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Joachim Scholtyseck

Einfihrung

genen Jahrhunderten von herausragenden Ereignissen und wegweisenden
Entscheidungen wirtschaftlicher Natur wesentlich beeinflusst. In der vorlie-
genden, fiir einen breiten Leserkreis verfassten Aufsatzsammlung wird anhand solcher
—ausgewihlter —>Schliisselereignisse« der Verlauf der deutschen Banken- und Finanzge-

D ie Entwicklungsgeschichte des deutschen Bankwesens wurde in den vergan-

schichte illustriert. Der Begriff »Schliisselereignisse« ist bewusst gewihlt. Gemeint sind
entweder herausragende Beispiele fiir allgemeine Entwicklungen (wie die Griindung
der Commerz- und Disconto-Bank 1870 fiir die Ausbildung des deutschen Aktien- und
Universalbanksystems oder das Ende des Hauses Mendelssohn 1938 fiir die >Arisierung:
jidischer Banken im »Dritten Reich¢). Ein nicht unerheblicher Teil der Beitrige fillt
unter diese Kategorie. Andererseits handelt es sich jedoch — sogar in der iiberwiegenden
Zahl der Beitrige — um »Weichenstellungen« fiir die mittel- bis langfristige Zukunft
(wie beim Preufischen Sparkassenreglement 1838 fiir die Entwicklung der kommunalen
Sparkassen oder der Bankenkrise von 1931 fiir die staatliche Bankenregulierung). Diese
»Weichenstellungen< haben natiirlich ihrerseits spezifische Ursachen und Hintergriinde.
In ihnen biindelt sich stets eine Vielzahl zuriickliegender Vorginge, Erfahrungen und
Uberlegungen — auch aus dem internationalen Umfeld. Eine herausgehobene Position
nehmen sie vorwiegend dadurch ein, dass wichtige Strukturmerkmale des deutschen
Geld- und Bankensystems in ihnen besonders sichtbar angelegt waren oder durch sie
ausgelost wurden.

Jeder Beitragstitel spiegelt das Programm des Sammelbandes: Die Uberschrift nennt
das beispielhafte bezichungsweise Weichen stellende Ereignis, der Untertitel verweist
auf die hierdurch illustrierte oder ausgeldste Entwicklung. Der Schwerpunke jedes Bei-



DIETER LINDENLAUB / CARSTEN BURHOP / JOACHIM SCHOLTYSECK

trags soll dabei auf diesen allgemeinen Erscheinungen und Folgeentwicklungen liegen,
weniger jedoch auf den beispielhaften und auslésenden Ereignissen selbst. Der Auf-
bau der Beitrige bedient somit ein doppeltes Interesse: Wer vorrangig an historischen
Einzelereignissen interessiert ist, kommt durch die Darstellung ihrer Beispielhaftigkeit
bezichungsweise ihres lang wihrenden Nachhalls zu einer neuen Einschitzung ihrer
Bedeutung. Wem es vor allem auf Einsichten in allgemeine Erscheinungen, langfris-
tige und gegenwirtige Strukturen oder theoretische Zusammenhinge ankommt, findet
in den Titel gebenden Ereignissen entweder anschauliche Belege fiir die allgemeineren
Hypothesen oder erkennt im Blick auf linger zuriickliegende »Weichenstellungens, wie
dauerhaft (und damit fiir allgemeine Einsichten umso relevanter) die Problemlagen wa-
ren und sind — bezichungsweise wie hartnickig diese »Weichenstellungen« (im Sinne
der Theorie der Pfadabhingigkeit) fortleben, obwohl sich die Problemlagen geindert
haben. In beiden Fillen, so lautet die Hoffnung der Autoren und Herausgeber, wird der
Blick fiir die zugrundeliegenden Problemlagen geschirft.

Die Beitrige sind — entsprechend dem Zeitpunke der Schliisselereignisse — in
chronologischer Folge gereiht. Das Panorama ist iiber die Jahrhunderte hinweg weit
gespannt: Es reicht vom Grofikredit der Fugger an das Haus Habsburg 1488 bis zur
jingsten Finanzkrise der Jahre 2007 bis 2009. Der Leser kann sich auf diese Weise —
abgesehen von der Moglichkeit, beliebige Einzelvorginge niher zu betrachten — leicht
von Epoche zu Epoche vorarbeiten. Aber der Band erlaubt ihm auch eine griindliche
Information iiber die zentralen Sachgebiete der Geld- und Bankengeschichte.

Diese Einleitung dient vor allem der Orientierung dariiber, wie die verschiedenen
Sachgebiete durch die Aufsitze des Sammelbandes reprisentiert werden:

—  Ein erstes Schlaglicht auf die GELD- UND NOTENBANKGESCHICHTE wirft das Kapi-
tel 2. Oliver Volckart legt dar, wie in der Reichsmiinzordnung von 1559 fehlender
politischer Kooperationswille und fragmentierte Silbermirkte eine tragfihige Wah-
rungsvereinheitlichung in Deutschland verhindert haben — eine Wihrungsverein-
heitlichung, die erst nach der Reichsgriindung 1871 gelang. — Der Geldbedarf der
wachsenden Wirtschaft konnte mit dem knappen Miinzgeld nicht befriedigt wer-
den. Zum Miinzgeld traten daher Buchgeld und Papiergeld, dieses schliellich vor
allem in der Form von Banknoten. Kapitel 3 (Markus A. Denzel) zeigt, wie es der
1619 errichteten Hamburger Bank gelang, tiber zweieinhalb Jahrhunderte mit einer
stabilen, auf Silber basierten Buchgeldwihrung Hamburg als bedeutenden Han-
dels- und Finanzplatz voranzubringen. — Kapitel 5 (Andreas Thier) schildert, wie
mit der Kéniglichen Giro- und Lehnbanco in Preuflen 1765 die Banknotenemission
zogerlich begann und mit ihrem Nachfolger, der Preuf8ischen Bank, zu festen staat-
lich kontrollierten Regeln fand. — Kapitel 12 (Dieter Ziegler) verfolgt, wie nach der
Reichsgriindung aus der Preuflischen Bank 1875 die Reichsbank entstand; fortan
hatte Deutschland eine Zentralnotenbank und — zunichst (mit Unterbrechung)
fast sechs Jahrzehnte in Gestalt einer mit Gold gedeckten Papierwihrung — eine
einheitliche Wihrung. — Infolge der beiden Weltkriege kam es jeweils zu Zerriit-
tungen des Wihrungssystems, deren zweite mit der Wihrungsreform und der Er-
richtung der Bank deutscher Linder 1948 iiberwunden wurde. Mit ihnen waren
diejenigen Elemente angelegt, welche die stabilititsorientierte deutsche Geldpolitik



der nichsten 5o Jahre bestimmten und anschliefSend auch die Konstruktionsmerk-
male der Europiischen Zentralbank wurden (Kapitel 22, Dieter Lindenlaub). — Fiir
die Wiedergewinnung der vollen Konvertibilitit der neuen D-Mark-Wihrung, also
auch im Kapitalverkehr, war das Londoner Schuldenabkommen von 1953, das die
deutschen Auslandsschulden auf einen tragfihigen Betrag reduzierte, ein Schliisse-
lereignis (Kapitel 24, Joachim Scholtyseck). — Ganz anders als in der Bundesrepub-
lik war die Situation in der DDR, deren Zentralbank nicht nur fiir die Geldversor-
gung zustindig, sondern auch — in Abhingigkeit von staatlichen Planvorgaben — als
Geschiftsbank titig war. Ausgangspunkt dieses einstufigen Banksystems war die
Errichtung der Deutschen Emissions- und Girobank 1948 (Kapitel 23, André Stei-
ner). — Die 1990 wiedervereinigte deutsche Wihrung machte 1999 dem Euro Platz.
Kapitel 31 (Otmar Issing) behandelt dessen Einfithrung und erortert die Probleme,
mit denen eine gemeinsame Wihrung konfrontiert ist, wenn einer Geldpolitik mit
Unabhingigkeits- und Stabilititsanspruch instabile éffentliche Finanzen und infle-
xible Arbeitsmirkte gegeniiberstehen.

Das hervorstechende KREDITGESCHAFT DER >BANKIERS¢ IM VORINDUSTRIELLEN IG.
BIS 18. JAHRHUNDERT war die Staatsfinanzierung. Mark Hiberlein schildert in Ka-
pitel 1 den Grof3kredit der Fugger im Jahre 1488 als Ausgangspunkt fiir die Finanz-
bezichungen, die tiber mehr als ein Jahrhundert den grofen siiddeutschen Handels-
hiusern ein gewinnbringendes Geschift und dem friithmodernen Staat eine gewisse
finanzpolitische Stabilitdt brachten. — Kapitel 4 (Peter Rauscher) beschreibt am
Beispiel des Aufstiegs und des Falls des Samuel Oppenheimer und des Ruben Elias
Gomperz im Jahre 1697, mit welchen Gewinnchancen, aber auch mit welchen Risi-
ken die Hofjuden im spiten 17. und im 18. Jahrhundert die Finanzierungsfunktion
fiir den Fiirstenstaat iibernahmen. — Gegen Ende des 18. Jahrhunderts trat die staat-
liche Kreditfinanzierung in ein neues Stadium ein: Die Bankiers wandelten sich
von Kreditgebern zu Kreditvermittlern. Das Instrument, mit dem diese Banken
den Kapitalmarke fiir den Staatskredit 6ffneten, war die auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibung — bis heute das vorherrschende Finanzierungsinstrument
der 6ffentlichen Hand; seine revolutionire Einfiihrung auf dem Frankfurter Kapi-
talmarke ist Gegenstand des Kapitels 6 (Hans-Peter Ullmann).

Die ENTWICKLUNG DER (GESCHAFTSBANKEN — UND DES KREDITSEKTORS ALS (GAN-
ZEM — SEIT DER SICH AUSBREITENDEN INDUSTRIALISIERUNG MITTE DES 19. JAHRHUN-
DERTS prisentiert der Sammelband in denjenigen Beitrigen, die Schliisselereignisse
aus der Geschichte ihrer Geschifts- und Machtstrukeur thematisieren. Die typische
deutsche Grofibank ist Aktienbank und sie ist Universalbank, die das Einlagen- und
Kreditgeschift ebenso wie das Wertpapiergeschift betreibt; sie wird hier am Beispiel
einer ihrer frithesten Griindungen, derjenigen der Commerz- und Disconto-Bank
im Jahr 1870, dargestellt (Kapitel 11, Carsten Burhop). — Einer ihrer bedeutendsten
Geschiftszweige, das Auslandsinvestitions- und -kreditgeschift, kommt mit dem
Bagdadbahn-Engagement der Deutschen Bank zur Sprache — ein Beispiel fiir die
finanzielle Globalisierung und multinationale Bankenkooperation im Zeitalter des
Imperialismus (Kapitel 13, Boris Barth). — In Kapitel 17 arbeitet Carl-Ludwig Holt-
frerich die Strukturverinderungen heraus, die das Jahrhundertereignis der groffen
Inflation wihrend der Jahre 1914 bis 1923 im deutschen Kreditgewerbe zur Folge

EINFUHRUNG
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hatte; besonders das langfristige Passiv- und Aktivgeschift brach massiv ein und be-
lastete diejenigen Kreditinstitute, die es betrieben (zum Beispiel die Sparkassen und
die Hypothekenbanken), nach der Inflation mit lang wihrendem Regenerationsbe-
darf. — Die spektakulire Fusion der beiden Groflbanken Disconto-Gesellschaft und
Deutsche Bank im Jahre 1929 war der vorliufige Hohepunkt einer um die Jahrhun-
dertwende einsetzenden Konzentrationsbewegung der Aktienkreditbanken. Das
Kapitel 18 (Paul Thomes) beschreibt sie als Antwort auf Finanzbedarf, Kostendruck
und industrielle Konzentration seit der Wihrungsreform 1923/24. — Das »Dritte
Reich« setzte 1934 an die Stelle der Interessenvertretungen des Kreditgewerbes die
vom Reichswirtschaftsministerium kontrollierte Reichsgruppe Banken. Kapitel 21
(Harald Wixforth) schildert, wie fortan die Kreditinstitute ihre Geschiftspolitik —
in Richtung auf Finanzierung von Vierjahresplan und Riistung sowie auf Konfiska-
tion und Verwertung jiidischen Vermégens — neu ausrichteten. — Die strukturellen
Wirkungen der >Arisierungc jiidischen Eigentums auf die deutsche Kreditwirtschaft
sind Thema des Kapitels 20 (Ingo Kohler). Ausgehend von der Ubertragung des
Bankgeschifts Mendelssohn auf die Deutsche Bank 1938 entwickelt Kéhler die
These, dass die Verdringung der jiidischen Bankiers im >Dritten Reich« den Privat-
banksektor in Deutschland auf Dauer marginalisiert hat. — Der Strukturwandel im
Kreditsektor nach dem Zweiten Weltkrieg ist das Thema der Kapitel 25 und 26: Ralf
Ahrens erértert die Rezentralisierung der drei Filialgroffbanken (1957/58), die nach
dem Krieg von den westlichen Alliierten zerschlagen worden waren. Diese Rezent-
ralisierung bekriftigte die vor dem Krieg gewachsene Bankenkonzentration; sie ver-
deckte aber ebenso wenig wie die fortgesetzte Debatte iiber die Macht der Banken,
dass die GrofSbanken an gesamtwirtschaftlicher Bedeutung verloren. Dies gilt auch,
wenn man beriicksichtigt, dass die grofSen Universalbanken sich seit 1956/59 dem
Kleinkredit und dem Investmentsparen zuwandten und damit — im Wettbewerb
mit Sparkassen und Genossenschaftsbanken — zu Banken fiir jedermann wurden;
diese Erweiterung der Geschiftstitigkeit ist Gegenstand des Kapitels von Johannes
Bihr. — Ein letztes Kapitel dieses Themenkreises (Kapitel 32, Stefan Schmid) greift
noch einmal einen Aspekt der finanziellen Globalisierung auf. Am Beispiel der Fu-
sion von HypoVereinsbank und UniCredit im Jahre 2005 erdrtert es die Bedin-
gungen, unter denen traditionelle internationale Markteintritts- und Marktbear-
beitungsstrategien in der jiingsten Zeit durch grenziiberschreitende Akquisitionen
und Fusionen erginzt wurden.

Eine bedeutende Sonderrolle im deutschen Kreditsektor spielt traditionell der Hy-
POTHEKARKREDIT. Vor der industriellen Revolution war Bankkredit — neben dem
Staatskredit — vor allem Hypothekarkredit auf den lindlichen Grundbesitz. Der
vorliegende Band erortert den Hypothekenkredit, indem er zwei Wegmarken he-
rausgreift: Die erste bildet das Jahr 1864, in dem die 1835 gegriindete Bayerische
Hypotheken- und Wechsel-Bank den Pfandbrief einfiihrte. Der Pfandbrief ermég-
lichte dem Hypothekarkredit die Refinanzierung auf dem Kapitalmarkt und wurde
ein deutsches Erfolgs- und Exportprodukt (Kapitel 10, Elke Pfniir). — Pfandbrief-
gliubiger und Hypothekenschuldner genossen — im 6ffentlichen Interesse — fortan
den besonderen Schutz des Gesetzgebers. Wegweisend wurde hier das Hypotheken-
bankgesetz von 1899 (Kapitel 15, Thomas Hartmann-Wendels).



Charakteristisch fiir das deutsche Bankensystem sind bekanntlich seine »)Drer Siu-
LEN« — drei Institutsgruppen, deren Geschiftstitigkeiten sich urspriinglich deutlich
voneinander abhoben, sich aber im letzten Drittel des 20. Jahrhunderts zunehmend
vermischten: Neben den privaten Banken (Aktienbanken und Privatbankiers; ur-
spriinglich vor allem titig im Groflkredit-, Emissions- und Wertpapiergeschift)
stehen die o6ffentlich-rechtlichen Sparkassen (Einlagen-, Hypothekar- und Kom-
munalkredit) und die auf dem Selbsthilfegedanken beruhenden Genossenschafts-
banken (kurz- bis mittelfristige Kredite fiir Landwirtschaft und Gewerbe).

Die Sparkassen verdanken den Anstof§ zur Ausgestaltung ihres 6ffentlich-rechtli-
chen Status dem Preufischen Sparkassenreglement von 1838, den Impuls zur Ent-
wicklung ihres Finanzverbundes der Verleihung der passiven Scheckfihigkeit im
Jahre 1908. Kapitel 7 (Thorsten Wehber) beschreibt — unter Bezug auf das preufii-
sche Reglement — die Entwicklung der kommunalen Sparkassen bis zur Banken-
krise 1931, als die Sparkassen die Gewihrtrigerhaftung der Kommunen erhielten.
— Kapitel 16 (Christian Dirninger) schildert, wie sich die Sparkassen unter dem Ein-
fluss des bargeldlosen Zahlungsverkehrs zum — 1931 nachhaltig verankerten — drei-
stufigen Verbundsystem entwickelten. — Kapitel 33 (Hans-Peter Burghof) diskutiert
die Wirkungen, die das Auslaufen der Gewihrtrigerhaftung 2001/05 auf den Wett-
bewerb zwischen den Institutsgruppen hatte: Den Sparkassen gingen Wettbewerbs-
vorteile bei den Einlagensicherungs- und Refinanzierungskosten verloren, wihrend
den (privaten) Grofibanken die implizierte Staatsgarantie erhalten blieb.

Anders als die Konsumgenossenschaften sind die KREDITGENOSSENSCHAFTEN eine
originir deutsche Entwicklung. Der vorliegende Band beleuchtet in drei Beitrigen
verschiedene Stringe dieser Sonderentwicklung. Kapitel 8 (Peter Gleber) stellt die
Geschichte der gewerblichen Kreditgenossenschaften bis zum Ende der 1960er-
Jahre dar. Ausgangspunke ist die Griindung der Oehringer Privatspar- und Leih-
Kasse 1843, der iltesten selbststindigen Kreditgenossenschaft der Welt. — Timothy
Guinnane erortert in Kapitel 9 systematisch verschiedene Funktionsbedingungen
aller — vor allem aber der lindlichen — Kreditgenossenschaften im 19. Jahrhundert.
Ausgangspunkt ist — mit der Griindung der ersten Raiffeisenkassen — der Eintritt
des Genossenschaftskredits in den lindlichen Raum im Jahre 1864. — Dem Neben-
einander der unterschiedlich ausgerichteten gewerblichen und landwirtschaftlichen
Genossenschaften machten der Wettbewerbsdruck und Konsolidierungsbedarf der
1960er-Jahre ein Ende. Kapitel 28 (Bernd Kubista) beschreibt den Zusammen-
schluss im Jahre 1972 und bilanziert den anschlieSenden Markterfolg der Kreditge-
nossenschaften als Ergebnis auch dieser Neuordnung,.

Der Staat sah sich in den letzten 8o Jahren immer wieder veranlasst, in das Kredit-
wesen einzugreifen. Vorrangiges Ziel der REGULIERUNG war es, das Finanzsystem
gleichzeitig stabil und leistungsfihig zu erhalten. Der Sammelband greift zur Illust-
ration dieses Prozesses drei Vorginge heraus: Die Zahlungsunfihigkeit bedeutender
Kreditinstitute in der Bankenkrise von 1931 fithrte nicht nur zu massiven staatli-
chen Stiitzungsmafinahmen, sondern 1934 auch zu einem ersten den gesamten Kre-
ditsektor umfassenden, bis heute nachwirkenden Regulierungsgesetz; es enthielt
grundlegende Publizititsvorschriften und erméglichte der Aufsichtsinstanz, Eigen-
kapital- und Liquiditdtsrichtlinien zu erlassen (Kapitel 19, Albert Fischer). — Eine

EINFUHRUNG
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Weichenstellung in Richtung Deregulierung bedeutete es indessen, als 1967 die
bankaufsichtlichen Fixierungen der Soll- und Habenzinsen aufgehoben wurden,
die das Kreditwesengesetz von 1961 (in Nachfolge des Gesetzes von 1934) ermdg-
licht hatte; die Kreditinstitute konnten in Preiskalkulation und Absatzstrategie in
Wettbewerb miteinander treten (Kapitel 27; Stephan Paul). — Einen Sprung vor-
wirts wiederum machte die Bankenregulierung mit dem — durch verlustreiche De-
visenspekulationen ausgelosten — Konkurs der Herstatt-Bank im Jahre 1974. Dieser
wurde Anlass fiir den Ausbau der Einlagensicherungssysteme und Eigenkapital-
vorschriften und gab den Anstof§ fiir weitreichende internationale bankaufsicht-
liche Regelungen (Kapitel 29; Bernd Rudolph). — Eine neue Verschirfung erhielt
die Bankaufsicht schlieSlich durch die Finanzkrise der Jahre 2007 bis 2009, deren
Ursachen, Transmission und Folgen in Kapitel 34 (Bernd Rudolph) thematisiert
werden.

— Die Kapitalvermittlung, das heifSt der Wertpapierhandel an deutschen BORsEN,
kommt schlief$lich mit zwei Wegmarken zur Sprache: Richard H. Tilly erortert in
Kapitel 14 das viel diskutierte und als »Jahrhundertgesetzc apostrophierte Borsenge-
setz des Jahres 1896, das tatsichlich weitreichende Regelungen zur Bérsenaufsicht
enthielt, wenn es auch auf den Kapitalmarke vor dem Ersten Weltkrieg nur be-
grenzte Wirkungen hatte. Ausloser (aber nur ein solcher) der Borsenreform war der
Zusammenbruch des Bankhauses Hirschfeld & Wolff im Jahre 1891. — Der Weg der
deutschen Wertpapierborsen zur gegenwirtigen Weltgeltung ist Thema von Kapitel
30 (Hartmut Schmidt); die Weichen dazu stellten die Griindung der vollelektro-
nischen Deutschen Terminbérse im Jahre 1988 und der Deutschen Bérse AG als
Dachinstitut im Jahre 1992.

Mit diesen Ausfithrungen sollte deutlich geworden sein, dass die deutsche Geld-, No-
tenbank- und Bankengeschichte exemplarisch in prignanten und damit tiberschaubaren
Aufsitzen prisentiert werden soll. Sie riicken anhand konkreter historischer Vorginge
bedeutende allgemeine Entwicklungen ins Licht und srote Fidenc halten sie tiber die
Epochengrenzen hinaus zusammen. Die Verbindung von konkretem und allgemeinem
Wissen — in portionierter und doch griindlicher Darstellung auf dem aktuellen For-
schungsstand — soll das Buch nicht nur fiir den Spezialisten, sondern auch fiir einen
breiten Leserkreis attraktiv machen. Wir hoffen, dass dies alles in allem gelungen ist.



Mark Haberlein

[1]

Die Fugger’sche Anleihe von 1488

Handelskapital, furstliche Privilegien und der Aufstieg
der stiddeutschen Kaufmannsbankiers

a. Der GroBkredit von 1488: Anlass und Organisation

Mit der Anleihe von 1488 beginnen die groff dimensionierten, langfristig angelegten
Darlehen der Fugger und anderer stiddeutscher Handelshiduser an das Haus Habsburg.
Fiir mehr als ein Jahrhundert trugen diese Kredite dazu bei, die strukturelle Schwiche
des frithmodernen Staates auf finanziellem Gebiet zu iiberbriicken. Damit war der Auf-
stieg der siiddeutschen Kaufmannsbankiers, die sich im Gegenzug fiir ihre Darlehen
lukrative Einnahmequellen ihrer fiirstlichen Schuldner sicherten, eng verzahnt. Diese
Entwicklungen stehen im Mittelpunkt des vorliegenden Beitrags. Zunichst beschreibt
er (Abschnitt a) Umstinde und Ausgestaltung des Fugger’schen Kredits von 1488. Daran
anschlieffend richtet er den Blick auf die Finanzierungstitigkeit der Fugger fiir europi-
ische Monarchien (Abschnitt b). Der letzte Abschnitt ¢ schlieSlich erdrtert die Risiken,
die mit diesen Anleihegeschiften verbunden waren und die auf lingere Sicht zum Riick-
zug der siiddeutschen Handelshiuser aus ihnen fiihrten.

Am 9. Juni 1488 schlossen der Augsburger Kaufmann Ulrich Fugger und seine Brii-
der mit der Tiroler Regierung einen Vertrag, in dem sie sich bereit erklirten, Erzherzog
Sigismund »dem Miinzreichen« 150.000 Gulden vorzustrecken. Bis zum 11. November,
dem Tag des Heiligen Martin, sollten die Fugger monatlich 5.ooo Gulden, insgesamt
also 30.000 Gulden, vorschiefen; danach sollten die monatlichen Zahlungen auf 10.000
Gulden steigen. Fiir die ab dem Martinstag 1488 vorgestreckten 120.000 Gulden sicher-
ten sich die Fugger die gesamte Ausbeute des in Schwaz im Inntal gebrannten Silbers
zu einem Preis von acht Gulden je Mark Silber (1 Mark = 0,281 kg). Davon waren fiinf
Gulden an die Produzenten zu entrichten, wihrend der so genannte Vorteil des Lan-
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desherrn in Hohe von drei Gulden je Mark der Riickzahlung des Darlehens diente. Es
mussten also 40.000 Mark (11,24 t) Brandsilber geliefert werden, um die Schuld bei den
Fuggern zu tilgen. Allerdings verpflichteten sich die Fugger zugleich, wochentlich 200
Mark Silber in die landesherrliche Miinze in Hall einzuliefern, sodass eine Produktions-
menge von 50.400 Mark (14,16 t) Silber zur Tilgung der Anleihe vonnéten war. Tatsich-
lich zahlten die Fugger im Jahre 1489 fast 122.000 Gulden an Erzherzog Sigismund und
lieferten 12.785 Mark Silber in die Haller Miinze ein.!

Dass Handelsgesellschaften mit der Tiroler Regierung solche kombinierten Dar-
lehens- und Silberlieferungsvertrige abschlossen, war prinzipiell nichts Neues: Bereits
1456 hatte die Augsburger Meuting-Gesellschaft Erzherzog Sigismund, der fiir seine
aufwendige Hofhaltung und kostspielige Reprisentation bekannt war, 35.000 Gulden
vorgestreckt und sich dafiir Silber aus den Tiroler Gruben zum Preis von 7% Gulden
je Mark zusichern lassen. 1485 lichen die Briider Ulrich, Georg und Jakob Fugger dem
stets geldbediirftigen Landesherrn erstmals 3.000 Gulden, fir die der Tiroler Gewerke
(Bergbauunternehmer) Christian Ténzl angewiesen wurde, ihnen r.000 Mark Silber zu
liefern. Dieser ersten Vereinbarung folgten im Herbst 1487 und Friihjahr 1488 weitere
Darlehen. Andere Gesellschaften wie die Baumgartner von Kufstein streckten dem Erz-
herzog in dhnlicher Weise Gelder vor.* In den Achtziger- und Neunzigerjahren des 15.
Jahrhunderts investierten auch die Augsburger Baumgartner, Herwart und Gossembrot
sowie die Memminger Vohlin ins Tiroler Metallgeschift.3

Neuartig war indessen die Groflenordung der Fugger'schen Anleihe: Gegeniiber
fritheren Darlehen der Fugger an Erzherzog Sigismund, die sich in einer Gréflenord-
nung von einigen Tausend Gulden bewegten, stellt der 150.000-Gulden-Kredit vom
Juni 1488 einen Quantensprung dar. Diese massive Ausweitung des Finanzgeschifts ist
vor dem Hintergrund des stark gestiegenen Geldbedarfs zu sehen, den der Krieg Sigis-
munds gegen die Republik Venedig mit sich brachte. Die kriegerischen Auseinander-
setzungen fiithrten einerseits zur Verdringung venezianischer Kaufleute und Investoren
aus Tirol, sodass sich die Regierung in Innsbruck nach anderen Geldgebern umsehen
musste. Andererseits war dieser Krieg fiir Sigismund ein finanzielles Debakel: Im Frie-
densschluss vom November 1487 musste sich der Erzherzog verpflichten, 100.000 Gul-
den als Entschidigung fiir venezianische Kaufleute und Unternehmer zu zahlen, deren
Giiter wihrend der Auseinandersetzungen konfisziert worden waren. Einen Teil dieser
Summe schossen der erzherzogliche Rat und Bergbauunternehmer Antonio Cavalli und
Jakob Fugger vor und wurden dafiir auf Tiroler Silber verwiesen.*

Obwohl die Handelsgesellschaft der Briider Ulrich, Georg und Jakob Fugger noch
in den 1490er-Jahren unter dem Namen des iltesten Bruders, des 1441 geborenen Ulrich,
firmierte, ist sich die Forschung einig, dass der jiingste der Briider, der 1459 geborene
Jakob, die treibende Kraft hinter dem Einstieg ins Tiroler Montan- und Finanzgeschift
war. SchliefSlich war Jakob, der bereits als 14-jihriger 1473 in Venedig nachweisbar ist,’
innerhalb der Firma fiir die Handelsbeziehungen auf der Achse Augsburg — Innsbruck
— Venedig zustindig und kannte sowohl das Tiroler Revier — die Bergwerke im Inntal,
insbesondere die Schwazer Stollen, waren damals die ergiebigsten in ganz Europa —
als auch die italienische Handelsmetropole aus langjihriger eigener Erfahrung. Daher
wusste er um den Finanzbedarf Erzherzog Sigismunds und er diirfte erkannt haben, dass



die strukeurellen und konjunkturellen Rahmenbedingungen fiir den Einstieg ins Tiroler
Geschiift zu dieser Zeit ausgesprochen giinstig waren.

Der Tiroler Bergbau erlebte im letzten Drittel des 15. Jahrhunderts einen Auf-
schwung, der sich an der Silberproduktion des wichtigen Abbaugebiets am Falkenstein
bei Schwaz exemplarisch ablesen lasst. Zwischen 1470 und 1490 verdreifachte sich die
Ausbeute von 73.113 Mark Silber im Zeitraum von 1470 bis 1474 tiber 173.260 Mark im
Zeitraum von 1480 bis 1484 auf 226.691 Mark im Zeitraum von 1485 bis 1489.° Dieser
Produktionsanstieg ist einerseits im Kontext eines allgemeinen Bevolkerungszuwachses
und einer damit verbundenen steigenden Nachfrage der europiischen Wirtschaft nach
Edelmetall fiir die Miinzprigung sowie fiir die Herstellung von Luxus- und Gebrauchs-
gegenstinden zu sehen. Andererseits brachte er einen wachsenden Kapitalbedarf der
Gewerken mit sich, denn um die Erzausbeute zu steigern, mussten die Bergbauunter-
nehmer tiefere Schichte und Stollen graben lassen und diese mit héheren Kosten un-
terhalten. Auch technische Innovationen wie die Einfithrung neuer Schmelzverfahren
erforderten Investitionen, die die Tiroler Gewerken selbst nicht aufbringen konnten.
Dies eroffnete kapitalkriftigen auswirtigen Handelshiusern die Maglichkeit, in den
lukrativen Montanhandel einzusteigen, indem sie Darlehensgeschifte mit dem Vertrieb
von Edelmetallen kombinierten.” Nachdem sich die Venezianer infolge des Kriegs ge-
gen Erzherzog Sigismund aus Tirol zuriickzichen mussten, diirfte Jakob Fugger hier
eine Chance gesehen haben, die er nicht ungenutzt verstreichen liefl. Es kennzeichnet
seinen Weitblick, dass er die Zeichen der Zeit erkannte und die Firma genau zu dem
Zeitpunkt in den Tiroler Metallhandel einstieg, als die europiische Montankonjunktur
Fahrt aufnahm.

Wie frithere und spitere Darlehen an den Tiroler Landesherrn erfolgte die An-
leihe vom Juni 1488 in Form eines so genannten Silberkaufs. Die Grundlage fiir diese
Geschiifte bildete das landesherrliche Bergregal: Tiroler Bergbauunternehmer — die Ge-
werken — waren verpflichtet, das von ihnen geférderte Metall zu einem festen Preis an
den Landesherrn zu verkaufen, der sein Vorkaufsrecht an seine Kreditgeber abtrat, die
das Silber zu dem vereinbarten Fixpreis tibernahmen. Einen Teil des Silbers mussten
sie zwar wieder an die landesherrliche Miinzstitte liefern, doch Uberschiisse durften
sie als so genanntes Gnadsilber auf dem freien Markt verkaufen. Der Gewinn fiir das
Unternehmen lag vor allem in der Differenz zwischen dem Abnahmepreis, zu dem sie
das Silber in Tirol erwarben, und dessen Marktwert.

Gegen weitere Kredite, die sie in der Folgezeit gewihrten, konnten sich die Fugger
neben dem Schwazer Silber auch Silber aus der landesherrlichen Schmelzhiitte in Inns-
bruck, aus der Haller Miinze und aus Primér sichern. Bis Ende 1489 summierten sich
die Darlehen an Sigismund bereits auf die damals enorme Summe von 268.000 Gulden.
Binnen weniger Jahre hatte die Augsburger Firma damit die Baumgartner-Gesellschaft
von Kufstein aus ihrer Rolle als wichtigste Geschiftspartnerin des Erzherzogs verdringt.
Auch diese Konkurrenz zwischen der Augsburger und der Kufsteiner Firma hatte eine
politische Dimension: Da Kufstein damals zum Herzogtum Bayern-Landshut gehorte
und eine Ubernahme Tirols durch den bayerischen Nachbarn nach dem Tod des kinder-
losen Sigismund im Bereich des Méglichen lag, wurde die Verdringung des Kufsteiner
Hauses von den Landstinden, die in der Tiroler Politik ein gewichtiges Wort mitzure-
den hatten, zunichst begriifit.®

DIE FUGGER'SCHE ANLEIHE VON 1488
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Es ist jedoch unwahrscheinlich, dass die Fugger die plotzliche, massive Ausweitung
ihrer Finanzbeziehungen mit dem Tiroler Herrscher und seiner Regierung ausschlieSlich
aus eigener Kraft, also mit dem Eigenkapital ihrer Firma, bewiltigten. Denn vor 1488
hatte die Gesellschaft Ulrich Fuggers und seiner Briider zwar erfolgreich Fernhandel mit
Textilien, Gewiirzen und Luxusgiitern getrieben und war an wichtigen europiischen
Handelsplitzen wie Venedig und Mailand vertreten; sie unterschied sich in ihrer Gro-
Benordnung aber noch nicht von anderen siiddeutschen Familienhandelsgesellschaf-
ten.? Einen groflen Teil der Summen, die sie Sigismund und seinem Nachfolger vor-
streckte, musste sie daher selbst als Fremdkapital zu einem festen Zinssatz aufnehmen.
Uber ihre Kapitalaufnahme in der Aufbauphase ihres Montan- und Finanzgeschifts ist
leider nur wenig bekannt. Es gibt jedoch Hinweise darauf, dass die Fugger Einlagen von
Augsburger Patriziern und Kaufleuten annahmen.” Angesichts der Tatsache, dass Augs-
burger Handelsgesellschaften bevorzugt Depositengelder von Familienangehérigen und
Verwandten akzeptierten, konnen wir zudem davon ausgehen, dass iiber die Heirats-
verbindungen von Mitgliedern der Familie Fugger mit den reichen Familien Lauginger,
Imhof, Meuting, Miilich und Rem Kapital mobilisiert wurde. Moglich ist auch, dass die
Fugger bereits in dieser frithen Zeit Einlagen von einflussreichen Beamten und Riten
am Innsbrucker Hof erhielten; der Brixener Fiirstbischof und Tiroler Kanzler Melchior
von Meckau wurde spiter einer ihrer wichtigsten Geldgeber.™ Dariiber hinaus diirfte
den Fuggern zugute gekommen sein, dass die Zinsen fiir stidtische Leib- und Ewigren-
ten, in denen viele wohlhabende Biirger ihr Kapital anlegten, in der zweiten Hilfte des
15. Jahrhunderts gefallen waren; in Augsburg lagen sie bei lediglich vier Prozent. Dies
machte die Einlage von Depositen in Handelsgesellschaften zu einer attraktiven Anla-
geform und erlaubte es den Firmen, ihre Geschifte auszudehnen.™

Neben der richtigen Beurteilung der konjunkturellen Entwicklung und der Ver-
fugbarkeit von Investitionskapital war fiir Anleihegeschifte mit Fiirsten ein weiterer
Umstand von zentraler Bedeutung: die Anerkennung der Schulden des regierenden
Herrschers durch seinen Nachfolger. Fiir die Fugger wurde dieses Problem bereits im
Mirz 1490 relevant, als der hoch verschuldete Sigismund auf massiven Druck der Tiro-
ler Landstinde hin auf seinen Thron verzichtete und sein Verwandter Kénig Maximilian
die Herrschaft iiber Tirol und Vorderdsterreich iibernahm.? In dieser Situation sollte
es sich fiir die Fugger auszahlen, dass sie bereits gute Bezichungen zum neuen Herr-
scher aufgebaut und unter anderem Gelder fiir ihn nach Flandern transferiert hatten.
Maximilian erkannte die laufenden Tiroler Vertrige der Fugger an und iibernahm Ver-
bindlichkeiten seines Vorgingers in Hohe von 46.000 Gulden, die mit wéchentlichen
Silberlieferungen aus der Haller Miinze getilgt werden sollten. Im Mirz 1491 nahm
Maximilian selbst ein grofles Darlehen bei den Fuggern auf: Gegen einen Vorschuss von
120.000 Gulden erhielten die Fugger fast 30.000 Mark Silber.™ Auf diese Anleihe folg-
ten zahlreiche weitere. In den folgenden Jahren waren die Fugger stets zur Stelle, wenn
der Kénig Geld benétigte, und machten sich durch ihre finanziellen Dienste fiir ihn un-
entbehrlich. Sie 16sten verpfindete Herrschaften aus, beglichen Schulden, finanzierten
diplomatische Gesandtschaften, lieferten kostbare Stoffe und andere Luxuswaren auf
Kredit, gewihrten Vorschiisse fiir die fiirstliche Hofhaltung, und zahlten Besoldungen
an Beamte und Heerfiihrer aus.”



b. Die Fugger als Finanziers europaischer Monarchien im 16. Jahrhundert

Die Anleihe vom Juni 1488 steht am Beginn einer einzigartigen Symbiose aus der
Fugger’'schen Handelsfirma und dem Hause Habsburg: Als Maximilian I., der sich 1508
in Trient zum Kaiser gekront hatte, Anfang 1519 starb, stand fiir Jakob Fugger, der nach
dem Tod seiner Briider Georg (1506) und Ulrich (1510) die Geschicke der Familienfirma
alleine lenkte, aufler Frage, dass er seine finanzielle Macht zugunsten von Maximilians
Enkel, dem burgundischen Herzog und spanischen Kénig Karl, in die Waagschale wer-
fen musste. Von den Wahlgeldern, die sich auf die enorme Summe von rund 852.000
Gulden beliefen, brachte Jakob Fugger mit 543.585 Gulden rund zwei Drittel auf.’® Die
engen Beziehungen dauerten wihrend der gesamten Regierungszeit Karls V. (bis 1556)
an, und Anton Fugger, der 1525 die Nachfolge seines Onkels Jakob als Firmenleiter
angetreten hatte, stellte 1530 auch die Gelder fiir die Wahl von Katls Bruder Ferdinand
zum romischen Kénig und damit zum designierten Nachfolger Karls bereit.'” Und auch
mit Anton Fuggers Tod (1560) war diese Symbiose keineswegs beendet, denn die von
seinem Sohn Marx (Markus) Fugger geleitete Firma gewihrte den Habsburgerkaisern
Maximilian II. und Rudolf II., weitere grofle Darlehen, 1594 beispielsweise 300.000
Gulden fiir den Krieg gegen die Osmanen.™

Den Hintergrund dieser iiberaus engen, mehr als ein Jahrhundert andauernden
Bezichung zwischen Fiirstenhaus und Handelsfirma bildet eine strukeurelle Schwiche
des friithmodernen Staates: Die Habsburger herrschten zwar iiber riesige Territorien und
verfiigten damit auch iiber betrichtliche Einkommensquellen, doch aufgrund des ge-
ringen Entwicklungsstandes der Steuer- und Finanzverwaltung sowie des Steuerbewilli-
gungsrechts der Stinde konnten diese Geldquellen nicht schnell und effektiv genug mo-
bilisiert werden, um den Bedarf an liquiden Mitteln fiir die fiirstliche Hothaltung, die
Landesverwaltung, diplomatische Aktivititen und insbesondere die zahlreichen Kriege,
die Maximilian I. und seine Nachfolger fiihrten, zu decken. Daher lichen sie sich die
benétigten Gelder von kapitalkriftigen Handelsfirmen, denen sie ihre Einkiinfte zur
Tilgung ihrer Schulden verpachteten.”

Wie erwihnt, griffen Erzherzog Sigismund und Maximilian I. dazu vorrangig
auf ihre Tiroler Einkiinfte zuriick. Neben Silber, das im Mittelpunke der frithesten
Fugger'schen Anleihegeschifte in Tirol stand, spielte Kupfer bald eine zentrale Rolle.
Seit 1494 sicherten sich die Fugger mit ihren Anleihen auch einen betrichtlichen Teil
der Tiroler Kupferausbeute. Parallel dazu bauten sie gemeinsam mit der Krakauer Fami-
lie Thurzo um Neusohl (Banskd Bystrica) in der heutigen Slowakei ein grofles Montan-
unternchmen, den so genannten Ungarischen Handel auf. Der Absatz des Silbers und
Kupfers erfolgte iiber die wichtigsten Handelsplitze im damaligen Europa: Antwerpen,
Venedig, Niirnberg und die Messen in Frankfurt am Main. Durch die Ubernahme der
Gruben und Hiittenwerke eines bankrotten Konkurrenten stiegen die Fugger, die sich
bis dahin in Tirol auf den Handel mit Montanprodukten beschrinkt hatten, 1522 selbst
in die Produktion ein. Trotz sinkender Ertrige blieben sie in Tirol bis Mitte des 17.
Jahrhunderts aktiv.2®

Kaiser Karl V. standen zur Sicherung seiner Anleihen bei den Fuggern vor allem
seine spanischen Einkiinfte zur Verfiigung. Neben kastilischen Steuer- und Zolleinnah-
men gehorten dazu vorrangig die Einkiinfte der spanischen Ritterorden, die nach dem
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Abschluss der Reconquista, der Riickeroberung Spaniens von den Mauren 1492, an die
Krone gefallen waren. Nach lingeren Verhandlungen, wihrend derer Jakob Fugger Karl
V. selbstbewusst daran erinnerte, wer ihm zum Kaiserthron verholfen hatte, konnten
die Fugger 1525 erstmals fiir drei Jahre die Pacht dieser Einkiinfte, die so genannte Ma-
estrazgopacht, iibernehmen. Auch in den Jahren von 1538 bis 1542 und von 1547 bis 1550
hatten sie diesen Giiterkomplex, zu dem neben groflen landwirtschaftlichen Flichen
auch das Quecksilberbergwerk von Almadén gehérte, gepachtet. Seit den 1530er-Jahren
spielten auflerdem Edelmetalllieferungen aus den von den Spaniern eroberten Gebieten
Mittel- und Stidamerikas fiir die Riickzahlung der Fugger’schen Darlehen eine immer
groflere Rolle.”” Erzherzog Ferdinand, dem sein Bruder Karl V. 1522 die Herrschaft iiber
die habsburgischen Erblande iibertragen hatte, konnte neben seinen Tiroler und éster-
reichischen Einkiinften auch auf Renten im Konigreich Neapel zuriickgreifen, die er
von seinem Grofvater Ferdinand von Aragén geerbt hatte.?*

Trotz der Bedeutung der Fugger als Bankiers der Herrscher aus dem Hause Habs-
burg zeichnet das populire Buch >Kauf dir einen Kaiser< des Wirtschaftsjournalisten
Giinter Ogger in zweifacher Hinsicht ein schiefes Bild.?» Zum einen vermittelt es den
Eindruck, die Fugger hitten durch ihre Finanzmacht die politischen Entscheidungen
von Kénigen und Fiirsten mafigeblich beeinflusst. Dies war jedoch nur selten der Fall,
und fast immer ging es in solchen Fillen um elementare Interessen der Firma — etwa
im so genannten Monopolstreit der 1520er-Jahre, als zahlreiche Stinde des Reiches eine
Zerschlagung der groflen Handelsgesellschaften forderten.** Viel hiufiger kam es vor,
dass die Herrscher mit ihren Darlehenswiinschen die Geschiftspolitik der Fugger und
anderer grofler Firmen beeinflussten. Obwohl Jakob und Anton Fugger Kaiser Karl V.
wihrend dessen Regierungszeit rund 5,5 Mio. Dukaten vorstreckten, blieb allen Betei-
ligten stets bewusst, wer der Herrscher und wer dessen treuer und ergebener Diener
war.? SchliefSlich wire auch der Aufstieg der Fugger in der Stindegesellschaft des Hei-
ligen Romischen Reiches, der mit ihrer Erhebung in den erblichen Reichsgrafenstand
1530 einen ersten Hohepunke erreichte, ohne die Gunst des Kaisers nicht méglich ge-
wesen.?® Zum anderen machten die erwihnten 5,5 Mio. Dukaten nur etwa ein Fiinftel
der rund 28 Mio. Dukaten aus, die sich Karl V. zwischen 1521 und 1555 leihen musste.
Der Rest kam von anderen Augsburger Firmen wie den Welsern, von genuesischen und
niederlindischen Bankiers sowie aus spanischen Hof- und Finanzkreisen. Die Fugger
waren also ein sehr wichtiger Geldgeber des Herrschers, aber alleine von ihnen abhingig
war er keineswegs.?

Umgekehrt waren jedoch auch die Fugger bei ihren Anleihegeschiften nicht aus-
schliefllich auf das Haus Habsburg fixiert: Rund drei Jahrzehnte lang, von den 1490er-
bis in die 1520¢er-Jahre, gehérten sie zu den wichtigsten Bankiers der Pipste; sie iiberwie-
sen Gelder aus den mittel- und nordeuropiischen Bistiimern nach Rom — darunter die
berithmt-beriichtigten Ablassgelder — und finanzierten diplomatische Gesandtschaften
des Papstes sowie die Anwerbung Schweizer Séldner (die Urspriinge der heute noch be-
stechenden Schweizergarde im Vatikan). Zeitweilig hatten sie auch die pipstliche Miinze
gepachtet.”® Die portugiesischen Konige, die Silber und Kupfer als Handelswaren und
Zahlungsmittel fiir den Afrika- und Asienhandel benétigten, erhielten in Antwerpen
Darlehen der Fugger. Um die Mitte des 16. Jahrhunderts gehorten Heinrich VIII. von
England und sein Sohn Edward V1. sowie der GrofSherzog der Toskana, Cosimo I. aus



dem Hause Medici, zu den hochrangigen Kunden der Firma. Im letzten Drittel des 16.
Jahrhunderts lichen Anton Fuggers S6hne Marx und Hans Fugger den Bayernherzogen
Albrecht V. und Wilhelm V. betrichtliche Summen. Die Fugger waren also nicht nur
Finanziers einer Dynastie, sondern blieben stets international operierende Kaufmanns-
bankiers.?

c. Finanzkrisen und»Staatsbankrotte«

Die Kreditwiinsche ihrer fiirstlichen Schuldner eréfineten den Fuggern allerdings nicht
nur den Zugang zu lukrativen Geschiftsfeldern, sie konnten selbst eine so groffe und
leistungsfihige Firma an die Grenzen ihrer Belastbarkeit bringen. Um die Mitte des 16.
Jahrhunderts zwang der stindig wachsende Geldbedarf der Habsburger die Fugger, sich
selbst in groflem Umfang zu verschulden. Im Jahre 1546 hatten sie in Antwerpen Wech-
selkredite in H6he von 110.000 flimischen Pfund — umgerechnet fast eine halbe Million
Gulden — aufgenommen. Wihrend die Firma dafiir zwischen acht und zehn Prozent
Zinsen bezahlte, erhielt sie auf ihre Forderungen gegeniiber europiischen Fiirsten 13 bis
14 Prozent Zinsen im Jahr. Im Februar 1554 bendtigte Anton Fugger dringend 30.000
Gulden aus Antwerpen zur Riickzahlung eigener Verbindlichkeiten, denn, so schrieb
er, »mir steht darauf mein Credito«3° Derartige Kreditaufnahmen erschienen angesichts
des hervorragenden Rufes, den die Firma auf den internationalen Finanzmirkeen ge-
noss, lange Zeit unbedenklich. Da ein grofler Teil der Aktiva in Schuldforderungen
gegeniiber dem Haus Habsburg und anderen Fiirstenhdusern bestand, konnten sich die
Verbindlichkeiten jedoch als Problem erweisen, wenn diese Schuldner ihren Verpflich-
tungen nicht mehr nachkamen.

Genau dieser Fall trat in den 1550er-Jahren auf dem Antwerpener Finanzmarke ein,
wo sich der Fuggervertreter Matthius Ortel gegen die Zusicherung spanischer Silber-
lieferungen aus der Neuen Welt dazu bewegen lief3, Kaiser Karl V. und seinem Sohn
Philipp II. riesige Summen vorzustrecken. Im Juni 1557 lieff Kénig Philipp II. ein De-
kret verkiinden, das seinen Gldubigern ihre Anweisungen auf Einkiinfte der spanischen
Krone entzog und deren Forderungen in kénigliche Rentenbriefe umwandelte, die
mit lediglich fiinf Prozent verzinst waren. Bei dieser Mafinahme, die oft als spanischer
»Staatsbankrott« bezeichnet wird, handelte es sich eigentlich um eine Umschuldungs-
aktion, durch die sich die Krone eines Teils ihrer driickenden Zinsverpflichtungen zu
entledigen versuchte. Fiir die Fugger verschirfte sich die Lage allerdings zusitzlich da-
durch, dass der spanische Konig 1557 auch Silberlieferungen aus Amerika, die bereits
der Firma verschrieben waren, in Antwerpen beschlagnahmen lieff, um seine Truppen
bezahlen zu konnen. Den Fuggern entstand dadurch ein Verlust von iiber einer halben
Million Dukaten.3

Diese Krise auf dem Antwerpener Finanzmarke zeigt die Achillesferse der Beziechun-
gen zwischen den stiddeutschen Kaufmannsbankiers und ihren fiirstlichen Schuldnern:
Einerseits handelte es sich dabei um ein langfristig angelegtes Vertrauensverhiltnis, das
ersteren hohe Profite und letzteren fliissige Mittel zur Bestreitung ihrer laufenden Aus-
gaben versprach. Andererseits waren beide Seiten aber auch auf kurzfristige Liquidicit
angewiesen, wenn dringende Zahlungsverpflichtungen anstanden und zum Beispiel
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Depositengliubiger ihre Einlagen kiindigten oder Truppen wegen Soldriickstinden zu
meutern anfingen. Wenn die fiirstlichen Schuldner in solchen Situationen Kreditverein-
barungen einseitig aufkiindigten, konnten sie ihre Gliubiger in grofe Schwierigkeiten
bringen. Anton Fugger und seinem Sohn Marx gelang es zwar, diese Krise zu tiberwin-
den, sodass die Firma nach der erneuten Ubernahme der spanischen Maestrazgopacht
1562 nochmals fiir einige Jahrzehnte glinzende Geschifte machte.’* Doch andere hatten
weniger Gliick: die Zahlungseinstellung der franzésischen Krone im Jahre 1557 zog den
Konkurs mehrerer Gliubigerfirmen nach sich.

Aus Sicht vieler siidddeutscher Handelsgesellschaften war das Anleihegeschift mit
europiischen Monarchen auf Dauer zu risikoreich: Sie beschrinkten sich daher entwe-
der auf den >klassischen« Warenhandel oder legten einen Teil ihrer Gewinne vergleichs-
weise krisensicher in lindlichem Grundbesitz an. Auch hierfiir sind die Fugger, die am
Vorabend des DreifSigjahrigen Krieges allein im dstlichen Schwaben grundherrliche
Rechte in rund 100 Dérfern besaf8en, ein hervorragendes Beispiel.* Da die Habsburger
indessen auf lingere Sicht nicht ohne den Kredit internationaler Kaufmannsbankiers
auskamen, mussten sie neue Investorengruppen gewinnen. Die osterreichische Linie des
Hauses lieh sich in den Jahrzehnten vor dem DreifSigjihrigen Krieg nicht nur von Augs-
burger Kaufmannsbankiers, sondern auch von Adeligen und hohen Amtstrigern sowie
von Wiener Kaufleuten grof§e Summen,’ wihrend Philipp II. von Spanien sich in erster
Linie auf genuesische Geldgeber stiitzte. Letztere spielten sieben Jahrzehnte lang, von
den 1550€r-Jahren bis in die 1620er-Jahre, eine so grofle Rolle fiir die spanischen Herr-
scherfinanzen, dass Historiker von einem »Zeitalter der Genuesen« gesprochen haben .36
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Die Reichsmuinzordnung von 1559

Das Scheitern reichseinheitlichen Geldes

a. Reichseinheitliches Geld: nicht gewollt oder nicht gekonnt?

Im spiten 18. Jahrhundert bemerkte der Jurist und aufgeklirte Publizist Johann Stephan
Piitter einmal, dass »im dibrigen ganzen Europa nicht so vielerley Gattungen von Miinzen
waren, als in Teutschland alleine«* Wenn diese Feststellung fiir das Ende der Frithen
Neuzeit zutraf, dann galt sie umso mehr fiir ihren Beginn: Um 1500 waren in Deutsch-
land etwa soo Miinzstitten in Betrieb, die mindestens 70 verschiedene Wihrungen
in Umlauf brachten.> Das Fehlen klarer Grenzen zwischen Wihrungsriumen machte
die Situation zusitzlich komplizierc. Man musste damit rechnen, auf dem heimischen
Marke nicht nur das Geld der eigenen Obrigkeit angeboten zu bekommen, sondern
Miinzen aus buchstiblich aller Herren Linder.? Ob man sie annahm, und wenn, dann
zu welchem Kurs, hing von vielen Umstinden ab. Wichtig war beispielsweise, ob die
eigene Verhandlungsposition so stark war, dass man sich dem Hindler widersetzen
konnte, der einem das fremde Geld aufzudringen versuchte, ob man wusste oder darauf
vertraute, dass es hinreichend edelmetallhaltig war, oder ob die lokale Obrigkeit die
Zwangskurse und Verbote, die sie gelegentlich verhingte, durchsetzen konnte.

Fiir den Handel bedeutete diese Vielfalt eine erhebliche Belastung. Wechselbriefe
waren noch nicht allgemein tibertragbar und stellten daher kein vollwertiges Geldsur-
rogat dar, das als internationale Handelswihrung hitte dienen kénnen.# Im 15. Jahr-
hundert nutzten Kaufleute stattdessen gelegentlich noch Barrensilber, vor allem aber
populire Goldmiinzentypen — so etwa venezianische und ungarische Dukaten und die
von den Kurfiirsten von Kéln, Mainz, Trier und der Pfalz geprigten Rheinischen Gul-
den. Seit den Zwanzigerjahren des 16. Jahrhunderts gewannen daneben Silbermiinzen



von einer Gréfle Bedeutung, die ihre Kaufkraft der der Gulden vergleichbar machte.®
Da die Zahl dieser Miinzsorten iiberschaubar war und sie meist auch auferhalb ihrer
Ursprungsterritorien akzeptiert wurden, erleichterten sie den Fern- und Grof$handel.
Wenn Kaufleute allerdings feststellten, dass sie ihr heimisches Geld andernorts nicht
direkt verwenden konnten, mussten sie es in die lokale Wihrung tauschen. Wechsler
gab es zwar iiberall, aber oft war ihre Zahl obrigkeitlich beschrinkt und immer verlang-
ten sie fiir den Umtausch ein Aufgeld.” Selbst dort, wo der Wechsel jedem freistand,
fielen beim Wihrungstausch Kosten an. Handelsverbindungen zwischen Stidten, die
dieselbe Silberwdhrung nutzten, waren daher erheblich intensiver als zwischen Orten
mit verschiedenen Wihrungen — ein Umstand, der jiingst auch statistisch nachgewiesen
werden konnte.®?

Zwischen etwa 1520 und 1566 unternahmen die Kaiser des Heiligen Rémischen
Reichs und die Reichsstinde eine Reihe von Anliufen, um die Wihrungssituation in
Deutschland zu vereinfachen. Im Wesentlichen scheiterten diese Bemiihungen: Eine
im ganzen Reich nordlich der Alpen geltende einheitliche Wihrung zu schaffen, gelang
nicht. Ziel des vorliegenden Beitrags ist es, den in diese Sackgasse fithrenden Entschei-
dungsprozess nachzuzeichnen, zwischen den in der Literatur diskutierten Erklirungen
abzuwigen und aufzuzeigen, in welche Richtung sich die zukiinftige Forschung bewe-
gen konnte oder sollte. Abschnitt b legt verschiedene Erklirungshypothesen fiir die
gescheiterte Miinzvereinheitlichung dar. Abschnitt ¢ beschreibt die Miinzordnungen
von 1524, 1551 und 1559, ihr Fortwirken und die Entscheidungsvorginge, die zu ihnen
fithrten. Abschnitt d schliefllich erértert, inwieweit das Scheitern dieser Miinzordnun-
gen in Sachen Miinzvereinheitlichung aus dem fehlenden politischen Willen oder aus
Unvermdgen (ndmlich aus fragmentierten Mirkten) erklirt werden kann.

b. Gescheiterte Miinzvereinheitlichung: Erklarungshypothesen

Die bisherige Forschung bietet, sofern sie sich nicht darauf konzentriert, die Verhand-
lungen zu beschreiben sowie rechts- und verfassungshistorisch einzuordnen,® im We-
sentlichen zwei Erkldrungen fiir das Scheitern der Reichswihrung an. Einerseits argu-
mentiert sie damit, dass es primir politisch bedingt gewesen sei. Die Kaiser hitten die
politischen Realititen im Reich verkannt und seien der Vielzahl der an den Verhandlun-
gen beteiligten Parteien unterlegen gewesen, denen der politische Wille zum gemeinsa-
men Handeln fehlte. Diese Auffassung vertrat vor Kurzem Petr Vorel.™ Thr gegeniiber
steht die These, dass eine gemeinsame Wihrung unmaglich gewesen sei, weil die wirt-
schaftlichen Voraussetzungen fehlten. Die Reichsstinde hitten sich vielleicht tatsichlich
einigen wollen, hitten das aber nicht gekonnt, weil die wirtschaftlichen Bedingungen in
den verschiedenen Territorien zu unterschiedlich gewesen seien. Entscheidend sei gewe-
sen, dass die Parteien, die {iber eigene Edelmetallvorkommen verfiigten, unter anderen
Bedingungen handelten als diejenigen, die das Silber fiir die Miinzprigung auf dem
Marke kaufen mussten. Dies war beispielsweise die Meinung Fritz Blaichs.™
Interessanterweise korrespondieren die beiden Erkldrungen mit Argumenten, die in
der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur diskutiert werden. So bezieht sich die These
vom Primat der Politik implizit auf Auffassungen, wie sie zum Beispiel Andrew K. Rose
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vertritt. Rose ist weniger an den wirtschaftlichen Voraussetzungen von Wihrungsunio-
nen interessiert als an ihren Konsequenzen, also am Wachstum des Handelsvolumens,
das eintritt, sobald die einheitliche Wihrung einmal politisch etabliert ist.” Politischer
Wille ist mithin fiir die Bildung und — so die implizite Annahme — auch fiir das Nicht-
zustandekommen von Wihrungsunionen entscheidend. Die These, die von einem Pri-
mat der Wirtschaft im 16. Jahrhundert ausgeht, korrespondiert demgegeniiber mit ei-
nem Strang der wirtschaftswissenschaftlichen Forschung, der auf die Theorie optimaler
Wihrungsriume zuriickgreift.” Die Grundannahme ist, dass einheitliche Wihrungen
nur dort etabliert werden kénnen, wo Giiter- und Geldmirkte bereits hinreichend inte-
griert sind. Als integriert gelten Mirkte, auf denen die Ausnutzung von Arbitragemog-
lichkeiten die Unterschiede zwischen lokalen Preisen, Zinssitzen und Wechselkursen
soweit eingeebnet hat, dass das »Geserz des einbeitlichen Preises« gilt.* Wihrungsgebiete
erscheinen aus dieser Perspektive somit als endogen.” Waren sie das auch in der hier
behandelten Zeit? Im 15. Jahrhundert hatte die Integration von Geld- und Edelmetall-
mirkten in Deutschland Fortschritte gemacht'® — reichten diese aus, um eine Reichs-
wihrung zu ermdglichen? War das der Fall, so liele sich das Scheitern dieser Wihrung
tatsichlich nur damit erkliren, dass der politische Wille zur Einigung fehlte.

c. Reichsreformbestrebungen und die Miinzordnungen von 1524, 1551 und 1559

Im Hintergrund der Bestrebungen um eine gemeinsame Wihrung steht die Reform
der politischen Strukturen des Heiligen Rémischen Reichs.”” Im 15. Jahrhundert hatte
es gelegentlich gewirke, als habe das Reich praktisch zu existieren aufgehért. Eine Re-
form wurde jedoch bereits seit den DreifSigerjahren diskutiert,”® und das Autkommen
des Buchdrucks ab etwa 1460, die Nutzung des neuen Mediums zur Propagierung der
eigenen Politik durch Maximilian I. und die Entstehung einer 6ffentlichen Meinung
intensivierten diesen Prozess.” Sich politisch zu informieren und politisches Handeln
zu koordinieren wurden weniger kostspielig; Reichstage liefen sich leichter und ofter
organisieren und losten die informellen und seltenen kéniglichen Hoftage der fritheren
Zeit ab. Seit der zweiten Hilfte des 15. Jahrhunderts standen den Kaisern die Reichs-
stinde — also die sieben Kurfiirsten, die zur Kaiserwahl berechtigt waren, die iibrigen
Fiirsten sowie die freien Stidte — in institutionalisierter Form gegeniiber. Der Reichstag
bot diesem dualistischen Verhiltnis ein Forum, auf dem sich die Zusammenarbeit orga-
nisieren liefS. Ein frithes Ergebnis seiner Arbeit war die Einteilung des Reichs in sechs,
spiter zehn regionale Kreise, die vielfiltige Koordinations- und Verwaltungsaufgaben
wahrnahmen.?°

Auf den Reichstagen kam die Diskussion von Wihrungsfragen vor allem seit der
Kaiserwahl Karls V. im Jahre 1519 in Gang. Allerdings scheiterten die beiden ersten
Versuche, eine gemeinsame Wihrung zu etablieren, bereits nach wenigen Monaten be-
zichungsweise wenigen Jahren. Das galt fiir die Reichsmiinzordnung, die Karl V. 1524
in Efflingen unterzeichnete, ebenso wie fiir diejenige, die der Augsburger Reichstag 1551
verabschiedete. Die Ordnung von 1524 betraf lediglich grofe Einheiten vom Guldiner —
einem Silberstiick, dessen Materialwert dem des Rheinischen Goldgulden entsprechen
sollte — abwirts. Daneben durfte »ein yeder Churfiirst, Fiirst, oder Oberkeit, die zu miint-



zen Freybeit haben, [...] kleine Pfenning vnnd Heller, wie sie bifthere gemiintzet«, weiter
in Umlauf bringen. Die Kurfiirsten von Kéln, Mainz, Trier und der Pfalz sollten die
Prigung ihrer bisherigen Rheinischen Gulden einstellen. Stattdessen wurde ein neuer
Reichsgulden mit deutlich geringerem Feingoldgehalt in Aussicht genommen. Vorge-
sehen war also eine bimetallische Wahrung, deren Goldeinheit der hochsten Einheit
aus Silber entsprechen und die durch lokales und regionales Kleingeld erginzt werden
sollte. Auch die Miinzordnung von 1551 sah ein bimetallisches System vor, in dem die
grofiee Silbereinheit — wiederum Guldiner genannt — dem Goldgulden entsprach. Neu
war der feste Bezug zum traditionellen &sterreichischen Geld: Der Nennwert des Guldi-
ners und seiner Untereinheiten wurde jetzt in Kreuzern bestimmt. Daneben definierte
die Miinzordnung den Silbergehalt von 14 Wihrungen aus verschiedenen Regionen des
Reichs, die ebenfalls in ein festes Verhiltnis zum Kreuzer gebracht wurden, und verbot
alle tibrigen Sorten.

Was die beiden Miinzordnungen grundsitzlich unterschied, waren die politischen
Krifte im Reich, die von ihnen profitierten. Die Efilinger Ordnung bediente die Inte-
ressen eines Kartells der michtigsten Fiirsten des Reichs: Die rheinischen Kurfiirsten
profitierten unmittelbar von der Senkung des Feingoldgehalts des Guldens. Diese er-
laubte es ihnen, die bei der Prigung anfallenden, sich aus der Differenz zwischen Pro-
duktionskosten und Kaufkraft der Miinzen ergebenden Gewinne zu steigern. Fiir den
Kurfiirsten von Sachsen war die Bestimmung des Silbergehalts des Guldiners attraktiv.
In Sachsen wurden nimlich schon seit 1500 so genannte Guldengroschen geprigt, also
Silbermiinzen, deren Metallwert dem eines Goldgulden glich.?* Die Guldiner der Miin-
zordnung von 1524 entsprachen exakt diesen sichsischen Guldengroschen, die damit
faktisch offizielle Reichswihrung wurden. Dagegen spielten die Grofisilbermiinzen, die
die Habsburger aus ihrem in Tirol produzierten Silber herstellen liefen, und die sich am
Standard des venezianischen Geldes orientierten,? in der Efflinger Miinzordnung keine
Rolle. Karl V. hatte 1524 vor den rheinischen und sichsischen Kurfiirsten kapituliert —
eine Niederlage, auf die er reagierte, indem er die Angehérigen der Habsburgerdynastie
von ihrer Befolgung befreite.?# Damit sabotierte er die Wihrungsharmonisierung so
griindlich, dass sie bis auf weiteres gescheitert war.

Die Augsburger Miinzordnung von 1551 dagegen begiinstigte die Habsburger. Das
war vor allem der Fall, weil sie den 6sterreichischen Kreuzer zum Standard erhob, der
den Nennwert aller nicht unmittelbar verbotenen Miinzen im Reich definierte. Fiirsten,
die Wahrungen in Umlauf brachten, von denen die Habsburger ihre Interessen bedroht
sahen, lieSen sich damit unter Druck setzen. Das galt vor allem fiir die sichsischen: Der
Wert ihrer inzwischen meist Taler genannten Guldengroschen wurde 1551 so festgelegt,
dass er im Verhiltnis zum Feinsilbergehalt der neuen Guldiner zu niedrig war. Anders
gewendet: Taler enthielten proportional zum Nennwert mehr Silber als Guldiner, was
Anreize bot, sie zu horten oder einzuschmelzen — zumindest dann, wenn sich ihr Um-
lauf zum in der Augsburger Miinzordnung bestimmten Wert in Kreuzern durchsetzen
lief.% Das gelang allerdings nicht: Auf dem Markt bewertete man Taler héher als 1551
vorgesehen, in Norddeutschland sogar ebenso hoch wie Guldiner.?® Damit war nun de-
ren Silbergehalt relativ zu hoch, und die Konsumenten begannen, diese — und nicht die
Taler — einzuschmelzen oder zu horten. Dass sich die Guldiner von 1551 im Geldumlauf
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