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Knut Borchardt stellte Ende der 1970er Jah-
re die klassische Interpretation infrage, dass
es vermeidbare Fehler in der Deflationspo-
litik Brünings gewesen seien, die letztlich
der Machtergreifung Hitlers den Weg geeb-
net hätten. Vielmehr, so das Argument von
Borchardt, sei die deutsche Wirtschaft aus an-
gebotstheoretischer Sicht bereits während der
so genannten „Goldenen Zwanziger Jahre“
krank gewesen. Folgt man dieser Argumenta-
tion, so verschiebt sich der Schwerpunkt der
Analyse zur Wirtschaftskrise in die Mitte der
1920er Jahre und Brünings Politik erscheint
nur noch als das Ergebnis einer Zwangslage,
in der ihm keine echten Alternativmöglichkei-
ten mehr zur Verfügung standen.

Ausgehend von dieser These entwickelte
sich eine der spannendsten und bekanntesten
Kontroversen in der deutschen Wirtschaftsge-
schichte der letzten Jahrzehnte, zu der auch
aktuell immer noch weitere Beiträge geliefert
werden.1

Mit dem vorliegenden Werk „Economics
and Politics in the Weimar Republic“ füllt
Theo Balderston, Senior Lecturer in Wirt-
schaftsgeschichte an der Universität Man-
chester, eine nicht nur für den englisch-
sprachigen Raum längst überfällige Lücke.
Balderston liefert einen Forschungsüberblick
über die laufenden und vergangenen Debat-
ten zu den komplexen wirtschaftlichen Zu-
sammenhängen und Einflüssen der Weimarer
Republik und versetzt den Leser dadurch in
die Lage, Argumentationslinien etwa in Be-
zug auf die Borchardt-These kritisch nachzu-
vollziehen.

Untergliedert in fünf Hauptkapitel, deren
Aufteilung und Reihenfolge einer konven-
tionellen chronologischen Ordnung folgen,
erfüllt das in der Cambridge-Reihe „New
Studies in Economic and Social History“ er-
schienende Werk den von der Reihe selbst
gestellten Anspruch in vorbildlicher Art und
Weise, den Leser kritisch - aber unpartei-

isch - an den aktuellen Forschungsstand her-
anzuführen. Balderston konfrontiert den Le-
ser nicht mit einem Set vorgefertigter Mei-
nungen. Dies ist insbesondere für die Kapi-
tel vier und fünf lobend hervorzuheben, da
er dort verstärkt auf seine eigenen Forschun-
gen zurückgreift, jedoch trotzdem seinen aus-
gewogenen Standpunkt nicht verlässt.2 Als
ausgewiesener Experte greift der Verfasser
auch auf unpublizierte Manuskripte und Da-
ten verschiedener Kollegen zurück, was ne-
ben der inhaltlichen Bereicherung des Wer-
kes den Eindruck manifestiert, dass Balders-
ton über einen präzisen Überblick der vergan-
genen und aktuellen Forschungslandschaft in
diesem Bereich verfügt.

Im Anfangskapitel („Demobilisation and
revolution, 1918-1919“) beschreibt Balders-
ton die wirtschaftlichen Folgen der innen-
politischen Zerrissenheit nach dem verlore-
nen Krieg und schildert den Machtkampf der
Industrie mit dem Reichswirtschaftsministe-
rium um die Kontrolle der Übergangswirt-
schaft. Dabei wertet er das Stinnes-Legien
Abkommen als klares Indiz für das Bemü-
hen von Industriellen und Gewerkschaften,
die anstehende Demobilisierung weitgehend
ohne den Eingriff des Staates lösen zu wol-
len, was nur durch ein gemeinsames Vorge-
hen erreicht werden konnte. In der Politik
des staatsunabhängigen Demobilmachungs-
amt unter Oberstleutnant Koeth erkennt Bal-
derston bereits erste Ursachen für die später
einsetzende Inflation (S. 8).

Der Versailler Vertrag und die Frage nach
seinen ökonomischen Auswirkungen bilden
den Gegenstand des zweiten Kapitels („Trea-
ty, reparations and ´capacity to pay‘“). Bal-
derston distanziert sich von dem von Zeitge-
nossen aufgeworfenen und von der Historio-
grafie erneut aufgegriffenen Argument, dass
die im Vertrag fixierten Gebietsverluste so-
wohl für das Defizit in der deutschen Zah-
lungsbilanz als auch für die Abwertung der
Mark verantwortlich gemacht werden konn-
ten (S. 13). Der zentrale Punkt des Vertrages
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aber waren die Reparationsleistungen, in de-
ren Zusammenhang sich die Frage stellt, wel-
che Gründe die deutsche Regierung zu der -
aus Sicht der Alliierten - miserablen Einhal-
tung der Reparationsverpflichtungen ange-
trieben haben. Balderston schlüsselt den poli-
tischen Prozess der Vertragsdurchführung ge-
trennt nach den jeweiligen innenpolitischen
Motiven der einzelnen Alliierten auf, wo-
durch deutlich wird, dass die Reparations-
frage nicht als ein gemeinsames Projekt be-
griffen wurde, sondern hauptsächlich natio-
nale ökonomische Interessen im Vordergrund
standen.

Dem komplexen Bereich der Inflation von
1918-1923 wendet sich Balderston im drit-
ten Kapitel zu. Darin gelingt es ihm in be-
merkenswerter Weise, im Rahmen der Analy-
se der deutschen Geldentwertung die unter-
schiedlichen ökonomisch-theoretischen An-
sätze vorzustellen und so dem Leser einen
fundierten Einblick in die jeweiligen Inter-
pretationen der theoretischen Basiskonzepte
zu vermitteln. Allerdings wird hier eine ge-
wisse ökonomische Grundbildung beim Le-
ser vorausgesetzt, ohne die auch das fünfseiti-
ge Glossar ökonomischer und politischer Be-
griffe am Ende des Buches kein volles Ver-
ständnis erreichen kann. Angesichts der sich
hartnäckig haltenden Bezeichnung der „Gol-
denen Zwanziger Jahre“ für die mittlere Pe-
riode der Weimarer Republik („Normalisati-
on and stagnation? 1924-1929“) schlägt Bal-
derston vor, diesen Zeitraum zumindest in
„vergoldet“ umzubenennen, um damit den
Ergebnissen der Forschung einigermaßen ge-
recht werden zu können. Er verweist auf die
von Borchardt angestoßene Diskussion be-
züglich der geringen industriellen Wachstum-
sentwicklung im Vergleich zur Vorkriegszeit,
was er mit einem Beispiel aus den Innovati-
onsverzeichnissen der deutschen chemischen
Industrie veranschaulicht.

Das letzte Kapitel („The slump“) diskutiert
schließlich Gründe und Verlauf der Weltwirt-
schaftskrise in Deutschland, 1928 bis 1931.
Balderston betont, dass hier die zentrale und
erklärende Rolle dem Kapitalmarkt zukommt
und stellt angesichts der Bankenkrise 1931 die
Frage, ob die Panik der Gläubiger als ein letz-
ter Grund für den Beginn der Krise gesehen
werden kann, oder ob die Ängste bezüglich

der Liquidität und Solvenz der Banken ih-
re Berechtigung hatten, was für einen frühe-
ren Beginn der Krise spräche. Der traditionel-
len Historiografie, die die Krise hauptsäch-
lich auf die Anwesenheit von den als weni-
ger stabil geltenden ausländischen Konten in
Deutschland zurückführte, stellt Balderston
die neuere Argumentation gegenüber, dass
der Sturm auf die Banken 1931 mit der Auf-
lösung der von Inländern gehaltenen Konten
begann. Damit leitet er zu der restriktiven Fi-
nanzpolitik Heinrich Brünings über, die im-
mer noch wie zuvor bereits angedeutet das
emotionalste und am intensivsten diskutierte
Thema der Weimarer Republik ist. Hatte Brü-
ning tatsächlich die Wahl zwischen Deflation
und Reflation?

Balderston stellt die keynesianischen Argu-
mente vor, die diese Frage bejahen und Grün-
de dafür in der „intellektuellen Unkenntnis“
Brünings oder der Instrumentalisierung der
Finanzpolitik für die zu leistenden Repara-
tionszahlungen und/oder für die Innenpoli-
tik und die politische Restrukturierung su-
chen. Demgegenüber schlüsselt er detailliert
die Borchardt-Thesen und dadurch inspirier-
te nachfolgende Forschungen auf, die dar-
auf hinauslaufen, dass Brüning gerade kei-
ne Wahl zur Politikänderung gelassen wur-
de. Auch wenn Balderston am Ende einräumt,
dass ein Konsens in dieser Frage aufgrund
schwer überprüfbarer kontrafaktischer Alter-
nativszenarien nicht in Sicht sei, geht der Le-
ser doch argumentativ gestärkt und mit ei-
nem differenzierten Bild aus der Lektüre her-
vor. Es ist offensichtlich, dass der Anspruch
dieses Buches nicht sein kann, das Lesen ei-
nes maßgebenden Standardwerks zu einem
der Spezialthemen der Weimarer Republik
ersetzen zu wollen. Balderston ist sich die-
ser Tatsache bewusst und weist diverse Ma-
le selbst auf weiterführende Literatur hin, so
etwa im Zusammenhang mit der Revolution
(S. 2), den Reparationszahlungen (S. 16) und
der Bankenkrise (S. 85). Vielmehr sieht der
Autor seine Aufgabe darin, unterschiedliche
Forschungsdiskussionen einzubetten und da-
bei ökonomische Theorien mit dem histori-
schen Kontext zu verbinden. Dafür leistet das
Werk einen wertvollen Beitrag und gibt dem
Leser einen roten Faden an die Hand, sich in
der vielfältigen wirtschaftshistorischen Lite-
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ratur zu diesem Themenbereich einen diffe-
renzierten Überblick zu verschaffen.
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