Phänomens könne, so 
Schnapper-Arndt, als »Symptom« auf ein statistisch nicht fassbares 
übergeordnetes Phänomen verweisen, oder, in heutiger Diktion, als 
Indikator fungieren.140 Wenn auch auf diese Weise kein Zahlenmate-
rial generierbar sei, dann müssten formal präzisierte Einzelfälle auf 
ihre Plausibilität überprüft werden, am besten durch kontradikto
rische Zeugenaussagen, die der »Quellenkritik« unterworfen wür-
den.141 Einzelfälle, kontrolliert erhoben, dürften keinen »Stimmungs-
bericht« ergeben: »Die enquête selbst darf keine Stimmung sein.«142 
All dies hatte aber der Verein unterlassen, schlussfolgerte Schnapper-
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Arndt. Stattdessen würden die Aussagen, meist ohne jeden Beleg, so 
synkretistisch verschiedene Ebenen vermischen, dass oftmals nicht 
einmal klar sei, ob sie den Berichterstattern selbst als relevant erschie-
nen oder nicht. Wo Zahlenangaben vorliegen würden, seien sie in 
eindeutig verzerrender Weise gemacht worden; etwa wenn, wie im 
Bericht aus Trier, nur diejenigen Gerichtsfälle gelistet worden wären, 
die für die angeklagten jüdischen Händler nachteilig ausgegangen 
wären, oder wenn als Konfession allein die jüdische genannt wor-
den wäre.143 Ein anderer Kritiker fand, der Fragebogen des Vereins 
suggeriere, dass jegliche Maklergebühr bereits Wucher sei. Den Ver-
ein leitete demnach das Idealbild eines friktionsfreien, transparenten 
ländlichen Markts, vor dessen Hintergrund die Nutzung von Infor-
mationsdiskrepanzen, Expertise über Marktentwicklung oder Wis-
sensnetzwerke überflüssig und zu verurteilen seien.144

Ein Vertreter des Vereins entgegnete, Äußerungen von Infor-
manten über Juden würden zum »Stimmungsbilde« gehören, das 
der Verein einholen wollte. Überhaupt sei die Aufgabe der Enquête 
eine »praktische« und weniger eine »wissenschaftliche« gewesen. 
Man habe »die öffentliche Aufmerksamkeit auf vorhandene Schäden 
lenken und Mittel und Wege zur Abhülfe vorschlagen« wollen, und 
da seien »wissenschaftliche Ergründung und quantitative Feststel-
lung nur in einem sehr beschränkten Maße nötig« gewesen.145 Diese 
Politik, antisemitisch mobilisierend und sozialwissenschaftlich dig-
nifiziert, zielte auf die Transformation ländlicher Austauschverhält-
nisse. Der Verein zeichnete atomisierte Wirtschaftssubjekte, denen 
die unternehmerische Gesinnung fehlte: ein Problem überforderter 
wirtschaftlicher Freiheit.146 Die Ergebnisse der Untersuchungen füg-
ten sich in die ländliche Mittelstandspolitik, mit welcher der Verein 
sich in den 1880er-Jahren im politischen Feld etablierte.147 Der Kata-
log an Vorschlägen umfasste die Förderung von institutionalisierten 
Kreditverhältnissen durch Genossenschaftsbanken, Maßnahmen 
gegen Erbteilung und »Zwergwirtschaft«, sowie die Volksbildung zur 
»Hebung der Intelligenz und des Charakters der Bauern.«148 So sah 
der Verein eine »Kulturfrage« darin, »dem deutschen Bauern etwas 
von dem Selbstbewußtsein, der Anstelligkeit und Findigkeit des ame-
rikanischen Farmers beizubringen […]«.149
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Das Ideal der Selbstständigkeit pflegten auch die Genossenschaf-
ten, die die ländlichen Austauschverhältnisse neu zu ordnen suchten. 
Sie integrierten Vorstellungen von einer ländlichen Gemeinschaft in 
den Rahmen der Marktökonomie wie nationaler Horizonte, homo-
genisierten die Praktiken ihrer Mitglieder und systematisierten 
zugleich sozialen Ausschluss. Wie Wirtschaftshistorikerinnen und 

-historiker festgestellt haben, nutzten Kreditgenossenschaften, etwa 
die zuerst im Rheinland entstandenen Raiffeisenkassen, die dörfliche 
Sozialkontrolle, um Informationsvorteile zu gewinnen.150 Zudem ver-
mochten sie aufgrund der genauen Kenntnis ihrer Klientel säumige 
Schuldner leicht zu sanktionieren. So setzten die Genossenschaften 
hergebrachte Sozialbeziehungen ein, um neue ökonomische Syste
matizität und Formen der Vergemeinschaftung zu erwirken.151

Teilweise direkt mit dem Genossenschaftswesen verbunden war 
die antisemitische Agitation, die sich zu einer neuen politischen 
Bewegung steigerte. Wie eine historische Studie zu Kurhessen zeigt, 
mobilisierte Otto Böckel – 1887 der erste Reichstagsabgeordnete mit 
einem ausschließlich antisemitischen Programm – Wählersegmente, 
die von den bestehenden Parteien nicht erreicht worden waren.152 
Böckel übernahm eine Wochenzeitung, die vormals Die Wucherpille 
geheißen hatte, agitierte in Schriften wie der über hundertfach auf-
gelegten Broschüre Die Juden, die Könige unserer Zeit und machte 
den ländlichen Wucher zum Hauptthema seiner rassen-antisemi
tischen, anti-elitären Politik.153 Entgegen den hochgehaltenen Idealen 
wirtschaftlicher Selbstständigkeit und dem Feindbild des jüdischen 
»Güterschlächters«, bestand Böckels Gefolgschaft aus ländlichen 
Unterklassen, die in der Regel weder Hof noch Vieh besaßen, aber 
stark verschuldet waren. Von den selbstständigen Bauern, den ima-
ginären Opfern der »Güterschlächter« oder Viehhändlern, wurde der 
populistische Antisemit kaum unterstützt, und damit auch nicht von 
denjenigen, die häufiger Geschäftskontakt mit Hypothekar-Kredit-
gebern und Viehhändlern hatten, jüdischen wie nichtjüdischen. Der 
Diskurs reklamierte eine generelle Polarität (›schaffend‹ versus ›raf-
fend‹), aber von der sozialen Positionalität her war er spezifisch.154 Das 
praktische Wirken von Vereinen als Selbsthilfe für Kredit ging mit 
der publizistischen Verunglimpfung und rechtlichen Verfolgung von 
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jüdischen Händlern einher. Anti-Wuchervereine strengten Gerichts-
prozesse gegen Händler an und die antisemitische Presse schlach-
tete diese dann aus.155 So hatte der Wucherdiskurs eine handfeste, 
gewalttätige Präsenz auf dem Land. Und doch verdeckt die Dicho
tomie dieses Diskurses ein Stück weit die Gemeinsamkeiten zwischen 
Christen und Juden, die es ebenfalls gab. Historiker der ländlichen 
Alltagsökonomie haben darauf hingewiesen, dass Juden und Christen 
in ihren Geschäften auf geteilte Horizonte, was als faires Wirtschaf-
ten galt, referierten.156 Zudem gibt es zahlreiche Belege, wie Christen 
Forderungen, die schwer einzutreiben waren, an Juden weiterzedier-
ten.157 Was zunehmend als Wucher klassifiziert wurde, hatte seinen 
Ursprung in Austauschbeziehungen, die in den praktischen Friktio-
nen und Machtverhältnissen einer ländlichen Gesellschaft grundiert 
waren. Darauf deutet nicht zuletzt hin, dass jüdische Vereine den 
Wucher wiederholt öffentlich verurteilten. Solche Belege sind schwie-
rig zu interpretieren; hinter ihnen mag die Strategie gestanden haben, 
jeden Anlass zu Vorwürfen – seien diese noch so abwegig – gegen 
die Gemeinde auszuräumen. Ebenso gibt es aber Hinweise, dass die 
Verurteilungen des Wuchers nicht allein defensiv, zur Abwehr anti-
semitischer Angriffe formuliert wurden, sondern in eigenständigen 
Debatten über ökonomische Austauschverhältnisse innerhalb der 
jüdischen Gemeinden zur Sprache kamen.158

Einhegung durch Ausweitung des Wucherbegriffs
Das novellierte Gesetz gegen den Wucher von 1893 in Deutschland 
machte Geldbeziehungen aller Art, nicht nur Kreditbeziehungen, als 
»wucherisch« lesbar. Die neu eingeführte Kategorie des »Sach- und 
Leistungswuchers« erfasste jedwede Käufe, in denen manipulierte 
Zahlungsweisen vorkamen. Damit zeitigte das Gesetz eine paradoxe 
Konstellation. Es bedeutete eine Ausweitung des Wucherbegriffs, aber 
im selben Zug bewirkte es seine Einhegung. Es wurde ausgeweitet 
auf alle Arten Verträge, weil sonst, so die Meinung, Wucherer immer 
neue Schlupflöcher finden würden. Aber zugleich wurde die Debatte 
insofern verengt, als dass nur bestimmte, exzeptionelle Fälle als 
Wucher gelten sollten – solche, in denen allein auf dem Weg der 
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Zahlungsweise ein krass asymmetrischer Austausch gesetzt wurde. 
Anders ausgedrückt, wurde dafür gesorgt, dass das Problem des 
Wuchers in der Zirkulationssphäre eingeschlossen blieb. Es ging um 
illegitime Praktiken, die monetäre Transaktionen als solche betrafen 
und nicht die ihnen zugrunde liegenden gesellschaftlichen Macht
verhältnisse. Unstatthafte Geldpraktiken sollten verfolgt werden, aber 
Geld als die generelle Metrik der sozialen Ungleichheit unangetastet 
bleiben. Man konnte beispielsweise nicht einen zu niedrigen Lohn 
als »Notlage« angeben und allgemeine hohe Lebenshaltungskosten 
als wucherisch zur Anklage bringen. Nicht nur antisemitischen Poli
tikern wie Otto Böckler, die mit dem Skandalon »Wucher« die soziale 
Frage zu einer »jüdischen Frage« umkodierten, gereichte Wucher zu 
einem Medium der Sozialkritik, ohne die Ordnung der Gesellschaft 
an sich infrage zu stellen.

Wie kam es zu dieser Konstellation? Das Wuchergesetz von 1880 
hatte monetäre Kreditbeziehungen reguliert, die Ausweitung des Tat-
bestands von 1893 zielte auf die Konversionen zwischen Sach- und 
Geldwerten, welche die Ökonomie des Notbehelfs prägte.159 Damit 
gerieten auch urbane Milieus neu in den Blick.160 Die Pfandleihe, 
die in Deutschland viel häufigeren Rückkaufsgeschäfte161 oder die 
Ratengeschäfte,162 welche die kombinierte Ökonomie städtischer 
Unterklassen ausmachten, wurden nun unter dem Mantelbegriff des 
»Sach- und Leistungswuchers« erfasst. »Sachwucher« war notorisch 
schwierig zu definieren.163 Gesetzgeber und wissenschaftliche Exper-
ten waren bemüht, ihn explizit auf bestimmte Austauschbeziehun-
gen zu beschränken. Speziell lag ihnen daran, einen definitorischen 
Schutzwall hochzuziehen gegen Lohnforderungen und Mieter
beschwerden aus der Arbeiterbewegung, die im Zusammenhang mit 
den Begriffen »Ausbeutung« und »Notlage« in Anschlag gebracht 
werden konnten.

Nun gab es eine lange Tradition in der Arbeiterbewegung, Wucher 
zu thematisieren.164 Monetäre Austauschasymmetrien figurierten 
prominent im Schrifttum, das die kulturelle Selbstformierung der 
Arbeiterklasse vorantrieb und das von arbeitslosen Gesellen, vagie-
renden Handwerkern oder von pauperisierten Intellektuellen getra-
gen wurde.165 Die »wilde« Publizistik des Vormärz adressierte mit 



74� I. Ökonomische Rationalität nach der Gründerkrise

der Chiffre »Wucher« das Kommando, das die Geldverhältnisse in 
der Alltagsökonomie der Unterklassen ausübte.166 Die Zeitschrift 
Gesellschaftsspiegel, laut Untertitel ein »Organ zur Vertretung der 
besitzlosen Klassen«, hielt den Wucher für ein »Symptom«, dem die 
gesellschaftliche Ungleichheit zugrunde lag. Wucher wurde hier als 
ein »gesellschaftliches Uebel« beschrieben, das seine tieferen Ursa-
chen in einer zusammenhängenden Konkurrenzwirtschaft hätte 
und sich deshalb nicht mittels einer moralisierenden »Critik der 
Selbstsucht« bekämpfen ließe. Getreidewucher sei nicht isoliert vom 
Industriewucher zu begreifen, und deshalb müsse der Kampf gegen 
den Wucher auf den Gegensatz zwischen Kapital und Arbeit bezogen 
werden – das Getreidewucherkapital sei keineswegs ein größeres 
Übel als das Industriekapital.167 Schulden erschienen als der Hebel, 
und das Geld repräsentierte die Metrik, die prekär wirtschaftende 
Menschen zur Proletarisierung zwang. Mit »Wucher« wurde dabei 
eine Erfahrungsdimension monetärer Transaktionen angezeigt, die 
in Verhältnissen stattfanden, in denen Produktion und Konsum stets 
miteinander verwoben schienen: Geldwucher, Fruchtwucher, Truck-
System bildeten in der kombinierten Ökonomie der Unterklassen 
Elemente, die nicht von vornherein vom Arbeitslohn geschieden 
waren.168 In der Optik der frühen Arbeiterbewegung bezeichnete 
»Wucher« eine konflikthafte monetäre Nahtstelle zwischen her
gebrachten Praktiken und der Herrschaft des Kapitals.169

Um 1890 hatte sich die Lage geändert. Nun intervenierten die 
Sozialdemokraten in den Wucherdebatten im Reichstag, um einen 
Mindestlohn zu fordern: Schließlich würden, so das Argument, 
Arbeiterinnen und Arbeiter aus einer Notlage heraus ihre Arbeits-
kraft an die Unternehmer verkaufen – es würde also von Anfang an 
eine krasse Asymmetrie im Arbeitsvertrag herrschen. Ferner denun-
zierten die Sozialdemokraten im Interesse der Konsumentinnen und 
Konsumenten Schutzzölle als Wucher. Beides blieb aber im Reichstag 
erfolglos.170

Der Gegenseite im Reichstag war es darum zu tun, mit Maßnah-
men gegen den Wucher den sozialen Frieden zu wahren und Klassen-
kämpfen vorzubeugen. Dabei einigte die Semantik des Wuchers mit 
ihrer antisemitischen Stoßrichtung die Rechte, vor allem die Kon-
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servativen und das Zentrum, gegen die Sozialdemokratie.171 Würde 
man nichts gegen die Verheerungen des Wuchers unternehmen, so 
der Junker Kleist-Retzow im Reichstag, drohten in den Arbeitern 
»sozialistische Gelüste« und »Hass auf die Besitzenden überhaupt« 
zu erwachen.172

Die Erörterung der Stichhaltigkeit bei Wucherklagen und die 
allgemeinen definitorischen Aufwände, die für die Kategorie »Sach- 
und Leistungswucher« geleistet werden mussten, wiesen den unter-
suchenden Richtern einen großen Ermessensspielraum zu.173 Dabei 
kamen Vorstellungen von Gemeinwohl und eine moralisch grun-
dierte Bewertung rechtlicher Vertragsbeziehungen zum Tragen. Aber, 
mehr noch, es kamen »bestimmte normative Regimes« ins Spiel, die 
das Wissenssystem Wirtschaft ermöglichten.174 Denn einen Hinter-
grund der Abgrenzungsarbeit, die der Wucherbegriff erforderte, bil-
dete der Wissenskomplex aus Verwaltung, Arbeitgeberschaft und 
Wissenschaft, der ab den 1880er-Jahren die Wirtschaft als distinktes, 
vermessbares Objekt eigener Ordnung konzeptualisierte.175 Gegen-
über dem Normalbetrieb des Wirtschaftslebens musste der Wucher 
einen Ausnahmezustand darstellen. Die Notlage des Wuchers, so ein 
Ökonom, müsse immer ein einzelnes Opfer betreffen, und müsse 
eine exzeptionelle und geschäftliche Notlage sein – schlicht Armut, 
Hunger oder hohe Mieten (letztere seien zu allgemein verbreitet, um 
als Wucher qualifiziert zu werden) reichten nicht aus.176 Der Begriff 
des Wuchers war in den 1890er-Jahren eingehegt; in die abgegrenzte 
Sphäre der Ökonomie fielen manche Bereiche der Lebensführung 
hinein, und andere galten für irrelevant. Vor dem Hintergrund die-
ser Normvorstellung eines objektiven Tatsachengefüges namens »die 
Wirtschaft« setzte sich der Wucher als individuelles, exzeptionelles 
Missverhältnis ab. Ein objektiviertes, regelbasiertes Faktengefüge 
der Ökonomie bildete den Boden, auf dem subjektive Dimensionen 
wirtschaftlichen Handelns sich konturieren konnten. Der Wucher 
als subjektiv definiertes Missverhältnis brauchte deshalb nicht mehr 
in einer objektiven Zinsgrenze verankert zu sein, weil grundsätz-
lich, so die Annahme, ein ökonomisches Subjekt niemals einen solch 
unvorteilhaften Vertrag eingehen würde. So waren die subjektiven 
Dimensionen des Ökonomischen, die die Wuchergesetzgebung an
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leiteten, einerseits durch Vorstellungen von Schutz, Gemeinwohl und 
der Anerkennung subjektiver Umstände in der rechtlichen Sphäre 
grundiert. Zum anderen konturierte sich damit das positive Gegen-
stück zum Wucher: ein rationales, zielgerichtetes Subjekt.

Die temporale Ausrichtung des Wirtschaftssubjekts
Woraus baute sich nun dieses rationale Subjekt auf oder umgekehrt 
gefragt: Woran fehlte es aus Sicht der Experten den bewucherten 
Opfern? Als entscheidende Kategorie kam hier die temporale Ord-
nung ins Spiel. Die geistigen Defizite des Wucheropfers, die von einer 
Notlage, Verstandesschwäche, Geschäftsunkenntnis, Unerfahrenheit 
oder Leidenschaft herrührten, äußerten sich in einer fehlerhaften 
Zeitorientierung. In den Augen seiner Beobachter war Wucher in 
doppeltem Sinn unzeitgemäß, er betraf Vorstellungen über histo
rische Zeitenfolgen ebenso wie eine zügellose Temporalität im Innern 
der Kreditbeziehung selbst.

Ersteres, die Unzeitgemäßheit in Bezug auf die historischen Zei-
ten, kam im Rückständigkeitsdiskurs zum Ausdruck, in den sich die 
Rede über den Wucher einschrieb. Rückständigkeit zeigte »a sense 
of lag and a consciousness of lack« an, wie Maria Todorova die ent-
sprechende rhetorische Wendung auf den Punkt gebracht hat.177 Ein 
zeitlicher Abstand, den es aufzuholen und ein Mangel, den es zu 
beheben galt: Während Wucher für Zustände stand, die der moder-
nen Zeit nachhinkten, sollten eine Verbreiterung des Finanzwesens 
und eine tiefere Durchdringung der Geldökonomie die Bauern aus 
der Rückständigkeit herausheben und an die Kreisläufe der moder-
nen Ökonomie anschließen. Rückständigkeit war mit einer unzu-
länglichen Zeitorientierung der Akteure verbunden. Debattierten 
sie über die ländliche Ökonomie, dann erschienen den Vertretern 
des Vereins für Socialpolitik die saisonalen Rhythmen der Bauern 
als ein Problem der Geldpraxis. Sie benötigten Kredit, weil sie bis 
zur Ernte Geldmangel hatten, bedachten aber in ihrem zyklischen 
Zeitverständnis das Spezifische der Zukunft zu wenig. In der Land-
wirtschaft, wo »Unsicherheit des Erfolges« in Bezug auf die Zukunft 
herrsche, neige der Bauer dazu, »den zu erhoffenden Erfolg seiner 
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Thätigkeit sehr sanguinisch aufzufassen« und gehe leichtfertig Zah-
lungsversprechen ein.178 Hinzu komme, dass mit der fortschreitenden 
»Geldwirtschaft« die Bauern auch als Käufer aufzutreten begännen, 
die in Technik investierten, und dabei die nötigen Anpassungen im 
Zukunftsdenken nicht schafften.179 In der Konsumsphäre sahen anti-
semitische Publizisten Hausierer am Werk, die auf die Sorglosigkeit 
ihrer Klientel bauten und zuerst für ihre Waren nichts verlangten, 
abwarteten, bis der periodische Geldmangel im Haushalt einkehrte, 
dann die Schuld einholten und die Zahlung mit immer neuen Auf-
schlägen stundeten.180

Die Rückständigkeit der Bewucherten lag in ihrer Unfähigkeit, 
sich der Zukunft zu bemächtigen.181 Die atemlose, unaufhörlichen 
Wechsellagen ausgesetzte Ökonomie des Notbehelfs vermochte 
keine stabile Kette zwischen Gegenwart und Zukunft aufzubauen. Ihr 
fehlte es an dem entscheidenden Bindeglied, das Geld ausmachte und 
von dem es abhing: Angesichts einer offenen Zukunft würde es sta
bilisierender Maßstäbe bedürfen, mit denen die Akteure ihre Hori-
zonte einrichten konnten. Die kommende Zeit musste buchhalterisch 
kolonisiert werden, damit in Zukunft Gewinne erzielt werden konn-
ten, welche die Ausgaben überstiegen.

Ein prägender Denker der Temporalitäten, Lorenz von Stein, ver-
öffentlichte 1880 eine Schrift, die eine »Pathologie des Wuchers« 
genannt worden ist.182 Bei Stein kamen die zwei Aspekte – Unzeit-
gemäßheit des Wuchers in Hinsicht der historischen Zeiten und die 
unruhige Temporalität der Wucherbeziehung selbst – zusammen. In 
verwaltungsrechtlichen und politisch-ökonomischen Studien hatte 
er eine Theorie der Geschichte entwickelt. Stein beanspruchte in sei-
nen Werken, die Bewegungsgesetze der Gesellschaft sowie den Cha-
rakter des historischen Fortschritts und dessen Ziel zu bestimmen.183 
In seiner Geschichtstheorie wurde die Zukunft als offener Horizont 
aufgefasst, vor dem sich gleichwohl »Dauerstrukturen und Bewe-
gungskräfte« der Gesellschaft ausfällen und Handlungsanleitun-
gen gewinnen ließen.184 Der Ordnung der Zeiten kam dabei höchste 
Bedeutung zu. In der Abhandlung Der Wucher und sein Recht nannte 
Stein den Wucher eine »Schuld, die sich selbst gebiert.«185 Wucher 
versetzte den Schuldner in einen rasenden Stillstand, der die Selbst-
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lokalisierung in der Zeit verunmöglichte. Dies geschah, indem der 
Wucherer darauf hinarbeitete, durch immer neue Termine und Kon-
ditionen ein »Schuldversprechen zu erzeugen, dem kein Darlehen ent-
spricht […]«.186 Dadurch geriet die Zeit aus den Fugen. Denn Schuld 
bedeutete für Stein Abhängigkeit, allerdings aber eine Abhängigkeit, 
die zur Freiheit gereichte. Die Schuld würde eine Bedingung für wirt-
schaftliche Freiheit stellen, indem der Schuldner durch das Eingehen 
der Schuld seine wirtschaftlichen Kräfte vergrößerte. Voraussetzung 
war aber, dass der Schuldner tatsächlich einen Gegenwert für seine 
Schuld erhielt. Anders beim Wucher:

[…] der Schuldner, der des Geldes bedarf und bereits aus aller 
geschäftlichen Berechnung seiner gegenwärtigen Kräfte hin-
ausgedrängt ist, verliert die geschäftliche Besinnung und ver-
spricht im Namen seiner Zukunft, die ihm schon nicht mehr 
gehört, unbedenklich an Capital, was der Darleiher fordert; 
bei jeder neuen Schuld steigert er das Versprechen, weil die 
Deckung der fälligen Post noch immer durch Versprechen 
neuer Posten möglich scheint.187

Der elementare Verlust an Zeitbestimmung, die der Wucher verur-
sachte, stellte eine weitreichende soziale Gefahr dar. Denn er unter-
grub den Prozess der Kapitalbildung, für Stein nicht weniger als 
»die Grundlage der gesammten menschlichen Ordnung.«188 Kapital-
bildung war angewiesen auf stabile Maßstäbe, die angesichts einer 
offenen Zukunft den Raum des Möglichen kartierten. Wo diese 
Maßstäbe fehlten, verlor nicht nur der einzelne Schuldner »die 
geschäftliche Besinnung«, sondern die Gesellschaftsordnung als sol-
che schien gefährdet. Drohender »Hass gegen das Capital« war nur 
eine manifeste Folge in einem weiten Feld der Gefahren, das die Ero-
sion der rationalen Zukunftsentwürfe verursachte, die letztlich den 
Zerfall einer geordneten Zeitenfolge mit sich brachte.189

Bei der temporalen Orientierung des Subjekts setzten auch volks-
wirtschaftliche Kommentatoren an, deren Deutungen sich von Stein 
unterschieden. Die neuen Wuchergesetze, in denen keine Zinsgrenze, 
sondern die subjektive Kapazität des Schuldners über den Tatbestand 
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des Wuchers entschied, berührten sich in ihrer dispositiven Anord-
nung mit Erneuerungen im Feld der ökonomischen Theorie, die eine 
subjektive Wertlehre vertraten.

Die sogenannte Österreichische Schule der Nationalökonomie – 
deren Ansichten im folgenden Kapitel besprochen werden  – ver-
knappte mit der Grenznutzentheorie das Wirtschaftsgeschehen auf 
die einzelnen Tauschakte zwischen zielgerichteten Subjekten. Hatte 
die Wuchergesetzgebung mittels einer subjektiven Problemdefi-
nition beim bewucherten Subjekt angesetzt, so ging die subjektive 
Wertlehre der Grenznutzentheorie mikroanalytisch vom Handeln 
eines modellhaften ökonomischen Akteurs aus. Verschiedene öster
reichische Ökonomen beeilten sich, die Verträglichkeit von Wucher-
gesetzen mit der neuen Handlungstheorie festzustellen.190 Andere 
Wucher-Kommentatoren setzten sich mit der Zinstheorie von Eugen 
Böhm-Bawerk auseinander.191 Dieser hatte den Zins als Naturnotwen-
digkeit der Wirtschaft definiert, weil er den Preis im Tausch gegen-
wärtiger Ware gegen Zukunftsware ausdrückte. Zins war kein Band 
zwischen Schuldner und Gläubiger, war weder Risikoprämie noch 
Kapitalmiete, sondern der Preis im Tausch zwei verschiedener Waren. 
Böhm-Bawerk nannte drei Gründe, warum Gegenwartswaren in der 
Regel teurer seien als Zukunftswaren. Zum einen würden Bedarf 
und Deckung über den Zeitverlauf hinweg schwanken – bei dringen-
dem Bedarf würde man ein heutiges Gut höher bewerten als in der 
Zukunft, zumal wer heute über ein Gut verfügte, dies auch morgen 
habe, sofern es aufbewahrt werden könnte.192 Zweitens begründete 
Böhm-Bawerk den Zins, den höheren Preis der Gegenwartsware, psy-
chologisch: Menschen würden systematisch die Zukunft unterschät-
zen. Weitsicht sei zivilisatorisch einzustudieren, was sich bei »Kin-
dern und Wilden« trefflich zeige.193 Schließlich wirke, drittens, die 
Produktivität des Kapitals in der Zeit – Produktionsmittel, die bereits 
in der Gegenwart eingerichtet worden seien, brächten mehr ein als 
zukünftige, weil Kapital Zeit brauchte, um Erträge zu erwirtschaf-
ten.194 Sein Fazit lautete, dass am Zins nichts »an sich unbillig oder 
ungerecht« erscheinen könne. Von dieser theoretischen Schlussfolge-
rung sei indes die sozialpolitische zu unterscheiden. Nebenumstände 
einer »wucherischen Ausbeutung« könnten allemal auftreten. Nur 
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seien diese Epiphänomene mit begrenzten Eingriffen zu beheben.195 
Während grundsätzlich die Naturgesetze der Wirtschaft eine un
gehinderte Geldzirkulation verlangten, so lieferte die moderne öko-
nomische Theorie eine Richtschnur für eine zivilisatorische Autorität, 
die rückständige, irrationale Subjekte vor Verzerrungen schützte.

Die Theoriegebäude, die den Wucher als sozialwissenschaft-
liches Phänomen konturierten, unterschieden sich, aber in allen 
Interpretationen machte eine unzulängliche temporale Ausrichtung 
des Wucheropfers den kategorialen Problemkern aus. Die defizitäre 
Zeitorientierung, die keine stabilen Parameter gegenüber einer offe-
nen Zukunft entwickelte, stellte das Kennzeichen für einen Man-
gel an ökonomischer Rationalität dar. In solchen Verhältnissen, so 
die Experten, überwucherte das Geld. Es entstand eine Zone der 
Undurchdringlichkeit, in der Mangel auf Exzess, Rückständigkeit auf 
kühlstes Kalkül traf. Denn durch die Wucherpraktiken hörte Geld 
auf, ein verlässliches Bindeglied zwischen Vergangenheit, Gegenwart 
und Zukunft zu sein.

Fazit
Für den Mediävisten Jacques Le Goff bestand im Mittelalter das 
Ungeheuerliche des Wuchers darin, dass der Wucherer mit der Zeit 
handelte. Indem er Profit aus der Zeit schlug, schwang der Wuche-
rer sich zu einer Machtposition auf, die nur Gott zukam.196 Im spä-
ten 19.  Jahrhundert stellte sich das Problem der Zeit anders: Der 
Wucherer nahm nicht nur die Zeit in Besitz, er sorgte für eine un
ruhige Temporalität als solche. Dadurch entstand die Opakheit, die 
den Wucher auszeichnete. Dem Geld entschwand die epistemische 
Trennschärfe eines stabilen Wertmaßes. Solche opaken Verhältnisse 
bedrohten defizitäre wirtschaftliche Subjekte, überforderte Klein-
bauern und städtische Konsumentinnen, die mit den rechenmäßi-
gen Anforderungen des Wirtschaftslebens nicht klarkamen. So sahen 
es zumindest die Ökonomen, Politiker, Beamten und Sozialrefor-
mer, die befremdet auf die monetären Praktiken der Unterklassen 
blickten. Für die Experten bestand Handlungsbedarf, die monetären 
Austauschbeziehungen neu zu ordnen. Die neuen Wuchergesetze ab 
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1877 fügten sich in diese Bemühungen ein, mit dem nichthomogenen, 
nichtfungiblen Geld aufzuräumen, das in den prekären Geldprakti-
ken zum Vorschein kam.

Die Lösung bestand in einer Verschiebung, die eine differen-
zierte Antwort erlaubte. Keine objektive Zinsobergrenze, sondern 
die subjektive Aussicht der Schuldner entschied nun über den Tat-
bestand des Wuchers. Grundsätzlich galt es, die Gesetze des Markts 
anzuerkennen. Aber es musste eingesehen werden, dass eine Minder-
heit wirtschaftlicher Subjekte bestand, denen es an der nötigen Ratio
nalität mangelte. Für diese war Schutz nötig. Aus diesen Erkenntnis-
sen erfolgte eine gestufte Auffassung vom ökonomischen Raum, der 
ökonomischen Zeit und den ökonomischen Subjekten.

Der gestuften Ordnung entsprach eine rassistische Hierarchie. 
Juden wurde der Status prekärer Primitiver zugewiesen, die gleichwohl 
manipulativ handelten. Während ganz oben und ganz unten in der 
Gesellschaft, in der Hochfinanz ebenso wie in der Notbehelfsökonomie, 
Zonen der Nichtunterscheidbarkeit festgestellt wurden, verband die 
Fetischisierung, die mit dem Feindbild des jüdischen Wucherers betrie-
ben wurde, den Wucher mit schmutziger Rückständigkeit, nicht mit 
einem Übermaß an Abstraktheit. Zwar erhielten Kritiker des Finanz- 
und Börsenwesens nach der Gründerkrise Auftrieb. Aber die Vorstöße 
der Sozialreformer zur Bekämpfung des Wuchers waren nicht gegen 
das Finanzwesen gerichtet, im Gegenteil. Es kam ihnen darauf an, ins-
titutionelle Finanzkanäle zu bestärken, mit Kreditgenossenschaften 
näher an die Bevölkerung heranzubringen und die erforderliche kalku-
lative Abstraktheit zu fördern. In der Viehpacht zum Beispiel erschie-
nen Geldpraktiken inakzeptabel eng mit der Körperlichkeit einer Kuh 
verklammert; zur Abhilfe wurden stärker vermittelte Instanzen gefor-
dert. Die Erfolgschancen, die der monetären Zivilisierung beigemessen 
wurden, entsprachen den Stufen rassistischer Hierarchie. Während die 
Bevölkerung im Osten des Habsburgerreichs und des Kaiserreichs für 
quasi leibeigen und unfähig zur Differenzierung gehalten wurde, hiel-
ten die Sozialreformer die kleinen Landwirte im Süden und Südwesten 
Deutschlands für erziehungsfähig.

Von der Beobachtung ausgehend, wie »rassische« Demarkations-
linien gezogen worden waren (und immer wieder scheiterten), hat in 
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der Geschichtswissenschaft eine Aufmerksamkeit für die Parallelen 
zwischen der Kolonialherrschaft sowie der Herrschaft im Osten des 
Habsburgerreichs und des deutschen Kaiserreichs eingesetzt.197 Dabei 
standen der Topos der Arbeit und die Frage im Zentrum, wie poli
tische Autorität nach der partiellen Abschaffung gebundener Arbeits-
formen aussehen sollte.198 Der Diskurs über den Wucher zeigt ein 
paralleles Problem, das aber nicht von Produktions-, sondern von 
Austauschverhältnissen, nicht von der Beziehung der Menschen zu 
den Produktionsmitteln, sondern von ihrer Beziehung zu den Zah-
lungsmitteln handelt.

Die erneuerte Wucherdefinition des späten 19. Jahrhunderts zielte 
auf die subjektive Einstellung der Menschen zu ihren Zahlungs
mitteln. Wie es die Beziehung zu den Zahlungsmitteln gestaltete, 
hing von der Rationalität eines wirtschaftlichen Subjekts ab. Offenbar 
bestand eine imperiale Grundierung, auf der sich die ökonomische 
Rationalität sich aufbaute. Wie am Schluss dieses Kapitels angespro-
chen worden ist, setzte zeitgleich mit den neuen Wuchergesetzen die 
sogenannte Österreichische Schule der Nationalökonomie zu einer 
Reflexion über Tauschbeziehungen und das ökonomische Subjekt an. 
Die neue, subjektive Wucherdefinition korrespondierte mit der sub-
jektiven Wertlehre dieser neuen Bewegung im Feld der Ökonomie. 
Dies festzustellen, bedeutet mehr als allein eine metaphorische Ana-
logie zu beobachten. Vielmehr zeigt sich eine spezifisch imperiale 
Bedingung der Möglichkeit, von der aus das rationale, tauschende 
Subjekt fortan das Modellgeschehen der Ökonomie in seiner Mikro
fundierung bestimmte. Denn Geld verkörperte im Denken der Öster-
reichischen Schule der Nationalökonomische gleichermaßen die 
Grundlage und den Gipfelpunkt ökonomischer Rationalität und Zivi-
lisation. Diese Beziehung wird im nächsten Kapitel genauer unter-
sucht.



� 83

2. Kulturstufen des Kapitals

1871 taucht in einem Gründungsdokument der modernen Ökonomie 
plötzlich ein »schmutziger Siebenbürger Zigeuner« auf. Als der Wie-
ner Ökonom Carl Menger in seinen Grundsätzen der Volkswirth-
schaftslehre die Zirkulationsfähigkeit von Waren besprach, kam die 
Rede auf einen Goldsucher in den Karpaten:

Die Goldkörner, welche ein schmutziger Siebenbürger Zigeu-
ner in dem Sande des Aranyos gewonnen hat, sind in seinen 
Händen ebenso absatzfähig, als in jenen des Besitzers eines 
Goldbergwerkes […]. Kleidungsstücke, Bettstücke, zubereitete 
Speisen etc. wären dagegen in den Händen der obigen Per-
son […] verdächtig, fast unanbringlich und jedenfalls sehr ent-
werthet.1

Menger sah die Absatzfähigkeit von Waren abgestuft durch Faktoren 
wie Sauberkeit. Nur Gold, die absatzfähigste Ware überhaupt, könnte 
bei jedem wirtschaftenden Individuum, auch einem rückständigen 
Subjekt aus der Provinz, genau gleich den Besitzer wechseln. Die 
Zirkulation von Waren erscheint hier als etwas Prekäres, zumindest 
nicht von vornherein Gesichertes. Gold aber schafft offenbar eine 
mühelose Zirkulation, als Tauschmittel verbindet es den »Zigeu-
ner« mit dem Industriellen. Während ein »schmutziger Siebenbürger 
Zigeuner«, das Medium Gold vorausgesetzt, reibungslos in die Kreis-
läufe der Wirtschaft eingepegelt erscheint, ist seine Anwesenheit in 
dem Text doch merkwürdig. Dem »Zigeuner« eignet eine irritierend 
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körperliche Präsenz, denn die Ökonomie begann zu dieser Zeit ab
strakte Figuren zu bevorzugen.2

Im letzten Drittel des 19. Jahrhunderts richtete sich das Feld des 
ökonomischen Wissens neu aus. Die klassische Nationalökonomie 
hatte den wirtschaftlichen Wert als eine objektive Größe umrissen, 
die entweder von den Produktionskosten (Arbeit, Boden, Kapi-
tal) oder, in einer besonderen Variante, durch menschliche Arbeit, 
bestimmt war. Die neue Richtung hingegen sah Wert allein subjek-
tiv definiert. Wert entstand nicht aufgrund der Kosten, sondern auf-
grund der Wertschätzung, die einem Gut entgegengebracht wurde. 
Letztere war durch subjektive Bedürfnisse diktiert. Die Größe des 
Werts entsprach dem Zuwachs an Nutzen, der in der letzten Einheit 
des Vorrats eines homogenen Guts lag. Wert war demnach ein Ver-
hältnis, das sich an den Rändern des Nutzens, den ein Gut stiftete, 
zeigte. »Grenznutzen« oder »marginal utility« wurde die neue zen-
trale Denkfigur genannt.3 Die Neuorientierung vom Objektiven hin 
zum Subjektiven führte zu einer Neubesetzung des Personals, das 
die Szenarien der ökonomischen Theorie bevölkerte. Die Rollen des 
Arbeiters, Grundbesitzers und des Kapitalisten oder Investoren – 
das Figurenpersonal der klassischen Politischen Ökonomie – wur-
den ersetzt durch einen einzigen, abstrakten Akteur. Dieser Akteur, 
Homo oeconomicus, trat mit seinen Gegenübern durch einzelne 
Tauschakte in Kontakt. Mit dem Homo oeconomicus modellierte 
die Ökonomie das wirtschaftliche Geschehen als eine Serie abstrak-
ter, einzelner Tauschakte.4 Gemeinhin wird die Neuausrichtung der 
Ökonomie mit drei Namen in Verbindung gebracht; William Stanley 
Jevons in Manchester, Léon Walras in Lausanne und Carl Menger in 
Wien.5 Dieses Kapitel konzentriert sich auf Menger und das liberale 
Imperium der Habsburger als der Möglichkeitsbedingung seiner sub-
jektiven Wertlehre. Walras und Jevons führten die Mathematik in die 
Wirtschaftswissenschaften ein, Menger und seine Nachfolger taten 
dies nicht.6 Eine Ursache, warum sich die durch Menger begrün-
dete Österreichische Schule der Nationalökonomie von der Mathe-
matisierung der Ökonomie abhob, lag, wie im Folgenden gezeigt 
wird, in einer grundlegend kulturellen Auffassung von Wert, in der 
stets subjektiven Wendung von Bedürfnissen und in der Bedeu-
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tung, die Menger Unsicherheit und der Beschränktheit von Wissen  
zuschrieb.7

Wenn Wirtschaft von einem Individuum her gedacht wurde, das 
aufgrund einer sich stetig ändernden Rangordnung seiner Bedürf-
nisse tauschte, worin bestand dann die Rationalität dieses Individu-
ums? Aus welchen Elementen baute sie sich auf? Die Frage nach der 
Beschaffenheit der ökonomischen Rationalität erstreckt sich auf eine 
weitere, methodologische Ebene der ökonomischen Wissenschaft, 
nämlich auf die Frage, welche Art von Abstraktion die heuristische 
Figur des Homo oeconomicus darstellte. Beide Fragen führen zu 
Geld, dem Medium der Abstraktion schlechthin, als einem Problem 
des ökonomischen Denkens im späten 19. Jahrhundert. Wie im Fol-
genden gezeigt wird, machte Geld ebenso ökonomische Rationalität 
wie auch den Vorgang des Abstrahierens wirksam.

Im vorhergehenden Kapitel ist dargestellt worden, wie wissen-
schaftliche Experten hinter dem Problem des Wuchers rückstän-
dige ökonomische Subjekte erkannten, denen es an ökonomischer 
Rationalität fehlte. Die subjektive Definition, wonach Wucher nicht 
mehr über eine bestimmte Zinshöhe festgelegt, sondern im geisti-
gen Unvermögen des Schuldners begründet war, erlaubte eine diffe-
renzierte Antwort auf ein wahrgenommenes Problem ökonomischer 
Rationalität im Geldtausch. Nun gilt es, genauer auszuloten, woraus 
die Rationalitätskonzeption im späten 19. Jahrhundert bestand: die 
subjektive Dimension, aus der heraus Wert definiert wurde. Auch 
hier geht es um Fragen der ökonomischen Subjektivität und des 
Tauschs, die durch das Medium Geld vermittelt werden.

Mengers Problemstellung lag darin, den zahllosen anonymen 
Tauschakten der Geldwirtschaft seiner Zeit wissenschaftlich beizu-
kommen. Dabei zeitigte seine Theoriebildung – durch die Formu-
lierung wissenschaftlicher Modelle, aber auch währungspolitischer 
Maßnahmen – wiederum starke Wirkungen auf die Geldpraktiken 
der Menschen im Habsburgerreich. Mit dem vorliegenden Kapitel 
wird gezeigt, wie Menger in seinen epistemologischen Problemen 
immer auch Fragen der Gesellschaftsordnung mitverhandelte.8 Seine 
Ansichten werden hier deshalb genauer untersucht – und zu diesem 
Zweck erstmals sein handschriftlicher Nachlass ausgewertet –,9 weil 
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in Mengers Denken Geld grundlegende Wichtigkeit hatte und weil 
für ihn im Geldaustausch immer schon verschiedene Bewertungs-
skalen aufeinandertrafen.

Mengers Denken über Geld, so argumentiere ich in diesem Kapi-
tel, war imperial imprägniert. Indem er auf die Größe »Kultur« 
zurückgriff, wenn er Wert als subjektive Wertschätzung konzeptua-
lisierte, war sein augenscheinlich formal und universell strukturier-
tes Theoriegebäude von allem Anfang an von imperialen Kategorien 
durchsetzt.

Mengers Theorie rückte das Tauschmoment deshalb so stark in 
den Vordergrund, weil es eine Verschiedenheit an Bewertungen zu 
denken erlaubte. Auch die Art und Weise, wie Geld von ihm kon-
zeptualisiert wurde, erwuchs aus der imperialen Herrschaft der Dif-
ferenz. Um dieses Argument zu untermauern, situiert das vorliegende 
Kapitel einen Abschnitt der Wissenschaftsgeschichte der Ökonomie 
in seinen imperialen Entstehungsbedingungen. Während seit einiger 
Zeit die Bedeutung von Imperien für die Herausbildung der Wissen-
schaften der Soziologe, der Anthropologie und der Sozialphilosophie 
untersucht wird, ist das Feld der Ökonomie in dieser Hinsicht kaum 
erforscht.10

Zwar vertrat im Vergleich mit der Historischen Schule der Natio-
nalökonomie in Deutschland, die mit dem Verein für Socialpolitik 
ein prominentes Forum der Sozialreform eingerichtet hatte, die 
Gruppe um Menger eine Minderheitenposition. Sie erwies sich aber 
auf längere Sicht als umso folgenreicher. Wenn auch Mengers direkter 
Einfluss beschränkt blieb, hatten jüngere Exponenten wie Eugen von 
Böhm-Bawerk und Friedrich von Wieser mehrfach Ministerposten 
inne; eine Generation später stieg Joseph Schumpeter zu einem der 
wichtigsten Ökonomen des 20. Jahrhunderts auf und Ludwig von 
Mises und Friedrich August von Hayek begründeten in der Zwi-
schenkriegszeit den Neoliberalismus mit. Unlängst hat eine Ideen-
geschichte des Neoliberalismus dargelegt, wie das Verschwinden des 
Habsburgerreichs für Mises und Hayek das politische Projekt drin-
gend machte, globale Institutionen vorzuschlagen, in denen Autori-
täten, die der nationalstaatlichen Souveränität übergeordnet waren, 
den ungehinderten Austausch von Kapital und Waren gewährleisten 
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sollten.11 Der Ursprung solcher Vorstellungen lag im Habsburger-
reich, einem liberalen Imperium des 19. Jahrhunderts.12

Im Folgenden wird gezeigt, wie Vorstellungen von Zivilisation, 
Autorität und Hierarchie in Mengers abstrakte Modellfigur des 
Homo oeconomics einflossen.13 Dies ist gemeint, wenn ich das Argu-
ment vertrete, das Habsburgerreich würde eine epistemologische 
Grundlage für die neue Wirtschaftstheorie stellen.14 Deshalb widmen 
sich die nächsten Abschnitte, nach einer Einleitung zum praktischen 
akademischen und bürokratischen Kontext, in dem der Wiener Öko-
nom tätig war, Mengers Wissenschaftsverständnis. Danach wird auf 
die Rolle des Homo oeconomicus in Mengers Denken eingegangen 
sowie auf die spezifische Art des Abstrahierens, die nötig ist, damit 
der Homo oeconomicus an Konturen gewinnt und als Modellfigur 
hervortritt. Geld spielt in dem Prozess zahlloser subjektiver Bewer-
tungen, den die Wirtschaft ausmachte, eine hervorragende Rolle; ja, 
Geld war diejenige gesellschaftliche Einrichtung, der Menger am 
meisten Aufmerksamkeit widmete.

Im Gegensatz zu anderen Richtungen der neoklassischen Öko-
nomie, die Geld als bloßes Vermittlungsmoment auffassten, von dem 
man abstrahieren und durch das man hindurchsehen müsste,15 um 
die tatsächlichen Abläufe der Wirtschaft zu verstehen, war Geld für 
Menger in keiner Weise neutral, sondern eine zivilisatorische Kraft: 
In dem Medium Geld spielte sich alles ab, wovon ökonomische Ratio-
nalität abhing. Und in der Geschichte, so eine Grundannahme der 
Österreichischen Schule der Nationalökonomie, war der Geldwert 
ständiger Veränderung unterworfen.16 Mit dem Goldstandard, dem 
Österreich-Ungarn sich im Jahr 1892 anschloss, erhielten die zahl-
losen Bewertungen der Wirtschaft eine neue Kalibrierung. Nachdem 
in einem weiteren Abschnitt die Bedeutung des Geldes in Mengers 
Denken vorgestellt wird, gehe ich deshalb in der zweiten Hälfte des 
Kapitels auf die Integration des Habsburgerreichs in das Goldsystem 
ein, auf einen Prozess, in dem der Ökonom als Experte eine tragende 
Rolle spielte.
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Liberalismus, Bürokratie und Wissenschaft
Menger und seine Schüler waren Beamte und liberale Bürger in 
einem imperialen Staatsgefüge. Sie fanden sich in eine spezifisch 
österreichische Allianz von Wissenschaft und Liberalismus einge-
bettet, die Deborah Coen auf den Begriff »culture of uncertainty« 
gebracht hat.17 In dieser Kultur wurde Rationalität auf eine Weise 
neu fundiert, in der sich Komplexität und Ungewissheit in produk-
tive Kräfte der Erkenntnis wenden ließen. Subjektivität und Skepsis 
stellten nicht Hürden dar, sondern dienten vielmehr dem Erkennt-
nisprozess. Wien war der Ort, an dem der Physiker Ernst Mach 
eine Kraftlehre ohne Kraft entwickelte: Größen wie »Raum«, »Zeit« 
oder »Körper« bildeten demgemäß abstrakte Begriffe für bestimmte 
Erkenntniszwecke, hatten aber als Substanzen keine Grundlage in 
der realen Welt. Eine Generation später formulierte der Staatsrechtler 
Hans Kelsen eine Staatslehre ohne Staat: Der Staat war keine Sub
stanz, die neben dem Recht existierte, sondern bestand allein aus 
rechtlichen Verfahren.18 Wohl am folgenschwersten erfand Sigmund 
Freud eine Seelenlehre, die ohne den Begriff der Seele auskam.19 In 
Wien florierte also eine Wissenschaftskultur, die das Subjekt kritisch 
ins Zentrum rückte und empirisch-induktiv bis dahin vorausgesetzte 
Wesensgrößen in Zweifel zog.20 In diesem Kontext war Carl Mengers 
Projekt angesiedelt.21 Um eine Formulierung des Historikers Janek 
Wasserman aufzugreifen: Menger entwarf eine Nationalökonomie 
ohne Nation, mit der komplexen Vielfalt eines Imperiums als Bedin-
gung ihrer Möglichkeit.22 Eine Volkswirtschaft hatte kein Aggregat 
wie »Volk« als Bezugsgrößen, sondern bestand aus der Summe diffe-
rent-ungleicher Einzelwirtschaften.23

Carl Menger wurde 1840 in Neu Sandez (Galizien) als Sohn 
eines Juristen geboren, der eine Geschäftskanzlei unterhielt. Er stu-
dierte Jura in Wien, Prag und Krakau, wo er 1867 promoviert wurde, 
schrieb als Journalist für deutschsprachige Zeitungen, gründete 1865 
das Neue Wiener Tageblatt mit und war 1866 einige Monate zustän-
dig für den Wirtschaftsteil der Wiener Zeitung, einem Amtsblatt.24 
In den 1860er-Jahren, als Österreich-Ungarn die Geldmenge auswei-
tete und der Gründerboom einsetzte, expandierte auch die Finanz-
berichterstattung. Die Wiener Zeitung veröffentlichte täglich die 
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Kurse von Effekten und Staatsobligationen sowie Berichte von den 
Handelsplätzen in Europa und Übersee.25 Ab Herbst 1867 sind Notiz-
bücher überliefert, in denen er, vermischt mit eigenen Überlegungen, 
Exzerpte von Klassikern der Nationalökonomie und der Sozialphilo-
sophie niederschrieb. Als Jura-Student hatte Menger einige Kurse in 
Nationalökonomie besucht, aber im Wesentlichen war er ein Auto-
didakt.26 Anders als später Böhm-Bawerk und Wieser unternahm er 
nie eine Studienreise zu den einflussreichen deutschen Ökonomen 
Wilhelm Roscher, Karl Knies oder Bruno Hildebrand.27

1871 erschien seine Habilitationsschrift Grundsätze der Volks-
wirthschaftslehre bei einem kleinen Wiener Verlag. Menger verhin-
derte zeitlebens eine Neuauflage und Übersetzungen, weil er anhal-
tend mit einer Überarbeitung des Buchs beschäftigt war.28 Zuerst 
hatte er eine Privatdozentur an der Universität, ab 1873 eine außer-
ordentliche Professur, daneben aber immer noch eine Anstellung im 
Ministerratspräsidium für seine Tätigkeit bei der Wiener Zeitung.29 
Als er sich 1875 ganz der Universitätskarriere zuwandte, war dies mit 
einer Lohneinbuße verbunden, die er sich von der Universität kom-
pensieren ließ.30

Parteipolitisch engagierte er sich nie, aber es gibt Hinweise, dass 
ihm Monarchie, Integrität des Reichs und die Vorherrschaft des 
deutschsprachigen Bürgertums wichtig waren. So zeigte sich Menger 
schockiert über das Experiment der böhmischen Föderalisierung, das 
unter dem Kabinett Hohenwart betrieben worden war.31 Die Reaktion 
entsprach dem Muster eines imperialen Amtsdieners. Als solcher 
wurde Menger denn auch 1876 von seiner Universitätstätigkeit abbe-
rufen, um als Privatlehrer für den damals 18-jährigen Kronprinzen 
Rudolf zu wirken. Grundlage des Unterrichts war im wesentlichen 
Adam Smith.32 Im Gefolge Rudolfs nahm Menger an Bildungsreisen 
nach Schlesien, zur Schweizer Uhrenindustrie und an die großen 
Finanz- und Industrieplätze Englands teil. 1878 kehrte er auf einen 
Lehrstuhl an die Universität Wien zurück, wo Nationalökonomie Teil 
des Jura-Studiums war. Mengers Vorlesungen zum Bankenwesen, zur 
Finanzwissenschaft und zur Einführung in die Nationalökonomie 
zogen zu Beginn seiner Laufbahn zwischen vier und 40 Hörer an. Bis 
Anfang der 1880er-Jahre stieg die Zahl auf bis zu 180 für die große 
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Vorlesung zur Finanzwissenschaft.33 Für manche Studenten war die 
Privatbibliothek des Professors ein wichtiger Anziehungspunkt; bis 
zu seinem Lebensende hatte Menger knapp 20.000 Bände sozial-
wissenschaftliche Literatur gesammelt, die ausgewählte Studenten 
benutzen durften.34 Als die Universität versuchsweise Frauen zu den 
Lehrveranstaltungen zuzulassen begann, äußerte sich Menger, von 
einer Zeitschrift befragt, positiv über das Experiment. Der Unter-
richt sei ungestört verlaufen, die männlichen Studenten seien höflich 
geblieben, die weiblichen Teilnehmerinnen fleißig, aber unselbst-
ständig gewesen und die Betreuung der Seminararbeiten habe mehr 
Zeitaufwand verlangt als sonst.35 1903 wurde Menger emeritiert. 1888 
hatte er die damals 19-jährige, knapp drei Jahrzehnte jüngere Her-
mine Andermann kennengelernt, eine Jüdin aus Galizien, die spä-
ter zum Katholizismus konvertierte. Das Paar heiratete nicht; ob aus 
Nonkonformismus oder, im Gegenteil, um kein Aufheben von der 
potenziell skandalträchtigen Beziehung zu machen, ist unklar. 1902 
kam ein Sohn, Karl, zur Welt, der später als Mathematiker eine Rolle 
im »Wiener Kreis« der Wissenschaftstheorie einnahm. Carl Menger 
ließ ihn legitimieren und vermachte seiner Frau Hermine seine Bib-
liothek.36 Nach Mengers Tod 1921 löste die Witwe das Erbe ein, indem 
sie die Bibliothek an eine Wirtschaftsuniversität in Tokio verkaufte, 
bevor sie 1925 starb.37

Die liberale Bürgerlichkeit Mengers zeichnete nicht nur eine 
enge Nähe zur Regierung aus, sondern auch ein hohes Bewusst-
sein für die Bedeutung von Wissenschaft. Menger zog eine starke 
Verbindungslinie zwischen seinem Insistieren auf Wissenschaftlich-
keit – der größte Teil seines Werks galt Methodenfragen – und der 
politischen Kraft des Liberalismus. Er schrieb, die Nationalökonomie 
würde einen fatalen Fehler begehen, wenn sie von ihrem Status als 
»objective Wohlfahrtswissenschaft« abrücke. Damit lasse die Wirt-
schaftswissenschaft das liberale Lager ungeschützt, das sich nur noch 
in Verfassungs- und Gesetzesfragen ergehe, aber die eigentlichen 
Grundlagen gesellschaftlicher Entwicklung, nämlich das Funda-
ment des überhaupt Möglichen, der politischen Verhandlung preis-
gebe. Stattdessen sollte die Wirtschaftswissenschaft, indem sie den 
Bezirk der objektiven Tatsachenverhältnisse abgrenzte, einen Schutz-
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wall gegen »Willkür und Irrtum der Regierungen« ebenso wie gegen 
die »Vertreter von Classeninteressen« und ihre tendenziösen »Cur-
pfuscher« hochziehen, deren Rezepte »bei der Menge stets williges 
Gehör« finden würden.38 Darin sah Menger seine Aufgabe einer Revi-
sion und Reformulierung des ökonomischen Liberalismus.

Die Frage, worin Wissenschaftlichkeit bestehe, stand im Zentrum 
vom Mengers Auseinandersetzung mit der Historischen Schule der 
Nationalökonomie – dem berühmten Methodenstreit. Der Metho-
denstreit war die prominenteste Kontroverse über das Wesen der 
Sozialwissenschaften im ausgehenden 19. Jahrhundert. Den Anstoß 
gab Carl Mengers zweite Monografie Untersuchungen zur Methode 
der Sozialwissenschaften. Darin hatte er die Historische Schule dahin-
gehend angegriffen, dass seiner Meinung nach deren auf statistischem 
Material beruhende Arbeitsweise es niemals vermögen werde, zu 
einer exakten Wissenschaft aufzusteigen, wohingegen genuin theo
retische Arbeit exakte sozialwissenschaftliche Gesetze herausarbei-
ten könne, indem streng typische Erscheinungsformen destilliert und 
die einfachsten Relationen zwischen ihnen nachvollzogen würden.39 
Gustav Schmoller konterte in einer Besprechung, wissenschaftliche 
Forschung müsse Phänomenursachen in ihrer Vielfalt nachvollzie-
hen: »Wir sind nicht so prätentiös, das Komplizierteste, was es giebt, 
aus einem einzigen Element erklären zu wollen, blos um ›exakt‹, d. h. 
deduktiv zu bleiben.«40 Von diesem ersten Schlagabtausch an standen 
im Methodenstreit das Wesen und das Ziel sozialwissenschaftlicher 
Forschung zur Debatte. Hier ist nicht der Ort, diese vielzitierte Pole-
mik erneut aufzurollen.41 Stattdessen sollen einige Grundannahmen 
zur Erkenntnistopografie des Streits hinterfragt werden. Gemeinhin 
wird der Methodenstreit als Kontroverse zwischen induktiven und 
deduktiven Ansätzen beschrieben. Ebenso gilt er als Auseinander-
setzung darüber, was das Ziel wissenschaftlicher Darstellung sei – die 
präzise Beschreibung von Phänomenen oder das Herausarbeiten uni-
verseller Gesetzmäßigkeiten. In beiden Fällen wird ersteres der His-
torischen, letzteres der Österreichischen Schule zugeschrieben. Aber 
eine vertieftere Untersuchung zeigt, wie Induktion (nicht Deduk-
tion) und Deskription, zuweilen gar ethnografische Beschreibung, 
Mengers Forschungshaltung bestimmten. Auf jeden Fall stand im 



92� I. Ökonomische Rationalität nach der Gründerkrise

Methodenstreit der Status von Theorie, und mit ihr, von Abstrak-
tionen zur Debatte. Um Mengers Wissenschaftsverständnis genauer 
zu verstehen, lohnt es sich, nachzuvollziehen, aus welchen Elemen-
ten sich seiner Ansicht nach wissenschaftliches Arbeiten zusammen-
setzte, oder anders ausgedrückt: mit welchen praktischen Schritten 
die Abstraktionen der ökonomischen Theorie hergestellt wurden.

Erfahrungswissenschaft und subjektiver Wert
In der Vorlesung würden sie »nicht Worte interpretieren«, sondern 
den »Blick auf das reale Leben lenken«, wandte sich Menger an seine 
Studenten. Ganz »ähnlich wie der Naturforscher« würden diese ler-
nen, »aus der Beobachtung der realen Volkswirtschaft den Einblick 
in das Wesen und den Zusammenhang der oekonomischen Erschei-
nungen zu gewinnen, nur dass es sich hier nicht um todte Materie 
oder physische Organismen, sondern um menschliche Bestrebungen 
und menschliche Wolfahrt, um all das handelt, was uns unmittelbar 
am Herzen liegt und uns teuer ist.«42 Nationalökonomie war Erfah-
rungswissenschaft, sie beruhte auf Empirie und Beobachtung: »Jeder 
Marktbericht, jeder Ausweis einer Zettelbank, jede Änderung der 
Lohnsätze, jede Budgetziffer wird für Sie Interesse gewinnen«, fuhr 
Menger in seiner Vorlesung fort. Der Ökonom interpretierte Daten, 
um die Mechanismen zu erklären, die hinter realen Phänomenen 
wirkten. Die Darstellungsweise in Mengers Publikationen war ab
strakt, aber sein Programm bestand darin, die Politische Ökonomie 
in engere Nähe zur wahrnehmbaren Erfahrung zu bringen.

Die Lehrsätze an die Realität anzugleichen, begann mit der Erklä-
rung von Preiserscheinungen, die offensichtlich vom Absatz, nicht 
von der Produktionsseite, bestimmt waren. Als Menger seine Studien 
aufnahm, exzerpierte er neben den deutschen Standardwerken von 
Wilhelm Roscher, Karl Heinrich Rau und anderen vor allem Berichte 
über Holz- und Getreidepreise.43 Er stellte Überlegungen zur Struk-
tur der Holz- und Kornmärkte in Wien an sowie zum Freihandel 
von Getreide.44 Er beobachtete, wie in unterschiedlichen Märkten 
verschiedene Voraussetzungen zur Preisbildung herrschten: Eine 
Bäckerei konnte nicht laufend den Brotpreis ändern, ein Kornhänd-
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ler aber sofort auf Schwankungen eingehen. Wie dem Gold kam dem 
Getreide als fungiblem Gut besonderer Aussagewert im Auf und Ab 
der Preise zu. Allerdings wirkte es in inversem Verhältnis zum Gold: 
Arme hatten verhältnismäßig großen Anteil daran, die Reichen ge
ringen. Deshalb würden – von Missernten und Transporthemmnis-
sen abgesehen – die Arbeitslöhne nicht dauerhaft unter die Getrei-
depreise sinken können, weil die folgende Nachfrageeinbuße »ein 
ungeheures Fallen der Kornpreise bewirken« würde. Menger fügte 
hinzu: »Alles dies ist antisocialistisch und beruhigend.«45

Zwar mochten die Löhne nicht dauerhaft unter die Kornpreise 
fallen, aber sie konnten sich durchaus unterhalb der Subsistenzebene 
bewegen. Eine Weißnäherin in Berlin, so Menger in den Grund-
sätzen, vermochte Nahrung, Brennholz und Obdach zu verdienen, 
aber für die Kleider reichte ihr Lohn nicht.46 So war das vom deut-
schen Sozialisten Ferdinand Lassalle postulierte eherne Lohngesetz, 
wonach die Arbeitslöhne sich stets auf das Existenzminimum ein-
pendelten, ein »Unsinn.« Es gab »eine zahlr. Classe von Menschen, 
die von ihrer Arbeit nicht leben kann.«47 Absoluter Mangel kam vor, 
ebenso wie konkrete Ersparnis – eine Theorie hatte auf diese Reali-
täten aufzubauen und sie nicht in Durchschnitten und Tendenzen 
wegzuerklären. Die Höhe des Lohns entsprach nichts weiterem als 
dem Grenzprodukt der Arbeit, also der letzten Einheit Arbeit, die 
noch zusätzlichen Gewinn einbrachte.48 In solchen Überlegungen 
waren Wohlfahrt und Ökonomie entkoppelt: Die wissenschaftliche 
Beschreibung der Gesetzmäßigkeiten im Wirtschaftsleben galt es von 
Erwägungen über die Wohlfahrt zu scheiden.

Es entstand eine Theorie, die – so in der Einleitung zu den Grund-
sätzen – eine »alle Preiserscheinungen (somit auch den Kapitalzins, 
den Arbeitslohne, den Grundzins und so fort) unter einem einheit-
lichen Gesichtspunkt zusammenfassende Preistheorie« vorlegte und 
damit den Zusammenhang zwischen dem Auftreten von Produk-
ten in der Welt und den Produktionselementen, die diese hervorge-
bracht hatten, beleuchtete.49 Den Schlüssel dazu lieferte der »Wert der 
Dinge«, der als »das subj. object. Element der Angelpunkt der gan-
zen Wirtschaft« war.50 Preise waren Symptome, Relationen zwischen 
Gütern, für das tieferliegende Phänomen des subjektiven Werts.
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Wirtschaftliches Handeln setzte ein, sobald der Bedarf nach 
einem Gut, also die Menge, die nötig war, um ein menschliches 
Bedürfnis zu erfüllen,51 seine Verfügbarkeit überstieg (Menger ver-
wendete den Begriff »Knappheit« nicht).52 Menschen übersetzten mit-
tels Erkenntnis und Vorsorge Bedürfnisse in Bedarf. Wirtschaftliches 
Handeln bestand somit zur Hauptsache aus Bewertungen. Menschen 
brachten ihre Bedürfnisse in eine Rangfolge und wägten zwischen 
verschiedenen Gütern ab. Auf einer Skala von 1 bis 10 erreichte bei-
spielsweise lebenswichtige Nahrung den Höchstwert 10, aber nur bis 
zur Sättigung; dann konnte das Bedürfnis nach dem weniger wichti-
gen Tabak (Höchstwert 6) gleichauf ziehen.53

Auf der Grundlage ihrer Bedürfnisse traten Wirtschaftssubjekte 
miteinander in Austausch. Weil Wert subjektiv war, konnte Tausch 
niemals den Transfer von Äquivalenten bedeuten – jede Partei wollte 
ein »Mehr«, sonst würde sie nicht auf den Tausch eingehen. Preise 
waren die akzidentellen Resultate solchen »Preiskampfs«, in dem jede 
Partei das weggab, was für sie den niedrigsten Wert und das zu ergat-
tern suchte, was den höchsten Wert hatte.54 Das bedeutete aber auch, 
dass Preise akzidentelle, nachgeordnete Phänomene waren. Wert war 
die vorrangige Größe, die jenseits des Tauschs bestand: die Verbin-
dung zwischen Bedürfnis und Bedeutung, das reale Kausalverhältnis 
zwischen Zweck und Mittel.

Mengers Neuformulierung der Wissenschaft folgte keinem ikono
klastischen Impuls. Er sah sich auf einer Linie mit den allgemein 
geteilten Grundsätzen der deutschen Nationalökonomie, wie sie 
etwa Roscher in seinem System der Volkswirthschaft aufgestellt hatte. 
Dort wurde »der Grad jener Brauchbarkeit, welche einen Gegen-
stand zum Gute erhebt«, Wert genannt.55 Güter wiederum waren 
alle Mittel, die für die Menschen einen Zweck erfüllten. In seinen 
Notizen zu Roscher nannte Menger diese Brauchbarkeit »Werth-
schätzung«. Bei Gütern, die sich in allgemeinem Austausch befan-
den, hing diese Wertschätzung auch von der »Anerkennung durch 
Andere« ab.56 Wert war die Bedeutung, die die Menschen den Din-
gen zuschrieben, wenn sie diese als Mittel für ihre Zwecke verwen-
deten. Menschen unternahmen diese Zuschreibung individuell, 
abgestuft und in Abstimmung mit der Zuschreibung, die andere 
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leisteten. Mit diesen Vorstellungen folgten Mengers Grundsätze der 
Volkswirthschaftslehre ausdrücklich dem deutschen Mainstream der 
Wirtschaftswissenschaften; immerhin war das Buch als Lehrmittel  
angelegt.57

Seine Überlegungen zum Grenznutzen stellte Menger eher als 
Selbstverständlichkeiten denn als Entdeckungen vor.58 Ausführun-
gen zur subjektiven Dimension des Werts schienen ihm wichtiger 
zu sein. In den Notizheften von 1867/68 experimentierte Menger mit 
einer grafischen Darstellung der Befriedigung, die ein Gut leistete. 
In einem Dreieck bezeichnete die schräge Hypotenuse die abneh-
mende Befriedigung zwischen den beiden Achsen einer Gütermenge 
und eines Bedürfnisses.59 Solche Kurven finden sich allerdings in der 
gedruckten Ausgabe der Grundsätze der Volkswirthschaftslehre nicht 
mehr. Eine kontinuierliche mathematische Nutzenfunktion, wie sie 
Jevons auf der Grundlage eines generellen Schemas von »pleasure« 
versus »pain« erstellte, wäre für Menger unvereinbar mit seinem sub-
jektivistischen Ansatz gewesen.60

Wert war eine Beziehung zwischen Menschen und Gütern, die 
allein durch das urteilende Subjekt entstand: »[D]er Wert ist nichts 
den Gütern anhaftendes, keine Eigenschaft derselben, er ist lediglich 
ein Urteil der Menschen über die Bedeutung, welche konkrete Güter 
für sie haben.«61 Wert entstand aus einer Beziehung, nämlich aus dem 
erkannten Wesen der Güter für das Subjekt.

Trotz aller Betonung des Subjektiven enthielten die Grundsätze 
aber eine Überraschung: Es gab Dinge, die objektiv wertlos waren 
und nur eingebildete Güter darstellten. Diese waren in Wirklichkeit 
ohne Wert und standen »in keinerlei ursächlichen Zusammenhange« 
mit der menschlichen Bedürfnisbefriedigung. Ebenso bestanden ein-
gebildete Bedürfnisse, deren Grundlage in der Realität fehlte. Menger 
nannte als Ersteres »die meisten Schönheitsmittel, die Amulette, […] 
Wünschelruthen, Liebestränke«, als Letzteres »die Geräthschaften, 
Bildsäulen, Gebäude, etc. wie sie von heidnischen Völkern für ihren 
Götzendienst verwendet werden« und anderes mehr.62 Natürlich 
konnten all diese Dinge einen Preis haben, aber sie waren ohne Wert. 
Knapp gesagt, vertrat Menger eine »essenzialistische« im Gegensatz 
zu einer »relativistischen« Auffassung von Wert.
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Bereits Wieser und Böhm-Bawerk schwächten den semantischen 
Kranz von Bedeutung, Erkenntnis, Anerkennung, der Mengers 
Begriff des Werts begleitete, ab. Bedeutung hieß für sie nur mehr 
»Wichtigkeit«; die Trennung zwischen Erscheinung (Preisen) und 
Wesen (Wert) verflachte.63 Ludwig von Mises sollte später das Grün-
derhaupt der Österreichischen Schule für diese Trennung posthum 
schelten.64 Aber für Menger hatte ein Kompass bestanden, der echte 
von eingebildeten Bedürfnissen unterschied. Und dieser Kompass 
war, so Menger, mit fortschreitender Zivilisierung auch einem immer 
größeren Kreis von Menschen vertraut. Amulette hatten in dem Maß 
zu verschwinden, wie die Kenntnisse über die wahren Kausalverhält-
nisse der Welt zunahmen.

Zivilisation bedeutete expandierendes Wissen. Eng verknüpft 
mit diesem Prozess war die Einführung neuer Güter in der Wirt-
schaft, sogenannter »Güter höherer Ordnung«. Güter erster Ordnung 
nannte Menger jene Dinge, die direkt den Bedarf deckten. Güter 
höherer Ordnung dienten auf einem Umweg diesem Zweck; Produk-
tionsmittel beispielsweise. Menschen waren in der Lage, immer neue 
Kombinationen in immer längeren Ketten einzuführen, die den Wir-
kungsbereich der Bedarfsdeckung verbreiterten. Das letzte Ziel blieb 
stets die individuelle Befriedigung von Bedürfnissen. Doch wach-
sende Erkenntnis und Arbeitsteilung erweiterten den menschlichen 
Wirkungsradius um neue Elemente. So geschah der Einsatz von Kapi-
tal überall, wo Menschen Wege fanden, Güter für mittelbare Zwecke 
einzusetzen – Kapital war genuin zivilisatorisch.

Das Herabsteigen der Güter von der höheren zur niedrigeren Ord-
nung verlangt Zeit. Es ist ein fragiler, von Einbrüchen gefährdeter 
Prozess. In der Kausalkette kann nie mit Sicherheit gesagt werden, 
wie Qualität und Quantität der Güter auf der nächsten Stufe aus-
sehen werden. Und Menschen können sich bei der Einführung von 
Gütern höherer Ordnung irren. Eine projektierte Kausalkette kann 
sich als Sackgasse erweisen. »Zeit – Irrthum« heißt der entsprechende 
Abschnitt in den Grundsätzen bündig. Kapital und Unsicherheit hin-
gen fundamental von Zeit ab. Der Umgang mit Zeit, den das wirt-
schaftliche Subjekt zu finden hatte, war aufs Engste mit Wissen ver-
knüpft. Um diese Zusammenhänge genauer zu beleuchten, sollen 
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die Grundlagen des wirtschaftlichen Subjekts in Mengers System 
betrachtet werden. Wer war dieser Akteur, der seine Bedürfnisse 
befriedigte? Wie beschaffen war die Einsicht, zu der er über seine 
Bedürfnisse kommen konnte, oder anders gefragt: Wie waren Kau-
salketten und Handlungsketten miteinander verbunden?

Wer ist und was tut Homo oeconomicus?
Mengers Darstellung hob auf Generalisierung ab. Deshalb ist seine 
Forschungsweise wiederholt für deduktiv gehalten worden, zuerst 
vom gegnerischen Lager der Historischen Schule, danach von Ide-
enhistorikern des Ökonomischen.65 Aber er selbst verstand seine 
Forschung stets primär als induktiv. Zwar hielt Menger in späteren 
Schriften auch einen Platz bereit für die Deduktion, aber er betonte 
stets die Erfahrungsnähe der Wissenschaft und hob hervor, dass eine 
Darstellungsweise deduktiv sein könne, auch wenn die Erkenntnis 
induktiv gewonnen worden sei.66 Wissenschaft hatte Phänomene 
zu beobachten und von diesen aus schrittweise Verallgemeinerun-
gen vorzunehmen. Die induktive Methode, meinte Menger 1872 in 
einer Vorlesung, sei in den modernen Naturwissenschaften überall 
der deduktiven überlegen. Auch in der Ökonomie würde die »empi-
rische Forschung« reale Erkenntnisfortschritte vorweisen, während 
auf dem »scholastischen Wege« der Deduktion nur »Begriffscombi-
nationen und müßige Wortspiele, Thesen, Antithesen und Syllogis-
men« entstanden seien.67

In den Notizheften hielt Menger fest, ein Statistiker sammle 
»Erfahrungen«, während der Ökonom – am besten in Personalunion 
mit dem Statistiker – die Kausalität hinter den Erfahrungen erklä-
re.68 Von den Beobachtungen schloss der Ökonom auf die zugrunde 
liegende Gesetzmäßigkeit. Darin lag das Programm: die gerade noch 
beobachtbaren, einfachsten Elemente des Geschehens zu isolieren 
und auf ihr grundlegendes Prinzip zurückzuführen. Die Gesetz
mäßigkeiten ließen sich »auf dem Weg der Analyse und der abstra
hirenden Induction« ausarbeiten.

Im Vorwort seiner Grundsätze der Volkswirthschaftslehre schickte 
Menger voraus, sein Vorgehen bestehe darin,
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die complicirten Erscheinungen der menschlichen Wirth-
schaft auf ihre einfachsten, der sicheren Beobachtung noch 
zugänglichen Elemente zurückzuführen, an diese letztern das 
ihrer Natur entsprechende Maß zu legen und mit Festhaltung 
desselben wieder zu untersuchen, wie sich die complicirteren 
wirthschaftlichen Erscheinungen aus ihren Elementen gesetz-
mäßig entwickeln.69

Beobachtung und Reduktion sollten die einzelnen Elemente freilegen 
und deren Ineinandergreifen eruieren, um die zusammengesetzten 
Phänomene aus der kombinierten Wirkung der Einzelelemente zu 
erklären. Weil Wirtschaft ein Geschehen war, hatten die Basisele-
mente mit einfachen Ketten von Ursache und Wirkung (oder, wie 
weiter unten gezeigt wird, von Zweck und Mittel) zu tun. Auf den 
nächsten Seiten nannte Carl Menger en passant die Wissenschaft 
der Chemie, um die Unterschiede zwischen praktischer Anwendung 
und theoretischer Wissenschaft zu unterstreichen. Es gibt Grund zur 
Annahme, dass die Chemie – der Aufbau aus Basiselementen und 
die Wirkungen zwischen ihnen – eine Vorlage abgab für die Ausar-
beitung von Mengers Methode. Nun hat der Wissenschaftshistoriker 
Philip Mirowski das einflussreiche Argument vertreten, die Physik 
habe die Blaupause für die Politische Ökonomie des 19. Jahrhunderts 
gebildet; besonders auf die »marginalist revolution« der 1870er-Jahre 
habe sie Wirkung gehabt. Mirowski weist aber auch darauf hin, dass 
Carl Menger und die Österreichische Schule nicht in dieses Muster 
passten.70 Menger mathematisierte nicht, er betonte die Bedeutung 
von Unsicherheit und beschränktem Wissen, Gleichgewicht spielte 
für ihn keine Rolle, die Bedürfnisbefriedigung in seiner Darstellung 
entsprach keiner abstrakten Nutzenmaximierung – und schließlich 
fehlten auch Verweise auf die Physik seiner Zeit. Es gibt viele Gründe 
für diese Unterschiede zur neoklassischen Tradition und einige wer-
den in diesem Kapitel angesprochen. Doch einer könnte darin liegen, 
dass die Chemie von Justus Liebig eine bedeutende Rolle für Mengers 
Methode spielte. Er las, exzerpierte und kommentierte Liebigs enorm 
weitverbreitete Einleitung in die Naturgesetze des Feldbaues.71 Menger 
notierte dazu: »Die ganze Einleitung Liebig’s sehr wichtig.«72 In der 
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von ihm exzerpierten Stelle schrieb Liebig, die moderne Natur
forschung würde alle Erscheinungen »wie die Knoten in einem Netz« 
betrachten. Anschließend ging Liebig auf die Beobachtungsweise des 
Naturforschers ein:

»Beobachten« heißen wir sinnlich wahrzunehmen suchen, 
wenn ein Knoten in dem Netze sich bewegt oder ändert, wel-
cher von den anderen Knoten sich mitbewegt oder ändert; 
einer oder der andere muß sich mitbewegen oder ändern. Eine 
Erscheinung untersuchen heißt die Fäden aufsuchen, womit 
ein Knoten in dem Netze mit zwei oder drei anderen verbun-
den ist […]. Da eine jede Naturerscheinung zusammengesetzt 
ist, d. h. aus Theilen besteht, so ist die erste und wichtigste Auf-
gabe des Naturforschers die, daß er ihre Theile aufzufinden 
sucht, ihre Natur und Beschaffenheit (d. h. ihre Qualität) und 
das Verhältniß in welchem sie zusammenwirken (ihr Maß 
oder Quantität). Wir erklären die Thatsachen nicht an sich, 
sondern nur ihre Beziehungen zu einander, und wir legen nur 
denjenigen einen bestimmten Werth bei, deren Zusammen-
hang wir kennen; dieser Zusammenhang heißt das Gesetz. 
Wir erklären die Erscheinungen nicht von innen heraus, son-
dern von außen hinein, wir suchen die Bedingungen auf und 
wie sie zusammenwirken […]. […] In dem Zusammenwirken 
der einfachen Gesetze erkennen wir das zusammengesetztere 
höhere Gesetz […].73

Man musste die einfachen Elemente feststellen, aus denen die viel-
schichtigen Phänomene zusammengesetzt waren. Während die 
Elemente selbst nur durch ihre Beziehungen in einem Gefüge be
obachtbar waren, musste man die systematisch nachverfolgbaren 
Zusammenhänge zwischen den Elementen formulieren. Hier, in den 
elementaren Kausalketten, die Menger analog zu Liebig bemüht war, 
sichtbar zu machen, trat sein Homo oeconomicus hervor.74

Seit den 1830er-Jahren tauchte dieser als Denkwerkzeug in der 
Politischen Ökonomie auf. John Stuart Mill zeichnete eine promi-
nente Version dieser Figur, die in der Überzeichnung zweier Merk-
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male bei gleichzeitiger Weglassung aller anderen Züge bestand: 
der Trieb nach Reichtümern und die Aversion gegen Mühsal. Mills 
räumte ein, dies sei »an arbitrary definition of man«, die nur im Abs-
trakten, also unter gewissen Vorannahmen, wirksam werde.75

Homo oeconomicus stellte ein Modell dar: eine auf Hypothesen 
basierende Figur, deren Züge durch definitorische Arbeit vorab stili-
siert wurden. Indem sie auf einer »Als-ob«-Annahme beruhen, erlau-
ben Modelle das Entwerfen von Szenarien, die gleichermaßen fiktiv 
und realistisch sind. Mills Modell war im Wortsinn eine Karikatur, 
also eine bewusst verzerrte Zeichnung, in der einzelne Wesenszüge 
betont und andere weggelassen wurden.76 Mengers Modell scheint 
anders konstruiert gewesen zu sein. Es entstand weniger durch Über-
zeichnung und Weglassung als durch die Annahme einfachster Wir-
kungen zwischen Basiselementen. Sein wirtschaftlicher Akteur maxi-
mierte nicht, sondern befriedigte seine subjektiven Bedürfnisse durch 
basale Zweck-Mittel-Ketten. Welche Art von Abstraktion war das?

Heutige Annahmen über den Homo oeconomicus sind von sei-
nen Manifestationen im 20. Jahrhundert geprägt, in denen er als rein 
methodologische Figur auftritt. Mit anderen Worten, sein hypo-
thetisches Wesen ist im Lauf des 20. Jahrhunderts bekräftigt wor-
den. Beispielsweise bildete der Idealtypus, den Max Weber – unter 
anderem mit Bezug auf Carl Menger – um 1900 entwickelte, eine 
auf Beobachtung basierende Generalisierung, die als »Gedanken-
bild« das Erstellen von Hypothesen ermöglichen sollte.77 Nochmals 
stärker zugunsten seiner Hypothetizität argumentierte ein Vertreter 
der Österreichischen Schule im 20. Jahrhundert: Die Figur bezwe-
cke weniger die Beschreibung von Handlungen, ob stilisiert oder 
nicht, als vielmehr ein Konstrukt, um die beobachteten Resultate 
von Handlungen zu interpretieren, wie sie etwa durch Statistiken 
zum Vorschein kämen.78 So wird der methodologische Konstruk-
tionscharakter des Homo oeconomicus betont. Aber wie weit trifft 
dies auf Mengers Modellfigur zu? Auch wenn sie unter Bedingungen 
des »Als-ob« entstehen, ist Modellen ein »semantischer Überschuss« 
eigen.79 Sie bestehen aus jeweils spezifischem Rohmaterial, das auf 
das hypothetische »Gedankenbild« einwirkt, und sie intervenieren 
als technische Arbeitsobjekte in der Welt. Zugespitzt gesprochen: 
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Gerade wenn Modelle sich nahe an der Erfahrung orientieren und 
realistische Fiktionen entwerfen, kommt in ihnen ein normativer Zug 
zum Tragen.

Mengers Modell war auf Hypothesen ausgerichtet – und trotzdem 
wirkten in ihm ebenso realitätsbeschreibende wie normative Ansich-
ten. Zwar ließ Menger keinen Zweifel daran, dass die Elemente, die er 
im Blick hatte, »streng typisch« gedacht werden müssten. Sie könnten 
»nicht an der vollen empirischen Wirklichkeit geprüft werden«, denn 
sie spielten sich auf eine anderen Ebene ab als »die realen, zum Theil 
ja höchst unökonomischen Erscheinungen der menschlichen Wirth-
schaft«, die in der empirischen Realität statthätten.80 In diesem Sinne 
war Mengers bedürfnisbefriedigender Homo oeconomicus eine Abs-
traktion: Der Realität enthoben, wirkte er im Bereich der Theorie ent-
lang präziser Gesetzmäßigkeiten. Letztere wurden durch Beobach-
tung, Introspektion und Logik gewonnen. Zugleich aber legte Menger 
sein Modell daraufhin an, dass es exakt an der empirischen Erfah-
rung orientiert bleiben sollte. Der Realitätsgehalt wurde aus Rohma-
terialien gewonnen, die gleichermaßen weitläufig wie unterbestimmt 
erschienen. Statistik gehörte dazu, aber Böhm-Bawerk hielt fest, der 
Forscher sei mithin auch gezwungen, »zu der verhältnismäßig engen, 
aber eindringlichen persönlichen Lebensbeobachtung seine Zuflucht 
zu nehmen.«81 In Sprichwörtern etwa war ein Erfahrungsschatz öko-
nomischer Zusammenhänge verdichtet.82 Menger leitete seine Stu-
denten auch dazu an, den Begriff des Kapitals bei den Kirchenvätern, 
im österreichischen sowie im deutschen Handelsgesetzbuch oder 
im französischen Code de commerce zu studieren, weil die dorti-
gen Konzeptualisierungen grundsätzliche Wesenszüge des Kapital
begriffs kristallisierten.83 Dahinter standen Bemühungen, die Theorie 
aus beobachtbaren Phänomenen zu gewinnen.

Die einfachen Kausalverhältnisse, aus denen Homo oeconomicus 
bestand, entfalteten keine übergreifende Tragweite, sondern wirkten 
situativ. Mengers Modellfigur verfügte über keinen übergeordne-
ten Plan. Aber als Verkörperung grundlegender Kausalbeziehungen 
wirkte Homo oeconomicus dann, und nur dann, auf der Ebene der 
Theorie ökonomisch, wenn sein Handeln vom subjektiven Wert der 
Dinge informiert war. Dieser subjektive Wert aber hatte eine objektive 
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Verankerung in der Erkenntnis über die wahre Bedeutung der Dinge, 
in anderen Worten, in der Erkenntnis über ihr Wesen. Wer an Amu-
lette oder Liebestränke glaubte, lag falsch. Eingebildete Güter blieben 
wertlos, denn die Welt bestand aus mehr als der Einbildung der Sub-
jekte. Nicht in seinem gedruckten Werk, aber in seinen Notizen gesellte 
Menger zum Begriff der Kausalität, der Mechanik der Welt, den Begriff 
der Teleologie, der Orientierung in den »Bestrebungen« der Subjekte. 
Der Ausdruck »Teleologie« findet sich bereits in einem Notizheft, das 
1867 begonnen wurde.84 Vielleicht hatte ein kritischer Einwand in einer 
Rezension der Grundsätze den Anlass gegeben, das Thema weiter zu 
vertiefen. In der Besprechung regte der Rezensent an, den »Causal
zusammenhang zwischen Bedürfnissen und Dingen nicht als Verhält-
nis von Ursache und Wirkung« aufzufassen, wie es Menger getan habe, 
sondern eher als eines »von Zweck und Mittel« zu sehen.85 In der Folge 
hieß Teleologie für Menger die Beziehung zwischen Zweck und Mitteln. 
Am »Endziel« des einzelnen Subjekts, an der individuellen Bedarfsde-
ckung, hatte die Forschung sich auszurichten: Nur von diesem Flucht-
punkt aus konnten die wissenschaftlichen Erklärungen der Ökonomie 
hergeleitet werden.86 Im Lauf der Zivilisationsentwicklung richtete die 
Teleologie der Menschen immer komplexere Ketten von Ursache und 
Wirkung ein, weil die Mittel zur Erfüllung der menschlichen Bestre-
bungen sich erweiterten. In einem unveröffentlichten Text hielt Menger 
fest, Handlungen seien »Glieder teleologischer Reihen«, in denen »die 
Bestrebungen der Menschen nur als Glieder einer zurückliegenden 
Reihe« erschienen, »an welcher das näher liegende Ziel des Strebens 
stets durch das entferntere und alle Ziele menschlichen Strebens durch 
das Endziel der letztern bedingt« seien.87 Schon in den frühesten Noti-
zen zum Thema schien für Menger die Arbeitsteilung »ein Hebel der 
Teleologie« zu sein.88 Insofern war Mengers Abstraktion weniger eine 
methodologische Entscheidung, als dass ihr normative Schubkraft 
zukam: Teleologie als das Verständnis für die Absichten der Subjekte, 
während diese Absichten durch immer bewusstere Erkenntnis sich lau-
fend näher dem tatsächlichen subjektiven Wert der Dinge anglichen.

Homo oeconomicus mochte nicht von vornherein rational han-
deln (sondern nichts weiter als eine Verkörperung basaler Kausal
ketten sein), aber er war einem zivilisatorischen Prozess der Ratio
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nalisierung unterworfen. Teleologie, die Wirkung des Zwecks auf die 
Mittel, setzte eine zunehmende Rationalisierung ins Werk. Die dabei 
entscheidende Triebkraft der Zweckmäßigkeit musste allerdings 
weder psychologisch letztbegründet, noch unter das Postulat eines 
freien Willens gestellt werden: Zweckmäßigkeit bestand unabhängig 
vom strebenden Subjekt.89 Zwar nannte Menger gelegentlich sein Pro-
jekt ein psychologisches, etwa wenn er schrieb, er und Jevons seien 
von der Historischen Schule deshalb abgelehnt worden, weil sie die 
ökonomischen Phänomene auf »ihre psychologischen Verursachun-
gen zurückzuführen suchten.«90 Aber er hielt es nicht für nötig, Erklä-
rungsansätze aus der Psychologie in seine Theorie zu integrieren oder 
sonstwie Terrain an diese konkurrierenden Wissenschaft vom indi-
viduellen Subjekt abzutreten: Der letzte Zweck des Handelns blieb, in 
ökonomischer Hinsicht, die materielle Bedarfsdeckung.91 Wenn er 
die teleologischen Ketten aus individuellen Absichten betonte, wurde 
von Menger nicht in Abrede gestellt, dass unbeabsichtigte Entwick-
lungen vorkamen. Aber auch solche nichtintendierten Folgen muss-
ten von den individuellen Bestrebungen der Wirtschaftssubjekte her 
erklärt werden.92 Als bestes Beispiel für dieses Vorhaben erschien 
Menger eine gesellschaftliche Institution, die aus lauter einzelnen 
individuellen Tauschakten hervorging: Geld.

Eine erhabene gesellschaftliche Einrichtung
Güter gegen »kleine, an sich nutzlos erscheinende Metallscheiben, 
oder gegen diese letzteren vertretenden Urkunden auszutauschen« 
wirke sinnlos. Es sei ein »dem gemeinen Laufe der Dinge so wider-
sprechender Vorgang, so dass es uns nicht wundernehmen darf, 
wenn er selbst einem so ausgezeichneten Denker, wie Savigny, 
geradezu als ›geheimnisvoll‹ erscheint.« Der Verweis auf Carl von 
Savigny, den Begründer der Historischen Schule der Rechtswissen-
schaft, ist aufschlussreich. Geld mochte Savigny offenbar »geheim-
nisvoll« erscheinen, aber seine Vorstellung von der Genese des 
Rechts aus der Tradition heraus, also aus einer verkörperten, über-
lieferten und hergebrachten Praxis, lieferte Menger einen Schlüs-
sel für seine eigene Erklärung der Geldentstehung.93 Geld erwuchs 
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aus den Bedürfnissen des Tauschverkehrs, um die Beschwerden des 
Naturaltauschs zu umgehen. Menger war nicht der Erste, der diese 
mythische Geschichte erzählte; Smith, Roscher, Knies und andere 
leiteten bereits das Geld aus dem Naturaltausch ab. Aber Menger ent-
faltete die systematischste Version dieser Geschichte in verschiedenen 
Beiträgen, die simultan auf Französisch, Deutsch und Englisch ver-
öffentlicht wurden.94 Die Geschichte ging so: Seit grauer Vorzeit und 
überall auf der Welt trat dem Naturaltausch das Problem entgegen, 
dass die »Kontrahentenpaare«, in denen jede Person dasjenige anbot, 
was die andere wünschte, einander nicht leicht fanden. Deshalb ver-
fielen die Menschen unmerklich, die »einsichtigsten und tüchtigs-
ten wirtschaftenden Subjekte« zuerst, auf einen Umweg und began-
nen ihr Gut in ein anderes, allgemein begehrtes Gut einzutauschen, 
um Letzteres gegen das gewünschte einzuwechseln. So setzte durch 
»Uebung, Nachahmung und Gewohnheit mit ihrer mechanisierenden 
Wirkung«95 ein Sog hin zum »marktgängigsten« Gut ein, das schließ-
lich als Geld fungierte.

Wie das Recht für Savigny oder die Sprache für die Brüder Grimm 
entstand für Menger mit dem Geld ein »Socialgebilde ›organischen‹ 
Ursprungs« allein aus den zahllosen individuellen Praktiken heraus.96 
Ohne Setzung durch den Staat, ohne Vertrag, ja ohne irgendeinen 
»Gemeinwillen« kristallisierte sich das Geld heraus. Es hatte eine 
Naturgeschichte, die »im Flusse der Menschheitsentwickelung« 
ablief.97 Individuelle subjektive Wertlehre und die Evolution eines 
überlegenen Sozialgebildes kamen hier zusammen.

Der Kontrahent der Historischen Schule der Nationalökonomie 
vertrat selbst ein Argument, das auf die Ursprünge des Historismus 
abstützte. Während Menger von Gustav Schmoller als ein »Manches-
ter-Liberaler« im Geiste Adam Smiths attackiert wurde,98 hob die-
ser gegen den Perfektibilitätswillen, der Smith ausgezeichnet hätte, 
jene Skepsis gegen die »Neuerungssucht« hervor, die der Konserva-
tive Edmund Burke betont hatte.99 Geld als organisches Sozialgebilde 
war nicht nur unabhängig vom Staat entstanden, sondern auch tief in 
Traditionen verankert.

Menger untermauerte seine Argumentation mit ethnografischer 
Literatur. Er verwendete dazu Reiseberichte, die einen ansehnlichen 
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Teil seiner Bibliothek ausmachten, sowie Studien von Geografen 
und Anthropologen.100 Wie der Historiker Johannes Fabian gezeigt 
hat, verräumlichte die Anthropologie des 19. Jahrhunderts die Zeit. 
Im Studium der sogenannten »Naturvölker« ließ sich die Kind-
heit der Menschheit beschauen. Der »allochronische Diskurs« der 
Anthropologie, die »andere Menschen in anderen Zeiten« erforschte, 
erlaubte es, in einem Zug zwischen historischer, archäologischer und 
ethnografischer Beschreibung zu wechseln.101 Mengers erstes Beispiel, 
das den vorzeitlichen Naturaltausch illustrierte, war aus Afrika, dicht 
gefolgt von Theodor Mommsens römischer Münzgeschichte.102 Dies 
war ein allgemeines Merkmal von Geldentstehungstheorien im spä-
ten 19. Jahrhundert.103

Auf unterschiedlichen Kulturstufen dienten verschiedene Güter 
als Geld. Die absatzfähigsten Waren konnten Stapelgüter, religiös 
oder als Tribut verwendete Güter, Prestigegüter, Exportgüter oder 
anderes mehr sein.104 Indirekt an Jevons anlehnend, nannte Menger 
Teilbarkeit, Transportierbarkeit, Dauerhaftigkeit und Vertretbar-
keit (Fungibilität) als Eigenschaften, die den Übergang eines Guts 
zum vollen Geld im Sinne eines »allgemein gebräuchlichen Tausch
vermittlers« begünstigten.105

Der »schmutzige Siebenbürger Zigeuner«, der am Anfang dieses 
Kapitels aufgetreten ist, versinnbildlichte die abgestuften, friktions
beladenen, sich überlagernden Austauschformen, die in einem Impe-
rium herrschen, aber durch bestimmte absatzfähige Güter über-
wunden werden konnten. Gold, das marktgängigste Gut überhaupt, 
vermochte auch aus der Hand dieses »Zigeuners« in den Warenkreis-
lauf überzugehen, während »Kleidungsstücke, Bettstücke, zubereitete 
Speisen« aus seiner Hand suspekt erscheinen mussten. Die Zivilisa-
tion des Geldes hatte expansiven Charakter, Geld der höheren Kul-
turstufen verdrängte dasjenige der niederen.

Denn Geld rationalisierte das Wirtschaftsleben. Als Zwischenglied 
bestand seine Macht darin, »dass man damit eine Herrschaft über alle 
Werte hat, also sehr klug wirthschaften kann.«106 Geld machte eine all-
gemeine, »ungleich genauere und ökonomischere« Preisbildung mög-
lich.107 So führte »die richtige Erkenntnis der individuellen Interessen« 
zu stets rationaleren Geldformen wie dem Edelmetall.108
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Geld ermöglichte, das Wirtschaftsleben als ein Gefüge zahlloser 
Bewertungen zunehmend enger an das reale Wesen der individuel-
len subjektiven Werte heranzuführen. Gleichwohl bildete Geld im 
subjektiven Tausch, streng genommen, nie einen »Preismesser«.109 
Preise standen nicht am Anfang, sondern am Ende eines Preiskampfs, 
in dem jede Partei nur so viel wie subjektiv nötig weggeben und so 
viel wie objektiv möglich erhalten wollte. Eigentlich, weil der Preis 
das nachrangige Phänomen gegenüber dem Wert darstellte, wurde 
im Tausch nie zuerst der subjektive Wert in ein abstraktes Drittes, 
den Preis, übersetzt und dann aufgrund dieser Größe eine Überein-
kunft gefunden. Gerade die Börsenmärkte funktionierten so, dass 
stets alle Marktteilnehmer die Preise laufend beeinflussten. Ein Gut 
konnte man nicht zu einem Preis kaufen und zum selben wieder ver
kaufen – stets herrschte eine Bandbreite zwischen dem Preis, für den 
ein Gut gekauft und dem, zu dem es verkauft wurde. Nach der sub-
jektiven Wertlehre waren also Wirtschaftssubjekte stets auch Preis-
macher, nicht nur Preisnehmer.110 Aber real und pragmatisch lieferte 
Geld über die Preisschilder auf den Märkten den Wirtschaftssubjek-
ten einen Indikator, der die »Gewinnung eines Urteils« erleichterte. 
Wert war dabei kein fixes Quantum, das einem Gut innewohnte, son-
dern stets eine Beziehung. Daraus erwuchs dem Geld ein liminaler 
Status. Es verzeichnete den Tauschwert von Gütern exakt, und doch 
lieferte es kein festes Verhältnis. Aber als Maßstab ließ sich der Geld-
wert durchaus stabilisieren. Hier kam dem Staat eine wichtige Rolle 
zu. Am Ursprung des Geldes stand entschieden nicht der Staat, doch 
in der Entwicklung, Perfektionierung und vor allem Stabilisierung 
von Geld hatte er große Bedeutung. Dies war eine praktische Frage, 
die sich am Übergang zur Goldwährung stellte, und in die Menger 
involviert war.

Zeitreihen regulieren den Geldwert: Goldstandard 1892
Im Jahr 1892 beschloss Österreich-Ungarn die Einführung des Gold-
standards. Der Übergang war nicht mit einer Aufwertung und res-
triktiven Deflationspolitik, sondern mit einer Abwertung um etwa 
19 Prozent verbunden.111 Carl Menger saß in einer Kommission, der 
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neben Wissenschaftlern zur Mehrheit Vertreter der Finanzbranche, 
daneben auch Exponenten des Handels, der Eisenbahnen und der 
verschiedenen Wirtschaftsregionen angehörten.112 Von den ver-
sammelten Experten ergriff Menger am häufigsten das Wort.113 Die 
Gruppe debattierte praktische Probleme des österreichisch-unga
rischen Währungswesens, aber dabei gelangten Grundfragen über die 
Maßstabsfunktion des Geldes zur Sprache. Auf welche Weise sollte 
ein Standard eingeführt werden? Zumal, wenn man berücksichtigte, 
dass Gold zwar einen Fixpunkt bieten konnte, aber dieser Fixpunkt 
ebenfalls in seiner »Tauschkraft« schwankte?114 Hinzu kam eine wei-
tere Frage: Wann genau sollte man das Verhältnis von der Währung 
zum Gold festlegen – bevor die Regierung die Reserven auf dem inter-
nationalen Markt beschafft hatte oder danach? Immerhin beeinflusste 
Österreichs Nachfrage den weltweiten Goldwert. Was also aus einer 
Perspektive einen fixen Horizont darstellte (Gold als Maßstab), bedeu-
tete von einer anderen Warte aus eine fluktuierende Ware.

Österreich-Ungarn war im 19. Jahrhundert ein Grenzraum der 
Finanzsysteme und befand sich am Rand der zunehmend dominan-
ten Goldwährungen.115 Das brachte Nachteile, zumal zeitgenössische 
Beobachter davon ausgingen, dass rund 90 Prozent des Außen
handels mit Goldwährungsländern geschah.116 In der Binnenwirt-
schaft wurde ein Mangel an Umlaufmitteln festgestellt.117 Gegenüber 
dem Ausland wurde eine Isolierung auf dem Kapitalmarkt festgestellt, 
was einen höheren Zinsfuß zur Folge hatte und auf die Waren- und 
Effektenpreise drückte, weil die Zahlungsbilanz nicht mit Goldtrans-
aktionen ausgeglichen werden konnte, sondern dafür Waren und 
Effekten genommen werden mussten.118 1892 gelang dann die Inte-
gration. Aus unterschiedlichen Motiven hatten die einflussreichsten 
wirtschaftspolitischen Interessengruppen begonnen, den Goldstan-
dard zu befürworten.

Ursprünglich hatte Österreichs Währung auf einem Silberstan-
dard beruht. Aber seit den 1860er-Jahren gewann nichteinlösbares 
Papiergeld, dessen Nichtkonvertibilität erstmals angesichts der unga-
rischen Revolution von 1848 verfügt worden war, an Bedeutung.119 
Neben dem Papiergeld und den Silbermünzen bestand seit 1870 ein 
Goldgulden, der als Handelsmünze zirkulierte. Das Silbergeld be
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anspruchte bis 1878 einen Aufpreis, ein Agio, gegenüber der Papier-
währung. Lange Zeit hatte das Verhältnis von Silber zu Gold 15,5 : 1 
betragen, aber ab 1873 begann der weltweite Silberpreis im Verhält-
nis zu Gold zu fallen, weil, wie im vorhergehenden Kapitel erwähnt, 
eine Reihe von Staaten, darunter das deutsche Kaiserreich, zum 
Goldstandard übergingen. 1878 war der Silberpreis auf den Wert des 
österreichischen Papiergeldes gesunken. Nun wurde es für Banken 
und Private attraktiv, die sogenannte freie Münzprägung, die in der 
Monarchie bestand, auszunutzen. Gegen eine kleine Gebühr ließen 
sie an den K.-u.-k-Münzstätten importiertes Barrensilber in Silber-
gulden umprägen, um aus der Arbitrage Profit zu machen.

Die Regierung fürchtete eine Silberinflation und kappte die 
Metallbindung der Währung: Sie stellte die Münzprägung ein und 
enthob die Nationalbank der Pflicht, Silber zu einem festen Kurs 
gegen Banknoten zu kaufen. Nicht mehr das Silber, sondern der auf 
Papier beruhende Gulden österreichischer Währung bestimmte den 
Wert der Währung, die nun fiat money mit freien Wechselkursen 
geworden war.120

Die niederwertige Papierwährung begünstigte verschiedene Sek-
toren: Sie unterstützte den Export von Industrie- und Agrarproduk-
ten und wirkte als Schutzwall gegen Importe.121 Aber ab 1888 änderte 
sich die Richtung, und der Außenwert des Guldens österreichischer 
Währung erhielt Auftrieb. Gründe dafür lagen in der positiven Han-
delsbilanz und dem ausgeglichenen Staatshaushalt. Beobachter ver-
schiedener Herkunft nahmen an, der Gulden würde laufend im Wert 
steigen, vielleicht sogar so weit, bis er dereinst mit Pfund Sterling 
gleichauf liegen würde. Die Aufwertung stellte exportorientierte 
Industrielle vor Probleme. Auch Finanzkreise, die theoretisch ein 
Interesse an der steigenden Währung hätten haben können, setzten 
sich für eine Regulierung unter dem Zeichen des Goldstandards ein. 
Sie versprachen sich von der Goldbeschaffung neue Geschäfte. Hob 
das Goldsystem die österreichische Isolation auf den Finanzmärkten 
auf, so die Annahme, dann würden die Aktienzeichnungen einen 
Aufschwung erfahren.122 Ungarische Agrarexporteure litten unter 
der neuen Situation eines aufgewerteten Papierguldens und fingen 
nun an, den Goldstandard zu befürworten, den sie vorher bekämpft 
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hatten.123 Auch aus politischen Gründen drängten sie auf die Gold-
währung.124 Im Gegenzug für die Lieferung von Goldreserven aus der 
ungarischen Reichshälfte würde Ungarn in der Nationalbank mehr 
Gewicht bekommen.125

Eine gesellschaftliche Kraft, die gegen Gold und für den Papier-
gulden agitierte, waren die christlich-sozialen Gewerbetreibenden. 
Sie sahen im Gold eine Begünstigung des Finanzkapitals.126 Ihre 
antisemitische Rhetorik richtete sich denn auch gegen Menger, den 
exponiertesten Experten in der Kommission; er würde »im Solde der 
jüdischen haute finance« stehen.127 So bildete sich, bis auf die Christ-
lich-Sozialen, über verschiedene Lager hinweg ein Konsens zur Regu-
lierung der Währung.

Allerdings bestanden verschiedene Ansichten über das Wertver-
hältnis vom Gulden zum Gold, ob also eine »schwere« oder »leichte« 
Währung gewählt werden sollte.128 Maßstabssetzung hieß Macht-
ausübung, denn sie entschied, ob Schuldnerinnen oder Gläubi-
ger bevorteilt würden. In der Kommission verurteilte der Bankier 
Theodor Taussig »das Ungerechte und Gewaltthätige«, das seiner 
Ansicht nach in jeder Minderung des Währungsaußenwerts lag.129 
Auf breiter Ebene wurde vorgeschlagen, das bereits bestehende Ver-
hältnis zwischen dem alten Goldgulden und dem Papiergulden als 
Anhaltspunkt zu nehmen.130 Beispielsweise hatte im Jahr 1891 ein 
Gulden österreichischer Währung auf 86,21 Kreuzer Goldgulden 
gelegen. Verglich man die Währung mit internationalen Devisen, so 
entsprachen 10 Pfund Sterling 116,94 Papiergulden.131 Nur, welcher 
Anhaltspunkt war dadurch gegeben? Schließlich veränderten sich die 
Kurse laufend. Sollte, wie am häufigsten in der Kommission bespro-
chen, der durchschnittliche Wechselkurs einer vergangenen Periode 
genommen werden? Oder der Momentkurs der Gegenwart? Oder ein 
antizipiertes Wertverhältnis, das erwartete Verschiebungen in der 
Zukunft mit einbezog?

Vergangenheit, Gegenwart, Zukunft: Die Festlegung des Wert
verhältnisses war eine temporale Frage. Menger sprach sich dafür 
aus, das Wertverhältnis erst dann festzulegen, wenn die Goldreserven 
auch tatsächlich beschafft worden seien.132 Ein Prokurist des Bank-
hauses Rothschild schätzte die benötigten Reserven auf 600 Mil
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lionen Gulden (50 Millionen Pfund Sterling), den bereits bestehen-
den Edelmetallvorrat mit inbegriffen.133 Dies entsprach, so Menger, 
360.000 Kilogramm Feingold. Abzüglich der bereits vorhandenen 
54.000 wären also 306.000 Kilogramm zu beschaffen. Dies bedeu-
tete schätzungsweise ein Achtzehntel, anderen Schätzungen zufolge 
gar ein Sechzehntel, allen monetär verfügbaren Goldes weltweit. Eine 
solch massive Intervention auf dem Goldmarkt könnte einen Preis-
auftrieb zur Folge haben. Dann aber wäre jede vorher festgelegte 
Wertrelation zunichte.

Der Maßstab, Gold, war selbst einer beweglichen Dynamik 
unterworfen: Darin lag das Problem. Wenn in Zukunft der Goldwert 
anstieg, würde man »einen Act des höchsten Leichtsinnes begehen«, 
bereits in der Gegenwart die Wertrelation festzulegen.134 Für Menger 
bestand die Gefahr, bei einem zukünftig steigenden Goldpreis einen 
zu »schweren« Gulden einzuführen, der die Schuldner benachteiligte. 
In einem Vortrag führte Menger vor, dass, je nach dem, ob man in 
Österreich nach dem Verhältnis von 1 : 17,5 oder von 1 : 18 zur Gold-
währung überging, dies einen Unterschied von bis zu 120 Millionen 
Gulden allein für die Hypothekarschuldner ausmachte (bei einem 
Gesamtvolumen der Hypotheken von 5,4 Milliarden).135

Die Zeitorientierung der Wertrelation – ob also ein vergange-
ner Durchschnitt, der Gegenwarts- oder ein antizipierter Kurs als 
Grundlage zu gelten hatte – war eine umstrittene Frage. Für Menger 
galt es, zu bedenken, dass der Goldwert weiter steigen könnte. Die 
Zukunft sollte in die Einschätzung einbezogen werden. Bankier Taus-
sig hielt dies für absurd – definitionsgemäß könne keine irrtumsfreie 
Zukunftsprognose getroffen werden: Was wäre, wenn »eine Stunde 
nach Fixirung der Relation zu uns die Kunde von der Entdeckung 
neuer Goldfelder in Afrika« dringen würde?136 Menger räumte ein, 
dass Ereignisse in der Zukunft »arbiträr« seien.137 Aber ein vorläufiges 
Ermessen gegenüber der Zukunft sei möglich und ein zu erwartender 
steigender Goldpreis in das Ermessen einzubeziehen. Immerhin, so 
Menger, kalkuliere das ganze Versicherungswesen mit Erwartungen 
zur Zukunft.

Allerdings schrieb die Tischvorlage, die von der Regierung in 
die Expertenrunde gegeben worden war, vor, dass die Wertrelation 
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nicht erst, wie Menger es wollte, zu einem späteren Zeitpunkt, son-
dern bereits in der Gegenwart festgelegt werden sollte. Menger vertrat 
deshalb eine zweite Argumentationslinie, die vom Gegenwartskurs 
ausging. Aus juristischer Perspektive betrachtet, wurden Schulden 
stets nominell gemacht – wer heute 1000 Gulden aufnahm, konnte 
morgen nicht nur 999 zurückzahlen, auch wenn in der Zwischenzeit 
vielleicht der Geldwert gestiegen war. So gesehen, war der aktuelle, 
der Momentkurs, die nächstliegende Lösung. Aber jeder Moment-
kurs sei bei einer vorab angekündigten Umwertung durch Speku-
lation verzerrt. Deshalb müssten, so Menger, die Erfahrungen der 
Vergangenheit berücksichtigt werden. Er schlug eine Zeitreihe von 
1884 bis 1891 als Orientierungsmarke vor, weil diese Jahre mit star-
ken und solche mit schwachen Handelsbilanzüberschüssen umfasste 
und in ihnen der globale Goldpreis konstant hoch lag; das war für 
die Wertrelation aktuell relevant. Die von anderen Experten vor
geschlagene Zeitreihe von 1888 bis 1891 bestand allein aus Jahren 
mit starken Überschüssen. In solchen Jahren gelangten viele Devi-
sen und Goldvaluten an die Börsen. Bei niedrigen Preisen der Gold
valuten stand aber der Wert des Papierguldens, ausgedrückt in Gold, 
hoch; für einen Papiergulden musste man mehr Gold hergeben als in 
ungünstigen Exportjahren. In einer anderen diskutierten Zeitreihe 
von 1879 bis 1891 war der Goldpreis anfänglich noch eher niedrig; ihr 
Durchschnitt bildete den hohen Preis der Gegenwart zu wenig ab. 
Auf Grundlage beider, der kurzen wie der langen Zeitreihe, war die 
Papierwährung ungewöhnlich stark gegenüber dem Gold – nähme 
man sie zur Grundlage, würde man einen zu »schweren« Gulden 
einführen.138 Die Betrachtung der Vergangenheit, Gegenwart oder 
Zukunft sollten zeigen, dass der Maßstab Gold selbst instabil war. 
Menger lag daran, eine Art unmöglicher Schlaufe im Verhältnis zwi-
schen dem Maßstab und dem zu messenden Objekt zu verhindern.

Schließlich entschied sich die Regierung für eine etwas schwe-
rere Währung. 1 Gulden österreichischer Währung entsprach nun 
2 Francs 10,027 Centimes (Menger hatte 2 Francs 5 Centimes emp-
fohlen). Die Goldwährung wurde mit einer neuen Münze, der Krone, 
die einem halben Gulden entsprach, fundiert. Zur Goldbeschaffung 
wurden Staatsanleihen aufgelegt und ein Bankenkonsortium gegrün-
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det, das sukzessiv Käufe tätigte.139 Die Bankiers in der Experten
kommission stimmten überein, dass mit der Goldbeschaffung vor-
sichtig vorzugehen sei. Keinesfalls durfte Österreich-Ungarn den 
Eindruck erwecken, es würde sein Silber eilig abstoßen; das würde 
zu Aufruhr auf den Märkten führen.140 Tatsächlich blieben die Silber-
münzen in Umlauf, die Staatsnoten mit Zwangskurs ebenfalls bis 1901. 
Auf diese Weise verringerte sich die Menge des zu kaufenden Goldes. 
Mit nur wenigen Gegenstimmen sprachen sich die Experten für den 
Silberkurant und die Beibehaltung bestehender Noten aus. Menger 
argumentierte, auf die Rechenweisen in der Bevölkerung sei Rück-
sicht zu nehmen, andernfalls drohte der Währungswechsel die »öko-
nomisch Schwachen und minder Erfahrenen« bei der Umrechnung 
zu übervorteilen.141 Mit Rücksicht auf die als rückständig geltenden 
Gegenden, etwa die Karpaten, sprach er sich für die Beibehaltung des 
Guldensystems aus, damit keine Verwirrung in den gewohnten Geld-
praktiken der Bevölkerung entstünde.

Im Lauf der 1890er-Jahren wurde die volle Konvertibilität zwar 
immer wieder diskutiert, erwies sich aber letztlich nicht als nötig. 
Gegen 1900 schwankte der Wechselkurs nur mehr im selben Maß wie 
derjenige zwischen den Goldwährungen.142 Allerdings hatte gleich 
1893 ein Gold-Agio von 6,5 Prozent eingesetzt. Einen Moment lang 
war also eingetreten, was Menger befürchtet hatte: Der Goldpreis 
war angestiegen und die vorab festgelegte Wertrelation »dementiert« 
worden.143 Die Nationalbank wurde von der Regierung aufgefordert, 
gegen das Agio vorzugehen und die Währung mit Goldverkäufen 
zu stützen. Die Bank wollte aber ihre eben erst errichteten Reserven 
nicht riskieren und begann stattdessen, ihre Wechselkurspolitik mit 
Devisenoperationen zu betreiben. Dazu waren nur wenige tatsäch-
liche Goldverschiebungen erforderlich.144

Menger behandelte die Frage des Goldes als praktisches Pro-
blem. Dass Gold das Medium der Zivilisation darstellte, hatte nur 
zum Teil mit materialen Merkmalen und stärker mit seiner Eigen-
schaft als begehrte Ware im internationalen Wirtschaftssystem zu 
tun. Menger folgte keinem metaphysischen Goldnaturalismus,145 
er sprach sich gerade nicht für eine möglichst reine Goldwährung 
aus. Alle Goldwährungen, auch die britische, seien »goldplattirte 
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Waren«: »Inwendig steckt ein Kern von solidem Papier, darüber liegt 
eine Schichte von Silberscheidemünzen, darüber noch eine kleine 
Schichte von Silber-Courantmünze und endlich obenauf eine solide 
Goldschichte.« Dies würde den Zwecken genügen, schließlich sei 
Geld »nicht für den Luxus da«: »Ist eine Goldwährung so solid plat-
tiert, dass sie die ätzende Säure einer Handelskrisis oder selbst die 
Feuerprobe eines Krieges besteht, dann ist gegen sie nichts einzu-
wenden.«146

Eine Schwierigkeit bei der Einführung des Goldes als allgemeiner 
Skala bestand, wie gezeigt worden ist, darin, dass Gold selbst im Preis 
steigen konnte. Mit massiven Metallkäufen auf dem Markt drohte 
die vorher festgelegte Wertrelation zu verrücken. Das wesentliche 
Werkzeug, um diesem Problem zu begegnen, stellte der Einsatz von 
Zeit dar: vergangene Durchschnitte, Momentkurs oder antizipierte 
Zukunft. Menger plädierte grundsätzlich dafür, die erwartbare 
Zukunft in die Gegenwart der Wertfestlegung einzubeziehen. Spezi-
fische Formatierungen von Zeit dienten als Technik für eine gezielt 
gesetzte Wertrelation.

Die Bedeutung, die Menger den Zeitreihen für die Durchschnitts-
werte zumaß, gibt einen Hinweis, warum er und seine Schüler 
zurückhaltend gegenüber dem Einsatz von Statistik in ihren eige-
nen, theoretischen Darstellungen waren. Weil für die Erstellung von 
Durchschnitten so viel vom kontingenten Datenmaterial abhing, 
warnten sie vor weiterführenden Schlüssen aufgrund von Statistik, 
da das statistische Material sich laufend ändern konnte.147

Die Auseinandersetzung über die Wertrelation verweist schließ-
lich auf einen Punkt, den Menger nicht nur in der wirtschaftspoli
tischen Debatte, sondern auch in seiner Theorie festhielt: Der Wert-
maßstab ließ sich so kalibrieren, dass er universell und konstant 
war. Mit anderen Worten: Neutrales Geld war unwahrscheinlich, 
aber möglich. Was Menger den »inneren Tauschwert«148 des Geldes 
nannte, war fixierbar. Er bedurfte dazu der aufwändigen »Regulie-
rung« durch die Kräfte des Finanzwesens, des Staates und des Staa-
tengefüges.149 Gefahren sah er letztlich weniger im Goldpreis als in 
der Politik, wenn »Regierungen oder soziale und politische Parteien« 
die »Regelung des inneren Tauschwertes des Geldes« übernähmen.150 
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Nur auf der Oberfläche besteht hier eine Spannung zwischen der 
historistischen Theorie der Geldentstehung, wonach ohne jegliche 
Planung das Geld aus anonymen Tauschakten hervorging und der 
aktiven Regulierung, die mit praktischen Interventionen den Wert-
maßstab stabil machte.

Menger deutete bloß an, wem die Macht über die Regulierung 
zukommen solle, indem er schrieb, die Lösung des Problems sei »nur 
eine Frage der fortschreitenden wissenschaftlichen Erkenntnis« und 
potenziell ein praktisches Erfordernis der »Weltwirtschaft« an sich.151 
Zivilisation bedeutete eine Herrschaftsform, in der auf der Grund-
lage der »wissenschaftlichen Erkenntnis« die Bedingungen gesichert 
wurden, damit das Geld unverzerrt den Beteiligten ihre tatsächlichen 
subjektiven Bedürfnisse abbildete.

Kultur, nicht Fortschritt
Menger entwickelte keine Theorie der Geldpolitik, aber seine Äuße-
rungen zum Thema lassen erkennen, dass er hier ein Feld für die 
aufgeklärte Herrschaft von Experten sah. Wie die Staatsaufgabe der 
Schulbildung, spannte die Stabilisierung des inneren Geldwerts einen 
Rahmen auf, in dem nicht Sozialpolitik als Bedienung von Gruppen-
interessen betrieben werden sollte, sondern in dem das Ganze des 
Wirtschaftssystems in den Blick zu nehmen war. Diese Tätigkeit der 
Experten musste vom Zugriff »der Menge«, aber auch der Regie-
rung, die angesichts eines expandierenden Wahlrechts versucht sein 
konnte, Gruppeninteressen gegeneinander auszuspielen, geschützt 
sein.152 Ökonomie als explizit theoretische Wissenschaft leistete hier 
einen entscheidenden Beitrag – nur auf ihrer Grundlage konnte die 
separate Unterdisziplin der angewandten Wirtschaftspolitik objektiv 
wissenschaftlichen Charakter erlangen.153 In rudimentärer Form ver-
weist der cordon sanitaire, den die objektive Wohlfahrtswissenschaft 
der Ökonomie um den Bereich des überhaupt Möglichen herum zog, 
auf die Politik unabhängiger Zentralbanken, die gegen 1900 ent-
stand.154

Geld hatte höchste Bedeutung, weil es das Medium der Zivilisa-
tion darstellte. Je höher entwickelt es war, umso mehr vermochte es, 



2. Kulturstufen des Kapitals� 115

die Tauschakte asymptotisch nahe an das wahre Wesen des subjek-
tiven Werts zu führen. Aber dies implizierte gerade nicht fortschrei-
tende Perfektibilität, mochte sie unter der Herrschaft von Experten 
oder sonstwie geschehen. Eben Geld – in dem gleichermaßen die 
Anzeige individuellen subjektiven Werts und die Naturgeschichte der 
Gesellschaft verkörpert waren – war eine organische Institution, die 
jenseits der Planung bestand und auf Tradition, Autorität und Hierar-
chie beruhte. Zivilisation war kein gerichteter Prozess, sondern fragil 
und allein durch Kultur realisiert.

Im historistischen Zugriff erschienen die modernen Verhältnisse 
kontingent, aber nicht relativ. Die Idee der Geldentstehung aus dem 
Naturaltausch forcierte eine Gleichursprünglichkeit von Privat-
eigentum und Wirtschaft. Menger vertiefte sich in Henry Maines 
Schriften über den Ursprung des Eigentums, die gleichermaßen 
eine Anziehungskraft ausübten wie sie eine Herausforderung dar-
stellten. Dass Maine das Privateigentum für eine genuin historische 
Errungenschaft hielt, strich Menger positiv heraus. Doch gegen die 
Ansicht, dem Gemeineigentum komme eine logische Priorität vor 
der Entstehung des Privateigentums zu, erhob er Einspruch. Es sei 
ein falscher Induktionsschluss, zu meinen, Gemeineigentum stelle 
zwingend die originäre Form dar. Nachdem Jäger- und Sammler-
gesellschaften zuerst im primitiven Überfluss gelebt hatten, brachte 
Knappheit die Notwendigkeit zur Besitzsicherung mit sich. Diese 
konnte, logisch betrachtet, auch unter Privat- und nicht Gemein
eigentum geschehen. Maine blieb für Menger den Induktionsschluss 
schuldig, dass neben ethnografischen und historischen Einzelbelegen 
eine »auf Grund theoretischer Einsicht in den inneren Zusammen-
hang der hier in Betracht kommenden Erscheinungen« zwingende 
Notwendigkeit zum Gemeineigentum vorliege.155 Der erfahrungs
mäßige Nachweis genügte nicht, er musste durch eine Folgerung 
ergänzt werden, die in sich logisch zwingend war.

In Mengers Beschäftigung mit Maine (und seiner konzeptmäßi-
gen Verteidigung des Privateigentums) kommt zum einen sein Pri-
mat der Theorie zum Vorschein. Es zeigt aber auch eine Anlehnung 
an Maine, der Zivilisation nicht universalistisch dachte. Wie eine 
ideenhistorische Studie herausgearbeitet hat, stellte Maine nach dem 
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Schock der indischen mutiny von 1857 den liberalen Imperialismus 
Großbritanniens auf eine neue Grundlage, indem er »traditional 
society« als Kategorie einführte.156 Die Institutionen und Gebräuche 
der traditionellen Gesellschaft waren zu respektieren. An die Stelle 
des universellen Fortschritts trat die kulturalistisch imprägnierte 
Herrschaft, die Einheit und Vielfalt in ein neues Verhältnis brachte.

Mit ethnografischen Lektüren untermauerte Menger seine 
Ansichten über gesellschaftliche Unterschiede und Hierarchie. Erb-
recht und mangelnde Intelligenz der Bauern führten zu kleinen Ein-
zelhöfen in Galizien und anderswo, die den Innovationen im Feldbau 
widerstanden.157 Bei seiner Lektüre von Reiseberichten aus Südost-
asien interessierten ihn »Sparsamkeit, Genügsamkeit, Schlauheit, 
Gewissenlosigkeit« der Chinesen in Singapur, die, so Menger, »wenn 
sie reich sein wollten, wie Juden – geheime Gesellschaften« gründeten. 
Ein Unterschied zu den Juden lag aber darin, dass sie durch »wenig 
Individualität – Heerdenvolk« charakterisierbar waren.158 Tradition, 
Geschichte und »Rasse« entschieden über Vermögensgrößen.

Kulturentwicklung unterlag keiner Zwangsläufigkeit. »Durch 
Jahrtausende alte Cultur« hatten Menschen ihre tatsächlichen 
Bedürfnisse und die Mittel zu deren Befriedigung erkannt.159 Die 
Einführung immer weiter abgestufter Mittel zur Bedürfnisbefriedi-
gung in zukünftigen Zeiträumen stellte den Motor des Zivilisations-
prozesses dar. Je mehr die wirtschaftlichen Subjekte es schafften, ihr 
Wissen für neue Zweck-Mittel-Ketten einzusetzen, umso weiter ent-
wickelte sich die Kultur.

Den Anschub leisteten die Unternehmer, die als Anführer der 
Wirtschaft »Decuriones der Production und des Verkehrs« waren.160 
Insbesondere durch »das besonders wertvolle speculative Talent« ver-
mochten sie immer neue Kombinationen einzuführen. Ihr Kapital 
kondensierte Wirtschaftskraft, die wiederum dem Ganzen der Kul-
turentwicklung diente: »Es zeigt eine geringe Einsicht in die Volks-
wirtschaft zu glauben, ein Straßenkehrer nütze der Welt so viel als 
ein tüchtiger Kornspekulant, dessen Tätigkeit oft die Not ganzer 
Provinzen beseitigt […].« Weil jedes Einkommen auf Wert gründete, 
war Kapital produktiv wie jeder andere Faktor, aber zu einer inhärent 
grenzenlosen Verdichtung von Wert fähig. Das Resultat war eine viel-
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fältig unterteilte Gesellschaft nach dem Wert, den ihre Mitglieder in 
der Lage waren, anzureichern und zu verdichten – Kapitalisten bilde-
ten »Diamanten« gegenüber einer Masse an »Kohle«:

Die Arbeitsleistung eines Menschen ist nach Quantität und 
Qualität (Wert für die Gesellschaft) verschiedener als Kohle 
und Diamant. Ein Millionair erspart durch sein Capital mehr 
Arbeit als tausend alte Mütterchen oder Lastträger zu leisten 
im Stande sind. Je höher die Cultur desto mehr glänzt der Dia-
mant vor derselben Quantität Kohle hervor.161

Diese Vorstellung von Kulturentwicklung war in ihrem Selbst
verständnis bürgerlich. Die Luxussucht der niederen Stände ebenso 
wie des Adels, die als simpler Konsum nichts zur Weiterentwicklung 
der Zweck-Mittel-Ketten der Kultur beitrugen, waren gleichermaßen 
verachtenswert.162 Die Vorstellung von Kulturentwicklung war aber 
auch imperial. Sie sah eine kulturell grundierte Herrschaft der Ver-
nunft über eine Bevölkerung vor, die in vielfach abgestuften Märk-
ten lebte. Menschliche Vielfalt ohne Gleichheit war vermittelt durch 
den Verkehr unterschiedlich absatzfähiger Waren, sie war geprägt 
vom Austausch und dessen Blockaden zwischen Menschen auf unter-
schiedlichen Kulturstufen, in denen ein »schmutziger siebenbürger 
Zigeuner« »Kleidungsstücke, Bettstücke, zubereitete Speisen« nicht 
loswurde, während Gold frei zirkulierte.

Fazit
Wie erwähnt, leiteten Mengers intellektuelle Nachfahren, die Öster-
reichische Schule der Nationalökonomie, im 20. Jahrhundert den 
ökonomischen Neoliberalismus ein. Manche derer Motive sind bei 
Menger vorfiguriert – etwa die heroisierte Persona des Unternehmers 
(ein »Diamant«, der sich von der breiten Bevölkerung, einer Masse an 
»Kohle«, absetzte), die bei Schumpeter eine tragende Rolle einnehmen 
sollte oder die Handlungstheorie, die auf basalen Zweck-Mittel-Ket-
ten aufbaute und dereinst unter dem Label »Praxeologie« radikalisiert 
wurde. Aber auch Unterschiede treten hervor – als Regierungsberater 
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empfahl Menger genau nicht einen »harten« Währungsschnitt, um 
den Goldstandard einzuführen, sondern sprach sich für eine Ab
wertung der Währung aus; auch wenn er seine Vorstellungen zu 
Zentralbanken nur sehr allgemein äußerte, scheint Menger deut-
lich andere Auffassungen vertreten zu haben als Hayek ein halbes 
Jahrhundert später. Der Fokus auf Menger ist indes weniger wegen 
diesen genealogischen Verbindungslinien gelegt worden. Vielmehr 
ging es darum, zu zeigen, wie Imperialität eine epistemologische 
Basis der Wirtschaftswissenschaft stellte und wie dem Medium Geld 
dabei eine Schlüsselrolle zukam. Imperiale Verhältnisse bildeten 
die Entstehungsbedingungen der Wissenschaft von den Abstrak-
tionen, zu der sich die Ökonomie Ende des 19. Jahrhunderts wan-
delte.163 Mengers Arbeiten zeichnete eine formale Abstraktheit aus, 
die Größen wie »Nation« oder »Volk« vermied. Historiker haben der 
Österreichischen Schule eine Flucht in die Abstraktion aus Mangel an 
nationaler Homogenität attestiert: Weil sie in einem Imperium und 
nicht in einem Nationalstaat entstanden sei, habe die Österreichische 
Schule sich auf einen abstrakten Akteur, den Homo oeconomicus, 
kapriziert, um das Problem einer heterogenen imperialen Bevölke-
rung zu umgehen. So habe die Österreichische Schule ein Projekt ver-
folgt, das anthropologische Einheit betonte und (nationale) Unter-
schiede annullierte.164 Die Erklärung greift insofern zu kurz, als 
Menger durchaus mit Diversität umzugehen vermochte – der abs-
trakte Homo oeconomicus war weniger der imperialen Vielfalt ent-
hoben, als vielmehr von ihr durchwirkt. Menger betonte die Wichtig-
keit von Zeit, beschränktem Wissen, Irrtum und Unsicherheit – alles 
Konzepte, die darauf abzielten, den Ungleichzeitigkeiten des imperia-
len Kapitalismus beizukommen. Ebenso gingen für ihn Zivilisation, 
Autorität und Hierarchie, wesentliche Faktoren für das imperiale 
Beherrschen einer vielfältigen Bevölkerung von Ungleichen, mit der 
Anerkennung höherer Gesetzmäßigkeiten einher, die durch die Wis-
senschaft der Ökonomie erkennbar gemacht wurden.

Die Klassiker der Politischen Ökonomie hatten unter der Grund-
annahme freier Konkurrenz und mit Durchschnittswerten operiert. 
Hingegen waren die Mechanismen der Preisbildung, die Menger und 
seine Schüler herausarbeiteten, nicht auf Durchschnitte angewiesen, 
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und sie funktionierten unter Monopolbedingungen ebenso wie unter 
Konkurrenz.165 Damit wurde die Situation des imperialen Kapitalis-
mus theoretisiert. Denn vor 1914 hatten sich die Beobachtungsinstan-
zen und die Steuerungsprobleme der Wirtschaft im globalen Maß-
stab verändert. In Wechselwirkung mit der »Weltwirtschaft« – einer 
Wortschöpfung dieser Zeit – entstand im Imperialismus die Welt als 
ein eigener Vorstellungsraum.166 In ihrer neuen Ausrichtung als Wis-
senschaft des abstrakten Tauschs zeigte sich die Ökonomie – genau 
wegen ihrer neu gewonnenen Abstraktheit – adaptionsfähig, um 
Fragen nach dem Wesen des Kapitals, der Unternehmung und den 
Gesetzen der Finanz zu behandeln, die Marktpolitik von Monopolen 
und Kartellen zu erfassen, Probleme der Wechselkurse und deren 
Koordination durch den Goldstandard zu lösen, die jeweiligen Fol-
gen von Freihandel und Zollpolitik abzuwägen und die Verhältnisse 
zwischen Metropole und Peripherie zu synchronisieren.

Während die Abstraktheit von Mengers bedürfnisbefriedigendem 
Akteur Gleichheit suggerierte, handelte die subjektive Wertlehre von 
Differenz – Tausch war definitionsgemäß ungleicher Tausch. Schließ-
lich kommt Diversität am deutlichsten in der ethnografischen Inter-
essen von Mengers Geldentstehungsgeschichte zum Vorschein – und 
genau hier war Diversität entlang verschiedener Kulturstufen hier-
archisch gegliedert. So konnte die Entwicklung der Zivilisation aus-
drücklich nicht Gegenstand von Planung sein, und Tradition, Auto-
rität und Hierarchie in ihr eine wichtige Rolle spielten. Das Resultat 
war eine Entwicklung ohne Fortschritt, universell gültige Gesetze 
ohne menschliche Gleichheit – eine Herrschaft der Vernunft in Dif-
ferenz. Geld als Medium gesellschaftlichen Austauschs nahm dabei 
eine herausragende Stellung ein. Geld verknüpfte die Ebene der ein-
zelnen, anonymen Tauschakte mit der großen Evolutionsgeschichte 
der Kulturstufen des Kapitals.
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Koppelung: Tausch- oder Zahlungsmittel?

Was er lese, sei »höchster Unsinn«, notierte Carl Menger an den Buch-
rand.1 Menger studierte Georg Friedrich Knapps Staatliche Theorie 
des Geldes ohne Begeisterung, jedoch offenbar mit einigem Interesse. 
Jedenfalls war sein Exemplar des 1905 erschienenen Buchs obsessiv 
mit Notizen vollgekritzelt. Knapp sei »ein einseitiger Geldtheoretiker, 
dem die wesen. oekon. Grundlagen fehlen«, schrieb Menger auf den 
Umschlag: »selbst auf dem Gebiete der Geldtheorie fehlt ihm der 
unbefangene Blick für die Wirklichkeit der Erscheinungen.«2

Dass Menger Knapps Theorie nicht schätzte, erstaunt kaum. 
Knapp hatte einen diametralen Gegenentwurf zu Mengers Vorstel-
lung von Geld formuliert.3 »Das Geld ist ein Geschöpf der Rechts-
ordnung«, deklarierte Knapp, daher könne eine Geldtheorie »nur 
rechtsgeschichtlich sein.«4 Über das Recht würde der Staat »prokla-
matorisch« die Geltung des Geldes festlegen.5

Für Menger war dies verkehrt. »Die Gesetze im Reichsgesetz-
blatte« seien nur »entseelte Ueberreste etc. der functionierenden 
Tauschmittel«, fasste Menger seine Ablehnung zusammen.6 Denn 
Geld müsse als ein Tauschmittel erklärt werden. »Was als allgemein 
anerkanntes Tauschmittel functioniert ist Geld. Ob dies mit Staat 
oder ohne, ja gegen Staat bewirkt wurde – es ist Geld.«7 Geld ent-
stehe aus dem Bedarf des Tauschverkehrs, die Rechtsordnung wirke 
dabei nur »accessorisch«; ja im Fall von Gewohnheitsrechten sei sie 
sogar ein direkter Ausfluss der wirtschaftlichen »Natur«.8 Knapp hin-
gegen räumte dem Staat zu viel Macht ein, fand Menger. Er übersehe, 
dass der Staat nur der Bevölkerung diene. Wo er dies nicht tue (aus 



Koppelung: Tausch- oder Zahlungsmittel?� 121

»Not« oder »Fiscalarmut«), würden »patholog. Formen des Geldes 
entstehen, die unter Umständen (wenn Bevölkerung sie acceptiert) 
auch Geld sind – indess nicht in die Entwicklung des normalen Gel-
des gehören«, resümierte Menger. Normales Geld entsprang direkt 
den Bedürfnissen der wirtschaftenden Subjekte. Dabei entwickelte 
sich das am stärksten tauschfähige Gut auf natürliche Weise zu Geld. 
Die Staatsmacht mochte zu diesem Prozess beitragen, aber nicht be
liebig. Sonst entstünde »pathologisches Geld«. Unter letzterem ver-
stand Menger nicht Papiergeld oder Banknoten schlechthin, sondern 
Noten, die durch »Zwang« oder »leere Versprechen« der Bevölkerung 
aufgedrängt wurden. Solches kam als Ausnahmeerscheinung vor, 
konnte aber niemals zur normalen Entwicklung gehören.9

Knapps staatliche Theorie des Geldes entfachte eine Kontroverse.10 
Denn für Knapp stellte Geld in letzter Instanz kein Tauschmittel, 
sondern ein Zahlungsmittel dar, ein Mittel zur Tilgung von Schul-
den. Der Staat definierte die Werteinheit, in der allgemein Schulden 
zu begleichen waren. Steuern hatten dabei entscheidende Bedeutung. 
Sie stellten die ursprüngliche Schuld dar, denn nur dasjenige Zah-
lungsmittel, das der Staat als Steuern akzeptierte, machte das all
gemeine Geld aus. Es war nicht so sehr eine Frage, ob der Staat das 
Geld emittierte, sondern ob er bereit war, es anzunehmen. Zwar wür-
den, so Knapp, ganz verschiedene Zahlungsmittel kursieren, aber der 
Staat gebe bestimmte »Zahlmarken« vor und ändere sie nach Bedarf. 
Für die Zahlmarken definierte der Staat auch die Werteinheit, die 
auf ihnen gültig sei und ändere diese ebenfalls nach Bedarf. Wert
einheiten und Zahlungsmittel würden immer nur relativ zu vor
herigen Werteinheiten und Zahlungsmitteln festgelegt, seien also 
rein historisch zu bestimmen. Nicht der Münzfuß bilde die Norm, 
sondern umgekehrt die historisch wandelbare Norm bestimmte den 
Münzfuß. Für den Perspektivenwechsel, den Knapp mit seiner nomi-
nalistischen Theorie vorschlug, lag das entscheidende Kriterium in 
der »Akzeption« – nicht der Emission – eines Zahlungsmittels durch 
den Staat. Das tragfähigste Zahlungsmittel, das Währungsgeld eines 
Staates, war dasjenige, das der Staat seiner Bevölkerung für die Zah-
lungen an ihn aufdrängte.11 Natürlich hatten frühere Staaten mit 
einem weniger ausgebildeten Steuersystem ebenfalls Geld gekannt. 
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Aber in der modernen Wirtschaft bildete dasjenige Zahlungsmittel 
vollgültiges Geld, das der Staat für die Steuern akzeptierte. Dahinter 
stand nach Knapp indes kein rechtlicher Willensakt, sondern eine 
konkrete »Machtfrage«. Ob ein Staat fähig sei, sich durchzusetzen, 
hänge »vom Können« ab und sei nichts Juristisches, sondern etwas 
»Politisches«.12 Autorität, Infrastruktur und Logistik waren notwen-
dige Voraussetzungen. Das koloniale Beispiel, der Gegenstand des 
zweiten Teils dieses Buchs, erhellt diese Zusammenhänge.

Das wissenschaftliche Nachdenken über Geld am Beginn des 
»langen« 20. Jahrhunderts hatte wesentlich imperiale Ursprünge. 
Knapp selbst hegte ein starkes Interesse für koloniale Fragen.13 Er 
beschäftigte sich mit den Ursprüngen der Sklaverei in den Kolonien 
Lateinamerikas in der Absicht, neue Formen der Plantagenarbeit 
für die deutschen Kolonien zu finden.14 Lange Zeit galten seine For-
schungen der gebundenen und der freien Lohnarbeit, die er am Bei-
spiel der preußischen Agrarreformen untersuchte.15 Als Mitglied des 
Vereins für Socialpolitik gehörte Knapp zu den sozialreformerischen 
Experten, die in Kapitel 1 dieser Arbeit im Zusammenhang mit den 
Wucherenquêten vorgestellt worden sind. In seinen Vorlesungen 
widmete er sich intensiv der indischen Währungsreform von 1893. 
Der sinkende Silberpreis hatte, fand Knapp, »die ungeheuersten Fol-
gen für das englische Reich.« Denn die Rupie war eine reine Silber
währung. Mit der Reform wurde sie an Sterling gekoppelt; fortan galt 
nicht mehr ihr Metallwert, sondern sie war nun ein »silberner Geld-
schein«.16 Die Kolonien bildeten einen währungspolitischen Expe-
rimentierraum. John Maynard Keynes, der Knapps Theorie große 
Originalität bescheinigte, hatte seine Laufbahn im India Office des 
British Empire begonnen und über die indische Währungsreform 
seine erste Monografie verfasst.17 Was erstmals in Indien installiert 
wurde, war kein Goldstandard, sondern ein Golddevisenstandard: 
die indirekte Integration ins Goldsystem, bei der die koloniale Wäh-
rung an die Goldwährung der Metropole gebunden wurde. Im folgen-
den Kapitel wird dieser Prozess von der Seitenlinie – oder besser: der 
Küstenlinie – Ostafrikas her beleuchtet, weil die Umgestaltung im 
Handelsraum des Indischen Ozeans direkte Rückwirkungen auf die 
deutsche Kolonialwährung hatte. Ohne hier darauf näher eingehen 
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zu können, sollte festgehalten werden, dass Golddevisenstandards im 
20. Jahrhundert allgemein verbreitet wurden. In der Zwischenkriegs-
zeit und ab der Währungsreform von Bretton Woods 1944 waren sie 
der monetäre Koordinationsmechanismus der Weltwirtschaft. Dieses 
System war in den Kolonien entwickelt worden.

Die Geldsorten kolonisierter Bevölkerungen faszinierten Öko-
nomen ebenso wie Ethnologen. Wie wir gesehen haben, hatte Carl 
Menger sich mit »primitivem Geld« auseinandergesetzt.18 In Knapps 
Staatlicher Theorie des Geldes fehlen zwar Hinweise auf die Geld
verhältnisse in den Kolonien, aber einige seiner Kritiker machten am 
Beispiel »primitiven Geldes« sogenannter »Naturvölker« Einwände 
gegen seine Theorie geltend. Sie argumentierten, dass eine Theorie 
des Geldes den vielen Beispielen nichtstaatlichen Geldes, wie sie von 
der Ethnografie entdeckt und beschrieben würden, Rechnung tragen 
müsste.19 Aber ab wann sollte man, bei der Vielfalt der Erscheinun-
gen, in konzeptueller Hinsicht von Geld sprechen? Darüber gingen 
die Meinungen auseinander. Karl Helfferich zufolge, einem Schüler 
Knapps, der in den kommenden Kapiteln erneut auftreten wird, lag 
dann Geld vor, wenn Münzen allein durch ein vom Staat gesetztes 
Maß definiert wurden. Erst wenn Münzen unabhängig von ihrem 
Metallwert eine festgelegte Werteinheit bildeten, lag für Helffe-
rich »eine selbständige Ausbildung des Geldbegriffs« vor.20 Nur die 
»modernen Staaten der europäischen Kultur« verfügten über ein sol-
ches einheitliches Geldsystem, während in die Kolonien eingeführte 
Handelsmünzen »zu einem Gliede des gewissermaßen naturalen 
Geldsystems« mit seinen Rindern, Kaurischnecken und sonstigen 
Tauschmitteln herabsinken würden, »dem jede innere Gliederung 
und jeder Zusammenhang fehlt.«21 Münzen machten für viele Völ-
kerkundler die entscheidende Etappe zum Kulturgeld aus, aber auf 
welcher Seite der Schwelle zwischen Natur- und Kulturvölkern das 
Münzgeld lag, wurde kontrovers diskutiert. Für Franz Ilwof fand »der 
gewaltigste Schritt nach vorwärts« dann statt, wenn Tauschhandel in 
Münzgeld überging (was er 1882 in Afrika kaum für gegeben ansah).22 
Georg Thilenius kam zum Schluss, dass im Aufstieg vom Natur- zum 
Kulturgeld das Münzgeld noch »veredeltes Naturgeld« sei und »den 
letzten Ausläufer des primitiven Geldes« darstellte.23 Manche Ethno



124� Koppelung: Tausch- oder Zahlungsmittel?

logen betonten metrologische Dimensionen des Geldes. Geld war 
dementsprechend eine Technik, die im gleichen Zug wie Maße und 
Gewichte und vor dem Hintergrund zunehmender Arbeitsteilung 
entstanden war.24 Für andere, etwa Heinrich Schurtz, ein Schüler 
des Geografen Friedrich Ratzel, lag die primäre Bedeutung zuerst 
innerhalb einer Gemeinschaft.25 Naturgeld war im Anfang »Bin-
nengeld«, mit dem sich die Mitglieder einer Gemeinschaft vor allem 
über Schmuck voreinander auszeichneten, denn der Körper war das 
erste Eigentum. Geld nahm also über die Mode, den Körperschmuck, 
seinen Anfang. Wenn die Mode sich zur Sitte entwickelte, setzten 
sich allmählich allgemeine Wertmesser durch.26 Erst viel später bil-
dete sich »Außengeld« im Handel heraus. Einen reibungslosen »Ver-
kehr« zu gewährleisten war für Schurtz der nachgelagerte Prozess 
eines viel ursprünglicheren Vorgangs, den Körper zu verändern.27 
Trotzdem bestand ein Austausch zwischen Binnen- und Außengeld, 
schon deshalb, weil viele Schmuckstücke wie Glasperlen, Muscheln 
oder Edelmetalle als Waren importiert werden mussten. Der Zustrom 
europäischer Waren, die dem Tauschhandel dienten und damit den 
Geldgebrauch erweiterten, steigerte nach Schurtz die Gewerbetätig-
keit vor Ort.28

Knapp schwieg sich zwar, wie erwähnt, in seinem Hauptwerk über 
die Kolonien aus, aber er erkannte, was das kolonialen Geld beson-
ders markant macht: Er mass der Machtpolitik in der Gestaltung 
des Geldes einen neuen Stellenwert bei. Einerseits ging es um die 
Definitionsmacht über die Werteinheit, zum anderen, und damit ver-
bunden, um die Macht des Staates, Steuern einzuziehen. Geld war 
dasjenige Zahlungsmittel, mit dem eine Bevölkerung ihre Schulden 
gegenüber dem Staat tilgte.

Da Knapp also Geld in Begriffen staatlicher Souveränität dachte, 
lassen sich seine Thesen am kolonialen Beispiel erproben:29 Wel-
che Kräfte in einem imperialen Zusammenhang auf die Form einer 
Währung einwirkten, wie Gesellschaften, denen eine Währung auf-
geprägt wurde, mit dieser umgingen, und wie eine Währung eine 
gleichermaßen materielle wie symbolische Infrastruktur für den 
Austauschprozess zwischen Kolonie und Metropole bildete. Das 
Beispiel der Kolonialwährung von Deutsch-Ostafrika zeigt, wie die 
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monetäre Autorität der Kolonialmacht mit direkter Gewalt wirk-
sam gemacht wurde. Steuern waren der Hebel, mit dem die koloniale 
Geldwirtschaft installiert wurde (Kapitel 4). Die Autorität erwies sich 
aber immer wieder als brüchig. Sogenannte Warenwährungen wie 
Baumwolltuch oder Eisenhacken, Vieh und vor allem auch indische 
Rupien blieben für die meisten Menschen in Tansania die ganze 
deutsche Kolonialzeit über wichtiger. Die Macht über das Geld ging 
also bei Weitem nicht nur vom deutschen Kolonialstaat aus. Viel-
mehr beschreibt das folgende Kapitel die von Grund auf verschränkte 
Souveränität, die im kolonialen Geld am Werk war.
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3. Verschränkte Souveränität

Zu Beginn des Jahres 1893 fand in Deutsch-Ostafrika ein massiver 
Zufluss kleiner Kupfermünzen statt. An der Küste setzte das an
gehäufte Kleingeld die Hökerhändler unter Druck. Denn Alltags-
waren, etwa Petrol oder Gewürze, wurden ausschließlich in Kupfer-
münzen bezahlt. Vermehrte sich die Zahl der Kupferstücke, fielen sie 
im Wert. Daraufhin waren die Ladenbesitzer, die mit sehr geringen 
Margen operierten, gezwungen, ihre Preise zu erhöhen. In der Ort-
schaft Kilwa beklagten sich deshalb die indischen Kleinhändler beim 
Bezirksamt. Der Bezirksvorsteher schrieb an das Gouvernement, der 
Wertverfall könnte zu Konflikten der Ladenbesitzer mit der Kund-
schaft, »hauptsächlichst den Weibern«, führen.

Verantwortlich für die Kupferschwemme war die Deutsch-Ost
afrikanische Gesellschaft (DOAG). Sie besaß zwischen 1890 und 1903 
das Münzrecht für die Kolonie. Sporadisch stieß die Firma riesige 
Mengen an Kupfergeld ab, was weitreichende Folgen hatte. Eigent-
lich machten die Pesas die geringere Stückelung der Silberwährung 
Rupie aus; 64 Pesas ergaben eine Rupie. Aber die DOAG hatte so 
viele Kupfermünzen geprägt, dass sie die Münzen von Zeit zu Zeit 
zu einem geringeren Preis an der Küste loszuwerden begann und die 
Bestände en gros zu 76 oder gar 84 Pesas pro Rupie verkaufte.1

Eine solche Währungspolitik hatte Konsequenzen. Der Wertmaß-
stab der Kolonie geriet ins Rutschen. Denn obgleich aus einer Per
spektive die Pesas nur die feinere Unterteilung der Rupienwährung 
waren (so wie, sagen wir, Cents und Euros), entstand in der Praxis ein 
bewegliches Verhältnis zwischen den Kupfermünzen und den silber-
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nen Rupien. Die koloniale Währungspolitik war also derart volatil, 
dass die Maßstabsfunktion des Geldes selbst in Bewegung geriet.

Ein Grund dafür lag darin, dass die Währungspolitik der DOAG 
stark profitgetrieben war. Die Firma setzte darauf, mit der Spanne 
zwischen Herstellungskosten und Nennwert der Münzen Gewinn zu 
machen. Mit Blick auf diese Seigniorage genannten Profite schlug sie 
in den ersten drei Jahren ihrer Geldemission nicht weniger als 41 Mil-
lionen Kupfermünzen. 2 Die DOAG verlegte sich auf die Pesas, da sie 
zunächst mit der größer denominierten Rupie keine Profite einfuhr. 
Die Rupie war anfangs eine reine Silberwährung, das heißt, sie wurde 
stets zum Silberpreis gewechselt; zwischen Metall- und Nennwert lag 
hier, anders als bei den Pesas, keine Marge. Deshalb vernachlässigte 
die DOAG in den ersten Jahren die Rupienprägung; nicht nur war 
damit kein Profit einzuholen, mehr noch, angesichts des weltweit sin-
kenden Silberpreises befürchtete die Firma Verluste, sollte sie größere 
Silberdepots anlegen.3 In der Kolonie wurden deshalb die Bargeld-
mittel knapp.

Der Gedanke liegt nahe, dass erst durch koloniale Monetarisie-
rung so etwas wie koloniale Ausbeutung möglich wird. Einem Terri
torium muss eine Währung aufgeprägt und eine Bevölkerung zu einem 
bestimmten Zahlungsmittel gezwungen werden. Aber das Beispiel der 
deutschen Rupie zeigt, wie fundamental kontingent und umkämpft 
dieser Prozess war. Denn zum einen bewirkte die DOAG, eine private 
Firma, dass der Wertmaßstab ihrer Währung schwankte (erst ab 1897 
wurde das Verhältnis zwischen Pesas und Rupien fixiert).4 So ergaben 
mal 64, mal 72, mal 84 Pesas eine Rupie. Zum anderen bewegten sich 
die deutschen kolonialen Instanzen in einem Raum, der von vielfälti-
gen Austauschbeziehungen und Kräfteverhältnissen durchzogen war. 
Souveränität konnte hier nicht bedeuten, die Ordnung einer Währung 
zu oktroyieren, sondern trat immer schon als verschränkte Souveräni-
tät in Erscheinung. Allein schon im Geldstück der Rupie selbst kommt 
diese Verschränktheit zum Vorschein. In punkto Größe, Gewicht und 
Silbergehalt identisch mit der indischen Rupie, prangte auf ihr Kaiser 
Wilhelms Bildnis. Sie war eine Kopie mit deutschem Gepräge. Aber 
auch in einem weiteren Sinn wurde das Handeln deutscher Kolo
nialinstanzen durch britische Autoritäten, durch die Usancen der ver-
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schiedenen Finanz- und Handelsmilieus zwischen Bombay, Sansibar 
und Hamburg sowie schließlich durch die Kräfteverhältnisse zwischen 
Plantagenbesitzern und Arbeiterinnen, Karawanenführern, Trägern, 
Steuereintreibern und kolonisierten Bauern und Bäuerinnen bestimmt. 
Wie gestaltete sich dabei das Verhältnis zwischen Maßstabssetzung 
und Adaption, zwischen Autorität und ihrer Unterminierung? Was 
bedeutet monetäre Souveränität in einem imperialen Zusammenhang, 
wenn doch für Imperien abgestufte, versatzstückartige Formen der 
Souveränität charakteristisch sind?5 Wie setzt sich Geld, das generell 
für ein allgemeines Äquivalent oder für eine universelle Form gehalten 
wird, in den Kolonien um, in einer Formation, die im Namen eines 
universellen Prinzips der Modernität die Herrschaft der kolonialen 
Differenz wirksam machte?6

Eine Studie von Johan Mathew zum Handelsraum des Arabischen 
Meeres führt vor, wie die dortigen Handelspraktiken auf Arbitrage 
basierten: Differenz, nicht Einheit, resultierte aus den Austausch-
beziehungen.7 Nach Mathew suchten Instanzen des British Empire 
diesen Raum neu einzurahmen und dabei die hergebrachten Verhält-
nisse indischer und arabischer Händler zu verdrängen. Ordnungs-
prinzipien expandierten, so Mathews Argument, und erzeugten 
im selben Zug den Schmuggel als illegitimes, normativ abgewerte-
tes Gegenbild. Im Fall der deutschen Kolonialwährung aber stehen 
weniger eine normative Marktordnung kolonialer Herkunft den un
gebärdigen Praktiken vor Ort gegenüber, als dass vielmehr auf allen 
Ebenen Übersetzungen zwischen mobilen Maßstäben stattfanden. 
Statt einen fixen Anker zu setzen, richteten die Akteure zur Orientie-
rung ihren Blick auf die wechselnden Horizonte.8 Das koloniale Geld 
vereinheitlichte nicht die Wertverhältnisse, sondern vervielfachte die 
Maßstäbe und Tauschmedien. Statt Homogenisierung führte es zu 
gesteigerter Heterogenität.

Die deutsche Rupie war stets in größere Geflechte eingebunden. 
Deshalb wird im Folgenden zuerst die Währungslandschaft Tansa-
nias vor der Kolonialzeit vorgestellt. In einem weiteren Schritt wird 
die Geldschöpfung der DOAG in Abhängigkeit von der indischen 
Rupie nachgezeichnet und danach gezeigt, wie der Kolonialstaat 1903 
die Währung unter seine Kontrolle brachte, bis zum Abschluss auf 
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die Rolle der indischen Intermediäre eingegangen wird. Dabei wird 
dargelegt, wie kapitalistische Strategien kolonialer Ausbeutung sich 
in Rassebegriffen artikulierten: Macht und Austausch waren in den 
Termini von »Rasse« eingefasst.

Vielfalt als Grundlage
Als die Deutschen in Tansania das Geld einführen wollten, muss-
ten sie feststellen, dass es bereits vorhanden war. Eine Vielzahl von 
Zahlungsmitteln, Tauschmedien und Wertspeichern prägte die ost
afrikanische Geschichte.9 Das Spektrum der vorkolonialen Geldsor-
ten war von den Netzwerken kosmopolitischer Kaufleute geprägt, 
aber ebenso durch vielschichtige Machtverhältnisse strukturiert: vom 
Statusstreben von chiefs, der Macht regionaler Herrscher bis hin zu 
den Regelungen des Zollwesens im British Empire. In den asymme-
trischen Austauschbeziehungen, die sich über verschiedene Rechen-
weisen und Speicherformen erstreckten, wurden Profite mindestens 
so sehr mit der Spanne zwischen verschiedenen Austauschmodali-
täten verfolgt wie mit den getauschten Waren selbst.

Der zentrale Umschlagplatz der Region war Sansibar, wohin der 
omanische Sultan 1832 seinen Herrschaftssitz verlegt hatte. Zu dieser 
Zeit wurden auf der Insel Maria-Theresia-Taler verwendet, die wegen 
ihres hohen Silbergehalts so sehr geschätzt wurden, dass sie stets 
über dem Metallwert kursierten, und deshalb vom Habsburgerreich 
auch nach dem Tod der Kaiserin im Jahr 1780 und auch nachdem sie 
1858 in Österreich-Ungarn aus dem Verkehr gezogen worden waren, 
weiterhin für den Welthandel geprägt wurden.10 Der Maria-There-
sia-Taler hatte eine große Denomination. Deshalb ließ ab 1840 der 
Sultan von Sansibar indische Kupfermünzen, die Pesas, aus Bombay 
importieren, die zu 64 Stück eine Rupie ergaben; in den 1880er-Jah-
ren übernahm die französische Firma Henri Greffülhe die Prägung 
solcher Kupfermünzen.11 In den 1890er-Jahren lieferte sich die DOAG 
dann Preiskämpfe mit Greffülhe. Beide Seiten warfen Kupfermünzen 
auf die Märkte und versuchten, ihre Regierungen dazu zu bewegen, 
die Münzen der gegnerischen Firma von ihrem Territorium aus
zuschließen oder wenigstens mit Zöllen zu erschweren.
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Wichtigster Handelspartner auf Sansibar waren US-amerika
nische Firmen, die Importwaren lieferten – am begehrtesten waren 
die merikani (amerikanisch) genannten Baumwollstoffe – und Elfen-
bein, Lederhäute, Kopal und Gewürznelken ausführten. Ab den 
1860er-Jahren begann der Golddollar den Maria-Theresia-Taler zu 
ersetzen. Als durch den amerikanischen Bürgerkrieg die Baumwoll-
lieferungen abnahmen, aber die Exporte in die USA anhielten, blieb 
der Golddollar vermehrt in der Region und floss weniger ab. Deut-
sche Handelsfirmen auf Sansibar erstellten noch um 1900 ihre Buch-
haltung in US-Dollar, unter anderem, weil ihnen das Dezimalsystem 
bequem war. So war der US-Dollar ein verbreitetes Buchgeld, aber als 
Zahlungsmittel wurde er ab Mitte der 1870er-Jahre von der indischen 
Rupie verdrängt. Händler der indischen Diaspora siedelten seit Jahr-
hunderten im omanischen Meer, mit der Ausweitung des British 
Empire verstärkte sich in den 1870er-Jahren ihre Präsenz.12 Kaufleute 
der Kaste der Bhatia dominierten im letzten Viertel des 19. Jahrhun-
derts den Handel auf Sansibar; wie die muslimischen Khojas und 
Bohras kamen sie aus Gujarat.13 Als 1890 Sansibar auch formell kolo-
nisiert und 1895 das British East Africa Protectorate gegründet wurde, 
wuchs die Bedeutung der indischen Diaspora weiter.14

In den 1870er-Jahren begann der Silberpreis zu sinken, weil, wie 
in den vorhergehenden Kapiteln angesprochen, unter anderem das 
deutsche Kaiserreich und ab 1876 Frankreich den Goldstandard ein-
führten und einen Teil ihrer Silbermünzen aus dem Verkehr zogen.15 
Handelshäuser und -banken, die mit den asiatischen Reichen, die 
dem Silberstandard anhingen, in Verkehr standen, entwickelten 
Finanzinstrumente, um sich gegen Währungsrisiken abzusichern.16

In Sansibar trat zunehmend die silberne Rupie an die Stelle des 
Dollars, denn die Golddollars wurden nun als Warenwerte verschickt. 
Der Sultan von Sansibar hatte Dollar und Rupie zum fixen Kurs 
von 47 Cents pro Rupie gesetzt.17 Als der Wert der Silbermünze fiel, 
aber zu einem festen Kurs in Gold getauscht werden konnte, wurde 
es lukrativ, das höherwertige Gold als Rimessen auszuführen. Ein 
deutscher Kaufmann und Bankier schrieb, dass bereits 1876 keine 
entsprechenden Münzen mehr in Sansibar zirkulierten, sondern 
in Goldware transformiert waren: »Die Reste dieser Währung sind 
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heutzutage noch in den goldenen, aus 1 Dollarstücken bestehenden 
Westenknöpfen der Inder vorhanden.«18

Auch das Festland war im 19. Jahrhundert in den globalen Han-
del integriert. Eingeführt wurden Textilien, Waffen, Glasperlen, 
Eisendrähte und, am wichtigsten, Baumwollstoffe. Die Beziehungen 
waren asymmetrisch: Die internationale Warenwirtschaft versetzte 
die afrikanische Seite in eine untergeordnete Stellung und bewirkte 
eine Ausweitung der Sklaverei, von Klientelverhältnissen hin zu Plan-
tagensklaverei, in der cash crops produziert wurden.19 Sie war aber 
ebenso von einer stark ausdifferenzierten afrikanischen Nachfrage 
geprägt.20 Afrikanische Konsumbedürfnisse stellten einen wichtigen 
Motor kapitalistischer Durchdringung mit europäischen Waren 
dar: Importierte Gewehre waren nicht nur ein begehrtes Prestigegut, 
sie militarisierten auch die Expeditionen nach Sklaven im Inland.21 
Machtdisparität und Konsumnachfrage müssen in ihrer Wechsel
wirkung gesehen werden.

Die Karawanenrouten bildeten die Adern der Warenwirtschaft, 
über die Waffen und andere Prestigegüter ins Binnenland geliefert 
wurden. Vertreter der indischen Diaspora finanzierten den Kara
wanenhandel omanischer und Kiswahili sprechender Eliten der Shi-
razi mittels Krediten, die für Tauschgüter gebraucht wurden.22 Auch 
für die Deutschen waren indische Finanzierer unentbehrlich. Ein 
Reisender schrieb 1889, die Ausrüstung einer Karawane sei »eines 
der unangenehmsten, schwierigsten und aufreibendsten« Geschäfte 
der Reise und riet, man solle es wegen ihrer »ausgebreiteten Kennt-
nis der einschlägigen Verhältnisse und dem großen Einfluß, den sie 
besitzen« ganz den Indern überlassen.23

Im Lauf des 19. Jahrhunderts stieg der Preis von Elfenbein an, 
während die Preise für die importierten Manufakturwaren durch 
die westeuropäische und US-amerikanische Industrialisierung san-
ken.24 Das Resultat war eine Ausweitung des Handelssektors von 
Sansibar und seinem Hinterland. Die expandierende Austausch-
ökonomie hatte politische Wirkungen: Klientelbeziehungen wurden 
nun über Kredit und Außenmarkt gesteuert. Shirazi-Eliten in den 
nördlichen Küstengebieten versuchten, durch die Ausrüstung von 
Karawanen Status und Gefolgschaft zu erlangen. Durch die Prestige-
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aufwände, die sie in Patronagebeziehungen leisten mussten, waren 
sie indes hoch verschuldet und wurden auf den kapitalintensivsten 
Karawanen, etwa den Routen mit Endpunkt Bagamoyo oder Dar 
es Salaam, zunehmend von städtischen arabischen Unternehmern 
verdrängt, die über direkteren Kreditzugang verfügten.25 Die pas-
senden Warenwährungen auf der Karawane mitzuführen, war eine 
schwierige Aufgabe.26 Henry Morton Stanley, dessen Expeditionen 
nach Zentralafrika in Sansibar starteten und durch Ostafrika führ-
ten, verzeichnete die Vorräte an Baumwolltuch und Glasperlen, um 
die Löhne der Träger und Söldner sowie die Tribute zu bezahlen. So 
erhielt das afrikanische Personal auf Stanleys zweiter Reise zwischen 
1874 und 1877 zunächst einen Vorschuss, den Stanley in US-Dollar 
notierte, und unterwegs in Ujiji am Tanganyika-See eine weitere Zah-
lungstranche in Baumwolle.27

Träger aus dem Hinterland Unyamwezi um die Stadt Tabora 
herum, in abnehmendem Maße Sklaven in Klientelverhältnissen, 
verdingten sich für die Karawanen. Diese Arbeitskräfte betrieben 
eine eigenständige Form der Lohnarbeit, in deren Rahmen sie ihre 
Gebräuche gegen die Praktiken kapitalistischer Finanzierer verteidig-
ten.28 Einen wichtigen Punkt machten die Zahlungsmodalitäten aus. 
Die Träger, die in vielen Fällen mit ihren Ehefrauen reisten, ließen 
sich in Baumwollstoffen bezahlen, hinzu kamen ein Handgeld und 
Kupfergeld bis zur Abreise aus der Stadt. Ein deutscher Beobachter 
war irritiert: »Man braucht unverhältnismäßig viele Menschen, wel-
che alle bezahlt und unterhalten sein wollen, und von denen der 
größte Teil nur da ist, um die Mittel zum Unterhalte für sich und die 
anderen zu schleppen.«29 Träger der Nyamwezi und Sukuma bestan-
den bis um 1900 darauf, dass ihre Löhne in Baumwolltuch statt in 
Bargeld ausbezahlt wurden. Zur Fixierung von Trägerlöhnen, die in 
Maria-Theresia-Talern und später in Rupien berechnet wurden, galt 
ein fixiertes Wertverhältnis von einem doti (vier Yards) an Baumwoll-
tuch zu 0,25 Maria-Theresa-Taler. Auf dem Festland war das Baum-
wolltuch indes viel höher bewertet: ungefähr 0,5 Taler an der Küste 
und 1,0 Taler in Ugogo.30 Ein Träger konnte mit dem vorab bezahl-
ten Lohn im Landesinneren das Doppelte oder noch mehr erwarten, 
wenn er in Baumwolle abgegolten wurde. In einem anderen Sachver-
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halt mit verwandter Logik schrumpfte das doti als Längenmass mit 
zunehmendem Weg ins Landesinnere. Während es, wie erwähnt, an 
der Küste in den 1880er-Jahren 4 Yards betrug, machte in Tabora ein 
doti 3,5 Yards und in Ujiji 3 Yards aus.31

Komplementär zu den Baumwollstoffen fungierten Glasperlen als 
Währung.32 Auf der zentralen Karawanenroute von Bagamoyo an der 
Küste über Tabora in Unyamwezi nach Ujiji verbanden Glasperlen 
den regionalen und den Fernhandel. Weil sie eine kleinere Unter
teilung hatten als Baumwolle, wurden sie verwendet, um Lebens
mittel zu kaufen, das Essensgeld an die Träger zu zahlen und den 
Wegzoll an lokale chiefs zu leisten, eine Praxis, die auf Kiswahili 
»hongo« genannt wurde. Henry Morton Stanley hatte bei der Aus-
rüstung der Livingstone-Expedition im Jahr 1870 Schwierigkeiten, 
die passenden Währungen für unterwegs dabeizuhaben.33

Berichte aus Ujiji hatten Perlenwechsler beobachtet, bei denen 
für den Markttag die gültigen Glasperlen bezogen werden konnten, 
die am Abend wieder zurückgetauscht wurden.34 Europäische Be
obachter schrieben die wechselnde Nachfrage den Launen der Mode 
zu. Mode spielte tatsächlich eine Rolle, denn Glasperlen wurden in 
Halsketten, Armbänder, Masken und Kleider eingearbeitet. Aber 
mehr noch untermauerte Schmuck mit Glasperlen den aristokra-
tischen Status von chiefs. Zudem waren in Unyamwezi Glasperlen 
ein Bestandteil des Brautgeldes.35 Hinzu kam, und diesen Punkt 
verkannten die Berichterstatter, dass in der lokal hoch ausdifferen-
zierten Ökonomie, zu der die Glasketten ein Bindeglied darstellten, 
bestimmte Güter aus bestimmten Regionen auch die Bezahlung in 
bestimmten Glasperlen erforderten.36 Nicht nur internationale, auch 
regionale Handelsgüter fungierten als Währungen. In vorkolonialer 
Zeit waren Eisenhacken, die in der Region südwestlich des Victoria-
Sees geschmiedet wurden, ein wichtiges Tauschobjekt, mit dem sich 
die Karawanen eindeckten. Ein deutscher Beobachter schrieb 1892, 
auf dem Markt von Tabora würden jährlich 150.000 solche Hacken 
für vier Ellen Baumwollzeug pro Stück verkauft werden.37 Die Kauri-
schnecken, die im heutigen Uganda in Umlauf waren, wurden von 
omanischen Händlern aus Sansibar geliefert.38
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Waren und Währungen
Die ersten deutschen Firmen, die auf Sansibar Vertretungen eröffne-
ten, waren im Währungsgeschäft tätig. Sie verschickten Glasperlen, 
vor allem aber Kaurischnecken, vom Indischen Ozean nach Lagos 
und in die Bucht von Benin. Sie zogen Gewinn aus der Tatsache, dass 
je nach Blickwinkel die Schnecken mal als Währung, mal als Ware 
fungierten. Sie kauften die Schnecken als Waren und lieferten sie per 
Tauschhandel an ihre westafrikanischen Handelspartner, für die wie-
derum die Schnecken eine allgemeingültige Währung darstellten.39 
Dabei erhielt Sansibar eine überraschende Rolle im Kauri-Geschäft. 
Die Hamburger Firmen brachten die sogenannte »great cowrie infla-
tion« des 19. Jahrhunderts ins Rollen, welche die Vermögen west
afrikanischer Eliten auslöschte.

Das kam so: Ursprünglich waren Kaurischnecken auf den Male-
diven gesammelt worden. Diese Schneckenart heißt Cypraea moneta, 
ist klein, gut transportierbar und war deshalb sehr begehrt. Aber 
an der ostafrikanischen Küste lebte eine andere Sorte Schnecken, 
cypraea annulus, die größer ist und ein anderes Aussehen hat. Im 
ersten Drittel des 19. Jahrhunderts kostete eine metrische Tonne auf 
den Malediven zwischen 30 und 40 Pfund Sterling und konnte in 
Westafrika zu ungefähr 75 Pfund verkauft werden, hatte also eine 
respektable Gewinnspanne von 100 Prozent. Kauris aus Ostafrika 
hingegen hatten einen zehn- bis zwölfmal geringeren Einkaufspreis 
und damit eine potenziell sehr viel größere Gewinnspanne – gesetzt 
den Fall, sie wurden in Westafrika akzeptiert.40 Als ein Schiff des 
Kaufmanns Adolph Jacob Hertz 1845 nach einer erfolglosen Reise auf 
die Malediven in Sansibar Halt machte und die dortigen Schnecken 
auflud, sorgte dies für eine »Revolution auf den weltweiten Kauri-
märkten«.41 Während frühere Versuche britischer Händler, ost
afrikanische Kauris in Westafrika einzuführen, erfolglos geblieben 
waren, wurden Hertz’ Annulus-Kauris akzeptiert, wenn auch zu 
einem niedrigeren Kurs. Jan Hogendorn und Marion Johnson füh-
ren als Gründe an, dass der Boom des Palmölhandels, den das British 
Empire als legitimate trade förderte, in Westafrika Anlass zu mone-
tären Experimenten gab. Hertz, und wenige Zeit später seine Ham-
burger Konkurrenten O’swald sowie, in geringerem Maß, die Firma 
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Hansing,42 kämpften um die Vormacht im Kauri-Handel auf Sansibar, 
wo sie sich um die Jahrhundertmitte niedergelassen hatten.43 Rund 
40 Prozent aller Verschiffungen O’swalds waren Kauris. In der Blü-
tezeit zwischen 1851 und 1869 gelangten über 35.000 Tonnen Annu-
lus-Kauris von Sansibar nach Westafrika; davon wurden 70 Prozent 
von O’swald und Hertz geliefert.44 Kauri-Importe nach Westafrika 
waren von der zunächst wachsenden Wirtschaft angetrieben: In den 
ersten Annulus-Lieferungen spielte der Sklavenhandel noch eine 
Rolle, rasch wurde jedoch Palmöl wichtiger.45 Aber als nach der Jahr-
hundertmitte die westafrikanische Wirtschaft weniger stark wuchs, 
führten die Importe zur Währungsinflation. Hinzu kam eine neue 
Steuer, die der britische Kolonialstaat erhob und zu deren Bezahlung 
vormals aufgespeicherte Kauri-Depots aufgelöst wurden, was zum 
Anwachsen der Kauri-Menge beitrug. Gegen Ende des 19. Jahrhun-
derts zerstörte die Inflation auch das Angebot; allerdings zog sich 
O’swald erst 1904 aus dem Kauri-Geschäft zurück.46

Als die Kolonialabteilung des Auswärtigen Amts 1886 die deut-
schen Handelsfirmen über ihre Ansichten zu den Währungsverhält-
nissen in Deutsch-Ostafrika befragte, antworteten diese, man solle 
alles unverändert lassen. Aus ihrer Sicht bildete die indische Rupie 
eine naheliegende Währung.47 In den 1880er-Jahren stammte nur 
ein Drittel der Waren, die die Hamburger auf Sansibar importierten, 
aus Deutschland.48 Sansibar war in omanische und indische Han-
delsnetze eingebunden.49 Hohe Beamte des Sultanats waren Inder, 
darunter der Zolldirektor und Finanzberater des Sultans.50 Damit 
hatten indische Finanzkreise die politische Kontrolle über den Han-
del an der Festlandsküste.51 Auf dem Festland selbst finanzierten 
indische Kaufleute, Muslime und Hindus aus Gujarat, Karawanen 
oder sie eröffneten Läden, sogenannte dukas. Auch nach der Kolo-
nisierung Ostafrikas blieb das Festland ein wirtschaftlicher Hinter-
hof von Sansibar. In den Jahren um 1900 machten für Deutsch-Ost-
afrika die Rupienländer Sansibar und Indien rund drei Viertel der 
Importe sowie zwischen zwei Drittel und drei Viertel der Exporte 
aus. Die Importe von Baumwollwaren, dem wichtigsten Handelsgut, 
stammten zu 86 bis 93 Prozent aus Ländern mit Rupienwährung.52 
Auch in punkto Personenzahl bildete die indische Gemeinschaft mit 
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9000 Menschen die größte Diaspora-Gruppe in Tansania.53 Dabei 
muss man sich vergegenwärtigen, wie zahlenmäßig klein die euro-
päische Bevölkerung war. Sie stieg von 1078 Personen im Jahr 1900 
auf 5336 im Jahr 1913.54 Solche niedrigen Zahlen verdeutlichen den 
Hintergrund des ostafrikanischen Währungsexperiments – eines fra-
gilen, in den Gesellschaften Tansanias und auf den Finanzmärkten 
marginalen Geldes, dem gleichwohl Gewicht und, wie zu zeigen sein 
wird, Gewalt zukam.

Im Geflecht zwischen den Imperien
Die Deutsch-Ostafrikanische Gesellschaft verkörperte ein Modell, 
das für den Imperialismus charakteristisch war. Als private Firma 
ergriff sie die politische Kontrolle, um ökonomische Ausbeutung 
sicherzustellen. Die Gesellschaft war 1885 von Carl Peters, einem 
glühenden Nationalchauvinisten und Bewunderer des britischen 
Imperialismus gegründet worden. Peters reiste mit paramilitärischen 
Eroberungszügen durch Ostafrika und ließ sich von lokalen Notablen 
Verträge unterzeichnen.55 Reichskanzler Bismarck setzte zunächst 
auf solche privaten Firmen, die analog zur East India Company 
im frühen 19. Jahrhundert die territoriale Eroberung im Interesse 
der kommerziellen Expansion effizienter abzuwickeln versprachen 
als eine staatliche Kolonisierung.56 Die Hamburger Handelshäu-
ser mochten aber in das Unternehmen nicht einsteigen, da sie auf 
funktionierende Beziehungen zum Sultan von Sansibar angewiesen 
waren, der auch die Küste des Festlands kontrollierte. Nur die Bank 
von der Heydt beteiligte sich zunächst an der Gesellschaft.57 In der 
Anfangszeit investierten vor allem einzelne Privatpersonen. Um die 
Finanzen der Firma zu sichern, wurden Kontakte zur Staatsspitze 
wichtig – zu Bismarck, aber auch zu Wilhelm I. selbst, der öffentlich-
keitswirksam Anteile erwarb. Die Staatsbank Preußische Seehand-
lung investierte und kontaktierte weitere Finanzkreise, die zunächst 
zurückhaltend geblieben waren. 1887 hatte die Firma über 2 Millio-
nen Mark gesammelt. Nun stand hinter der DOAG ein Zirkel von 
Hochfinanz und Fabrikanten, aber entscheidend für den Start der 
Firma war die Staatshilfe gewesen.58 In Ostafrika waren die Stations-
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vertreter der Firma für ihre Brutalität berüchtigt. Als Sultan Said 
Bargash 1888 starb, suchte die DOAG einen neuen Vertrag mit sei-
nem Bruder auszuhandeln. Als die DOAG und deutsche Truppen ver-
schiedene Küstenorte militärisch einzunehmen versuchten, folgte im 
August 1888 ein Aufstand, zu dessen Ausbruch verschiedene Feind-
schaften beigetragen hatten. Einen Auslöser bildete das Vordringen 
der Deutschen. Aber noch wichtiger waren Widersprüche innerhalb 
der Küstengesellschaft.59 Patrizier der Shirazi genannten Communi-
tys an der Küste, die sich ihre Gefolgschaft mit Gastmählern und 
Repräsentationsaufwänden sichern mussten, waren bei omanischen 
und indischen Finanzleuten verschuldet. Der sansibarische Staat 
drängte die Eliten der Küste politisch an den Rand und setzte die 
Schuldenzahlungen polizeilich durch. Bauern weigerten sich, in voll-
ständig proletarischen Verhältnissen auf den Plantagen zu arbeiten. 
Der Aufstand richtete sich gleichermaßen gegen Sansibar wie gegen 
die Gewalt der Deutschen. Eine seiner Folgen war die Festigung der 
militärisch-staatlichen Dimension des Kolonialismus. Damit war 
auch die Strategie der Kolonisierung mittels Konzessionen an eine 
private Firma vorbei. Aber eine wichtige Ausnahme davon stellte das 
Münzrecht dar. Dieses verblieb bei der DOAG. Zum Jahresende 1890 
begann die Firma bei der Berliner Königlichen Münzstätte Silber
rupien prägen zu lassen und verschickte sie nach Ostafrika.

Indische Münzen machten aber stets die Mehrheit in Deutsch-Ost-
afrika aus. Die DOAG schrieb 1894, nur schätzungsweise fünf Pro-
zent aller Rupienstücke in der Kolonie seien »deutscher Herkunft«; 
sie untermauerte damit ihre Behauptung, sie würde ihr Münzrecht 
vorsichtig und verantwortungsvoll angehen.60 Andere Zahlen für die 
1890er-Jahren waren höher; der Gouverneur ging 1901 davon aus, dass 
an der Küste etwa dreimal und im Landesinneren etwa doppelt so 
viele indische wie deutsche Rupien kursierten. Als reines Silbergeld 
schwankte der Kurs der indischen Rupie mit dem globalen Silberpreis.

Aber 1893 machte die Geldpolitik des British Empire eine ent-
scheidende Kehrtwende. Die indische Rupie wurde vom Silber gelöst. 
Die Gründe sind in der untergeordneten Stellung Indiens im bri-
tischen System des internationalen Zahlungsausgleichs zu finden. 
Indien bildete einen Angelpunkt in der weltweiten Finanzmacht des 
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British Empire.61 Gegenüber Großbritannien hatte es eine negative 
Handelsbilanz, weil englische Exporteure nach Indien Monopolstel-
lungen einnahmen und die Politik verfolgten, strategische Sektoren 
der indischen Wirtschaft unterentwickelt zu halten. Zum Rest der 
Welt hatte Indien indes eine positive Handelsbilanz, exportierte also 
mehr, als es importierte. Dies bedeutete, dass Großbritannien seine 
eigenen Zahlungsverpflichtungen gegenüber Kontinentaleuropa 
durch den Zustrom indischer Zahlungen begleichen konnte. Indien 
bildete eine geldpolitische Manövriermasse für das Empire. Der 
Silberstandard lag im Interesse anglo-indischer Plantagenbesitzer, 
europäischer Kaufleute und Industrieller, die von der abgewerteten 
Währung profitierten. Er lief allerdings den Interessen der Kolonial-
verwaltung entgegen, die Schulden und Pensionen in Goldwährung 
gegenüber England abzuleisten hatte. Die Währungsdiskrepanz holte 
die Kolonialverwaltung mit Konsumsteuern wieder herein, was die 
Kosten auf die ärmere Bevölkerungsmehrheit abwälzte. 1892 ließen 
geldpolitische Maßnahmen, die in den USA erwartet wurden, und 
die Integration von Österreich-Ungarn in den Goldstandard die 
Befürchtung entstehen, der Silberpreis könnte in freien Fall geraten. 
Die Kolonialverwaltung fürchtete, dass weitere Steuern Rebellionen 
provozieren würden. Als dritte Partei in der geldpolitischen Debatte 
lancierte das India Office einen Vorschlag: Statt Gold in die Kolonie 
zu schicken – was die City of London keinesfalls zulassen wollte –, 
sei kein Goldstandard, sondern ein Golddevisenstandard einzufüh-
ren. Die Rupienwährung wurde an Sterling, eine Goldwährung, ge
bunden.

Per Verordnung, das heißt rechtlich leicht annullierbar, entspra-
chen 15 Rupien einem Goldsovereign, oder genauer: Gegen einen 
Goldsovereign wurden 15 Rupien eingelöst, aber nicht umgekehrt.62 
Die Silberrupie wurde damit »virtually a note printed on silver.«63 In 
einem ersten Schritt wurde die Prägung von Silberrupien gedrosselt. 
Der Außenwert der indischen Währung stieg daraufhin an. Schritt-
weise wurde das Verhältnis von Pfund Sterling zur Rupie bis 1898 
stabilisiert. Die indische Geldpolitik, die nun das India Office betrieb, 
half, die englischen Zinssätze niedrig zu halten, indem statt einer 
indischen Goldreserve Regierungsanleihen gekauft wurden, unter 
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anderem, um den Burenkrieg 1902 zu finanzieren. Für den Sub
kontinent wiederum zeitigte die Anbindung an Sterling katastro-
phale Auswirkungen. 27 indische Staaten hatten 1893 noch ihre eigene 
Währung emittiert; als die Rupie vom Silber gelöst wurde, zwang 
sie dies ins koloniale Währungssystem hinein. Das hatte zur Folge, 
dass während einer verheerenden Reihe von Hungersnöten zwischen 
1896 und 1902 diesen Staaten die geldpolitischen Instrumente fehlten, 
gegen die Hungersnöte Kredite aufzulegen.64

Die »schwebende Schuld« des Kolonialismus
Die indische Loslösung vom Silber 1893 hatte massive Auswirkun-
gen auf die koloniale Geldpolitik in Ostafrika. Der Kurswechsel des 
British Empire warf die Frage auf, wie mit der kolonialen Währung in 
Deutsch-Ostafrika verfahren werden sollte. Dabei standen sich vier 
Gruppen gegenüber: die DOAG, die Hamburger Handelsfirmen, die 
zahlenmäßig geringen, aber publizistisch schlagkräftigen deutschen 
Siedler und der Kolonialstaat. Die DOAG betrieb ihre Geldpolitik so, 
wie sie ihren Interessen als private Firma diente. Sie übernahm keine 
irgendwie geartete Garantie für die Währung. Trotzdem machte in 
den zehn Jahren zwischen 1893 und 1903 die deutsche Rupie auch 
ohne Deckung die Aufwärtsbewegung der indischen Währung mit. 
Zeitweise lag der Kurs der deutschen Rup ie rund 90 Prozent über 
ihrem Metallwert.65

Zuerst führte die indische Währungsreform zu Verunsicherung 
in Deutsch-Ostafrika. Der deutsche Gouverneur schrieb, es herrsche 
»vollständige Unklarheit«, wie sich die Lage in Indien und auf Sansi-
bar entwickle.66 Der Zolldirektor berichtete, wegen der Währungs-
unsicherheit würden die Elfenbeinexporteure in Bagamoyo auf ihren 
Lagerbeständen sitzenbleiben.67 Vertreter der Firmen O’swald, Han-
sing und der Elfenbeinexportfirma Heinrich Meyer fanden, es würde 
sich der »Mangel eines wahren Werthmessers« bemerkbar machen. 
Sie forderten deshalb gegen die DOAG die Einführung einer deut-
schen »Regierungsrupie«.68

Den Hamburger Firmen war an einer möglichst stabilen Bindung 
an die indische Währung gelegen. Hansing beispielsweise wirkte als 
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offizielle Vertretung der anglo-indischen Chartered Bank of India. 
Dies hatte Auswirkungen auf die Geldpolitik und die monetäre 
Diplomatie. So kam es 1893 dazu , dass auf Sansibar die Niederlassun-
gen verschiedener Firmen und schließlich auch die öffentlichen Kas-
sen sich für kurze Zeit weigerten, die deutsche Rupie anzunehmen. 
Ins Rollen gebracht hatte diese Welle gegen die deutsche Währung 
die deutsche Firma Hansing auf Anweisung aus Hamburg.69

Siedlerkreise, neben den hamburgischen Firmen eine weitere riva-
lisierende Gruppe, kritisierten, die DOAG würde durch ihre knappe 
Bargeldversorgung die Plantagenbesitzer in ihre Abhängigkeit zwin-
gen: »Silber prägte man nur in mäßiger Menge, um einerseits den 
Kurs hoch zu halten, andererseits Gouvernement und Private bei 
größerem Geldbedarf stets in der Hand zu haben.«70 Wer sich grö-
ßere Geldmengen beschaffen wollte, musste dies über die Wechsel-
geschäfte tun, welche die DOAG und die Großfirmen mit Bombay 
betrieben. Die Siedler agitierten mit ihren Sprachrohren Deutsch-
Ostafrikanische Zeitung und Usambara-Post für die Einführung der 
Mark.71 Ein Kritiker hielt fest, sie täten dies in der Absicht, Lohn-
senkungen auf den Plantagen durchzusetzen. Da die Rupie um 1902 
bei 1,36 Mark lag, so das Kalkül, könnten sie in Zukunft schlicht eine 
Mark für eine Rupie berechnen und so die Löhne um mehr als ein 
Drittel heruntersetzen.72

Staatliche Experten urteilten anders als die Siedler. Die Gefahr 
lag für die Reichsregierung vielmehr darin, dass die Gesellschaft 
zu viele Rupien prägen und sich ein unterwertiges Geld ausbilden 
könnte.73 In den Jahren nach Indiens Übergang zur Bindung an 
Sterling prägte die DOAG tatsächlich immer mehr eigene Münzen. 
Schließlich konnte sie nun, da eine Differenz zwischen Metallwert 
und Kurswert der Rupie bestand, verstärkt Profite aus der Seignio-
rage einstreichen. Zwischen 1893 und 1901 hatte sie die Zahl der eige-
nen Rupien mehr als verdreifacht, im Jahr 1901 allein machte sie 
200.000 Mark Gewinn mit der Seigniorage.74 Bis 1903/4 die Münz-
ausgabe verstaatlicht wurde, prägte die DOAG Münzen im Wert von 
rund drei Millionen Mark und machte einen Münzgewinn von rund 
1,5 Millionen.75 Dies sind nicht besonders hohe Zahlen, aber, wie 
die sozialdemokratische Zeitung Vorwärts hervorhob, gelang es der 
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Firma wiederholt nur dank des Münzrechts, überhaupt Gewinne zu  
machen.76

Die Kolonialabteilung bemängelte, dass die Gesellschaft ihrer 
Verpflichtung, die Prägungen knapp zu halten, nicht nachgekom-
men sei. Das Verhältnis zwischen indischen und deutschen Rupien 
in der Kolonie veränderte sich. Die Kolonialabteilung befürchtete, 
dass angesichts der geringen Gesamtmenge an Silbergeld (die auf 
etwa 10 Millionen indische und deutsche Rupien geschätzt wurde), 
die deutsche Rupie bald mit der indischen Rupie gleichauf liegen und 
50 Prozent des ganzen Silbergeldes ausmachen würde. Selbst Vertre-
ter der DOAG erwarteten unter diesen Bedingungen eine Minder
bewertung der deutschen Rupie.77 Dass der Kurswert mit der in
dischen Rupie Schritt hielt, geschah allein aufgrund der marginalen 
Stellung der deutschen Rupie. Bereits 1899 hatte der Gouverneur aus 
Dar es Salaam an die Kolonialabteilung geschrieben, dass die Gesell-
schaftsrupie nur so lange höher bewertet bliebe, »als ihre Anzahl 
im Vergleich zu der der indischen Münzen so verschwindend ist, 
daß der Geldhandel sich nicht mit ihr beschäftigt.«78 Reichsvertre-
ter sahen eine »schwebende Schuld« in der ungedeckten Währung.79 
Diese wurde mit jeder weiteren geprägten Rupie größer. Kolonial-
stellen, aber auch die Reichsbank und das Schatzamt, plädierten 
deshalb für eine Rupienwährung, die an die Mark gekoppelt sein  
sollte.

So trat das Reich in Verhandlungen mit der DOAG, um das Münz-
recht zurückzukaufen. Genau dann trat die Krise ein und das Geld 
ohne Deckung führte das Problem monetärer Souveränität plastisch 
vor Augen. Kurz bevor die private Münzprägung beendet werden 
sollte, kam es zur monetär-diplomatischen Konfrontation mit Sansi-
bar. Am 7. März wurde am Zollgebäude von Sansibar eine Bekannt-
machung angeschlagen, dass die Kassen der Regierung keine Münzen 
außer der indischen mehr annehmen würden.80 Bereits am Nachmit-
tag gaben die Geldwechsler der Stadt nur noch ¾ einer indischen für 
eine deutsche Rupie. Hektisch fragte das Auswärtige Amt bei den 
britischen Stellen an, warum das Empire auf Sansibar dieses Manöver 
veranstalte. Es bekam zur Antwort, dass der Münzumlauf vereinheit-
licht werde. Spätere Kommentatoren urteilten, dass Sansibar nur prä-
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ventiv auf den geplanten Verstaatlichungsschritt der deutschen Rupie 
reagierte, mit dem die Umlaufgemeinschaft der beiden Währungen 
sowieso abgeschnitten wurde.

Im März und im April 1903, als ein erneuter Angriff auf die deut-
sche Rupie erfolgte, war rasches Handeln gefragt: Die Vertretung 
der DOAG in Sansibar begann, deutsche Rupien anzunehmen und 
gegen indische zu tauschen, um auf diesem Weg die deutsche Rupie 
zu stützen. Der deutsche Konsul befürchtete eine Panik, doch die Lei-
tung der DOAG in Berlin wies ihre Vertretung in Sansibar an, keine 
Umwechslungen vorzunehmen. In drei Wochen würde die Münz-
hoheit sowieso an das Reich übergehen und das Gouvernement in 
Dar es Salaam hätte nicht sogleich angeboten, seinerseits der Gesell-
schaft die deutschen Rupien wieder abzunehmen.81 Erst nach eini-
gem Abwarten war die DOAG bereit, zusammen mit dem deutschen 
Konsulat die deutsche Rupie zu stützen.

Im imperialen Kräftefeld verweisen verschiedene, auch gegen
läufige Vektoren auf eine verschränkte Souveränität: Die DOAG hatte 
das Recht, eine Währung zu prägen, aber keine Verpflichtung, sie 
zu stützen; Handelsfirmen wirkten als Agenten für Firmen anderer 
Imperialmächte; so eng verknüpft Staatsgewalt und privates Kapi-
tal waren, nicht in jeder Konstellation kamen sie vollständig zur 
Deckung.

Reichsrupie: Verstaatlichung der Währung
Auch wenn niemand sie gefragt hatte, spielte die Haltung kolo
nisierter Afrikanerinnen eine wichtige Rolle in der Diskussion, ob 
die Mark oder eine an die Mark gekoppelte Silberwährung eingeführt 
werden sollte. Denn Afrikaner übersetzten die Währung in andere 
Wertregimes, etwa indem sie Münzen in Schmuck umwandelten.82 
Diese Praktiken beeinflussten die Entscheidungen der Währungs-
architekten. Der Reichsbankdirektor Otto von Glasenapp hielt die 
Einführung der Mark nicht für ratsam, weil »die Eingeborenen sich 
gewöhnt haben, mit einer Münze von dem Umfange und dem Silber-
gehalte der Rupie einen bestimmten Wertbegriff zu verbinden. Sie 
werden kaum verstehen, daß 2 Zweimarkstücke etwa den gleichen 
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Wert haben sollen wie 3 Rupien, von denen jede einzelne in Umfang 
und Silbergehalt einem Zweimarkstück ungefähr entspricht.«83 Ein 
Memorandum der Kolonialabteilung zuhanden des Reichstags 
betonte, der Silbergehalt der Währung sei ausgesprochen wichtig. 
Auch im Reichstag wurde dieser Punkt wiederholt. Man müsse davon 
ausgehen, dass ein Großteil der umlaufenden Münzen in Schmuck 
umgewandelt würde. Mark-Münzen enthielten schlicht zu wenig Sil-
ber, um von der Bevölkerung akzeptiert zu werden. Die Wertverhält-
nisse eines Zweimarkstücks, das mehr wert als eine Rupie war, aber 
einen geringeren Silbergehalt aufwies, »würden den Eingeborenen 
niemals klar zu machen sein, namentlich da für die Eingeborenen der 
effektive Silbergehalt der Münzen wegen der häufigen Verarbeitung 
von Silbermünzen zu Schmuckgegenständen von ganz besonderer 
Wichtigkeit ist.«84

Einige Beamten hatten aber Sorge, dass Gold aus Deutschland 
nach Afrika, Sansibar oder Indien wandern könnte.85 Die Kolonie 
als Aderlass europäischer Metallreserven war eine fixe Vorstellung 
imperialer Regierungen.86 Auch das deutsche Schatzamt vertrat 
diese Einschätzung. Sein Vertreter befürwortete zwar eine Bindung 
an die Mark, hegte aber Befürchtungen wegen der stark negativen 
Handelsbilanz der Kolonie. Die Überzahl der – in Rupien bezahl-
ten – Importe gegenüber den Exporten könnte dazu führen, dass 
Goldbestände aus Deutschland abfließen, wenn die Importeure dann 
vermehrt Rupien gegen Goldmark einwechseln würden. Die Kolo-
nialabteilung trat diesen Befürchtungen entgegen, indem sie darauf 
hinwies, dass die Importe hauptsächlich aus europäischen Kapitalin-
vestitionen bestehen würden, die nicht von der Kolonie, sondern von 
europäischen Firmen bezahlt würden und deshalb kaum Goldtrans-
fers nach Afrika zu erwarten seien.87 Trotzdem wurde die Befürch-
tung ernst genommen. Wie das Schatzamt hervorhob, galt im British 
Empire nur eine Einlösepflicht von Sovereigns in Rupien, nicht von 
Rupien in Sovereigns. Dies bedeutete, dass englische Instanzen nicht 
zu fürchten brauchten, indische Kaufleute würden ihre Rupien ab
geben und dafür Sovereigns nach Indien tragen. Die deutsche Kolo-
nialabteilung, Reichsbank und Schatzamt stimmten einer analogen 
Regelung zu.
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Uneinigkeit bestand über das Kursverhältnis zwischen Mark und 
Rupie. Der Vorschlag der Regierungsstellen, der sich auch durchsetzte, 
ging dahin, ein Verhältnis von drei Rupien zu vier Mark herzustellen, 
so dass 15 Rupien auf einen 20-Mark-Taler, eine Goldmünze, kamen. 
Anders ausgedrückt, würde eine Rupie 1,333 Mark entsprechen. Dies 
bedeutete eine leichte Abwertung der deutschen Rupie gegenüber der 
indischen. Die Handelsfirmen, die mehr importierten als exportier-
ten, plädierten hingegen für eine Aufwertung, weil sie die deutsche 
Rupie auf gleicher Höhe mit der indischen halten wollten.88

Eine leichte Abwertung der deutschen Rupie, so die Annahme, 
ließe die indischen Rupien langsam aus der Kolonie abfließen. Wenn 
sie im Land selbst paritätisch umliefen, die indischen Rupien aber 
im Ausland einen höheren Kurs haben würden als die deutschen, 
würden sie zunehmend exportiert werden. Der Mechanismus war 
beabsichtigt, denn auf diese Weise wurde Raum geschaffen für die 
Verbreitung neuer deutscher Rupien und damit für Profite mit der 
Seigniorage.89 Noch vor der Prägung der ersten Münze wollte die 
Kolonialabteilung diese Gewinne bereits in den Kolonialetat aufneh-
men.90 Von einem aufgebesserten Etat versprach sie sich eine güns-
tigere Stimmung für den Kolonialismus im Reichstag. Ganz durch-
setzen konnte sich die Kolonialabteilung nicht; die Münzgewinne 
wurden je zur Hälfte auf das Kolonialbudget und auf eine Goldreserve 
verbucht. Trotzdem machte die Seigniorage einen wichtigen Teil im 
Kolonialhaushalt aus. Zwischen 1904 und 1906 waren die Profite aus 
dem Münzgewinn höher als die Zolleinnahmen, rechnet man die 
Einnahmen der ersten fünf Jahre – von 1904 bis 1908 –, überstiegen 
die Münzgewinne mit 9.467.000 Mark auch sämtliche Steuererträge 
inklusive Gewerbesteuern im selben Zeitraum (7.774.000 Mark).91 
Noch deutlicher fällt die Rolle der Münzgewinne im Vergleich mit 
der sogenannte »Kopf- und Hüttensteuer«, die ab 1898 von der afri-
kanischen Bevölkerung erhoben wurde (und die im nächsten Kapitel 
genauer betrachtet wird). In den ersten acht Jahren der Münzprägung 
(1904–1911) betrug die Seigniorage 12.697.000 Mark,92 während die 
Hüttensteuer in den ersten acht Jahren ihres Bestehens (1898–1905) 
8.884.582 Mark einbrachte.93
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Geldpolitik und rassistische Hierarchie
Die Neuordnung der Währung bekräftigte eine rassistische Hie-
rarchie. Denn als die deutsche Rupie nicht länger im Gleichschritt 
mit der indischen verlief, war die »Umlaufgemeinschaft« mit Sansi-
bar unterbrochen. Vonseiten der Kolonialabteilung geschah dies mit 
Absicht. Auf diesem Weg seien die »die farbigen Zwischenhändler in 
stärkerem Maße als bisher unter die Kontrolle der in Deutsch-Ost-
afrika und Sansibar interessierten deutschen Firmen zu bringen.«94 
Indische und omanische Händler müssten sich nun zur Umwechs-
lung an deutsche Firmen wenden. Für den Reichsbankdirektor 
Glasenapp war klar, »daß die Diskordanz zwischen der Ostafrika
nischen und der Indischen Rupie vorübergehend den Handels
verkehr des Schutzgebiets mit Sansibar und Indien störend beein-
flussen« würde.95 Allerdings wäre nach einer Übergangsphase im 
Großhandel kein Hindernis mehr zu erwarten, nur im Kleinverkehr 
sei später noch mit Unbequemlichkeiten zu rechnen. Im Schatzamt 
war man jedoch anderer Ansicht. Zum Plan der Kolonialabteilung, 
mit einer niedrigeren Bewertung der deutschen Rupie einen Abfluss 
an indischen Münzen zu erreichen und dadurch Raum für Münz-
gewinne zu schaffen, notierte ein anonymer Beamter an den Rand: 
»durchaus richtig und der Kolonialabteilung finanziell zweifellos 
erwünscht, ob aber auch im handelspolitischen Interesse Deutsch-
Ostafrikas gelegen???«96 Gleichwohl setzte sich die Kolonialabteilung 
durch, auch gegen mehrere Einsprachen der Handelsfirmen. Nach 
Ansicht der Kolonialabteilung sollte die »Währungsgleichheit« zwi-
schen Sansibar und der deutschen Kolonie gekappt werden. Denn 
bis jetzt stünde es »den farbigen Zwischenhändlern offen, mit dem-
selben Gelde, das sie für ihre Waren im deutschen Schutzgebiet ein-
nehmen würden, in Zanzibar zu bezahlen oder umgekehrt«, während 
dieser Handlungsspielraum für Zahlungen aus Deutschland nicht be
stünde.97 Mit einer Unterbrechung der Umlaufgemeinschaft würden 
deutsche Firmen in eine strategisch günstigere Position gebracht und 
indische Händler auf Sansibar tendenziell dazu gezwungen werden, 
sich unter deutscher Kontrolle auf dem Festland anzusiedeln.

Die Währungsreform entworfen hatte Karl Helfferich, der im Jahr 
1901 als wissenschaftlicher Berater in die Kolonialabteilung eingetre-
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ten war. Helfferich hatte nicht, wie üblich, zuvor einen Aufenthalt 
in den Kolonien absolviert, und seine Anstellung wurde als Zeichen 
gewertet, dass in der Kolonialabteilung der Einfluss ökonomischer 
Expertise zunahm. Er machte rasch Karriere, die Neugestaltung 
der deutschen Rupie war sein erstes größeres Projekt.98 Geldpolitik 
war für Helfferich ein Mittel, imperiale Macht über wirtschaftliche 
Mechanismen – Konkurrenz, Produktivität der Kolonien, aggres-
sive Handelspolitik, taktische Schutzzölle – zu erreichen.99 Durch 
ihr Gewicht konnten geldpolitische Entscheidungen die koloniale 
Hierarchie stützen und weiter fördern. Die deutsche Rupie an die 
überlegene Goldwährung des Reichs zu binden, mit einer leichten 
Veränderung im Wechselkurs für den gleichsam natürlichen Abfluss 
der fremden Münzen zu sorgen, auf diese Weise Raum zu schaffen für 
die profitablen Neuprägungen des Reichs und zugleich die »farbigen 
Zwischenhändler« in eine untergeordnete Stellung zu zwingen – das 
war monetäre »Weltpolitik«.

Zu ihr gehörte, dass Helfferich imperiale Größe nicht als schlichte 
Symbolpolitik verstand. Zwar war unbedingt einem Absturz der 
deutschen Rupie vorzubeugen, weil – wie ein Schreiben der Kolonial-
abteilung von 1902 fand – es sich um Münzen handelte, »die mit dem 
Bildnis seiner Majestät des Kaisers versehen sind, deren Entwerthung 
die Autorität des Reichs in Mitleidenschaft ziehen würde.«100 Aber 
Autorität brauchte nicht die Einführung der Mark zu bedeuten. Wenn 
die Mehrheit der umlaufenden Münzen indische Rupien waren und 
eine Möglichkeit bestand, sich an das Währungsarrangement des 
British Empire anzulehnen und zugleich mit einer kleinen Differenz 
dessen Gewicht in eine bestimmte Richtung zu lenken, während die 
Rupie an die deutsche Goldwährung gekoppelt war, ließ sich impe-
riale Politik betreiben. So sollte die Autorität des Reichs in einem 
praktischen Arrangement zum Durchbruch kommen und die Ströme 
des deutschen Privatkapitals fördern. Das bedeutete, sich an analogen 
währungspolitischen Regelungen anderer Imperien zu orientieren. 
Die Kolonialabteilung zog zur Umsetzung Schriften des britischen 
Direktors der Bank von Bengalen heran.101 Ähnliche Pläne verfolgten 
die USA auf den Philippinen, die von der Kolonialabteilung eben-
falls beobachtet wurden.102 Alle drei Imperien führten jeweils ein 
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System ein, mit dem eine koloniale Silberwährung an die Goldwäh-
rung gebunden wurde, ohne das Risiko zu laufen, dass Gold in die 
Kolonien gelangte. Im Deutschen Reich kam dabei der Legations-
kasse des Auswärtigen Amts eine Schlüsselrolle zu. Mit Wechseln auf 
diese Kasse ließ sich der Kurs der Rupie stützen. Das Gouvernement 
in Dar es Salaam war angewiesen, sobald 132,50 Mark oder weniger 
für 100 Rupien geboten wurden, Rupien gegen Wechsel anzunehmen 
und einen höheren Preis zu bieten.103

Helfferichs »Weltpolitik« machte imperiale Gewalt für priva-
tes Kapital dienstbar. Kolonisierung sollte zuvorderst von den Ini-
tiativen privater Unternehmen herrühren. Allerdings waren die 
Konzessionsfirmen wie die DOAG, so Helfferich, nicht in der Lage 
gewesen, die Funktionen, die ihnen übertragen worden waren, auch 
auszuüben. Deshalb trat Helfferich für eine forcierte Kolonialpoli-
tik des Kaiserreichs ein.104 Vor diesem Hintergrund wird seine Stra-
tegie deutlich, auch nach der Verstaatlichung der Rupie möglichst 
private Lösungen zu suchen. Für die Rückgabe des Münzrechts an 
das Kaiserreich wurde die DOAG ausgiebig entschädigt, unter ande-
rem mit einer äußerst günstigen neu ausgehandelten Anleihe und 
fortgesetzten jährlichen Zahlungen durch das Reich. Zur Strategie 
gehörte ferner, eine private Bank für die Abwicklung der Geldpolitik 
und die Notenausgabe einzurichten. An der Notenausgabe hatte die 
DOAG zuvor kein Interesse gehabt, auch von einer Kolonialbank ver-
sprach sie sich keinen Erfolg.105 Auf Helfferichs Initiative hin wurde 
die Deutsch-Ostafrikanische Bank gegründet, die am 23. Juni 1905 
eine Niederlassung in Dar es Salaam eröffnete.106 Diese bestand aus 
einem Konsortium unter Führung der Deutschen Bank, die seit 
den 1880er-Jahren rechtlich selbstständige Tochtergesellschaften in 
Lateinamerika und Asien gegründet hatte.107 Das Konsortium hatte 
zuvor die Eisenbahnlinie von Dar es Salaam nach Morogoro finan-
ziert und wurde nun um eine Beteiligung der DOAG erweitert.108

Für Helfferich hing die Gründung eines Finanzinstituts eng mit 
dem Eisenbahnbau zusammen. Denn Eisenbahnen seien unerläss-
lich für die koloniale Arbeitsteilung.109 Und umgekehrt generierten 
Infrastrukturprojekte Finanzmacht: Sie ermöglichten es Investoren
gruppen, neue Anleihen aufzulegen. Als 1904 der Reichstag einem 
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Ausbau der Eisenbahnen in Ostafrika zugestimmt hatte, stieg das 
Interesse des privaten Kapitals an einer Bank.110

Sie war mit einem Grundkapital von zwei Millionen Mark aus-
gestattet und hatte das Recht, bis zum Dreifachen dieses Betrags 
Banknoten in Rupien auszugeben, sofern sie die Noten auf Verlan-
gen in Münzen umwechselte. Die Bank priorisierte kurzfristige Kre-
dite für große Firmen, die Landwirtschaft hielt sie außen vor.111 Sie 
war als eigentliche Notenbank konzipiert und gab keine Hypotheken 
aus.112 Die Bank übernahm auch nur so weit eine Verantwortung, den 
Münzumlauf vor Ort zu unterstützen, wie dies ihre Geschäftstätig-
keit nicht einschränkte; andernfalls musste das Gouvernement ein-
springen. Bei den wiederholt auftretenden Bargeldknappheiten führte 
dies zu massiven Friktionen zwischen der Bank und dem Gouverne-
ment.113

Pflanzer hatten zuvor vehement die Einrichtung einer Bank ge
fordert, aber als diese aus eng verflochtenen Beziehungen der Groß
firmen und der DOAG bestand, liefen sie Sturm gegen das Institut.114 
Helfferichs Bankpläne wurden im Reichstag von Matthias Erzberger, 
einem jungen Vertreter des katholischen Zentrums und späteren 
Reichsfinanzminister in der Weimarer Republik, vehement angegrif-
fen. Statt dass die Reichsbank und der Staat eine Infrastruktur zur 
Geld- und Kreditversorgung aufbauten, würde hier das Großkapital 
mit einer Monopolstellung beschenkt.115 Ein Abgeordneter der So
zialdemokraten, Albert Südekum, sprach von einem »Kolonialkapita-
lismus« mit einer »auffallenden Begünstigung großer kapitalistischer 
Gesellschaften«.116

Helfferich antwortete als leitender Experte in seiner ersten 
Reichstagsrede.117 Er räumte ein, dass die mangelnde Konkurrenz 
ein Manko sei. Aber die Priorität müsse darauf liegen, das Banken
kapital überhaupt erst für die Kolonien zu interessieren.118 Ein späte-
rer Bericht der Kolonialabteilung kritisierte ebenfalls die Monopol-
stellung. So komme es, dass die Deutsch-Ostafrikanische Bank an 
Hansing und die DOAG, die beide eng mit der Bank verflochten seien, 
Lombardkredite über mehr als 500.000 Mark für nur 3,5 Prozent ver-
leihen würde, während der Zinssatz mindestens doppelt so hoch sein 
sollte.119 1911 wurde dann – vom selben Konsortium – ein zweites 
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Institut gegründet, die Handelsbank für Ostafrika.120 Mit seinem Ein-
satz für die Deutsch-Ostafrikanische Bank strebte Helfferich danach, 
durch geldpolitische Mittel »empire-building« für das Finanz- und 
Industriekapital zu betreiben.121

Mit der staatlichen Rupie war eine neue völlig Währung geschaf-
fen worden. Über das internationale System der Goldwährungen 
stand sie mit der indischen Rupie in einem stabilen, aber indirekten 
Verhältnis. Nun entstand für Auslandszahlungen ein Disagio von 
4 Prozent, insbesondere gegenüber Sansibar. Der liberale Kolonial-
politiker Walther Rathenau führte gegen die Agitation der Siedler 
für die Markwährung an, rund die Hälfte des Disagio würde wegen 
der geringeren Bewertung der deutschen Goldbindung gegenüber der 
britischen bestehen, und eine Einführung der Mark würde dies nicht 
ändern. Die andere Hälfte des Disagio sei auf die negative Zahlungs-
bilanz gegenüber Sansibar zurückzuführen: Es flössen mehr deutsche 
Rupien nach Sansibar als indische Rupien von Sansibar nach Ostaf-
rika. Wer auf Sansibar eine Zahlung in deutschen Rupien erhielt, ließ 
sich mit dem Aufpreis für den Aufwand entschädigen, die Münzen, 
für die auf Sansibar keine Verwendung war, wieder loszuwerden.122

Der Wechselkurs mit seinen Schwankungen folgte einer moment-
haften, schlagartig wechselnden Temporalität. Am dramatischsten 
war dies deutlich geworden, als im Frühjahr 1903 die deutsche Rupie 
plötzlich absackte. Später war die Unvorhersehbarkeit des Wechsel-
kurses durch die Einbindung der Reichsrupie in das Goldsystem ein-
gedämmt. Trotzdem konnten schlagartige Verwerfungen vorkom-
men. So ging im Juli 1904 in Berlin die Alarmmeldung einer akuten 
Geldknappheit in der Kolonie ein. Der neue, tiefer angesetzte Rupien-
kurs hatte ein zu rasches Abfließen der indischen Rupien bewirkt. 
Was Helfferich als natürlichen Prozess vorgesehen hatte, der Raum 
schaffen sollte für die Neuprägungen – und damit für die Seignio-
rage – des Reichs –, ging viel zu schnell. Im Mai waren 500.000 
Rupien von Hamburg aus verschifft worden, nachdem das Metall bei 
der Frankfurter Gold- und Silber-Scheideanstalt gekauft und in der 
Königlichen Münzstätte in Berlin geprägt worden war. Aber bereits 
Anfang Juli wies die Kolonialabteilung eilends die Königliche Münz-
stätte an, nochmals Münzen im Wert von 500.000 Rupien zu prägen. 
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Weil das entsprechende Silber nicht innerhalb der Frist aufzubrin-
gen war und die Münzstätte nicht die ganze Menge auf den, über-
dies kurzfristig vorverlegten, Abfahrtstermin des nächsten Dampfers 
liefern konnte, ging am 24. Juli 1904 nur eine Ladung von 300.000 
Rupien von Hamburg ab. Der Dampfer erreichte einen Monat später 
Dar es Salaam.123 Der momenthaften Temporalität des Wechselkurses 
stand die Langsamkeit des Bargeldes gegenüber, das in Deutschland 
bestellt, geprägt und verschifft werden musste. Es bereitete kolonia-
len Instanzen Probleme, die verschiedenen Zeitlichkeiten zu synchro
nisieren.

Die »Umlaufgemeinschaft« mit Sansibar zu kappen und auf 
diese Weise die »farbigen Zwischenhändler« in eine untergeordnete 
Stellung zu versetzen, lief parallel mit einem Anstieg der Handels
verbindungen mit Deutschland und einem Abstieg der Rupienländer. 
Mit dieser Feststellung soll nicht behauptet werden, dass die Wäh-
rungsumstellung der Grund für diese Verschiebung war, sondern nur, 
dass die beiden Prozesse sich zeitlich deckten. Die Ursache für die 
zunehmenden Verbindungen zu Deutschland liegt, auch wenn die 
stark aggregierten Statistiken nur unzureichende Schlüsse zulassen, 
an den Importen für den Eisenbahnbau. Aber es lässt sich schluss-
folgern, dass die Anbindung der Währung an die Mark einer tat-
sächlichen Entwicklung des Handels entsprach. Waren 1898 noch 
76,09 Prozent aller Importe nach Tansania aus den Rupienländern 
Sansibar und Indien gekommen, so waren es ein Jahrzehnt später 
nur noch 33,91 Prozent. Umgekehrt hatten 1898 nur 19,01 Prozent 
der Importe aus Deutschland gestammt, während es 1908 bereits 
44,73 Prozent waren. Ein ähnliches Bild ergab sich bei den Expor-
ten: 1898 beliefen sie sich zu 74,68 Prozent auf Sansibar und Indien, 
1908 nur noch zu 17,79 Prozent. Im Gegensatz dazu stieg die Ausfuhr 
nach Deutschland von 18,09 Prozent auf 56,40 Prozent an.124 Auch 
bei den Exporten geht es nicht darum, ein Kausalverhältnis zu pos-
tulieren: Der Niedergang des Elfenbeinhandels und die Zunahme 
von Kautschuk, später auch von Sisalfasern, waren unter anderem 
ausschlaggebend. Doch die Neuregelung der Währung geschah im 
Gleichschritt mit einer Verlagerung der Handelsbeziehungen, die 
genau um 1903 herum stattfand. Damit ist indes noch nichts über 
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die Prosperität in der Kolonie gesagt. Die Baumwollimporte – Baum-
wolle wurde, nicht zuletzt wegen ihrer Währungsfunktion, vom 
Wirtschaftshistoriker Dieter Tetzlaff als Indikator für die Lebens-
bedingungen genommen – stammten noch 1912 hauptsächlich aus 
Indien und nur zu 20 Prozent aus Deutschland.125 Ihre Einfuhr 
wurde durch die neue Währung eher erschwert.

Eine »afrikanische Übersetzung des Antisemitismus«
Neben dem Bestreben, die »farbigen Zwischenhändler« mittels einer 
neuen Währung unter die Kontrolle der Kolonialherrschaft zu brin-
gen, war die rassistische Stigmatisierung der indischen Ladenbesitzer 
eine weitere Strategie, die koloniale Hierarchie aufrechtzuerhalten. 
Der stellvertretende Gouverneur Lothar von Trotha, der später als 
Oberbefehlshaber der Truppen in der Kolonie Deutsch-Südwestafrika 
stationiert und verantwortlich für den Genozid an den Herero und 
Nama war, äußerte in den 1890er-Jahren die Forderung »Deutsch-
ostafrika muß Zanzibar tödten« und meinte damit, die ökonomische 
Hegemonie der Insel sei zu brechen.126 Konsequent schrieb er vom 
»indische[n] Juden«127. Kolonialbeamte, Militärs und Siedlerinnen 
und Siedler agitierten gegen die indische Diaspora mit den Rasse
begriffen, die sie zur Hand hatten. Ein liberaler und jüdischer Kolo-
nialpolitiker, Walther Rathenau, nannte die Agitation der Pflanzer 
und Gewerbetreibenden gegen die Inder »die afrikanische Über
setzung des Antisemitismus«.128 Rathenau war im Gefolge des Staats
sekretärs des neu gegründeten Kolonialamts, Bernhard Dernburg, im 
Sommer 1907 nach Ostafrika gereist.129 Er fand, die Feindseligkeit 
gegen die Inder richte sich gegen eine wirtschaftliche Konkurrenz, 
die den deutschen Siedlern lästig sei.130 Zum einen galten indische 
Ladenbesitzer als Konkurrenten im Kleinhandel, der im Direktkon-
takt mit den Kolonisierten stattfand. Zum anderen bezog sich das 
Stereotyp vom Wucherer auf die Finanzbeziehungen indischer Kauf-
leute.131 Analog zum jüdischen Wucherer wurde hier das fetischi-
sierte Feindbild des Mittelmanns als Ausbeuter gezeichnet. Durch 
die Fetischisierung erscheint das orientalistische Feindbild in Form 
eines Doppelgängers, »eines seltsamen, heimlichen Aspekts des west-
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lichen Antisemitismus« (wie es Edward Said für sein Projekt, den 
Orientalismus zu untersuchen, beschrieben hat).132 Deutsche Kolo-
nialisten beschworen das Bild einer von der schwarzen Bevölkerung 
getrennten Gemeinschaft indischer Mittelsleute. Doch in der Realität 
waren die Finanzbeziehungen der indischen Diaspora geformt durch 
die Anforderungen der Küstengesellschaft. Kreditverhältnisse durch-
zogen alle Aspekte und Sozialbeziehungen. Von der Sklaverei auf den 
Plantagen über die Verpfändung von Personen bis zum Loskauf von 
Sklaven wirkte Kredit als ein Bindemittel von Klientelverhältnissen, 
die sich fortwährend wandelten.133 Eine vielfältige Forschungslitera-
tur hat die Bedeutung indischer und arabischer Finanzbeziehungen 
im Indischen Ozean herausgearbeitet.134 Wie eingangs dieses Kapitels 
angesprochen wurde, waren die Kreditbeziehungen indischer Kauf-
leute auf dem Festland ebenso wie auf Sansibar mehr als kosmo
politische Knotenpunkte, sondern tief in die lokale Gesellschaft ein-
gebettet.

Omanische Eliten auf der Insel wurden zunehmend abhängig von 
indischem Kapital für Landkäufe.135 Kreditpraktiken und Waren
handel waren miteinander verflochten. Indische Finanzierer erteilten 
Kredite gegen Warenlager von Datteln, Kopra, Nelken als Sicherheit 
und griffen durch diese Hypothekarisierung auch auf die Waren zu.136

Das British Empire beanspruchte die Finanzbeziehungen der 
indischen Diaspora ebenso, wie es sie zu kontrollieren versuchte. 
»Shroffs« genannte Geldwechsler bildeten ein Scharnier zwischen 
dem kolonialen Management großer Banken und den Filialen 
vor Ort.137 Zugleich suchten Beamte des Empire sei jeher, die über 
»hundi« genannten Wechselpapiere abgewickelten Finanzflüsse zu 
kontrollieren.138 Und schließlich gehörte die Überführung von Mün-
zen auf den Segelschiffen, den Dhows, zu den praktischen Formen 
von Arbitrage, gegenüber denen die deutschen Kolonialbehörden sich 
im Nachteil sahen. Dies gab Anlass zur Überlegung, die »farbigen 
Zwischenhändler« in eine neue Währung zu zwingen, in deren Arbi-
trage der deutsche Kolonialstaat am längeren Hebel saß.

Inder eröffneten duka genannte Läden, in denen Importwaren 
verkauft und Landesprodukte aufgekauft wurden. Zum einen ver-
breitete sich auf diese Weise die Rupie im Binnenland. Zum anderen 
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wechselten die Ladenbesitzer und ihre Kundschaft zwischen verschie-
denen Warenwährungen und Kreditzahlung.139 Diese Umwechslun-
gen und weil die indischen Ladenbesitzer Vorschüsse in Import-
güter erteilten, riefen die Feindseligkeit deutscher Pflanzer und 
Gewerbetreibender auf den Plan. Das Publikationsorgan der Sied-
ler, die Deutsch-Ostafrikanische Zeitung, forderte gegen die »gelben 
Schacherer« die Auflage, alle Geschäfte dürften nur im Barverkehr 
abgewickelt und Kreditforderungen gegen Schuldner nicht rechtlich 
eingetrieben werden.140 Weil angeblich indische Händler zunehmend 
Grundstücke ihrer verschuldeten Kundschaft aufkauften, verlang-
ten die Lokalbeamten küstennaher Bezirke Sondergesetze gegen die 
Inder. Die Gouvernementsregierung lehnte aber solche Ansinnen ab. 
Sie sah in den Händlern eine Instanz, die kapitalistische Verhältnisse 
verbreiten helfe. Indische Händler würden für Afrikaner und Afrika-
nerinnen die Anreize schaffen, ihre Produkte auf den Markt zu brin-
gen: »Der Inder ist es, welcher durch seine geschäftlichen Interessen, 
verbunden mit seiner Gewandtheit und Bedürfnißlosigkeit die Ein-
geborenen anreizt, die im Lande vorhandenen Werthe in den Handel 
zu bringen, um sich dadurch eine bessere Lebensführung zu ermög-
lichen.« Wo ein indischer Laden zu finden sei, würde »Rührigkeit in 
die Bevölkerung« kommen.141

Doch die deutschen Gewerbetreibenden prangerten die Aus-
tauschpraktiken mit ihrer Vielfalt an Währungen, Münzsorten und 
Tauschmedien als »Auswucherung« durch die »indischen Scha-
cherer« an.142 Der Kolonialstaat schränkte diese Praktiken dort ein, 
wo er nicht die Interessen großer Handelsfirmen tangiert sah. Die 
duka wurden 1891 per Polizeiverordnung dem sogenannten »Markt
hallenzwang« unterworfen.143 In den Markthallen wurden Preise 
durch Auktionatoren festgelegt, und es herrschte reine Bargeld
zahlung.

Die deutschen Großunternehmen waren aber auf die indischen 
Händler angewiesen und begannen deshalb, sich gegen den Markt-
hallenzwang aufzulehnen. Firmen wie Hansing, O’swald und die 
DOAG lieferten die Importwaren, die von den indischen Händlern 
und den Afrikanerinnen und Afrikanern gegen cash crops getauscht 
wurden.144 Sie hatten ein Interesse an den Kreditpraktiken und dem 
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Tauschhandel. Besonders die DOAG und Hansing gewährten in
dischen Händlerinnen und Händlern, die selbst mittellos in die Kolo-
nie migriert waren, Kredite auf Waren. Die Händler wiederum kre-
ditierten die Importwaren an die afrikanischen Produzentinnen von 
Landesprodukten wie Sesam oder Kopra. Schränkten der Zwang zum 
Bargeld und fixe Preise die Spielräume der indischen Händler ein, 
hatten die deutschen Firmen vermehrt Mühe, ihre Außenstände bei 
den Indern einzutreiben. Der Gouverneur riet 1901 deshalb dazu, den 
Aufkauf von Exportprodukten wie Sesam, Erdnüssen, Kopra, Kokos-
nüssen, Bienenwachs, Kopal und Kautschuk vom Markthallenzwang 
zu befreien. Im selben Jahr bestand in Dar es Salaam nur für den 
Hökermarkt Markthallenzwang, in Lindi waren bestimmte Export-
produkte vom Zwang ausgenommen, in Kilwa galt der Zwang um
fassend, auch für Großhandelsgüter.145

Die deutschen Großfirmen, die sich zugunsten der indischen 
Händler aussprachen, machten ebenfalls eine rassistische Hierarchie 
geltend. Im Interesse der kolonialen Herrschaft sei es nicht erwünscht,

wenn sich der Europäer mit dem kleinen und kleinsten Kram- 
und Hökerhandel befasste. Sein Ansehen würde darunter 
empfindlich leiden und damit überhaupt die Stellung der weis-
sen Rasse gegenüber den Eingeborenen. Will man, wie es jetzt 
ist und weiter sein wird, das grosse Gebiet der Kolonie mit 
einer geringen Anzahl von Europäern beherrschen, so muss 
ihr Prestige unbedingt aufrecht erhalten werden.146

In dieser Vorstellung waren die Inder ein Bindeglied zwischen der 
afrikanischen Bevölkerung und den deutschen Herrschern. Rassis-
tische Hierarchie war mit wirtschaftlichen Lagen und Motiven ver-
knüpft: Für den indischen Händler hätte auch »der Gewinn von weni-
gen Kupferstücken Wert«, während dazu »dem Europäer die Zeit zu 
kostbar« sei. Den Grund für die Agitation gegen die Inder sahen die 
Vertreter der Großfirmen in der Konkurrenz. Die deutschen Gewer-
betreibenden waren gegen die indischen Kleinhändler nicht wett-
bewerbsfähig. Die Gründe dazu wären naturgegeben und nicht aus 
der Welt zu schaffen, denn sie würden in den immens verschiedenen 
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Lebensstandards liegen. Ein Kaufmann brauche 5000 bis 6000 Mark 
pro Jahr, ein Feldwebel 3600. Wer irgendein Geschäft eröffnen wolle, 
benötige mindestens 3000 Mark jährlich, während ein indischer 
Händler mit nur 1000 oder noch weniger auskomme. Es war gerade 
ihre angebliche Inferiorität, welche die Inder als bedürfnislose, streb-
same und anpassungsfähige »Pioniere des Handels« auszeichnete.147

Im Kolonialamt in Berlin wurde das Feindbild des indischen 
Wucherers einem strukturellen Gegensatz zwischen der Planta-
genwirtschaft, die bedürfnislose Arbeiter verlange und dem Han-
del, der Konsumbedürfnisse zu wecken suche, zugeschrieben. Die 
Pflanzer wollten, so der Leiter des Kolonialamts, Afrikanerinnen 
nur minimalste Löhnen gewähren. Umgekehrt zielten Handelsleute 
darauf, dass Afrikaner an der expandierenden Bargeldökonomie 
teilnähmen und ihr Geld wieder ausgäben. Dernburg sah darin ein 
Dilemma zweier legitimer Interessen. Diese neue Erfassung des Pro-
blems geschah im Zusammenhang mit dem Kurswechsel der Kolo-
nialpolitik nach dem Maji-Maji-Krieg, dem Krieg gegen die Herero 
und Nama in Deutsch-Südwestafrika und der sogenannten »Hotten
tottenwahl« im Reichstag, die durch die südwestafrikanischen 
Kriegskosten ausgelöst worden war. Kolonialpolitiker wie Walther 
Rathenau, Bernhard Dernburg und Albrecht Rechenberg rückten 
ab vom Bild der zeitlosen Naturvölker hin zu einer nach »Rassen
prinzipien« untergeordneten Bevölkerung.148 Ein Vorbild sahen sie 
in der Segregationsgesellschaft der amerikanischen Südstaaten nach 
dem Civil War.149 In Ostafrika sollten statt großer Plantagen ver-
stärkt der selbstständige Anbau von Exportprodukten, besonders 
von Baumwolle, durch Afrikaner und Afrikanerinnen gefördert 
werden.150 Diese afrikanische Agrikultur würde über die Eisenbahn 
erschließbar gemacht, während militärische Aufstandsbekämpfung 
für die reibungslose Ausbeutung sorgte.151 Dernburg zog eine Paral-
lele zwischen den Verhältnissen in Ostafrika und Deutschland. Er 
zeichnete eine Bedrohungslage, wonach Arbeitsmigration ein länd-
liches Proletariat entstehen lasse. In Deutschland war diese »Sach-
sengängerei« genannte Arbeitsmigration Gegenstand von Beunruhi-
gung für staatliche Experten und Wissenschafter; Max Weber hatte 
dem Thema seine erste Untersuchung im Verein für Socialpolitik ge
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widmet.152 Dernburg schrieb nun, um die großen Plantagen im Nor-
den Ostafrikas würde es »etwa 15.000 Sachsengänger, könnte man 
sagen«, geben, und die gewaltsamen Übergriffe weißer Aufseher seien 
auf solche »Reibeflächen« zurückzuführen. Um neuen Aufständen 
vorzubeugen, müsse die Geldwirtschaft gestärkt und ein neues Aus-
beutungsregime eingeführt werden.153

Fazit
Mit dem Standard des Geldwerts wird einem Territorium eine be
stimmte Ordnung aufgeprägt. Die Macht, die dazu in der Lage ist, 
findet einen verstärkten Ausdruck im selbstautorisierenden Vorgang 
der Seigniorage, also der Möglichkeit, aus der Definition des Geldes 
selbst Profit zu schlagen. Im Fall der deutschen Kolonie in Tansa-
nia hatte die entsprechende Macht aber keinen einzelnen Ursprung, 
vielmehr entstand sie aus dem Zusammenspiel verschiedener, 
auch gegenläufiger Interessen. Die Profitabsichten einer Firma mit 
Hoheitsrechten, Beamte der Kolonialabteilung, die mit dem Münzge-
winn das Kolonialbudget aufbessern wollten, das Schatzamt, das den 
Abfluss von Gold in die Kolonie befürchtete, Handelsfirmen, die stär-
kere Verbindungen zu anglo-indischen Unternehmen unterhielten als 
zu deutschen, Siedler, welche die Löhne auf den Plantagen senken 
und reibungslose Transfers nach Deutschland abwickeln wollten, sie 
alle prägten das Währungsexperiment des deutschen Kaiserreichs in 
seiner finanziell wichtigsten Kolonie. Diese Akteure wirkten in einem 
heterogenen Raum, der von verschiedenen Kräften durchzogen war. 
Die Handelsbilanz gegenüber Sansibar, der Zahlungsverkehr inner-
halb des British Empire, die Dominanz Indiens, das zugleich gegen-
über Großbritanntien in untergeordneter Stellung gehalten wurde, 
waren die Parameter, innerhalb derer die verschränkte Souveräni-
tät der deutschen Rupie als Wirkung zum Vorschein kam. Der wohl 
wichtigste Faktor, warum nach dem Ende der privatkapitalistischen 
Geldprägung nicht die Mark eingeführt, sondern eine neue staatliche 
Währung geschaffen wurde, lag in den Praktiken der kolonisierten 
Afrikanerinnen und Afrikaner selbst. Weil deutsche Kolonialbeamte 
es als notwendig ansahen, die Umwandlung von Silbermünzen in 
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Schmuck zu berücksichtigen, wurde die Münzeinheit völlig gleich 
gelassen. Die neue Währung musste die alte bleiben, aber sie war in 
ein anderes Arrangement, das Goldsystem des deutschen Reichs, ein-
gebunden.

Zu keinem Zeitpunkt hatte die deutsche Rupie alleinige Autorität. 
Von Anfang an war sie an die indische Währung im British Empire 
angelehnt – sogar dann noch, als ein leichtes Gefälle der niederwer-
tigen deutschen Rupie für den Abfluss der indischen Münzen sorgen 
sollte. So stellte sie nie einen exklusiven Wertmaßstab dar. An einem 
solchen hatte die DOAG im ersten Jahrzehnt auch gar kein Interesse: 
Zugunsten der Seigniorageprofite setzte die Firma die Einteilung in 
Rupien und Pesas zeitweise in ein fluktuierendes Verhältnis. Statt 
einer einzelnen Ordnung herrschte das Geschäft mit Asymmetrien: 
anlehnen, koppeln, eine Drift einleiten, Einheiten umdefinieren.

Im Fall der deutschen Rupie realisierte sich kapitalistische Expan-
sion als Forcierung von Differenz. Anders als bei der von Johan 
Mathew geschilderten Währungssituation im British Empire wurde 
mit der deutschen Rupie weniger ein »framing out« betrieben, als 
vielmehr die »unevenness of capitalist development« zur zentra-
len Dynamik erhoben.154 Die Währung wirkte nicht trotz, sondern 
durch ihre »Unebenheit«. Denn der heterogene Raum wurde durch 
die Währung nicht eingeebnet. Das koloniale Geld wirkte nicht als 
universelle Form, sondern als partikulare Macht. Es homogenisierte 
nicht, sondern produzierte aktiv Differenz: das Gefälle zwischen 
Wertskalen, wie es im Verhältnis zur indischen Rupie zum Ausdruck 
kam; das fluktuierende Wertverhältnis zwischen den silbernen und 
den kupfernen Einheiten derselben Währung, das einen fixen Wert-
maßstab unmöglich machte; die Spanne zwischen Metall- und Kurs-
wert, mit der die Seigniorageprofite gesichert wurden; die Hierar-
chie, die gegen indische Händler und die kolonisierte Bevölkerung 
wirksam gemacht wurde. In all diesen Fällen bildeten Asymmetrien, 
Differenzen und Disparitäten den Motor.

Was waren, in kategorialen Begriffen formuliert, die treibenden 
Kräfte in diesem Prozess? Zuerst lässt sich das Aufeinandertreffen 
verschiedener Zeitlichkeiten ausmachen. Es wirkte die unverzügliche 
Temporalität der Wechselkurse, etwa, als die deutsche Rupie ohne 
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Metalldeckung ins Gesichtsfeld des Geldmarkts gerutscht war und im 
Frühling 1903 abzustürzen drohte. Dagegen stand die langsame Zeit 
der Bargeldversorgung, die über Schiffsladungen aus Hamburg ablief. 
Daneben stand die quasi-geologische Zeit eines natürlichen Ab
fließens der indischen Münzen. Freilich wurde dieses Zeitverhältnis, 
das die Währungsarchitekten anpeilten, sogleich durchkreuzt, weil 
der Abfluss viel zu schnell geschah und akute Bargeldknappheit auf-
trat. Die Einrichtung, Aufrechterhaltung oder Abschaffung bestimm-
ter Zeitskalen sorgte für verschiedene Rhythmen der Währung, die 
synchronisiert werden mussten, ohne dass sie vereinheitlicht wur-
den. In einer weiteren Hinsicht wirkte das Aufeinandertreffen ver-
schiedener Bewertungsskalen. Am deutlichsten trat dies zuerst in der 
Umlaufgemeinschaft und dann, nach Einführung der Reichsrupie 
1903, im Disagio mit Sansibar zutage. Dahinter lag zuerst die Bewer-
tungsskala des globalen Silberpreises und später diejenige des Gold-
devisenstandards innerhalb des Kaiserreichs. Letzteres wiederum 
stand in einem Verhältnis zu den anderen Imperien und Natio
nalstaaten des Goldstandards. Aber das wohl bemerkenswerteste 
Aufeinandertreffen verschiedener Bewertungsskalen bestand in der 
Umwertung, die kolonisierte Afrikanerinnen und Afrikaner vor
nahmen, wenn sie Bargeld in Schmuck umwandelten.

Es greift zu kurz, unter Kapitalismus eine einzelne ökonomische 
Rationalität zu verstehen. Ein wichtiges Resultat der »Unebenheit« 
kollidierender Zeitlichkeiten und Bewertungsskalen im kolonialen 
Zusammenhang war die Forcierung und Erhaltung der kolonialen 
Herrschaft der Differenz. Hierzu gehörte das fetischisierte Bild vom 
indischen Wucherer ebenso wie die Vorstellungen über eingebo-
rene Naturvölker, denen ein Kalkulationsvermögen abgesprochen 
wurde. Im nächsten Kapitel werden die Wirkungen der deutschen 
Rupie innerhalb der Gesellschaften Tansanias beleuchtet, und es 
wird gezeigt, wie Afrikanerinnen und Afrikaner im Umgang mit der 
Währung der kolonialen Herrschaft Grenzen setzten.
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4. Eine Infrastruktur der Unterwerfung  
und des Widerstands

Als er eines frühen Morgens zum Beginn des Jahres 1898 aus dem Fens-
ter schaute, sah der Bezirksamtsmann von Bagamoyo eine »Massen-
demonstration.« 2000 Frauen aus Stadt und Umgebung waren vor dem 
Bezirksamt zusammengeströmt und verlangten Auskunft, warum sie 
auf ihre eigenen Behausungen »kodi«, »Abgabe« auf Kiswahili, zah-
len mussten. Anlass zur Protestversammlung hatte die Einführung 
der »Haus- und Hüttensteuer« gegeben. Der Bezirksamtmann fand 
abfällige Worten für den Auflauf und schrieb, nachdem er die Frauen 
»belehrt« habe, sei die Demonstration »im Sande verlaufen.«1 Wie auch 
immer der Vorfall sich zugetragen haben mag, bildeten Steuern fortan 
einen Konfliktpunkt in der Kolonie, der alles andere als im Sand verlief. 
Steuern stellten das wichtigste Bindeglied, über das die Bevölkerung 
mit dem kolonialen Bargeld in Kontakt kam.2

Die deutsche Rupie reiht sich in die Geschichte ostafrikanischer 
Geldsorten ein; wie im vorigen Kapitel beschrieben, zirkulierten in 
vorkolonialer Zeit eine Vielzahl an Währungen. Insofern verfehlt die 
Bezeichnung »currency revolution«, mit der die Einführung kolonia-
ler Währungen umrissen wurde, den Sachverhalt, da sie eine einma-
lige Umwälzung suggeriert.3 Statt eines einzelnen Einschnitts prägten 
Übergänge, Abwandlungen und Fluktuationen die ostafrikanischen 
Währungsverhältnisse. Trotzdem verkörperte die deutsche Rupie 
mehr als nur eine weitere Option in einer Palette an Geldsorten. 
Über die Gewalt der Steuereintreibung prägte die deutsche Rupie 
dem kolonialen Tansania einen Stempel auf: In einer Situation der 
Vielfalt trat eine dominierende Instanz hinzu.



4. Eine Infrastruktur der Unterwerfung und des Widerstands� 163

Am westafrikanischen Beispiel spricht die Anthropologin Jane 
Guyer von kolonialen Geldsorten als interface currencies. Diese 
waren dadurch bestimmt, dass sie für die jeweiligen Gesellschaften 
von außen kamen und die beteiligten Akteure sie nur begrenzt in 
ihre eigenen ökonomischen Beziehungen integrierten. Guyer stellt 
die These auf, dass interface currencies tendenziell Instabilität ver-
größerten, so dass Akteure diese in Warenwährungen überführten, 
die stärker verbreitet waren. So überdauerten die interface currencies 
nicht allein durch Gewalt, sondern vor allem aufgrund der Über
setzungs- und Adaptionsleistungen kolonisierter Afrikanerinnen 
und Afrikaner. 4 Das Kolonialgeld war kein allgemeines Äquivalent, 
sondern hatte stärker begrenzte Funktionen und einen engeren 
Radius als die gebräuchlichen Warenwährungen wie Baumwolltuch 
oder Eisenhacken. Übersetzung war notwendig und riskant. Vor 
allem war Übersetzung eine genuin praktische Tätigkeit, in der das 
Geld in seiner Materialität auftrat – als Münzen, die man zuerst ein-
mal behändigen musste und die dann je nachdem abgeändert, mit 
einem Loch durchbohrt, vergraben oder auf langen Tagesmärschen 
bis zur Kolonialstation getragen wurden.

Als interface currency bildete die deutsche Rupie eine Nahtstelle 
verschiedener Wertregimes: Aufseiten der Kolonialmacht diente die 
Währung zur Bemessung der Arbeitskraft und setzte Autorität über 
ihre Untertanen, aufseiten der Kolonisierten wurden durch die Rupie 
zwischen verschiedenen Registern an Wert vermittelt und das Bar-
geld in längerfristige Investitionsformen wie Vieh übersetzt.5 Wie 
diese Nahtstelle gestaltet und wie sie in die Gesellschaften des kolo-
nialen Tansanias gefügt war, ist Gegenstand dieses Kapitels.

Die interface currency materialisierte sich als Infrastruktur, als 
eine Unterlage zur Zirkulation von Werten. Infrastrukturen sind 
nach einer griffigen Formulierung von Brian Larkin »matter that 
enable the movement of other matter.«6 Die koloniale Währung sollte 
einen geregelten Wirtschaftsbetrieb garantieren, mit einem – so die 
zeitgenössische Prognose – kontinuierlichen Fluss an Rohstoffen 
in die Metropole. Ebenso wie die erweiterten Eisenbahnlinien, der 
Ausbau des Wegenetzes und die Errichtung der Deutsch-Ostafrika
nischen Bank, alles Projekte, die in der zweiten Hälfte der 1900er-
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Jahre forciert wurden, sollte das Geld selbst zur dauerhaften kolonia-
len Infrastruktur werden.

Infrastrukturen fungieren, erstens, als materielle Zirkulations-
unterlage. Der Aspekt ihrer Tragfähigkeit wird in der Definition 
des Historikers Dirk van Laak hervorgehoben, für den Infrastruk-
turen »alles Stabile« umfassen, »das notwendig ist, um Mobilität und 
einen Austausch von Menschen, Gütern und Ideen zu ermöglichen.«7 
Zweitens stellen Infrastrukturen eine symbolische Konfiguration 
von Herrschaft dar; sie können die Form jener unauffälligen Netz-
werke annehmen, die eine erste Generation der Science and Tech-
nology Studies fasziniert haben: Kabel, Rohre und Schienen kön-
nen aber ebenfalls in auf starke Sichtbarkeit hin angelegten Bauten 
und Maschinen manifest werden.8 Drittens führen Infrastrukturen 
ein Leben als Finanzmaschinerien; durch die Auflage von Anleihen 
besteht eine ihrer wesentlichen Funktionen darin, Papierwerte zu 
verschieben. Alle drei Dimensionen von Infrastrukturen kamen im 
Beispiel der deutschen Rupie zum Tragen. Eine besondere Rolle nah-
men die Steuern ein. Nicht nur, weil sie den praktischen Anlass für 
die Verbreitung des Bargeldes bildeten. Auch in konzeptueller Hin-
sicht verklammerten Steuern die Autorität des Staates mit jener auto-
ritativen Setzung, aus der die Wertgültigkeit des Geldes herrührt. 
Indem er die Form des Zahlungsmittels vorgibt, mit dem er die an 
ihn gehende Steuerleistung annimmt, setzt der Staat einen Kreislauf 
zwischen Geldschöpfung und Staatsfinanzierung in Gang.9 Geld lässt 
sich selbst als eine Infrastruktur verstehen. Daher liegt es nahe, dass 
es aus einem Kreislauf aus Geldschöpfung und Staatsfinanzierung 
hervorgeht. Nicht zufällig begannen um 1900 Ökonomen wie Georg 
Friedrich Knapp – der Punkt ist an anderer Stelle bereits angespro-
chen worden – in Begriffen von Staat, Rechtsordnung und Souve
ränität auf neue Weise über Geld nachzudenken. Hatten gegen Ende 
des 19. Jahrhunderts Nationalstaaten nationale Währungen und 
Imperien spezifische Währungszonen eingerichtet, so fokussierte 
Knapps Staatliche Theorie des Geldes einen Nexus, der Geld als eine 
Infrastruktur denkbar machte.10 Ein Zweck von Infrastrukturen 
liegt darin, Zeit in den Dienst zu nehmen oder mehr noch: Zeitver-
hältnisse nachgerade zu formen. Infrastrukturen sollen Austausch 
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beschleunigen, aber zugleich Dauerhaftigkeit garantieren und über-
dies, als Anlagevehikel, künftige Erträge sichern. Allerdings scheint 
es ein wiederholt beobachtetes Phänomen zu sein, dass viele koloniale 
Infrastrukturen nie fertiggestellt wurden oder bei ihrer Eröffnung 
bereits obsolet waren.11 Die erstrebte Beschleunigung, Dauerhaftig-
keit und projizierte Laufzeit wurden immer wieder vereitelt. Die deut-
sche Rupie bildete hier keine Ausnahme.

Steuern und Gewalt
Im Frühjahr 1898 führte die Kolonialregierung eine »Haus- und Hüt-
tensteuer« ein. Der häufigste Satz lag bei drei Rupien jährlich. Von 
nun an bestand die hauptsächliche Funktion der Bezirksämter darin, 
diese Steuern einzutreiben.12 Die Steuer war ein Erfolg, ihre Erträge 
verdoppelten sich alle fünf Jahre.13 Nach einer etwas breiter gefass-
ten Kategorisierung, den sogenannten »Eingeborenensteuern«, stie-
gen die Einnahmen von 536.000 Mark im Jahr 1898 auf 5,1 Millionen 
Mark im Jahr 1912. Dadurch lagen die Steuern schließlich mit den 
Zolleinnahmen gleichauf.14

Gleichwohl verlief die Durchsetzung schleppend. Der Vorsit-
zende des Kolonialamts schätzte 1908, dass sich die steuerzahlende 
Bevölkerung auf 10 Millionen Personen belief, die in 2,5 Millionen 
»Hütten« lebten. So seien nach einem Jahrzehnt nur 18 Prozent des 
Steuerziels erreicht worden.15 Zunächst lieferten Küstenorte wie Lindi, 
Dar es Salaam, Kilwa oder Bagamoyo die größten Steuereinkünfte. 
In den südlichen Bezirken sank durch den Maji-Maji-Krieg im Jahr 
1906 das Steuervolumen. Bis 1909 waren aber im Binnenland neue 
Schwerpunkte der Steuererhebung entstanden, weil mit dem Ausbau 
der Behörden in einem weiteren Umkreis die Bevölkerung zur Steu-
erzahlung herangezogen werden konnte.16 Auch wenn die Steuern 
einen zunehmend erklecklichen Teil des Kolonialbudgets ausmach-
ten, blieben aber zunächst, wie im vorhergehenden Kapitel angespro-
chen, die Profite aus der Seigniorage immer noch der größte Ein-
nahmeposten pro Jahr.17 Der Souveränitätseffekt der Geldprägung 
überstieg zunächst die Autoritätsbestätigung der eingezogenen  
Steuern.
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Mit der »Haus- und Hüttensteuer« wurden zunächst Bauten, nicht 
die einzelnen Menschen, besteuert. Menschen konnten abtauchen 
und waren schwer zu zählen, Bauten verschwanden weniger schnell.18 
Nichtsdestotrotz machten Kolonialbeamte die Beobachtung, dass 
Bauten abgebrochen wurden und die Bewohnerinnen und Bewohner 
sich versteckten.19 Ganze Dorfgemeinschaften wanderten in Gebiete, 
in denen die – sehr flickenartige – Steuererhebung noch nicht durch-
gesetzt war.20

Während, zumindest der Absicht nach, die Dauerhaftigkeit 
von Bauten die Stetigkeit der Zahlung gewährleistete, wirkte sich 
umgekehrt die Besteuerung auf die Bauweise aus. Eine Regional-
studie zum Bezirk Langenburg im Südwesten des Landes hat fest-
gestellt, dass vermehrt größere viereckige Bauten statt der kleinen, 
von nur einer Person bewohnten Rundhütten errichtet wurden, um 
der mehrfachen Besteuerung zu entgehen. Zudem wurden leichtere 
Materialien verwendet, weil stets befürchtet werden musste, dass 
Steuereintreiber die Bauten niederbrannten.21 Mit den »Hütten« als 
Einheit setzte der Kolonialstaat einen räumlich organisierten Rah-
men, der eine Ordnungsvorstellung gesellschaftlicher Beziehungen 
implizierte: Ein Mann als Haushaltsvorstand, eine Anzahl Hütten 
in einem geografisch definierten Bezirk, schließlich die Kolonie 
als unterworfenes Territorium. Aber die gezählten Bauten hatten 
kaum etwas mit Familienverhältnissen, Siedlungsformen und Ver-
mögenslagen zu tun. Auch Bezirksvorstehern konnte schlussend-
lich nicht entgehen, dass die Idee, ein Mann würde als Familien-
oberhaupt für vier Personen Steuern abgelten, nicht mit der Realität 
übereinstimmte, in der mehrere Ehefrauen in unterschiedlichen 
Unterkünften lebten.22 1905 wurde aus Wirksamkeitsgründen die 
Umstellung auf eine Kopfsteuer von drei Rupien pro Mann ermög-
licht, denn viele Kolonialstationen hatten bereits seit Längerem eine 
Kopfsteuer statt einer Hüttensteuer eingezogen.23 Das bedeutete ins-
gesamt eine massive Verschärfung der Steuerpflicht. Mit einer wei-
teren Reform im Jahr 1912 wurden auch ausdrücklich »ökonomisch 
unabhängige Frauen« besteuert. Damit waren unter anderem Frauen 
gemeint, die in eigenen Behausungen getrennt von ihrem Ehemann  
lebten.24
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Afrikanerinnen und Afrikaner leisteten Widerstand gegen die 
Steuern, die der Kolonialstaat mit Gewalt durchsetzte. Bereits im 
Herbst 1898 erhob sich die Gruppe der Matumbi im Bezirk Kilwa 
zum sogenannten »Kürbiskrieg« (Ngondo ya Mayowa) gegen den 
Steuerzwang. Blutige Feldzüge der Deutschen folgten.25 Der Gouver-
neur schrieb, auch wenn »Menschenleben vernichtet« würden, dürf-
ten die Steuerbeträge keinesfalls unter die Höhe des Vorjahres fallen.26 
Zur Eintreibung setzte der Kolonialstaat auf afrikanische Kräfte. Die 
Kolonialregierung schickte jumbe, lokale chiefs, die am Steuerertrag 
beteiligt wurden (zu zwei oder fünf, anderswo zu zehn Prozent), 
um die Behausungen zu erfassen und die Steuern einzuziehen.27 In 
den Augen der Deutschen erwiesen sich allerdings vielerorts lokale 
chiefs als ungeeignet. Diese verloren unter dem doppelten Druck 
vonseiten des Kolonialstaats und ihrer Community ihre Legitimi-
tät und damit die Machtgrundlage zur wirkungsvollen Eintreibung. 
Häufig wurden sie deshalb durch akida genannte Beamte ersetzt, die 
meist von der Küste stammten und Kiswahili lesen konnten.28 Das 
alltägliche Geschäft der Gewalt wiederum übernahmen die askaris 
genannten afrikanischen Polizisten und Söldner.29 In einer alltags-
historischen Studie hat Michelle Moyd gezeigt, wie die askaris eine 
Möglichkeit fanden, ihr Prestige zu vergrößern und an der expandie-
renden Bargeldökonomie teilzunehmen, um Stellungen als big men 
zu erreichen.30 Die askaris begleiteten die akidas und sorgten dabei 
für Zwang und Drohung, in anderen Fällen unternahmen sie Feld-
züge, die für ihre Taktik der verbrannten Erde besonders gefürchtet 
waren.31 Hütten wurden abgebrannt, Vieh beschlagnahmt und Gei-
seln genommen. Besonders effektive Steuereintreiber waren gefragte 
Kriegshandwerker, die von den akidas, und in der zweiten Reihe, den 
Bezirksämtern, aktiv voneinander abgeworben wurden.32

Ein Vektor in verschiedene Richtungen
Die Steuern dienten einer Vielzahl an Zwecken. Der landwirtschaft-
liche Anbau sollte in bestimmte Exportprodukte kanalisiert, Men-
schen in die Lohnarbeit gedrängt, und, zuvorderst, die Kosten der 
Kolonisierung der Bevölkerung aufgebürdet werden. Geld war die 
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elementare Metrik, um koloniale Subjekte zu formen. Seine Bedeu-
tung fügte sich in das weit ausgreifende Paradigma der »Erziehung 
zur Arbeit«, das in vielen Bereichen die Politik des Kolonialstaats 
anleitete.33 Als er die Hüttensteuer einführte, nannte Gouverneur 
Eduard von Liebert diese ein Erziehungsmittel. Die Absicht in den 
ersten Jahren bestand weniger darin, möglichst viel Ertrag heraus-
zuholen, als die Bevölkerung zum kontinuierlichen Steuerzahlen zu 
zwingen. Liebert schrieb nach Berlin, seine Bemühungen würden 
dahin gehen,

die Steuerleistung in baarem Gelde zu fördern und dies nicht 
etwa aus Gründen fiskalischer Bequemlichkeit, sondern aus 
wirthschaftlichen und erziehlichen Gründen. Nachdem die 
Eingeborenen durch Jahrtausende daran gewöhnt sind, jede 
Arbeitsleistung, die ihnen mehr als ihre tägliche Nothdurft und 
Nahrung bringt, unbewerthbar als nutzlos zu finden, kann 
natürlich nicht in wenigen Jahren die ganze Bevölkerung zu 
freudiger Arbeit und Betriebsamkeit erzogen werden. Als 
wesentlichstes Hülfsmittel, den Werth der Arbeit zur Erkennt-
niss zu bringen, muss immerhin die Bekanntschaft mit Geld 
und Geldverkehr gelten, und als bestes Mittel, diese Bekannt-
schaft zu fördern, wird in der Mehrzahl der Fälle das Beispiel 
von Frohndienst durch Lohndienst, der Ersatz des Steuer
geldes durch die Unannehmlichkeit zwangsweiser Arbeit bie-
ten. Wesentlich unter diesem Gesichtswinkel darf ich bitten, die 
Gouvernementserlasse zu betrachten, die den Lokal-Behörden 
vermehrte Beibringung baarer Steuerzahlungen nahe legen.34

Steuern bezweckten die Verbreitung von Bargeld; um Druck in Rich-
tung Lohnarbeit auszuüben, lieferte die Steuerpflicht einen Anlass 
zur Zwangsarbeit; um Ersatz für Bargeld zu stellen, wo dessen Ver-
breitung unrealistisch war, brachten sie den Anbau von Exportfrüch-
ten in Gang. So legten die Steuern Machtvektoren in verschiedene 
Richtungen aus. Allen war intendiert, die Position des Kolonialstaats 
zu stärken, aber jedem Arrangement gebrach seine reibungslose 
Umsetzung, weil ihm immer neue Widersprüche eigneten.
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Wo Steuern nicht in Bargeld abgegolten werden konnten, sollten 
sie in Ölfrüchten, deren Export die Regierung fördern wollte, etwa 
in Sesam oder Erdnüssen, aber auch in Kautschuk, geleistet wer-
den. Für das erste Jahr der Steuererhebung gaben die Statistiken an, 
von den 401.881 Rupien Steuereinnahmen seien fast 90 Prozent in 
Bargeld eingegangen (347.352 Rupien), nur wenig in Arbeitsleistung 
(45.235 Rupien) und kaum etwas in Naturalien (9293 Rupien).35 Das 
Bild änderte sich aber, sobald die Steuern flächendeckender und auch 
im Binnenland eingezogen wurden; hier wurden sie fast allein über 
Arbeitsleistungen abgegolten.36 Überhaupt wurden Steuern zunächst 
nur in der näheren Umgebung einer Station erhoben.37 Der Gouver-
neur schärfte den Stationschefs ein, sie sollten die Bargeldzahlung 
forcieren, beispielsweise, indem sie die Karawanenführer dahin brin-
gen sollten, die Trägerlöhne in Bargeld auszuzahlen.

Die Naturalzahlung der Steuern warf neue Probleme auf. Die Natu-
ralien wurden, wenn sie in geldwertige Steuerleistung umgerechnet 
wurden, stets unter dem Marktwert angesetzt, damit das Getreide bei 
der Verwertung nicht zu wenig einlöste. Abnehmer waren aber nicht 
leicht zu finden,38 auch wenn Stationen entlang der Karawanenrouten 
versuchten, Getreide als Verpflegung für die Karawanen abzusetzen. 
Firmen wiederum pochten darauf, nicht von staatlichen Stellen im 
Handel mit Rohwaren unterboten zu werden, schließlich könne es 
kein staatliches Ansinnen sein, das privatwirtschaftliche Geschäft zu 
verderben.39

Paradoxerweise begann der Kolonialstaat im Bemühen, mittels 
Steuern seine Geldökonomie durchzusetzen, selbst Tauschhandel zu 
treiben: »Besonders die Stationen im Innern müssen suchen«, befahl 
Gouverneur Liebert im Jahr 1899, »durch gegenseitigen Austausch 
den als Steuern etwa erhaltenen Ueberschuss an Landesprodukten 
pp. auszugleichen. So werden z. B. einige Bezirke von ihren Nach-
barbezirken Korn gegen eiserne Hacken, Messer, Vieh, Esel oder der
gleichen mehr eintauschen können.«40

Steuern in Naturalien mussten gelagert werden. Getreide verdarb 
in den Magazinvorräten, bevor es abgesetzt werden konnte.41 Die 
Stationen wurden aufgefordert, das Steuerkorn für die Versorgung 
durchziehender Truppen einzusetzen, manche verpflegten damit 
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auch die Sträflinge der Stationsgefängnisse; Gefangene machten um 
1900 bis zu 20 Prozent der deutschen Arbeitskräfte aus.42 Aber auch 
dann verdarben die Feldfrüchte häufig zu rasch.43 Ein weiteres Pro-
blem waren die weiten Wege. Weil auf dem Marsch zum Bezirksamt 
die Steuereintreiber auch ihre eigene Verpflegung mittragen mussten, 
blieb wenig Kapazität für den Transport der Naturalien.

Der Bezirksamtmann aus Lindi berichtete, dass er hatte Speicher 
bauen lassen, um die Steuern in Hirse entgegenzunehmen, weil kaum 
Bargeld im Bezirk kursierte. Aber für eine Ablieferung im vollen 
Umfang seien die Wege unrealistisch lang. »Von Undi bis zur Küste 
sind es zwölf Gewaltmärsche. Daraus geht hervor, daß eine Steuer-
zahlung in Mtama – d. h. der Transport dreier Lasten nach Lindi – 
schlechterdings nicht verlangt werden kann. Sie würden 72 Tage 
unterwegs sein.«44 Der Bezirksamtmann schlug deshalb einen in 
Sesamlasten berechneten »Zonentarif« vor: Nach der Entfernung von 
sechs Tagesmärschen sei die Steuer um jeweils acht Pesa zu reduzie-
ren. Umgekehrt könnte man die Steuer an der Küste höher ansetzen. 
Überhaupt sei über die bürokratischen Vorgaben »die Praxis natür-
lich schon längst hinweggegangen, man erhebt, was billigerweise 
zu verlangen ist, d. h. ein, einhalb, vielleicht anderthalb Rupie und 
verrechnet sie vorschriftsmäßig auf den 3-Rupie-Satz durch Angabe 
einer geringeren Zahl Steuerobjecte oder einer größeren Anzahl 
Steuerausfälle als thatsächlich vorliegen.«45

Mit einer Verordnung im Jahr 1905 wurde sich von dieser Praxis der 
Naturalzahlung abgekehrt und die Barzahlung von Steuern forciert.46 
Doch Bargeld war nicht verfügbar. Für große Teile des Hinterlands 
blieb weiterhin aktuell, was noch vor der Steuerreform von 1905 ein 
Bezirksamtmann aus dem Umkreis von Tabora berichtet hatte: Zuerst 
müsse Geld kursieren und ohne allzugroßen Aufwand in Güter ein-
tauschbar sein, die für die Betreffenden auch tatsächlich Wert hätten, 
bevor an Steuererhebung in Bargeld zu denken sei. Man musste bis zu 
zehn Tage zu Fuß gehen, um Rupien in Kleiderstoffe einzutauschen. 
Wer Bargeld in der Hand hielt, hatte enorme Verluste durch solche 
Aufwände.47 Noch ein Dutzend Jahre später argumentierte ein Beamter 
aus der Residentur Urundi ähnlich: Das Bargeld müsse von der Küste 
her zuerst im noch wenig erschlossenen Hochland im Osten verbrei-
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tet werden, bevor dort an kontinuierliche Besteuerung zu denken sei. 
Die Bevölkerung würde nach wie vor ihre Produkte in Stoffe, Draht 
oder Perlen umtauschen, die beliebter seien als Bargeld. Er verfügte 
deshalb, dass die Tauschwaren nur mit Bargeld gekauft werden dürften. 
Andernfalls sei das Geld für die Menschen wertlos.48

Zwangsarbeit, eine andere Form, die Steuerpflicht durchzusetzen, 
war unverzichtbar für den Kolonialstaat und dessen Ökonomie.49 Sie 
kannte drei hauptsächliche Varianten. Zum schlichten Frondienst 
ohne jede Abgeltung konnten Männer, Frauen und Kinder gezwun-
gen werden, meist zum Wegebau; daneben bestanden Arbeiten für 
den Kolonialstaat, um die Steuerpflicht abzugelten sowie faktische, 
wenn auch häufig verschleierte, Zwangsrekrutierung für die privat-
wirtschaftlichen Plantagen.50

In Gegenden, in denen wenig Bargeld verbreitet war, sollte eine 
Hundertschaft »Steuerarbeiter« Wege bauen und instandhalten. Der 
Gouverneur Götzen wies aber darauf hin, dass »ein von Gras ge
säuberter Weg in 3 Monaten wieder zugewachsen« sei und eigent-
liche Fahrwege nur in Nähe der größeren Städte bestanden.51 Ähn-
lich wie der Naturalzahlung stellten sich der Zwangsarbeit dingliche 
Hindernisse entgegen: Wege überwucherten rasch oder sie wurden 
in der Regenzeit ausgeschwemmt; der Radius des kolonialstaatlichen 
Zugriffs blieb eng.52

Plantagenbesitzer drängten auf ein Arrangement, in dem die 
Steuern auf den Plantagen abgearbeitet und die Geldbeträge durch 
die Pflanzer an das Gouvernement überwiesen wurden.53 In einer 
ursprünglichen Version hätten die Steuerzahlenden den Betrag alter-
nativ zur Arbeitsleistung auf den Plantagen in Bargeld oder mit Feld-
früchten begleichen können. Tatsächlich war aber direkte Zwangs-
arbeit damit verbunden.54 Mehr noch, die Pflanzer sagten gegenüber 
der Regierung, sie seien auf die »behördliche Gestellung« von Arbeits-
kräften angewiesen, weil auch für weit höhere Löhne zu wenige Men-
schen bereit waren, auf den Plantagen zu arbeiten. Schließlich wurde 
zur Arbeiterrekrutierung auf den Plantagen ab 1906 auch Steuer
erleichterungen für kontinuierlich auf Plantagen arbeitende Männer 
eingeführt. Wer auf Plantagen arbeitete, zahlte nur die Hälfte, wer 
länger als sechs Monate blieb, war steuerbefreit.55
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Indizien aus dem Nordosten der Kolonie legen den Schluss nahe, 
der Steuerzwang habe eine Arbeitsmigration von Männern in Gang 
gesetzt, die sich auf den Plantagen verdingten.56 Wenngleich die ent-
sprechenden Statistiken nur unzureichende Schlüsse zulassen, stieg 
die Zahl der auf den Plantagen Beschäftigten dramatisch an, von 
rund 12’000 im Jahr 1903 auf etwa 92’000 im Jahr 1913.57 Dennoch 
erreichte es die Besteuerung nicht, den Arbeitskräftemangel zu be
heben und eine dauerhafte Gruppe an Lohnabhängigen zu schaffen.58 
Gerade in der Nähe von Plantagen verkauften Afrikanerinnen und 
Afrikaner häufig ihre eigenen Güter, etwa Ziegen, um die Zahlung 
zu leisten, anstatt auf den Plantagen zu arbeiten.59 Viele Berichte 
deuten darauf hin, dass die afrikanischen Steuerzahler und -zah-
lerinnen – wie erwähnt wurden ab 1912 verstärkt auch Frauen be
steuert – das Bargeld, sofern es denn aufzutreiben war, gegenüber der 
Arbeitsleistung bevorzugten. Bargeld eröffnete mehr Zeitautonomie 
für Bäuerinnen und Bauern, die ihre eigenen Felder zu bestellen hat-
ten, als das Regime der Zwangsarbeit.60 Vor allem bot Bargeld eine 
Möglichkeit, den Peitschenhieben und Stockschlägen der Plantagen-
aufseher auszuweichen. Der Steuerzwang verbreitete zweifellos das 
koloniale Geld, aber einen Hebel zur Installierung kontinuierlicher 
Lohnarbeit bildete er nur sehr begrenzt.

Politik der Erschöpfung
Immer wieder werden die Probleme, überhaupt an das koloniale Bar-
geld zu kommen, in den Oral-History-Interviews thematisiert, die 
Studenten der Universität Dar es Salaam im Jahr 1968 mit Überleben-
den des Maji-Maji-Aufstands führten. Vindawa bint Machali, eine 
betagte Frau aus Msongozi, im Binnenland südöstlich von Morogoro, 
sagte aus, dass man nicht einfach Güter verkaufen konnte, um zu 
Bargeld zu gelangen: »Who would buy a goat […]. If everybody had 
some? After all, where could a person obtain money for buying goats? 
Only a person who found elephant tusks would get money from the 
Arabs and could thus easily pay tax.«61

Auch Mzee John Yogelo aus derselben Ortschaft erinnerte sich an 
die praktische Unmöglichkeit, Bargeld in der Umgebung aufzutrei-
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ben. Er fügte hinzu, dass die Zwangsarbeit die einzige Möglichkeit 
gewesen sei, die Steuern zu zahlen. Zu dieser Form der Abgeltung 
gehörten Arbeitskarten, mit denen der Kolonialstaat in Kooperation 
mit den Plantagenbesitzern experimentierte:62

When the Kilosa Boma [Kolonialstation von Kilosa] started 
to function, people first paid tax in millet bags. Shortly after 
that tax in goats was introduced, and lastly came the tax in 
Rupees. It had not been difficult to obtain either in millet or 
in goats insofar as they were both obtained domestically; but 
the tax in Rupees brought trouble. People could not get rupees 
for tax unless they went to work in »kunde« (peas) and rubber 
plantations near Morogoro. Some worked in the carrying 
and erecting of telephone posts. People were just conscripted 
for work. A Jumbe would be provided with job-cards which 
in turn he had to drop at the doors (of the people). Then if a 
person saw a job-card and if he did not report for work, he 
would receive twenty-five strokes. A German had no respect; 
he would flog even the Jumbes and the foremen if they did not 
follow instructions.63

Aber auch das Bargeld funktionierte alles andere als reibungslos. 
Auf dem Land wurden die Steuern fast ausschließlich in der kleinen 
Münzeinheit, den Pesa, beglichen.64 Dies bedeutete, dass die Kara-
wanenträger Lasten in Kupferstücken über Land führen mussten. 
Die Steuereintreiber marschierten manchmal 14 Tage, bis sie beim 
Bezirksamt ankamen. Ein Träger schaffte nur die Last von 60 bis 
80 Rupien in Form der Kupferpesa zu schultern, so dass ein Steuer
eintreiber häufig mit bis zu 100 Trägern unterwegs war. Weil die 
Karawane mit dem Steuergeld meist gegen Abend in der Bezirks
station ankam und die Kassenvorschriften es nicht zuließen, die 
Münzen unsortiert im Bezirkskassenschrank zu verwahren, wur-
den sie zuerst in einem Zimmer eingeschlossen, bis sie gezählt, ein
gerollt und in Kisten verpackt werden konnten. Diese Arbeit dauerte 
häufig mehrere Tage. Danach kam die Abrechnung mit den Steuer-
eintreibern, deren Zählweise auf der Basis von Strickknoten wenig 
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kompatibel mit den Notierungssystemen der deutschen Beamten  
war.65

Waren die Münzen einmal eingenommen, stauten sie sich wie-
der. In Bagamoyo wechselte das Bezirksamt die Pesas bei der DOAG, 
deren Bestand an Kupfergeld rapide anstieg. Beamte beobachteten, 
wie die Münzen ihren Weg nicht mehr zurück in den Kreislauf fan-
den. Statt anzusteigen, würde der Bargeldverkehr dadurch wieder 
sinken.66

Entscheidend für die Steuereintreibung war das Timing. Der 
Bevölkerung würde ein rationaler Begriff für Zeit fehlen, fanden die 
Beamten. Deshalb müssten immer zur Ernte nach der großen Regen-
zeit Ende Mai die Steuern eingeholt werden.67 Faktisch aber holten 
die Beamten und ihr afrikanisches Personal die Steuern ein, wie es 
gerade in ihre Abläufe passte. Afrikanerinnen und Afrikanern begeg-
nete der Rhythmus der Steuern als etwas extrem arbiträres.68 Die 
Zeit spielte gegen den Kolonialstaat: Abgeliefertes Getreide verdarb, 
der Wegebau versandete im Gelände, die Masse an Münzen musste 
über Tage hinweg geschleppt werden. Von den Afrikanern wurde die 
Anstrengung verlangt, überhaupt erst an Bargeld zu kommen.

Die Materialität des Bargeldes belastete die Steuerhebung. Statt 
fließende Zirkulation brachte die Steuererhebung Langsamkeit mit 
sich: Bargeld betrieb eine Politik der Erschöpfung. Hinter solcher 
Mühseligkeit stand natürlich keine kolonialstaatliche Absicht; ebenso 
muss daran erinnert werden, dass afrikanische Warenwährungen 
nicht weniger, sondern noch mehr Transportaufwände mit sich 
brachten als das koloniale Bargeld.69 Trotzdem wäre es ein Irrtum, in 
der Beschwernis des kolonialen Bargeldes ein schlichtes Scheitern zu 
sehen. Belastung und Langsamkeit trugen zum Druck bei, den kolo-
niale Herrschaft ausüben sollte. Der Bevölkerung müsse »endlich klar 
gemacht werden, dass sie Steuern zahlen muss und dass der Mangel 
an Geld oder geldwerthem beweglichen Eigenthum keine Steuer
freiheit begründet«, hieß es in einem Runderlass von 1899, denn bei 
Mangel an Bargeld würde die Bevölkerung eben zur Arbeit gezwun-
gen.70 Die Politik der Erschöpfung trug dazu bei, das Bargeld zu 
einem Mechanismus der Unterwerfung zu machen. Es verhielt sich 
weniger so, dass Bargeld an seiner eigenen Materialität und seinen 
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Zeitrhythmen scheiterte, als vielmehr so, dass genau diese Friktionen 
eine Wirkung entfalteten, die ein Arrangement durchsetzen half, das 
dem Ziel diente, Überschüsse aus der Kolonie zu pressen.71

Medium der Revolte: Münzen im Maji-Maji-Krieg
Am 28. Juli 1905 rissen die Bewohner und Bewohnerinnen nordwest-
lich von Kilwa Baumwollpflanzen aus dem Boden. Sie gaben damit 
das Fanal zum Aufstand, denn in den Jahren zuvor hatten die Deut-
schen den Baumwollanbau forciert.72 Neben dem Boxeraufstand in 
China und dem Krieg der Herero und Nama im heutigen Nami-
bia war der Maji-Maji-Krieg von 1905 bis 1907 die größte Erhebung 
gegen den deutschen Kolonialismus. »Maji« bedeutet auf Kiswahili 
»Wasser«. Während des Aufstands wurde ein geweihtes Wasser ver-
teilt, das als Kriegs- und Schutzmedizin wirken sollte.73 Ein Heiler 
namens Kinjikitile Ngwale prophezeite, die Deutschen könnten ver-
trieben werden und, wer das geweihte Wasser empfange, würde die 
Ahnen sehen. Kinjikitiles Prophezeiung und die Mobilisierung mit 
dem geweihten Wasser verbreiteten sich rasch.

Die Aufständischen eroberten die Kolonialstation Liwale und 
brannten sie nieder. Die askaris und akidas, welche die Steuern ein-
trieben, wurden angegriffen; ebenso Siedler, Missionsstationen, man-
che indischen Händler und ein über das Land reisender benedik
tinischer Bischof mit seinem Gefolge.74

Nach einer Reihe Überraschungserfolge wendete sich das Blatt. 
Die Deutschen schickten zwei Kriegsschiffe an die ostafrikanische 
Küste und verstärkten die askari-Truppen. Nach massiven Verlusten 
durch die ungleiche Bewaffnung begannen die Aufständischen 
von offenen Schlachten abzusehen und verlegten sich auf Guerilla
taktiken. Als sich die Erhebung gegen Norden ausweitete, nahm sie 
millenarische Züge an. Im Hinterland von Dar es Salaam töteten 
Menschen ihr eigenes Vieh und erwarteten, ein Gott würde inter-
venieren, um »alles wieder in Ordnung zu bringen, was verdorben 
ist hier auf Erden.«75 Insgesamt erstreckte sich der Maji-Maji-Krieg 
über eine Fläche von rund 150.000 Quadratkilometern, er erfasste 
Gesellschaften mit 25 verschiedenen Sprachen und an seinen größ-
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ten Schlachten waren Tausende beteiligt. Die Taktik der verbrann-
ten Erde, die von den Kolonialtruppen betrieben wurde, verursachte 
gezielt eine Hungersnot. Die genaue Opferzahl ist nicht bekannt, 
manche Schätzungen sprechen von 200.000 bis 320.000 einschließ-
lich der Hungertoten, einem Drittel der Bevölkerung in der Region.76

Der Maji-Maji-Krieg ist in der Geschichtswissenschaft verschie-
den interpretiert worden. In den 1960er-Jahren formierte sich im 
soeben unabhängigen Staat ein national orientiertes Paradigma. 
Vermittelt durch prominente Historiker wie Terence Ranger war die 
»Dar es Salaam School« an der Herausbildung der modernen Natio-
nalismusforschung beteiligt.77 Die Maji-Medizin erschien in dieser 
Deutung als Medium der proto-nationalen Einigung: Indem sie am 
Kult teilnahmen, überwanden die Aufständischen verwandtschaft
liche, sprachliche und regionale Barrieren und bildeten eine »ima-
gined community«.78 Allerdings interpretierten die Historiker von 
Dar es Salaam Maji nicht als schlichte Vorgeschichte der Unabhän-
gigkeitsbewegung: In den Interviews des Maji Maji Research Project 
wird deutlich, wie in den 1950er-Jahren viele ältere Menschen der 
Unabhängigkeitsbewegung reserviert begegneten, weil sie sich pessi-
mistisch an die brutale Repression von 1905 erinnerten.

Ein sozialhistorisches Paradigma begriff Maji als Revolte gegen 
die Reduktion auf den Status als Ackerbauern und -bäuerinnen 
(peasantization) durch den Kolonialismus.79 Seit den 1990er-Jahren 
wird verstärkt auf die Widersprüche innerhalb der ostafrikanischen 
Gesellschaften eingegangen. Ohne die antiimperiale Stoßrichtung 
zu negieren, kulminierten in dieser Lesart Konfliktmuster innerhalb 
der afrikanischen Gesellschaften. Die expandierende koloniale Öko
nomie setzte bestehende politische Allianzen unter Druck, erweiterte 
aber auch die Spielräume für den Aufstieg neuer »big men«. Lokale 
Anführer zogen gegen afrikanische Eliten an der Küste los, da sich 
das Kräfteverhältnis verändert hatte.80 Hinzu kamen Auseinander-
setzungen über die Kontrolle von Umweltressourcen und Einschrän-
kungen der Elefanten- und Großwildjagd, die der Kolonialstaat 
durchsetzte.81 Andere Studien zeigten, wie der Maji-Kult Ausdruck 
einer Krise der sozialen Reproduktion innerhalb der Haushalte war. 
Diese Spannungen wurden durch Maßnahmen der Deutschen her-
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vorgerufen und betrafen am stärksten die Frauen. Wenn Männer als 
Arbeiter auf die Plantagen zogen, fiel die geschlechtliche Arbeits
teilung weg, zu Ungunsten der Frauen.82 In vielerlei Hinsicht war 
Maji eine Medizin zum Schutz der Ernte und ein Mittel gegen Hexe-
rei. An seinem Ursprungsort in den Matumbi-Bergen hatte der Auf-
stand staatenlose Gemeinschaften an der kolonialen Peripherie mobi-
lisiert. Als sich die Bewegung zum Hochland hin ausbreitete, erfasste 
sie aber auch Regionen, in denen Königreiche bestanden. Kurzum, 
der Aufstand verbreitete sich über verschiedene Gesellschaften mit 
ganz unterschiedlichen politischen Organisationsformen und sozio-
ökonomischen Lagen.

Einen zentralen Auslöser für den Aufstand stellte der zwangs-
weise Anbau von Baumwolle dar.83 Die speziellen Plantagen zur 
Zwangsarbeit, die von den Deutschen »Dorfschamben« genannt 
wurden (nach »shamba«, Kiswahili für »Feld«), lagen in der Nähe 
der später wieder aufgehobenen Kommunalstationen. Auf ihnen war 
Zwangsarbeit in der Höhe von 28 Tagen pro Jahr vorgesehen. Rasch 
wurde die Anzahl der Tage aber verdoppelt. Mit der Bezahlung – ein 
Drittel sollten die arbeitenden Frauen und Männer erhalten, ein Drit-
tel der jeweilige chief, der die Arbeitskräfte organisierte und ein Drit-
tel die Kommunalstation – ließ jeweils so lange auf sich warten, bis 
die Baumwolle in Hamburg verkauft worden war.84 Aus dem Bezirk 
Dar es Salaam wurde gemeldet, dass seit der Einführung die Arbeits-
zeit 50 bis 100 Prozent überzogen worden war. Weil die Männer im 
Jahr 1905 fast rundweg die Arbeit verweigert hatten, wurden Frauen 
und Kinder zur Zwangsarbeit eingezogen.85

Der verstärkte Baumwollanbau war ein wichtiger Faktor, aber 
nicht der einzige.86 Die Erinnerungen im Maji Maji Research Pro-
ject sind voll mit Berichten über die Gewalt der Steuererhebung. Im 
Frühling 1905 hatte Gouverneur Götzen den Druck mit einer Ver-
schärfung des Arbeitszwangs und mancherorts der Einführung einer 
Kopfsteuer von drei Rupien pro Mann erhöht.87 Bargeld zur Steuer-
zahlung war in den Matumbi-Bergen schwierig aufzutreiben, und 
das Steuersystem knüpfte hier auch nicht an vorkoloniale Formen 
der Tributzahlung an.88 Es hatte eine extraktive Sammelökonomie 
mit Kautschuk eingesetzt. Der Kautschukhandel bestand aus einer 
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Schuldenkette von Vorauszahlungen zwischen Groß- und Klein-
händlern sowie den Sammlerinnen und Sammlern selbst, und wäh-
rend die Konjunktur des Kautschuks stark fluktuierte, blieb der 
Steuerdruck anhaltend hoch.89 Das Konfliktpotenzial bestand hier 
aber nicht im Aufeinandertreffen von Subsistenz- und Geldwirtschaft, 
sondern innerhalb einer hochkommerziellen Ökonomie, in der neue 
afrikanische Händler ihre Spielräume zu erweitern suchten.90 Liwale, 
das Epizentrum der Revolte, stand nicht unter größerem kolo
nialen Druck als anderswo – die Präsenz der Deutschen hatte für 
die Bevölkerung der Ngindo einen Riegel gegen die kriegerischen 
Einfälle der Ngoni vorgeschoben. Felicitas Becker interpretiert vor 
dem Hintergrund regionaler Dynamiken innerhalb des Binnenlands 
und zwischen dem Binnenland und der Küste die Revolte als einen 
Kampf um Vorteile, in dem möglicherweise weniger ein vergange-
ner Zustand wieder hergestellt als ein neuer politischer Status – ana-
log dem Status von freien Muslimen an der Küste – erreicht werden  
sollte.91

Die Niederschlagung des Aufstands hatte Auswirkungen auf den 
kolonialen Geldverkehr. Am 24. Dezember 1905 verlangte der Gou-
verneur von Berlin die eilige Sendung von 300.000 Rupien in Münzen 
und begründete dies mit dem »durch die militärischen Operationen 
gesteigerten Geldbedarf« und den höheren Anforderungen der Mili-
tärstationen im Inneren.92 Überdies wies er darauf hin, dass durch 
die Unruhen allgemein die Geldwirtschaft darniederliege. Es sei zwar 
Aufgabe der neu geschaffenen Deutsch-Ostafrikanischen Bank, den 
Zahlungsverkehr zu regeln, aber diese sei dazu noch nicht in der Lage 
und die von der Bank ausgegebenen Banknoten dafür nicht geeignet. 
Keinen Monat später bestellte Götzen nochmals 500.000 Rupien, weil 
der verstärkte Repressionsapparat mehr kostete und er davon ausging, 
dass in manchen Bezirken weniger Steuergeld hineinkomme.93 Der 
Mangel an Bargeld traf auch die Plantagenökonomie an der nörd
lichen Küste. Deren Vertreter zeigten zwar Verständnis, dass die Auf-
standsbekämpfung Barmittel absorbierte, fanden aber, die Regierung 
würde insgesamt zu langsam reagieren.94

Die Nachwirkungen des Maji-Maji-Kriegs bereiteten besondere 
Probleme für die Bargeldversorgung. Im Herbst 1906 machte sich 
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in den nordöstlichen Bezirken Tanga, Pangani und Wilhelmstal der 
Silbergeldmangel bemerkbar. Die großen Plantagen waren stark auf 
männliche Arbeitsmigranten angewiesen, die, wenn sie nicht in Sil-
ber bezahlt wurden, abwanderten. Die Plantagenbesitzer fürchteten 
eine erneute Rebellion. Zur Aufstandsbekämpfung im Maji-Maji-
Krieg waren große Mengen Metallgeld ins Landesinnere abgezweigt 
worden, das nun an der Küste fehlte. Die Regierung schickte deshalb 
Papiergeld, das die Arbeiter und Arbeiterinnen auf den Plantagen 
aber nicht akzeptierten.95

Bargeld spielte aber nicht allein für den Kolonialstaat eine wich-
tige Rolle im Maji-Maji-Krieg, und es war nicht nur als auslösender 
Faktor des Aufstands bedeutungsvoll. Vielmehr kam Münzen eine 
entscheidende Funktion in der Verbreitung der Schutz- und Kriegs-
medizin zu. Sie dienten nämlich ebenso als Zirkulationsmedium der 
Revolte. Die Botschaft des Maji war vielerorts an die Zahlung von 
Münzen gebunden. An Kinjinkitile, den ursprünglichen Propheten 
des Maji, händigten Pilgerinnen und Pilger Pesa-Münzen und Salz 
aus, um mit den Ahnen zu kommunizieren.96 Verschiedenen Berich-
ten zufolge wurden mit Münzen gefüllte Behälter zu den Seherinnen 
und Sehern getragen, um die Prophezeiungen zu unterstützen.97

Wie erwähnt, expandierte die Botschaft zum Aufstand in Wech-
selwirkung mit Kulten zum Schutz, zur Fruchtbarkeit und gegen die 
Hexereis sowie mit einem Ahnenkult, der von Heiligtümern aus ver-
breitet wurde. Frauen und auch Kinder nahmen die Medizin ebenso 
wie Männer; aus Interviews geht hervor, dass auch Frauen Botschaf-
terinnen des Maji wurden.98 Ein Missionar aus Dar es Salaam berich-
tete von der Schlangengestalt Kolelo, einem unsichtbaren Stellvertre-
ter des Weltschöpfers. Die Gottheit würde eine »Gottessteuer« von 
zwei Pesa verlangen, so übersetzte der Missionar die Aussage eines 
Informanten in Kiswahili.99

Kolelo sollte das weitere Zahlen der Steuer an die weißen 
Fremdlinge verboten haben, Mitte Juli würde eine große Was-
serflut kommen und alle Weißen und deren Anhänger ver-
nichten; später hieß es, die Erde werde sich auftun und sie ver-
schlingen, aus den Gewehren der Soldaten werde nur Wasser 
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aber keine Kugeln kommen, sieben Löwen würden kommen 
und die Fremden vernichten, »fürchtet euch nicht, Kolelo 
erbarmt sich seiner schwarzen Kinder«.100

Die prophetische Botschaft verhieß eine Umkehrung der Welt. Wenn 
der Krieg gegen die Kolonisatoren geführt würde, dann kehrten die 
Ahnen zurück und die Löwen würden wie Schafe sein.101 Die geheime 
Verbreitung der Botschaft verlangte zudem eine Umkodierung von 
Begriffen: Statt von »Europäern« sollten die Kämpfenden von »roter 
Erde« sprechen, statt »in den Krieg ziehen«, solle man »auf einen 
Tanz gehen« sagen.102 Als sich der Aufstand weiter ausbreitete, wur-
den zwei, anderswo drei Pesa als »Loyalitätseid« für die Medizin 
verlangt.103 Zusammen mit einer Reihe von Tabus und Geboten galt 
die Auflage für die Kämpfenden, einen Pesa in ihre Kleider einzu-
nähen oder einzuknoten, um zusätzlichen Schutz gegen die Kugeln 
des Feindes zu gewähren und die Sinne der Kämpfenden zu schär-
fen.104 Einer Quelle zufolge, die den Aufstand stark negativ beschrieb, 
geschahen hingegen die Zahlungen auf Druck hin: Demnach hän-
digten in Uvidunda viele die Münzen deshalb aus, weil die Medi-
zin gegen Hexerei gerichtet war und wer den Tribut verweigerte, der 
Hexerei verdächtigt zu werden drohte.105

An die Medizin scheint eine Verbindlichkeit geknüpft gewesen zu 
sein, die in Münzen ausgedrückt wurde. Maji »kostete« die Teilneh-
menden etwas. Jamie Monson kommentiert: »[…] coins played a par-
ticular role in ritual practice that differed from currency exchange«, 
wenngleich die spezifische Bedeutung der Münzen ungeklärt sei.106

Da die Bewegung durch den Ahnenkult ihre millenarische Auf-
ladung erhielt,107 liegt es nahe, dass die Münzen ebenfalls eine spe-
zifisch millenarische Temporalität eröffnen: eine totale Umkehrung 
der Welt, das Ende der Zeit der Herrschenden und der Anbruch einer 
radikal anderen Zeit. Münzen verhalfen wohl zumindest teilweise 
zu einem zeitlichen Register, das von Grund von Grund auf aus dem 
Kontinuum von Vergangenheit und Gegenwart herausbrach. Mehr 
noch als die Medizin selbst aber waren Nachrichten über den Auf-
stand und die Medizin an Geldzirkulation geknüpft. Hier schienen 
die Münzen ein nochmals anderes zeitliches Register zu eröffnen, 
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nämlich eines der Beschleunigung. Im Klima des Aufstands hatten 
Gerüchte und Nachrichten eine mindestens so große Mobilisierungs-
kraft wie die tatsächliche Verbreitung der Medizin. Monson zufolge 
hatte Maji eine narrative Wirksamkeit: Ihren symbolischen Effekt 
erlangte die Medizin stets im Zusammenhang mit Erzählungen. Des-
halb lohnt es sich – gerade weil die Kunde vom Aufstand ungemein 
rasch und weit ausstrahlte –, die Verbreitung von Erzählungen über 
Maji zu untersuchen. Hier wirkte Geld als Beschleuniger, indem 
es den Anreiz für den Umlauf von Geschichten lieferte. Dem Auf-
stand ging eine geheime Nachrichtenkette voraus, die in den Mam-
tumbi-Bergen »njwiywila« genannt wurde. Wer die Neuigkeit hören 
wollte, musste einen Pesa bezahlen.108 Um den Pesa wieder herein-
zuholen, wurde die geheime Geschichte an die nächsten offeriert. 
Das Geld stellte das institutionelle Rückgrat für die Zirkulation einer 
Geschichte dar, die sich parallel zur Medizin verbreitete: Dass ein 
Prophet erzähle, es käme ein Krieg gegen die Unterdrückung durch 
die Steuereintreiber, dass man zu dem Propheten reisen solle, ihm 
einen Pesa und etwas Salz bezahlen solle und man die Ahnen sehen 
könne. Deshalb verglich ein britischer Kolonialbeamter, der um 1940 
Interviews mit Überlebenden des Kriegs geführt hatte, den Umlauf 
der Geschichten mit einem »Kettenbrief«, für den Geld bezahlt wurde.

Nobody who knew of the medicine’s powers was allowed to 
part with the information except on payment of one pesa. 
Moreover, no open mention was madeof [sic] the medicine … 
[sic] A man having paid his pesa was naturally anxious to 
recover it and he would go to a friend and tell him that he 
knew a secret story which came from the Matunbi [sic] (of 
Kibara). He would explain to his friend that he himself had to 
pay a pesa for this extraordinary tale and could only part with 
it on receipt of the same sum. There was of course nothing to 
prevent a native from making any number of pesa and »the 
story« went round with the rapidity of a chain letter.109

Das koloniale Geld war die gleichermaßen materielle und symbo
lische Infrastruktur zur Verbreitung des Aufstands. Koloniale 
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Münzen, nicht Baumwollstoffe, Eisenhacken, Glasperlen oder Zie-
gen wurden für die Medizin hergegeben, und koloniale Münzen im 
Schneeballsystem eines »Kettenbriefs« verbreiteten die Kunde vom 
Aufstand.

Nachträglich interpretierte Gouverneur Götzen den Aufstand als 
atavistische Revolte, die von »Zauberern« angestachelt worden sei.110 
In seiner Sicht belegte die Bedeutung der Münzen den antimodernen 
Charakter des Aufstands: Bezeichnenderweise seien es die alten Pesa 
gewesen, die gegen die Medizin getauscht wurden, nicht die eben 
geprägten neuen Heller. Aber im Rückblick verweist die Rolle der 
Münzen im Maji-Maji-Krieg auf etwas anderes. Das koloniale Geld 
wurde grundlegend umkodiert, von einer Infrastruktur des Kolonia-
lismus zu einer der Revolte, statt als Medium der Steuerabpressung 
wirkte es als eines der Nachrichten, des Schutzes und der kriege
rischen Loyalität. Und es scheint, dass die Münzen Anlass gaben zu 
unterschiedlichen zeitlichen Registern, zur millenarischen Umkehr 
ebenso wie zur Beschleunigung von Erzählungen.

Materialien, Räume und Tempos des Bargeldes
Nicht nur in der spektakulären Umkodierung zum Medium der 
Revolte, auch in alltäglichen Transaktionen wirkte die interface cur-
rency als Nahtstelle. Afrikanerinnen und Afrikaner machten sich die 
Spanne zwischen Materialien, Rechenweisen, Skalen und Speicher-
formen zunutze, zwischen denen die koloniale Währung übersetzte. 
So differenzierte etwa das Spektrum an Geldsorten den Betrieb der 
Lohnarbeit aus. Wie Karin Pallavers Studie zu British East Africa 
zeigt, ließen sich Arbeiter langfristige Löhne in Silbermünzen aus-
zahlen, mit dem sie häufig auf Brautgeld in Form von Vieh sparten, 
während für kurzfristige Arbeiten, meist von Frauen, die kleineren 
Münzsorten bevorzugt wurden.111

Stärker aber wechselten Unternehmer zwischen Währungsein-
heiten, um ihre Profite zu steigern. In der Weise, wie Währungs
einheiten die Konsumausgaben in Ladengeschäften portionierten, 
vermittelten sie mitunter einen Vorteil an die Besitzer. Während die 
indische Währung Drittel-Pesa kannte, ergab in Deutsch-Ostafrika 
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die Stückelung der Rupie in 64 Pesa eine Münze mit hohem Wert. 
Einem Beobachter zufolge führte die große Einheit zu gesteigerten 
Ausgaben. Er habe selbst gesehen, wie eine Afrikanerin »für einen 
Pesa ein winziges Stückchen Seife, eine Nähnadel mit einem langen 
Faden und dazu ein Stückchen getrockneten Fisches einhandelte. 
Sicherlich zwingt die übergroße Münze zu überflüssigen Ausgaben 
oder bedingt Verteuerungen.«112 Dasselbe galt auf der Produktions-
seite. Ein Reisender berichtete von einer ungenannten Plantage in 
Tansania, auf der die Löhne in Kupfermünzen ausbezahlt wurden. 
Im Laden der Plantage musste indes in Silbermünzen bezahlt wer-
den, andernfalls wurden für eine Rupie in Kupferpesa nicht 64, son-
dern 72 Stück verlangt. 1894 sei wegen dieser »Manipulation« auf der 
Plantage während eines halben Tages gestreikt worden.113 Als 1905 
der Heller mit einer Hundertteilung den Pesa als Kleingeld ersetzte, 
wurden die afrikanischen Arbeitskräfte benachteiligt. Während frü-
her 32 Pesa eine halbe Rupie ergeben hatten, waren es nun 48, und 
nicht 50, Heller. Denn die Umrechnung von Pesa auf Heller geschah 
im Verhältnis zwei Pesa gleich drei Heller. Zudem wurde vielerorts 
ein Aufpreis von einigen Hellern für die Annahme von deutschen 
Rupien verlangt. Die neue Währung senkte die Löhne und ließ die 
Preise gleich.114

Die Regierungsstellen meldeten nach Berlin, es sei zu teuer, die 
Kupferpesa einzusammeln und nach Deutschland zur Umprägung zu 
verschiffen. 50 Rupien in Pesa würden nur schon für die Reise nach 
Dar es Salaam 20 bis 40 Rupien Trägerlohn kosten – sie sollten besser 
lokal eingeschmolzen und das Metall an die Bevölkerung verkauft 
werden.115 Zudem ließen sich die Pesa erst aus dem Verkehr ziehen, 
nachdem die neuen Heller in Umlauf gebracht worden seien. Ansons-
ten, so der Gouverneur, drohe ein Engpass bei der Erhebung der Hüt-
tensteuer.116 Im Binnenland kam es wiederholt zu einer Knappheit 
von Kupfergeld. Die Materialität des Bargeldes machte auch einen 
zeitlichen Faktor im Handelsverkehr aus: Nicht alles ließ sich über 
Wechselpapiere abwickeln. Wollte eine Firma wie O’swald eine Aus-
zahlung in Bargeld veranlassen, musste sie zuerst abklären, ob die 
Gouvernementskasse die entsprechenden Mittel vorrätig hatte. Das-
selbe galt für Postüberweisungen und für Sendungen von der Küste 
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zu einer Kolonialstation im Binnenland.117 Die Materialität des Bar-
geldes senkte das Tempo der Geldzirkulation.

Auf den Märkten im Landesinneren verbreitete sich das koloni-
ale Geld äußerst langsam. Noch 1911 schrieb die Residentur Urundi 
(heute Burundi), Bargeld sei außerhalb der Militärstation kaum ver-
breitet. Eine Änderung sei auf längere Zeit hin nicht zu erwarten, 
denn das Bargeld bleibe wertlos, solange es von den Empfängern und 
Empfängerinnen nicht weiter umgesetzt werden könnte.118 Die Resi-
denturverwaltung begrüßte zwar die Aufforderung der Regierung 
an die Missionsstellen, den Bargeldverkehr zu propagieren, aber das 
schaffe nur eine Missionsstation in der Nähe des Militärstützpunkts, 
den Missionen im Innern des Landes sei dies nicht möglich.

Manche Beobachter wiesen auf eine paradoxe Entwicklung hin, 
wonach die koloniale Infrastruktur im Zusammenhang mit der 
technischen Erschließung durch die Eisenbahn gerade nicht das 
Umlauftempo des Geldes erhöhte, sondern das Versickern von Bar-
geld verstärkte. 1905 wurde mit dem Bau der Zentralbahn von Dar es 
Salaam aus begonnen, 1907 erreichte sie Morogoro. Der Eisenbahn-
bau mit seinen Arbeitslöhnen, den Essensrationen für die Arbeiter 
und den indischen Läden, die entlang der Bahnlinie entstanden, war 
eine Instanz der kolonialen Geldökonomie. Aber je weiter die Eisen-
bahnstrecke vorangetrieben wurde, umso weniger Geld gelangte an 
die Küste zurück. Nicht nur, dass im Umkreis der Eisenbahntrassen 
hohe Preise für Lebensmittel bezahlt wurden, die dann in der Gegend 
um Uzaramo fehlten.119 Sondern der Vorsteher der Kolonialabteilung, 
Bernhard Dernburg, schrieb auch im Herbst 1906 an das Schatz-
amt, die Bahn habe wegen des erheblichen Arbeitermangels eine 
Million Mark verschlungen, und der Bedarf werde weiterhin hoch  
bleiben:

Der steigende Bedarf an Silber erklärt sich dadurch, daß große 
Posten Silberrupien ins Innere gesandt worden sind, die er
fahrungsgemäß in der Hauptsache nicht wieder zurückfließen, 
sondern infolge der Entwicklung der Kolonie meist völlig vom 
Verkehr aufgenommen werden. […] Je weiter nun die Bahn 
vorschreitet, um so langsamer wird das von der Bahn erfor-
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derte Geld zurückfließen und schließlich in Anbetracht der 
zunehmenden Entfernung dauernd im Innern verbleiben.120

Umso mehr der Bau der Eisenbahn das Bargeld verbreitete, desto 
weniger kehrte es an die Küste zurück. Gerade wenn es verstärkt zum 
Einsatz kam und begann, lokale Märkte zu durchdringen, zirkulierte 
das koloniale Geld nicht so, dass es wieder zum Handels- und Regie-
rungszentrum an der Küste gelangte.

Der Kolonialstaat sah sich gezwungen, die Adaptionen und Ab
wandlungen, denen die Geldstücke ausgesetzt waren, in sein Regime 
zu integrieren. 1906 musste die Kolonialabteilung diejenigen Münzen, 
die zu Schmuckzwecken gelocht worden waren und an die öffent
lichen Kassen gelangten, von den Bestimmungen über Münzverfäl-
schung und Falschmünzerei ausnehmen, obwohl dies traditionell in 
Europa ein Kapitalverbrechen darstellte, das fundamental des Herr-
schers Souveränität verletzte.121 Solche Münzen wurden zwar refüsiert 
und an die einliefernde Person zurückgegeben, aber sie wurden 
nicht zerstört, und es wurde auch keine Anzeige wegen Fälschung 
erhoben.122 Der Kolonialstaat musste die Abänderung der Münzen 
akzeptieren. Mehr noch, Kolonialinstanzen griffen solche Praktiken 
auf: In British Uganda wurden gelochte Münzen geschlagen, die 
sich auf Schnüren aufziehen ließen, wie es mit den Kauris und Glas
perlen gepflegt wurde.123 Die Deutschen wiederum prägten ab 1908 
eine gelochte 10-Heller-Münze124, um mit einem Loch Verwechslun-
gen zu anderen Münzen vorzubeugen und Metall zu sparen; immer-
hin bereitete es anhaltende Schwierigkeiten, zu genügend niedrigen 
Kosten qualitativ einwandfreie Münzen von niedrigem Wert her- 
zustellen.

Am anhaltendsten kreisten die Klagen der Kolonialverwaltung 
um das Horten von Geld. Zwar schrieb ein Wirtschaftswissen-
schaftler aus Deutschland, gehortetes Geld bereite dem Fiskus kein 
Problem, sondern beschere ganz im Gegenteil stets neuen Gewinn 
aus der Münzprägung.125 Aber für die Verwaltung vor Ort setzten 
Münzen, die vergraben oder umgeschmiedet wurden, der kolonia-
len Monetarisierung enge Grenzen. Ein Bericht über das Budgetjahr 
1897/98 der Kolonie ging davon aus, dass ein Drittel des Geldes in 
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Umlauf bleibe, während zwei Drittel gehortet beziehungsweise zu 
Schmuck verarbeitet würden.126 Auch als 1904 die Kupferpesa ein
gezogen und gegen Heller ersetzt wurden, nahm das Gouvernement 
an, dass »eine Menge Kupfergeldstücke zu Schmucksachen verarbei-
tet« worden sei.127 Die Plantagenbesitzer wiesen den Arbeitsmigran-
ten die Schuld am Bargeldmangel zu. Weil der Lohn so hoch berech-
net sei, fanden die Pflanzer, würden die Arbeiter das Geld vergraben 
statt es auszugeben und nach Ablauf der Vertragszeit ins Landes
innere zurückzutragen.128

Im vorhergehenden Kapitel ist angesprochen worden, wie die 
Umwertung in Schmuck die Währungsdiskussion der deutschen 
Kolonialisten beeinflusst hat. Ein Grund, warum die Mark nicht ein-
geführt wurde, lag darin, dass das silberne Zwei-Mark-Stück zwar 
höher bewertet, aber kleiner war als eine Rupie und einen geringeren 
Feingehalt aufwies. Die deutschen Entscheidungsträger nahmen an, 
wegen der häufigen Verarbeitung zu Schmuck würde die Mark nicht 
akzeptiert werden.129 Afrikanische Umwertungen beschnitten die 
Möglichkeiten der Kolonialmacht, die dem ständigen Versickern von 
Bargeld entgegen treten musste. Der Abfluss von Bargeld schwächte 
die koloniale Ökonomie; nachträglich wurde nicht zuletzt darin eine 
Ursache für das geringe Wachstum der Kolonie gesehen. Der Wirt-
schaftshistoriker Dennis McCarthy hielt das Horten für eine hoch 
effektive Strategie der Bevölkerung, die extraktive Geldökonomie 
des Kolonialstaats ins Leere laufen zu lassen.130 Ein stetig stockendes 
Getriebe der monetären Zirkulation führt vor, wie begrenzt die kolo-
nialen »Inseln von Herrschaft« ausfielen.131

Übersetzung in verschiedene Wertregimes
Afrikaner und Afrikanerinnen überführten das Bargeld in andere 
Register und Speicherformen. Damit transferierten sie das Geld in 
neue Wertregimes, also in weiterreichende Ideologien und kulturelle 
Zusammenhänge, mit denen Wert wirksam gemacht wurde.132 In 
Wertregimes entfalteten die Medien des Reichtums größere gesell-
schaftliche Kontexte, die wiederum den Akteuren Anlass zu sozialen 
Ordnungsvorstellungen gaben. Indem sie Wertregimes ins Werk setz-
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ten, leisteten sie eine eigenständige Theoretisierung, die sich etwa auf 
afrikanischer Seite in Mythen oder in Vorstellungen über Brautpreise 
äußerte.133 Von deutscher Seite aus geschah die Integration der deut-
schen Rupie in Wertregimes durch Kategorien der »Lohnarbeit« und 
der »Zivilisation« sowie durch die heiß debattierte Frage, inwieweit 
die Kolonie Werte generierte.

Wenn nun afrikanische Wertregimes durch deutsche Beschrei-
bungen betrachtet werden, geht es weniger darum, die entsprechen-
den Quellen gegen den Strich zu lesen, als die koloniale Ordnung, die 
solche Beschreibungen untermauerte, aufzuzeigen.134 Es fällt nämlich 
auf, wie deutsche Beobachter die indigene Wertbeimessung jeweils 
als Geld interpretierten. Der Blick auf die afrikanischen Praktiken 
war durch ein Bildraster gestochen, der eigenständige Wertregimes 
von Anfang an als monetäre verstand.135

Rinderherden figurierten in verschiedenen Gesellschaften Tan-
sanias als Medium des Reichtums. Über Vieh hebelten Männer sich 
zu gesellschaftlicher Macht hoch, weil es – mobil und sich vermeh-
rend – Brautpreise und Klientelbeziehungen vermittelte und dadurch 
die Kontrolle über andere Menschen ermöglichte. Vieh stellte den 
zentralen Akkumulationsmodus dar, weil es Wert kondensieren, 
speichern und steigern ließ.136 Vieh reproduzierte Reichtum: Kühe 
warfen Kälber, Stiere erzielten als Opfergabe einen spirituellen Über-
schuss. So erbrachte Vieh gesellschaftlich wirksame Analogien für 
Vorstellungen von Investition und Ertrag, die sich in Brautpreisen 
und wealth in people vergegenständlichten.137

Indes koinzidierte die Ankunft der Kolonialherren mit einer bei-
spiellosen Reichtumsvernichtung: der kontinentweiten Rinderpest, 
die ab 1891 Tansania überzog. Nach Schätzungen ging über 90 Pro-
zent des ostafrikanischen Viehbestands ein.138 Die Folgen der Kata
strophe notierten europäische Berichte nur beiläufig.

Der Zoologe Franz Stuhlmann schrieb über die Wahúma westlich 
des Victoria-Sees, »manche Leute haben Tausende von Rindern«, nur 
um in einer Fußnote anzumerken, in jüngster Zeit habe die Seuche 
alles Vieh zugrunde gerichtet, so dass die Bevölkerung zum Ackerbau 
gezwungen worden sei.139 Die Rinderpest wirkte mit an der Trans-
formation politischer Herrschaft im Zuge der kolonialen Expansion. 
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Durch die Seuche wurde ein Wertregime, das rund um Vieh orga-
nisiert war, massiv unter Druck gesetzt. Die Übernahme neuer Aus-
tauschverhältnisse, besonders auch die Aufnahme des kolonialen 
Bargeldes, wurde dadurch wahrscheinlicher gemacht.

Gleichwohl minderte all dies die Bedeutung von Vieh nicht. Ernst 
Nigmann, ein Hauptmann und Kompaniechef der kolonialen Schutz-
truppe nannte für die Wahehe im südlichen Hochland Eisenhacken, 
Ziegen und Rinder als Geldformen. Nigmann rechnete diese Werte 
direkt in Rupien um. Eine neue Hacke entspreche einer Rupie, eine 
Ziege zwei Rupien, eine Kuh, die noch nicht geworfen hatte, sechs 
Rupien, ein Ochse oder eine große Kuh zwölf Rupien.140 Wesent-
lich ausführlicher notierte Eberhard von Sick, Vorsteher des Mili-
tärpostens in Singida, Beobachtungen zu Austauschverhältnissen 
der Wanyaturu im Zentralgebiet der Kolonie. Nachdem die Vieh
population sich von der Rinderpest erholt hatte und keine feindlichen 
Einfälle der Massai mehr vorkamen, vergrößerte sich der Bestand 
wieder. Von Sick hielt sein Umland für »eines der viehreichsten 
Länder der Kolonie.« Nach einer Zählung von 1911 kamen auf die 
rund 102.000 Menschen der Wanyaturu und knapp 6000 Zugewan-
derten rund 300.000 Tiere, je hälftig Rinder und Kleinvieh – »ein 
stattliches Kapital«, wie von Sick festhielt.141 Die große Mehrheit der 
Tiere waren Kühe, weil das männliche Vieh eher verkauft oder zu 
wichtigen Anlässen geschlachtet wurde. Kühe, die noch keine Kälber 
geworfen hatten, waren am wertvollsten. Zum Ansehen eines reichen 
Mannes gehörte es, einen speziell gezüchteten Ochsen zu halten, der 
im eigenen Todesfall für die Leichenfeier geschlachtet werden sollte.142 
Der Brautpreis belief sich in der Regel auf vier Rinder, war aber nicht 
Gegenstand fester Beträge. Die Transaktionen erfolgten gestaffelt, 
in der Zwischenzeit konnten die Kühe Kälber bekommen. Dass die 
Steuern in der Gegend im Jahr 1910 erhöht wurden, hielt von Sick für 
angemessen; schließlich seien auch die Viehpreise um das Drei- bis 
Vierfache angestiegen.

Vieh stand im Zentrum von kompetitiven und individualis
tischen Transaktionsverhältnissen – von Sick meinte, dass sich eine 
standardisierte Währung in Form von Vieh ausgebildete hatte, mit 
regelorientierten Maßen und Einheiten. Allerdings war Vieh nur 
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beschränkt konvertibel zu anderen Tauschmedien. Dafür waren die 
Einheiten zu groß. Kleinere Einheiten stellte der Handel mit impor-
tierten afrikanischen Eisenhacken dar, die für eine Ziege oder Salz 
eingetauscht wurden. Ziegen bildeten das »gangbarste Zahlmittel«, 
schrieb von Sick; sie wurden beispielsweise in 100 Kauris ein
getauscht. Westlich des Victoria-Sees an der Nordgrenze der Kolonie 
wurde ebenfalls Vieh kaum je verkauft, allerdings nicht selten gegen 
Getreide getauscht.143 Dort identifizierte ein europäischer Beobachter 
auf Schnüren zu 100 Stück aufgereihte Kauris als Geld; auch seman-
tisch waren Reichtum und Kauris verbunden – ein Reicher hieß bei-
spielsweise mutungi (»Aufreiher«).144

Die Aufteilung von Rinderherden stellte das Modell dar für 
Rechenoperationen der Division und Subtraktion.145 Auch bei den 
Wanyaturu wurden Rinder nur selten auf dem Markt für Import-
waren gehandelt. Aber sie galten als Wertmaß: So entsprach eine 
Getreideladung msuta, ein Hohlmaß, dem Preis eines jungen männ-
lichen Kalbs.146 Vieh machte also nicht immer das Tauschmedium 
aus, aber es bildete das Medium zur Wertsteigerung par excellence. 
Es lieferte den Rahmen für Rechentechniken, für die Speicherung 
von Wert und für expansive Strategien, mit denen soziale Bindungen 
und Gefolgschaft erweitert wurden.

Dies hatte damit zu tun, dass Vieh als weniger volatil galt als 
das koloniale Geld. Es gibt Hinweise, dass Bargeld in verschiede-
nen Gesellschaften für suspekt gehalten wurde. Unter den Fipa im 
Südwesten Tansanias existierte zur Mitte des 20. Jahrhunderts ein 
Mythos, nach dem ein Prophet vorhergesagt hatte, dass von Osten, 
von der Küste her, eine Gefahr über das Land komme, die alles – auch 
das Gras und die Erde selbst – in Geld (Eisenstücke) verwandeln 
würde. Der Mythos verhandelte die Spannung zwischen einer Ideo-
logie der Gleichheit und faktischer Hierarchie innerhalb der Fipa-
Gesellschaft, indem im Mythos Geld als ein Wertmaß mit bedroh-
lichem Alleingültigkeitsanspruch gezeichnet wurde.147 Bei den Luo 
im Norden Tansanias und in Kenia wurde in den 1960er-Jahren eine 
Unterteilung in moralisch gutes und schlechtes Geld festgestellt.148 
In eigenen Ritualen wurde Geld durch Opferhandlungen gereinigt – 
oder unter christlichen Gemeinden geweiht –, um es gesellschafts
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fähig zu machen. »Bitter money« war deshalb übles Geld, weil mit 
ihm das Gleichgewicht der Geschlechter zu kippen drohte. Es war 
Geld, über das Männer an ihren Familien vorbei verfügten, wenn sie 
etwa Land verkauften, um Vieh zu erwerben, oder Vieh für Bargeld 
hergaben. »Bitter money« brachte eine moralische Ambivalenz gegen-
über dem Bargeld zum Ausdruck, das mit dem Kolonialismus asso-
ziiert wurde. Die Ambivalenz verwies weniger auf Widerstand gegen 
die koloniale Herrschaft, als vielmehr auf eine Reihe von Wider-
spruchsfeldern innerhalb der Gesellschaft: Geschlechterverhältnisse, 
die Haltung gegenüber Landbesitz und die Autorität der Ahnen.

Auf deutscher Seite wiederum bildete »Kultur« die zentrale Kate-
gorie, mit der über Geld, Wert und die afrikanische Gesellschaft 
nachgedacht wurde. Das koloniale Münzgeld vermittelte zwischen 
Kulturnation und Naturvolk.149 Nicht nur, dass das Münzgeld die 
Eingeborenen zivilisieren würde, wozu die »Erziehung zur Arbeit« die 
wohl wichtigste Rolle spielte, wie das Beispiel des Arbeitszwangs und 
der Besteuerung als »Erziehungsmittel« gezeigt haben. So sahen die 
europäischen Experten in den vielfach gestaffelten Übergängen zwi-
schen Tauschhandel und Geldverkehr, die sie in Afrika zu beobachten 
meinten, nicht nur eine Frage der Zivilisation, sondern diese war vor 
allem eine Frage der Autorität. Die afrikanischen Warenwährungen 
durch den Kolonialstaat anzuerkennen und beizubehalten war für 
die deutschen Kolonialbeamten kein Thema.

Inwertsetzung – davon ist im vorangehenden Kapitel die Rede 
gewesen – bedeutete wesentlich eine Frage fiskalischer, regulato
rischer und buchhalterischer Konventionen, über die im Reichstag 
gestritten wurde. Hier lohnt es, analytisch noch einen Schritt weiter-
zugehen und den Blick auf die interface currency selbst zu richten. 
Wie ein Prisma bricht die Kolonialwährung, wird sie als Medium 
betrachtet, die Inwertsetzung. Die Nahtstelle verschiedener Wert
regimes zeigt weniger eine Brücke denn eine Kluft an. Inwertsetzung 
bekommt eine andere Gestalt, wenn mitbedacht wird, dass das 
Medium der Inwertsetzung – die Währung – nicht allgemeine Äqui-
valente, sondern Asymmetrien setzte. War Geld keine generalisierte 
Form, sondern dominierte es als interface currency eine bestehende 
Währungsvielfalt, so vermochten die Beteiligten, die Kolonialisten 
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ebenso wie die Afrikaner, die Verhältnisse, die zwischen den aus
getauschten Werten statthatten, nicht letztgültig zu bestimmen. Geld-
wert bildete keinen allgemeinen Namen der verschiedenen Waren, 
die Übersetzung verlief nicht komplett kontrolliert und die Beteilig-
ten hatten keinen vollständigen Durchblick durch den Prozess der 
Übersetzung. Eine markante Erscheinungsform davon war, dass in 
der Kolonie kaum einheitliche Preisniveaus zu beobachten waren. 
Eine andere war, dass, wenn ein Austausch zwischen den verschiede-
nen Währungen stattfand, die Akteure diese Währungen auch tat-
sächlich zur Hand haben mussten.

Ein reisender Diplomat stellte fest, fünf Rupien würden in 
Muanza den Wert eines Ochsen ausmachen, drei Rupien das Fell und 
nur zwei Rupien das Fleisch – so habe das Geld noch »außerordent-
lich hohe Kaufkraft.«150 Gegenüber den gängigen Tauschformen und 
ihren Warenwährungen hatten sich in vielen Bereichen keine regel-
mäßigen Umrechnungskurse zwischen den Werten gebildet. Trotz-
dem machten Afrikaner und Afrikanerinnen von der deutschen 
Rupie Gebrauch, und es bestanden auch klare Vorstellungen, was 
die getauschten Waren für die Gegenpartie wert sein dürften. Aber 
an den beiden Enden einer Transaktion galten verschiedene Skalen 
der Bewertung, die sich in unterschiedliche Wertregimes fügten. Das 
Medium Geld fungierte nicht als Gleichmacher. Es ergibt sich ein 
klareres Bild der Gewalt, die der kolonialen Extraktion innewohnte, 
wenn diese konzeptuellen Asymmetrien mitbedacht werden; Asym-
metrien, die zwar keinen Stillstand des Austauschs bedeuteten, aber 
Großeinheiten wie die Einnahmen und Ausgaben der »Schutzgebiete« 
in eine Vielzahl an Machtbeziehungen aufsplitterten.

Schließlich betrieben auch die Deutschen eine Proliferation loka-
ler Währungen. Unter dem Druck des Ersten Weltkriegs verstärkte 
der deutsche Kolonialstaat die Bemühungen, ein spezifisches, auf 
enge Ziele hin gerichtetes Geld zu schaffen. Dazu gehörten Ersatz-
formen und Kriegsmünzen, die in der letzten Phase der deutschen 
Kolonialherrschaft produziert wurden.
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Lokale Währungen im Ersten Weltkrieg
Ostafrika war einer der Schauplätze des Ersten Weltkriegs.151 Der 
Krieg führte zu erhöhtem Bedarf und stockendem Nachschub an Bar-
geld, enormer Unsicherheit über die Gültigkeit der Geldsorten und 
zu lokalen, improvisierten Experimenten in der Bargeldproduktion. 
Geld, die Infrastruktur des Kolonialismus, kollabierte zum Schluss 
unter den Logistikproblemen des Kriegs.

Am 8. August 1914 bombardierte die britische Navy Dar es Salaam 
und begann eine Seeblockade, die – trotz mehrfacher Durchbrechung 
durch deutsche Kriegsschiffe – bis zum Kriegsende hielt. Doch die 
eigentlichen Kampfhandlungen begannen langsam. Deutsche Trup-
pen griffen im Norden und Westen britische Posten an, versuchten 
die Uganda-Bahn zu unterbrechen und kontrollierten den Tanga-
nyika-See. Eine britische Offensive gegen Tanga wurde zurückge-
schlagen. Im Westen grenzte Deutsch-Ostafrika an Belgisch-Kongo; 
die belgischen Kolonialtruppen zögerten zuerst, konterten dann aber 
die deutschen Vorstöße mit Gegenangriffen.152 Im Lauf des Jahres 1915 
begann der Krieg, sich auf die Geldverhältnisse auszuwirken.

Schlagartig wuchs der Bedarf an verschiedenen Geldsorten. Deut-
sche fragten die Banknoten der Deutsch-Ostafrikanischen Bank nach. 
Weil deren Notenvorrat zur Neige ging, erhielt sie die Erlaubnis, so
genannte Interimsscheine auszustellen.153 Die Bank machte von dem 
Vorrecht gewaltigen Gebrauch. Sie emittierte insgesamt 22.600.000 
Rupien in Interims- und regulären Banknoten.154 Im Vergleich dazu 
hatte der Notenumlauf im Juni 1914, also kurz vor Kriegsausbruch, 
nur 3,5 Millionen Rupien betragen. Die Interimsnoten sollten nach 
dem Krieg wieder eingezogen werden. Deren Aussehen variierte stän-
dig, zum Teil wurden alte Zeitungen verwendet. Sie waren auf »bald 
dünnem, bald dickem Papier oder Karton gedruckt, dessen Farben aus 
Mangel genügender Mengen derselben Papiersorte leider sehr oft auch 
für die gleichen Notenwerte wechselte.«155 Sofort tauchten Fälschun-
gen auf. Die Deutschen bezichtigten die Briten, gefälschte 20-Rupien-
Scheine in Umlauf zu bringen.156 Wenig später konnte die Deutsch-Ost-
afrikanische Bank wegen Papiermangels diese nicht mehr herstellen.157

In den Handelszentren wurden Interimsnoten mit Gewalt den 
afrikanischen Arbeiterinnen und Arbeitern aufgezwungen, an 
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stärker abgelegenen Orten gelang dies nicht. Ein Berichterstatter 
beobachtete, wie in Kigoma Arbeiter der Waha die für sie wert
losen Papiere in den Tanganyika-See warfen. Weil die afrikanische 
Bevölkerung allein Münzgeld nachfragte – Papiernoten ließen sich 
nicht vergraben, die verbreitetste Form der Vorratshaltung –, tausch-
ten Händler hochwertige Noten gegen zwei oder drei Rupienstücke. 
Deutsche Soldaten beschuldigten indische Händler solcher Praktiken, 
mussten aber einräumen, dass sie mindestens so sehr von Europäern 
betrieben wurden.158 Als Mitte 1915 Münzknappheit herrschte, wur-
den zuerst Münzsorten, die einige Jahre zuvor aus dem Verkehr gezo-
gen worden waren, das heißt die 2-Rupien-, 5-Heller- und Halbheller-
Stücke, wieder in Kurs gesetzt.159 Aber die extreme Wertsteigerung 
der Silberrupie ließ sich nicht aufhalten, denn von den deutschen 
Prägestätten konnten keine Schiffslieferungen mehr eintreffen.

Für die afrikanische Bevölkerung hatte die Seeblockade aber noch 
gravierendere Auswirkungen. Der Import von Baumwolltüchern fiel 
aus, so dass die wichtigste Warenwährung versiegte. Dies hatte auch 
Folgen für die Zirkulation der Silbermünzen, die nun nicht mehr für 
Baumwolle oder andere Importgüter ausgegeben, sondern verstärkt 
gehortet wurden.160

Vor allem musste das knapp gewordene Münzgeld für den Sold und 
die Versorgung der Soldaten aufgestockt werden, denn der Truppen-
bestand war verstärkt worden. Im März 1916 dienten 12.100 askaris 
in deutschen Truppen, fünfmal so viele wie bei Kriegsausbruch. Ins
gesamt kämpften 14.600 afrikanische und 3600 deutsche Soldaten 
auf Seiten des Kaiserreichs.161 Hinzu kamen die ruga-ruga genannten 
Hilfssoldaten und eine große Zahl an Trägern, Ehefrauen, Köchinnen 
und Kinder.162 Schätzungen gingen davon aus, dass auf einen Soldaten 
zwei bis vier Nichtkombattanten kamen.163 Ein askari erhielt einen 
Sold von 20 Rupien im Monat, ein vergleichsweise hoher Lohn. Hinzu 
kamen das posho genannte Kostgeld, Subventionen für die Familie 
und eine Rente nach der Dienstquittierung.164 Militärs sorgten sich, 
dass die mitzuführenden Münzen die Beweglichkeit der Truppen be
einträchtigten165, weshalb das Militär mit einer eigenen Münzproduk-
tion zur Kriegsfinanzierung begann. In Tabora, wohin der Sitz des 
Gouvernements verlegt worden war, wurde per Jahresbeginn 1916 eine 
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improvisierte Prägestätte eingerichtet. Später kam eine zweite Werk-
statt hinzu, die Goldmünzen zu 15 Rupien ausgab. Wie stark die neuen 
Heller auf die Kriegsfinanzierung ausgerichtet waren, machen deren 
Produktionszahlen deutlich. Bis Juli 1916 versechsfachte sich die Zahl 
der monatlich produzierten 20-Heller-Stücke. Sobald aber Tabora 
durch den Vormarsch der Engländer vom Osten des Landes, wo sich 
die größten Truppenkontingente befanden, abgeschnitten war, wurde 
die Produktion wieder extrem gedrosselt. Als sie sich nicht mehr in die 
Kriegsmaschinerie einspeisen ließen, gab es keine Verwendung mehr 
für die Münzen, und ihre Herstellung wurde heruntergefahren.166

Münzprägung verlangte Ressourcen, Maschinen und technische 
Fertigkeit, die alle vor Ort fehlten. Das erste Problem betraf das 
Metall. Statt Nickel wurde Messing verwendet, das aus Patronen
hülsen, Blech, Rohren und dem Altmetall demontierter Schiffe 
gewonnen wurde. Erst nach aufwändigen Versuchen war eine Legie-
rung gefunden worden. Da das Metall nicht in geeigneter Form 
vorhanden war, mussten zuerst Münzstäbe gegossen werden. Die 
Schmelztiegel, die aus der Goldmine von Sekenke herbeigeschafft 
wurden, waren aber rasch beschädigt. Deshalb ging man dazu über, 
Bleche in Streifen zu schneiden und auf die nötige Dicke auszuwalzen. 
Hierzu kamen Walzen zum Einsatz, die aus der Gummiverarbeitung 
im Kautschukabbau stammten. Weil das Material an Messingblechen 
ausging, wichen die Münzer für etwa 40 Prozent der 20-Heller-Mün-
zen auf Kupferbleche aus.

Die Prägungsvorlage wurde in den Originalstempel aus hartem 
Stahl graviert, der wiederum den Matritzen, die aus weicherem Stahl 
bestanden, aufgedrückt wurde. Die Matritzen mussten nach etwa 
10.000 Münzen ausgewechselt werden. Nach einer Eingewöhnungs-
zeit konnten an einer Dampfmaschine, in der die Matritze auf Klötze 
aufgesetzt war, bis zu 600 Münzen pro Stunde hergestellt werden. Im 
März 1916 wurde eine zweite Maschine installiert und die Produktion 
stark gesteigert. Insgesamt wurden zwischen Februar und September 
1916, bei einem Gesamtwert von 342.040 Rupien, über 1,5 Millionen 
20-Heller- und 302.000 5-Heller-Münzen hergestellt.

Ein streng bewachter Wellblechschuppen auf dem Gelände der 
Eisenbahnwerkstätte beherbergte die Goldmünzenproduktion. Das 
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Rohgold stammte aus der Mine von Sekenke, die Vorräte angehäuft 
hatte, weil keine Lieferungen nach Deutschland mehr abgingen.167 
Die Einheit von 15 Rupien wurde gewählt, weil diese 20 Mark, der 
Goldmünze im Mark-System, entsprachen. Die Schmelzer legten den 
Goldgehalt zu 75 Prozent des Nominalwerts fest, um zu verhindern, 
dass die Münzen für ihren Metallwert von Privaten aus dem Verkehr 
gezogen und als Barrengold verwendet wurden. Die Legierung war 
spröde, weil das Rohgold aus Sekenke viel Eisen enthielt. Deshalb 
mussten die Rohformen speziell bearbeitet werden. Die Gemeinschaft 
der indischen Goldwarenfirmen in Dar es Salaam war gezwungen 
worden, Personal zu stellen. Sieben singhalesische Arbeiter justier-
ten die Platten, ein singhalesischer Graveur ritzte das Münzbild, das 
ein deutscher Eisenbahnangestellter entworfen hatte. Dieses zeigte 
einen Elefanten, »das mächtigste Tier Deutsch-Ostafrikas, in kräf-
tig ausschreitender Stellung mit hoch erhobenem Rüssel inmitten 
einer gebirgigen Landschaft, darunter die Jahreszahl 1916 und das 
Münzzeichen T (= Tabora), auf der Rückseite den Reichsadler mit 
der Umschrift ›Deutsch-Ostafrika‹ und ›15 Rupien‹.«168 Die Prägung 
wurde mit einer kleinen Handpresse ausgeführt, die aber rasch defekt 
war. Deshalb wurde dieser Arbeitsschritt in die 25 Kilometer ent-
fernte Ölfabrik Lulanguru ausgelagert, wo eine Presse Krupp’scher 
Bauart zur Verfügung stand. So wurden insgesamt 16.198 Goldstücke 
im Wert von 242.970 Rupien hergestellt.169

Die Arbeit in den Münzstätten war entsprechend der kolonialen 
Hierarchie ausdifferenziert. In der Goldmünzenproduktion waren 
neben afrikanischen Arbeitern und den zwei deutschen Aufsehern 
die erwähnten sieben singhalesischen Goldschmiede im Stücklohn 
beschäftigt. Die schwersten Arbeiten führten die afrikanischen 
Arbeiter aus. Ihre Zahl wurde für die Heller- und Goldmünzen
produktion insgesamt auf 50 geschätzt. Solange etwa die Heller
produktion mit einer Handpresse standfand, bedienten drei bis vier 
afrikanische Arbeiter die Maschine, in der Schmelze wurden eine 
Weile lang noch vier italienische Kriegsgefangene eingesetzt.170

Am 19. September 1916 nahmen belgische Truppen die Stadt 
Tabora ein. Die Münzproduktion wurde eingestellt. Damit endete 
in monetärer Hinsicht die deutsche koloniale Staatlichkeit: Soldaten 
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bekamen nun keinen Sold mehr. Auch dort, wo sich die Verbände der 
askaris nicht sofort auflösten – trotz massenweiser Desertionen blie-
ben große Teile der askaris in der Schutztruppe –, war die deutsche 
koloniale Autorität entscheidend untergraben.171 Vor dem Einmarsch 
der Belgier ließ der Bergingenieur Friedrich Schumacher die Gold-
vorräte verschwinden. Jahrzehnte später gab er an, er hätte 200 Kilo-
gramm Rohgold an einen »reichen Araber« verkauft.172 Hochbetagt 
schrieb er in einer numismatischen Zeitschrift, er hätte überdies 
200 Goldmünzen mit einem Erdbohrer tief vergraben, damit sie nicht 
den Belgiern in die Hände fielen. Nach der Unabhängigkeit Tansa-
nias hätte das Auswärtige Amt in Bonn, so behauptete Schumacher, 
dem Präsidenten Julius Nyerere die Stelle der vergrabenen Münzen 
angegeben. Seines Wissens sei der Schatz aber nie gehoben worden.173

Fazit
Dem Historiker Frederick Cooper zufolge kann eine »Geschichte der 
Kämpfe und Konfrontationen, in denen der europäische Imperialis-
mus daran scheiterte, Afrika in einen Raum zu verwandeln, der nur 
seinen Zwecken dienlich war«, ebenso sehr das aufzeigen, was »Afri-
kaner über die Grenzen der europäischen Wirtschaftskraft zu sagen 
haben«, wie das, was die europäischen Machthaber über »die Gren-
zen der Afrikaner« zu sagen haben.174 Die deutsche Rupie in Tansania 
ist ein solches Beispiel für die Grenzen des imperialen Kapitalismus. 
Denn die Währung wurde durch die Abwendung kolonialer Vor-
stöße, durch Adaptionen und in manchen Situationen durch offenen 
Widerstand mitgeformt. Mehr noch, einige Ansichten über die Uni-
versalität ökonomischer Kategorien werden durch das Beispiel der 
deutschen Rupie in Zweifel gezogen. Das koloniale Geld setzte keine 
universelle Form der Äquivalenz, sondern legte hierarchische Ver-
hältnisse fest, die koloniale Differenz wirksam machen sollten. Die 
monetäre Infrastruktur hatte koloniale Extraktion zum Zweck, was 
nicht allein reibungsfreien Handel, sondern ebenso Unterwerfung 
mit einschloss.

Das bedeutete, dass Geld hier weniger in seiner Eigenschaft als 
Zeichen erschien denn als dingliche Materialität – die Steuerpflich-
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tigen mussten die Kupfermünzen zuerst in die Hand bekommen 
und der Kolonialstaat deren Transport gewährleisten. Die Raum-
verhältnisse der Kolonie strukturierten das soziale Verhältnis Geld. 
Der Raum stellte den Kolonialstaat vor logistische Probleme und zog 
Friktionen in der Geldversorgung nach sich. Zugleich aber wirkte das 
Geld als Relation im Raum, indem die Räumlichkeit Zwänge entfal-
tete, die den Unterwerfungscharakter des kolonialen Geldes bekräf-
tigten. Aus dieser Perspektive betrachtet, machten die Beschwerlich-
keit des Bargeldes in der Steuererhebung weniger ein Manko aus, als 
dass sie zur Politik der Erschöpfung beitrugen, mit der koloniale 
Subjekte geformt werden sollten. Mit anderen Worten: Die kolo
niale Währung betrieb eine Territorialisierung von Macht. Sie liefert 
ein Gegenbeispiel zu Vorstellungen von Geld als universalisierender 
Kraft, die angeblich Raum und Zeit auflöse.175 Besonders durch seine 
Langsamkeit gestaltete das Bargeld den kolonialen Raum mit. Die 
koloniale Währung wurde den kolonisierten Subjekten aufgeprägt, 
indem ihr als räumlich hergestellter und im Raum wirkender Rela-
tion eine materielle Gewalt zukam.

Trotzdem wäre es einseitig, die Macht des Kolonialgeldes allein 
in seiner dinglichen Eigenschaft auszumachen. Gegen eine solche 
verkürzte Sichtweise zeigt bereits das Beispiel der Münzen, wie Geld 
stets im Zusammenspiel materieller und symbolischer Register auf-
tritt. Dieselben Kupfermünzen, die zur Steuerleistung geschleppt 
werden mussten, avancierten im Maji-Maji-Krieg zum kettenbrief-
artigen Beschleuniger von Botschaften und wurden als Loyalitätseid 
abgeleistet. Überdies trugen die Münzen zur millenarischen Zeitlich-
keit des Aufstands bei, indem sie als ein Element des politisch-mili-
tärisch aufgeladenen Ahnenkults fungierten. Die Beschleunigung 
von Nachrichten und das millenarische Aufbrechen der Zeit tout 
court waren besonders spektakuläre Temporalitäten des Geldes, die 
im Aufstand zur Wirkung kamen. Unauffälliger, aber auf die Dauer 
noch folgenschwerer wirkte das alltägliche Horten von Bargeld, mit 
dem die Afrikanerinnen und Afrikaner der kolonialen Ökonomie 
die Kraft entzogen.

Gerade weil es weder nur konkrete noch rein abstrakte Eigen-
schaften hatte, war das koloniale Geld Gegenstand ständiger Um
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wertungen. So fungierte das Kolonialgeld als interface currency: 
Bargeld brachte Unsicherheit und musste durch die Übersetzung in 
geläufigere Währungen stabilisiert werden. Es hatte einen engen Kreis 
an Funktionen. Konnte es fast nur für die Steuerzahlung verwendet 
werden, so wirkte das Geld als Zahlungsmittel und Tauschmittel (um 
Produkte gegen das für die Steuern benötigte Geld einzulösen). Mit 
den behelfsmäßigen »Kriegsmünzen« im Jahr 1916 schrumpfte dieser 
Radius schlagartig weiter. Nun war das Geld nur noch für den Sold 
brauchbar. Für die überwältigende Mehrheit der Einwohnerschaft 
Tansanias stellte das koloniale Geld zu keinem Zeitpunkt eine stabile 
Brücke zwischen Gegenwart und Zukunft dar, außer es wurde ge
hortet, zu Schmuck verarbeitet oder in Vieh umgesetzt. Der Umgang 
mit diesem Geld verlangte die Kenntnis verschiedener Wertskalen, 
die Fähigkeit zu ihrer flexiblen Übersetzung und ihrer Manipula-
tion. Mit solchen Praktiken trugen die Kolonisierten zur Entstehung 
der globalen Moderne bei, weitaus stärker als die Verordnungen aus 
Berlin dies taten.176
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Nach dem Krieg war der Kolonialstaat, der die Gültigkeit der deut-
schen Rupie garantiert hatte, verschwunden, aber die Noten, Scheine 
und Münzen waren noch vorhanden. Die Papier- oder Blechstücke 
gingen nicht einfach in Rauch auf, sondern wurden Gegenstand 
angespannter Verhandlungen. Es fand eine massive Vernichtung von 
Werten statt, aber dies bedeutete nicht das Ende monetärer Macht
beziehungen; vielmehr wurden diese neu aufgeladen und transfor-
miert.

Den Bewohnerinnen und Bewohnern Tansanias stellten sich 
enorme Hindernisse entgegen, wollten sie Anspruch auf eine Ein
lösung des Kolonialgeldes erheben. So bestand zwar die Deutsch-Ost-
afrikanische Bank nach dem Krieg als Firma in Berlin weiter. Die 
mehr als 22 Millionen Rupien, die sie in Noten und Interimsscheinen 
emittiert hatte, konnten aber nur noch in der deutschen Hauptstadt 
eingetauscht werden. Per Ende 1920 hatte die Bank erst Noten für 
3 Millionen Rupien umgewechselt.1

Die ehemalige Kolonie Deutsch-Ostafrika wurde unter dem 
Namen Tanganyika Territory Großbritannien als Mandatsmacht 
unter Aufsicht des Völkerbunds zugeschlagen. Die Briten began-
nen Ostafrikas Währungen zu vereinheitlichen. Innerhalb von zwei 
Jahren wechselten Kenia und Uganda von der indischen Rupie zu 
einem East African Florin und 1921 zum East African Shilling; Tan-
ganyika übernahm sofort den East African Shilling. Die volatile Lage 
mit den mehrfachen Währungswechseln war entstanden, weil mit 
dem im Krieg gestiegenen Silberpreis die indische Rupie gegenüber 
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Sterling aufgewertet wurde. Britische Plantagenbesitzer agitierten 
nun mit dem Interesse, die Löhne tief und die Exportbedingungen 
nach England günstig zu halten, heftig für eine abgewertete Wäh-
rung, die mit dem East African Shilling realisiert wurde.2 Zugleich 
wurde ein sogenanntes Currency Board eingerichtet, eine Schaltstelle, 
die eine automatische Umwechslung in Sterling zu festgelegten Kur-
sen erlaubte, ohne dass Sterling in die Kolonie gelangte.3 Ein solches 
Arrangement knüpfte an Verhältnisse an, die in der deutschen Kolo-
nie Ostafrika bereits vor dem Krieg bestanden hatten.

In Tanganyika begannen die Briten ab 1921 das Metallgeld der 
deutschen Rupie aus dem Verkehr zu ziehen: Zwei East African Shil-
ling entsprachen einer Rupie. Dies war ein langwieriger Prozess, vor 
allem musste das Datum, an dem der stärker verbreitete Heller für 
ungültig erklärt werden konnte, bis zum Sommer 1925 mehrfach ver-
schoben werden.4 Zudem klagten die Behörden, dass die Akzeptanz 
von Papiergeld in den Keller gefallen sei, weil anhaltende Unklar-
heit über die Einlösung deutscher Noten bestehe.5 Die Forderun-
gen, die hinter den Papierwerten standen, wurden in neue Orte der 
Aushandlungen getragen. Nach dem Ersten Weltkrieg entstand mit 
dem Völkerbund ein Forum, das dem Zweck diente, die Krise impe-
rialer Herrschaft durch wirtschaftliche Regulierung zu bewältigen.6 
Indische Kaufleute aus Dar es Salaam sandten Petitionen an den Völ-
kerbund, um den Umtausch deutscher Noten zu erwirken.7 Dort wur-
den sie abgewiesen, weil der Völkerbund für solche Geschäfte nicht 
zuständig sei. Die Ansprüche verliefen sich in den Verästelungen des 
Versailler Vertrags.8 Die indischen Kaufleute machten Gebrauch von 
einer neuen, imperialen Öffentlichkeit. Diese wies immense Zugangs-
schranken und Regeln auf, die subalternen Anliegen zuwiderliefen. 
Gleichwohl wurde versucht, sie zu nutzen.

Hier erscheint ein Widerspruch, der in seiner Grundstruktur vie-
lerorts auftrat. Der Völkerbund war ein Platz unter mehreren, auf 
dem monetäre Regelwerke in Kraft gesetzt wurden, von deren Betei-
ligung die betroffenen Bevölkerungen ausgeschlossen waren. Das 
galt nicht nur im internationalen Gefüge, sondern auch innerhalb 
von Staaten: Die Doktrin unabhängiger Zentralbanken, die ab 1900 
an Bedeutung gewann, wirkte als cordon sanitaire gegen expandie-
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rende Volksrechte. Aber im selben Zug, und hier kommt die gegen-
läufige Tendenz des genannten Widerspruchs zum Ausdruck, erwies 
sich nach dem Krieg die monetäre Turbulenz als ein Feld, auf dem 
sich fundamentale Forderungen nach gesellschaftlicher Gestaltung 
erheben ließen. So verweist die hier nur angedeutete Nachgeschichte 
der deutschen Rupie auf zwei Punkte, die zum letzten Teil dieser 
Arbeit überleiten. Erstens: Nach dem Krieg entstanden neue Schalt-
stellen wie das Currency Board, in denen Umwertungen systema
tisiert wurden. Die Geschichte der deutschen Rupie hat gezeigt, wie 
eine Währung mit steten Umwertungen zwischen Medien, Rechen-
einheiten und Speicherformen verbunden war. Die Grundlagen sol-
cher Arrangements gerieten immer wieder zum Gegenstand neuer 
Verhandlung. Dass monetäre Praktiken auf riskanten Übersetzungs-
prozessen beruhten, war eine Erfahrung, die Afrikanerinnen und 
Afrikaner wohl ungemein stärker machten als Europäerinnen und 
Europäer. In der Weimarer Inflationszeit kehrte diese Erfahrung aber 
mit Wucht im Alltag der deutschen Bevölkerung ein. Der dritte Teil 
der Arbeit unternimmt einen Sprung von der kolonialen Situation 
zur großen Inflation in Deutschland zwischen 1918 und 1923. Das 
Anliegen ist dabei weniger, auf diesem gut erforschten Feld neue Fak-
ten zutage zu fördern, als vielmehr die Perspektiven, die in den ers-
ten beiden Teilen entwickelt wurden, zu vertiefen. Denn die Inflation 
ent-selbstverständlichte für weite Bevölkerungsteile basale monetäre 
Praktiken. Arbeiterinnen und Hausfrauen, Kaufleute und Landwirte 
wechselten zwischen verschiedenen Rechenweisen hin und her, und 
sie suchten nach Wegen, das staatliche Papiergeld in stabilere Spei-
cherformen zu überführen. Damit soll keine Kongruenz der mone-
tären Praktiken zwischen Ostafrika und der Weimarer Republik 
behauptet, sondern versucht werden, eine Einsicht, die der koloniale 
Kontext aufgetan hat, für die Analyse der deutschen Geschichte ein-
zusetzen: Übersetzung ist aufwändig und riskant. Ferner prägte der 
Kolonialstaat gewalthaft einer Bevölkerung das Wertmaß auf, aber 
zugleich war dieser Vorgang nicht beliebig gestaltbar (die deutsche 
Rupie musste an der indischen ausgerichtet werden), sondern abhän-
gig von weiteren Machtbeziehungen. Auch das Beispiel der Weimarer 
Inflation zeigt, wie monetäre Souveränität von konkreten Setzungen 
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abhing – und wie diese Setzungen immer wieder an Grenzen stie-
ßen und scheiterten. Geld entsprang nicht einer einzelnen Instanz, 
sondern einem Ensemble von Kräfteverhältnissen: kein Geschöpf des 
Staats, sondern der Politik.

Zweitens: Nach dem Krieg entstanden neue Formen der Öffent-
lichkeit, in denen Geld als gesellschaftliches Medium verhandelt 
wurde. Unter Öffentlichkeiten werden hier ebenso konflikthafte wie 
kommunikative Arenen verstanden.9 Mit Öffentlichkeiten ist dem-
nach nicht eine einzige Sphäre der gesellschaftlichen Verständigung 
gemeint, sondern der unvorhergesehene Einspruch und der Wider-
streit zwischen verschiedenen Sphären, in denen sich Stimmen er
hoben. In der frühen Weimarer Republik bildete Geld in zuvor 
ungekannter Weise ein Spannungsfeld von wechselseitig im Kon-
flikt liegenden Öffentlichkeiten, nicht nur auf dem Parlamentspar-
kett, sondern auch auf den Wochenmärkten. Während herkömmlich 
»Öffentlichkeit« in einen Gegensatz zur Privatheit gestellt und damit 
eine geschlechtliche Hierarchie untermauert wird, brachen in der 
Weimarer Inflationszeit subalterne Gegenöffentlichkeiten von Frauen, 
die ihre Familien versorgen mussten, genau diese Grenze ein, indem 
sie vor Rathäuser zogen, Marktplätze besetzten und dafür kämpften, 
die Preise für Lebensmittel herunterzudrücken. In einem anderen 
theoretischen Register formuliert, wurde durch solche Wortergrei-
fungen »die politische Szene, die Szene der paradoxen Gemeinschaft, 
die den Streit gemeinsam macht«, eröffnet.10 Als das Geld nicht mehr 
reibungsfrei seine Funktionen im Wirtschaftsprozess wahrnahm, 
gab dies an ganz unterschiedlichen Orten in der Gesellschaft Anlass, 
darüber nachzudenken, welche Art von sozialem Band das Geld sei, 
welche Formen der Vergesellschaftung es herstellte und welche es 
kappte. Davon handeln die folgenden zwei Kapitel.
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5. Preisproteste und soziale Reproduktion

Ein Blick von oben: Für den September 1920 lud der Völkerbund zur 
International Financial Conference nach Brüssel. Erstmals nach dem 
Weltkrieg trafen sich Bankiers, Zentralbankenvertreter und Spitzen-
beamte, insgesamt 86 Delegierte aus 39 Ländern.1 Das Ziel war, eine 
Art monetäre Weltkarte zu erstellen: »a general picture of the finan-
cial condition of the world.«2

Bereits im Frühling war Datenmaterial für die Konferenz er
hoben worden. Auf dieser Grundlage präsentierte der Hauptredner, 
der schwedische Ökonom Gustav Cassel, ein »Memorandum on the 
World’s Monetary Problems«.3 Die dringendste Aufgabe bestand 
aus Cassels Sicht darin, die weltweite Inflation zu stoppen. Der ein-
zige Weg zu stabilen Preisen führe über eine international koordi-
nierte Währungspolitik, die eine notwendige Knappheit des Geldes 
bewirken würde. In der Kriegszeit hatten die Staaten die Geldver-
sorgung willkürlich ausgeweitet. Nun gab es zu viel Geld und zu 
wenig Waren. Es gelte deshalb, die Geldmenge einzuschränken – »to 
restore the necessary scarcity of money« –, um die Spirale von Staats
ausgaben, von Lohnforderungen, vom Aufpumpen der Kredite und 
von steigenden Güterpreisen anzuhalten.4

Cassel wandte sich gegen die verbreitete Ansicht, die Inflation 
sei durch eine kriegsbedingte Warenknappheit ausgelöst worden. 
In seinem Memorandum erklärte er das Finanzverhalten der Staa-
ten im Krieg und unmittelbar danach zur Hauptursache der Geld-
schwemme. Um das Geld zu verknappen, müssten die Zentralbanken 
den Zinssatz, zu dem die Banken sich bei ihnen mit Geld versorgten, 
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erhöhen. Nur so seien stabile Preise zu erreichen. Die weitverbreitete 
Ansicht, gesetzlich festgelegte Warenpreise und strenge Strafen gegen 
Wucherer könnten die Steigerungen verhindern, wenn zugleich lau-
fend neues Geld ins Land gepumpt würde, nannte er eine gefährliche 
Illusion.5

Als Cassel sein Memorandum verfasste, war die Inflation ein welt-
weites Phänomen von Japan über Frankreich und Großbritannien bis 
zu den USA. Aber zeitgleich mit der Konferenz begannen die Groß-
mächte einen Prozess der Deflation, in dessen Verlauf Löhne und 
Preise gesenkt, Staatsausgaben gekürzt und Steuern erhöht wurden, 
während die Arbeitslosigkeit massiv anstieg. Es gab wichtige Aus-
nahmen zur globalen Deflation, etwa in Polen, Österreich oder der 
Sowjetunion. Und bekanntlich gab es ein großes Gegenbeispiel: die 
Inflation der Weimarer Republik, die einen völlig eigenen Verlauf 
nahm.6

Cassel hielt es für entscheidend, den »Trugschluss« aus dem Weg 
zu räumen, mithilfe von Preiskontrollen ließe sich die Inflation be
heben.7 Ausgleich der Finanzhaushalte und Anpassung der Wechsel-
kurse, nicht die Preissenkung von Konsumgütern, würde Preisstabi-
lität bringen. Aber auf den Wochenmärkten und in den Kaufläden 
der Weimarer Republik bot sich ein anderes Bild. Hier bedeutete die 
Suche nach Preisstabilität einen Kampf um die Kosten für Brot, Kar-
toffeln, Butter, Milch, Fleisch, Gemüse oder Kleider, also eine Aus
einandersetzung um die Versorgung mit täglichen Gütern, von denen 
viele im Krieg rationiert gewesen waren. Hatte die Besonderheit der 
International Financial Conference darin gelegen, dass sie die Welt-
wirtschaft synoptisch in den Blick nahm und, in den Worten eines 
Berichterstatters, »the European economic situation as one com-
plete whole« betrachtete, so erschien auf Straßenebene die monetäre 
Situation als ein immer neu zerklüftetes Konfliktfeld der Preise.8

Deshalb Szenenwechsel: Gut zwei Monate vor der Brüsseler Kon-
ferenz, am 1. Juli 1920, beriefen in Koblenz die Gewerkschaften eine 
Versammlung der Hausfrauen und Arbeiter ein. In den Tagen zuvor 
war es zu einem Aufruhr gegen Lebensmittelhändler gekommen. Die 
Versammlung forderte eine Beibehaltung der gesetzlich festgelegten 
Preise und protestierte gegen den »ungerechtfertigten Provit [sic] für 
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Erzeuger und Händler, der bis zum schmutzigen Wucher mit allen 
Lebensmitteln und Bedarfsartikeln« getrieben werde. Die Haus-
frauen wurden zu »energischer Selbsthilfe« aufgefordert und von den 
Behörden ein schärferes Vorgehen gegen übersetzte Preise verlangt.9 
Die Ereignisse in Koblenz waren gewaltfrei verlaufen. Aber am Vor-
tag hatte in Lübeck die Polizei auf eine Teuerungsdemonstration 
geschossen, in der die Menge Geschäfte plünderte, und eine Woche 
zuvor waren bei ähnlichen Aktionen in Ulm und Ravensburg sieben 
Menschen getötet worden.10

Die Protestwelle vom Sommer 1920 geschah in einem besonde-
ren Moment der Inflation. Im Frühling hatte sich der Außenwert 
der Mark vorübergehend gefestigt, wenngleich die Preise im Inland 
weiter stiegen. Aufgrund der vergleichsweise günstigen wirtschaft
lichen Lage verzeichneten die Proteste Teilerfolge: Preisanstiege wur-
den angehalten, aber nicht zur Umkehr gebracht.11 Als eine Phase der 
»stabilen Fragilität« ist die Zeit zwischen Anfang 1920 und Sommer 
1922, dem Einsetzen der Hyperinflation, treffend umschrieben wor-
den.12 Überhaupt verlief die Geldentwertung keineswegs kumulativ, 
sondern kannte eine Reihe an Wendepunkte: etwa das Londoner 
Ultimatum vom Mai 1921, die Ermordung von Außenminister Wal-
ther Rathenau ein Jahr später, die Ruhrbesetzung im darauffolgenden 
Januar, um nur einige zu nennen.

In dieser beweglichen Situation zeichnete sich indes ein Muster 
ab. Bis zum November 1923, dem Höhepunkt und Ende der Hyper-
inflation, kam es zu unzähligen Demonstrationen, Plünderungen und 
Aufständen, in denen es darum ging, die Preise der Lebensmittel fest-
zusetzen. Die Initiative hatten dabei Frauen, Jugendliche und, gegen 
Ende der Inflation, arbeitslose Männer. Es waren Konflikte abseits 
des Lohnverhältnisses, die nicht in der Produktion, sondern in der 
Sphäre der Zirkulation stattfanden.

Cassels systemische Sicht von oben kontrastiert hier mit einer 
Perspektive von unten, was die Frage aufwirft: Wer machte Geld-
politik? Ganz offensichtlich verfügten allein Eliten – eine Gruppe 
hochrangiger Beamter, Spitzenpolitiker, Bankiers, Industrieller und 
akademischer Ratgeber – über die Macht, die entsprechenden Maß-
nahmen zu treffen. Die Bevölkerungsmehrheit lebte mit den Folgen, 
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ohne je die Schaltstellen der Geldpolitik einzunehmen. Wenn staat-
liche Instanzen auf den Druck der Straße reagierten, vermochte dies 
der eigentlichen ökonomischen Mechanik der Inflation keinen Ein-
halt zu bieten: Darin lag jener »Trugschluss« hinter Höchstpreisen 
und Wucherstrafen, vor dem Gustav Cassel gewarnt hatte.

So sehr all dies zutrifft, begrenzt dennoch eine Perspektive auf 
die Eliten genau jene Verbindung zwischen Politik und Wirtschafts-
geschehen, die im revolutionären Nachkriegsdeutschland entgrenzt 
wurde. Die Geldentwertung legte bloß, wie der alltägliche Einkauf 
mit makroökonomischen Verhältnissen und nationalen sowie inter-
nationalen Ereignissen zusammenhing. Als schließlich weite Teile 
der Bevölkerung sich von der Mark verabschiedeten und auf andere 
Tauschmittel auswichen, besiegelte diese »Flucht in die Sachwerte« 
das Schicksal der Währung. Ohne die Handlungsmacht gewöhn
licher Leute auf einen Bereich, der ihrer Partizipation weitgehend ent-
zogen ist, zu überhöhen, sind die massenhaften Konflikte um Preise 
mehr als nachgelagerte Erscheinungen: In ihnen wurde das Verhält-
nis zwischen Wirtschaft, Alltag und Politik zu Disposition gestellt. 
Versorgungskonflikte rührten an Fragen der staatlichen Legitimi-
tät; in ihnen wurde die Aufteilung in private und öffentliche Sphä-
ren verschoben; und weil sie Kontroversen darüber entfachten, wie 
basale Wertgrößen zu verstehen seien, eignete Versorgungskonflikten 
eine epistemische Dimension. Zu den Preisfestsetzungen, um die es 
dabei ging, zählten qualitative juristische Bewertungen, quantitative 
Aggregate in Indizes oder Rechentechniken mit ihren Hilfsmitteln. 
In einem weiteren Sinn gehörten dazu auch Normvorstellungen, 
Zukunftsaussichten, Gerechtigkeitsideen, Feindbilder.13 »Minder-
bemittelte Frauen«, wie man sie damals nannte, beanspruchten mit 
ihren Preisfestsetzungen den öffentlichen Raum, machten auf die pre-
käre Versorgungslage aufmerksam und stellten Forderungen an die 
Behörden. Das, was die Zirkulationskonflikte zum Problem erhoben, 
lässt sich mit dem Begriff »soziale Reproduktion« fassen, also den 
Tätigkeiten »der Versorgung, Betreuung und der Interaktion, die 
gesellschaftliche Bande herstellen und erhalten.«14 Soziale Reproduk-
tion findet innerhalb wie außerhalb des Markts statt. Sie geschieht 
mehrheitlich im Privathaushalt und ist damit der öffentlichen Auf-
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merksamkeit entzogen, ist überwiegend unbezahlt und in eine unter-
geordnete Stellung verwiesen. Gewissermaßen das Hintergrundpro-
gramm der kapitalistischen Produktion, reichen die Kreisläufe der 
sozialen Reproduktion weiter, in das Private und in die materiel-
len und emotionalen Beziehungen hinein, mit denen Menschen als 
gesellschaftliche Wesen aufgezogen und erhalten werden.

Haushaltsbudgets zu erstellen, Essen zu kaufen, den Haushalts-
bedarf zu decken, war Teil einer unbezahlten Versorgungsarbeit, in 
die Elemente einer Subsistenzökonomie einflossen.15 Gleichwohl 
spielte Geld in diesen Kreisläufen eine wichtige Rolle: Indirekt, weil 
die Verfügungsmacht über das Geldeinkommen das Kräfteverhält-
nis zwischen Ehemännern und Frauen strukturierte; direkt, weil 
die Versorgung der Familie den Gang auf den Wochenmarkt ver-
langte, der unter Inflationsbedingungen eine politische Aufladung 
erhielt.16 Während also Auseinandersetzungen um soziale Repro-
duktion andere Schauplätze hatten als Lohnkämpfe, machten Preise 
von Konsumgütern den Streitpunkt dieser Konflikte aus. In seinem 
Aufsatz zur »moralischen Ökonomie der Menschenmenge« im Eng-
land des 18. Jahrhunderts hat E. P. Thompson für die frühneuzeit-
lichen Marktunruhen die sozialen Beziehungen des »bread-nexus« 
geschildert, die zeitlich dem »wages-nexus« vorausgegangen seien.17 
Insofern es sich bei beiden um Zirkulationskonflikte handelte, ähnel-
ten die Teuerungsproteste den »riots«, die Thompson beschrieben 
hatte. Aber die Subjekte, ihre Selbstverständnisse, ihre Appellations-
horizonte und ihre Strategien waren in der Weimarer Inflationszeit 
anders, nicht zuletzt weil sie einen modernen Staat adressierten.18 
Die Art und Weise, mit der die erwähnte Koblenzer Versammlung 
den Begriff »Wucher« aufbrachte, erinnert an den im ersten Kapitel 
besprochenen Wucherdiskurs des 19. Jahrhunderts. Aber die Unter-
schiede überwiegen: Der Historiker Martin Geyer nennt den Ers-
ten Weltkrieg eine »Wasserscheide« der Wuchersemantik.19 Hatten 
Sozialreformer im Kaiserreich die Chiffre »Wucher« mit Rückstän-
digkeit und prekären ökonomischen Praktiken der Unterklassen 
verbunden, so lieferte »Wucher« nach dem Krieg ein weit breiteres 
semantisches Feld, um gesellschaftliche Ungleichheit zur Sprache 
zu bringen. Dabei brach sich eine antisemitische Angriffslinie Bahn, 
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die von der völkischen Bewegung vorangetrieben und mit der die 
»soziale Frage« zu einer »jüdischen Frage« umkodiert wurde. Und 
doch stellte dies nur eine Stoßrichtung unter verschiedenen dar. Ob, 
wo und wie in Teuerungsprotesten antisemitische Gewalt manifest 
wurde, hing von keiner strukturellen Zwangsläufigkeit, sondern von 
konkreten Motiven ab. Da die Kämpfe um Preissteigerungen soziale 
Reproduktion – die Sorge für Versorgung – angingen, fanden sie in 
einem weit aufgefächerten Feld des Politischen statt.

Betrachtet man Preise als soziale Verhältnisse, so umfassen sie 
mehr als nur die rein quantitativen Markierungen des Geldes (1, 10, 
1 Million Mark). Die Teuerungsproteste zeigten, wie Preise auch qua-
litative Eigenschaften hatten, die auf das Geld als Geld zurückwirkten. 
Geld ist das, was im Preis ausgedrückt und das, mit dessen Hergabe 
der Preis erfüllt wird; beides geschieht in gleichermaßen voraus
setzungsreichen wie störanfälligen Prozessen. Mit dem Preis wird 
das Geld, das unter unproblematischen Bedingungen als universelles 
Äquivalent gilt, bevor es mit konkreten Waren ausgetauscht wird, in 
eine Bestimmtheit gesetzt.20 Erst im Preis prallt die nichtspezifizierte 
Kaufkraft Geld auf den Boden der realen Transaktionen. Preise, und 
mehr noch Preisbewegungen, lösten zudem Erwartungen aus – das 
Handeln aufgrund dieser Erwartungen hatte wiederum Einfluss auf 
das Preisgeschehen. Schließlich standen die Lebensmittelpreise in 
Abhängigkeit zu anderen Preisen – etwa Löhnen (dem Preis der Ware 
Arbeitskraft) – und provozierten Kontroversen um die entsprechen-
den Auswirkungen auf wieder andere Preise.21 Die zahllosen Setzun-
gen einzelner Preise wirkten mit an der Kalibrierung des Wertmaßes 
des Geldes als Ganzem. Auf dem Höhepunkt der Inflation wurde 
es zunehmend schwierig, Preise überhaupt darzustellen: Konkur-
rierende Maßstäbe wie der Goldwert, der Dollar oder verschiedene 
Indizes (Preise, aggregiert aus anderen Preisen) tauchten auf. Das all-
gemeine Wertmaß verflüchtigte sich im Hintergrund der Auseinan-
dersetzungen um konkrete Preise.
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Politik der Preise
Wie die Inflation insgesamt, hatten auch die Straßenkämpfe gegen 
die Teuerung ihren Ursprung in der Kriegswirtschaft. Unter deren 
Bedingungen traten selbstverstärkende Mechanismen der Teue-
rung in Kraft. »Im System der Verkehrswirtschaft stellt der Preis den 
eigentlichen Regulator des Wirtschaftsprozesses dar«, bemerkte im 
Jahr 1916 der Ökonom Franz Eulenburg.22 Der Krieg transformierte 
diesen Regulator von Grund auf. Zwar blieben prägende Eigenschaf-
ten der kapitalistischen Wirtschaft wie die Produktionsprozesse, die 
Eigentumsverhältnisse und das Profitmotiv weiterhin bestehen. Aber 
der Krieg bewirkte eine »Unterbrechung des freien Verkehrs«.23 Er 
trennte innere und äußere Märkte, das internationale Angebot fiel 
weg: Abnehmer jagten den Verkäufern hinterher, schrieb ein Jurist, 
»und überboten sich untereinander, um die Ware zu erhalten.«24 
Hinzu kam, dass mit der Armee ein beispiellos mächtiger Akteur 
auftrat, der ohne Rücksicht auf die Kosten einkaufte. Sogar ohne den 
Preis zu erhöhen, wurde es für Produzenten lukrativer, die Kriegs
maschinerie mit ihrer ungemein schnelleren Umschlagszeit bevor-
zugt vor dem privaten Konsum zu beliefern. Es traten qualitative 
Strukturveränderungen auf, indem billige Güter stärker nachgefragt 
wurden als Luxusware, wodurch sie im Preis stiegen. Preiskontrollen 
suchten diesen Prozess abzufedern, waren aber nur so lange wirksam, 
wie die Waren nicht vom Markt verschwanden, weil die Produzen-
tinnen und Produzenten sich weigerten, zu diesem Preis zu verkau-
fen. Eulenburg beobachtete, wie die Kriegswirtschaft die Kräftever-
hältnisse in der Preisbildung verschob.25 Extraprofite für bestimmte 
Güter wurden eine strukturelle Erscheinung – was zeitgenössisch 
»Wucher« gennannt wurde, wanderte vom Rand ins Zentrum.26

Ab 1915 begannen Frauen auf Marktplätzen für niedrigere Preise 
und die Verteilung von Lebensmitteln zu demonstrieren. Das Mus-
ter war in ganz Europa verbreitet, aber die Proteste in Berlin zogen 
besondere Aufmerksamkeit auf sich.27 Im Oktober 1915 erschütter-
ten über 50 Marktunruhen die Hauptstadt.28 Dabei trat eine Sozial-
figur hervor, die sich schließlich in einer neuen staatlichen Unter-
stützungskategorie konsolidierte: die »minderbemittelten Frauen«, 
in deren Namen Forderungen gestellt wurden. Die Vorstellung, ein 
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Recht auf Unterstützung zu haben, kannte verschiedene, auch ein-
ander widersprechende Begründungen. Universelle menschliche 
Bedürfnisse, aber ebenso das Gefühl, sich für den Krieg aufgeopfert 
zu haben, wurden vorgebracht. Ein verbindendes staatsbürgerliches 
Selbstverständnis stand neben exkludierendem Nationalismus.29

In der katastrophalen Versorgungslage des »Steckrübenwinters« 
1916/17 wurden Proteste für die gerechte Verteilung von Lebensmit-
teln laut. Dieses egalitäre Moment durchzog auch eine Streikwelle 
vom April 1917. Formen der Selbsthilfe – Preise festzusetzen, Eigen-
tum zu konfiszieren und neu zu verteilen – richteten sich nun über-
dies gegen die Kontrollwirtschaft des Staats.30 Seit Frühjahr 1916 
existierte das Kriegsernährungsamt, nach dem Krieg blieben Maß-
nahmen zur Preiskontrolle erhalten. Nicht nur in Deutschland, in 
ganz Europa stellten Konsumkämpfe zum Kriegsende Schauplätze 
für Reformmaßnahmen, revolutionäre Hoffnungen und Repression. 
Heute wird Konsum häufig mit den gestalteten Lebensstilen einer 
kapitalistischen Warengesellschaft in Verbindung gebracht. Aber 
ebenso konnte die Ungeduld von Konsumentinnen radikalen politi-
schen Wandel mit sich bringen. Für das Frankreich des Jahres 1919 hat 
Tyler Stovall ein solches »alternative model of consumer citizenship« 
ausgemacht.31 In Deutschland griff die Rätebewegung zwischen 1918 
und 1920 Praktiken und Forderungen auf, die unter Arbeiterfrauen 
bereits kursierten. Preiskontrolle von unten geschah in engem Kon-
takt mit staatlichen Instanzen; konfrontativ, wie bei eingeschlagenen 
Schaufenstern, aber auch kooperativ, wie mit den Preisprüfungsstel-
len, in die Gewerkschaften, Konsumvereine und Organisationen der 
Frauenbewegungen eingebunden waren.

Der Druck der Versorgungskonflikte verschärfte bestehende Klas-
sengegensätze, aber ebenso gewannen neue soziale Repräsentationen 
an Kontur. Im Namen von Bedürftigkeit und Schutzanspruch wurde 
das Gewicht der Verhältnisse als konkret erfahrenes Leid dargestellt, 
das nach einer allgemeinen gesellschaftlichen Abhilfe verlangte. 
Emblematisch zeigen dies die Auseinandersetzung um die Plakate 
gegen den Wucher, die die Künstlerin Käthe Kollwitz im Jahr 1920 
für die preußische Regierung gestaltete. Die Zeichnungen zeigten 
abgemagerte Kinder, früh verhärmte Mütter und einen besorgten 
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Arzt. Kollwitz war bereits für ihre Bilder gegen den Krieg berühmt. 
In den Plakaten gegen den Wucher setzte sie ihr Engagement fort. 
Mütter, die ihre Kinder nicht mehr ernähren konnten und Ärzte, die 
ohnmächtig der Not zusehen mussten, standen bildhaft ein für das 
Problem der Reproduktion der Gesellschaft als Ganze. Der Begriff 
»Wucher« prangerte hier auf weiter Ebene gesellschaftliche Ungerech-
tigkeit an. Das darin zum Ausdruck kommende allgemeine Unrecht 
hatte indes polarisierende Wirkungen: Menschliches Leid konkreti-
sierte sich als strittige soziale Ungleichheit. An einer überregionalen 
Besprechung, die unter dem Eindruck der Protestwelle vom Sommer 
1920 stand, fand der Direktor der Preisprüfungsstelle für den Regie-
rungsbezirk Wiesbaden, Kollwitz’ Bilder reizten »zum Klassenhass 
auf.« Der Auftraggeber der Plakate, Carl Falck, Leiter des Landes-
polizeiamts beim Kommissar für Volksernährung, reagierte empört. 
Was Klassenhass provoziere, seien nicht die Plakate, sondern der »un
erhörte Luxus« einer winzigen Clique von Profiteuren, während Mil-
lionen »gebrochener Greise, Frauen und Kinder« hungern würden. 
Zudem ergänzten schriftliche Botschaften die Bilder, fuhr Falck fort, 
so dass die Programmatik der Plakate absolut unzweideutig sei. Es 
ginge allein gegen den Wucherer, den generellen Feind im Kampf für 
das Wohl der »Gesamtheit aller Volksgenossen«.32 Falck, der wegen 
der Plakate anonyme Todesdrohungen erhalten hatte, integrierte die 
offenbar klassenkämpferisch lesbaren Zeichnungen in eine übergrei-
fende Beschwörung der »Volksgemeinschaft«. Bekanntlich avancierte 
letztere in der Weimarer Republik zu einem Schlüsselbegriff, der 
Teilhabe und Harmonisierung gesellschaftlicher Gegensätze verhieß, 
bis die antisemitisch-exkludierende Lesart der Nationalsozialisten 
Dominanz erlangte.33 So changierte der vieldeutige Begriff Wucher 
parallel zur »politischen Deutungsformel« Volksgemeinschaft, der 
die meisten politischen Lager anhingen.34 In seiner volksgemein-
schaftlichen Verwendung sollte der Wucherbegriff genau jene gesell-
schaftlichen Zerklüftungen eindämmen, die in den Teuerungsprotes-
ten zum Ausdruck kamen.

Wegen ihrer fundamentalen Bedeutung eignete der sozialen Re
produktion eine Brisanz zwischen verbindenden Appellen und gesell-
schaftlicher Konfrontation.
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Ganz unterschiedliche Gruppen teilten die Überzeugung, dass 
die Preise für landwirtschaftliche Produkte zurückgebunden und 
gedeckelt werden müssten und hegten den Eindruck, die Landwirte 
würden ihre Erzeugnisse vom Markt zurückhalten. Gegen eine sol-
che Koalition von links bis rechts in den Städten gingen die Agrar-
produzenten immer wieder in Lieferstreiks. Dort, wo die Vorgaben 
der Zwangswirtschaft nicht einzuhalten waren, ohne dass man selbst 
Verluste einbüßte, lebte die Landbevölkerung in einem generellen 
Alltag der Illegalität.35 Hamsterfahrten mit der Eisenbahn von der 
Stadt aufs Land, die in massenhaften Feldplünderungen mündeten, 
sorgten zusätzlich für ein angespanntes Verhältnis. Die Schwierig-
keit der Ernährungsversorgung stellte vom Einzelhaushalt bis zu den 
höchsten Regierungsstellen hinauf das dringendste soziale Problem 
der Republik dar. Auch für großstädtische bürgerliche Familien stieg 
während der Hyperinflation der Anteil der Nahrungskosten auf über 
60 Prozent – grob geschätzt eine Verdoppelung gegenüber der Vor-
kriegszeit –, im Herbst 1923 waren Spitzenwerte von über 90 Prozent 
keine Seltenheit.36

Preisproteste spielten sich in einem öffentlichen Raum ab, der 
neue Gestalt annahm. In der Metropole Berlin verlagerte sich der 
Detailhandel nach dem Krieg ein Stück weit von den Läden auf die 
Straße. Die Bedingungen für fliegende Händlerinnen und Händler 
wurden durch die Straßenverkehrsordnung von 1920 erleichtert.37 
Nun durften die Straßenhändler auf dem Gehsteig sitzen – dazu 
gehörten kriegsversehrte Veteranen, aber keineswegs nur Männer: 
knapp die Hälfte des Zeitungsverkaufs betrieben Frauen –, weil sie 
zu zahlreich waren, um ihre Tätigkeit zu unterbinden. Preisproteste 
erlangten in Berlin ungekannte Sichtbarkeit, weil sie sich auf einer 
Bühne abspielten, die, wie Molly Loberg gezeigt hat, eben nicht 
metaphorisch, sondern buchstäblich auf die Straße expandiert war.38 
Zudem wurde dieser öffentliche Raum militarisiert. Teuerungspro-
teste wurden nach dem Krieg gewalttätiger.39 Nach den Straßen-
kämpfen der Revolution markierten die Freikorps, aber auch para-
militärische Verbände der Arbeiterbewegung und Bürgerwehren 
von Unternehmern eine kontinuierliche Präsenz auf der Straße. Weit 
massiver als der Auftritt politischer Gruppen war indes der Einsatz 
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staatlicher Gewalt mit örtlicher Polizei, Schutzpolizei und Reichs-
wehr.40

Neudefinition des Wuchers
Während die Inflation die sozialen Beziehungen umschichtete, gab 
dies den Beteiligten Anlass zu politisch-ökonomischen Einschätzun-
gen und moralischen Kommentaren zur sozialen Lage. Das Über-
gangsregime von der Rationierung zur Friedenswirtschaft brachte 
paradoxe Entwicklungen. Im November 1919 äußerten Düsseldor-
fer Arbeitervertreter die Befürchtung, dass die sogenannte Zwangs
bewirtschaftung, also das System der Festpreise für Lebensmittel und 
Zwangsabgaben der Landwirtschaft, die städtische Güterversorgung 
verschlechtere.41 Die Kommunen selbst umgingen die Preisvorschrif-
ten, indem sie via Schleichhandel einkauften, um die rationierten 
Lebensmittel aufzutreiben.42 Überhaupt bewirke die Zwangsbewirt-
schaftung höhere Preise und schlechtere Ware, fanden Arbeiterver-
treter aus Hagen, Essen und Elberfeld. Während die Arbeiterschaft 
zunächst dem neuen Staat vertraut habe, die Versorgung gewähr
leisten zu können, würde sie jetzt enttäuscht. »Die Wucherstellen sind 
heute Einrichtungen zur Verteuerung der Lebensmittel«, kommen-
tierte ein Arbeitervertreter ein Versorgungsregime, das er als in sich 
widersprüchlich ansah.43

Die Zwangswirtschaft wurde schrittweise abgebaut, 1920 wurden 
die Höchstpreise stark heraufgesetzt. Bis Sommer 1921 galten Markt-
preise für die meisten Lebensmittel, nur für einzelne Produkte wie 
Brot und Brotgetreide blieben Höchstpreise und Subventionen erhal-
ten.44 Trotz dieser Abkehr von der Kriegswirtschaft bestanden Maß-
nahmen gegen den Wucher weiterhin. Sie geschahen auf Druck von 
unten. Mit ihren Preiskontrollen reagierten Regierungsstellen auf 
die Straßenpolitik. Die Preispolitik des Weimarer Staats ist im histo
rischen Rückblick als »ein Fiasko« bezeichnet worden. Der »ange-
messene Preis« stellte, so Claudius Torp, einen »Erwartungsbegriff« 
dar, der das Unmögliche leisten sollte, gleichzeitig die Zwangswirt-
schaft abzubauen und die Preise zu lenken, und deshalb enttäuschen 
musste.45 Den rechtlichen Apparat für die Preispolitik stellten die 
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Verordnung gegen Preistreiberei vom 8. Mai 1918 und die Ende 1919 
eingerichteten Wuchergerichte dar, die Schnellverfahren mit ab
gekürzten Fristen und eingeschränkter Berufung abhielten.46 Die Ver-
folgungspraxis dieser Gerichte war geografisch sehr ungleich verteilt 
und vor allem ein städtisches Phänomen. Von den 18.600 Wucher
verfahren in Preußen im Jahr 1920 fanden knapp 20 Prozent allein 
in der Stadt Köln statt.47 Im ganzen Reich sank in den drei Jahren 
zwischen 1920 bis 1922 die Zahl der Verfahren von 27.524 über 19.938 
auf 13.919.48 Zugleich nahm anteilsmäßig die Zahl der Freisprüche 
zu; überwiegend wurden Geldstrafen bis zu 1000 Mark gesprochen. 
Ein Grund scheint darin gelegen zu haben, dass bei zunehmender 
Geldentwertung die Kriterien erodierten, um angemessenen und 
wucherischen Gewinn auseinanderzuhalten. Aus Frankfurt an der 
Oder wurde im Sommer 1922 gemeldet, die Zahl der Strafverfolgun-
gen habe abgenommen, weil die Beamten immer weniger in der Lage 
gewesen seien, übersetzte von legitimen Preisen zu unterscheiden.49

Für das Jahr 1923 ist keine reichsweite Statistik verfügbar, aber die 
Studie von Martin Geyer zu Bayern belegt, dass mit der nationalis
tischen Welle zur Ruhrbesetzung die Anklagen wieder hochschnell-
ten, da nun sogenannte »Vaterlandsverräter« verstärkt verfolgt 
wurden.50 Allgemein war die Kritik, die Instanzen der Wucher
bekämpfung würden nur kleine Händler belangen und die großen 
unbehelligt lassen.51 Häufig bestanden die Sachverständigen der 
Wuchergerichte aus Handels- und Gewerbevertretern, die selten 
gegen ihre Branche Partei ergriffen.52 Staatliche Stellen räumten auch 
ein, die Preisprüfungsstellen seien nicht in der Lage, das Geschäfts-
verhalten von Großfirmen zu durchleuchten.53 Gastwirte protes-
tierten überdies gegen die neuen Gerichte, weil sie auf den Einkauf 
via Schleichhandel angewiesen seien. In Berlin wurden deshalb im 
Dezember 1919 die Lokale während eines Streiks geschlossen.54

Die Aufgabe der Preispolitik lag nicht darin, einzelnen Über-
schreitungen vorzubeugen, sondern den Preisen wieder eine Orien-
tierungsfunktion zu verleihen, oder wie ein Thesenpapier zu einer 
Sitzung der Preisprüfungsstellen es formulierte, den verschiedenen 
Branchen »die verlorengegangenen, für die Verbraucherschaft erträg-
lichen Preismasstäbe [sic] zurückzugeben.«55 Der Frage der Angemes-
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senheit von Preisen kam von vornherein eine epistemische Dimen-
sion zu.

Das Hauptziel der Verordnung gegen Preistreiberei lag darin, 
einen »übermäßigen Gewinn« für »Gegenstände des täglichen Be
darfs« zu verhindern, wobei die »gesamten Verhältnisse« auf dem 
Markt berücksichtigt werden sollten.56 Dass die Begriffe offen defi-
niert waren – erst 1922 veröffentlichte das Reichswirtschaftsminis-
terium eine Liste mit etwa 1000 Gegenständen, die dem täglichen 
Bedarf zugerechnet wurden –, stellte die Preisprüfungsstellen (von 
denen im Jahr 1923 rund 1600 bestanden) und die Gerichte vor unlös-
bare Aufgaben.57

Der eigentliche Knackpunkt bestand darin, was das Kriterium 
der Prüfung ausmachen sollte. Mit dem »übermäßigen Gewinn« soll-
ten nicht die Preise selbst, sondern die Profite reguliert werden. Den 
»angemessenen Preis« suchte die Gesetzgebung indirekt zu lenken, 
indem sie den Gewinn der Händlerinnen und Händler beschränkte.58 
Um zu verhindern, dass die Waren ganz vom Markt verschwanden, 
weil die Produzenten nicht mehr lieferten, mussten Preise anstei-
gen können. Noch während des Kriegs hatte eine Verordnung die 
»Marktlage« zur Richtschnur für die Bestimmung der Preisniveaus 
genommen. Die Kaufmannschaft akzeptierte dieses Vorgehen, die 
Gewinne zu überwachen statt Preissteigerungen per se zu bestrafen, 
solange die Volatilität des Markts berücksichtigt wurde.59 Bald aber 
argumentierten Reichsbeamte, unter den Bedingungen der Kriegs-
wirtschaft würde wegen der Warenknappheit und des »gegenseitigen 
Überbietens der versorgungsbedürftigen Käufer« keine Marktlage 
mehr bestehen. Sie führten deshalb eine neue Kategorie ein, die »Not-
marktlage«.60 Sei das Zusammenkommen von Angebot und Nach-
frage so fundamental gestört wie in der Notmarktlage, dann würde 
das Ziel, tiefere Preise zu bewirken, ohne dabei gleich alle Preise 
behördlich zu diktieren, besser erreicht, wenn die Regulierung bei 
den Gewinnen ansetzte.61

Gewinne wurden anhand der sogenannten Gestehungskosten 
berechnet. Diese bestanden aus den Kosten für Einkauf, Logistik, 
Lagerung, den allgemeinen Unkosten der Firma und der Kapitalver-
zinsung sowie dem »Unternehmerlohn« und einer »Risikoprämie«, 
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in die Unwägbarkeiten wie das Verderben der Ware, Währungs-
schwankungen für Import- und Exportgeschäfte, Kreditausfälle oder 
Einbußen durch zukünftige behördliche Maßnahmen einberechnet 
werden konnten. Den Händlerinnen und Händlern wurde also ein 
Spielraum für die Preisbildung gelassen. Kaufleute forderten, in die 
Gestehungskosten müssten mindestens Durchschnittswerte ein
fließen, um sie den tatsächlichen Verhältnissen anzunähern. Auch 
wenn sie theoretischerweise zu eruieren waren, überforderten die 
Gestehungskosten die Preisprüfungsstellen: »Es fanden sich ein-
fach keine Sachverständigen, welche die einzelnen Faktoren genau 
bestimmen konnten«, bilanzierte der Berliner Anwalt Max Alsberg, 
ein Experte für Wirtschaftsstrafrecht.62

Schlicht unmöglich war es aber, eine Vergleichsmarke zu finden, 
die den angemessenen vom übermäßigen Gewinn schied. Wie in 
verschiedenen Indizes auch, wurde der übliche Gewinn aus der Vor-
kriegszeit als Richtschnur genommen. Der Index machte einen zeit-
lichen Kurzschluss der Gegenwart mit der Friedenszeit von 1913, der 
aber angesichts der Geldentwertung nicht haltbar war – selbst, wo 
sie verfügbar waren, hatten die nominalen Gewinnbeträge der Vor-
kriegs- nichts mehr mit der Situation der Nachkriegszeit zu tun.63 So 
entfachten die Gestehungskosten eine Kontroverse, inwieweit eine 
Händlerin die Kosten der Geldentwertung auf den Konsumenten 
abwälzen durfte.64 Das Reichsgericht fällte eine Reihe widersprüch-
licher Urteile: Mal durfte ein Händler die Geldentwertung zwischen 
dem Zeitpunkt des Einkaufs und des Wiederverkaufs rechtens als 
Teil einer Risikoprämie in seinen Verkaufspreis einfließen lassen, ein 
andermal wurde entschieden, dass die Differenz je zur Hälfte von 
Verkäuferin und Käufer getragen werden sollten.65 Juristen argu-
mentierten, die Preispolitik der Kriegszeit sei ein Ersatzmechanis-
mus gewesen, aber mittlerweile würde wieder ein Markt bestehen, 
wenn auch einer mit Geldentwertung. Die Richtschnur, an der sich 
der angemessene Preis orientieren müsse, sei nun die allgemeine 
Marktlage und nicht mehr die Gestehungskosten.66 Im Lauf des Jah-
res 1922 rückten in einer Reihe von Städten die Preisprüfungsstellen 
vom Prinzip der Gestehungskosten ab, worauf die Preise für Lebens-
mittel nochmals stark anstiegen.67 Ende desselben Jahres entschied 
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dann auch das Reichsgericht, die Händler dürften den vollen Umfang 
der Geldentwertung zwischen Einkauf und Verkauf in ihre Preise 
einbauen.68

Ein weiteres strittiges Konzept betraf direkt die Zusammensetzung 
von Preisen: der »Kettenhandel«, der in der zweiten Kriegshälfte sich 
zum juristischen Begriff kristallisierte. Unter dem Eindruck der 
Warenknappheit sollten Bestimmungen gegen den Kettenhandel die 
Verteilung beschleunigen. Kaufleute wollten aber das Konzept dahin-
gehend präzisiert haben, dass damit nicht der Zwischenhandel an 
sich gemeint sei, sondern nur derjenige Handel, »der eine Ware auf 
derselben wirtschaftlichen Stufe festhält und dem Verbraucher nicht 
näher bringt.«69 Die Preisprüfungsstelle Hamburg hielt fest, gerade 
bei schwierigen Distributionsverhältnissen sei der Zwischenhandel 
wichtig. »Es kommt vor, dass bestimmte Warengattungen sich an ein-
zelnen Orten aufgehäuft haben, während an anderen Orten großer 
Mangel besteht.« Die Gesetzgebung müsse deshalb Großhandelsplätze 
berücksichtigen.70 »Kettenhandel«, wie die Ausdrücke »Schiebertum« 
und »Schleichhandel«, verwies den Begriff des Wuchers in den Bereich 
materieller Warenflüsse. Kontrollinstanzen sollten die Transparenz der 
Preise durchsetzen. Dazu gehörte, dass in den Läden Preisschilder auf-
gestellt wurden, die deutlich lesbar den Betrag in deutscher Währung 
auf handelsübliche Einheiten (Pfund, Liter, Meter, Stück, Zentner) 
bezogen.71 Zur Wucherbekämpfung sollten Bahnhöfe und Eisen
bahnen besonders überwacht werden, Postbeamte forderten für eine 
strengere Paketkontrolle die Aufhebung des Postgeheimnisses.72 Poli-
zisten und Hilfsbeamte durften im öffentlichen Verkehr Koffer und 
Pakete kontrollieren, die Eisenbahner sollten sie dabei unterstützen.73 
Begriffe wie Kettenhandel, Schleichhandel und Wucher bewerteten 
monetäre Austauschverhältnisse nicht nur nach einer schwer bestimm-
baren »Angemessenheit«, sondern fügten diese Begriffe auch in ein 
generalisiertes System an Warenketten. Während »Wucher« einerseits 
soziale Ungleichheit skandalisierte und dabei andererseits einen Faktor 
der sozialen Polarisierung darstellte, konnte Wucher, wie vorhin ange-
sprochen, als Schädigung des Gemeinwohls, die das Gesellschaftsganze 
bedrohte, betrachtet werden.74 Nachvollziehbare Lieferketten, ein kon-
trollierter Fluss der Waren durch den Raum, transparente Faktoren 
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der Preisbildung: »Wucher« zu verhindern, galt nicht mehr dem Schutz 
einzelner rückständiger Subjekte mit ihren ungenügend rationalen 
Bewertungsweisen, als das er in Kapitel 1 dieses Buchs beschrieben 
worden ist, sondern dem Funktionieren der gesellschaftlichen Logistik  
als Ganzer.

Das Tempo der Geldentwertung und die Arbeit des Einkaufens
Beamte registrierten alarmiert den Verlust des Maßstabs zur Preis
beurteilung in alltäglichen Einkäufen.75 Ein Memorandum im Reichs-
wirtschaftsministerium argumentierte, die Preissteigerung sei die 
Folge davon, »daß weder Verkäufer noch Käufer einen auch nur eini-
germaßen festen Wertmaßstab für die Warenleistungen besitzen, daß 
die Perioden, innerhalb derer sich der Geldwert erkennbar verändert, 
kürzer geworden sind als die Produktionsperioden.«76 Die tiefere Ur
sache der Geldentwertung liege nicht in der Bewegung der Waren-
preise, und deshalb sei das Arsenal an Maßnahmen aus der Zeit der 
Kriegswirtschaft wirkungslos. Nicht Preisüberwachung, sondern die 
Erhöhung des Geldwerts sei nötig. Man müsse die öffentliche Mei-
nung »von der reinen Preisfrage weg- und zur Geldwertfrage hin
lenken.« Trotzdem bekräftigten Regierungsbehörden die Bedeutung 
und den Sinn der Preiskontrollen.

Im Sommer 1922, als die Ermordung des Spitzenpolitikers Rathe-
nau die Erwartungen der internationalen Finanzmärkte erschütterte, 
leitete dies eine allgemeine Flucht aus der Mark ein. Nicht nur im 
Außenhandel, auch für Inlandspreise wurde der Dollarkurs zum ent-
scheidenden Faktor. Gemäß dem Historiker Sebastian Teupe »ver
lagerten sich die Devisenmärkte zunehmend auf die Straßen der 
deutschen Städte.«77 Für Kundinnen und Verkäufer trat mit dem Dol-
lar ein neuer Maßstab auf, an dem sie sich auszurichten hatten. Die 
Anpassung der Binnenpreise an den Dollarkurs geschehe »ungemein 
rapide«, beobachtete der Staatssekretär des Reichswirtschaftsminis-
teriums, progressiv dazu wachse »die Verbitterung weitester Volks-
kreise.«78 Richteten Händler ihre Preise am aktuellen Dollarkurs aus, 
unabhängig von den Gestehungskosten und der Kaufkraft der Mark 
im Inland,79 so wurden die Binnenpreise auf neue Weise volatil.
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Die österreichische Sozialwissenschaftlerin Ilse Arlt beschrieb, 
wie zeitaufwändig und zufallsgetrieben die Alltagsökonomie nun 
ausfiel. Um das entwertete Geld möglichst rasch loszuwerden, stan-
den Kundinnen morgens vor der Ladenöffnung Schlange; wer spä-
ter kam, musste die Geschäfte durchwandern und »erstand, was 
irgend zu haben war.«80 Arlts Untersuchung zu Wien belegt, wie viel 
Zeit das Einkaufen unter Inflationsbedingungen beanspruchte und 
wie Haushalte, die diese Arbeit nicht an Dienstbotinnen delegieren 
konnten, ins Hintertreffen gerieten.81 Berufstätige Frauen mussten 
frei bekommen, damit sie einkaufen gehen konnten. Indem sie die 
Zeitverfügung beschnitt, erschwerte die Inflation den Tagesablauf, 
ja in gewissem Sinn verlangsamte sie ihn sogar. Im Gegensatz dazu 
übersetzten Begriffe wie »Markthallenpsychose« oder »Kaufpanik« 
das Tempo der Geldentwertung semantisch in einen beschleunigten 
Puls des Konsums.82 Die beiden Zeiterfahrungen wirkten komple-
mentär: Langes Anstehen und hektisches Anschaffen verzahnten sich 
in einem rasenden Stillstand. Tendenziell gesellte sich dazu ein buch-
stäblicher Stillstand, nämlich derjenige der Produkte, die von den 
Händlern stillgestellt wurden, weil jede Verschiebung einen weiteren 
Wertverlust bedeuten konnte. Ein Ökonom kommentierte, dass in 
den Teuerungsschüben des Jahres 1923 die Waren »mehr und mehr 
unbeweglich« wurden, »weil das Bewußtsein der Substanzverminde-
rung bis in die letzten Kreise der Bevölkerung vorgedrungen war.«83

Der rasende Stillstand des Einkaufens zog psychologische Deu-
tungen nach sich. Dabei gingen Psychologen und Ökonomen das 
Stereotypeninventar der weiblichen Hysterie durch. Sie bauten 
dabei auf eine massenpsychologische Zeitdiagnostik auf, die, wie bei 
Gustave Le Bon, die Massen mit Frauen und beide mit Irrationalität 
gleichsetzte.84 Der Direktor der Psychiatrischen Universitätsklinik 
Tübingen fand, beeinflussbare, leicht erregbare, von emotionaler wie 
leiblicher Not getriebene Frauen, denen die wirtschaftlichen Zusam-
menhänge verschlossen blieben, würden im Kaufrausch und Teue-
rungskrawall die Besinnung verlieren.85 Der Topos der Irrationalität 
verwies aber noch auf einen anderen Punkt, der auch in weniger ste-
reotypen Beobachtungen vorkam und häufig, aber nicht durchgängig, 
geschlechtlich kodiert war, nämlich auf die Bedeutung mimetischen 
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Verhaltens. Kaufpaniken seien ein selbstverstärkender Effekt, argu-
mentierte ein Statistiker. Bei einem Absturz der Mark im Verhältnis 
zum Dollar erwarteten die Konsumentinnen sofort eine Preissteige-
rung, ohne einen Richtwert für deren Grad zur Hand zu haben, was 
allein schon tendenziell zur Überbewertung führe. Der run auf die 
Läden steigerte dann abrupt die Nachfrage, was den Preisen einen 
weiteren Schub versetzte.86

In diesem Kontext entstanden neue Kalkulationstechniken wie 
der sogenannte »Multiplikator«. Dieses Instrument hielt in der 
Hyperinflation Einzug, als viele Wirtschaftsgruppen in den wert
beständigen Einheiten Gold und Dollar zu rechnen begonnen hat-
ten.87 Auf einem im Laden aufgehängten Schild multiplizierten die 
Händler eine von ihnen festgelegte Grundzahl mit einer Schlüssel-
zahl, die je nach Dollarkurs variierte. Der Detailhandel reagierte 
mit der Einführung des Multiplikators auf die Vorwürfe, er würde 
unter dem Deckmantel der Geldentwertung die Preise manipulieren. 
Gleichwohl war der Multiplikator im Jahr 1923 Gegenstand ständiger 
Konflikte.88 Die sozialdemokratische Zeitung Vorwärts empfahl, weil 
viele Kundinnen nach dem Suchen und Anstehen zu erschöpft zum 
Nachrechnen seien, ein Buch mit Multiplikationstabellen namens 
»Summablitz« und beobachtete zur »Zeit des Zahlentaumels« eine 
Proliferation an Preisbeschriftungen, etwa groß ausgeschilderte 
Preise, die sich aber auf kleinere Einheiten als üblich (halbes oder 
Viertelpfund) bezogen oder nullenlose Zahlen mit dem kleingedruck-
tem Hinweis, es handle sich um Millionen.89 Zur Kulmination der 
Hyperinflation musste der Multiplikator jeweils um 15 Uhr nach dem 
Goldpreis der Berliner Börse vom Vortag festgelegt und für die fol-
genden 24 Stunden gültig bleiben. Eine Beschilderung in Papiermark 
war nicht mehr vorgeschrieben, es reichten Grund- und Schlüssel-
zahl.90

Die Inflationsbedingungen bedeuteten eine massive Belastung 
für die Arbeit der sozialen Reproduktion. Es vervielfältigten sich die 
Kalkulationspraktiken und es expandierte das Feld ihrer Anforde-
rungen – auch über die Tätigkeit des Einkaufens hinaus. Die frauen-
politische Zeitschrift der Sozialdemokratie Die Gleichheit anerkannte 
in ihren Artikeln den Aufwand und die Sinnlosigkeit ein Haushalts-
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budget zu erstellen, das gleich wieder überholt sei. Trotzdem hielt 
sie ihre Leserinnen dringend dazu an, diese Daten zu erheben, weil 
es direkte politische Bedeutung habe, die Lebenshaltungskosten zu 
dokumentieren.91

Von der sozialen Reproduktion zur praktischen Gegenmacht
Sie hätten am 16. März 1923 »eine Marktkontrolle« beschlossen, 
schrieben die Genossinnen und Genossen des Kontrollausschusses 
Moabit in Berlin an die Kommunistische Partei: »Dabei wurden von 
uns Schilder herumgetragen. Von den Marktbehörden wurde ein 
Ueberfallkommando der Schupo alarmiert, das eine Genossin fest-
stellte. Eine Herabsetzung der Preise gelang nicht. Es hatten sich ein 
ganzer Haufe Frauen gesammelt, der mit uns sympathisierte.« Einige 
Tage später »wurden in der Markthalle wieder Schilder herumgetra-
gen, in denen der K. A. zu einer Versammlung am 22. 3. einlud. Es 
wurde wieder eine Genossin polizeilich festgestellt. Am 22. fand die 
Versammlung statt. Es hatten sich 60 Frauen eingefunden. Meistens 
parteilose. Während der Versammlung fuhr bewaffnete Schupo in 
Lastautos um unser Tagungslokal.«92

In den folgenden Monaten schrieb der Kontrollausschuss Moabit 
etwa wöchentlich Berichte, die stets gleich ausfielen: Versammlungen 
in der Markthalle, Forderung nach Herabsetzung der Preise, Rund-
gänge durch die Läden, Reibereien mit der Polizei. Wenn die Gruppe 
durchsetzen konnte, dass in den Läden die Preisschilder sichtbar 
aufgehängt wurden, galt dies als Erfolg. Mit Ausweisen, die von der 
Partei selbst hergestellt worden waren, verlangte die Patrouille von 
den Ladeninhabern die Lieferantenrechnungen einzusehen, um fest
zustellen, ob die verlangten Preise korrekt waren.93

Kontrollausschüsse waren eine Organisationsform, mit der 
die KPD in den Jahren 1922 und 1923 eine radikale Konsumpolitik 
betrieb, in der Formen praktischer Gegenmacht erprobt wurden. 
Die Schritte lassen sich als Teil einer Strategie sehen, mit der sich die 
Partei verstärkt der Alltagspolitik zuwandte, nachdem der bewaff-
nete Aufstand vom März 1921 gescheitert war.94 Den Impuls zu den 
Kontrollausschüssen lieferten die Preisproteste von Frauen.95 Diese 
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bildeten ein Experimentierfeld für Politikformen jenseits des Betriebs. 
Organisierte Selbsthilfe zur Preiskontrolle hatte es in der Arbeiter
bewegung bereits früher gegeben96, als die Rätebewegung der Revolu
tionszeit 1918 Formen der Selbsthilfe proletarischer Frauen mit ihren 
Versorgungspraktiken auf den Märkten aufgegriffen hatte.97 Die Kon-
trollausschüsse stellten einen Versuch dar, die Rätebewegung wieder-
zubeleben. Nun versuchte die KPD mit den Kontrollausschüssen, die 
soziale Unrast über die Teuerung mit der Auflehnung innerhalb der 
Fabriken zu verbinden. »Kontrolle« war das begriffliche Scharnier: 
Kontrolle der Preise und Kontrolle der Produktion versprach Hand-
lungsfähigkeit gegen die Ohnmacht der Teuerung. Was die Kon
trollausschüsse speziell machte, war, dass hier die Politik der sozia-
len Reproduktion in die betriebliche Politik hineingetragen wurde; 
die Zeit der Kontrollausschüsse stellte einen der wenigen Momente 
dar, in dem die Relevanzhierarchie zwischen männlich kodierter 
Industriearbeit und weiblich geprägter Versorgung ein Stück weit 
umgekehrt wurde. Indes erwies sich diese Verschiebung im Vorrang 
von Produktion und Reproduktion als brüchig, flüchtig und von 
Paradoxien durchzogen.

Kontrollausschüsse politisierten die Unzufriedenheit und forder-
ten die Behörden heraus. Sie suchten den Spielraum der Preisproteste 
zu erweitern und zu systematisieren. Kontrollausschüsse fochten die 
Kalkulationspraktiken von Händlern und Produzenten an, unter 
anderem, indem sie das Geschäftsgeheimnis verletzten, Einsicht in 
die Geschäftsunterlagen verlangten und die Preisentwicklung beur-
teilten, die im Verlauf der Warenketten stattfand. In der Bekämpfung 
des Wuchers machten sie Druck bei den Behörden, einen Schritt wei-
terzugehen und nicht nur für niedrige Preise, sondern für die subven-
tionierte Verteilung von Lebensmitteln zu sorgen. An vielen Orten 
waren sie die Instanz, die bei Teuerungsunruhen mit den Behörden 
verhandelte.98 Zum einen griffen die Kontrollausschüsse spontane 
Praktiken der Marktproteste auf. Zum anderen bedeutete »Kon
trolle« des Marktgeschehens einen Versuch von Frauen und arbeits-
losen Männern, Polizeifunktionen zu übernehmen, somit alter
native Formen gegenüber der Staatsmacht aufzubauen, aber letzterer 
auch Anerkennung abzuringen. Überwachung von oben und Über
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wachung von unten lagen miteinander im Clinch; zugleich beobach-
teten und imitierten sie einander.

Ab Sommer 1922 sprach die Parteileitung den Betriebsräten grö-
ßere Bedeutung zu und suchte Organisationen an der Basis zu bilden. 
Die erste Aktivitätswelle trug sich im Ruhrgebiet zu. Nachdem Duis-
burger Betriebsräte einen Kontrollausschuss gebildet hatten, forderte 
ein Demonstrationszug vor dem Rathaus Hamborn eine Senkung 
der Lebensmittelpreise um 30 Prozent. Ein Ausschuss, an dem die 
Gewerkschaften, aber nicht die SPD, beteiligt waren, handelte mit 
den Unternehmern schließlich eine Herabsetzung um 20 Prozent aus. 
Das Abkommen hielt zwar nur eine Woche, aber die Bewegung griff 
auf Sterkrade, Oberhausen und Bochum über. Ende Oktober bestan-
den in Rheinland/Westfalen 62 Kontrollausschüsse, im kommenden 
Sommer waren es in ganz Deutschland über 800, mit einem Schwer-
punkt auf Mitteldeutschland.99 Hinter der Gründung von Kontroll-
ausschüssen stand die Strategie, gestützt auf die Betriebsräte die 
»Regulierung der Preise durch die Arbeiterschaft; Kontrolle der Pro-
duktion«, die Verteilung von Lebensmitteln und Kampf gegen die 
Wohnungsnot durchzusetzen.

Die Arbeiter sollen mit ihren Betriebsräten das Banks- und 
Geschäftsgeheimnis durchbrechen, mit ihren Organen in den 
Apparat der Stadtverwaltungen und der Länder eindringen, 
sowie die Beschlagnahme und Verteilung aller Lebensmittel, 
Kleidungsstücke, Textil- und Lederwaren, Kohlen und Woh-
nungen überwachen, die Luxusproduktion lahmlegen u. s. w.,

so paraphrasierte ein Staatsschützer die Ziele der Bewegung.100

Innerhalb der Unternehmen wurden gezielt die Betriebsräte 
mobilisiert: Diese sollten die Geschäftspraktiken aufdecken, auf die 
das Management unter Inflationsbedingungen verfiel – das Horten 
von Rohmaterial oder das Produzieren auf Halde, mit dem Preis
steigerungen ausgenutzt wurden  – und schrittweise das Kräfte
verhältnis innerhalb der Betriebe verändern. Mit solchen Vorstößen 
schaltete sich die KPD in Kontroversen ein, die seit der Einfüh-
rung von Betriebsräten und besonders im Zusammenhang mit dem 



226� III. Inflationszeit der Weimarer Republik

sogenannten Betriebsbilanzgesetz geführt wurden: Die Frage näm-
lich, inwieweit Betriebsräte Einsicht in die Geschäftsunterlagen 
des Managements nehmen konnten.101 Betriebsräte sollten die Um
lenkungen im Produktionsprozess aufdecken, mit denen Unterneh-
mer die Preissteigerungen sich zu nutze machen würden: Etwa, wenn 
»ein Kabelwerk sich Kupfer aufstapelt und seelenvergnügt die Pro-
duktion einschränkt, weil die Kupferpreise steigen und es am rohen 
Kupfer beim Verschieben mehr verdienen wird, als durch Herstellung 
von Leitungsdraht, der überall fehlt«, so formulierte ein Memoran-
dum die Absicht, die hinter dem Vorhaben stand.102 Dabei bestand 
ein entscheidendes Ziel darin, das betriebliche Geschäftsgeheimnis 
aufzubrechen.

In gewisser Hinsicht adaptierten die Kontrollausschüsse die Poli-
tik der sozialen Reproduktion auf die Produktionskämpfe: Praktiken 
aus Zirkulationskämpfen wurden in den Betrieb hineingetragen. In 
einer anderen Betrachtungsweise aber bestärkten gerade die Kon
trollausschüsse die Dominanz der männlichen, betriebsorientier-
ten Politik über die von Frauen getragene Bewegung gegen die stei-
genden Preise. Die KPD verkörperte diesen Widerspruch – auf eine 
in Frauenkämpfen verwurzelte Initiative aufzubauen und diese im 
selben Zug zu Zulieferdienste herabzusetzen.103

Die Widersprüche entsprachen einem größeren Muster. Von 
allen Weimarer Parteien trat die KPD am radikalsten für Frauen-
rechte ein, sie zählte Frauen in ihren höchsten Gremien und den 
größten Frauenanteil unter den Parlamentsabgeordneten. Zugleich 
hatte sie nur wenige weibliche Mitglieder und noch weniger Wähle-
rinnen. Zwar stieg die Zahl der aktiven Frauen in der Partei mit der 
Vereinigung mit dem linken Flügel der USPD an und erreichte im 
Jahr 1923 11.1 Prozent beziehungsweise 32.856 Frauen. Damit lag sie 
etwa gleichauf mit dem Anteil der Sozialdemokratinnen, der in der 
unmittelbaren Nachkriegszeit 20,3 Prozent betragen hatte, dann aber 
bis 1923 auf 10.3 Prozent sank, um anschließend wieder anzusteigen. 
Aber die KPD war die Partei mit dem geringsten Wählerinnenanteil 
in der Weimarer Republik überhaupt.104 Die strategische Fixierung 
auf die Industriearbeit und das Stereotyp von der politischen »Rück-
ständigkeit der Frauen« verwiesen die Aktivitäten der Frauengrup-



5. Preisproteste und soziale Reproduktion� 227

pen stets auf einen untergeordneten Platz.105 Kontrollausschüsse von 
Hausfrauen, so die Richtlinie, mussten einem entsprechenden Gre-
mium der Betriebsräte unterstellt sein oder als »Hilfsorgan« eines 
weiteren, männlichen, Kontrollausschusses fungieren.106 Diese orga-
nisierten Hausfrauen überprüften die Arbeit der Wucherpolizei auf 
den Märkten und wurden bei den Behörden vorstellig, um verbilligte 
Abgabe von Lebensmitteln an »die minderbemittelte Bevölkerung«, 
Sozialrentner und Kriegsinvalide sowie für Kinder, Schwangere und 
Wöchnerinnen die Milchversorgung einzufordern. Wenn sie in staat-
liche Preiskontrollstellen gewählt wurden, setzten die Frauenkont-
rollausschüsse sich über den Kampf gegen den Wucher hinaus für 
die generelle Verteilung von Lebensmitteln ein.107 Die Rückbindung 
der Frauen innerhalb der Partei geschah recht direkt. Beispielsweise 
wurden auf einer Betriebsrätekonferenz die Anträge von Frauen 
übergangen. »[D]a die Unruhe unter den Hausfrauen sehr groß ist 
und wir feststellen müssen, daß die Hausfrauen noch nicht zu Wort 
gekommen sind, trotzdem das Wort verlangt worden ist, bitte ich 
doch dringend, einer Frau wenigstens ein paar Minuten Zeit zu 
geben«, insistierte eine Vertreterin erfolglos.108 Aber die Geldentwer-
tung eröffnete ein zu wichtiges Feld der politischen Mobilisierung, 
als dass die Militanz von Frauen sich auf Hilfsdienste zurückdrängen 
ließ. Die Teuerung stellte einen wichtigen Bereich für die Frauen-
kämpfe dar, nicht nur für die KPD. Die sozialdemokratische Gleich-
heit wies ihre Genossinnen an, im Agitationsgespräch immer zuerst 
die Teuerung zum Thema zu machen; dasselbe tat die KPD in ihren 
sogenannten Werbewochen.109 Kontrollausschüsse betrieben ein fort-
währendes policing von unten. Sie bemühten sich um ein offizielles 
Auftreten mit Stempeln und Ausweisen. Dabei verliehen sie sich im 
selben Zug selbst Legitimität, indem sie zugleich die Zuerkennung 
von amtlichen Funktionen einforderten. In Berlin wies die Polizei 
per Rundschreiben darauf hin, dass die entsprechenden Patrouillen 
überhaupt keine amtliche Befugnis hätten. Unter der sozialistischen 
Regierung in Sachsen allerdings wurden die Kontrollausschüsse zeit-
weise ausgeweitet.110

Kontrollausschüsse versuchten, die Rechenweisen des Detail-
handels, seine Gestehungskosten und Preisbeschriftungen zu über-
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wachen. Sie schüchterten die Händlerinnen und Händler ein und 
zwangen sie zur Kooperation, indem sie, direkt oder indirekt, mit 
Plünderung drohten.111 In ihrer Presse argumentierte die KPD zwar 
stets gegen das Plündern, da es wirkungslos wäre – auf dem Höhe-
punkt der Inflation wurden entsprechende Aktionen reaktionär 
genannt.112 Vor Ort sah dies aber anders aus. Die überlieferten Ber-
liner Quellen zeugen von einer Stadtteilpolitik, in der auch lokale, 
improvisierte Steuern vorgeschlagen wurden. Auf einer Versamm-
lung in Moabit forderte der Kontrollausschuss die Verteilung von Brot 
und Kohle – die Kosten der Subvention seien »auf sämtliche Besitzer 
von Personen- und Luxus-Automobilien des zweiten Bezirks« umzu-
legen. Wenig überraschend, blieb der Vorstoß erfolglos.113

Wenn Kontrolle der Preise im Konsum und Kontrolle der Pro-
zesse in der Produktion zusammenkamen, sollte der Kampf gegen 
die Teuerung zur Anfechtung der unternehmerischen Rationalität 
führen.

Häufig eher sich selbst zum Trotz, das heißt mit den Paradoxien, 
die generell das Verhältnis der Arbeiterbewegung zu Praxisfeldern 
von Frauen kennzeichneten, trat in der kommunistischen Politik 
eine Strömung auf, die den Brennpunkt Preise und mit ihm soziale 
Reproduktion in die Betriebspolitik einfließen ließ. Die Kontroll-
ausschüsse nahmen unternehmerische Kalkulationspraktiken unter 
die Lupe, brachen das Geschäftsgeheimnis auf, stellten das staatliche 
Gewaltmonopol in Frage und drängten auf die Expansion von Preis-
kontrollen hin zur Verteilung von Gütern. Ein solches Bemühen, eine 
Art Gegen-Polizei in Gang zu bringen, warf alltagspraktische Fragen 
der Souveränität auf.

Aufruhr um die Zahlungsmittel
Die Kontrollausschüsse der KPD stellten nur eine Variante der Preis-
kontrolle dar. Obwohl sie eine spontane Form der Selbsthilfe waren, 
wiesen die Marktproteste offene Ränder zu institutionalisierten For-
men der Interessensdurchsetzung auf. Durchgehend fürchteten die 
Behörden den Verlust des staatlichen Gewaltmonopols durch die 
Selbsthilfe. Genau deswegen griffen sie Kontrollformen aus der städ-
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tischen Bevölkerung auf.114 Dazu gehörte der Einbezug von Vertrete-
rinnen der Arbeiter- und Frauenbewegungen in die Preisprüfungs-
stellen. Dort dominierten zwar grundsätzlich die Gewerbeinteressen, 
aber Vertreterinnen der Hausfrauenvereine nahmen – zusammen 
mit weiteren Konsumentenvertretern – Einsitz in den Preisprüfungs
stellen, waren allerdings in der Unterzahl.115 Ab Ende 1921 wurden 
auch die Gewerkschaften zugelassen.

Die Preissenkungen, die Frauen auf dem Markt erzwangen, 
geschahen in der Regel mit wenig Gewalt. In vielen Fällen ähnel-
ten die Ziele, wenn auch nicht die Methoden, der spontanen Preis
festsetzung der offiziellen Preiskontrolle. Frauen, Jugendliche und 
Kinder versammelten sich in der Markthalle, sorgten für Aufruhr 
und bedrängten die Händler und Verkäuferinnen. Direkte physische 
Gewalt gegen das Ladenpersonal scheint die Ausnahme gewesen zu 
sein. In den meisten Fällen zog eine Demonstration vor das Rat-
haus der Stadt, um die Behörden für eine Preissenkung einzuschal-
ten. Tote und Schwerverletzte gab es bei den Plünderungen in der 
Hyperinflation ab der zweiten Jahreshälfte 1922 am häufigsten in der 
Auseinandersetzung mit der Polizei, weniger bei Kämpfen zwischen 
Paramilitärs der Arbeiterbewegung und der völkischen Rechten.116 In 
den Fällen, die das Pressearchiv des agrarischen Interessenverbandes 
Reichslandbund, einer der größten Medienspiegel seiner Zeit, doku-
mentierte, waren in der Mehrheit der Fälle Schüsse der Polizei in die 
Menschenmenge und, in geringerem Ausmaß, Schüsse aus der Men-
schenmenge auf die Polizei, die Todesursache bei den Unruhen.117

Das Tempo der Geldentwertung machte Preiskontrollen schwie-
riger und die Proteste dringender. Teuerungsunruhen konnten spek-
takulär ausfallen. Manche Krawalle glichen theatralischen Auftritten 
gegen Konsumorte, etwa dann, wenn das Ziel darin lag, Hunger zu 
skandalisieren. So forderten im Juni 1923 Arbeitslose zunächst vor 
dem Leipziger Rathaus höhere Unterstützungssätze. Daraufhin zog 
ein Teil der Demonstration zum eleganten Café Felsche und ver
wüstete dessen Veranda. Anschließend drangen die Krawallanten 
weiter ins Königin-Luise-Haus, wo sie – anscheinend erfolgreich – 
ein Mittagessen verlangten, mit der Drohung, sonst alles zu demo-
lieren, während eine Gruppe durch eine Dampfbäckerei stürmte 
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und dort Brote stahl.118 Ab dem November 1922 hielt die Berliner 
Polizei rund um die Uhr in jedem Telefonamtsbezirk ein spezielles, 
motorisiertes Plünderungskommando in Bereitschaft, das per Tele-
fon erreichbar war und ein bereits bestehendes Überfallkommando 
ergänzte.119 Technische Hochrüstung, wie sie in Metropolen stattfand, 
war aber nicht das vorwiegende Mittel, um den Teuerungsunruhen 
polizeilich zu begegnen. Lokale Behörden nahmen vielmehr häufig 
Beschlagnahmungen von Lebensmitteln vor, um den Kämpfen vorzu-
beugen. Als im Sommer 1923 der Ruhrbesetzung die Versorgung kol-
labierte, versuchten städtische Behörden auf diese Weise großflächige 
Feldplünderungen im Umland zu verhindern. Das Braunschweiger 
Staatsministerium wies im August 1923 die Bauern zur (bezahlten) 
Ablieferung von Lebensmitteln an. Ähnlich übernahmen in Krefeld 
die Behörden die Bestände von den Lebensmittelhändlern, um sie zu 
Einheitspreisen in der Markthalle zu verteilen.120

Mancher Aufruhr ging über Preisproteste als Konflikte um Geld-
quantitäten hinaus, wenn auch die Qualitäten des Geldes zur Dis-
position standen. Die Protestierenden verlangten dann nicht nur eine 
Senkung, sondern auch ein anderes Maß der Preise. Dazu gehörte der 
Wechsel zu Fremdwährungen. Wie erwähnt, fand ab dem Sommer 
1922 eine allgemeine Flucht in die Devisen statt.121 Vor diesem Hin-
tergrund mutierten Teuerungsunruhen in Kämpfe um Geldsorten. 
In den Grenzregionen und annektierten Gebieten machten Arbei-
terinnen und Arbeiter Druck, Löhne oder Zulagen in wertbeständi-
ger Fremdwährung zu bekommen. Im Saargebiet, das mit dem Ver-
trag von Versailles vorübergehend Frankreich zugeschlagen worden 
war, figurierte zwar die Markwährung als patriotisches Statement 
gegen die französische Verwaltung unter Aufsicht des Völkerbunds, 
aber vor Ort streikten zeitweise städtische Arbeiterinnen und Ange-
stellte, zum Entsetzen der sozialdemokratischen Parteiführung, für 
Löhne in Franc.122 Der Währungsdualismus der Region bestand seit 
dem August 1920, als erstmals 75.000 Arbeitern in den Frankreich 
zugesprochenen Minen Löhne in französischer Währung bezahlt 
wurden. Im Frühjahr 1923, kurz bevor im Juni der Franc als einzi-
ges gesetzliches Zahlungsmittel verordnet wurde, bezogen schät-
zungsweise drei Viertel der Bevölkerung ihre Einnahmen in Franc.123 
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Bereits im Sommer 1921 hatten die Beschäftigten der Eisenbahn, des 
Telegrafen- und des Postwesens ebenfalls Franc-Löhne verlangt, 
woraufhin die Verwaltung dieser Staatsbetriebe komplett – auch für 
ihre Tarife – auf französische Währung umgestellt wurde. Die Maß-
nahme zog einen Protest Deutschlands beim Völkerbund nach sich.124 
Doch nur wenig später brachten die Arbeiter und Angestellten der 
Gemeinden, die unter deutscher Verwaltung standen, ihr Anliegen 
einer Teuerungszulage an die französische Regierungskommission. 
Diese wiederum war nur bereit, höhere Löhne in Franc auszuzahlen. 
Gegenüber dem Völkerbund betonte der französische Präsident der 
Regierungskommission, die kommunalen Angestellten seien damit 
einverstanden gewesen: »Certains fonctionnaires municipieux ont 
expréssément [sic] demandé la rénumération en francs; la totalité a 
laissé entendre qu’elle serait acceptée avec reconnaissance.«125 Die 
Kommunalregierung Saarbrückens aber, die unter deutscher Kon
trolle stand, stellte sich gegen diesen Plan. Im November 1921 kam 
es zu einem Streik, der sich gleichermaßen gegen die deutsche Kom-
munalregierung wie gegen die französische Regierungskommission 
zu richten schien, in dessen Verlauf das Gas- und Elektrizitätsnetz 
abgeschaltet wurde und der zu dem Ergebnis führte, dass nun die 
Löhne in Franc ausbezahlt wurden.126

Diese Situation konkurrierender monetärer Autorität, bis dahin 
ein besonderes Merkmal der besetzten Gebiete, weitete sich in 
Deutschland aus, als die Hyperinflation ihre Höchstwerte erreichte. 
In Lörrach nahe der Schweizer Grenze zum Beispiel bestreikten im 
September 1923 Arbeiterinnen und Arbeiter eine Reihe von Fabri-
ken und setzten eine »Wirtschaftsbeihilfe« von 50 Schweizer Fran-
ken durch. Bei einem ähnlichen Vorstoß eine Woche zuvor in Rhein
felden (Baden) waren 20 Schweizer Franken herausgeholt worden. 
Hatten die Patrons in Lörrach »nur unter dem schärfsten Druck« 
zugestimmt, weshalb der badische Arbeitsminister die Vereinbarung 
annullieren wollte, weitete sich der Streik aus, um eine solche Zulage 
auch für Beschäftigte im öffentlichen Dienst und für Arbeitslose zu 
erreichen.127 Als die Arbeitgeber von der Vereinbarung zurücktraten, 
kam es zu Unruhen, mit, so die kommunistische Zeitung Rote Fahne, 
mehreren Toten.128
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Im Sommer 1923 kam die Reichsdruckerei – unter anderem, weil 
sie im Rahmen einer Streikwelle gegen die Regierung Wilhelm 
Cuno lahmgelegt wurde – nicht mehr nach mit der Herstellung der 
Banknoten. Einem Erinnerungsbericht zufolge lieferten 30 Papier-
fabriken an 133 Druckereien mit 1783 Druckmaschinen, die allein für 
die Notenherstellung in Betrieb waren, aber all dies reichte nicht.129 
Um der Zahlungsmittelknappheit zu begegnen, begannen Kommu-
nen, Banken und Industriebetriebe Notgeld zu drucken, das häufig 
mit keinerlei Gegenwert gedeckt war. Wohl knapp 6000 verschie-
dene Stellen emittierten diese Ersatzscheine für den lokalen Umlauf. 
Während die staatliche Autorität der Geldschöpfung sich verflüch-
tigte, kam auf den Scheinen die Gewalt des Ressentiments zum Zug. 
Mit häufig antisemitischen Sujets betrieben die Noten eine visuelle 
Schuldzuweisung für die Währungskatastrophe.130

Die Übersetzung zwischen den verschiedenen Geldsorten und 
deren Gültigkeit sorgte für Verwirrung, was wiederum zum Ver-
fall der Papiermark beitrug, die nun alle wirtschaftlichen Akteure 
möglichst rasch loswerden wollten. Das Verhältnis der verschiedenen 
Geldsorten war konfliktbeladen, weil ihr Anwendungsbereich höchst 
ungleich verteilt war. Wie im folgenden Kapitel näher ausgeführt 
wird, wurden Löhne in der Industrie noch lange in Papiermark und 
nicht wertbeständig ausbezahlt. Der Detailhandel wurde auch 1923 
noch zur Annahme der Papiermark verpflichtet, als die Grossisten 
und Industriellen längst mit wertbeständigen Formen operierten.131 
Die verschiedenen Geldsorten zeugten von Kämpfen um die lokale 
Macht, im jeweils eigenen Bereich eine Metrik als Standard durch-
setzen zu können.

Fetischisierung und Gewalt: Pogrome
»Am 5. 11. [1923] um 4 Uhr nachmittags rempelten mich 2 Damen 
und 1 Herr, die zur Intelligenz gehörten, an und erklärten mir, dass 
man heute bei mir rauben wird«132, erzählte Natan Podhorcer. Die 
drei gebildet wirkenden Personen hatten an der Wohnungstür sei-
ner Familie geklingelt. Podhorcers Ehefrau öffnete die Tür, und als 
Podhorcer hinzutrat und nach dem Grund für den angekündigten 
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Überfall fragte, sagten ihm die drei, dass sein Name »auf der Liste 
stehe.« Nach der Drohung verschwanden die zwei Frauen und der 
Mann. Frau Podhorcer folgte ihnen und bat einen Polizisten an der 
Ecke Alte Schönhauserstraße und Linienstraße, das Trio festzuneh-
men. Natan Podhorcer schickte seinen Sohn auf die Polizeiwache, 
um Schutz für sein Herrenmodegeschäft zu erbitten. Dies wurde 
abgelehnt – es sei ja noch nichts passiert. Am späteren Nachmit-
tag versammelten sich mehrere hundert Menschen vor dem Laden. 
Podhorcer und sein Sohn drückten von innen die Jalousien herunter, 
aber die Menge hatte Stemmeisen und brach die Tür auf. Der Laden-
besitzer berichtete, ein Überfallkommando der Polizei sei tatenlos 
vorbeigefahren. Ein Nachbar, der gegenüber wohnte, erzählte, das 
Überfallkommando habe angehalten und habe, als die Menge begann, 
das Auto zu stürmen, einige Schüsse abgegeben. Daraufhin sei die 
Menge einen Moment auseinandergestoben. Das Auto fuhr weiter, 
die Menge sammelte sich erneut. Podhorcers Geschäft wurde aus-
geraubt und zerstört.

Der Scheunenviertelkrawall in Berlin-Mitte vom 5. und 6. Novem-
ber 1923 war das aufsehenerregendste Pogrom der Inflationszeit. Die 
Polizei schützte die jüdische Gemeinde nicht genügend, und sofort 
entbrannte eine öffentliche Debatte, ob aus Überforderung oder wil-
lentlich, zumal viele Opfer aussagten, sie seien auch von der Polizei 
misshandelt worden. Weil eine Anzahl der Geschädigten die pol
nische Staatsbürgerschaft besaß, legte die polnische Botschaft Pro-
test beim Auswärtigen Amt ein. Dazu sammelte sie die Aussagen 
von über hundert Personen, darunter auch Natan Podhorcer. Um 
den Vorwurf des Polizeiversagens zu entkräften, beauftragte das 
Auswärtige Amt die Polizei, die Interviewten nochmals zu verhören. 
Diese Quellen, die hier zum ersten Mal ausgewertet werden, erwei-
tern das Bild jenes gut erforschten Gewaltexzesses.133

Es gibt zwei Versionen zum Auslöser des Krawalls, beide handeln 
vom fragilen Verhältnis zwischen verschiedenen Geldsorten, und 
in beiden steht ein Aufruhr vor dem Arbeitslosenamt an der Gor-
mannstraße am Anfang. Eine Erzählung ging dahin, die Arbeitslosen 
hätten Goldanleihen ausbezahlt bekommen, die von Devisenhänd-
lern im Scheunenviertel zum Tageskurs umgewechselt wurden, im 
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freien Handel aber mehr wert gewesen wären – als die Menge dies 
bemerkte, stürzte sie sich, so die Geschichte, auf einen »ostjüdischen« 
Straßenhändler.134 In der zweiten, häufiger genannten Version be
kamen die wartenden Arbeitslosen die Nachricht, der Amtsfiliale 
seien die Unterstützungsgelder ausgegangen. Antisemitische Agita-
torinnen und Agitatoren die von verschiedenen Berichten als gut-
bürgerlich gekleidet beschrieben wurden, verbreiteten das Gerücht, 
jüdische Händler hätten die wertbeständigen Papiere systematisch 
aufgekauft.135 Während die Angriffe auf Passanten und Geschäfte 
vormittags noch ungeplant erschienen, hatten diejenigen im Lauf 
des Nachmittags verstärkt organisierten Charakter. Das Pogrom 
forderte mindestens einen, wohl zwei Tote: einen jüdischen Metzger 
und wahrscheinlich einen Arbeiter, der den Angreifern zuzurechnen 
war.136

Die Gewalt im Scheunenviertel fand in einem breiteren Kontext 
von Teuerungsunruhen statt. Drei Wochen zuvor war die Brotkarte 
abgeschafft worden. Nun folgte der Brotpreis direkt dem Dollar-
kurs.137 Bereits vor dem Pogrom waren in der ganzen Stadt Bäcke-
reien und Lebensmittelläden geplündert worden. Für die Tage zwi-
schen dem 3. und dem 7. November zählte die Polizei in Groß-Berlin 
Plünderungen von 152 Lebensmittelgeschäften und 55 Kleider- und 
Schuhläden. 61 der Inhaberinnen und Inhaber wurden als jüdisch 
identifiziert, 146 als nichtjüdisch.138 Obgleich das Auswärtige Amt 
diese Zahlen verwendete, um das Pogrom auf dem diplomatischen 
Parkett herunterzuspielen, zeigen sie dennoch, wie der Scheunen
viertelkrawall in einem größeren Zusammenhang stattfand, des-
sen Proteste unterschiedliche Zwecke und Ziele hatten. Das Pogrom 
bildete eine Ballung antijüdischer Gewalt in einem weiten Feld der 
sozialen Unrast.

Diese Gewalt war spezifisch, aber nicht neu.139 Seit Kriegsbeginn 
hatten die Ausschreitungen gegen jüdische Einrichtungen zugenom-
men. Aus einem Sample von 200 Protesten zwischen Kriegsbeginn 
und Hyperinflation sind in knapp einem Sechstel der Fälle anti
jüdische Elemente eruiert worden.140 1919 in Chemnitz oder 1921 im 
bayerischen Memmingen kam es zu gezielten Angriffen auf Juden, 
im Jahr 1923 häuften sich die Gewaltakte.141 Mindestens in Karlsruhe, 
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Nürnberg, Erfurt, Coburg, Bremen, Oldenburg und Breslau enthiel-
ten Teuerungsunruhen immer auch antijüdische Ausschreitungen.142

Die von offizieller Seite betriebene Wuchersemantik öffnete die 
antijüdischen Traditionsbestände des Wucherkonzepts. In den bay-
erischen Bierkellern baute Adolf Hitler seinen Ruf als Redner mit 
Tiraden gegen »Schieber«, »Wucherer« und die Börse auf.143 Aller-
dings waren die Teuerungsproteste generell politisch links konnotiert 
und richteten sich gegen Gewerbetreibende und Agrarproduzenten, 
also Kreise, um die sich die 1920 gegründete NSDAP bemühte; Hitler 
nannte die Teuerungsproteste denn auch einen »Judenschwindel.«144 
Umso massiver setzte er »Wucherer« mit »Juden« eins und verschob 
so die Konfliktlinie weg von den sozialen Gegensätzen zwischen 
urbanen Konsumenten und ländlichen Produzentinnen hin zu einem 
imaginierten Feind. In der »Judenherrschaft« würden die »Ursachen 
der Teuerung und Preissteigerung« liegen, hieß es auf einer NSDAP-
Versammlung in München, »die letzten Endes auf das schamlose 
Gebaren der Wucherer und Schieber und nicht auf die Bauern all-
gemein zurückzuführen« seien.145 Der Wucherdiskurs verschaffte der 
völkischen Bewegung die Gelegenheit, in die Mitte gesellschaftlicher 
Debatten über Versorgung und Gerechtigkeit vorzustoßen.146

Das Berliner Scheunenviertel war seit Langem stigmatisiert. Der 
dicht besiedelte Stadtteil nordwestlich vom Alexanderplatz war als 
Prostitutionsviertel verrufen und erfuhr, nach einer ersten Migra-
tionswelle im späten 19. Jahrhundert, nach dem Ersten Weltkrieg 
einen neuen Zustrom »ostjüdischer« Flüchtlinge. Ein hochrangiger 
Polizeibeamter nannte das Viertel ein Ghetto und eine Brutstätte 
des Bolschewismus, als im Frühjahr 1920 zwei großflächige Razzien 
gegen »Schieber« stattfanden. Die Jüdische Rundschau kritisierte, der 
illegale Devisenhandel würde mit solcher Jagd auf gesellschaftlich 
Schwache nicht unterbunden, im Gegenteil: Auf dem noblen Kurfürs-
tendamm wäre eine Razzia gegen Valuta-Schieber sicher aussichts
reicher, aber selbstredend für die Polizei inopportun.147

Ein offizieller Bericht schätzte den finanziellen Schaden des 
Scheunenviertelpogroms, den über 40 Geschäfte, die allermeisten 
davon kleine Läden, erlitten hatten, auf insgesamt 75.000 Goldmark. 
Die Aussagen der Opfer auf der polnischen Botschaft belegen, dass 
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direkte Gewalt gegen Personen im Vordergrund stand. Das Gros 
der Gewalttäter, die vor dem Arbeitsamt angestanden hatte, nahm 
wohl spontan teil. Aber während anderswo in Berlin eine Lebens-
mittelrevolte mit Sachschäden stattfand, gingen im Scheunenvier-
tel die Angreifer gezielt gegen Menschen vor. Auch weiter westlich, 
auf der Friedrichstraße, trafen sich organisierte Nationalsozialisten 
und machten Jagd auf Personen, die sie für jüdisch hielten.148 Im 
Scheunenviertel richteten sich die Täter nicht nur gegen Geschäfte, 
sondern attackierten vor allem Männer auf der Straße, die sie für 
jüdisch ansahen. Sie wurden verprügelt und ihnen Mäntel, Hüte, 
Brieftaschen oder Uhren entrissen. Einzelne Frauen wurden eben-
falls auf der Straße überfallen. Beispielsweise beraubte eine Gruppe 
Cesia Eichenthal, die 27 Jahre alt und schwanger war, auf der Schön-
hauserstraße: »Der Haufen nahm mir den Mantel weg, gab ihn mir 
aber wieder zurück, als er sah, daß ich in anderen Umständen bin. 
Die Deutschen nahmen mir eine Handtasche weg, in der sich ein 
goldener Trauring, 3 Billionen 160 Milliarden Mark sowie Personal-
dokumente […] befanden.«149 Von den 113 befragten Personen gaben 
55 an, sie seien auf offener Straße angegriffen worden, 48 in ihrem 
Geschäft und zehn in ihrer Wohnung.150

Der knapp 60-jährige Majer Spitz sagte, auf der Linienstraße 
habe ihm eine Gruppe zwei Zähne ausgeschlagen, das Nasenbein ge
brochen und den Mantel, eine silberne Uhr mit Kette, den Hut und 
600 Milliarden Mark geraubt.151 Zwei in der Nähe stehende Polizis-
ten griffen nicht ein. Der Schneider Saul Leimann konnte sich zuerst 
wehren und geriet mit seinen Angreifern in ein Handgemenge. »In 
demselben Augenblick kam aber ein Polizeibeamter, der mich fest-
hielt, schlug und die andern mich zu schlagen aufforderte.« Dabei 
wurde er am Auge verletzt.152

Nicht allein die polnische Botschaft, auch Teile der Presse
öffentlichkeit erhoben den Vorwurf, die Polizei sei untätig geblieben, 
habe in verschiedenen Fällen den Gewalttätern geholfen und selbst 
Jüdinnen und Juden misshandelt. In einem folgenden Gerichts
prozess stand das Verhalten der Polizei gegenüber dem jüdischen 
Selbstschutz, der in den Ereignissen ebenfalls auftrat, im Zentrum. 
Der Bund jüdischer Frontsoldaten, eine jüdisch-deutschpatriotische 
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Vereinigung, hatte knapp zwei Dutzend Mitglieder alarmiert und mit 
Gummiknüppeln und einigen Pistolen ausgestattet. Die Gruppe stieß 
auf eine Menschenmenge, der sie kräftemäßig unterlegen war, und 
eine vorbeifahrende Streife lehnte es ab, sie zu schützen. In der fol-
genden Schlägerei fiel ein Schuss, worauf ein Kommando der Schutz-
polizei eintraf und den jüdischen Selbstschutz festnahm. Auf dem 
Polizeiposten wurden die Mitglieder misshandelt. Der Prozess bestä-
tigte teilweise ein früheres Urteil gegen die Polizeibeamten153, aber 
die Unterlagen zeigen auch, wie unter den Polizisten die unglaubwür-
digsten Aussagen kursierten, die unterstreichen, wie die Gewalt unter 
anderem von fantasmatischen Momenten begleitet war.154 Ein Bericht 
der Polizeigruppe Berlin-Mitte resümierte, der Grund für die Plün-
derungen sei allein »auf das Verhalten der Ostjuden« zurückzufüh-
ren. Die Juden hätten nichts als derben Spott für die Angreifer übrig 
gehabt: »Außerdem zeigten sich die Juden, als sie sich unter polizei-
lichem Schutz wieder sicher fühlten[,] hinter den Fenstern ihrer Woh-
nungen, machten lange Nasen, streckten die Zunge aus und zeigten 
ihre Gesäße.«155

Wenn offensichtlich fantasmatische Elemente in der antijüdischen 
Gewalt so tragfähig waren, wie sind sie zu verstehen? Quellenbasis 
und Fragestellung dieses Kapitels sind zu eng, um allgemein auf die 
Rolle des Geldes in der antisemitischen Ideologie einzugehen; die fol-
genden Überlegungen bleiben provisorisch. Die Geldentwertung pro-
duzierte soziale Gräben, aber nicht automatisch antisemitische Feind-
bilder. Die Chiffre »Wucher« thematisierte von linker Seite soziale 
Ungleichheit und von staatlicher Seite die Grenzen der Wirtschafts-
ordnung. Der Hallraum des Wucherkonzepts, in dem eine Krise der 
Geldzirkulation in eine jüdische Manipulation transponiert wurde, 
stand dabei offen. Ob die Resonanz verfing, hing von politischem 
Handeln ab. So wurde etwa der Gegensatz von »Arbeit« und »Han-
del«, der von alters her im Wucherkonzept eingeschliffen war, von 
den völkischen Rechten in die Dichotomie von »schaffendem« ver-
sus »raffendem« Kapital weitergetrieben. Gottfried Feder, der wirt-
schaftspolitische Stichwortgeber der Nationalsozialisten, behauptete 
damit einen Gegensatz von Leih- und Produktionskapital, der seine 
rhetorischen Ausfälle gegen die »Zinsknechtschaft« informierte und 
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der in das 25-Punkte-Programm der NSDAP eingeschrieben wurde.156 
Aber die Teuerungsunruhen, die sich gegen die »Produzenten und 
Händler« richteten, zeichneten vielfältigere Konfliktlagen aus, als 
die von den Nationalsozialisten propagierte simple Dichotomie von 
»schaffend« und »raffend«.

Die fantasmatischen Anlässe des Krawalls können ein Stück weit 
als Fetischisierung erklärt werden. Darunter wird eine Tendenz ver-
standen, nicht mehr die kapitalistische Produktion und Zirkulation 
in ihrem Verhältnis zu erkennen, sondern Zirkulation zur Haupt-
sache zu vereinseitigen.157 Fetischisierung ist generativ für Fantasien, 
in denen imaginäre Feinde entstehen. Im Prozess der Fetischisierung 
geschehen Umwendungen, durch die Paradoxes für die Beteiligten 
glaubhaft wird, etwa wenn eine gefährliche »Macht des Geldes« in 
einer marginalisierten Armutsbevölkerung, wie den Bewohnern und 
Bewohnerinnen des Scheunenviertels, vermutet wurde. Fetischisie-
rung bedeutet, dass eine bestimmte Form der Ware, des Kapitals oder 
des Geldes die Rolle der Ausbeutung von Arbeit in der Entstehung 
des Tauschwerts überschattet. Durch den Prozess der Fetischisierung 
machen Preise – vergegenständlichter Tauschwert – die gesellschaft-
liche Konstitution des Tauschwerts durch Arbeit unsichtbar. Gleich-
wohl ist der Fetisch keine optische Täuschung. Denn Wert selbst 
entsteht erst aus einem System des Austauschs von Preisen, unter 
anderem dem Preis der Ware Arbeitskraft. Das Problem, das sich 
für die Menschen stellt, wenn über Preise eine bestimmte Anzahl 
Waren mit Gebrauchswert handelbar wird, macht es möglich, dass 
Geld tatsächlich als eine Instanz erscheint, die direkt Gewalt aus-
übt: der Mammon als Wurzel allen Übels. Strukturell bestehende 
Sozialbeziehungen wurden personalisiert, also als das hinterhältige 
Wirken von Personen interpretiert. »Der Jude« verkörperte in der 
Ideologie der Antisemiten die fetischisierte Form des Kapitals, in der 
Kapital nicht mehr als soziales Verhältnis, sondern als direkte, aber 
unsichtbare Gewalt erschien.158 Allerdings bringt Fetischisierung 
keine kohärente Weltsicht hervor. Gerade in einer Währungskrise 
wie der Inflation erschien Geld nicht nur als selbsttätige Macht, son-
dern mehr noch als weit aufgefächertes Feld an Auseinandersetzun-
gen. Es gilt, den Fetischbegriff als kritisches Werkzeug beweglich zu 
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halten. Fetischisierung konglomeriert durchlässige Prozesse auf ver-
schiedenen Ebenen. Statt eines abgeschlossenen Gesamtzusammen-
hangs treten lokale Fetischisierungen begrenzten Rahmens hervor. 
So war den Teuerungsunruhen nicht vorab kategorienmäßig antise-
mitische Gewalt eingelassen, aber der Schritt zu ihr lag stets nahe. 
Die Völkischen wiederum waren keineswegs antikapitalistisch, aber 
gegen einzelne Erscheinungsformen des Kapitalismus eingestellt.159 
Wirtschaftspolitisch vertrat das 25-Punkte-Programm der National-
sozialisten aus dem Jahr 1920 mittelständische Reformpositionen.160 
Die Finanzkritik von rechts war nicht antimodern, vielmehr sahen 
ihre Exponenten das Finanzwesen als ein zu überwindendes Hinder-
nis für eine gesteigerte Produktion, für Fortschritt, Transparenz und 
Ordnung.161

Die Gesellschaftsdeutung durch Rassebegriffe unternahm eine 
Zweiteilung in ein positiv konnotiertes Industrie- und ein parasi
täres Finanzkapital. Dies registrierten Zeitbeobachter der Weimarer 
Verhältnisse wie der marxistische Philosoph Herbert Marcuse. Für 
ihn brach der Faschismus gerade nicht mit den Kernelementen des 
Liberalismus. Vielmehr passte das faschistische Staatsdenken diese 
Kernelemente an die »monopolkapitalistischen Anforderungen der 
wirtschaftlichen Entwicklung« an, mit dem Ziel, die gesellschaft
lichen Produktionsverhältnisse unangetastet zu lassen.162 Die faschis-
tische Politik kaschierte nun diese Kontinuität, indem sie strukturelle 
Fragen auf weltanschauliches Terrain ablenkte und dort nicht den 
Bourgeois in seiner sozialstrukturellen Position, sondern in einer 
bestimmten, eigentlich historisch bereits entmachteten kulturel-
len Figur, dem »Typus des kleinen und kleinlichen ›Händlertums‹«, 
angriff.163 Das völkische Denken richtete seinen Hass gegen diese 
Figur, die jüdisch kodiert wurde und für den behaupteten »kapitalis-
tischen Ungeist« als Ganzes einzustehen hatte.164

Fazit
Im Sommer 1922 bemerkte ein brandenburgischer Regierungsrat 
in einem Eilschreiben an das Innenministerium, es sei unmöglich, 
gegen den Wucher vorzugehen, »da es an einem festen Maßstab 
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zur Beurteilung der Preise fehlt.«165 Stellten Preise unter normalen 
Marktbedingungen einen unauffälligen »Regulator« des Wirtschafts
prozesses dar, wie der eingangs dieses Kapitels zitierte Ökonom Franz 
Eulenburg dies nannte, so entwickelten sich Preise in der Inflations-
zeit zu einem Stückwerk aus politischen Vektoren.166 Sie hatten jede 
Selbstverständlichkeit verloren. Was sonst in eine einfache Zahl ein-
gekapselt war, splitterte sich in eine Vielzahl an Kategorien auf. Der 
»übermäßige Gewinn« der Händler, die »Gestehungskosten« einer 
Ware oder die »Notmarktlage« bildeten Größen, mit denen auch in 
der Zeit nach der Kriegswirtschaft, als die Rationierung von Gütern 
und die Administrierung von Preisen abgebaut wurden, die gesell-
schaftliche Logistik gewährleistet werden sollte. Behörden kontrol-
lierten unter den Tatbeständen »Schleichhandel« und »Kettenhandel« 
Warenströme und Wertschöpfungsketten. Im alltäglichen Leben 
kamen Kalkulationswerkzeuge wie der »Multiplikator« zum Einsatz, 
um die enorm erschwerte Arbeit des Einkaufens zu bewältigen.

Solcherart in ein Stückwerk von Kategorien und Techniken zer-
legt, wurden Preise generativ für Werturteile und Gerechtigkeits-
vorstellungen. Preisproteste für Lebensmittel entfalteten nicht nur 
eine elementare Wucht, weil sie soziale Reproduktion – die Sorge 
für Versorgung – zum Thema machten. Mehr noch, sie eröffneten 
ein Feld, auf dem sich neue politische Stimmen äußerten, zuvorderst 
diejenigen von städtischen Frauen. In dieser Straßenpolitik, in der 
die Zirkulationssphäre sich zum Konfliktfokus verdichtet hatte, setz-
ten Experimente der Wertbemessung ein, in denen neue Formen der 
Machtausübung erprobt wurden. Das Spektrum der damit verbunde-
nen Vorstellungen, Ziele und Praktiken reichte weit. In Preisprotes-
ten wurde sowohl die egalitäre Verteilung von Gütern gefordert als 
auch auf die Vorrechte bestimmter Gruppen gepocht. Die Kontroll-
ausschüsse der KPD suchten die Politik der sozialen Reproduktion in 
der Stadtteilarbeit zu systematisieren, indem sie eine Art policing von 
unten betrieben. Antisemitische Agitatoren brachten das Feindbild 
vom jüdischen Wucherer in Anschlag.

Die deutsche Inflation ist in der historischen Forschung als eine 
gesellschaftliche Fragmentierungserfahrung beschrieben worden.167 
Die Selbsthilfe angesichts der Geldentwertung, so die Diagnose, 
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führte zu einem Kampf aller gegen alle. Dieses Kapitel versuchte 
nicht, dieser Diagnose zu widersprechen, aber den Blick auf Aspekte 
zu lenken, die komplementär zur Fragmentierungsthese liegen. Dazu 
gehören die von Grund auf experimentellen und politischen Dimen-
sionen, die in den Zirkulationskonflikten der Inflationszeit zutage 
traten. Zugespitzt formuliert: Gerade dann, als monetäre Souverä-
nität – die Anerkanntheit des einen gültigen Maßstabs – sich ver-
flüchtigte, wurde für die gesellschaftlichen Akteure Geld zu einer 
von Grund auf politischen Größe. Auf praktische Weise, im Alltag 
und auf der Straße, manchmal in spektakulärem Protest, oft aber in 
unauffälligen Routinen, glichen Konsumentinnen und Konsumen-
ten, in der Mehrheit Frauen, die die Hausarbeit besorgten, verschie-
dene monetäre Maßstäbe mit einander ab. Es waren Auseinander
setzungen, die die Frage aufwarfen, wer die Definitionsmacht über 
das Geld haben sollte. Im nächsten Kapitel werden stärker formali-
sierte Arenen dieser Aushandlung betrachtet.
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6. Materielle Temporalitäten und  
die Geldhaftigkeit des Geldes

Für den Ökonomen Moritz Julius Bonn hatte das Industriekapital 
»das Geheimnis der Inflation« erkannt.

Die Industriekapitäne aber fühlten sich als die Herren der 
Erde. Sie hatten das Geheimnis der Inflation begriffen, das 
darin besteht, mit der Preiserhöhung der eigenen Produkte der 
allgemeinen Preissteigerung stets um eine Minute voraus zu 
sein, die Geldmittel, die man in der Hand hat, sofort in Ware 
oder in Devisen zu verwandeln und darüber hinaus sich mög-
lichst hohe Geldsummen zu leihen, die man in Sachwerten 
anlegt, um sie nach möglichst langer Stundung zurückzuzah-
len, wenn sie nichts mehr wert sind.1

Bonn, ein weitgereister Liberaler – er hatte unter anderem an der 
London School of Economics studiert und während des Kriegs in 
den USA gelehrt –, nahm als Experte an mehreren Reparationskon-
ferenzen teil und beriet die deutsche Regierung zu Finanzfragen.2 In 
seiner Schrift Das Schicksal des deutschen Kapitalismus beobachtete 
er, wie Unternehmer Kredite aufnahmen und das Geld sofort in Sach-
werte transformierten, die das Tempo der Geldentwertung nicht mit-
machten. Eine Produktionsanlage oder Immobilie behielt ihren Wert, 
während das Papiergeld an Wert verlor. Dann hoben diese Unter
nehmer, so Bonn, die Preise der Güter, die sie verkauften, stets einen 
Tick rascher an als ihre Lieferanten und zahlten nach der Laufzeit 
den Kredit in entwertetem Geld zurück. Mit anderen Worten, indem 
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sie Vermögensbestände zwischen verschiedenen Formen hin- und 
herübersetzten (Bargeld, Devisen, Sachwerte), betrieben manche 
Unternehmer ein lukratives Spiel mit den Bewertungsskalen und 
Zeithorizonten des Geldes. Sachwerte nahmen dabei eine besondere 
Stellung ein.

Wann hatten Vermögensbestände Geldcharakter und wann nicht? 
Wandelte jemand seine Papiernoten in Gold, hielt er dann noch 
Geld in den Händen – einfach in einer anderen, in dem Fall einer 
erwünscht wertbeständigen Form? Was, wenn von Bargeld zu Immo-
bilien gewechselt wurden – war das (noch) Geld? Und was, wenn 
nicht Goldstücke oder Grundstücke direkt, sondern in Goldwert 
berechnete Vermögensbestände und, in einem anders gelagerten Fall, 
ein auf Grundlage einer Immobilie erstelltes Wertpapier betrach-
tet werden – hat so etwas Geldcharakter oder nicht? Solche Fragen 
wurden in der Inflationszeit extrem strittig. Exemplarisch dafür 
ist eine bislang in der historischen Forschung unbeachtete Debatte, 
nämlich der Vorschlag, mit einer sogenannten »Erfassung der Sach-
werte« den Staatshaushalt und den Geldwert zu stabilisieren. Unter 
dieser Bezeichnung kursierte 1921 und 1922 ein Programm mit dem 
Ziel, diejenigen Praktiken zu unterbinden, die Bonn »das Geheim-
nis der Inflation« genannt hatte. Knapp gesagt, war mit »Erfassung 
der Sachwerte« gemeint, bis dahin unberechnete Vermögensbestände 
von Unternehmern zu valorisieren, zu besteuern und für die Stabi-
lisierung der Währung zu verwenden. Die Gewerkschaften, sozial-
liberale Kräfte im Reichswirtschaftsministerium, linkssozialistische 
Wirtschaftsexperten wie Rudolf Hilferding, aber auch die KPD for-
derten dementsprechende Maßnahmen. Sie alle verfolgten damit 
unterschiedliche Ziele. Unternehmer wie Hugo Stinnes und Wäh-
rungspolitiker der politischen Rechten wie Karl Helfferich arbeiteten 
diametral entgegengesetzte Projekte aus.

Während diese Kapitel keine umfassende Darstellung der Wirt-
schaftspolitik in der Inflationszeit anstrebt, wird hier die Geschichte 
der »Erfassung der Sachwerte« als eine vielstimmige Debatte über die 
Geldhaftigkeit analysiert, der Frage also, wann etwas Geldcharakter 
habe und wann nicht.3 Historikerinnen und Historiker der Inflations-
zeit stimmen zwar darin überein, dass das Besteuerungsprogramm, 
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das mit der »Erfassung der Sachwerte« einherging, im Parlament, 
aber auch innerhalb der Regierung, nie eine Chance auf Umsetzung 
hatte.4 Aber die Debatte um die »Erfassung der Sachwerte« lässt 
sich im Zusammenhang mit Kontroversen über die Techniken und 
Konventionen, mit denen das Geld zu einem Objekt eigener Größe 
gemacht wurde, betrachten.

In ihrer Lektüre von Keynes als politischem Philosophen stellt 
die Soziologin Ute Tellmann die Verbindung von Materialität und 
Temporalität heraus, die für die Analyse der Weimarer Inflations-
zeit erhellend ist. Für Keynes war »moneyness«, die Geldhaftigkeit 
von Geld, eine graduelle Angelegenheit.5 Zuerst wird Geldhaftigkeit 
dadurch bestimmt, dass eine Einheit den Status einer allgemeinen, 
abstrakten Recheneinheit erlangt.6 Die materiellen Temporalitäten 
des Geldes nun bestanden aus den Messtechniken und Formatie-
rungskonventionen, durch die Geld als eine abstrakt verallgemeinerte, 
in der Zeit transportable Schuld fabriziert wurde.7 Mit Materialität 
ist nicht gemeint, dass Gold, Roggen, Grundstücke realer waren 
als Papier, sondern dass die in ihnen zugemessenen Werte auf eine 
Ebene gebracht werden konnten mit jeder anderen Art von Zahlungs
verpflichtung. Mit der »Flucht in die Sachwerte« verabschiedeten 
sich die beteiligten Akteure aus der Währung, aber nicht von einer 
monetären Logik.8 Die Bezugnahme auf Sachwerte geschah im Sinn 
eines alternativen Zahlungssystems, das heißt, die Akteure suchten 
ein neues, substituiertes verallgemeinertes Band – Geld – und kaum 
einen »reinen«, simultanen Tausch von Waren zur direkten Bedarfs-
deckung.9

Die Wertbeständigkeit, die in der Inflation so intensiv gesucht 
wurde, war nicht einfach den Dingen, den Gegenständen, Grund
stücken, Fabriken oder Firmenanteilen inhärent. Meistens wurde 
Wertbeständigkeit über Indexierung herzustellen versucht. All
gemein gesprochen, verkettete ein Index zwei oder mehr Größen 
über die Zeit hinweg. Das bedeutete, dass eine Größe, etwa ein 
Zentner Getreide, gesetzt wurde und eine zukünftige Geldsumme 
zum Gegenwert dieser Größe geleistet werden musste. Ein Roggen-
kredit bedeutete beispielsweise, dass ein Geldkredit in der Höhe eines 
Zentners Roggen am Ende der Laufzeit wieder zum (veränderten) 
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Geldwert eines Zentners Roggen zurückgezahlt werden musste, plus 
Zinsen. Es war auch möglich, den Index der Lebenshaltungskosten 
zur Grundlage zu nehmen. Dies wurde vor allem im Zusammenhang 
mit Berechnungen der Lohnhöhe diskutiert. In dem Fall musste der 
Lohn jeweils den aktuellen Lebensmittelpreisen des im Index fest-
gelegten Warenkorbs entsprechen. Besonders bei den Löhnen waren 
die zeitgenössischen Experten über die potenziell preistreibende 
Wirkung der Indexierung uneinig. So entbrannte eine vielstimmige 
Debatte, mit welchen Verfahren und vor dem Hintergrund welcher 
Daten wertbeständige Löhne erreicht werden könnten.

Bereits vor dem Ersten Weltkrieg hatten Ökonomen intensiv disku-
tiert, ob über Indizes die Kaufkraft des Geldes stabil gehalten werden 
könnte; im globalen Inflationsmoment unmittelbar nach dem Krieg 
erhielten diese Debatten ungeahnte Dringlichkeit. Irving Fisher von 
der Yale University hatte Pläne für einen stabilen Dollar ausgearbeitet, 
der statt auf dem Goldstandard auf statistischen Preisdaten beruhte. 
Indexzahlen machten es möglich, die Auf- oder Abwertung des Geldes 
in Begriffen von Gütern zu denken, genauso wie einst bei der Einfüh-
rung des Goldstandards der Geldwert in Begriffen von Gold gedacht 
worden war. Die Frage lautete, welche und auf welche Weise erhobene 
Zahlen zugrunde zu legen seien. An Faktoren galt es zu berücksich-
tigen: »[…] the markets from which prices are collected; the kind of 
prices, that is, wholesale or retail; the list of commodities included; the 
frequency of calculation; and the formula of calculation.«10 Fishers Vor-
stellung einer indexbasierten Währung wurde in Deutschland unter 
anderem von Ernst Wagemann rezipiert. Auf dem Höhepunkt der 
Inflation, 1923, publizierte dieser eine allgemeine Geldtheorie.11 Kla-
rerweise waren dies in der Weimarer Republik keine nur akademischen 
Debatten. Der Historiker Charles Maier hat festgestellt, dass während 
der Hyperinflation der Verteilungskonflikt zwischen den wirtschaft-
lichen Interessengruppen wesentlich ein Kampf um Indizes war: Sie 
rivalisierten darum, ihre eigene Metrik als allgemeinen Maßstab 
durchzusetzen, indem diejenige Ressource, die sie kontrollierten, als 
Orientierungsmarke für die Geldstabilität genommen werden sollte.12

Ein weiterer Faktor in der politischen Auseinandersetzung war der 
Zusammenhang zwischen Geld- und Steuerpolitik. Rudolf Hilferding, 
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der Autor von Das Finanzkapital und 1923 kurzzeitig Finanzminister, 
schrieb in der Zeitung der USPD, die Stabilisierung des Staatshaushalts 
sei die Grundlage für jedwede Währungsstabilisierung. Das »Riesen-
defizit« habe »den immer stärkeren Notendruck zur Folge.« Durch die 
Notenpresse würden die Preise steigen und sich die »Lebenshaltung 
aller auf feste Bezüge Angewiesenen, der Arbeiter, Angestellten und 
Beamten« verschlechtern. So sei das Defizit weit mehr als eine fiskal
politische Frage: »Es ist klar, daß hier die Quantität in die Qualität 
umschlägt, daß das Problem aufhört, ein solches der Steuerpolitik 
zu sein, und zu einem Problem der allgemeinen Wirtschaftspolitik 
wird.«13 Das Notendrucken entfalte den Effekt einer gewaltigen, ex
trem ungleich verteilten Steuer: »Es ist die denkbar schlechteste, die 
Arbeiter am meisten schädigende Besteuerungsart und in ihren Wir-
kungen schlimmer als jede indirekte Steuer. In gleichem Maße, wie 
sie die Lohnempfänger schädigt, begünstigt sie aber die Besitzer der 
Produktionsmittel, der Goldwerte.«14 Deshalb gelte es, die Goldwerte – 
also die stabilen, vom Prozess der Geldentwertung unberührten Ver
mögensbestände von Firmen und reichen Personen – zu erfassen und 
zur Grundlage einer Finanzreform zu machen. Gegen die arbiträre 
Steuer »Inflation« führte Hilferding eine neue Registrierung, Schät-
zung und Abschöpfung von Vermögensbeständen ins Feld, um den 
Staatshaushalt und damit die Währung zu stabilisieren.

Staatsverschuldung und das Dilemma der Steuerpolitik
Auch wenn die Einschätzungen, wie die Inflation zu beheben sei, 
enorm auseinandergingen, wurde allgemein die Staatsverschuldung 
als eine ihrer wesentlichen Ursachen angesehen. Der deutsche Staat 
hatte den Krieg kaum über Steuern, sondern über inländische An
leihen und die Diskontierung von Schatzwechseln durch die Reichs-
bank finanziert, in der Meinung, die Kosten zukünftig den Besiegten 
aufbürden zu können.15 Wesentlich verantwortlich für dieses Vor
gehen war der Ökonom Karl Helfferich, der zur Kriegszeit Staats
sekretär des Schatzamts war.

Die Diskontierung von Schatzwechseln, also kurzfristiger Staats-
anleihen, funktionierte so, dass die Reichsbank die Schatzwechsel 
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kaufte, indem sie das Konto der Regierung bei der Reichsbank füllte. 
Wenn nun der Staat Schecks an Private ausstellte, dann transferierte 
die Reichsbank einen Betrag von diesem Regierungskonto auf die 
Konten, welche die privaten Banken bei der Reichsbank hielten: 
Neues Geld war in die Welt gesetzt.16

Nach dem Krieg fielen die laufenden Ausgaben der neuen Repub-
lik und die ausstehenden Reparationszahlungen an. Mitte 1922 wurde, 
und zwar auf Druck der Alliierten, der Status der Reichsbank als un
abhängige Institution gestärkt. Die Reichsbank musste nun nicht mehr 
Regierungsentscheide befolgen, hielt aber an ihrem Kurs, Staatspapiere 
zu diskontieren, fest.17 Mit dem Reichsministerium der Finanzen, das 
nach Kriegsende gegründet wurde, bestand erstmals eine zentrali-
sierte Finanzbehörde, in der die Steuern von Gemeinden, Ländern 
und dem Reich zusammenflossen. Seine Haushaltspläne brachte das 
Reichsfinanzministerium aber in den folgenden Jahren meist nur mit 
Ermächtigungsgesetzen und Notverordnungen durch.18 Die Zentrali-
sierung blieb fragil. Gleichwohl schaffte es Finanzminister Matthias 
Erzberger bis zum Frühjahr 1920, eine umfassende Finanzreform ein-
zuleiten. Zwei Drittel der Steuereinnahmen sollten mit direkten, ein 
Drittel mit indirekten Steuern eingeholt werden.19 Die Erzberger’schen 
Steuergesetze waren stark progressiv angelegt. Dazu gehörten die 
berühmte Vermögenssteuer, das sogenannte »Reichsnotopfer«, und, 
wohl am wichtigsten, eine neue Einkommenssteuer.20 Aber die Pläne 
erwiesen sich als Fehlschlag. Die Einnahmen blieben massiv unter den 
Erwartungen. Grund dafür war die Geldentwertung. Bei der Einkom-
menssteuer, die den bis dahin ungekannten Spitzensatz von 60 Pro-
zent aufwies und die zu sieben Zehnteln von den Spitzeneinkommen 
getragen werden sollte, fiel der Anteil, den die Reichen dann tatsächlich 
leisteten, weit geringer aus. Denn die Einkommenssteuer bestand für 
die niedrigen Einkommen aus einem direkten Lohnabzug von 10 Pro-
zent. Die höheren Einkommen und die Selbstständigen wurden mit 
Steuerveranlagung eingeschätzt. Den Steuerveranlagten verschaffte 
die lange Frist zwischen Einschätzung und Erhalt der Steuerrechnung 
einen Vorteil. Die Rechnungen für 1920 wurden erst gegen Jahresende 
1921 verschickt, diejenigen für die besonders aufwändig einzuschätzen-
den hohen Einkommen gar erst zwischen Mai und Juli 1922.21 Je rascher 
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der Umtauschkurs zum Dollar stieg, desto weniger mussten in realen 
Begriffen die Gutverdienenden bezahlen. »Wenn einem Einkommens-
millionär eine Verzögerung bis zum Januar 1922 gelang«, kommentiert 
der Historiker Marc Buggeln, »dann zahlte er bei einem Umtausch-
kurs 1 : 192 real nur noch einen Steuersatz wie die Unterschicht.«22 
Zudem ließen sich die Unternehmer Zeit mit der Überweisung der 
Lohnabzüge ihrer Belegschaft und nutzten die Frist als Gratiskredit. 
Auf ähnliche Weise operierten die Händler mit der Umsatzsteuer, die 
erst im Nachhinein abgeliefert werden musste und die sie überdies im 
vollen Umfang auf die Konsumentinnen abwälzen konnten.23

Das Intervall zwischen Einschätzung und Bezahlung der Steuern 
sorgte für eine laufend wachsende Kluft zwischen den Haushalts
plänen und den tatsächlichen Ausgaben, die der Staat mit fortwach-
sender Neuverschuldung zu überbrücken suchte. Der Grund lag nicht 
allein in der Findigkeit der Gutverdienenden, das Tempo der Geld-
entwertung auszunutzen. Die Arbeit der Einschätzung überforderte 
die Beamten, die zudem häufig keine Bereitschaft zeigten, die Steuern 
durchzusetzen. Der politischen Rechten kamen die fehlenden Staats-
einnahmen gelegen, weil dadurch behauptet werden konnte, die 
Forderungen der Alliierten seien schlicht nicht erfüllbar; überdies 
galt vor dem Hintergrund der Reparationen Steuerhinterziehung als 
patriotisches Statement.24

Selbstredend waren Steuern zentral für die Reparationszahlungen. 
Im Versailler Vertrag war bereits die Goldmark als eine rechnerische 
Größe gesetzt worden: 1 US-Dollar entsprach ungefähr 4,2 Goldmark, 
was den Kurs der Vorkriegszeit wiedergab, als das Kaiserreich in den 
Goldstandard integriert gewesen war. Mit der Goldmark war eine 
wertbeständige Recheneinheit gegeben, die sich zunehmend auch 
in der deutschen Gesellschaft verbreitete. Mit dem Londoner Ulti-
matum vom Mai 1921 stand eine Zahl fest – 132 Milliarden Gold-
mark –, aber was sie bedeuten sollte, darüber herrschte Uneinigkeit.25 
Die Reparationslast war in der Form von Anleihen abzuzahlen, die 
in drei Kategorien unterteilt waren. Die sogenannten A-Bonds von 
12 Milliarden Goldmark bildeten eine reine Entschädigungszahlung. 
Ihre Höhe lag gleichauf mit den Reparationen, die Frankreich 1871 
hatte leisten müssen. Die B-Bonds von 38 Milliarden Goldmark soll-
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ten unter anderem die Schulden decken, die zwischen den Alliier-
ten bestanden, vor allem von Frankreich gegenüber Großbritannien 
und den USA sowie von Großbritannien gegenüber den USA.26 Die 
dritte Kategorie, die C-Bonds von 82 Milliarden Goldmark, sollten 
erst dann abgezahlt werden, wenn A- und B-Bonds beglichen wären.27 
Entscheidend war weniger die Summe als vielmehr der Faktor Zeit, 
die faktisch zu leistenden Zahlungen mit ihren Fristen.28

Die A- und B-Bonds waren über Annuitäten von zwei Milliarden 
sowie ungefähr eine weitere Milliarde jährlich zu zahlen, bestehend 
aus 26 Prozent der deutschen Exporterträge. Insgesamt wurden die 
jährlich zu leistenden Zahlungen auf rund drei Milliarden Goldmark 
geschätzt.29 Das deutsche Nationaleinkommen betrug im selben Jahr 
35 bis 40 Milliarden. Mit anderen Worten, knapp ein Zehntel des 
Nationaleinkommens würde jedes Jahr abzuliefern sein.30 So belas-
teten also nicht nur die Reparationen den Staatshaushalt, sondern 
umgekehrt hing die Möglichkeit zur Reparationszahlung auch von 
der Staatsverschuldung ab, weil letztere Deutschlands internationale 
Kreditfähigkeit beeinflusste. Solange die Steuerpolitik angesichts des 
Tempos der Geldentwertung machtlos war, konnte aber die Staats
verschuldung nicht eingedämmt und damit wiederum die Geld-
entwertung nicht gestoppt werden. Zu diesem Schluss kamen die 
Gewerkschaften und Teile des Reichswirtschaftsministeriums. Sie 
brachten deshalb ein Programm vor, wie wertbeständige Vermögens-
formen zu erfassen, zu berechnen und zu besteuern seien.

»Erfassung der Sachwerte«
Ausgangspunkt des Konzepts einer »Erfassung der Sachwerte« waren 
zwei Beobachtungen. Einerseits entfaltete das Tempo der Geld
entwertung höchst unterschiedliche Wirkungen – es entschuldete 
die einen, während es die anderen verarmen ließ. Zum anderen hing 
die Kreditwürdigkeit des Staats im Ausland davon ab, wie sehr eine 
effektive Besteuerung möglich war. Damit stand der Plan mit den 
Reparationszahlungen in Zusammenhang, denn mit dem Londoner 
Ultimatum vom Mai 1921 waren konkrete Zahlungsfristen wirksam 
geworden.
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Schwerindustrie und Teile der Landwirtschaft vermochten die 
Geldentwertung für sich zu nutzen. Während exakte Angaben zur 
Entschuldung der Landwirtschaft durch die Inflation nicht mög-
lich sind, da der Verschuldungsstand der Vorkriegszeit nicht genau 
eruiert werden kann – die Schätzungen liegen zwischen 13,3 und 
17,5 Milliarden Goldmark –, und Bauern, nicht zuletzt mit Blick auf 
die Steuererhebung, sich zur Buchführung notorisch querstellten, ist 
belegt, dass besonders ostelbische Großgrundbesitzer stark profi-
tierten und überdies mit Krediten Spekulationsgewinne einfuhren.31 
Allerdings wird das Ausmaß, wie weit Industrielle tatsächlich Schuld-
nergewinne einfuhren, unterschiedlich eingeschätzt.32 Einerseits 
hatten Großunternehmen direkten Zugang zu Krediten der Reichs-
bank. Exporteure profitierten überdies vom niedrigen Außenwert 
der Mark; während im Inland die Löhne verfielen, gelangten sie an 
Devisen, um die für die Produktion benötigten importierten Güter 
zu bezahlen. Andererseits aber waren die Erwartungen unsicher: Bis 
zum Sommer 1922 schien eine rasche Stabilisierung stets als Möglich-
keit am Horizont; dann hätte ein ungünstig aufgenommener Kredit 
sich als fatal herausgestellt.33

Eine Studie zur Maschinenbauindustrie relativiert verbreitete 
Annahmen. Die Branche operierte mit langfristigen Aufträgen, so 
dass die Unternehmer fürchteten, die Kosten nicht genügend in die 
Endpreise einkalkulieren zu können.34 Die Materiallager hochzufah-
ren und auf Halde zu produzieren, barg angesichts der volatilen Ent-
wicklung auch Risiken. Aus den Geschäftsunterlagen geht dies nicht 
abschließend hervor.35 Es scheint, dass zumindest im Maschinenbau 
die Unternehmer die Inflation eher als Hindernis denn als finanziel-
les Perpetuum mobile betrachteten. Die genannten Differenzierun-
gen, wonach die Industrieunternehmer nicht schlicht und einhellig 
auf Schuldnergewinne setzten, widersprechen indes nicht der Tat-
sache, dass sich tendenziell die Gewichte zugunsten des Industrie-
kapitals mit seinen physischen Anlagen verschoben.36 Für die hier 
verfolgte Geschichte näherliegend als die Frage, wer abschließend 
Gewinner oder Verliererin der Inflation gewesen sei, sind die öffent-
liche Wahrnehmung und die politischen Vorstöße, die sich daraus 
ableiteten. Und hier fanden die Spekulationssysteme zwischen mate-
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riellen Vermögensbeständen, Dollarwerten und Papiergeld große 
Aufmerksamkeit. Die Schemata waren tatsächlich spektakulär: Weil 
die Reichsbank Kredite nach der Maxime 1 Mark = 1 Mark vergab, 
konnte ein Geschäftsmann mit Zugang zur Reichsbank einen Kre-
dit in Papiermark aufnehmen, in Dollars umwandeln, drei Monate 
abwarten und dann von diesem Betrag schließlich die Summe in ent-
werteter Papiermark abziehen, die nötig war, um den Kredit an die 
Reichsbank zurückzuzahlen. Dasselbe ließ sich nicht nur mit aus-
ländischen Waren machen, sondern auch mit Inlandsgütern, die ab 
Sommer 1922 ebenfalls dem Dollarkurs folgten.

Julius Hirsch, ein Spitzenbeamter, der entscheidend zum Plan 
einer »Erfassung der Sachwerte« beitrug und insofern ein parteiischer 
Teilnehmer, dem vielleicht an der Grellheit des Beispiels gelegen 
haben mag, brachte folgende Rechnung vor: Ein Kaufmann ver-
mochte am 1. Januar 1922 mit einem Kredit bei der Reichsbank 
100.000 Doppelzentner Weizen zu kaufen, nach drei Monaten so viel 
Weizen zu verkaufen, wie nötig war, um den Kredit zu begleichen 
(44.800 Doppelzentner) und mit dem Wert der gewonnenen 55.200 
Doppelzentnern den Kreislauf von Neuem beginnen. Ein solches 
Arrangement brachte im Lauf von eineinhalb Jahren 2,25 Millionen 
Goldmark Gewinn ein.37

Viele Unternehmer kauften mit Krediten Firmen auf, die während 
des Abbaus der Kriegswirtschaft privatisiert wurden. Ein prominen-
tes Beispiel war der Kaufmann Julius Barmat, dem Martin Geyer eine 
biografische Studie gewidmet hat. Barmats Firma Amexima stieg im 
Jahr 1922 bei der Deutschen Margarine und Speisefett A. G. ein und 
erhielt so Zugang zur Preußischen Staatsbank und zum Reichsfinanz-
ministerium. Mittels Krediten in Papiergeld erstand Barmat im Lauf 
eines Jahres eine Papier- und Kartonproduktion, eine Kunstseiden-
spinnerei und eine Thüringer Regionalbank. Das kreditfinanzierte 
Modell machte die Erwerbungen zu »Schnäppchen.«38

Der berühmteste Vertreter dieser Geschäftspraxis war jedoch 
der Schwerindustrielle Hugo Stinnes, zeitweise die wohl reichste 
Person Deutschlands.39 Stinnes betrieb eine vertikale Integration 
seiner Montanunternehmen; die Kredite der Reichsbank trugen ent-
scheidend zum Aufbau des größten Industriekonzerns Deutschlands 
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bei. Mit dem Bergbau als Exportindustrie brachte ihm der Mark
zerfall doppelte Vorteile: einmal Kredite in abgewertetem Papiergeld 
zurückzuzahlen, zweitens mit – international betrachtet – Dumping-
löhnen die Exportkonkurrenz zu unterbieten. In den angegliederten 
Handelsunternehmen unterhielt Stinnes Devisensammelbecken, die 
ihm einen Spielraum boten, der so groß war wie derjenige der Zen-
tralbanken ganzer Staaten.40 Wenn der eingangs zitierte Ökonom 
Moritz Julius Bonn schrieb, die »Industriekapitäne« hätten sich in 
der Inflation als »die Herren der Erde« gefühlt, dann meinte er Unter-
nehmer wie Stinnes.41 Die Zeitung Freiheit der USPD umriss Stinnes’ 
Währungsgewinne folgendermaßen:

Herr Stinnes zumal ist an dem Sinken der Mark interessiert. 
Er hat seit dem Kriege immer die Politik verfolgt, seinen gan-
zen Kredit auszunützen, um Mark aufzunehmen. Er hat diese 
Papiersummen in Sachwerte im In- und Ausland umgesetzt. 
Er ist so der größte Sachwertbesitzer geworden und zugleich 
der größte Markschuldner. Der Wert seiner Produktionsmittel 
und Anlagen ist aber beständig wie Gold. Die Entwertung der 
Mark aber bedeutet für ihn steigende Schuldentlastung. Er hat 
es also leicht, der Entwertung der Mark zuzusehen.42

Der erwähnte Staatssekretär des Reichswirtschaftsministeriums, Julius 
Hirsch, formulierte einen Vorschlag, wie der Staat mit bis zu 20 Pro-
zent an den Sachwerten, die durch die Geldentwertung eine Wert-
steigerung erfahren hatten, beteiligt werden könnte.43 Sein Chef, der 
Wirtschaftsminister in der sozialliberalen Regierung, war der Gewerk-
schafter Robert Schmidt; Hirsch selbst war während des Kriegs für die 
Preiskontrolle in der Lebensmittelversorgung zuständig gewesen.44

Das erste Ziel des Plans war, Mittel für die Reparationszahlungen 
zu schaffen und den Staatshaushalt zu sanieren. Nur auf diesem Weg 
sei die Mark zu stabilisieren, indem nämlich »zu hoffen« sei, »daß die 
Mark international als beleihungsfähig gilt«, was aber nur bei aus
geglichenem Haushalt der Fall sein würde. »Das Ausland wird uns 
mit Anleihen, Privatkrediten oder Markankäufen nur dann helfen, 
wenn das Reich für die Deckung seiner inneren Ausgaben sorgt.«45
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Hirsch schätzte, dass in Deutschland der landwirtschaftliche 
Reinertrag auf das Fünfeinhalb- bis Sechsfache des Ertrags von 1913 
angestiegen sei, bei komplettem Abbau der Zwangswirtschaft sei gar 
mit dem Achtfachen des Friedensertrags zu rechnen. Der Ertrag städ-
tischer Liegenschaften habe sich wegen der Mietobergrenze nur wenig 
vergrößert, doch die angekündigten Lockerungen ließen Wertsteige-
rungen von rund 300 Prozent erwarten. Die Preise von Industrie
produkten seien im Vergleich zu 1913 auf das Zwölffache gestiegen, 
allerdings wirkten dem gegenläufige Faktoren wie die Verteuerung 
importierter Rohstoffe oder die geringere Ausnutzung der Produk-
tionsanlagen aufgrund des Achtstundentags entgegen. Hinzu käme, 
dass eine Reihe indirekter Subventionen wie Lebensmittelzuschüsse, 
mit denen sich die Löhne niedrig halten ließen, bald fortfallen wür-
den. Hirsch schätzte deshalb die Erträge der Industrie auf rund das 
Sechsfache und Aktienwerte auf das Fünffache des Friedensertrags 
gestiegen. Auf Grundlage dieser Diagnose entwarf er ein Programm, 
das die wertbeständigen Vermögensbestände besteuerte. Vom land-
wirtschaftlichen Grundbesitz sollten durch eine wertbeständige 
Hypothek (»Goldgrundschuld«) 20 Prozent des Gesamtwerts valori-
siert an den Staat übergehen. Hirsch sah vor, dass diese Hypothek zu 
vier Prozent verzinst würde und von der Eigentümerschaft abgelöst 
werden könnte. Für den städtischen Immobilienbesitz begrüßte er 
Mietsteigerungen, an denen das Reich zu 75 Prozent beteiligt werden 
sollte. An den Industrieunternehmen sollte das Reich unterschied-
lich, nämlich nur so weit, wie die Wertsteigerung auf »den Besitz von 
Realwerten« zurückzuführen sei, teilhaben, mit einem Maximalsatz 
von 20 Prozent. Hirsch lag daran, dass der Staat kein Stimmrecht in 
den Firmen bekomme, um in keiner Weise »die freie wirtschaftliche 
Betätigung des Unternehmens zu hemmen«, wie er schrieb.46

Der Staat würde also jedes Jahr die vier Prozent der so geschaf-
fenen Hypotheken und rund 6 Prozent Rendite auf die Gewinne der 
Firmen einholen. Hirsch schätzte, dass ein solches Programm unter 
dem Strich dem Staat knapp 14 Milliarden Papiermark jährlich ver-
schaffte.47 Diese Einnahmen auf wertbeständiger Grundlage würden 
dann zum einen den Staatshaushalt stützen und zum anderen ein 
Fundament für internationale Kredite bilden. Indem er sich eine 
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dingliche Unterlage von einem Fünftel aller großen Sachwertver-
mögen verschaffte, hätte der Staat eine Basis für die internationale 
Kreditwürdigkeit, die den Außenwert der Mark stärken würde. Als 
weiterer Vorteil wurde hervorgehoben, dass Sachwerte nicht einfach 
Kapitalflucht betreiben konnten, wie es bei einer neu aufgelegten Ver-
mögenssteuer zu erwarten war: Maschinen oder Liegenschaften setz-
ten sich nicht ins Ausland ab wie Buchvermögen.48 Sachwerte waren 
nicht nur zeitlich, sondern auch räumlich stabil.

Hirschs Vorschlag stieß sofort auf den Widerstand des Finanz
ministeriums. Die Einnahmen würden viel zu hoch veranschlagt, 
und der Verwaltungsaufwand sei nicht zu bewältigen.49 In einer 
anderen Form als bei der von Hirsch vorgeschlagenen Besteuerung 
der Substanzwerte, nämlich als Güter, nahmen Sachwerte auch in 
den Reparationszahlungen eine wichtige Rolle ein, wie die Histo-
rikerin Anna Karla gezeigt hat.50 Die Lieferung von Gütern an die 
Alliierten erschien manchen deutschen Verhandlungsführern, unter 
ihnen Walther Rathenau, deshalb als attraktiv, weil auf diesem Weg, 
im Gegensatz zu Geldzahlungen, nicht zuerst Devisen teuer beschafft 
werden mussten.51 Mit anderen Worten, die deutsche Seite stellte die 
Materialität der Sachleistungen den monetären Austauschverhält-
nisse entgegen, die auf den Finanzmärkten galten. Weder bildeten die 
Sachwerte einen schlichten Ersatz für Geld, noch standen sie kom-
plett jenseits einer monetären Logik. Vielmehr ermöglichte die Zah-
lung in Sachwerten es, ein günstigeres Verbindungsglied zwischen 
der Produktion in Deutschland, der entwerteten Mark und den har-
ten Währungen der Alliierten zu setzen, als eine Geldzahlung dies 
vermocht hätte. So weisen die Reparationen in Sachwerten einige 
Parallelen zur »Erfassung der Sachwerte« auf. Allerdings bestan-
den wichtige Unterschiede zwischen der Reparationspolitik und der 
»Erfassung der Sachwerte« als innenpolitischem Streitpunkt. Hirsch 
notierte in sein Tagebuch eine Begegnung mit Walther Rathenau: 
»R. will nicht ›die Möbel verkaufen‹, wir möchten sie aber beleihen.«52 
Rathenau ging es nicht um Besteuerung oder um eine dingliche 
Unterlage von Krediten, wie sie Hirsch vorschwebte.53 Bürgerliche 
Gegner wie Rathenau sahen in Hirschs Projekt den Ausverkauf der 
»Substanz« der Volkswirtschaft – ein Begriff, der im Zusammenhang 
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mit den Reparationen häufig fiel.54 Deshalb machte Rathenau Hirsch 
den Vorwurf, er wolle »die Möbel verkaufen«. Für Befürworter wie 
Hirsch aber sollte die Reichsbeteiligung eine dingliche Garantie für 
internationale Kredite bieten und damit einen Hebel gegen die Ab
wertung der Währung abgeben. Sachwerte stellten in dieser Vorstel-
lung keinen Gegenpol zu Geld dar, sondern ihre Valorisierung – ein 
Messvorgang – sollte die Währung innerhalb des internationalen 
Finanzsystems in eine neue Stellung rücken. Die Mark würde, weil, 
bildlich gesprochen die »Möbel« der deutschen Volkswirtschaft sich 
beleihen ließen, auf den Geldmärkten gefestigt werden.

Während bürgerliche Politiker gegen das Projekt eingestellt 
waren, wurde es von den Gewerkschaften enthusiastisch aufgegrif-
fen.55 Hirsch selbst hatte sein Programm als eine gelenkte Liberali-
sierung der Wirtschaft verstanden.56 Abbau der Preiskontrollen und 
der Subventionen sowie die Steigerung der Produktivität bildeten die 
Grundlage dieser Überlegungen. Es galt, den Staat an den begrüßens-
werten Preissteigerungen in einer Weise zu beteiligen, ohne dass der 
Staat die unternehmerische Aktivität einschränkte. Für die Gewerk-
schaften sah das Projekt anders aus. Ihnen war daran gelegen, die 
Geldentwertung, verstanden und erfahrbar als Preissteigerung, durch 
eine Stärkung des Staatshaushalts zu beenden. Dazu führten die 
Gewerkschaften Gerechtigkeitsargumente an: Löhne, in Papiergeld 
ausbezahlt, würden wertlos, während »goldwertdarstellendes Sach-
gut« von der Dynamik unberührt bliebe. So sei es nur »ein Akt der 
Gerechtigkeit, wenn den Wohlhabenden eine gleichhohe Abgabe von 
ihren Sachgut-Goldwerten auferlegt« würde.57 In der Folge verlangten 
die Gewerkschaften meist eine Abgabe von 25 Prozent.58

Für Rudolf Hilferding, den profiliertesten Geldpolitiker der Lin-
ken, war der springende Punkt, dass die »Vermehrung der Noten-
menge« die Lebensmittelpreise in die Höhe trieb.59 Auch die Vor-
stände des Allgemeinen Deutschen Gewerkschaftsbunds und des 
Allgemeinen freien Angestelltenbunds (Afa-Bund) begannen ihre 
Analyse mit dem Befund der Teuerung.60 Grund für die Prolifera-
tion an Noten sei, so Hilferding, die Finanzierung der Staatsausga-
ben durch die Notenpresse, und deshalb sei ein ausgewogener Staats-
haushalt »die wichtigste Forderung der Sozialpolitik.«61 Um dies 
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umzusetzen, sei die Besteuerung an der Quelle, das heißt ein direk-
tes Abschöpfen der Produktionserträge, der einzige Weg, weil das 
Tempo der Geldentwertung die herkömmliche Art der Besteuerung 
zunichtemachen würde.62

In einer Hinsicht war der Vorschlag ein Schritt zur Verstaat
lichung, eine Art passive Sozialisierung, nach der der Staat an den Fir-
men beteiligt würde, ohne in die Geschäftsstrategien einzugreifen. In 
einer anderen Hinsicht sahen Hilferding und die Gewerkschaften in 
dem Vorschlag auch eine Maßnahme zur Rationalisierung der Wirt-
schaft. Die Steuern lieferten Anreize zur Produktivitätssteigerung, 
die nötig sei, um die Exportüberschüsse zu erreichen, die von den 
Reparationszahlungen verlangt würden. Dafür wiederum wurde der 
Vorschlag von der KPD angegriffen: Man könne von »keiner Enteig-
nung im sozialistischen Sinne« reden, denn die Unternehmen sollten 
»genau so kapitalistisch weiter betrieben werden wie bisher.« Über-
dies würden Kaufleute, Industrielle und Großgrundbesitzer zusehen, 
dass, wenn ihnen ein Fünftel des Gewinns abgezogen würde, sie 
diesen für die restlichen vier Fünftel umso mehr maximierten. Eine 
»gewaltige Steigerung der Ausbeutung« sei die erwartbare Folge.63

Die KPD wechselte ihre Haltung zur Erfassung der Sachwerte 
mehrfach. Während sie sich von den Gewerkschaften und Hilfer-
ding abgrenzten, diskutierten manche kommunistische Politiker die 
Idee einer Abtretung von 51 Prozent der Sachwerte an den Staat. Auf 
diesem Weg bekomme der Staat die Chance, das »Wirtschaftsleben 
zu beherrschen und nach den Bedürfnissen der Allgemeinheit zu 
regeln.«64 Wichtig sei, dass die Belegschaft im Betrieb ein »Kontroll-
recht« ausübe. Sachwerterfassung war in dieser Sichtweise ein Schritt 
zur Verstaatlichung unter proletarischer Kontrolle der Produktion. 
Aber am Jenaer Parteitag im August 1921 wurde ein entsprechender 
Vorschlag der Zentrale abgelehnt; Clara Zetkin fand den Vorschlag 
»opportunistisch«, weil er einem »Staatskapitalismus« Vorschub leis-
ten würde zu einer Zeit, in der das Proletariat eben nicht die Macht 
im Staat habe.65 Im Herbst desselben Jahres schwenkte die Partei um. 
Eine Linie betonte nun die »umfassende Geschäfts- und Betriebskon-
trolle« durch Betriebsräte, Arbeiterinnen und Arbeiter und sah in der 
Sachwertbesteuerung einen Weg, die indirekten Steuern abzuschaffen 
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und die Steuerlast den Vermögenden aufzubürden.66 Andere Stim-
men wie Karl Radek oder Eugen Pawlowski betonten den staatlichen 
Charakter der Sachwerterfassung. Das Ziel der Steuererhebung sei 
die Mittelbeschaffung für die Reparationszahlungen und ein Aus-
weg aus der Krise der Staatsfinanzen.67 Pawlowski sah in den Vertei-
lungskämpfen der Steuerfrage – mit welcher Art Steuern auf welche 
gesellschaftlichen Klassen die Last von Krise und künftiger Stabilisie-
rung abgewälzt würde – die Klassenkämpfe der Stunde.68 Ein Staats-
kapitalismus, der die Reichsfinanzen sanierte und die internationale 
Kreditfähigkeit des Reichs durch hohe Steuern und die Erfassung 
der Sachwerte verbesserte, also den Erwartungen des internationa-
len Finanzmarkts entsprach, konnte so gleichzeitig »im Interesse der 
sozialen Revolution gelegen« sein.69

Die SPD hatte die Parole zur Erfassung der Sachwerte, die, wie 
gezeigt, auch innerhalb der Regierung Wirth umstritten war, vage 
gehalten. Nach dem Görlitzer Parteitag vom September 1921 sprach 
die Partei sich nur in dem Fall für die Maßnahme aus, wenn dadurch 
die Reparationszahlungen und die Stabilisierung der Mark gesichert 
seien.70 Wirth selbst betonte in den Verhandlungen mit den Partei-
führern, die »Substanzerfassung« würde zu langsam vor sich gehen, 
um sofort wirksam zu sein; das Protokoll vermerkt: »Wir brauchten 
jetzt Geld.«71

Eine Gruppe Industrieller unter Hugo Stinnes’ Führung hatte 
einen Gegenplan zur Erfassung der Sachwerte entwickelt: Da der 
deutsche Staat Devisen für die Reparationszahlungen benötigte, 
versprach sie der Regierung, diese auf den internationalen Märk-
ten zu beschaffen. Als Sicherheit, um eine dingliche Unterlage für 
die von der Industrie eingefädelten Kredite zu erlangen, sollten aber 
die Reichseisenbahn und weitere Staatsbetriebe privatisiert wer-
den.72 »Aus dem Besteuerungsprogramm«, so kommentiert Gerald 
Feldman den Vorstoß, wurde »ein Privatisierungsprogramm.«73 Die 
Gewerkschaften sahen in den drohenden Entlassungen und Ratio-
nalisierungen, die bei einer Privatisierung zu erwarten wären, eine 
»Provokation«, die den Achtstundentag gefährdete.74

In Verhandlungen mit Kanzler Wirth bereitete die SPD einen 
Kompromiss in den Steuerfragen vor. Die rechten Parteien würden 



258� III. Inflationszeit der Weimarer Republik

neue direkte, die Arbeiterbewegung neue indirekte Steuern akzep-
tieren. Den Kern dieses Steuerkompromisses, der im Februar 1922 
verabschiedet wurde, machte eine Zwangsanleihe in der Höhe von 
einer Milliarde Goldmark aus, die von den Vermögenden gekauft 
werden musste.75 Umgesetzt wurde die Anleihe aber gerade nicht 
wertbeständig. Sie erfolgte über langfristige Raten, die nach dem Aus-
schreibungstag festgesetzt wurden, auch wenn die Mark weiter sank.

Damit ist erneut das Ausgangsproblem beschrieben, das über-
haupt zu den Kampagnen zur »Erfassung der Sachwerte« Anlass ge
geben hatte. Es stellte eine umstrittene Frage dar, wie Wert innerhalb 
materieller Dimensionen formatiert und in ein verändertes Verhält-
nis zu verschiedenen Zeitverläufen gerückt werden sollte. Die ent-
sprechenden Streitpunkte waren nicht nur binnenwirtschaftlicher, 
sondern auch außenpolitischer Natur. Sie waren überdies eng mit den 
Erhebungspraktiken für statistische Daten verbunden.

Staatshaushalt, Reparationen und Außenwert der Währung
Die sogenannte »Erfüllungspolitik« der Regierung Wirth verfolgte 
das außenpolitische Ziel, eine Revision der alliierten Forderungen 
zu erreichen. Es war klar, dass Deutschland für die Zahlungen mas-
sive Exportüberschüsse schaffen musste. Die Strategie einer »aggres
siven« Erfüllungspolitik bestand darin, Zahlungsbereitschaft zu 
signalisieren und zugleich mit billigen Exporten dahin zu wirken, 
dass Großbritannien und Frankreich in ihrem eigenen Interesse, 
weil sie die Konkurrenz deutscher Waren fürchteten, die Forderun-
gen herunterschrauben würden.76 Die Handelsbilanz und der Staats-
haushalt waren dabei entscheidende – und höchst umstrittene – Grö-
ßen. So bestand ein Dreiecksverhältnis zwischen dem Defizit, den 
Zahlungsforderungen der Alliierten und dem Wechselkurs der Mark.

Die vom Reichswirtschaftsministerium projektierte Erfassung der 
Sachwerte fand 1921 zunächst die taktische Zustimmung von Kanz-
ler Wirth. Aber als die an der Regierung beteiligte SPD begonnen 
hatte, höhere Konsumsteuern zu akzeptieren, schwenkte die bürger-
liche Mehrheit um auf eine Ablehnung des Projekts.77 Zum Zeitpunkt 
des Steuerkompromisses im Januar 1922 wurde Wirths Position wie 
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folgt protokolliert: »Das Ziel unserer ganzen Politik müsse der Abbau 
des Londoner Ultimatums sein. Es sei daher falsch, wenn man durch 
eine Sachwerterfassung im jetzigen Moment das Ultimatum zu etwa 
80 Prozent für tragbar erkläre.«78

Wirth machte sich dabei eine weitere stark verbreitete Argu-
mentationslinie zu eigen, die in verschiedenen Varianten bei Ver-
tretern ebenso wie bei Feinden der Erfüllungspolitik Verbreitung 
fand: die Betonung, dass die Reparationen schlicht nicht erfüllbar 
seien. Während die sozialliberalen Kräfte innerhalb der Regierung 
Wirth das Defizit beseitigen und die Währung stabilisieren woll-
ten, bauten die nationalistischen Kräfte in der Reichsbank und den 
rechtsbürgerlichen Parteien das Argument auf, weder mit Steuern 
noch mit forcierten Exporten seien die Reparationen aufzubrin-
gen. Karl Helfferich, der finanz- und geldpolitische Wortführer der 
Rechten, attackierte im Reichstag die Steuerpläne. Die Erfassung der 
Sachwerte bezeichnete er als fatalen Schritt zur Verschleuderung des 
Nationalvermögens an die Alliierten.79

Helfferich stützte sich auf die sogenannte Zahlungsbilanztheorie, 
einem Ansatz, der die Inflation mit dem ungünstigen Wechselkurs 
der Mark erklärte.80 Seiner Ansicht nach war ein strukturelles Defizit 
in der Zahlungsbilanz nicht nur ursächlich für die Unmöglichkeit 
der Reparationen. Mehr noch, die negative Zahlungsbilanz – haupt-
sächlich die Tatsache, dass Deutschland mehr importierte als expor-
tierte – führte gemäß dieser Theorie dazu, dass der Preis der Devisen 
anstieg, um Importe zu kaufen und die Reparationen zu zahlen. Die 
Devisenkosten bewirkten steigende Preise im Inland und ein wach-
sendes Defizit. Dem dabei entstehenden Bargeldbedarf konnte allein 
mit einer Ausweitung der Notenmenge begegnet werden, mit anderen 
Worten: Die Reichsbank kam nur ihrer Aufgabe nach. Schuld an der 
Inflation trugen, knapp formuliert, das Ausland mit seinem hohen 
Wechselkurs und allen voran die Alliierten, deren Reparationsforde-
rungen die Mark ins Bodenlose stürzen ließen.81

Die Zahlungsbilanztheorie bildete den tragenden Pfeiler der 
Argumentation nationalistischer Feinde des Versailler Vertrags und 
bürgerlicher Gegner von Vermögenssteuern. Aber ihr hingen nicht 
nur intransigente Rechte an, auch ein liberaler Ökonom wie der ein-
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gangs zitierte Moritz Julius Bonn vertrat eine Version dieser Theo-
rie, allerdings im Auftrag des Reichsfinanzministeriums, das zu die-
sem Zeitpunkt in der Hand der Zentrums-Partei des Reichskanzlers 
Wirth war.82 Denn dass die Zahlungsbilanz wesentlich den Wech-
selkurs bestimmte (bei einem Defizit stiegen der Bedarf an Devisen 
und das Angebot an Mark), und vor allem, dass Deutschland eine 
unelastische Importnachfrage nach Rohstoffen und Lebensmitteln 
hatte, lag auf der Hand. Vor dem Krieg war die Handelsbilanz nega-
tiv gewesen, nach dem Krieg fielen obendrein viele Exporte weg, weil 
außerhalb Deutschlands Depression herrschte. Von einem »struk
turellen« Defizit in der Handelsbilanz zu sprechen, hatte einige Plau-
sibilität.83

Nur, wie die Handelsbilanz genau aussah, darüber herrschte 
Unklarheit. Die Methode zur Datenerhebung musste mehrfach revi-
diert werden, unter anderem, weil Proteste der Reichsbank 1922 eine 
Verzerrung hin zu einem Überschuss moniert hatten, der nicht zum 
nationalistischen Kurs der Reichsbank gepasst hätte. Neue Berech-
nungen bestätigten dann die Haltung, dass ein Handelsbilanzdefi-
zit vorliege.84 Ein Jahr später aber fanden Experten der Reparations-
kommission, dass die neue Erhebungsmethode systematisch die 
Exporte niedrig halte. Das Statistische Reichsamt rechnete nach und 
kam ebenfalls zum Schluss, dass 1922 ein Handelsbilanzüberschuss 
von 150 Millionen Goldmark – und kein Defizit – bestanden hatte, 
behandelte den Zahlenbefund aber diskret. Mit einer Kombination 
bestehender und neu erstellter Datensätze hat Adam Tooze gezeigt, 
wie sich in der Zeit der Erfüllungspolitik die Handelsbilanz tatsäch-
lich verbessert hatte. Aber weil angesichts der verwirrenden Daten-
lage die sozialliberalen Kräfte Wirth nicht mehr überzeugen und die 
Politiker sich nicht auf einen Weg zur Stabilisierung einigen konnten, 
wurde keine zweckmäßige Strategie eingeschlagen.85

Das Hamburger Weltwirtschafts-Archiv beobachtete auch 1923 
noch Verzerrungen in der Handelsbilanz, die tendenziell die Importe 
höher aussehen ließen und auf diese Weise die Bilanz zur negativen 
Seite beeinflussten. Importeure würden häufig nicht den Wechsel-
kurs zum Zeitpunkt des Devisenkaufs notieren, also dem Tag, an 
dem sie Mark gegen die Währung einwechselten, mit der die impor-
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tierten Waren schließlich bezahlt wurden, sondern den Wechselkurs 
zum Tag des Grenzübertritts der importierten Ware, der manchmal 
Monate später war.86 Weil die Rohdaten auf dieser Grundlage von 
den Kaufleuten selbst erstellt wurden, verschob unter Abwertungs-
bedingungen das Zeitintervall das statistisch Gemessene zu einem 
höheren Markbetrag als tatsächlich gezahlt worden war. Mit anderen 
Worten: Eine für den Wechselkurs der Mark entscheidende Größe 
wie die Handelsbilanz hing von statistischen Messtechniken ab, die 
wiederum vom Tempo der Wechselkursschwankung und der inlän-
dischen Geldentwertung bestimmt wurden.

Spätestens ab Sommer 1922 waren die inländischen Preissteige-
rungen an den schwankenden Außenwert der Währung gekoppelt. 
Je rascher die Händler und Fabrikanten in Deutschland die Preise 
erhöhten, umso schneller wurde der Dollar zum bestimmenden Fak-
tor auch der Inlandspreise. Das bedeutete überdies, dass, je schnel-
ler die inländischen Preissteigerungen die Abwertung mitmach-
ten, umso mehr verabschiedeten sich nicht nur die internationalen 
Finanzmärkte, sondern auch das Inland von der Mark.87 »Selbst-
entzündung« nannte Julius Hirsch vom Reichswirtschaftsministe-
rium diesen Vorgang. Zuerst drängten die mit dem Außenhandel 
befassten Kreise, dann die Grenzregionen und schließlich die breite 
Bevölkerung aus dem Papiergeld und kauften Auslandswährung oder 
wichen auf Sachwerte aus, deren Preis sich zuverlässig mit dem Dol-
lar bewegte: »Wer konnte, flüchtete aus der Mark in den Dollar, in 
Kupfer, Baumwolle oder Holz, d. h. in Sachwerte.«88 Für Hirsch war 
im Sommer 1922 die Dynamik eine inländische geworden und nicht 
mehr länger eine vom Rhythmus der Reparationszahlungen getrie-
bene.89 Vor dem Hintergrund einer inländischen Flucht aus der Mark 
brachte das Reichswirtschaftsministerium die Emission sogenannter 
Goldschatzanweisungen ins Spiel, also kurzfristiger, goldgedeckter 
Wertpapiere, die Aspekte einer Parallelwährung aufweisen, aber in 
großer Stückelung ausgegeben werden sollten, um die Mark nicht als 
Zahlungsmittel zu verdrängen.90 Aber die Reichsbank, die mit ihrer 
soeben erlangten Unabhängigkeit keine Anweisungen der Regie-
rung befolgen musste, lehnte den Vorschlag ab.91 Der Grund des 
Währungsverfalls sei nicht inländisch, sondern liege in den Repa-
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rationen, die die Mark mit »Naturnotwendigkeit immer weiter und 
immer rascher sinken lassen« müssten.92 Eine neue Anleihe würde 
die Papiermark völlig entwerten und die Möglichkeiten, andere 
Anleihen auf dem Markt unterzubringen, unterminieren.

Die Messtechniken, mit denen eine zentrale Größe wie die Han-
delsbilanz berechnet wurden, waren ebenso politisch wie epistemisch 
umstritten. Die Handelsbilanz stellte keinen einfachen Mechanismus, 
wonach bei größeren Importen als Exporten der Bedarf an Devi-
sen und das Überangebot an Mark den Kurs der Währung drück-
ten. Sie beruhte vielmehr auf einem beweglichen Boden unsicherer 
Daten. Praktiken der Datenerhebung setzten zeitliche Markierungs-
punkte, während das Tempo der Geldentwertung weiter voranlief. 
In Erwartung steigender Preise wurde mit Spekulation eine laufende 
Anpassung an veränderte Umstände betrieben, wozu besonders die 
Antizipation zukünftiger Auswirkungen unvorhergesehener Ereig-
nisse gehörte.93 Zeit enthielt vielfältige, auch gegenläufige Dimensio-
nen. Unter Bedingungen volatiler Bewegungen und Nichtsynchroni-
zität kann man sich Wertbeständigkeit weniger als einen gesicherten 
Behälter vorstellen, in dem Wert unbeschadet durch eine einzige, 
chronologische Zeit reist. Sondern Wertbeständigkeit bedeutete viel-
mehr, die asymmetrischen Differenziale zwischen verschiedenen, mit 
einander nichtsynchronen Zeiten zu nutzen, wie die Auseinander
setzung um die Goldrechnung für Löhne zeigt.

Goldrechnung und Lohnform
Mit der Hyperinflation war die Mark nicht mehr Werterhaltungs-
mittel, kaum mehr Wertberechnungsmittel und immer weniger über-
haupt noch ein Zahlungsmittel. Weite Teile der Wirtschaft waren 
dazu übergegangen, ihre Rechnungen in Gold bzw. in der Gold
währung Dollar zu fakturieren. Wer in der Lage war, die eigenen 
Preise, Zinsen oder Geschäftsbilanzen auf die Recheneinheit Gold zu 
stellen, erreichte die bekannten Vorteile der Dauerhaftigkeit. Vor die-
sem Hintergrund begannen Arbeiterinnen und Arbeiter wertbestän-
dige Löhne unter Goldrechnung zu fordern. Die Frage der Goldlöhne 
schloss an eine weiter zurückreichende Debatte an, ob und inwieweit 
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die Löhne an den Index der Lebenshaltungskosten gekoppelt werden 
sollten. Indexlöhne waren umstritten. Die sozialreformerische Zeit-
schrift Soziale Praxis stellte ein Debattenforum dar, das insbesondere 
die entsprechenden Erfahrungen in Österreich dokumentierte, wo 
Indexlöhne in Industrie und öffentlichem Dienst eingeführt worden 
waren.94 Das Gegenargument ging dahin, dass sobald die Löhne auto-
matisch an den Index der Lebenshaltungskosten angepasst würden, 
die Händler jeden Anreiz verlören, ihre Preise niedrig zu halten. Die 
selbstreferentielle Dynamik würde noch gesteigert, wenn antizipierte 
Preissteigerungen in die Berechnung einbezogen würden. Auch unter 
den Gewerkschaften war die »gleitende Lohnskala« lange umstritten, 
nicht zuletzt, weil die Gewerkschaften mit einer »Automatisierung« 
der Lohnverhandlungen einen Einflussverlust fürchteten.95

Einzelne liberale Stimmen begrüßten die Technizität, die mit 
rationalen Verfahren eine Verhandlungsgrundlage für die Tarif
festlegung schaffen würden.96 Nationalistische Rechte wie Karl 
Helfferich hingegen wähnten in einer Lohnanpassung auf Index-
basis jene Disziplinierung und Entbehrung verloren, die allein den 
Anreiz für den Arbeitskrafteinsatz und die für die deutsche Wirt-
schaft nötige Produktivitätssteigerung abgeben würden.97

Ein Hauptproblem war natürlich der Index selbst. Seit 1919 erhob 
das Statistische Reichsamt Zahlen zum Konsumniveau. Der Waren-
korb war zunächst äußerst eng gehalten – er umfasste nicht mehr 
als 13 Lebensmittel, Wohnungsmiete, Heizung und Licht –, erst 1922 
kamen weitere Posten wie Kleidung hinzu. Der knappe Warenkorb 
orientierte sich an der Versorgungslage der Nachkriegszeit; ein grö-
ßerer Datensatz, der repräsentativ für das Konsumniveau der Vor-
kriegszeit war, ließ die Teuerung größer aussehen.98 Die Daten wur-
den auch, unter Inflationsbedingungen besonders wichtig, zu wenig 
rasch erhoben und verarbeitet. Erst ab April 1921 bestanden monat-
lich aktuelle Zahlen, auf dem Höhepunkt der Inflation wurden sie 
bis zu zweimal wöchentlich erhoben.99 Das Statistische Reichsamt 
stand politisch unter Druck. Während die Statistiker betonten, sie 
würden nur einen Indikator der Teuerung bereitstellen und keine 
Aussage über ein Existenzminimum treffen, wurde in der Öffentlich-
keit darüber gestritten, ob die Zahlen ein Existenzminimum oder ein 
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normales Konsumniveau festlegen würden. Es bestanden konkur-
rierende Indizes, wie jener des Leiters des Statistischen Amts Ber-
lin-Schöneberg, René Robert Kuczynski, einem Sympathisanten der 
USPD und später der KPD, der ausdrücklich ein Existenzminimum 
umriss.100

Vor diesem Hintergrund begannen ab 1921 Staatsangestellte und 
Kohlearbeiter die Forderung nach einer gleitenden Lohnskala zu stel-
len. Nach dem großen Eisenbahnerstreik vom Februar 1922 zeigte 
sich die Regierung bereit, die gleitende Lohnskala zumindest zu 
diskutieren.101 Der Reichsarbeitsminister, Heinrich Brauns, sprach 
sich in einem vielbeachteten Artikel in der Vossischen Zeitung für 
bestimmte Formen der Indexierung aus.102 Die Anpassung solle auf-
grund der monatlichen Zahlen der Lebenshaltungskosten geschehen, 
aber nicht automatisch vorgenommen werden, weil sonst »wertvolle 
Hemmungen gegen die Preiserhöhung« wegfallen könnten. Brauns 
schlug vielmehr vor, die Lohnhöhe nicht durch Indexziffern allein, 
sondern in Kombination mit regelmäßig tagenden Schiedsgerichten 
festzulegen. Der in der Beamtenbewegung engagierte Reichsgerichts-
rat Alois Zeiler sah in der selbsttätigen Lohnanpassung eine vernünf-
tige Lösung, aber im Index keine geeignete Grundlage dazu. Dieser 
suggeriere nämlich, dass »die Lebenshaltung selbst auf gleicher Höhe 
zu bleiben« vermöge, während in Wirklichkeit die Volkswirtschaft 
seit Kriegsbeginn geschrumpft sei und die Bevölkerung sich ein-
schränken müsse. Die gleitende Lohnanpassung sollte deshalb den 
Durchschnitt des Volkseinkommens berücksichtigen.103

Die Kosten der Lebenshaltung einzubeziehen, war ein Weg hin 
zu wertbeständigen Löhnen, ein anderer bestand darin, die Löhne 
in Goldwerten zu berechnen. Vorschläge, die Löhne direkt an den 
(goldbasierten) Dollar zu koppeln, wurden in der Zeitschrift Soziale 
Praxis überwiegend abgelehnt. Das hauptsächliche Gegenargument 
lautete, damit würde der noch bestehende, aber schwindende Unter-
schied zwischen Binnenwert und Außenwert der Mark eingeebnet, 
auf dem die im Vergleich zum Ausland tiefen Löhne beruhten, die 
dem Export Konkurrenzvorteile eintrugen. Zudem seien die Wech-
selkursschwankungen zum Dollar spekulativ beeinf lusst, und 
wenn die Löhne in Dollar berechnet und in Papiermark ausbezahlt 
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würden, ziehe dies eine immense Aufblähung der Notenmenge nach  
sich.104

Aber die Diskussion über Goldlöhne riss nicht ab. Denn diese 
stellten die logische Fortsetzung wertbeständiger Löhne unter Be
dingungen dar, in denen die Papiermark sich als Wertmaßstab ver-
flüchtigte. Wenn die Unternehmer schon längst die Goldrechnung 
betrieben, so ein Vertreter der Beamtenschaft, dann müsse sie auch 
für die Gehälter gelten.105 Der Sozialdemokrat und Gewerkschafter 
Fritz Tarnow, der im Vorläufigen Reichswirtschaftsrat die Erfassung 
der Sachwerte vertreten hatte, plädierte für wertbeständige Löhne auf 
Basis der Goldrechnung. Denn diese sei zunächst nur eine Methode; 
der Maßstab an sich würde noch keine Aussage über die Lohnhöhe 
selbst treffen. Letztere anzupassen, sei immer noch Aufgabe »des 
gewerkschaftlichen Kampfes«, denn ein Lohn auf Goldrechnung sei 
weder automatisch »Weltmarktslohn« noch ein »Friedensreallohn«. 
Es gehe nur darum, dass, wenn alle Preise in Gold dargestellt würden, 
auch der Preis der Ware Arbeitskraft in Gold ausgedrückt werden 
müsse:

Hört die Papiermark auf, in der Wirtschaft überhaupt noch 
als Wertmesser zu gelten, so kann auch die Ware Arbeitskraft 
damit nicht mehr gemessen werden. […] Wenn aber alle Kauf-
möglichkeiten nur noch in Gold bewertet werden, dann kann 
auch die Kaufkraft und damit der Lohn nur noch in Gold aus-
gedrückt werden.106

Für Tarnow musste die Goldrechnung das allgemeine Maß der Kauf-
kraft werden. Diese Ansicht war weit verbreitet. Nachdem Anfang 
1923 die französisch-belgische Besetzung des Ruhrgebiets begon-
nen hatte und die Mark ab dem Frühling sich im freien Fall befand, 
schlug Julius Hirsch in der Sozialisierungskommission, einer nach 
der Revolution eingesetzten Expertengruppe, der auch bürgerliche 
Wissenschaftler angehörten, eine flächendeckende Einführung der 
Goldrechnung vor. Er erinnerte daran, dass seit dem Versailler Ver-
trag die Goldmark als Recheneinheit eingeführt war. Nur sei diese 
Recheneinheit »einseitig und systemlos« verbreitet. Wenn überall 
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Goldpreise, Goldzinsen, Golddividendenzahlungen, Goldkonten 
und – sehr uneinheitlich geführte – Goldbilanzen gälten, dann wür-
den die Sachwertbesitzer »auf Kosten der Allgemeinkaufkraft und 
der Arbeitskraft« bevorteilt. Deshalb brauche es Goldlöhne, die noch 
fast nirgends bestünden. Aber auch Steuern und der Etat müssten auf 
Goldrechnung gestellt werden.107

Die Frankfurter Zeitung widersprach. Die Goldrechnung sei eine 
privatwirtschaftliche Behelfslösung gewesen. Der Staat könne nun 
nicht selbst eine Umgehungsstrategie verallgemeinern, die gegenüber 
seiner eigenen Währung eingeschlagen worden sei. Auf diesem Weg 
werde die Papiermark völlig entwertet und auch als Zahlungsmittel 
nirgendwo mehr angenommen. Der Staat, der sich bislang über die 
Geldschöpfung finanziert habe, werde daran aufgerieben. Die Frank-
furter Zeitung sprach die Erosion staatlicher Souveränität an, die sich 
massiv beschleunige, wenn das Band zwischen Recheneinheit und 
Zahlungsmittel gelöst werde.

Das Ende dieser Entwicklung wäre dann, daß die Privat-
wirtschaft sich überhaupt ein vom Staate losgelöstes Geldver-
rechnungs- und Währungssystem aufzubauen versuchte, die 
Papiermark wäre dann schließlich nur noch die Spielmarke 
für die Spekulation zwischen Papierkonto und Goldkonto; sie 
würde einer immer rascheren Entwertung verfallen, und der 
Staat, der sich dann durch die Notenpresse nicht mehr finan-
zieren könnte, vermöchte sich das Geld zur Bezahlung seiner 
Beamten und zur Bestreitung seiner sonstigen Aufgaben über-
haupt nicht mehr zu beschaffen, er fiele gänzlich ins Leere.108

Gleichwohl setzten sich wertbeständige Formen in Löhnen, Steuern 
und im Detailhandel durch. Goldrechnung, Indexgrößen und 
eine Kombination von Grundzahl und Multiplikator bildeten die 
epistemischen Werkzeuge dazu. Im August 1923 vereinbarten die 
Gewerkschaften und Arbeitgeberverbände unter Moderation des 
Arbeitsministeriums Richtlinien zu den gleitenden Löhnen in den 
Tarifverhandlungen. Das System bestand aus einem Grundlohn, der 
für vier bis acht Wochen vereinbart wurde, sowie einem Multipli-
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kator, der zwischen den Vertragsparteien ausgehandelt wurde. Aus
bezahlt wurden die Löhne wöchentlich, später mehrmals wöchent-
lich; um das Tempo und die Modalitäten der Lohnauszahlung waren 
seit Beginn der Hyperinflation heftige Konflikte entbrannt.109

Ebenfalls im August 1923, kurz bevor eine Streikwelle seine Regie-
rung zu Fall brachte, stellte Kanzler Wilhelm Cuno wertbeständige 
Steuern und eine Art Parallelwährung auf Goldbasis in Aussicht. 
Wenige Wochen später emittierte die neue Regierung Stresemann 
eine Goldanleihe im Umfang von 500 Millionen Goldmark. Diese 
Anleihe war ausdrücklich für den allgemeinen Verkehr vorgesehen. 
Deshalb hatte sie eine kleine Stückelung, die von einem Zehntel Dol-
lar bis zu 5 Dollar, das heißt 21 Mark mit Vorkriegsparität, rangierte. 
Die Anleihe sollte 1935 mit einer Prämie von 70 Prozent zurück-
bezahlt werden, ihre Garantien waren aber äußerst vage gehalten. 
Gleichwohl avancierte sie zu einem weitverbreiteten Umlaufmittel. 
»Die Papiermark war damit quasi vom Reiche offiziell aufgegeben«, 
kommentierte der spätere Reichsbankdirektor Hjalmar Schacht rück-
blickend.110

Indexierung fragmentierte monetäre Souveränität. Mit einem 
Index wurde partiell die nationale Währung als Recheneinheit auf-
gegeben, während zunächst ihre Funktion als Tauschmittel erhalten 
blieb. Dem Ökonomen André Orléan zufolge ist Indexierung ein Aus-
druck davon, dass unter den verschiedenen gesellschaftlichen Akteu-
ren – Gewerkschaften, Unternehmern, Finanzbeamten, Großhänd-
lern und anderen – Unsicherheit herrschte, ob die nationale Währung 
in der Lage war, das Preisgeschehen adäquat abzubilden, oder mit 
anderen Worten: den Gütern ihre Preise zuzuordnen.111 Wenn zudem 
wirtschaftliche Akteure in andere Vermögensformen wie dem Dollar 
oder Sachwerten abwanderten, erodierte auch die Funktion der natio-
nalen Währung als Wertspeicher. Wenn die wirtschaftlichen Akteure 
überdies begannen, an Stelle des Papiergeldes andere Zahlungsmittel 
zu verlangen, schwand schließlich dessen Funktion als Tauschmittel. 
Während die staatliche Währung ihr Monopol verlor, setzte ein 
»anschwellender Disput zwischen unterschiedlichen Konzeptionen 
von Vermögen« ein.112 Dabei ging es nicht nur um wirtschaftliche 
Dominanz und staatliche Kontrolle, sondern mit den Indexlöhnen 
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war direkt die Frage politischer Macht in ihrer vollen Breite verbun-
den. Auf welcher Basis das Geld als das Zahlungsmittel in der Lohn-
form gestellt sei, war eine Frage, die die Herrschaft in Betrieb und 
Gesellschaft als Ganzer betraf. Wie im folgenden Abschnitt gezeigt 
wird, bestand dabei nicht nur Konkurrenz der verschiedenen Geld-
formen, sondern auch der Projekte zur Bewältigung der Krise.

Kapitalistische Stabilisierung mit Roggen und Bodenrenten
Bereits vor der Währungsreform in der zweiten Novemberhälfte 1923 
existierten neue, wertbeständige Geldsorten in der Höhe von schät-
zungsweise 4 Milliarden Goldmark. Das war schon in greifbarer 
Nähe zur Menge an Goldmark, die vor Kriegsausbruch in Umlauf 
gewesen war (etwa 6 Milliarden).113 Die wirtschaftlichen Akteure hat-
ten also bereits fast im Umfang der Vorkriegswirtschaft auf ein alter-
natives Zahlungssystem gewechselt.

Von den Geldformen, die auf indexierten Werten basierten, be
ruhten verschiedene auf dem Roggen. Beispielsweise gab die Olden-
burgische Staatliche Kreditanstalt Ende 1922 eine Anleihe aus, in der 
ein Papier auf den Wert von 250 Kilogramm Roggen lautete. Nach 
einer Laufzeit von fünf Jahren konnte dieses mit dem Wert von 
300 Kilogramm zurückgezahlt werden. Ein ähnliches Arrangement 
gab es in Mecklenburg-Schwerin, ebenfalls im Jahr 1922 wurde eine 
überregionale Roggenrentenbank gegründet.114 Diese Arrangements 
nahmen den Preis eines inländischen Sachguts (der deshalb weniger 
Wechselkursschwankungen unterworfen war) als Maßstab zur Wert-
bemessung. So ließen sich Hypotheken in Roggenwert ausdrücken; 
am 23. Juni 1923 war ein entsprechendes Gesetz über wertbestän-
dige Hypotheken erlassen worden.115 Dabei fungierten nicht, wie der 
Name vielleicht vermuten lässt, Roggenvorräte als Pfand, sondern es 
ging darum, eine Grundschuld mittels des Werts eines Quantums an 
Roggen darzustellen – die Geldsumme, die auf das belehnte Grund-
stück bezahlt werden musste, hatte dem Preis einer bestimmten 
Roggenmenge zu entsprechen.

Der Roggenwert bildete den Ausgangspunkt eines Stabilisierungs-
plans der politischen Rechten, der die große Kehrtwende brachte. Karl 
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Helfferich verbreitete ab Anfang August 1923 ein Reformprojekt,116 
das die Währung unter industrielle und agrarische Kontrolle brin-
gen, eine Erfassung der Sachwerte oder weitere Unternehmens- und 
Vermögenssteuern abwenden und den Einfluss der Arbeiterbewe-
gung auf die Geldpolitik ausschalten sollte.117 »Brotwährung« und 
»Roggenmark« lauteten die Schlagworte, mit denen Helfferich in der 
Kreuz-Zeitung, einem wichtigen konservativen Forum, seinen Plan 
erstmals schriftlich veröffentlichte.118 Rhetorisch und strategisch 
zielte das Projekt auf die Einbindung der agrarischen Interessen. Im 
Kern ging es um eine privatwirtschaftlich abgewickelte Geldschöp-
fung aus Hypotheken, deren Belastungshöhe nach dem Roggenpreis 
gemessen wurde.

Helfferich zeichnete Roggen als den Schatz der deutschen Nation 
in einer Zeit, als die Goldvorräte für die Deckung einer stabilen 
Währung nicht ausreichten. »Der Plan kommt auf die Schaffung 
einer autochthonen Währung hinaus, begründet auf dem Wert eines 
Erzeugnisses« – eben Roggen –, »das einem elementaren Lebens
bedürfnisse dient und auf eigenem Boden in reichlicher Menge er
arbeitet wird.«119 Die »Roggenmark«, die Helfferich propagierte, war 
indes ein misnomer, eine kalkulierte Fehlbezeichnung. Hinter dem 
klingenden Namen stand keine irgendwie geartete Konvertibilität 
von Geldzeichen zu Getreide. Vielmehr wurde allein das Wertmaß in 
Roggen ausgedrückt: 200 Roggenmark sollten nach Helfferichs Vor-
schlag dem Preis einer Tonne Roggen entsprechen. Man müsse »mit 
der Phantasie des Volkes rechnen« und eine »andere wertbeständige 
Grundlage« als Gold nehmen, weil dessen Vorräte zur Währungs-
deckung zu gering seien.120 Das bedeutete, dass die »Phantasie des 
Volkes« jene Einheit von Geldmaß und Geldstoff herstellen sollte, die 
Helfferichs Plan in Wirklichkeit auflöste. Denn nicht Roggen, son-
dern ein Pfandbrief deckte die Geldschöpfung. Der Plan lautete: Es 
wurde eine privatwirtschaftliche Bank, die Währungsbank, gegrün-
det.121 Deren Grundkapital wurde zur einen Hälfte durch eine mit 
5 Prozent verzinste Grundschuld auf 5 Prozent des Werts aller land-
wirtschaftlichen Grundstücke aufgebracht, die einst zu Kriegsbeginn 
mit einer flächendeckenden Schätzung erfasst worden waren. Zur 
anderen Hälfte stammte, so der Plan, das Kapital von Handel und 
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Industrie, teils ebenfalls aus Hypotheken, teils aus Schuldverschrei-
bungen. Auf der Grundlage dieser Hypotheken und Schuldverschrei-
bungen (deren Umfang Helfferich auf rund vier Milliarden Roggen-
mark schätzte) gab die Bank ein Wertpapier heraus, die sogenannten 
Roggenrentenbriefe, die mit vier Prozent verzinst wurden. Diese 
Roggenrentenbriefe waren die Deckung für die geplante Währung, 
die Roggenmark: Letztere war ab dem Betrag von 500 Roggenmark 
konvertierbar in die Roggenrentenbriefe. Deren Kurs hatte weniger 
mit dem Roggenpreis zu tun als vielmehr mit Angebot und Nach-
frage dieser Kapitalanlage.122

Entscheidend an dem Plan war, dass die Menge der auszugeben-
den Geldnoten und Roggenrentenbriefe strikt begrenzt wurde. Die 
Bank lieh der Regierung innerhalb von drei Monaten den Wert von 
300 Millionen Goldmark in Roggenmarknoten, mit denen Schatz-
wechsel abgelöst werden konnten. Später sollte die Währungsbank 
während zwei Jahren Schatzwechsel in Roggenmark diskontieren, 
aber nur bis zur Hälfte ihres Grundkapitals (inbegriffen der Erst-
zahlung von 300 Millionen Goldmark). Weitere Kredite an das Reich 
würde es nicht geben, auch keine Bürgschaften. Gegenüber Privaten 
konnte die Währungsbank hingegen frei Kredite vergeben.

Zentral war der durchgehend privatkapitalistische Charakter des 
Projekts. Die Machtfülle der Währungsbank wäre weitaus größer als 
jene der Reichsbank gewesen.123 Zudem annullierte das Projekt eine 
soeben erst geplante Unternehmenssteuer und in der Zukunft jede 
Art von Verstaatlichung durch Sachwerterfassung, war also ein poli-
tischer Deal, der den agrarisch-nationalistischen Interessen diente.124 
Hjalmar Schacht, der selbst einen alternativen Plan zur Stabilisie-
rung verfolgte und Ende 1923 zum Reichsbankpräsidenten ernannt 
wurde, kommentierte, der »geniale psychologische Wurf« Helfferichs 
habe darin bestanden, dass er bei dem »regierungsfeindlichen Teil 
der Bevölkerung, der die Versorgung mit Lebensmitteln in der Hand 
hatte, begeisterte Zustimmung auslöste.«125 Die Agrarier konnten sich 
als Herren der Währung sehen, Industrie- und Bankenkapital hatten 
mit der Währungsbank eine ungehinderte Schaltstelle.

Helfferichs Plan brachten seine nominalistische Geldtheorie und 
privatkapitalistische Wirtschaftspolitik auf den Punkt.126 Allerdings 
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bedeutete er eine fundamentale Kehrtwende weg von den geld
theoretischen Annahmen, die auch Helfferich bislang vertreten hatte. 
Wie er in einer Artikelserie für die Neue Zürcher Zeitung schrieb, 
müsse man sich zwei Dinge vor Augen halten:

[…] einmal den Zusammenbruch des Glaubens an die Macht 
des Staates über das Geld, wie er in G. F. Knapps »Staatlicher 
Theorie des Geldes« seinen klassischen wissenschaftlichen 
Ausdruck gefunden hat; ferner die Unmöglichkeit, bei der 
Schaffung einer neuen, realen Wertgrundlage für das deut-
sche Geld, also bei dem Versuch der »metallistischen« oder 
»Substanzwert-Theorie«, an das Gold oder ein anderes Edel-
metall in der bisher üblichen Weise im Wege der direkten oder 
indirekten Einlösbarkeit papierner Geldzeichen anknüpfen zu 
können.127

Dass Geld durch eine staatliche Proklamation seinen Wert bekomme, 
wie es Helfferichs Doktorvater Georg Friedrich Knapp vertreten 
hatte, oder dass das Geld im Gold eine substanzmäßige Grundlage 
habe – beides sei durch die deutsche Situation vom Herbst 1923 wider-
legt.128 Zwar sah Helfferich als Ziel die Rückkehr zum Goldstandard 
vor.129 Aber, so schrieb er in der Neuen Zürcher Zeitung, solange die 
Mittel dazu fehlten, komme es darauf an, »eine Notbrücke zu besse-
ren Zeiten zu konstruieren« und eine »Zwischenlösung« bis zur Neu-
fundierung in Gold und einem festen Kurs zur größten Goldwährung, 
dem Dollar, herzustellen.130 Für Helfferich war dabei eminent wichtig, 
das Geld als eine Metrik der Kontrolle, Disziplinierung und Unter-
werfung zu kalibrieren. Es galt, die Arbeiterbewegung in Schach zu 
halten, um »die Ansprüche an Lebenshaltung, die Lohnforderungen 
und die Arbeitsleistung wieder miteinander einigermaßen in Ein-
klang zu bringen.«131

Helfferichs Roggenmark wurde nicht eingeführt. Aber sein Vor-
schlag bestimmte im Voraus die Grundlagen, anhand derer die 
Stabilisierung der Währung umgesetzt wurde. Der Reichsverband 
der Deutschen Industrie und Friedrich Minoux, ein Manager des 
Stinnes-Konzerns, schlugen jeweils Pläne vor, die jenem Helfferichs 
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ähnelten, aber direkt auf die Wiedereinführung der Goldwährung 
abzielten.132 Hjalmar Schacht fasste einen Plan, in dem nicht inlän
dische Hypotheken, sondern internationale Investitionen die Grund-
lage einer Goldnotenbank abgeben sollten.133 Die Projekte teilten alle 
eine dezidiert privatkapitalistische Stoßrichtung, wonach die Interes-
sengruppen des Kapitals die Kontrolle erhalten sollten.134 Den nahe-
liegenden Kritikpunkt an seinem Vorschlag, dass auch der Roggen-
preis fortlaufend Schwankungen unterlag, musste Helfferich selbst 
eingestehen.135 Die weiterhin verfolgten Projekte sahen deshalb ent-
weder eine Goldrechnung oder eine partielle Golddeckung vor.

Der radikalste Gegenvorschlag zu Helfferichs Projekt stammte 
von Rudolf Hilferding, der zwischen August und Oktober 1923 als 
sozialdemokratischer Reichsminister der Finanzen amtierte.136 Er 
opponierte gegen Helfferichs Projekt in vier Punkten. Die neu zu 
schaffende Institution sollte nicht unter der Herrschaft der Spitzen
verbände der Industrie stehen, sondern von der demokratisch gewähl-
ten Regierung delegiert sein. Weil, zweitens, im internationalen Zah-
lungsverkehr Goldkonten notwendig waren, sollte die neue Währung 
auf einer partiellen Golddeckung beruhen. Helfferichs Roggenwert-
hypothek sei rein inländisch angelegt, die Regierung müsse aber zu 
Devisen kommen. Weiter galt es, für den inländischen Verkehr die 
Geldmenge mit einem drastischen Schnitt zu drosseln und zu lenken. 
Schließlich sei, viertens, ein ausgeglichener Staatshaushalt mit wirk-
samen Steuern sowie mit der Einstellung des enorm kostenreichen 
»passiven Widerstands« gegen die Ruhrbesetzung die Voraussetzung 
für das Gelingen der neuen Währung.

Hilferding war kein schlichter Anhänger einer Metalldeckung der 
Währung, im Gegenteil.137 Das geldtheoretische Kapitel des erstmals 
1910 erschienenen Finanzkapitals hatte Phänomene seiner Zeit wie 
das österreichische Papiergeld oder die indische Ablösung vom Sil-
berwert – beides Vorgänge, die in Teil I und II dieses Buchs auftraten – 
in die Grundzüge der Marx’schen Theorie integriert.138 Die zentrale 
Größe, die das Geld bestimmte, nannte Hilferding »den gesellschaft-
lich notwendigen Zirkulationswert«. Dieser stellte weniger eine Fun-
dierung als einen Kurs dar, den der Geldwert gegenüber der gesell-
schaftlichen Gesamtwarenmenge einnahm. Geld hing nicht von einer 
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Substanz ab, sondern es betrieb die »gesellschaftliche Eichung«, die 
den Waren von der Gesellschaft gegeben wurde.139 Auch Metallgeld 
war nur ein »unter dinglicher Hülle verstecktes« gesellschaftliches 
Verhältnis.140

Metall ließ sich mit Papier ersetzen, solange die Zirkulation anhielt; 
in der wachsenden kapitalistischen Gesellschaftsformation erweiterten 
sich die Möglichkeiten für Staatspapiergeld ebenso wie für Kreditgeld, 
das von Banken geschöpft wurde.141 Aber in Krisenmomenten blieb 
im internationalen Verkehr eine wenigstens proportionenweise Kon-
vertibilität zu Gold unverzichtbar. Ein reines und dauerhaftes Papier-
geld war nach Hilferding unmöglich, »weil dadurch die Zirkulation 
beständigen Perturbationen ausgesetzt wäre.«142

Zur Stabilisierung der Mark schlug Hilferding eine Golddeckung 
vor. Dabei kam es weniger auf den Deckungsgrad an, als dass Gold für 
die internationale Devisenbeschaffung nötig war und dass auf dieser 
Grundlage die Geldmenge drastisch eingeschränkt würde.143 Hilfer-
ding sah vor, die Reichsbank in zwei Teile zu spalten. Die eine Abtei-
lung würde weiterhin die absinkende Papiermark herausgeben und im 
Laufe der Zeit abgeschafft werden. Die andere Abteilung würde mit 
dem stark geschwundenen Goldbestand der Reichsbank von 400 bis 
500 Millionen Goldmark eine neue Währung herausgeben.144 Dreh- 
und Angelpunkt war ein Währungsschnitt, der die Geldmenge massiv 
verkleinerte. Vor dem Haushaltsausschuss des Reichstags hob Hilfer-
ding hervor, dass »wir diese Geldverknappung brauchen.«145 Die Ein-
schränkung der Geldmenge würde die Unternehmer zwingen, ihre 
aufgespeicherten Sachwerte abzubauen und im Außenhandel gold-
wertige Devisen anziehen, die dann für den Aufbau der Golddeckung 
verwendet werden könnten. Hilferding betonte gegenüber dem Reichs-
tag, dass eine demokratische Lohn- und Preispolitik bei ständig stei-
gendem Dollarkurs unmöglich sei. Erst wenn ein stabiles Verhältnis 
zum Dollar hergestellt sei, könne der Staat mit Devisenkontrollen und 
neuen Steuern »die Grundlagen unter die Füße bekommen, von denen 
aus überhaupt eine Politik möglich ist.«146

Hilferdings Vorschläge stießen auf den Widerstand der Reichs-
bank und der konservativen Politiker in der Regierung Stresemann. 
Er wurde entmachtet, die Position des Finanzministers nahm Hans 
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Luther ein, welcher der Deutschen Volkspartei nahestand und zuvor 
das Amt des Ernährungsministers bekleidet hatte.147 Luther verfolgte 
Helfferichs Plan unter dem Titel »Rentenbank« weiter. Das zweifach 
verschachtelte Prinzip wurde beibehalten: erstens eine Hypothek und 
Schuldverschreibungen, die in ein Wertpapier, die Rentenbriefe, ver-
wandelt wurden, zweitens auf dieser Grundlage ein Geldzeichen, das 
in das Wertpapier konvertibel war. Statt Roggen als Wertmaß wurde 
die Goldrechnung genommen, das Grundkapital auf 3,2 Milliarden 
reduziert (wieder zu einer Hälfte über landwirtschaftliche Hypo-
theken, zur anderen über Hypotheken und Schuldverschreibungen 
aus Industrie und Handel gebildet) und dadurch die Belastung der 
Industriekreise, aber auch der Spielraum der Bank verringert. Am 
15. November 1923 wurden die ersten Rentenmarknoten ausgegeben; 
am 20. November, nach einem nochmaligen Absinken der Papier-
mark, wurde das Verhältnis zur Papiermark und dem Dollar fixiert. 
1 Rentenmark entsprach 1 Goldmark bzw. 1 Billion Papiermark, so 
dass 4,2 Rentenmark 1 Dollar ergaben, wie zur Vorkriegszeit.

Die neue Währung brachte eine heftige Stabilisierungskrise. Die 
Staatsfinanzen wurden massiv eingeschränkt, da die Reichsbank die 
Diskontierung von Schatzwechseln eingestellt und die Regierung 
den Großteil der 1,1 Milliarden Staatsfinanzierungskredit von der 
Rentenbank zu verzinsen hatte.148 Der Abbau von 25 Prozent aller 
Reichsbeamten wurde beschlossen, bis zum März 1924 kam es zu 
rund 400.000 Entlassungen von Beamten und Staatsangestellten.149 
Im Privatsektor herrschten ähnliche Verhältnisse. Anfang 1924 waren 
mehr als ein Viertel der deutschen Bevölkerung auf finanzielle Unter-
stützung angewiesen, die jedoch in vielen Fällen ausblieb: vier bis 
fünf Millionen Arbeitslose, das heißt, wenn deren Familien hinzu-
gerechnet werden, rund 12 bis 15 Millionen Menschen. Zu dieser Zahl 
kamen noch die Pensionierten und Sozialrentnerinnen.150

Fazit
Im November 1923 verglich Karl Helfferich die Rentenmark mit 
dem großen Währungsexperiment der europäischen Moderne, den 
Assignaten aus der Zeit der Französischen Revolution. Der Vergleich 



6. Materielle Temporalitäten und die Geldhaftigkeit des Geldes� 275

fiel positiv aus, was nicht überrascht. Ganz im Gegensatz zur Kata
strophenwährung der Assignaten, die ebenfalls in Landtiteln fun-
diert war, sei die Rentenmark in ein frei zirkulierendes Wertpapier 
konvertibel. Sie beruhe auf der »Einlösbarkeit in einem mobilen 
Effekt«, nämlich in sogenannte Rentenbriefe.151 Zwar sei die Ren-
tenmark, so Helfferich, nicht in Gold, aber immerhin mit den Ren-
tenbriefen in einer Schuld fundiert, die so sehr von Zeit und Raum 
abstrahiere, dass sie frei übertragbar sei. Helfferich sprach diesem 
Papier die Grundlage für die Geldhaftigkeit von Geld zu. Es stellte 
ein Zahlungsmittel dar, das genügend von der konkreten Schulden-
beziehung abstrahierte, für die es jeweils kontrahiert wurde, so dass 
es einen in Raum und Zeit transportablen Wert darstellte. Damit 
sie in der Zeit transportabel seien, hatte Helfferich in seinem nicht 
umgesetzten Vorschlag als Wertmaß (nicht als Wertstoff) die Einheit 
Roggen verfügt. Die Materialität bildete dabei keine vorbegriffliche, 
unhintergehbare Wesenhaftigkeit, sondern bestand aus Messtech
niken, die hochgradig politisch bestimmt waren. Denn die Valorisie-
rung der Grundstücke, die bei der Rentenmark Pate stand, sollte für 
die bürgerlichen Politiker nicht zuletzt eine andere hypothekarische 
Valorisierung abwenden, die unter sehr unterschiedlichen Vorzei-
chen, aber technisch in mancher Hinsicht ähnlich, von der Arbeiter-
bewegung vertreten wurde: die Erfassung der Sachwerte. Keiner der 
»Sachwerte«, von denen in diesem Kapitel die Rede war, stand jenseits 
einer finanziellen Logik; die ins Spiel kommenden materiellen Dinge 
wirkten stets in Beziehung auf monetäre Verhältnisse.

Die Materialität des Geldes bestand aus Messtechniken und 
Formatierungskonventionen, die verschiedene Zeitformen wirk-
sam machten. Indexierung verknüpfte einerseits Materialitäten und 
Werte und spannte diese Verknüpfung über die Zeit hinweg. Bild-
lich gesprochen, schauen Indizes zurück und wirken als Techniken 
in der Gegenwart. Mehr noch, sobald auch antizipierte Steigerungen 
einbezogen wurden, wirkte die indexbasierte Festlegung von Preisen 
nicht nur in der Gegenwart, sondern mittels einer selbstreferentiellen 
Dynamik in die Zukunft hinein. Dies erreichte das gesellschaftlich 
wichtigste Zahlungsverhältnis im modernen Kapitalismus, die Lohn-
form. Gerade durch die laufende Anpassung an einen Index sollte die 
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»gleitende Lohnskala« Stabilität herstellen – und bewirkte dabei in 
den Augen ihrer Kritiker neue Instabilität, nämlich die Preissteige-
rung von Konsumgütern.

Zeit wurde etwas Formbares, wobei die Möglichkeiten zur be
wussten Formung gesellschaftlich enorm ungleich verteilt waren. 
Industrielle und Großhändler konnten mit der Bewegung in die 
Sachwerte Wert auf Dauer stellen und zugleich, wenn sie Kredite 
in Papier zurückzahlten, das Tempo der Inflation zu ihren Gunsten 
wirken lassen. Die volatile Zeit des Wechselkurses umfasste Anti
zipation und Unvorhersehbarkeit; eine spekulative Logik verlangte, 
in die Zukunft projizierte ebenso wie nichtvorbestimmte Bewegun-
gen des Geldes einzubeziehen. Akteure begannen asymmetrische 
Austauschbeziehungen, in denen Nichtäquivalente getauscht und 
Intervalle verhandelt wurden. Die Erfahrung, die Menschen im kolo-
nialen Ostafrika machten und die in Teil II dieser Arbeit beobach-
tet worden ist, nämlich die Varianz verschiedener Bewertungsskalen 
zu nutzen, kehrte in den wirtschaftlichen Alltag Deutschlands ein. 
Personen brachten diverse Recheneinheiten – ausländische, inländi-
sche und ad hoc fabrizierte – unter einen Hut, sie suchten alternative 
Speicherformen, einigten sich auf neue Standards für Kredite und 
waren auf dem Höhepunkt der Inflation gezwungen, sich auf eine 
Vielzahl an Tauschmitteln einzulassen. Gleichwohl geschahen alle 
diese Operationen mit einer Vorstellung quantifizierbarer Währun-
gen im Kopf. Monetäre Logik erfuhr eine ungekannte Dehnung, aber 
keinen Kollaps. Die Auseinandersetzung über die materiellen Tempo-
ralitäten des Geldes veränderte das zeitgenössische Nachdenken über 
Geld als soziale Beziehung. »Geldhaftigkeit« war nicht etwas a priori 
Gegebenes, sondern eine durch Machtbeziehungen betriebene Fest
setzung. Die Festsetzung von Geldhaftigkeit geschah nicht durch den 
Staat allein, sondern durch politische Kämpfe. Ob auf den Straßen 
und Marktplätzen des Alltags oder in den formierten Verbänden und 
kodifizierten Foren der Aushandlung, lieferten sich Menschen eine 
anhaltende Auseinandersetzung darüber, welche Sozialbeziehung 
Geld darstellen sollte.
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Schluss

Am Vorabend des Ersten Weltkriegs stellte Rosa Luxemburg eine 
»Verschiedenheit des Tempos und der Richtung im Gang der Akku-
mulation« des Kapitals fest.1 Sie beobachtete den Kapitalismus im 
Moment seiner globalen Expansion. Ihrer Ansicht nach war diese 
»Verschiedenheit des Tempos« durch den Austausch zwischen dem 
Kapital und nichtkapitalistischen Kreisen bestimmt. Kapitalismus 
stellte für Luxemburg ein von Grund auf heterogenes Ensemble dar, 
das »in jeder Beziehung auf die gleichzeitige Existenz nichtkapita-
listischer Schichten und Gesellschaften« angewiesen war.23 Finan-
zielle Expansion bedeutete eine strukturelle Notwendigkeit, damit 
in diesem Stoffwechsel zwischen innen und außen des Kapitalismus 
das »geschichtliche Milieu« dem Kapital dienstbar gemacht werden 
konnte.4 Abgewickelt wurde dieser Prozess über Anleihen in Infra-
strukturprojekte wie den Suezkanal oder die Bagdadbahn. Aber wohl 
noch grundlegender ist die Rolle, die Luxemburg dem Medium Geld 
als solchem zuschrieb. In einer Randbemerkung, die später von ihr 
nicht wieder aufgegriffen wurde, schrieb sie von der »Notwendigkeit 
der Produktion und Reproduktion des Geldmaterials« für den Repro-
duktionsprozess des Kapitals als Ganzem. Neben der Herstellung von 
Produktions- und der von Konsumtionsmitteln müsste eigentlich 
auch, so Luxemburg, die »Produktion der Austauschmittel« betrach-
tet werden. Natürlich sei Geld älter als der Kapitalismus. Aber erst im 
Kapitalismus werde »die Geldzirkulation zur allgemeinen Form« des 
gesellschaftlichen Reproduktionsprozesses.5 Würde das Kapital sich 
in einem geschlossenen Kreislauf bewegen, könnte es sich nicht zu 
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einer Spirale erweitern – seine Reproduktion brauchte einen Zustrom 
an Geld von außerhalb, von einer nichtkapitalistischen Nachfrage. 
Luxemburg stellte also die Frage, wo inhaltlich-reell das zusätzliche 
Geld für die Profite herkam. Die Frage lässt sich aber auch auf die 
Form des Geldes übertragen: Von welchen gesellschaftlichen Bedin-
gungen der Möglichkeit hing die »Produktion der Austauschmittel« 
im Moment weltweiter Durchdringung und Interdependenz ab?

Bei Luxemburg blieb die Frage nach dem Auftauchen des Gel-
des im Reproduktionsprozess des Kapitals ein Geistesblitz, den die 
Theoretikerin nicht weiter verfolgte. Und in dem vorliegenden Buch 
ist auch kein Luxemburg’sches Framework angewandt worden. Aber 
die Überlegungen der Theoretikerin können als eine zeitgenössische 
Reflexion über die Unebenheit des globalen Kapitalismus um 1900 
gelesen werden. Wenn, wie in diesem Buch, unter »Kapitalismus« 
eine von Grund auf ungleichmäßige Anordnung aus Austauschver-
hältnissen, zeitlichen Rhythmen und Skalen verstanden wird, gibt der 
Hinweis auf die »Produktion der Austauschmittel« einen Wink, wie 
die untersuchten Konflikte um das Medium Geld sich in einen grö-
ßeren Zusammenhang stellen lassen. So wie Kapitalismus, um sich 
zu reproduzieren, von weiteren Kreisläufen gesellschaftlicher Repro-
duktion abhing, stellte Geld ein Medium dar, in dem verschiedene, 
gegenläufige Kräfte aufeinandertrafen: Die Brisanz steckte gleich-
sam im Geld selbst. Geld an der Grenze verband kapitalistische und 
nichtkapitalistische Verhältnisse, aber mehr noch baute es sich selbst 
aus heterogenen Momenten auf; es funktionierte nicht trotz, sondern 
durch seine Widersprüche.

Wenn historische Akteure versuchten, das monetäre Wertmaß 
zu bestimmen, betrieben sie dabei stets auch ein Stück weit Welt
erfassung.6 So erhielt am Beginn des »langen« 20. Jahrhunderts 
Welterfassung durch die Setzung und Infragestellung des monetären 
Maßes neue Konturen. Die Definitionsmacht über den Wertmaßstab 
erwies sich dabei als konkrete Macht mit ihren Wirkungen, aber auch 
ihren Grenzen. An dieser Geschichte der Macht waren vordergründig 
machtlose Bevölkerungskreise aktiv beteiligt. Sie wirkten auf die fort-
währenden Veränderungen des monetären Wertmaßes ein, indem sie, 
um ihre Geldpraktiken abzuwickeln, unterschiedliche Bewertungs-
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skalen und Zeitskalen ansetzten. Die zahllosen Handlungen von gali-
zischen Bauern und Viehhändlern, Ostafrikanerinnen, die Münzen 
in Schmuck umwandelten oder städtischen Arbeiterinnen, die um 
die Preise von Lebensmitteln kämpften, bestimmten die Maßstabs-
setzung mit. Erst die Macht der Machtlosen verlieh dem Geld seine 
gültige Form.

In Teil I des Buchs ist beschrieben worden, wie Vorstellungen öko-
nomischer Rationalität in der Wirtschaftskrise des späten 19 Jahr-
hunderts an Kontur gewannen, indem ihre Abweichung thematisiert 
wurde. Wenn im späten 19. Jahrhundert konzeptuell Geld als eine 
rationale Kraft des Wirtschaftens aufgebaut wurde, entstand im sel-
ben Zug sein Gegenbild. Die Bedeutung ökonomischer Rationalität 
wurde durch Unterscheidung konstruiert, wie der Diskurs über den 
Wucher, aber auch Carl Mengers neue Theorie des Homo oeconomi-
cus zeigen.

Mit dem Wucherdiskurs nach der Gründerkrise, dem Gegen-
stand des ersten Kapitels, ist eine Zurichtung von Kreditpraktiken 
vorgestellt worden. Sozialreformer und Parlamentarier meinten im 
Osten des Habsburgerreichs Verhältnisse vorzufinden, in denen nicht 
Rechenhaftigkeit, sondern geradezu irrationale Geldpraktiken vor-
herrschten. In den Debatten zu einem erneuerten Wuchergesetz, wie 
es zuerst 1877 für Galizien, 1880 für das deutsche Kaiserreich und ein 
Jahr später für ganz Österreich-Ungarn eingeführt wurde, beschrie-
ben ökonomische Experten den Wucher als doppelt unzeitgemäß. 
Zum einen wirkte Wucher aus der Zeit gefallen und überholt an
gesichts der Kreisläufe eines modernen Finanzwesens, das mit Genos-
senschaftsbanken auch volkstümliche Varianten kannte. Zum ande-
ren wurde im Wucher ein unruhiges Zusammenspiel gegenläufiger 
Temporalitäten ausgemacht, wenn das Wucheropfer nicht länger 
zwischen Gegenwart und Zukunft zu unterscheiden vermochte. Die 
bedrohliche Nichtunterscheidbarkeit bildete ein Element im Feind-
bild des jüdischen Wucherers, das nach der Gründerkrise – ihrerseits 
einer Krise, die häufig als der Opakheit des Finanzwesens geschuldet 
interpretiert wurde – an Bedeutung gewann. Zur Abhilfe fanden die 
Gesetzgeber eine differenzierte Lösung, die für genuin liberal gehal-
ten wurde. Keine bestimmte Zinshöhe definierte den Tatbestand 
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des Wuchers – der Preis des Geldes sollte frei fluktuieren können –, 
sondern die subjektive Lage des bewucherten Opfers. Sein Leicht-
sinn, seine Unerfahrenheit, Gemütsaufregung oder Notlage galt es in 
Betracht zu ziehen. Was dabei ex negativo bekräftigt wurde, war eine 
bestimmte Auffassung ökonomischer Rationalität.

Diese subjektive Rationalitätsauffassung wurde in Carl Mengers 
Theorie, die Thema des zweiten Kapitels war, ebenso eine Aus-
gangslage zur Hypothesenbildung wie sie zur anthropologischen 
Grundlage erklärt wurde. Menger betrachtete das wirtschaftliche 
Geschehen als ein Netz zahlloser Tauschakte, die auf der Grund-
lage subjektiver Bewertungen eingegangen wurden. Damit setzte 
er ökonomische Rationalität nochmals auf eine tiefer gelegte Stufe. 
Die Modellfigur des Homo oeconomicus handelte im Sinne elemen-
tarer Ursache-Wirkungs-Ketten. Homo oeconomicus betrieb nicht 
Nutzenmaximierung, sondern Bedarfsdeckung: Er befriedigte seine 
Bedürfnisse, deren Priorität abgestuft war und laufend relativen 
Verschiebungen unterlag. Auch wenn er eine abstrakte Figur dar-
stellte, war der Homo oeconomicus aus einem imperialen Kontext 
gewonnen worden. Menger nahm für sich eine induktive Forschungs
methode in Anspruch, mittels der aus anekdotischer Beobachtung, 
Ethnografie oder Sprichwörtern Kausalketten destilliert werden 
sollten, die sich zu einer umfassenden Theorie kombinieren ließen. 
So hielten normative Dimensionen Einzug in eine als strikt abstrakt 
verstandene Theorie. Menschen handelten aufgrund basaler Kausal-
ketten, rational oder auch nicht; aber durch stetigen, kompetitiven 
Tausch setzte sich rationales Verhalten durch. Geld wirkte dabei 
als zivilisatorische Kraft. Allein aus dem Tausch entstanden, leitete 
Geld einen Sog hin zur höheren Vernunft ein, indem einander suk-
zessiv überlagernde Tauschmedien eine immer genauere Anlehnung 
an die tatsächlichen Bedürfnisse der Subjekte erlaubten. Geld stellte 
für Menger ein Gesellschaftsphänomen ersten Ranges dar, das zum 
einen zu höheren Kulturstufen fortschritt, zum anderen die hetero-
gene Bevölkerung eines Imperiums miteinander verband. Teil I des 
Buchs führte vor, wie ökonomische Rationalität durch die Konzep-
tualisierung von Geldpraktiken plastisch geformt wurde. Geld, das 
Medium der Rechenhaftigkeit, brachte eine höhere Vernunft in Gang, 
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die Neuordnung monetärer Verhältnisse kanalisierte Sozialbeziehun-
gen in rationalere Bahnen. Indem im Namen der Rationalität widrige 
Hemmnisse überwunden wurden, brach sich fortlaufend eine Ord-
nung Bahn, die zugleich ihr Negativbild als immer neue Schranke 
erzeugte. Mit anderen Worten: Die normalisierende Bedeutung von 
Geld als neutralem Medium wurde durch Differenz aufgebaut.

Die in Teil II untersuchten Situationen fügen sich in einen deut-
lich anderen Verlauf. Nicht symmetrische Ordnung, sondern das ste-
tige Ausnutzen von Unterschieden, die Setzung immer neuer Asym-
metrien, trieb die deutsche Kolonialwährung in Tansania voran. Als 
Infrastruktur des Kolonialismus trug die deutsche Rupie zweifellos 
strukturelle Züge: Über das Steuersystem intervenierte sie weitaus 
tiefer in die Gesellschaften Tansanias, als dies einzelne kommerzielle 
Knotenpunkte taten. Aber das Beispiel der deutschen Rupie deutet 
keineswegs darauf hin, dass es eine Basis für globale Integration 
oder Konvergenz stellte. Vielmehr legt es die grundsätzliche Wider-
sprüchlichkeit von Strukturen nahe. Geld erschien hier weniger als 
ein Tauschmittel nach Menger, denn als ein Zahlungsmittel nach 
Georg Friedrich Knapp: als eine autoritative Setzung. Das koloniale 
Geld wirft ein Schlaglicht auf das Problem der Souveränität. Aber das 
koloniale Beispiel zeigt auch, dass nicht eine einzelne Instanz über 
die Autorität verfügte, das Geldwesen zu bestimmen und damit das 
koloniale Territorium in ein Kräftefeld ihrer Ordnung zu verwan-
deln. Die verschränkte Souveränität, in deren Rahmen die deutsche 
Rupie in Kurs gesetzt wurde – und die im dritten Kapitel zur Sprache 
kam –, wurde allein schon dadurch deutlich, dass die Deutschen der 
Kolonie gar keine eigene Währung aufprägten, sondern diese an die 
indische Rupie anlehnten. Von einem bestimmten Aspekt monetärer 
Souveränität wurde dabei stark Gebrauch gemacht: vom selbstautori-
sierenden Vorgang der Seigniorage, in dem mit der Definitionsmacht 
über das Geld – Geld gemacht wurde. Die Deutsch-Ostafrikanische 
Gesellschaft, die während der ersten Dutzend Jahre das Münzrecht 
besaß, zielte auf die Gewinne aus der Münzprägung, nicht auf die 
Schaffung eines zusammenhängenden Markts in der Kolonie. Später 
fielen dem Kolonialstaat die Profite aus der Seigniorage zu; anfangs 
generierten sie größere Einnahmen als die Zölle und Steuern. Die 
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koloniale Währung ebnete nicht ein, sondern produzierte aktiv Dif-
ferenz. »Unebenheit« trat hier als die treibende Dynamik der Ent-
wicklung, nicht als zu überwindendes Hindernis auf.

Werden die Wirkungen der Währung auf die Gesellschaften 
Tansanias untersucht, was in Kapitel 4 geschah, wird ein Stück der 
Gewalt anschaulich, mit der eine Infrastruktur des Kolonialismus ins 
Werk gesetzt wurde. Über den 1897/98 verfügten Steuerzwang kam 
die Mehrheit der Bevölkerung erst mit der deutschen Rupie in Kon-
takt. Indem der Kolonialstaat der Bevölkerung die Form der an ihn 
zu leistenden Zahlungen diktierte, prägte er ihr seine Währung auf. 
Geld trat hier in seiner Eigenschaft als dingliche Materialität her-
vor. Die Schwierigkeiten, überhaupt an Bargeld zu kommen, stellten 
ein anhaltendes Problem für die Kolonisierten dar, aber auch dem 
Kolonialstaat begegneten logistische Probleme, die Massen an Kup-
fermünzen über Land schleppen zu lassen. Bargeld sorgte für lang-
same Abläufe, und weil es permanent versickerte, da Afrikanerinnen 
und Afrikaner die Münzen aus dem Verkehr zogen, war die mone-
täre Maschinerie des Kolonialismus ständig vom Stillstand bedroht. 
Trotzdem blieb die beschwerliche Langsamkeit des Bargeldes nicht 
der einzige Aspekt, ebenso wenig wie das Geld ausschließlich entwe-
der materielle oder symbolische Eigenschaften aufwies. Denn Afri-
kanerinnen und Afrikaner adaptierten das Geld für ihre Zwecke. Im 
Maji-Maji-Krieg zwischen 1905 und 1907 avancierten die Münzen zu 
einem Medium, das den Aufstand beschleunigen und verbreiten half. 
Aber auch außerhalb der kriegerischen Ereignisse bildete die deut-
sche Rupie eine Schnittfläche zwischen verschiedenen Wertregimes. 
Über verschiedene Markierungen, Einheiten und Bezugssysteme 
hinweg wurde Wert in Speichermedien wie Baumwolle oder Eisen
hacken und langfristige Reichtumsformen wie Vieh übersetzt. Da die 
betreffenden Skalen und Horizonte dabei verschieden waren, stellt 
sich die – in der Geschichtswissenschaft zu wenig reflektierte – Frage, 
wie koloniale Inwertsetzung überhaupt gemessen werden sollte: Die 
Rentabilität der Kolonie, ein vieldiskutiertes Thema im Reichstag, 
lässt sich angesichts der Kluft in den Geldkonzeptionen und -prak-
tiken vor Ort kaum sinnvoll auf eine einzelne Zahl bringen. Ob und 
für wen genau – einzelne Firmen? den imperialen Staat? – die Kolo-
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nien Gewinn oder Verlust einbrachten, wird auch heute noch kontro
vers diskutiert. Die Frage des Mediums Geld selbst – das heißt, die 
Aufwände, welche die Übersetzung in dieses Medium historischen 
Akteuren bereitete – sollte in die Debatte mit einbezogen werden.7 
Während in der klassischen Politischen Ökonomie die unterschied-
lichen Perspektiven, die in monetären Transaktionen zum Zug kom-
men, in einem einzigen Punkt, dem Preis, konvergieren, zeigt das 
koloniale Beispiel, wie die verschiedenen Perspektiven gewaltsam 
kollidierten, auseinandergingen, aufwändig überquert oder gedehnt 
wurden.

Manches, was im kolonialen Ostafrika eine alltägliche Erfah-
rung war, wurde in der Weimarer Inflationszeit plötzlich ebenfalls 
Realität. Es galt, Geld zwischen verschiedenen Notierungsweisen zu 
übersetzen, Kurswerte zu antizipieren, Differenzen auszubeuten und 
Werte zwischen verschiedenen Speicherformen umzuschichten. Teil 
III führte vor, wie solche Umwertungen Gegenstand der Politik in 
neu entstandenen Öffentlichkeiten wurden.

Mit den Preisfestsetzungen, die sie auf den Märkten veranstal-
teten, verlangten städtische Konsumentinnen, mehrheitlich Frauen, 
dass den Kreisläufen der sozialen Reproduktion im Rahmen der Geld- 
und Güterzirkulation Priorität eingeräumt würde. Geld, das Medium 
des Markts, musste auch die Zyklen der sozialen Reproduktion, das 
heißt, die alltägliche Versorgung, die Betreuung und Erhaltung 
gesellschaftlicher Bande moderieren. Darin lag die politische Brisanz 
der Preisproteste. Vor diesem Hintergrund hat Kapitel 5 ausgelotet, 
wie zwischen 1918 und 1923 Preise für Lebensmittel zu einem Kon-
fliktfeld wurden. Preise bildeten nun ein Stückwerk aus kalkulato-
rischen und moralischen Kategorien. Unter veränderten Vorzeichen 
kehrte der Wucherdiskurs in die gesellschaftliche Auseinander
setzung zurück. »Wucher« wurde nun eine generelle Chiffre, mit der 
gesellschaftliche Ungleichheit angeprangert, Gerechtigkeit gefordert 
und Ressentiments entfacht wurden. Als die staatliche Verteilung von 
Gütern zurückgefahren wurde, intensivierten die Behörden das Vor-
gehen gegen den Wucher. In der Krise seiner Zirkulation erwies sich 
Geld als generativ für Feindbilder. Eine signifikante Minderheit der 
Preisproteste waren Pogrome, in denen das fetischisierte Feindbild 
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des »jüdischen Wucherers« zum Anlass für physische Gewalt genom-
men wurde.

Während in einem breiten Spektrum sozialer Unrast die Gleich-
setzung von Dingen und ihrem Geldpreis in Frage gestellt wurde, 
handelten Auseinandersetzungen um Preise nicht nur von quantita-
tiven, sondern auch von qualitativen Dimensionen des Geldes. Unter-
schiede zwischen verschiedenen Geldsorten wurden aufmerksam 
beobachtet, genutzt oder skandalisiert. In Kämpfen um den Geld-
wert, dem Thema des sechsten Kapitels, wurden die asymmetrischen 
Übersetzungen zwischen verschiedenen Speicherformen zum Pro
blem gemacht. Die flüchtige Papierwährung behinderte eine Deckung 
des Staatsdefizits, welche wiederum von Teilen der Arbeiterbewegung 
und Beamten des Reichswirtschaftsministeriums als Voraussetzung 
für die Währungsstabilisierung angesehen wurde. Mit der »Erfassung 
der Sachwerte« propagierten diese Kräfte ein Programm, wertbestän-
dige Speicherformen steuerlich heranzuziehen. Formuliert wurde der 
Vorschlag vor dem Hintergrund der Praxis mancher Industrieller, 
die Kredite aufnahmen, in Sachvermögen investierten, schließlich 
den Kredit in entwertetem Geld zurückzahlten und solcherart aus 
dem Hin und Her zwischen Anlageformen Profit machten. Auf diese 
Weise wurden die unterschiedlichen materiellen Temporalitäten des 
Geldes in der Inflation nutzbar gemacht. Materielle Temporalitäten 
hingen von Messtechniken und Formatierungskonventionen ab, wie 
sie in der Indexierung von Löhnen, der Einführung von Wertmaßen 
wie Roggen und schließlich in der Rentenmark genannten Koppelung 
der Währung an ein Bodenrentenwertpapier zum Tragen kamen. In 
den Debatten, durch welche Formatierungen das Geld definiert wer-
den sollte, stand die Geldhaftigkeit von Geld oder, wenn man so will: 
sein ontologischer Status zur Disposition.

Die »Unebenheit« des Kapitalismus äußerte sich je nach Kontext 
unterschiedlich, mal als Schranke und fortlaufender Fluchtpunkt, 
der nie verschwindet (Teil I), mal als aktiv hergestellte Asymme
trien (Teil II), schließlich als Gegenstand angespannter politischer 
Konflikte (Teil III). Daraus lässt sich eine methodische Schlussfolge-
rung ziehen, die das Denken in historischen Konstellationen betrifft. 
Geschichten des Imperialismus, die verschiedene Schauplätze mit 
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einander in Beziehung setzen, sollten stärker abstrakte und struk-
turelle Interdependenzen herausarbeiten, die die semiotische Reich-
weite der Akteure überstiegen. Und sie sollten, statt eines einseiti-
gen Schwergewichts auf Vernetzung Prozessen der Abkopplung, der 
Herstellung von Asymmetrie und der Nichtverbindung Beachtung 
schenken. Synchronisierung bewirkte immer neue Differenz. Die 
»Unebenheit« des Imperialismus liegt genau in solcher widersprüch-
licher Verschränkung von Handfestem mit Abstraktem und von 
Angleichung mit Abkoppelung. Strukturen können so als Muster 
nichtintendierter Folgen verstanden werden, die sich überhaupt erst 
durch ihre Widersprüchlichkeit konstituieren. Eine solche Perspek-
tive ermöglicht es, in der Geschichtswissenschaft komplexere Kausal-
verhältnisse zu erproben, die sich nicht nur auf einzelne, beobacht-
bare Interaktionen beschränken, ohne dabei den Strukturen einen 
Kern oder ein Ziel zuzuschreiben.

Wird die Unebenheit des Imperialismus aus einer derartigen Per-
spektive betrachtet, dann wirft etwa der ostafrikanische Schauplatz 
Aspekte auf, die auch für eine Geldgeschichte in Europa bedeutsam 
sind. Zum einen traten in der Kolonialwährung Force und Fragili-
tät zugleich in Erscheinung, zum anderen waren die währungs
politischen Experimentierfelder der Kolonien folgenreich für das 
20. Jahrhundert. Die Anbindung der kolonialen Währung an die 
Goldwährung der Metropole, wie sie ab 1893 im British Empire be
gonnen und kurz darauf vom deutschen Kolonialismus kopiert wor-
den war, bedeutete die Einführung eines Golddevisenstandards. Der 
zeitweilige Kolonialbeamte John Maynard Keynes hatte in seinem 
ersten Buch Indian Currency and Finance aus dem Jahr 1913 das 
indische Währungsarrangement gelobt.8 Indem sie Devisen eines 
Goldlandes statt Gold selbst als Reserven hielten, hätten diese Län-
der die Vorteile einer günstigeren lokalen Währung und gleichzeitig 
stabile Wechselkurse.9 Keynes sah darin ein ideales Währungssystem 
der Zukunft, »the ideal currency of the future.«10 In der Zwischen-
kriegszeit wurde die Rückkehr zum Gold in Form eines Golddevi-
senstandards umgesetzt, bis das System in der Weltwirtschaftskrise 
wieder zusammenbrach.11 Mit dem Abkommen von Bretton Woods 
sollte ab 1944 erneut ein Golddevisenstandard im Weltmaßstab ein-
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geführt werden; unter ganz anderen Bedingungen, so muss man hin-
zufügen, und ganz gegen Keynes’ Intentionen, der den Dollar nicht 
als Weltwährung sehen wollte.12

Gleichermaßen heterogene und zusammenhängende Räume, 
durch die hindurch Währungsarrangements abgestufte Verbindun-
gen legten, bestanden auch im 20. Jahrhundert. Allerdings wurden 
die Kräfteverhältnisse dabei neu strukturiert. Auf Carl Menger, für 
den das liberale Imperium der Habsburger eine Ermöglichungs
bedingung seiner Theorie dargestellt hatte, folgten in der übernächs-
ten Generation der Österreichischen Schule Ludwig von Mises und 
Friedrich August von Hayek, die ihre Aufgabe darin sahen, nach der 
Auflösung des Habsburgerreichs neue Regulierungsformen für den 
internationalen Kapitalismus einzurichten.13 Das sind Beispiele, wie 
die zu Beginn des »langen« 20. Jahrhunderts stattfindenden Konflikte 
um das gesellschaftliche Medium Geld eine Grundlage für spätere 
Entwicklungen gelegt haben.

Was im gesamten Zeitraum durchgängig, aber in ständig wech-
selnder Ausformung vorkam, ist die enge Verschränkung zwischen 
monetärer Souveränität und Konzepten von »Rasse«. Immer wieder 
neu wirkten Vorstellungen von »Rasse« durch die einzelnen unter-
suchten Konstellationen hindurch. Geld ist hier nicht als farblose 
Größe, sondern in Begriffen rassistischer Hierarchie aufgetreten. 
Gewöhnlich wird Geld als universalisierende Kraft verstanden, weil 
das allgemeine Äquivalent qualitativ Verschiedenes in rein quanti-
tative Unterschiede verwandelt. Doch wenn Geld in seiner Media-
lität zum Problem wurde, wirkte es als partikularisierende Kraft. 
Wo statt eines alleingültigen Maßstabs verschiedene Wertmaße 
auftraten, wurde das Medium geformt durch – und war generativ 
für – rassistische Differenz. Auch in Bezug auf die anhaltenden, aber 
sich wandelnden Vorstellungen über »Rassen«, mit denen die hier 
untersuchten Konzeptualisierungen des Geldes einhergingen, gilt 
das methodische Postulat, stärker abstrakte und strukturelle Inter
dependenzen zu einem Analysegegenstand zu machen. Fetischisie-
rung, wie sie im Feindbild des jüdischen Wucherers und des indischen 
oder omanischen Händlers zutage trat, ist ein abstrakter Prozess mit 
praktischen, gewalttätigen Resultaten. Fetischisierungen fanden statt, 
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wenn ein soziales Verhältnis, Geld, nicht in seiner gesellschaftlichen 
Bedingtheit, sondern als selbstständiges Ding genommen und fantas-
matisch zu einer feindselig wirkenden Kraft belebt wurde. Momente, 
in denen die Wertmaßstäbe beweglich geraten waren und aufeinan-
dertrafen, erwiesen sich als empfänglich für Fetischisierung, weil in 
solchen Momenten die Frage, wie monetärer Wert in der Gesellschaft 
formuliert werden sollte, häufig überraschende, manchmal spektaku-
läre und stets nur provisorische Antworten fand.

Die »Verschiedenheit des Tempos« im Gang der Kapitalakkumu-
lation, von der Luxemburg schrieb, lässt sich abschließend auf die 
divergierenden Temporalitäten beziehen, die in den Konflikten um 
die Maßstabssetzung des Geldes zum Ausdruck kamen. Die ver-
schiedenen Zeitskalen, die in den hier untersuchten Konstellationen 
kollidierten, bewirkten unterschiedliche Temporalitäten des Geldes: 
Der »Wucher«, mit dem Geld aus den Fugen geriet – es gleichsam 
überwucherte; die Arbitrarität der Zeitreihen, die es Carl Menger 
zufolge bei der Einführung des österreichischen Goldstandards zu 
bedenken galt; die Langsamkeit des Bargeldes, die dem kolonialen 
Projekt in Ostafrika gleichermaßen Druck verlieh wie sie diesem Pro-
bleme bereitete; der gezielte Einsatz im Tempo der Geldentwertung, 
mit dem in der Inflationszeit der Wert zwischen verschiedenen Ver-
mögensbeständen verschoben wurde.

Die »Verschiedenheit des Tempos« in der Kapitalakkumulation 
betraf für Luxemburg die mehrfache Stellung des Geldes in den 
Gesellschaften: Da das Geld Kräfteverhältnisse vermittelte, war seine 
Form konfliktbeladen und von widersprüchlichen Anforderungen 
geprägt. In bestimmten Momenten trat dies offen zutage, in Momen-
ten nämlich, in denen Geld nicht als transparentes und homogenes 
Medium fungierte. Dann erwiesen sich die Übersetzungsprozesse 
monetärer Transaktionen als ereignishaft. Sie bedeuteten keinen 
abschließenden Transfer von einer Einheit zu einer anderen, sondern 
mit ihnen trat etwas Neues in die Welt. Der Konfliktmoment, wenn 
verschiedene Maßstäbe aufeinandertrafen, erwies sich als genera-
tiv. Für eine historische Untersuchung hat das die heuristische Wir-
kung, dass dann die Abstraktionen, die das Geld im Zeitalter des 
Imperialismus verkörperte, in einer konkreten Gestalt zutage treten, 
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das heißt, als Zusammenhang einer Vielzahl an Bestimmungen in 
Erscheinung kommen. Zum einen wird deutlich, wie die Abstraktio-
nen des Geldes gebunden waren an bestimmte Orte, an denen sie ent-
standen, und an einzelne Eingriffe, durch die sie hervorgebracht wur-
den. Der Moment, in dem Geld kein unproblematisches allgemeines 
Äquivalent darstellte, wirft ein Schlaglicht auf diesen Prozess: Dann 
kommt das Gerüst zum Vorschein, mit dessen Hilfe Abstraktionen 
sich überhaupt erst aufbauten. Zum anderen werden so die Wirkun-
gen sichtbar, die Geld entfaltete, wenn es als abstrakte Kraft Lebens-
welten bevölkerte. Abstraktionen traten dann nicht als Verallgemei-
nerung, sondern als spezifische Macht auf. Abstraktionen bedeuten 
hier kein Wegfallen von Besonderheiten, sondern deren Gestaltung. 
Sind beide Seiten im Blick, trägt eine ausschnitthafte Geschichte des 
Geldes zu einer konkreten Geschichte gesellschaftlicher Abstrak
tionen bei.
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