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NACHRUF | CHARLES P. KINDLEBERGER

Ein moderner Finanzhistoriker alter Schule

Erinnerungen an Charles P. Kindleberger

In der Zunft der Finanzhistoriographie nabm Charles P(oor) Kindleberger die Stellung eines
Doyen ein. Er hat die Entwicklung und die Krankengeschichte des Finanzsystems in entscheiden-
den Phasen des 20. Jabrbunderts unmittelbar und nabe beim Aktionszentrum miterlebt und

spdter aus kritischer Distanz analysiert und beschrieben.

Jorg Baumberger

dn meinem Alter sind Sie durch mathematische Turn-
tibungen nicht mebr so leicht zu beeindrucken», sagte
an einem eisigen Winterabend 1977 der lange, hagere
Professor mit dem aufrechten Gang des Offiziers, beim
Ausgang des Okonomietrakts des MIT in Cambridge,
Massachusetts, zum jungen Schweizer, der zufillig

C.P. Kindleberger 1997 als Gastprofessor an der Universitat St. Gallen

denselben Weg hatte und sich vom soeben gehorten
Vortrag eines jinglingshaften PhD-Wunderkindes tief
beeindruckt zeigte. «Sagt Ibnen der Name Lieute-
nant Edward Tenenbaum etwas?» fragte derselbe,
inzwischen moglicherweise mehr als der aufrechte
Amerikaner gealterte Schweizer den mittlerweile 87
Jahre alt Gewordenen im Frithjahr 1997 auf der Fahrt
vom Flughafen Kloten nach St. Gallen. «Aber geuwiss,
der junge, vielsprachige Offizier und brillante Oko-
nom Tenenbaum war der spiritus rector binter der
deutschen Wdhrungsreform von 1948, und ich habe
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soeben seinen Nachlass gesammelt und der Harry
Truman Library der Yale University tibergeben.» Zwei
Aussagen, die einiges iiber den Gelehrten Kindleber-
ger verraten.

Nachdem der emeritierte Professor seine Frau Sara
mehrere Jahre gepflegt hatte, war die vom Verein fiir
Finanzgeschichte Schweiz-Liechtenstein finanzierte
Gastprofessur an der Universitit St. Gallen nach lan-
gem Unterbruch sein erstes lingeres Auslandsengage-
ment gewesen. Den Teilnehmern an der Vorlesung
History of Banking and Finance war rasch klar: Die
Finanzkrisen der Weltgeschichte gehoren zum festen,
jederzeit abrufbaren Bestand des Gedichtnisses und
der Vorlesungen von Charles P. Kindleberger, Ford
International Professor emeritus des Massachusetts In-
stitute of Technology. Die grosste Finanzkrise des 20.
Jahrhunderts, die Grosse Depression, die den mittel-
stindischen Wohlstand der Eltern des 20-jihrigen New
Yorker Anwaltssohnes schwer erschiitterte, sollte ihn
pragen und fiir den Rest seines langen Lebens seine
Aufmerksamkeit auf Wihrungs- und Finanzfragen und
deren Geschichte hinlenken. «Vie in meinem Leben
babe ich je wieder so viel Geld in der Hand gebalten
wie 1928, als ich als 18-jéibriger in meiner Ledermap-
pe téglich mebr als eine Million Dollar als Kurier von
einem Finanzinstitut zum andern trug», bekannte er
in einer Vorlesung an der Universitit St. Gallen.

Er widerstand der Versuchung der Prognose
des Unprognostizierbaren, aber sicherte das Wissen
iiber Vorgénge von Hybris und Kollaps auf Finanz- und

Investitionsméarkten.

Freie Mirkte - auch freie Finanzmirkte - seien eine
grossartige Sache und ermoglichten Wohlstand und
Entwicklung, aber es gebe makrookonomisch-kollekti-
ve Stromausfille, wo entschlossene, intelligente Inter-
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vention, namentlich der Zentralbanken und eventuell
der Fiskalbehorden, vonnoten sei, war der durch die
harte Eiszeit der Depression Gezeichnete tiberzeugt.
Gleichzeitig war er sich der Risiken aller makrookono-
mischen Steuerungsversuche vollkommen bewusst:
moral hazard in Form von Sorglosigkeit der Investo-
ren im triigerischen Verlass auf geld- und fiskalpoliti-
sche Rettung bei Fehlkalkulationen, machten makro-
okonomische Rettungsaktionen zu einem gefihrlichen
Hochseilakt. Deshalb warnte er gleichzeitig vor ver-
frithter und allzu generoser Intervention und trug den
Notenbankgouverneuren die «unmogliche» Mission
auf, allfallige Erwartungen auf Intervention glaubwiir-
dig zu bekimpfen und gleichzeitig im Notfall dennoch
als lender of last resort entschlossen zu handeln.

Historisches Inventar der Finanzkrisen

Das aufgearbeitete Inventar der Finanzkrisen der
letzten 400 Jahre hat er fir die Nachwelt in seinem
mehrmals nachgefiihrten Werke «Manias, Panics, and
Crashes» deponiert, das seit zwei Jahren aus aktuellem
Anlass einen ansehnlichen Zitations- und Verkaufs-
boom erlebt. Trotz seiner erfahrungsgeschulten Hell-
horigkeit fiir Krisen gehorte Kindleberger nicht zu je-
nen Katastrophengurus, von denen Paul A. Samuelson
schon in den sechziger Jahren sagte, sie wiirden mit
so viel Beharrlichkeit den Crash voraussagen, dass sie
unweigerlich einmal recht behalten wiirden. Er wider-
stand der Versuchung der Prognose des Unprognos-
tizierbaren, aber sicherte das Wissen iiber Vorginge
von Hybris und Kollaps auf Finanz- und Investitions-
markten.

Der - wie dies, vor der Selbstdisqualifizierung der
deutschen Nationalokonomie, bei Amerikanern nicht
uniiblich war - neben Englisch auch Deutsch und
Franzosisch sprechende 29-jihrige war 1939, nach
dem Doktorat an der Columbia University und einem
Aufenthalt bei der fiir die internationalen Wihrungs-
transaktionen der USA zustindigen Federal Reserve
Bank of New York, als Okonom nach Basel an die Bank
fiir Internationalen Zahlungsausgleich gekommen. Da
es in Basel nach dem Fall von Frankreich fiir ihn nicht
mehr viel Interessantes zu tun gab - er sah im Sommer
1940 nur zwei Moglichkeiten: Entweder gab es einen
kurzen Krieg, bei dem die falsche Seite gewinnen wiir-
de, oder einen langen mit hochst unsicherem Ausgang
-, kehrte er im Herbst 1940 vor Ablauf seines dreijihri-
gen Kontrakts nach einer abenteuerlichen Reise durch
Frankreich, Spanien und Portugal in die USA zurick,
wo er in Treasury und State Department an Fragen
der internationalen Wirtschaftsbeziehungen der nicht
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kriegfiihrenden USA inmitten einer Krieg fithrenden
Welt arbeitete. In einem Oral History Interview von
1973 gibt der einer Familie mit mehreren hohen
Navy-Offizieren entstammende und alles andere als
kriegsliisterne Kindleberger zu Protokoll: «Any man
who misses a war has lost out on a great experience of
his generation.»

Zuerst arbeitete ich in der Leitung der Enemy
Objectives Unit und spéiter in der 12th Army Group
der auf dem Kontinent vorriickenden Amerikaner
unter Hochdruck an der Frage, wie wir die deut-
sche Wirtschaft so rasch, griindlich und effizient wie

Die Kongruenz zwischen Fiskal- und Wéahrungsraum,
wie sie der Nationalstaat gewiéhrleistet, hielt er

fiir einen Stabilititsfaktor in Krisenzeiten.

mdaglich vernichten konnten, und danach — als Chef
der fiir die Wirtschaft Deutschlands und Osterreichs
zustdndigen Division im State Department sowie als
Mitredaktor des Marshall Plans— wie wir sie so rasch,
griindlich und effizient wie moglich wieder aufbauen
konnten.» Er bekannte freimiitig, dass er in beiden
Funktionen grosse personliche Befriedigung empfun-
den hatte. Die Namen der jungen Offiziere und Unter-
offiziere, die unter ihm arbeiteten, lesen sich wie ein
Who’s Who spiterer Spitzenokonomen, Chefbeamten
und Staatssekretiare und vermitteln einen Eindruck, in
welchem Masse Amerika schon im Zweiten Weltkrieg
Brain Power fiir die wissenschaftliche Unterstiitzung
der Kriegfiihrung einsetzte.

Kind des New Deal

1948 stiess Kindleberger zur damals sehr jungen
okonomischen Fakultit des MIT, wo er bis 1981 In-
ternationale Wirtschaft und zunehmend Finanz- und
Wihrungsgeschichte lehrte. In der Folge verfasste
er ein viele Auflagen erlebendes Lehrbuch zur Aus-
senwirtschaft, eine Vielzahl von Werken zu Fragen
der internationalen Wirtschafts- und Wihrungsbezie-
hungen und zur Finanz- und Wirtschaftsgeschichte.
Kindlebergers historische Werke sind synthetisch, sie
entwerfen ein strukturiertes raumzeitliches Gesamt-
bild von Epochen und Entwicklungen. Sie fussen auf
Archiv- und Datengrundlagen anderer Historiker, die
er zu einem zusammenhingenden Breitleinwandfilm
der Epochen und Ereignisse zusammenfiigt. Sie sind
geeignet, dem Laien das Drama und die theoretischen
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Hintergriinde des Geschehens niherzubringen und
dem Archivforscher, Datensammler und -verarbeiter
den Wald, zu dem die Biume sich zusammenfiigen, zu
rekonstruieren.

Wirtschaftspolitisch blieb Kindleberger zeitlebens
ein Kind des New Deal, wenn er auch im breiten Spek-
trum dieses von getarnten Kommunisten bis zu libera-
len Keynesianern reichenden Kontinuums dem wohl
am wenigsten dirigistischen Zipfel angehort. Der Du-
alismus Normalitit-Krise war fiir ihn in vielen Gebie-
ten uniberwindbar. Wihrend normalen Zeiten sind
Foderalismus, Nicht-Intervention, spontane Selbst-
organisation der Mirkte fiir ihn vorziigliche Ordnun-
gen. In der Krise glaubte er dagegen an das potentiell
segensreiche Wirken einer aufgeklirten, zentralen
und elitiren Fithrung durch legitimierte Instanzen.

Monetires Verantwortungsbewusstsein ist entscheidend

Einen der Griinde fiir die ungliickliche Handhabung
der Finanzkrise zu Beginn und im Laufe der Grossen
Depression erblickte er im Mangel einer namentlich
monetire Verantwortung ubernehmenden Macht.
England habe die Macht nicht mehr gehabt, und die
USA hitten die ihrer Macht entsprechende Verantwor-
tung nicht ibernommen. Verheerend seien zudem die

In der Krise glaubte er an das potentiell
segensreiche Wirken aufgeklarter, elitdrer Fiihrung

durch legitimierte Instanzen.

tragischen Verstindigungsschwierigkeiten zwischen
der Bank of England und dem amerikanischem Federal
Reserve Board gewesen, die in einem fiir das Schick-
sal der Weltwirtschaft kritischen Zeitraum zu einem
destruktiven Gegen- und Nebeneinander der beiden
wichtigsten Zentralbanken gefiihrt habe. Das Fehlen
machtgestiitzter Fiihrerschaft kann nach seiner Mei-
nung im Ernstfall zu einem unseligen passing the buck
oder apres vous fithren, in dem niemand Gesamtver-
antwortung ibernimmt noch auch durchsetzen kann.
Noch 1998, wenige Tage vor der Einfiihrung des Euro
als Buchgeld, relativierte er in Luxemburg seine grund-
siatzliche Befliirwortung des Euro mit der Warnung,
dass die Hoffnung auf eine zweite monetire Kraft,
die vielen Europiern vorschwebte (und vorschwebt),
sich als eine gefihrliche Vision entpuppen konnte,
weil deren Realisierung im wihrungspolitischen
Ernstfalle zu einem verantwortungslosen gegenseiti-
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gen Zu- und Abschieben von Verantwortung zwischen
Federal Reserve und Europiischer Zentralbank fithren
konnte. Auch empfand er das krasse Auseinanderfal-
len von monetirer und politisch-fiskalischer Macht in
der Europiischen Wihrungsunion als eine Gefahr fiir
die Stabilitit in Krisenzeiten. Die Kongruenz zwischen
Fiskal- und Wihrungsraum, wie sie der Nationalstaat
gewihrleistet, hielt er fiir einen Stabilititsfaktor in
Krisenzeiten.

Wihrend er sich des moral hazard der geld- und
fiskalpolitischen Stabilisierung durchaus bewusst
war, stellte er sich den Riickbau der Macht und des
Steuerungseifers «nach der Krise» bzw. die Kontrolle
der in der Krise «vortiibergehend» delegierten Macht
moglicherweise etwas zu einfach vor. Die positive
Erfahrung des bemerkenswerten Vortretens einer jun-
gen Elite in Krise und Krieg hat bei ihm wie bei ande-
ren Kindern von Depression, New Deal und Zweitem
Weltkrieg einen gewissen Grad von Illusion tiber den
Segen elitir-zentralen Krisenmanagements hinterlas-
sen, dies obwohl er den unbekiimmerten Steuerungs-
optimismus seines Freundes J.K. Galbraith dann doch
nie teilen mochte. In der Angst, in der Krise konnte
niemand Verantwortung tibernehmen und es konnten
alle zum Schaden aller gegeneinander wursteln, gab er
vielleicht ungewollt der Zentralisierung und Hierarchi-
sierung und den aus ihnen fliessenden zentralisierungs-
bedingten sekundiren Krisen zuviel Entfaltungsraum,
obwohl ihm die Versuchung der Machtkonsolidierung
durch Ausrufung des permanenten Notstandes durch-
aus bewusst war. Doch Kindleberger war ohnehin
nicht der Mann, der glaubte, es gebe Institutionen,
die allen Eventualititen gewachsen seien. Ein grosser
Bodensatz von Dilemmata und Unkontrollierbarkeiten
ist fur ihn unreduzierbar, und Glick und spontane
prise de conscience waren fiir ihn reale Faktoren, die
geschichtsentscheidend sein konnen.

Charles P(oor) Kindleberger, ein bedeutender
Zeuge und Synthetisierer des Dramas der Welt-
Finanzgeschichte, Ehrendoktor der
Columbia, Pennsylvania, Gent und Basel, istam 7. Juliin
seinem 93. Lebensjahr in Cambridge, Massachusetts,
gestorben. m

Universititen

Jirg Baumberger ist Titularprofessor fir Volkswirtschaftslehre an der
Universitét St. Gallen.
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