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MARX' %iUSEINANDEHSB1'ZUNt1 ifilT GIJRRENGY PRINCIPJ.E mr~; ßANKING­

'l'EEORIE n~ DEN LONDQNER EXZERPrEEFTEN 1850 - 1853 

BRIGllTE ARNHOLD 

D:I.'<) E<iition der Londoner Exzerpthefte von 1850 bis 253 macht die 

Ersch1:!:eßu.ng eines ProblemkreisF,ls möglich, der in ,1er bisherigen 

Marxforschung alne nur untergeordnete Rolle spielte ~ die Rezep­
tion des Streites zwischen Currency Principle und Bankingtheoria 

durch Karl Marx. Der Untersuchungsgegenstand ist im weeentl:!:chen 

aus folgenden Grür.\den von Interesse: 

1. Du.Z"ch die Rezeption des Streites um die englisohe Bankgesehge­

blInd von 1844 erhielt Marx den unmittelbaren Anstoß ZtU' kritischen 

und selbstkritischen Auseinandersetzung mit delr Ricardoschen Quan­
titätstheorie des Geldes und damit für die Weiterentwicklttng sei­

ner Wert- und Geldtheorie insgesamt. Obwohl Marx im "Elend der· 

PhiloBcph±e" berei.ts Uber Ricardc hinausgegangen wal! und das Geld' 

als historlsoh entstandenes Produktionsverhältnie bestimmt hatt.e. 

folgte er Ende der vierziger ,Jahre noch in wesentlichen Punkten 

dessen quantitativer Theorie. Damit hatte er aber das höchste Pro­

dukt der Warenproduktion, verselbständigten Tauschwert der 

Warel'lJ. nicht nur durch dia ,ei tsze:!:t:. sondern auch durch seine' 

MengB bestimmt. was fUr die Be·R:rUndung der Arbeitswerttheorie ne­

gatfve Folgen haben mußte. 1 

'IIerttheorlec war die Krittk der Rics.:rdoschen Quantitätatheorie' 

objektiv notwendig geworden. 

2. zeigt die Auswertung der Londoner Exzerpthefte von 1850 - 1853. 

in denen Geld- und Kreditfragen eine wesentliche Rolle spielen t 
daß die Marxsche' Werttheorie und die aus iM abgeleitetE! Geld­

theor:[e keine Gedankenkonstruktionen sind. MaI!'X hatte bis 1848 

versucht. wichtige Kategorien der politischen Ökonomie zu erfas­

sen Wld darzustellen. In der nun folgenden Periode verstärkte:!!' 

empirischen Forschung wurden die erreichten Ergebnisse mit der 

Praxis koafront1ert. uud :ld.t; der Hinwendung zu Detailfragen gleich­

:r-eftl!g d:te Grundlage für die Vertief1lng und Erweiterung seiner 

I:Ikonotnfachen Kenntnisse geschaffen. rtarx selbst sieht als wesent­

l:tches Ziel der Forschung, " ••• den stoff sich im Detail anzueig­

nen, seine verechiednen Entwicklungsformen zu analys:i.eren und de­

rer!' fnnres Band aufzuspüren~" 2) Die Healisierung dieser mitein­
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8.>::6,,1' 1.'erlmUp!ten Aufe:abenstellungen ist anhand der Londoner Ex­

Z01:'pthefte v:L91:f'fiot;. nr:chweisbar'. 

3. bild sn die in df,r, Heften I bis VII aufgezeichnet en Gedanken 

zur Geld-, Kredft- ur;d Kris/?'1problematik eine wesentl±che Grund­

lage für c1.ie Hel.'8.tl.S21rbcitung der tiiarxschen Kredittheorie. Deren 

Darstellung im dritten Band des "Kapitals" zeigt, daß sie aus 

ei!1"il! grilndlfch~ln - vorwiegend durch dia Vertreter del' Banking­

theorie, .::i.b"r auch durch :lUseh, GilbJ.l!'t. Garnier und den "Econ­

omisI;" 'isri'llittelten - stLtdium des internal;ionalen Bankwesens und 

einer ;.l.mfassenden Kritik der bLirg8rlichen Kredittheor:le hervor­

ging. 

441 zeigt glch~ wie MaT'X: ein6z'seit,8 seine the(l.'I~et:Lschen 1<'orschurl ..... 

gen einern kltiren politischen Ziel unterordnete, [Hlder-erseits sei ­

t,,,, politischen Aussagon auf der Grundlage detaillier.ter tikonom­

locher Kenntnisse trefe 

Bel'eHs 849 plant:en rlarx tmd Engels di'e Herausgabe eines eigenen 

Pr'''3iHwrgfHlS m:U; dem Ziel. "eine wissenschaftliche Bila.!lz der 

Eevolu>~iol1 Z'l ~j:ehen, die revolutionäre Theorie weiterzuentwickeln 
3',·

ur,} p.1:'opagieren zu können". /. Da.'!:' Vorteil dieser Zeitsr;hrift 

sollte darin liegen tein aus.führliches und wissens chaftl:l.chas 

Eingehen auf die (ikol1omL;chen Verhältnisse, welche die Grundlage 

der ganzen politischen Bewegtlllg bilden 4);. zu geste! tao. Marx p der 

die Notwendigkeit da.!' proletarischen Revolution aus dem Wider~ 

spruch zvr.!.schen den modernen Produktivkräften' und den kapital ­

istischen P:roduktiollEverh81tnlssen a1::l1eit.ete. verband die Hsll'­

8u.sbildung einer l'evolutionäreh Situation mit dem Ausbruch der' 

zykHschen Wirtschaftskrlse, in der die Widersprüche dss Kapital ­

:tsmuB gewaltsam eklatieren. In Zeii;en der Prosperität:. wo sich 

die Produktivkräfte Uppig entwickeln und nich·t an die Grenzen der 

Produktionsvel'hältni sse stoßen. könne v·on einer wirklichen Revol­

ution ke::tne Reae sein. 5)' Eine vorrangige Aufgabe wu.rde es damit: 

:für Man, tiefer in das Wesen dar kapitalistischen Krisen eitlZlJ. ­

ttnd ib.ren typischen Verlauf zu analysieren. UllJ Schlußfol­

gerungen für die strategie und Taktik der ArbeiterklaS89 in :threm 

revolutioltlären Kampf zu zrehen. Marx mußte hier auf Li teratl1.l:' zum 

Geld- und Kraditproble!n stoßen. d8. Geld- und F.reditkrise - sinn­

fällige BegleHerscheLnungen der zykl:!.''lchen Krise - von der bür" 

gerl:!:chen poHti schen Ökonomi e in der! r,!i t telpunkt der Betrachtun­
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en gestellt worden waren. Im "Kapital" schlitzte Mar:x: ein, " ••• die 
erwähnenswerte ökonomische Literatur seit 1830 löst sich hauptsäch­
lieh auf in Lit era tur über cttrrency, Kredit, Krise!!. ... " 6)1854 

steI'lte er eine kritische Auswertung dieser Literatur uute:!' dem 
Titel "Hinweise und Zitate zu: Geldwesen. Kreditwesen. Krisen" zu­
sammen. Die Darlegung monetärer Krisentheorien und ihre kriti,sche 
Auswertung bildeten für Marx nur einen Aspekt der Forschung. Ins­
besondere bei Tooke und Evans fand Marx reichhaltiges - und ver­
wendbares - statistisches frcaterial für die Einschätzung der Situa­
tion in den kapitalistischen Hauptländern, das er sofort für dia: 
politische Publizistik in der "Neuen Rheinischen Zeitung. Polit­
isch-ökonomische Revue" nut3te. Ebenfalls in den Mitte der fünf­
ziger Jahre entstandenen Artikeln fUr die "New York Daily Tribu­
ne" schlagen sich diese St~dien unmittelbar nieder. 

5. ist der Streit zwischen Currency Principle und Bankingtheorie 
und die Marxsche Kritik beider auch heute noch von großer Aktual­
ität. Bei der Erklärung des zyklischen Verlaufs der kapitalisti­
schen Produktion aus der Geldzirkulation heraus handelt es sich 
keineswegs bloß um eine Ansicht der bürgerlichen Ökonomen des 19. 
Jahrhunderte. Die heutige monetäre Konjunkturtheorie der blirge~ 
lichen Ökonomie ist vielmehr eine modifizierte Form der bereits 
damals aufgestell ten und von Marx widerlegten Grundthesen'. Eine 
"Weit erentwicklung" besteht darin f daß aus beiden Theo­

rien das scheinbar Beste entnommen und eklektisch verbunden wird. 
Vertreter der bürgerlichen ökonomie bezeiohnen den Zyklus als 
Wechsel von Inflation und Deflation', wobei durch eine künstlfche 
Verknappung des Geldes die Konjunktur in eine Krisenphaae liberge­
he. 7)' Friedman und seine Schule sehen die Ursachen der Wirtschafts­
krisen in einer falschen Geldpolitik der Regierung, die die Wirt­
schaft unzureichend mit Geld versorgt. Sie schlagen efos gleich­
mäßige jährliche Zuwachsrate der Geldmenge zur Sicherung einer 
"ewigen Konjunktur" vor. 8)' 

Die heutige bürgerliche Geldtheorie iat im wesentlichen Konjunk­
turtheorie, die den gesamten Reproduktionsprozeß in ihre Be­
trachtungen einbezieht, jedoch im Geld die Grundlage des Kreis­
laufes sieht. Sereits vor mehr als einhundert Jap~en fanden 
Versuche monetärer Konjunktursteuerung ihre praktische Widerle­
gung durch die Wirkungen des Bankaktes von 1844. Durch seinE!' Kri­
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Hk Currency Principle und Bankingtheorie widerlegte Marx etwa 
Ztu:' gleichen Zeit die methodischen und theoretischen Grundlagen 

monetärer Konjunkturtheorien. 

Dis folß,mden Derlegungen konzentrieren sich - ausgehend von den 
ßpezieLlen AufgabeD der M3rx-Engels-Forschung - vorrangig auf die 
durch die i\useinand~;rseh:ung mit Currency Priosiple und Banking­
theorie geV'wonenen Erkr:nntt1is:fort9chritte Marx'. 

Streitpttnkt zwischen beideu Schulen war die Frage des Einflusses 
der ßankno~enausgHbe auf den z,yklischen Verluuf der Wirtschaft. 
Gestützt auf Ricardos Geldtheorie behaupteten Vertreter der 

, die Ausgabe von Banknoten beeinflusse die G$ld­
menge tlnd v/ära damit tlllmtttelbare Ursache von Preisschwankungen. 
Die Wirtschaftskrise wurde damit auf die sie beglettende Geld­
krise reduz:l.ert, bzw. alle anderen Krisenerschetnungen SUB de:t'Bal­
ben abgeleitet. Demzufolge sollte der Konjunkturausgleich dturch 

<;liue entsprechende staatliche Bat1k.pol],-tik hergestell t werdeo" 
diE' die Banknotenzirktllation den von Ricardo entdeckten Gesetzen 
"Ü;J:'!' rein metallischen Zirkulation unterwarf. Dieser his'tori'sche 
Hinter'gr'und wird von der bürgerlichen Dogmengeschichte größten­
teils umgangen und der Streit um das Currency Principle awf rein 
geld theoretischer Ebene abgehandelt. 9» Dfenl bestreitet ::I!n seiner; 
Einleitung zu einer der Streitschriften des Currencytheoretikers 
Loyd ausdrücklich, daß die Currency Principles den zyklischen 
Verlauf' der Wirtschaft beeinflussen wollten. 10} Loyd selbst straft 
seine Versicherung, 8S ginge ihm nicht um den Schutz vor Handels­
krisen, sondern um die erfolgreiche Aufreohterhaltung der Bar­
zahlungen 11J noch im selben Werk Lügen, wo wenig später die' 
illusionäre Absicht durchklingt. 12) Sie wird ganz offenbar in 
der Einschätzung der vorherigen Bankpolitik durch Loyd: "Die Kri­
sen der Jahre 1825. 183'7 und 1839 sind die FrUchte, die dieses 
System gezeitigt hat." 13)' 

Sowohl tiber die Auseinandersetzung der Eankingtheorie mit dem 
Currency Principles als auch durch das studium der Hauptvertre­
ter der letzteren macht sich Marx mit den th,eoretiachen Voraus­
setzungen des Bankaktes von 1844 vertraut. Bereits 1850 erkennt 
Marx Zweck und Nutzlosigkeit dieser Bankgesetzgebllng und schätz~ 
1859 präztser ein, daß die HandelskriseIl des 19. Jahrhunderts 
eine neue Nutzanwendung der Geldtheorie RicardoB in Gestalt des 
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Currency Principles hervorbracht:en. 14) Er exzerpierte aufmerksam 
die konzeptionsbildenden Argumente ihrer Vertre'ter, dLl MarJ: in 
erster Linie aus der Darstellung der Hauptsätze der CurI's!'ley 
Pri'nciples durch die Bankingtheori'e entnahm. Bei dem stttdium der 
Currencyth~oretiker Loyd. Norman. Clay, Torrena, Attwood und 
HUbbard überwiegt das Notieren ihrer gegen die 
Bankingtheorie. So greift Marx bei Torrens nicht die positive Er­
kmärun~ des Bankaktes auf, die ihm aus anderen Schriften hinrei­
chend bekannt tst, sondern dessen gegen Tooke. Im Ex­

~rpt selbst enthält sich Marx eines Kommentars, zeigt jedoch im 
Manuskript, "Hinweise und Zitate zu: Geldwesen. Kreditwesen. Kri­
sen" die Unhal tbarkeit der Torrens ' auf~ "Torrena 
will den Tooke widerlegen. Tooke daß hohe Preise und coo­
traction der Zirkulation' zusammenfallen. Ja, sagt Torrens. Hohe 
Preise von verminderte!" supply der Waren. Im Verhälltnis zu diesel!' 
vermindert.en slJipply wird dfe currency "reduntatlt" und auf' diese' 
ihre redundance folgt: contraction' der currency. hütet sicb 
WOhl. Beispiele von dieser Operation anzuführen ••• n 1 ,denn, 80 

Marx, ist die Zeit hoher Preise die der Prosperität tl.nd damit al­
so nicht verminderter Zufuhr, und weiter kann eine Erht;hung der 
Preise durch verminderte Zufuhr nur bei einzelnen Waren~ nie aber 
ihrer Gesamtheit gleichzeitig ~\achgewiesell werden. 16) Die CUJ:'ren­
cYBchU!le erwe:l:st sich damit als 'unfähig, ihre Quantitätstheorie 
durch eine theoretische Verallgemeinerung histori8che~ Fakten zu 
belegen,. Mit der falschen Voraussetzung aber steht und fällt be­
reits die Currencytheorie. Ffu::o Marx kam es in diesem Zusammenhang 
nicht vorrangig darauf an, Theorien einander gegenüberzLwtellen 
und auf ibre logische Haltbarkeit zu überprüfen. Ihm gtng es dar­
um. fl ••• an die Stelle der conflicting dogmas die conflicting 
faets und die t ••• die ihren verborgnen Hinter­
grund bilden·..... 1 zu stellen. Dazu bot ihm gerade Tooks I a 

"Geschichte und der' Preise Von 1797 bis ·1857" eine aus­
gezeichnete Quelle. 

Während di'e Currency keine neuen Ansatzpunkte für die 
Wei~erentwicklung der ökonomischen Theorie gaben. erhielt Marx 
duroh die Vertreter der zahlreiche wichtige Denkan­
/iltöJ3;e. Das Studium der Werke Tooke's und Fullarton's vermittelte 
den entscheidenden Anstoß. zur 

mit der Ricardo­
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Behen QuantitKtstheorie. 

Wiederholt wurde von Marx darauf hingewiesen, daß es bei der Un­
tersuchung der Kreditgeldzirkulation notwendig war, auf das Me­
tallgeld zurückzugehen. 18)i Dieser Weg wird von der Bankingtheo­
de beschritten und damit die Geldtheorie zunächst wieder vom 
Kopf auf die Füße gestellt, d.h. die Gesetze der metallischen 
Zi'rkwlation' rein entwickel t und nicht aus den Phänomenen der Pa­
piergeldzirkulation abgeleitet. Tooke in seinem Werk "A History 
of Pricee and the State of Clrculation from 1797 - 1847" zeigt, 
anhand des von Preisbewegung und Umlaufmittelmenge 
über fünfzig Jahre hinweg, daß die Preise nicht direkt von der 
Menge der Umlaufmittel abhängen, sondern umgekehrt die Verände­
rung in der Umlaufmittelmenge Resultat der Preisbewegung sind. 
Diese Untersuchungen einschließlich der sich ergebenden Resultate 
studiert Marx mit großer Aufmerksamkeit. Wenn auch Tooke durch 
seine Analyse der Geschichte der Preise zur Überwindung der von 
ihm 1825 noch angenow~enen Quantitätstheorie geführt wurde, is~ 

zwischen dem Historiker TOQks und dem Logiker 
nicht exakt. Tooke's Argumente beschränken sich 

nicht ausschließlich auf die Sammlung und Darstellung von Tatsa­
chenma'terial. Neben einer theoriegeschichtlichen Abhandlung der 
Ricardoschen Geldtheorie und ihrer Kritik finden wir bei Tooke 
durchaus den Versuch einer theoretischen Durchdringung der Prob­
leme des Geldumlaufs vor. Fullarton baut in seinem "On the Re­
gulation' of Currencies fl diese Ansätze weiter aus. Letztlich bil­
det aber auch für sie die Zirkulation das ausschließliche Be­
trachtungsfeld. Die Bestimmung des Werts durch Arbeit klingt an, 
eine Verbindung zu anderen Kategorien des Systems gelingt nicht. 
Da alle bürgerlichen Verhältnisse als Geldverhältnisse erschei­
nen, bewegen sich ihre Untersuchungen ebenfalls in dieser Sphäre. 
So fehlt nicht nwr der ZUSli!ftlmenhang zum Gessmtsystem der polit­
ischen Ökonomie, sondern auch eine lebendige Verbindung der Mo­
mente des Geldumlaufs untereinander. 20) Dies wird bereits inner­
halb der Fragestellungen deutlich, wo die Vertreter der Banking­
schule echte Erkenntnisfortschr:!.tte erzielen, und fUhrt schließ­
lich zur falschen Identifizierung von Zahlungsmittel und Kapital. 
Tooke wirft den Begriff den Funktionen des Geldes auf und un.ter­
5cheidet zunächst zwischen dem Geld als Tauschmittel - eine Funk:­
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tion, 1n der es durch "ertzeichen ersetzbar ist - und dem Geld ale 
Ware - wo es schließlich wieder 1n seiner Einheit v~.' Wertmaß und 
Zfrkulationsmittel in seiner leiblichen Gestalt auftreten muß. 21) 

Bei Tooke bleibt diw Unterscheidung formal. Er gibt sich mit dSF 
Konstatierung der gegensätzlichen Bestimmungen zuf:i!iiden und fragi; 
nreht, woraus sie hervorgehen und welche Verbindung zwischen ihnen 
besteht. Die Lösung der Frage liefert Marx im Resultat eines lang­
jährigen Forschungsprozesses, indem er das Geld als Produktions­
verhältnis faßt und darstellt, sowie auf dieser Grundlage den log­
ischen Zusammenhang der Geldfunktionen herleitet. Innerhalb dell' 

Londoner Studien ist diese Unterscheidung bedeutsam, da mit der 
Entdeckung weiterer Formbestimmthiliten des Geldes eine Grundlage 
für die Kritik der falschen Theorie Ricardos geschaffen wird. 
denn RicardoB Ausgangspunkt war die Verabsolutierung des Geldes 
als Tauschmittel. 

Neben der UnterSCheidung dieser Geldfunktionen wird von der Bstl­

kingtheorie die bedeutende Rolle des Schatzes - sowohl als Regttl,­
ator der inneren Zirkulation als auch in seinel!' Eigenschaft als 
Reservefonds im internationalen ZahlungsV"erkehn'- hervorgehobea. 
Bei Fullarton ist die Untersuchung des Verhältnisses von Schatz. 
und Zirkulation ein Hauptpunkt, in der Polemik gegen die Quanti­
tätstheorie. 22} Marx, der bis 1847 nicht auf die Rolle des Gel­
des als Schatz eingegangen war', ~ntnimmt 1850 Fullartoo's und 
Tooke's wesentliche Gedanken. "Die hoards bilden einen Teil der 
Ökonomie der currencies aller Länder, deren Wiohtigkeft bisher 
nur wenig appreziiertc••• The hoards absorb the superflwowB pro­
duce of the minel!'6 when it is overflowing and disgorgec:i!t ageln 
when it is wanted for usa; so that the fluctustions cf supply d~ 
not affect at all that portioll of coin' wh1:ch circulats!!I, and 
which alone operates on pricee, but only that portion which 18 
hoarded'1~)' notiert Marx zu;r Regulation der ourrency durch den 
Schatz. Und im Zusammenhang mit der internationalen Goldbewe­
gung exzerpiert er~ "Hoarded Gold. Seine Ausfuhr ist nicht mehlr 
abstr~cted von der curreney eines Landes als ein glaicher Wert 
von Zinn oder Zink." 24) Inwieweit die Funktion des Schatzes aus 
dem Wesen des G~ldes selbst hervorgeh~. wird von der Benkingtheo­
rie nicht untersucht" Die Erfassung der Sohatzfunktion bildet jia­

doch, ungeachtet ihrer Oberflächlichkeit f eins!'! wesentlichen' Bew­
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stein fUl' die Kritik an der e, nach der jeder 
Goldz';.fluß die Mlinze vermehrt, Anhstld der Rolle dss Schatzes weist 
HUGh tf.arx zuerst im Brief an Engels vom 3. Februar 1851 die Fehler·· 

haftiR'keit er Ricardoschen Voraussetzungen nach. 25} MarJt zeigt 
ar1!land einer Illustration, daß Eil'l- und Ausfuhr der Edl?lmetalle 

",.uf die Größe des Schatzes wirken, c''"' OllRntum der 

currency davon jedoch völlig unberübrt bleibt. 
Wirkuns auf die currency anerkennt, stellt er fest, daß diese Wir­
kung nicht unmittelbar stattfindet, sondern über eine Anzahl Zwi­
schenglieder vermittelt wird, die aber selbst wieder von der' Prod­
uktion bestimmt werden. Gleichzeitig beweist er, ausgehend vo·1l der 
Rolle des als Schatz brachliegenden Geldkapitals, daß die Ausgabe 
von Kredit nicht die currency vermehrt, sondern ihre VermehrUllg 

die Folge eines größeren in Aktion gesetzten KapitelS 

ist. Die e dinser Entdeckung hebt Marx selbst hervor: 
"Erstens wird die ganze Zirkulationstheorie in ihrer Grundlage ge­

leugnet. Zweitens wird gezeigt, wie der Verlauf der Krisen'. so­
sehr dss ~Qitsystem eine Bedingung derselben ist. mit der ~­
U nur in80fern zu schaffen hat, als verrückte Einmischung der 

Steatsgewsltin Regelung die vorhal'ldne Krise erschweren kön~· 
nen wie 1847." Natürlfcb kann die vollständige Überwindung deli' 

Quantitätstheorie erst roi'; cer des Geldes als Eir1heit: 
von Wesen und Funktionen erfolgen. FUr die Genesis der Marx­
sehen Theorie ist jedoch wichtig, daß Marx veranlaßt wird, 8i,~h 
endgUltig von der Ricardosc;hen Quantitätstheorie zu lÖStJr1. 1 weil 

er die Rolle des Schatzes erkannt hat. Wenn B. 1i'r::sch 8dlreibtc: 
"Obwohl Marx die primitive Que.ntHätsgleichung ablehnt, finden wir 
auch bei ihm eine rela".i v ej.nf3.che Fassung der?nnktic/'!everhält­
nisse tnnerhalb der bekannt",!:! Gr'ißeu.·,. So 2lj,C.D. )\~8.rx lIbel' 

das Niveau der sog. "primi ven 
fUhlte, so wenig rechtfertigen seil:\8 Ausführungen in diesem Punkt 
einen Anspruch auf die Entdeckung einer neuen öko;wmiachen Wahr­

heit" 29), offenbart sioh damit ~ein Unverständnis sowohl für den 
eigentlichen Inhalt der Quantitätstheorie als au.ch fUr das Ma.rx­
sche System. Die Quantitätstheorie bsscr,rei bt äußere quantitative 

Zusammenhänge und stellt eine falsche Kausalbeziehung zwisohen 
Preisbewegung und !.~eDgf' des umlaufenden GelOB,," her. Msrx dringt 

Produ.ktion ein und erklä.rt die 
innerhe.lb der Zirkulation.

Grundlage der 
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Er kBhrt die sogenannte Quant:Hätagleichung nicht e5.n:fach um, son­
dern arbeitet heraus, wie sich der Warenwel:'t: in den Preis verwan­
delt: und welche Faktoren die zirkulierende Geldmenge bastimmen. 
(Dies geschieht zuerst in den "ökonomischen Manuskripten 1857/58" 
und wird schließlich :Lm "Kapital" vollendet.)i Seine Geldumlauf­
formel ist nicht allein das Resultat einer logischen Weiterführung 
der Arbei tswerttheori&'. sondern stützt sich ebenfalls. wie in den 
Londoner Exzerptheften dOkumentiert, auf einen "Montblenc" histor­
ischer Fakten', Marx analysiert die Geschichte der Preise, der 
Goldproduktion und -konsumtion, der Entwicklung der Wertzeichen, 
die Rolle der Umlaufgeschwindigkeit: und kommt im Ergebnis del!' 
theoretischen Durchdringung dieses Materials zu der Schlußfolge­
rung, daß die Quant:itätstheorie des Geldes falsch ist. JOl 

Weml' Marx in dem erwähnten Brief 811 Engels das Problem der Bank­
not enz:l.jrkulation auch außer betracht läßt·, ist doch anband einiger 
Randbemerkungen festzustellen, daß er ebenfalls in dieser Frage 
eine Position bezogen hatte. Es zeigt sich eindeutig~ daß Mal'::;:: 
die Banknoten als Schuldtitel der Bank auffaßt, wenn er schretbt: 
ItDfe Bank schuldete, da unter der VOraU1Jlletzl,J.llS; keine ~ ex­
!eU.eren, nur die 12 Mill. deposits." 31 ~. 

Df.a Frage nach dem Wesen der B~nk.noten und ihre Herleitung aUB 
dem Kreditsyat.em bilden einen w~iteren wesentlichen Punkt in der 
Auseinandersetzung der Bankingtheorie mit dSIll Currency Principles. 
Dfe met,aphysische Methode der Bankingtheorie wird auch hier deut­
lich. Zwar wird bei der Analyse der MetallWährung zwischen ver­
schiedenen Formbeatimmtheiten unterschieden, jedoch erfolgt kei­
ne logische WeiterfUhrung dieser- Gedanken bis hin zum Kreditayst­
sm. Den Ausgangspunkt bildet nicht eine Untersuchung, wie aus dem 
Geldsyat.em notwendig das Kreditsystem entspringt., und auf welcher 
Grundlage beide fußen, sondern eine aus der Polemik gegen die 
Currency Pr:Lnciples hervorgehende Analyse der Unterscheidungs­
merkmale zwischen Staat.spapiergeld mit Zwangskurs und Kreditgeld. 
Bereits bei Fullarton. ausführlicher jedoch bei Tooke, exzerpie?t 
Marx Gedanken zu dieser Unterscheidung. Er notiert zunächst: 
"Toake. Macht sehr bedeutsam die Un!;eJ:'scheidung zwischen ~ 
~ {FapieF de confiatlCe} und Pape'" mQrJ~.l:. (Papier 
Das government paper is und nicht returnable to the 
1881.1.a:l1', die Banknoten sind nur lent und sind returnable to the 

issuere." 32) Sowohl der detaillierten Schilderung d.;lr PrinzIpien 
der Ausgabe eIs auch der Sicherung des Rückflusses de]" Noten wid­
niet Marx große Aufmerksamkeit. Tooke und Fullarton wiesen nach. 
daß die Banknoten aus den F..redi tgeschäften der Banken her1rorgehE1t1. 
Zur iJberprlifung ihrer Argumentation betreibt Marx ein grUndlichee 
Studium der Geschichte und der Organisation des Bankwesens, wobei 
er sich nicht nur auf England beschränkt. Die Bank VOll Englar,d 
st8llt8'~eill: "sonderbares Mischmasch von Nationalbank und Privat­
bank dar". 33) Ihre Noten waren 1833 zum gesetzlichen Zahlungs­
mittel erklärt worden·. Insofern mußte die Analyse der Notenzir­
kulation durch ein Studium der Wirkungsweise der Landbanken und 
einen Vergleich des englischen Bankwesens mit da'!! Schoi;tlands, 
der USA und Staaten des Kontinents ergänzt werden. Als dessen Re­
sultat schließt sich Marx den Unterscheidungskriter5.eö Tooke's an. 
geht aber noch über ihn hinaus und schreibt in II1Iinweise und Zi­
tate ZU1 Geldwesen. Kreditwesen. Krisen~: "Tooke verfehlt total 
zu zeigen, daß dieses convertibility der not es irgend etwas mit 
diesen beiden Gesetzen zu. tun hat. In diesem H!alle wären auch alle 
seine raisonnements gegen die Bullionists für die Zeit von 1797' 
_ 1811 durchaus überflüssig. '" 34)', 

Der Charakter der Banknoten wird erfaßt. werm sie in Kenntnis 
ihrer historischen Herausbildung - aus der Funktion des Geldes 
als Zahlungsmittel begriffen werden. Kur von dieser Position aus 
ist die Rolle der Banknoten als Umlaufmittel zu erklären, da sie 
diese Funktion nur mittelbar ausüben. Banknoten werden auf dem 
Kreditwege ausgegeben und fließen als Schuldtitel der Bank Zl~ 
Erni ttenten zurUck. In ihrer Bestimmung als Kreditgeld - dem pa·· 
piernem Repräsentanten des Geldes in seiner Funktion als Zahlungs­
mittel - ist bereits die Notwendigkeit ihrer Einlösbarkeit in 
Geld enthalten. 

Wenn aber Notenausgabe und Bankiersgeschäft eine Einheit bilden, 
ist es völlig verfehlt, die Bank in zwei voneinander unabhängige 
Departements zu trennen. So hatte auch die Praxis bewiesen, daß 
diese falsche Bankpolitik nicht nur unwirksam war, sondern die 
Krise noch verschärfte. Die Frage, ob Banken in der Lage sind, 
durch Notenausgabe (iJberausgabe von Noten) eine Inflation herbei­
zufUhren, tritt in der heutigen Diskussion als das Problem der 
Kreditschöpfung wieder auf. Die Möglichkeit des inflationären 
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~~ffr.,kts wird von Rankiers verneint. die auf den garantierten 

j:.lckfluß in Form von Schecks und die damit verbundene Gefahr des 

Liouiditätsverlustes hinweisen. J5} Die im mo~ernen Kapitalismus 

um1_Rufenden "Tlanknoten!l sind allerdings ihrem Wesen nach Papier­

geld. Die Hoten der Hauptbanken werden zwar unter anderem auch 

8.uf dem Kreditwege fJusgegeben. es handelt sich dabei jedoch nicht 

um Papit!rgeld im Sinne eines Schuldzertifikats. sondern um als 

Kredit ausgegebenes uneinlHsliches staatspapiergeld mit Zwangs­

k:lrs. Unter den Bedingungen des staatsmonopolistischen Kapital­

ismus ist die Kreditschöpfung neben den ständig anwachsenden 

stsstsschulden und der Preispolitik der Monopole ein wesentliches 

~oment der inflationären Entwicklung. 

Vi t dem NfJchweis des Hervorgehens der Banknoten aus dem Kredit­

system widerlegt die Bankingtheorie die VOI:! der Currencyschule: 

~lUfgestellte!'l falschen Voraussetzungen. Was ihr aber nicht ge­

lingt, ist die vollständige theoretische Durchdringung der Geld­

zirkul,ttion oder überhaupt der kapitalistischen Produktion. In 

einem !,rtikel für die "New York Daily Tribune" schätzt Marx ein: 

"Daher hat sich sogar Herr Tooke ••• so gut er die Erscheinungen 

des Landoner Geldmarktes und der Kolonialmärkte behandelt, nioht 

nur als unfähig erwiesen, die V~rengungen im Herzen der en~~fschell 

Praduktion darzustellen. sondern, auch sie zu verstehen." 3 J) 

I,etztlfch versuchen auch die Vertreter der Bankingtheoris. die 

Handelskrisen aus den Erscheinungen des Geldmarktes zu erklären. 

Sie fUhren die Krisen auf den ntlbermut" der Handelswelt und Ull­

vorsichtige Kreditausgabe zurück. 

Die Frage 1l8ch der Sicherung des Rückflusses brigt. tiefer durch­

da'-,ht. die Problematik der Möglichkeit wie auch Unvermeidl:f.chkei t 
der Krisen in sich. Sie löst sich vom bürgerlichen Standpunkt auf 

in die Frage: Auf welcher Grundlage kehren die Noten unvermeid­

lich zur ":lank zurück? Tooke gibt drei Wege an. die auch von Marx 

notiert werden - die Einzahlung des überflüssigen Betrages ala 

Depositum. die Einlösung der Sicherheiten und die Forderung naoh 

Bargeld. Auch Patschan hält den RUckfluß der Noten, au:sgegebsn 

auf solide Handelawechsel, fUr unbedingt gesichert. 37)i Mit dem 

Hinweis auf einen garantierten RUckfluß ist jedoch lediglich be­
wiesen, daß eine tlberausgabe von Noten nicht in der Macht der 

Banken liegt. was natürlich in der Polemik gegen die Currenoy 
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Principlee von Bedeutung ist. Entscheidender für das Eindringen 

in die Problematik der Krisen, wie des gesamten kapitalistischen 

Pronuktionsprozesses, i"t jedoch die Frage, ob solide Handels­

wecheel, d.h. Wechse]. die auf tatsächlichen WarengeschäIten b.,·· 

ruhen, die Zahlungsfiihigkel t sichern. Der innere da:r· 

kapi·~81istit;chen Warenprocluktion, zUsarrur,8n mit dem auf dieser 

Grundlage entstehenden Geldsystem, birgt ber'ei ts die formale 

:\~öglichkeit der Krise in sich. Sie wird zur Wirldichkeit mit de'T 

vollen Herausbildung der kapit alistischen Warenproduktion t wenn 

deren Grundwiderspruch die Gesamtheit der Bedingungen hervor~ 

bringt. die Krisen unvermeidbar werden lassen. 

In den von Man als "Reflections" überschriebenen eigetJen Aus­

führungen innerhalb des Heftes VII finden wir reiche Ansätze zur 

Entwicklung der Marxschen Krisentheorie. 

Bereits vor 1850 hatte Marx erkannt, daß in der kapitali'Jtischen 

Krise der Widerspruch zwischen Produktivkräften tmd Pro:lll.kL.ons­

verhältnissen offen ausbricht. Diese auf der Grundlage des 

historischen Materialismus gewonnene Erkenntnis wird nun :in eine 

ökonomische Analyse Ubergeleitet. 

Marx untersucht die Erscheinungsformen des kapitalistisehen Grund­

widerspruchs auf dem Markt und stellt fest: "Die Krisen zeigen fc 

daß der Handel zwischen dealers und dealers beständig die Grenze 

überschreitet, die ihm der Handel zwischen deale!' und coneumer 

setzt.!t 38)" Dabei weist Marx darauf hin, daß eber; der Handel zwi­

schen dei;ller und consumer durch den Austausch zwischen Kapitalist 

und cirbeiter bestimmt wird. 

Wo r,'arx die Rolle des Geldes in der kapitalistischen Wirtschafts­

krise untersucht, zeigen sich zus-;leich Ansätze ftlr eine Kritik der 

Bankinetheorie. deren Hauptfehler in der falschen UnterSCheidung 

zwischen currency und Kapital besteht. flier stellen diese Ökon­

omen Kat egorfen ge genüber • di eden kapit alistischen Produktions­

proseß auf verscr..i eden en Ebenen charakt erisieren. Si e legen wert 

auf eine scharfe Trennun~ zwischen der Nachfrage nach Kapital im 

Gesch"iftskreislaUf (sie meinen tatsächlich: .Zahlungsmittel) und 

einer nach currency im Verkehr zwischen Händler und 

Konsument. weil sie nur dem Geld als Kaufmittel Einfluß auf die 

Preise zusprechen. Hier wird der Standpunkt der Bankingtheorie 

ganz offenbar. die sä.mtliche Zusammenhänge innerhalb der Zirkul­
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atioo Bucht. Von derselben Position aus folgert W. Andrea mech­
anisch, das von Fullarton aufgestellte Gesetz des RückflUsses gel­
te nicht für Ein- und Zweipfundnoten. da diese 1n den Kreislauf 
des Einkornmenageldes eingehen. 39) 

Entscheidend für die Entwicklung der Preise und den zyklischen 
Verlauf der Wirtschaft sind jedoch ganz andere Momente. die aus 
der Zirkulation nicht erklärt werden können. 

Während seiner Studien exzerpierte Marx mehrfach die Gedanken der 
Bankingtheorie. in denen die falsche UnterSCheidung zwischen cur­
rency. !l:od Kspi tal zum Ausdruck kommt. ohne aie jedoch sofort zu 
kOllllIlentieren. Die "Reflections" zeigen aber. daß Marx der Banking­
theorie während seiner Studien nicht unkritisch gegenübersteht, 
obwohl er noch nicht erkannt hatte. daß sie die dem Geld selbst 
zukommende Unterscheidung zwischen Zirkulations- und Zahlungs­
mittel als falschen Gegensatz von Geld und Kapital Widerspiegelt. 
Wehn seitens dieser Ökonomen behauptet wird, in Zeiten der Krise 
fehle es nicht an Geld, sondern an Kapital, setzt Man: dem entge­
gen: "Es fehlt also faktisch an currency und nicht an Kapital. 
Das Kapital wird entwertet und ist unverwertbar. Was aber heißt 
hfer unverwertbar? Es ist nicht verwandelbar in currency und in 
der Austauschbarkei t besteht eb,en sein Wert." 40) Schließlüh 
sucht Marx auch hinter dem Stre~t um die juristische Sicherung 
der Konvertibilität das ökonomische Gesetz. Er stellt fest: "Die 
oonvert1bility der notes hat daher als Hintergrund die convertf­
b11ity der securit1es. nicht nur im Bankgeschäft, sondern auch im 
Handel ••• Die Waren hören auf Geld zu sein. sie sind nicht konver­
tibel. in Geld. diese Rege! wird natürl1.ch auf das Geld geschoben, 
aUlf eine :Q6§ondere Form desselben. Es beruht auf der Existenz, das 
Geldsystems wie dieses auf der jetzigen Weise der Produktion be­
ruht. Die convertibility der notes in Gold ist hier schließlich 
n5thi'g, weil die convertibility der Waren in Geld wichtig ist. 
d.h, weil Uberhsupt das System des Privataustausches stattfindet.,,41) 

Damit wendet sich Marx zugleich gegen alle illusionären Vorstel­
lungen, über Eingriffe in die Geldsphäre den Ausbruch kapital ­
istischer Widersprüche zu verhindern. Im Moment der Krise zeigv 
sieh besonders deutliCh, daß die in den Waren kristallisierte Ar­
b·e:liit nicht VOll vortlhereln gesellschaftlichen Charakter trägt. Man: 
weist wiederholt auf den Zusammenhang zwischen Wert und Austausch­
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barkeit hio. Diese Ausführungen laesen nicht den Schluß zu, i\::;.E\ 

P,rarx sich berei ts über den Doppelcharakter der Ware und der waren­

produzierenden Arbeit imklareo ist.Sie sind jedoch ein walterer 
wichtiger SchrHt bin zur Entdeckung der abstrC!ktetl A:d'.leit, Das 

Geld wird nicht, wie :l.i1 der bUrg(~rlichen ökonomie, aus d",rn Aus­
tausch zweier Waren öbgeleitet was noLwendig zu seiner Verab­
solutierung als Tauschmittel fUhren mußte -t sondern aus den in­
neren Widersprüchen der Ware aelbflt. r!larx greift wieder auf sei ­

ne positiven Ansätze im "Ele~ld der Philosophie" zurück, wenn er 
schre:l.bt ~ "Sie haltell die Treonung zwischen dem Produkt und sei ­
ne!' Auatausc::tbarkeit bei, indem sie den Wert und den Privataua-

Diese Aussage trifft flla!'x bereits au:f einer höheren Stufe der 

Ausarbeitung seiner ökonomischen Theorie. Mit der der 
Quantitätstheorie war das wichtigste Hindernis fUr die w61.'1;81"6 

Ausarbeitung der Marxschen Arbei tswerttheorle beseitigt. In sei ­

nen Manuskripten von 1857/58 geht Marx von der Untersuchung des 
Geldes SUB. um zur Analyse des Warenwertes überzugehen. Die Frage 
nach der Notwendigkeit der Entstehung des Geldes konnte Marx wie­

derum mit der Ausarbeitung seiner Werttheorie beantworten. Wie in 

deu Praxis Ware und Geld untrennbar verbunden sind, stellen auch . 
l'iert- und Geldtheorie eine untrennbare Einheit dar. Diese Einheit 

konnte im Ergebnis der Londoner Studien von 1850 bis 1853 herge­

stellt we:rden. 
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