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Waéhrung und Geld
1. Geld und Wahrung: Definitionen

a. Geld it ein Medium, das zu einem beliebigem Zeitpunkt (Wertaufbewahrung) den Tausch
in beliebige Mengen (Teilbarkeit/Rechenmittel ) beliebiger Gliter mit beliebigen Transaktiors-
partner(inne)n (allgemein akzeptiertes Zahlungsmittel) erlaubt.

b. Wahrung. Das herrschaftlich bzw. staatlich geregelte System von Geld. Erst mit der
Zuweisung moderner Zentralbankfunktionen an die Bank of England ab den 1820er J. ent-
gtand alerdings eine systematische Geld- und Wahrungspolitik. Zentrales Element jeder Wéh
rungspolitik sind Mechanismen zur Gewéahrleistung der Wertbestandigkeit von Geld. Vor der
Entstehung von Papierwahrungen, die sich auf einen Metdlstandard bezogen (Goldstandard in
GB ab 2. V. 19. Jh.), dominierten Warenwahrungen Verwendung von dauerhaften Waren
(Ededmetdle, Kauri-Muscheln) ads Geld, die keinen Gebrauchswert kennen u. sich leicht in
abgtrakte, leicht teilbare Einheten (Minzen) transformieren lassen. Eine Wéhrung entstand
damit, dass Munzstétten Eddmetalle zu festen Preisen aufkauften, nachvollziehbar ab dem
SpaMiA. Bei monometallischen Wahrungen bezog sich dieser Preis auf Silber oder Gold,
bei bimetallischen Wahrungen auf beide Metdle (amtlich festgesstztes Preisverhdtnis).

2. Edelmetallproduktion und ihre wirtschaftlichen Auswirkungen

a. Globale Edelmetallstrome (FLyNN €t d. 80 f.). Ab Mitte 15. Jh. Boom des Silberberg
baus in Sachsar/Bohmen u. Tirol, zu erheblichen Teilen im Levantehandel verwendet. Nach
Erschdpfung dieser Minen im friihen 16. Jh. lagen die Haup tvorkommen auRRerhalb EUs (vgl.
26.04., §3.b). Booms: (1) Anerikanische Silberexporte ab 2. V. 16. Jh. bisfrihes 17. Jh,; (2)
Brasilianischer Goldboom Ende 17.-Mitte 18. Jh., danach neue Expansion der mexikanischen
Silberproduktion. Subsidiére Exporte von Gold aus Afrika, &b 2. V. 17. Jh. Silber-, sdit Ende
17. Jh. Goldexporte aus Japan. Hauptsichliche Zidregionen von Edemetallexporten: Batikum
(?), Orient, Indien, China. Mitte 17. Jh. bis ca. 1800 nahm Amsterdam dank der hohen Edd-
metalldepots in der Wechsdbank u. der Moglichkeit, Eddmetdle frel zu importieren u. zu ex
portieren, eine Drehscheibenfunktion in den internationadlen Edemetdstromen ein.

b. Monetére Begleiterscheinungen (1) Inflation. In EU im 16. u. frihen 17. . Zr
nahme des Preisniveaus (»Preisrevolution), ebenso im spéten 18. u. frihen 19. Jh. — (2)
Preiskonvergenz von Edelmetallen. Der amerikanische Silberboom des 16. Jh. fuhrte zu
ener Divergenz des Preisverhdtnisses zwischen Gold u. Silber zwischen EU u. Asen. 2. H.
17. Jh. Konvergenz zu niedrigerem Silberpreis: Erstes Bsp. globaler Preiskorvergenz.

c. Eine mikrodkonomische Interpretation von Geldstrémen und Inflation in Me-
tallwahrungen (1) Theorie (FLYNN, insbes. Kap. 5). Be einer Metdlwahrung ohne Geld-
mengensteuerung durch die Zentrabank wurde die Geldversorgung mal3geblich durch den
Umfang der Eddmetdlférderung bestimmt. Dies legt einen mikrodkonomischen Ansatz zur
Interpretation der Befunde von 82.alb nahe. Ausgangspunkt: Gleichgewichtspreis von Silber
(ausgedriickt z. B. ds Kehrwert des Preises eines Korbes der Ubrigen in der Volkswirtschaft
zirkulierenden Giiter), bel dem bel gegebener Produktionsfunktion der Edelmetdlférderung
gerade die Menge produziert wird, die zur Reproduktion des Edelmetallbestands (Abgange
durch Abniitzung von Miinzen, Verluste) ausreicht. Verschiebt sich durch einen Schock (Ver-
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besserung der Technologie; Entdeckungen von Vorkommen) die Angebotsfunktion nach au
[3en (rechts), so steigt beim gegebenen Edelmetallpreis die Fordermenge stark an. Dies erhtht
aber seinersaits die Geldmenge, was bei gegebener Geldnachfrage seitens der Wirtschaftssub-
jekte den Preis der Edemetallwéahrung reduziert. Diese Preisreduktion reduziert natiirlich die
Fordermenge bereits wieder. Es wird somit ein Anpassungsprozess in Gang gesetzt, bel dem
der Preis der Edelmetallwéhrung kontinuierlich sinkt (=Inflation) u. sich Geldmenge u. Produk-
tion von Edemetdl bei einem tieferen Gleichgewichtspreis u. etwas grolRerem Eddmetdlas
stoR as im ersten Zustand (zur Reproduktion der gewachsenen Geldmenge wird eine gréRere
Produktion erfordert) stabilisert.

(2) Anwendung 1: Slberbooms und inflationdre Phasen. Mitte 15/Anfang 16. sowie
Ende 17./18. Jh. gab es tatséchlich Schock durch Neuerschliel3ungen u. technologischelnno-
vationen (su., §2.d), die zu einer massiven Angebotsausweitung zunachst des européischen,
danach des amerikanischen Edelmetallbergbauss fiihrten. Wie nach dem obigen Modell erwar-
tet ging im Zuge der darauf folgenden Inflationgphasen das Wachstum der Edemetallfrderung
zuriick bzw. je nach Schétzung leicht negativ. Ebenso horte die Inflationim 2. V. 17. Jh. auf.

(3) Anwendung 2: Edelmetalle und die Ausweitung des européischen Asienhandels
im 17. Jh. Im 16. Jh. waren Edelmetallmérkte zwischen Europa u. Asien schlecht integriert.
Deshdb fuhrte der amerikanische Silberboom zunéchst nur in Europa zu einer Verschiebung
des relativen Preises zwischen Silber u. Gold. Die massive Ausweitung der Asienhandels durch
die NL im 17. Jh. erhohte aufgrund der Dominanz der Importe aus Asien nach Europa u. Ja
pan, die durch Ededmetallmiinzen bezahlt wurden, den Silber-Anteil in der asiatischen Geld-
menge, so dasssich bisin die 1660er J. das Preisverhdtnis Silber/Gold internationa stabilisier-
te. Die Ausweitung des européischen Asenhandes kann somit auch as Ausniitzen der durch
den Silberboom ausge Gsten Arbitragemdglichkeiten interpretiert werden.

d. Technologie der Edelmetallforderung. (1) Die deutsche Bergbaurevolution, Mitte
15. Jh. (Munroin FLynN €t d.). Innovaion des Saigerprozesses, bei dem Silber mit Hilfe von
Blel isoliert wird, sowie Verbesserung der Wasserhatungstechnik im Bergbau, die langere u.
tiefere Stollen ermdglichte. Spéter Verbesserung der Technik der Amagamierung von Silber
mittels Quecksilber. Vorkommen in Amerika wurden z. T. mit Hilfe dt. Bergleute erschlossen
(BAKEWELL). — (2) Slber-Boom in Mexiko 2. H. 18. Jh. Inditutiondle Reformen um
17651771 bewirkten ene massve Produktivitéssteigerung: Nach Reorganisstion der
Quecksilber-Minen von Almadén (Spanien) Habierung des Preises von Quecksilber; Senkung
der Besteuerung des Bergbaus; Freihandel im span. Reich (1778) verbesserte Versorgung der
Minen mit Nahrungsmitteln u. Rohwaren u. erhdhte lokae Absatzpreise von Silbererz; ver-
mehrter Einsdz reiner Lohnarbeit freier Wanderarbeiter (v.a Mulatten u. Mestizen; weniger
Zwangsarbet von Indios). Als Folge rentable Ausbeutung von bisher marginden Minen mit
hohem Kapitdeinsatz: vermehrt Drainage- Tunnels, tiefe Stollen, durch Tiere betriebene Gopel.

e. Internationale Ubertragungsmechanismen Wie Ubertrug sich der zunéchst im
habsburgischen Reich stattfindende Silber - Schock auf andere Teile Europas bzw. nach Asen?
(1) Asien: (vermutlich ausschliefflich) Geldmengen-Preis-Mechanismus. Vermehrung der
Gedmengein Land A (Europa) fuhrt zu Inflation, was Importe aus Land B (Asien) mit niedri-
gerem Preisniveau ausweitet. Das resultierende Leistungshilanzdefizit fuhrt zu Geld - (Eddme-
tal-)Abfliissen von Land A nach Land B. Dadurch reduziert sich die Geldmengein Land A,
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erhoht Schin Land B ® Anpassung der Geldmengen. — (2) Europa: Paradoxa Ineinigen
Landern gab es im spdten 16. . Inflation bel nur geringen Edelmetalzuflissen aus Spanien
(Iitdien 3. V. 16. )., England). — Erkl&rung: (3) Monetérer Ansatz (FLynn, Kap. 1;
FisHER). Bel effizienten Gltermérkten sind die Preise in verschiedenen Landern (hier: W-
Europa) unter Ausklammerung von Transport- u. Transaktionskosten identisch (Kaufkraftpa-
ritatentheorem). Ein Preisschock in Land A breitet sich somit sofort Uber alle Lander (B) aus.
Um mit diesen Giitern Transsktionen vorzunehmen, fragen Wirtschaftssubjekte mehr Geld
nach, so dass sich die Geldmenge auch in Land B ausweitet. Evidenz: Im 16. Jh. bestand eine
hohe Korrelation zwischen Preisen in Spanien u. restlichem Europa. In Frarkreichwurdeim
spéten 16./friihen 17. Jh. das Preisniveau nicht durch den Umfang der Geldmenge bestimmt;
umgekehrt passte Sch die Geldmenge mit einer gewissen Verzogerung dem Preisniveau an.

3. Falsche und missbréuchliche Geldpolitik

a. Das Gresham'sche Gesetz (Meister der kgl. Miinze in England im spdten 16. ).
»Schlechtes«, d.h. gegeniiber dem Weltmarktpreis Uberbewertetes Geld setzt sich durch; »gu
tes«, unterbewertetes Geld verschwindet aus der Zirkulation. Arten »{iberbenerteten Geldes«
Miinzen, deren intringscher, durch den Edelmetallgehat gegebener Wert geringer ist s der
angegebene Wert; gegeniiber dem Weltmarktpreis hoherer Aufkaufspreiseiner Minze.

b. Anwendung 1: Der Ubergang Englands zur monometallischen Goldwahrung im
18. Jh. 1717 wurde der Aufkaufspreis von Gold durch die kgl. Minze nach einem Gold-
Silber-Preisverhdtnis von 15,21 festgelegt. Auf dem freien Markt lag das Verhdtnis be 15,1
u. tiefer. Es war somit fir Arbitrageure attraktiv, Gold nach England zu bringen u. umgekehrt
Silber, dasim Audand eine hthere Kaufkraft hatte alsin England, ins Audand zu transferieren.
Silbermiinzen wurden dadurch sdlten, Goldmiinzen nahmen Uberhand. Damit fehlten Zah
lungsmittel fir kleine Betrage. Die schlechte Miinzpoitik wurde jedoch durch die Entwicklung
von Gdd- u. Kapitamérkten, die dternative Zahlungsmittel bereit stellten, kompensiert.

¢. Anwendung 2: Miinzver schlechterung und Inflation: Das Beispiel der Kipper - und
Wipperzeit (Hohepunkt um 1620) (NorTH, Kap. 4.1). Um ihre Ertrage zu erhdhen, schritten
Miinzstétten verbreitet dazu, Miinzen, deren Wert nicht durch den intringschen Edemetalge-
halt gedeckt war, zu prégen. Dies war en verbreitetes Mittel zur Finanzierung des 30j. Kriegs
im Reich. Bsp. Osterreich: Der bshmische Statthalter veranlasste 1621 den Aufkauf von Silber
zu 25 Gulden pro Mark bzw. die Verwendung von Silber aus dem herrschaftlichen Bergbau zu
Sdbstkonten von 18 Gulden pro Mark sowie die Ausprégung von jeweils 46 Gulden pro
Mark durch die Minzstétte Kuttenberg. Noch im gleichen Jahr wurde mit Segen des Kaisers
die Ausprégung auf 70 Gulden pro Mark erhoht. Folgen: (1) Inflationérer Impuls; (2) Anreiz,
vollwertige MUnzen zu horten oder ins Audand zu transferieren, daihr Wert ds Zahlungamittel
im Inland sank. Die minderwertigen M Uinzen setzten sich somit rasch durch. Durch dieformelle
Abwertung der minderwertigen Miinzen ab 1623 wurde eine Stabiliserung erreicht.

3. SQubstitute von Edelmetallen: Wechsel und Banknote

a. Beispiel. Im Nachlass von Francesco di Marcho Datini [Akzeptant] findet sich der Wech
=d: »in Gottes Namen, 18.12.1399. Zahlen Sie fir diesen ersten Brief [Wechsel wurdenin
2we Audfertigungen ausgestdlt] auf Ziel [30 Tage] an Brunacio di Gnuido u. Konsorten [Pré&
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sentant] 472 Pfund 10 Sueldos Barceloneser Wéhrun. Diese entsprechen 900 Schudi zu 10
Schilling 6 Heller pro Scudo [Wechselkurs]. Ich werde hier durch Piccardo degl’ Alberti u.
Konsorten [Remittent] zufrieden gestellt. Zahlen Sie in gitem Geld und hinterlegen Sie es zu
meinen Gungen. [... .] Ghuglielmo Barberi [Ausstdler], GriilRe aus Briigge.« (DenzeL 89)

b. Akteure (1) Aussteller gibt Zahlungsversprechen ab, das auf einen anderen Ort mit
anderer Wahrung u. zeitliches Zid ach Handelsroute variabler Kaufmannsbrauch, 1-3 Mo-
nate) lautet u. den Bezahlenden (Bezogenen, Akzeptanten) benennt. Er verkauft dieses Zah
lungsversprechen gegen Geld in lokaler Wéhrung. (2) Der Remittent erwirbt den Wechsd u.
Ubermittelt ihn einem Geschéftspartner im anderen Wahrungsgebiet, der als Gegenleistung Wa
ren liefert oder den Betrag auf einem Konto, das jener bel ihm unterhdlt, gutschreibt. (3) Letz-
terer tritt als Préasentant auf, wenn er den Wechsd dem Bezogenen zur Einlésung vorlegt u.
den Betrag in der Wahrung des zweiten Gebiets gutgeschrieben erhdt. (4) Der Akzeptant ist
der durch den Wechsel Bezogene, der das Zahlungsversprechen einlést. Der Bezogene kann
aber auch die Einldsung verwegern u. damit den Wechsdl protestieren

c¢. Funktionen. (1) Zahlungsmittel. Der Wechsdl 16t das Problem der Zahlung tber
weite Digtanzen, ohne dass der Transfer von Edemetallen erforderlich ist. — (2) Kredit . Der
Ausstdler erhdt Geld unmittelbar, geht aber erst beim Zeitpunkt der Einlésung (Zid) en
Schuldverhétnis gegenliber dem Akzeptanten ein. In den Preis des W. gehen sowohl eine
Riskoprémie (Arbitrage zwischen Wahrungen; Transport) a's auch Zinskosten ein.

d. Die Entstehung von Banknoten. Wechsaldhnliche Anweisungen steetl. Stellen (z.B.
Kriegsministerium bezahlt Waffen mit Anweisung aufs Schatzamt) wurden spéatestens seit dem
17. . ds Zahlungsmittel verwendet. Problem haufiger Entwertung wegen Ausdehnung der
Zahlungsfrigen, wenn sich in Kriegen seigende Masse an Anweisungen stagnierenden (Steur
er-)Ressourcen des Schatizamts gegentiberstehen. Die moderne Banknote entstand, as die
Wechsadbank Amsterdam seit 1683 Depositen an Edemetallen gegen Quittung entgegen
nehm. Diese Quittungen waren handelbar u. wertbesténdig. Ahnliche Instrumente entwickelten
um die gleiche Zeit die Londoner Goldschmiede; 1708 erhidlt die Bank of England ein Quesi-
monopol der Ausgabe von Banknoten. Die Verbreitung im dltéglichen Wirtschaftdeben blieb
jedoch vorerst beschrénkt; der Wechsd spielt im Handel sverkehr eine dominierende Rolle.
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