
 
Fallstudien zum Verhältnis von Banken und Großunternehmen im Deutschen Kaiser-
reich, 1871-1914. Die Farbenfabriken vormals Friedrich Bayer & Co. in Leverkusen 

und die Allgemeine Elektrizitäts-Gesellschaft 

Markus Dahlem (Frankfurt am Main, AKKU-Preisträger 2002) 

Der Aufstieg des Deutschen Reiches zu einem hochentwickelten Industriestaat, der sich zwischen 
den beiden führenden Industrienationen England und den USA behaupten konnte, sowohl in der 
Industrieproduktion, als auch im Welthandel, ist eng mit der besonderen Rolle des deutschen Ban-
kensystems verbunden. 1 Die sich seit Anfang der 1870er Jahre als Universalbanken konstituieren-
den deutschen Banken entwickelten intensive und langfristige Beziehungen zur Industrie und schu-
fen durch ihr vielfältiges Engagement die Grundlage für die Errichtung von Großbetrieben, die sich 
durch Massenproduktion und Diversifizierung entscheidende Kosten- und Wettbewerbsvorteile 
sichern konnten. Vor dem Hintergrund des europäischen Bankensystems stellten diese Banken-
Industrie-Beziehungen eine Besonderheit dar, die schon damals als eine Ursache für den schnellen 
Aufstieg der deutschen Volkswirtschaft angesehen wurde. Vor allem britische Bankiers verfolgten 
das Engagement der deutschen Großbanken mit Interessen und diskutierten in ihrer Fachzeitschrift, 
dem Bankers Magazine, die Vorteile des deutschen gegenüber ihrem eigenen Bankensystem. Im 
britischen System waren aufgrund der Aufteilung in die Sparten „retail banking“, „merchant ban-
king“ und „investment banking“ langfristige Beziehungen zwischen Banken und Industrieunter-
nehmen nicht üblich. 2 

Das Engagement der deutschen Banken im Industriesektor führte dagegen zum Teil zu engen Ver-
flechtungen zwischen Banken und Industrieunternehmen. Diese Verflechtungen, nach außen hin vor 
allem durch die zahlreichen Aufsichtsratsmandate manifestiert, nährten in der Öffentlichkeit die 
Vorstellung von einer wachsenden Beherrschung der Wirtschaft durch die Großbanken. Wurden 
Banken und Industrie in Zusammenhang gebracht, so war schnell die Kategorie der Macht im Spiel. 
Die angebliche „Macht der Banken“ wurde in der Vorstellung der Menschen zu einem Mythos. 
„Bankenmacht“ und „Geldherrschaft“, quasi verborgene Kräfte, die auf die Gesellschaft, die Wirt-
schaft und jeden einzelnen einwirken. Preis- und Zinsschwankungen, Börsen- und Arbeitsmarkt-
entwicklung waren für viele der offensichtliche Beweis für die Machtstellung der Banken. Teilwei-
se verschmolzen die Begriffe „Macht“, „Geld“ und „Banken“ zu einem diffusen Verschwörungs-

                                                                 
1 Vgl. dazu grundlegend, Gerschenkron, Alexander, Economic Backwardness in Historical Perspective. Cambridge Mass. 1962. 
2 Vgl. Kennedy, William P., Die Rezeption des deutschen Bankensystems in England. Vom belächelten „Unsinn“ zum Vor-
bild, in: Hartmut Berghoff u. Dieter Ziegler (Hrsg.), Pionier und Nachzügler? Vergleichende Studien zur Geschichte Groß-
britanniens und Deutschland im Zeitalter der Industrialisierung. Festschrift für Sidney Pollard zum 70. Geburtstag, Bochum 
1995, S. 97-117. Zum britischen Bankensystem vgl. Collins, Michael, Banks and industrial finance in Britain: 1800-1939. Cam-
bridge 1995. 
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syndrom. Sowohl die antisemitische, als auch die antikapitalistische Propaganda bedienten sich 
ausgiebig dieser Kategorie. Vielfach bestimmen diese Verschwörungstheorien noch heute unter-
schwellig die Diskussion. 3 

Neben der öffentlichen Diskussion entwickelte sich im Kaiserreich auch eine theoretisch-
wissenschaftliche Auseinadersetzung mit der Fragestellung nach der Macht der Banken. Als grund-
legendes Werk gilt die 1910 erschienen Arbeit von Rudolf Hilferding, „Das Finanzkapital“. Hilfer-
ding sah im Verhältnis zwischen Industrie und Universalbankensystem einen Prozeß, der letztend-
lich zur „Herrschaft des Finanzkapitals“ über die Industrie führen würde. Ausgehend von einer ten-
denziell fallenden Profitrate der Unternehmen, waren für ihn die folgenden Faktoren ausschlagge-
bend: Die zunehmende Abhängigkeit der Firmen von langfristiger Kreditaufnahme, der Aktienbe-
sitz von Banken und schließlich die personellen Verflechtungen zwischen den Akteuren. Hilfer-
dings Thesen dominierten bis in die jüngste Zeit die wissenschaftliche Auseinandersetzung. Um-
fangreiche Forschungen, die sich zum Teil direkt mit den Thesen Hilferdings auseinandersetzen, 
haben mittlerweile allerdings zu einer differenzierten Sichtweise geführt und die Unzulänglichkeit 
des machtorientierten Konzepts aufgezeigt. 

Aufgrund dieser Ergebnisse, sowie der ideologischen Besetzung der Kategorie Macht und ihrer 
durchweg uneinheitlichen Definition, soll in diesen Fallstudien bewußt der Begriff Macht vermie-
den werden. Zur Untersuchung des komplexen Verhältnisses zwischen Banken und Industrieunter-
nehmen bieten sich vielmehr die modernen Ansätze der Neuen Institutionenökonomik an, die eine 
hervorragende theoretische Grundlage für eine unternehmenshistorische Untersuchung darstellen 
und damit zu einer Neuinterpretation der Banken-Industrie-Beziehungen führen können. 

Theoretische Grundlagen 

Im Gegensatz zur neoklassischen Wirtschaftstheorie geht die Neue Institutionenökonomik von der 
realistischen Annahme aus, daß diese Idealbedingungen gerade nicht gegeben sind.4 Vielmehr ist 
das Verhalten der ökonomischen Akteure von begrenzter Rationalität und Opportunismus gekenn-
zeichnet. Aus diesen Annahmen folgt, daß Informationen zwangsläufig immer unvollständig ble i-
ben. Dies bedeutet eine ungewisse Voraussicht in die Zukunft und eine asymmetrische Informati-
ons-verteilung zwischen den Akteuren, d.h. „der eine weiß mehr als der andere“. 

Für die Institution Bank hat die Feststellung einer ungleichen Informationsverteilung erhebliche 
Auswirkungen, die sich aus ihrer Rolle als Intermediär im Finanzsystem ergeben. Gemäß einem 
aktuellen Lehrbuch der „Microeconomics of banking“5 lassen sich vier Tätigkeitsfelder identifizie-
ren, in den Banken operieren: 1. Zugang zu Zahlungssystemen, 2. Transformation von Vermögens-
werten, 3. Bewirtschaftung von Risiken und 4. die Verarbeitung von Informationen. Dabei ist der 
vierte Punkt, die Verarbeitung von Informationen zentral, um die anderen Gebiete überhaupt sinn-
                                                                 
3 Vgl. dazu: Tanner, Jacob, „Bankenmacht“: politischer Popanz, antisemitischer Stereotyp oder analytische Kategorie?, in: 
Zeitschrift für Unternehmensgeschichte 43 (1998), S. 19-34. 
4 Zur Neuen Institutionenökonomik vgl. Erlei, Mathias/Leschke, Martin/Sauerland, Dirk, Neue Institutionenökonomik. Stutt-
gart 1999. Berghoff, Hartmut , Transaktionskosten: Generalschlüssel zum Verständnis langfristiger Unternehmensentwicklung? 
Zum Verständnis von Neuer Institutionenökonomie und moderner Unternehmensgeschichte, in: Jahrbuch für Wirtschafts-
geschichte 1999/2, S. 159-176. 
5 Freitas. X./Rochet, J.-C., Microeconomics of banking. Cambridge Mass. - London 1997. 
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voll erfüllen zu können. Banken agieren als Intermediäre. Sie vermitteln in einer Volkswirtschaft 
zwischen Kapitalgebern und Kapitalnehmern. Unterstellt man im Rahmen des institutionellen An-
satzes eine ungleichmäßige Informationsverteilung, so resultiert daraus zwangsläufig eine Reihe 
von Problemen für den Bankbetrieb. 

Informationen zwischen Kreditgeber (Bank) und Kreditnehmern (Unternehmen) werden immer 
ungleich verteilt sein. Vor einem möglichen Vertragsschluß, ex ante, besteht die sogenannte „hid-
den information“ Problematik. Das bedeutet, daß das Management eines Unternehmens immer bes-
ser über die eigene Unternehmenssituation und die Zukunftsaussichten bzw. über die Qualität der zu 
finanzierenden Projekte informiert ist, als die Bank. Denkbar ist eine bewußte Desinformation von 
Seiten des Unternehmens, um bessere Finanzierungskonditionen zu erhalten. Ex post besteht dage-
gen die „hidden action“ Problematik, d.h. es kann für die Bank nicht transparent gemacht werden, 
wie die vom Unternehmen aufgenommenen Gelder in konkrete Projekte investiert werden und wie 
deren Erfolg sichergestellt werden kann. Es besteht die Gefahr, daß aufgrund dieser Situation ein 
schädlicher Anreizeffekt für das Unternehmen besteht, zu Lasten der Bank eine riskante Investiti-
onspolitik zu verfolgen. Dieses Phänomen wird als „moral hazard“ bezeichnet.6 

Zur Überwindung dieser Informationsproblematik sind auf theoretischer Ebene verschiedene Lö-
sungsmöglichkeiten denkbar, die einer Bank zur Verfügung stehen: 

1. „Monitoring“, d.h. die gezielte und kontinuierliche Informationsbeschaffung über ein Unterneh-
men, dessen Investitionsprojekte und Verhalten. Denkbar sind Analysen von Zahlungsströmen auf 
der Grundlage von Kontoverbindungen, die Auswertung von Jahresabschlüssen und die Nutzung 
von Netzwerken und Informationskanälen. 7 

2. Vertragsgestaltung: Über eine entsprechende Vertragsgestaltung, durch die Vereinbarung von 
bestimmten Klauseln, kann das Verhalten des Kreditnehmers beeinflußt werden. 

3. „Relationshipbanking“, dauerhafte Bank-Kunden-Beziehungen: Über einen langfristigen und 
intensiven geschäftlichen Kontakt wird die Bank in die Lage versetzt, einen umfassenden Eindruck 
des jeweiligen Unternehmens zu erhalten. Unter günstigen Umständen entwickelt sich zwischen 
Bank und Unternehmen ein Vertrauensverhältnis, über welches das Risiko opportunistischen Ver-
haltens minimiert werden kann. 

Aus diesem institutionellen und informationsökonomischen Blickwinkel heraus gesehen, war es 
nicht das häufig unterstellte Machtstreben der Banken, das zur Ausbildung besonders enger Bezie-
hungen zu ihren Industriekunden führte, sondern zunächst einmal ganz pragmatische, rationale Be-
weggründe. Die deutschen Großbanken agierten in einem von asymmetrischer Informationsvertei-
lung geprägten Umfeld, dessen vielfältige und sich ständig ändernden Einflußfaktoren sie zu be-
stimmten Verhaltensweisen und Geschäftspraktiken veranlaßten. Sie waren gezwungen, Techniken 
zu entwickeln, die die bestehenden Informationsasymmetrien überwanden. Ihre Strategie wurde 

                                                                 
6 Vgl. Hartmann-Wendels, Thomas, Zur Integration von Moral Hazard und Signalling in finanzierungstheoretischen Ansätzen, 
in: Kredit und Kapital, 23 (1990), S. 228-249. 
7 Vgl. dazu grundlegend Diamond, Douglas W., Financial intermediation and delegated monitoring, in: Review of Economic 
Studies, 51 (1984), S. 393-414. 
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daher weniger von einem Streben nach Macht und Beherrschung bestimmt, als vielmehr von den 
Marktbedingungen. Risiken mußten durch die Beschaffung von qualitativ hochwertigen Informati-
onen minimiert werden. Die Fähigkeit, dies sicherzustellen, entschied über den Erfolg und die Exis-
tenz einer jeden Bank.  

Auf der Basis dieser theoretischen Überlegungen sollen folgende Fragestellungen die beiden Fall-
studien leiten: 1. Wie organisierten die Unternehmen ihre Bankkontakte? Zu welchen Institutionen 
standen sie in Geschäftsbeziehung und wie waren diese (qualitativ) ausgestaltet? 2. Auf welchen 
Ebenen waren die Banken in die Finanzierung des Unternehmens und dessen Expansion eingescha l-
tet? Welchen Stellenwert hatten die Banken für das Unternehmen? War es in hohem Maße auf 
Fremdfinanzierung angewiesen, oder spielte die Beschaffung von Eigenkapital eine größere Rolle? 
3. Welche Position nahmen die Banken bei der Bereitstellung von Finanzdienstleistungen ein; ins-
besondere hinsichtlich Konditionen, Bedingungen, Kostenverteilung? War die Position des Unter-
nehmens dabei eher stark oder schwach? Wie wurden Verhandlungen geführt, Konflikte gelöst? 
Spielte Bankenkonkurrenz eine Rolle und wurde diese eventuell von den Unternehmen bewußt ein-
gesetzt? Wichtig erscheint vor allem auch die persönliche Ebene, die Bedeutung der handelnden 
Personen. Wie war der „Umgangston“ zwischen den Personen? Finden sich Hinweise auf informe l-
le Netzwerke zwischen Banken und Industrie, die dem beiderseitigen Informationsaustausch dien-
ten und den Akteuren u.U. strategische Vorteile brachten? 4. Spielte die Vertretung von Banken in 
den Aufsichtsräten der Unternehmen eine Rolle? Welche Bankhäuser waren hier vertreten? Kon-
kurrierten diese untereinander?8 Um Aussagen über die Kapitalstruktur der Unternehmen zu erha l-
ten, wurde auf Basis der vorhandenen Bilanzen eine Kennzahlenanalyse durchgeführt.9 Dies bein-
haltete die Ermittlung der Eigenkapitalquote (Aussage zur finanziellen Stabilität des Unterneh-
mens), des Innenfinanzierungsgrads (die Möglichkeiten des Unternehmens sich aus eigenen Mitteln 
zu finanzieren), sowie die Ermittlung der Liquidität10 (Fähigkeit des Unternehmens kurzfristige 
Verbindlichkeiten bedienen zu können; Grad der Abhängigkeit von kurzfr istigen Krediten) und 
wird im folgenden für beide Unternehmen dargestellt. 

 

I. Die Farbenfabriken vorm. Friedrich Bayer & Co., Leverkusen 

Obgleich eine vollständige Rekonstruktion der Bankverbindungen der 1881 in eine Aktiengesell-
schaft umgegründeten Farbenfabriken Friedrich Bayer & Co. (ursprüngliche Gründung 1863 in El-
berfeld durch Friedrich Bayer und Johann Friedrich Weskott) aufgrund der Quellenlage relativ 
schwierig ist, läßt sich aus den verschiedenen Quellentypen das Beziehungsgeflecht zwischen Bayer 
und seinen Banken nachzeichnen. Bayer unterhielt Kontakte zu einer Reihe von Banken, unter de-
nen die Deutsche Bank die gewichtigste Position einnahm. Sämtliche Kapitalerhöhungen und An-

                                                                 
8 Die Untersuchung basiert auf meiner Magisterarbeit zum gleichen Thema, für die ich die folgenden Archive ausgewertet 
habe: Bayer Archiv, Leverkusen (BAL); Historisches Archiv der Deutschen Bank AG, Frankfurt am Main (HADB); Histori-
sches Archiv der BHF Bank, Frankfurt am Main (BHF). 
9 Vgl. Rehkugler, Heinz/Poddig, Thorsten, Bilanzanalyse. München 1998. 
10 Zur Untersuchung der Liquidität wurden zwei Kennzahlen gebildet: 1. Barliquidität = (Kassenmittel / kurzfristiges 
Fremdkapital (Kreditoren)) * 100; 2. einzugsbedingte Liquidität = (kurzfristig verfügbare Mittel (d.h. Barmittel + kurzfristige 
Forderungen und Wertpapiere) / kurzfristiges Fremdkapital (Kreditoren)) * 100. 
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leiheemissionen wurden über sie abgewickelt. Mit der Deutschen Bank bestanden zudem Kreditbe-
ziehungen und naturgemäß - als Basis der Geschäftsbeziehung - Kontoverbindungen. Für internati-
onale Handelsgeschäfte bediente man sich ebenfalls der Kompetenz des größten deutschen Bank-
hauses. Zur Abwicklung von Wechselgeschäften bestanden Beziehungen über die Filiale London 
sowie über die Vertretung der Bank im asiatischen Raum.11 Die Deutsche Bank übernahm durch die 
Bereitstellung verschiedenster Finanzdienstleistungen für Bayer die Funktion einer Hausbank. 

Geschäftsbeziehungen bestanden aber auch mit anderen Instituten. So unterhielt Bayer Depots bei 
der Bergisch Märkischen Bank und der Commerz- und Privatbank.12 Weitere Verbindungen bestan-
den zur Bergisch Märkischen Bank, zur Privatbank von der Heydt, Kersten & Söhne in Elberfeld, 
sowie zur Barmer Handelsbank.13 Es muß davon ausgegangen werden, daß Bayer zu diesen lokalen 
Bankhäusern in dauerhafter Geschäftsbeziehung stand. Die räumliche Nähe war für die Abwicklung 
des alltäglichen Geschäfts (Zahlungsverkehr etc.) von Vorteil. Die internationale Ausrichtung von 
Bayer - das Unternehmen verfügte über Produktionsstätten u.a in Rußland, England und den USA - 
erforderte dagegen ein Bankhaus mit globaler Reichweite, nämlich die Deutsche Bank. Deren Fä-
higkeit, die gesamte Bandbreite der Finanzbedürfnisse des Unternehmens erfüllen zu können, ve r-
schaffte ihr eine gewichtige Position, die im folgenden näher untersucht werden soll. 

Betrachtet man sich die Bilanzen des Unternehmens, so fällt die außerordentlich gute Ausstattung 
des Unternehmens mit Eigenkapital auf. Im gesamten Betrachtungszeitraum sank die Eigenkapital-
quote nie unter den Wert von 50 Prozent, meist lag sie deutlich darüber. Spitzenwerte wurden 1889 
und 1908 mit 86,98 und 80,10 Prozent erreicht. Selbst in den Anfangsjahren der AG bestanden 
Quoten zwischen 60 und 70 Prozent. Diese hohen Eigenkapitalquoten bedeuteten eine geringe Be-
lastung durch Fremdkapital (Zinszahlungen, Tilgung). Langfristiges Fremdkapital spielte in den 
ersten Jahren keine Rolle. Als einzige langfristige Fremdfinanzierung bestand zwischen 1884 und 
1888 eine Hypothek in Höhe von 375.000 Mark, die auf dem Grundbesitz in Elberfeld lastete. Die 
Aufnahme von langfristigem Fremdkapital erfolgte mit der Ausgabe einer Obligationsanleihe in 
Höhe von drei Millionen Mark erst im Jahr 1891. Folgende Anleihen (1898, 1909) wurden immer 
erst nach Rückführung der vorherigen bzw. unter Ablösung derselben aufgelegt. 

Die gute Ausstattung mit Eigenkapital trug dazu bei, daß Phasen wirtschaftlicher Anspannung, wie 
in den Jahren 1884/85, gut durchgestanden werden konnten. In diesen Jahren wurde keine Dividen-
de ausgeschüttet. Da in den ersten Jahren der Aktiengesellschaft Dividenden von 15 Prozent gezahlt 
wurden, sah die zeitgenössische Finanzpresse einen negativen Trend in der Unternehmensentwick-
lung. Die Allgemeine Börsen-Zeitung riet dringend zum Verkauf der Papiere: „Wer sich vor größe-
ren Verlusten schützen will, verkaufe seine Aktien, [...]. [...] weil die Vertheilung einer Dividende 
aber auf Jahre hinaus mehr wie zweifelhaft erscheint, vorausgesetzt, daß die Gesellschaft sich ü-
berhaupt noch Jahre lang zu halten im Stande ist.“ 14 Lange dauerte diese Krise jedoch nicht. Wer 
                                                                 
11 Aufsichtsratssitzung, 21.3.1884. Berichtet wird über einen Blankokredit bei der Deutschen Bank über M. 200.000 sowie 
über Konditionen bezüglich der Geschäftsverbindung mit der Filiale London, BAL, 11/3; Aufsichtsratssitzung, 23.1.1892,  
BAL, 11/3. 
12 Aufsichtsratssitzung, 29.3.1904, BAL, 11/3. 
13 Verhandlungsprotokoll Berlin, 01.10.1896, BAL, 015-A-001, Vol. 1; Bayer an Deutsche Bank, 14.10.1896; BAL 019-A-
014. Diese Banken fungierten ab 1896 auch als Zahlstellen für Dividenden- und Zinsscheine der Bayer AG. 
14 Allgemeine Börsen-Zeitung, 18.11.1885, BAL, 015-A-001, Vol. 1. 
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seine Aktien entgegen dem Rat der Presse behalten hatte, konnte sich bereits 1888 wieder über eine 
Dividende von 12 Prozent freuen. 

Wie sah es nun aber auf der Ebene der kurzfristigen Finanzierung aus? Spielte die Aufnahme von 
Kontokorrentkrediten im Vergleich zum langfristigen Fremdkapital eine größere Rolle für Bayer? 
Als Grandmesser der Abhängigkeit von kurzfristiger Finanzierung dient die Untersuchung der Li-
quidität des Unternehmens. Ein Problem stellt dabei die Bilanzposition der Kreditoren dar, da eine 
Aufschlüsselung der kurzfristigen Verbindlichkeiten fehlt. Nur für die Jahre 1884/85 bis 1887 wer-
den die Bankverbindlichkeiten einzeln aufgeführt. Unrealistisch wäre die Annahme, daß sich hinter 
den Kreditoren zu 100 Prozent Bankverbindlichkeiten verbergen. Lieferantenverbindlichkeiten und 
andere Verpflichtungen dürften einen wesentlichen Teil ausgemacht haben. Einen einzigen Hinweis 
gibt der Geschäft sbericht von 1903. Demnach bestanden die Kreditoren u.a. aus den Depots und 
Privatkonti der Beamten, aus Stiftungskapitalien sowie den Guthaben der Beamten- und Arbeiter-
sparkassen. 15 Kurzfristige Bankverbindlichkeiten nahmen also nicht den Hauptteil ein. Selbst wenn 
man von der unrealistischen Annahme einer 100prozentigen Quote der Bankkredite ausgeht, ergab 
sich hinsichtlich der Liquiditätslage für das Unternehmen eine äußerst günstige Situation. 

In den ersten Jahren findet sich zunächst eine angespannte Liquiditätslage. Eine Abdeckung der 
Bankverbindlichkeiten (Einzelausweise 1884/85 – 1887) durch die Kassenmittel konnte nur zwi-
schen 36 und 52 Prozent erfolgen. Die Liquidität ersten Grades verharrte bis 1888 auf niedrigen 
Werten um 20 Prozent. Allerdings lag in dieser Phase der zweite Liquiditätsgrad kontinuierlich zwi-
schen 80 und 100 Prozent, d.h. unter Zuziehung der kurzfristigen Forderungen konnten die kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten nahezu vollständig abgedeckt werden. 

Ab den 1890er Jahren verbesserte sich die Liquiditätslage entscheidend. Der erste Grad lag meis t 
deutlich über 100 Prozent. Spitzenwerte wurden 1905, 1909 und 1913 mit 218 bzw. 275 Prozent 
erreicht. Konkret bedeutete dies, daß die flüssigen Mittel die kurzfristigen Verbindlichkeiten um 
deutlich mehr als das Doppelte abdeckten. Aufgrund dieser sehr guten Liquiditätslage konnten 
Bankverbindlichkeiten kurzfristig liquidiert werden. Kurzfristiges Fremdkapital spielte für die Fi-
nanzierung der Bayer AG keine maßgebliche Rolle. Andere Quellen waren für die Expansionsfi-
nanzierung bedeutsamer. 

Neben der kontinuierlichen Durchführung von Kapitalerhöhungen finanzierte sich Bayer in hohem 
Maße aus eigenen Kräften. Zusammen mit Hoechst und der BASF gehörte Bayer zu den ertrag-
reichsten Unternehmen in Deutschland und Europa.16 Mit Sätzen von 20 bis 36 Prozent zwischen 
1901 und 1914 lagen die Dividenden weit über dem Durchschnitt der deutschen Aktiengesellscha f-
ten.17 Allerdings spiegeln die auf gleichmäßig hohem Niveau gehaltenen Ausschüttungen an die 
Aktionäre die Profitabilität des Unternehmens nicht korrekt wider. 

                                                                 
15 Geschäftsbericht 1903, Bericht der Direktion, BAL. 
16 Vgl. Cassis, Youssef , Big Business: The European Experience in the Twentieth Century. Oxford/New York 1997, S. 87f. 
17 Vgl. Hohorst, Gerd/Kocka, Jürgen/Ritter, Gerhard A., Materialien zur Statistik des Kaiserreichs 1870-1914. München 1978, S. 
80. 
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Die Verzinsung des Aktienkapitals, d.h. der erwirtschaftete Gewinn im Verhältnis zu dem von den 
Aktionären eingesetzten Kapital, lag deutlich über den ausgeschütteten Dividendensätzen. Höhere 
Ausschüttungen an die Aktionäre wären möglich gewesen, waren aber nicht gewünscht, da die Stra-
tegie der Unternehmensleitung Selbstfinanzierung einer externen Finanzierung vorzog. Diese 
Grundeinstellung äußert sich im Grad der Ausstattung mit Eigenkapital und im Umfang der Rück-
lagenbildung. Deutliche Hinweise für dieses Konzept finden sich im Protokoll einer Aufsichtsrats-
sitzung von 1904: 

Bis zu diesem Zeitpunkt hatten sich die Gewinne so gut entwickelt, daß Bayer vor dem Zwang einer 
deutlichen Erhöhung der Gewinnausschüttungen stand, was der eigenen Finanzierungsstrategie aber 
entgegenlief. „So ist bei weiterem befriedigendem Verlauf der Geschäfte vorauszusehen, dass die 
sichtbaren Gewinne noch wesentlich höher werden und dementsprechend eine weitere Steigerung 
des Dividendensatzes. Es wurde allseitig anerkannt, dass das Letztere aus einer Reihe von Gründen 
(der Kundschaft, der Concurrenz und der eigenen Angestellten wegen) nicht wünschenswerth und 
das nur durch eine weitere Erhöhung des Aktienkapitals diesem vorgebeugt werden könne.“18 Ur-
sprünglich sollte diese Kapitalerhöhung durch Verteilung des sich auf über 3,5 Millionen belaufen-
den Reservefonds II in Form neuer Aktien an die Aktionäre erfolgen. Aufgrund juristischer Proble-
me wurde dann allerdings eine reguläre Kapitalerhöhung durchgeführt, die zur Rückführung der 
restlichen Obligationsanleihe verwendet wurde. Fremdkapital wurde so in Eigenkapital umgewan-
delt. Die Kapitalerhöhung erfolgte in erster Linie aus der Notwendigkeit um höhere Gewinnaus-
schüttungen zu vermeiden, nicht weil man neue Betriebsmittel schöpfen wollte. „Der gewünschte 
Zweck - die Erhöhung des Aktienkapitals, im Interesse der Vermeidung einer noch höheren Divi-
dende ohne gleichzeitige Vermehrung der Baarmittel der Gesellschaft –wozu ein Bedürfnis weder z. 
Zt. vorliegt noch vorerst in Aussicht zu nehmen ist- auf andere einfachere Weise erreicht werden 
kann.“ 19  

Die Präferenz zur Finanzierung aus eigenen Kräften manifestierte sich auch in der Abschreibungs-
politik. Der Stellenwert der Abschreibungen als interner Finanzierungsquelle ist für Bayer relativ 
hoch zu veranschlagen. Neben den planmäßigen Abschreibungen wurden seit 1887 hohe Extraab-
schreibungen auf Gebäude und Anlagen gebildet. Ziel war nach Aussage der Direktion eine Stär-
kung der Betriebsmittel aus eigenen Kräften im „Interesse der dauernden Sicherheit der Geschäft s-
führung“ herbeizuführen. 20 Mit dem Ausbau des neuen Fabrikgeländes in Leverkusen wurden die 
Extraabschreibungen seit 1891 durch die Kosten und Mehrausgaben der Betriebsverlegung begrün-
det.21 Jährlich wurden nun beträchtliche außerplanmäßige Abschreibungen gebildet. Ab 1896 je-
weils in Höhe von 600.000 Mark. Bis 1901 belief sich die Höhe der Abschreibungen auf insgesamt 
M. 6.300.000. Auf diese Weise kam es zur Bildung von stillen Reserven in beträchtlichem Umfang, 
eine Tatsache, die 1901 zu einer Auseinandersetzung mit der Steuerbehörde führte. Der Vorwurf an 
Bayer bestand darin, daß die bisherigen Abschreibungen zu einer Unterbewertung der Vermögens-
gegenstände und damit zur Bildung stiller Reserven geführt hätten, die nichts anderes als steue r-

                                                                 
18 Aufsichtsratssitzung, 29.3.1904, BAL, 11/3. 
19 Aufsichtsratssitzung, 22.4.1904, BAL, 11/3. 
20 Geschäftsberichte 1887 und 1888, BAL. 
21 Geschäftsbericht 1892,  BAL. 
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pflichtige Reservebildungen seien. Da man die Strategie der internen Finanzierung aber nicht auf-
geben wollte, wurden ab 1902 entsprechende Beträge den Gewinnrücklagen zugeführt und nicht 
wie bisher zu Sonderabschreibungen genutzt.22 Der Reservefonds wuchs unter Zuführung hoher 
jährlicher Beträge bis 1914 auf eine Höhe von über 24 Millionen Mark an. 

Abschreibungen, Einstellung des Gewinns in die Reserven und eine zurückhaltende Ausschüttungs-
politik waren Mittel, um die Expansion des Unternehmens aus eigenen Kräften zu ermöglichen. 
Zusammen mit der kontinuierlichen Erhöhung des Aktienkapitals gelang es dem Unternehmen auf 
diese Weise die Belastung durch Fremdkapital gering zu halten. Kurzfristige Kredite spielten keine 
Rolle, Banken wurden erst bei der Durchführung von Kapitalmarktransaktionen zu einem wichtigen 
Partner. 

Kapitalerhöhungen und Anleiheaufnahmen. Konditionen und Verhandlungen 

Die Durchführung sämtlicher Kapitalerhöhungen lag exklusiv in den Händen der Deutschen Bank. 
Bevor auf den jeweiligen Generalversammlungen die Anträge zur Erhöhung des Aktienkapitals 
eingebracht wurden, schloß man in Erwartung einer positiven Entscheidung der Aktionäre im vor-
aus bereits entsprechende Verträge mit der Bank, die einem bestimmten Muster folgten: Die Deut-
sche Bank verpflichtete sich, die neuen Aktien zum festgelegten Kurs zu zeichnen und voll einzu-
zahlen, d.h. die Emissionen wurden vollständig von ihr übernommen und bar eingezahlt. Die bishe-
rigen Aktionäre erhielten dann von der Deutschen Bank das Angebot, die neuen Aktien innerhalb 
der Bezugsfrist entsprechend des festgelegten Bezugsverhältnisses zu zeichnen. 

Das Kursrisiko bzw. das Risiko der Aktienplazierung wurde somit vollständig von der Bank getra-
gen. Eine erfolgreiche Emission war keinesfalls selbstverständlich. Aktionäre und der Kapitalmarkt 
mußten fähig und willens sein, neues Kapital zu investieren. Der Emissionskurs spielte dabei eine 
entscheidende Rolle. Er mußte im angemessenen Verhältnis zum inneren Wert des Unternehmens 
stehen und den Einschätzungen der Anleger entsprechen. 

Als Gegenleistung für die Übernahme des Emissionsrisikos erhielt die Deutsche Bank eine vertrag-
lich festgelegte Garantieprovision, die sich aus dem Kursunterschied zwischen der Erstzeichnung 
der Aktien bei Bayer und dem Kurs, der den Aktionären angeboten wurde, ergab. Beispielsweise 
wurden bei der Kapitalerhöhung von 1889 durch die Deutsche Bank 1.500 Stück Aktien à 1.000 
Mark zum Kurs von 145 Prozent übernommen und den Aktionären zu 147,25 Prozent angeboten. 
Die Garantieprovision betrug somit 2,25 Prozent.23 

Bayer gelang es, hinsichtlich der Vertragsinhalte gute Konditionen und Bedingungen zu erreichen. 
Ein direkter Vergleich der verschiedenen Kapitalerhöhungen bzw. die Ableitung eines Trends be-
züglich der Bedingungen und Kostenübernahmen ist allerdings nur schwer möglich. Die Höhe der 
Garantieprovision, die an die Bank gezahlt wurde, hing vom jeweiligen Risiko ab. War der Emissi-
onskurs hoch, wie etwa 1896, 1898 und 1901 mit je 200 Prozent, so war das Risiko der Aktienpla-
zierung für die Bank wesentlich höher als wenn der Kurs unwesentlich über dem Aktiennennwert, 

                                                                 
22 Geschäftsbericht 1901,  BAL. 
23 Vertrag vom 12.4.1889, BAL, 019-A-014. 



9 

also nahe 100 Prozent lag. Entsprechend fielen die Provisionssätze aus.24 Die Provision wurde aber 
auch durch eine zweite Determinante bestimmt: dem Emissionsvolumen. Man muß davon ausge-
hen, daß die internen Kosten der Bank (Bearbeitung, Informationsbeschaffung, Analysen), der Ar-
beitsaufwand vom Volumen relativ unabhängig waren. Die Steuerung der Kostendeckung bzw. die 
Erreichung einer bestimmten Marge, erfolgte dann über den Provisionssatz. Niedrige Volumen er-
forderten höhere Provisionen, während sie bei großen Volumen niedriger ausfallen konnten. 

Für Bayer stellte nicht nur die Abwälzung des Emissionsrisikos auf die Deutsche Bank eine günsti-
ge Vereinbarung dar. Auch mit den übrigen Vertragsinhalten erreichte das Unternehmen gute Be-
dingungen. So wurde 1889 und 1896 vereinbart, daß sämtliche Kosten der Kapitalerhöhung von der 
Bank vollständig übernommen werden, d.h. die Kosten für den Druck und die Stempelung der neu-
en Aktien, für Inserate und Presse.25 

Bezüglich dieser vertraglichen Regelung kam es 1896 jedoch zum Streit mit der Deutschen Bank. 
Diese hatte offenbar die Kosten für die Zeitungsinserate unterschätzt und versuchte nun eine Kos-
tenübernahme durch Bayer zu erreichen. 26 Bayer bestand auf dem vereinbarten Modus und konnte 
diesen auch gegenüber der Bank durchsetzten. 27 Damit waren die Auseinandersetzungen aber noch 
keineswegs beendet. Über den genauen Umfang der Kostenübernahme blieb man auch weiterhin 
grundsätzlich unterschiedlicher Auffassung. Auch in dieser Auseinandersetzung war Bayer in der 
Lage, seine Position durchzusetzen. Die Deutsche Bank schrieb am 8. Januar 1897: „Mit Rücksicht 
auf die zwischen Ihnen und uns seit langen Jahren bestehenden geschäftlichen Beziehungen wün-
schen wir indessen nicht, einer verhältnismäßig unbedeutenden Differenz wegen in diesen Bezie-
hungen möglicherweise störende Meinungsverschiedenheiten aufkommen zu lassen, und erklären 
uns dazu bereit die bemängelten M. 2.492,98 Kosten auf uns zu übernehmen.“ 28 

Was sich in diesem Streit deutlich zeigte - auch wenn er in seiner Tragweite von geringem Stellen-
wert war -, waren die Kräfteverhältnisse zwischen Bank und Unternehmen. Der Deutschen Bank 
gelang es nicht, ihre Vorstellungen durchzusetzen. Sie verzichtete lieber, bevor sie Gefahr lief, 
Bayer als Kunde zu verlieren. Die Sicherung eines guten Geschäftsklimas bot die Gewähr dafür, 
daß sich andere Institute nicht mit Erfolg zwischen die Vertragspartner drängen konnten. 

Aber auch Bayer lag an einem guten Verhältnis zur Deutschen Bank. So antwortete man der Bank: 
„Auch wir hätte sehr bedauert, wenn durch die bestandenen Differenzen möglicherweise eine Stö-
rung in unseren seit langen Jahren bestehenden freundschaftlichen Beziehungen zu einander einge-
treten wäre.“ 29 Die Kosten der folgenden Kapitalerhöhungen 1898 übernahm die Deutsche Bank 
dann nur noch mit Ausnahme der Kosten für den Druck und die handelsrichterliche Eintragung der 
Aktien. 

                                                                 
24 1896, 1898 und 1901 betrug die Garantieprovision jeweils 2,5 Prozent. Für die Kapitalerhöhungen der Jahre 1904, 1908 
und 1914, die zu Kursen von 100 Prozent, 105 Prozent und 107 Prozent durchgeführt wurden, erhielt die Deutsche Bank 
dagegen nur Provisionen von 0,5 und 0,375 Prozent. 
25 Vertrag mit der Deutschen Bank, 7.10.1896, BAL, 019-A-014. 
26 Deutsche Bank an Bayer, 14.11.1896, BAL, 015-A-001, Vol. 1. 
27 Bayer an Deutsche Bank, 28.11.1896, Deutsche Bank an Bayer, 30.11.1896, BAL, 015-A-001, Vol. 1. 
28 Deutsche Bank an Bayer, 8.1.1897, BAL, 015-A-001, Vol. 1. 
29 Bayer an Deutsche Bank, 9.1.1897, BAL, 015-A-001, Vol. 1. 
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Ein Bild davon, wie die Verhandlungen zwischen den beiden Seiten geführt wurden, ergibt sich aus 
den gut dokumentierten Verhandlungen anläßlich der Kapitalerhöhung von 1901: Als Henry Bö t-
tinger von seinen Treffen mit Direktor Koch aus Berlin an Bayer berichtete, war er nicht in der La-
ge, die gleichen befriedigenden Ergebnisse, wie in den Jahren zuvor zu verkünden. Der Spielraum 
hinsichtlich der Konditionen war enger geworden. Bei einem vergleichbaren Volumen von 3 Milli-
onen Mark forderte die Bank nun eine Garantieprovision in Höhe von 3 Prozent. Außerdem sollten 
diesmal sämtliche Kosten der Kapitalerhöhung von Bayer alleine getragen werden. Die Argumenta-
tion der Bank verwies auf den hohen Einführungskurs von 200 Prozent, der die Aufnahme der Akti-
en erschweren würde und auf die lange Garantiedauer. Zweifel am Einführungskurs der Aktie ka-
men allerdings nicht auf. Man war von der Werthaltigkeit des Unternehmens überzeugt. Nur die 
Übernahme der Risiken sollte eben besser honoriert werden. 3 Prozent waren für Bayer noch ve r-
gleichsweise günstige Konditionen. Böttinger berichtete, die Deutsche Bank habe für ihre eigene 
Emission dem Emissionskonsortium seinerzeit 5 Prozent zahlen müssen; gleiches gelte für die 
Bergwerksgesellschaft Hibernia.30 

Henry Böttinger gelang es, ein Entgegenkommen der Bank zu erreichen: Die Garantieprovision 
ermäßigte sich auf 2½ Prozent, wobei die Kosten je zur Hälfte geteilt wurden. Bezüglich des Erlö-
ses der unbezogenen Aktien einigte man sich auf eine Quote von 50 : 50, bisher 75 Prozent für 
Bayer. Die Wünsche der Deutschen Bank nach einer Abschöpfung des gesamten Übererlöses und 
einer Verlustbeteiligung von Bayer prallten am Widerstand Böttingers ab: „Dies habe ich aber po-
sitiv für unsinnig erklärt, da es dem Prinzip der Garantieprovision zuwiderlaufe, da brauchten wir 
diese gar nicht zu bezahlen, sondern könnten dafür auch das Risico ruhig alleine tragen und die 
Arbeit leisten.“ 31 

Aber auch nach diesen Verhandlungen kamen Vorstöße der Bank, die dahin zielten, für sie selbst 
günstigere Bedingungen zu erreichen. So sollte der bei der Zeichnung durch die Deutsche Bank 
eingezahlte Betrag bis Ende der Bezugsfrist zinsfrei auf dem Konto der Bayer AG stehen bleiben. 
Nach Widerspruch von Bayer einigte man sich schließlich auf eine Verzinsung von 2 Prozent unter 
gleichzeitiger Verfügungsbeschränkung bis zum Ende der Bezugsfrist.32 

Wenn auch der Spielraum enger wurde, Bayer blieb in einer ausgezeichneten Verhandlungspositi-
on. Die hervorragende finanzielle Lage des Unternehmens spiegelte sich nicht zuletzt im Emissi-
onskurs von 200 Prozent wider. Der Markt war bereit, diesen Preis zu zahlen. Jedenfalls hatte die 
Deutsche Bank daran keinen Zweifel. Wenn für Bayer diese Situation einen erheblichen Zufluß an 
neuen Mitteln bedeutete, hieß das für die Deutsche Bank, daß ihre Möglichkeiten zur Durchsetzung 
ihrer Vorstellungen begrenzt blieben. Man kam sich entgegen und schloß Kompromisse. 

Unter Umständen wäre Bayer in der Lage gewesen, bei anderen Banken günstigere Ergebnisse zu 
erreichen. Wie sah es mit dieser Möglichkeit aus? Wurde sie überhaupt in Erwägung gezogen? 

                                                                 
30 Bericht Dr. Böttingers über die Verhandlungen bei der Deutschen Bank, 28.2.1901, BAL, 015-A-001, Vol. 2. 
31 Ebd. 
32 Deutsche Bank an Bayer, 1.3. und 7.3.1901; Bayer an Deutsche Bank, 5.3.1901, BAL, 015-A-001, Vol. 2. 
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Die Unternehmensleitung beschritt diesen Weg ausdrücklich nicht. Trotz der ungünstigeren Kond i-
tionen sah man es als nicht erfolgsversprechend an, Angebote anderer Banken einzuholen. Man war 
sich der guten Position gegenüber der Deutschen Bank wohl bewußt und wollte diese nicht durch 
unüberlegte Aktionen gefährden. Henry Böttinger vertrat folgende Einschätzung: „Andere Offerten 
einzuholen halte ich zur Zeit nicht nur für ganz zwecklos und ohne Nutzen, sondern auch für nicht 
zweckmäßig. Bessere Conditionen wird uns ein anderes Institut kaum gewähren; es ist Herrn von 
Eyern auch sehr bedenklich wegen der Folgen, die ein evtl. diesbezügliches Vorgehen haben könn-
te.“ 33 Bankenkonkurrenz wurde also nicht ins Spiel gebracht. Die erste offensive Drohung mit der 
Aufnahme von Geschäftsbeziehungen zu anderen Instituten ist für 1921 dokumentiert.34 

Die Verträge über die Emission der Obligationsanleihen folgten dem Muster der Kapitalerhöhun-
gen. Sämtliche Plazierungen wurden exklusiv mit der Deutschen Bank abgewickelt, die stets die 
Anleihen vollständig übernahm. Als Zahlstellen fungierten zusätzlich die Bergisch Märkische Bank, 
das Bankhaus v. der Heydt, Kersten & Söhne Elberfeld und die Barmer Handelsbank.35 

Einschätzungen über die Risiken der Kapitalerhöhungen und Anleiheemissionen erforderten ausrei-
chende Informationen über die Lage des Unternehmens, auf deren Grundlage Entsche idungen über 
ein Engagement und die Gestaltung der Konditionen und Bedingungen seitens der Bank erfolgen 
konnten. Neben den veröffentlichen Jahresabschlüssen dienten in erster Linie Kontoverbindungen 
mit dem Unternehmen dazu Einblicke in die Zahlungsströme und die allgemeine Finanzlage des 
Unternehmens zu gewinnen. Reichten diese Informationen aber aus, um ein vollständiges Bild des 
Unternehmens zu erhalten? Sicher nicht, da diese Quellen nur einen Teilbereich erschlossen. Er-
kenntnisse über interne (u.a. organisatorische) Entwicklungen, Planungen von neuen Projekten usw. 
gingen aus diesen Quellen nur bedingt hervor. Benötigt wurde ein kontinuierlicher Informati-
onsfluß, der über die jährlichen Geschäftsberichte hinaus ein umfassendes Bild des Unternehmens 
vermitteln konnte. Die Bereitstellung dieser Informationen wurde von der Deutschen Bank aktiv 
nachgefragt. Auf der Aufsichtsratssitzung vom 5. Oktober 1886 beschloß man über eine Anfrage 
der Bank: „Dieselbe [Deutsche Bank] hat den Wunsch ausgesprochen ihr von jetzt ab direkt regel-
mäßig Mittheilung über den Gang der wichtigsten Ereignisse des Geschäfts zugehen zu lassen; be-
schlossen wird diesem Wunsch durch den Herrn Vorsitz. erfüllen zu lassen, soweit diese nach den 
§§ des Aktiengesetzes zulässig ist.“ 36 In welcher Form diese Berichte erfolgten, ist leider nicht ü-
berliefert. 

Aufsichtsrat, Aktienbesitz und Stimmenverteilung auf den Generalversammlungen 

Eine Informationsquelle aller erster Güte, nämlich ein Aufsichtsratsmandat, blieb der Deutschen 
Bank verschlossen, trotz ihrer gewichtigen Position als Hausbank des Unternehmens. Im gesamten 
Betrachtungszeitraum findet sich kein einziger Bankenvertreter in diesem Gremium. Bayer gelang 
es, die Vertretung unternehmensfremder Persönlichkeiten in seinen Gremien und damit eine 
Einflußnahme auf die Geschäftstätigkeit zu verhindern. Dies suggeriert, daß es von außen aktive 

                                                                 
33 Bericht Dr. Böttingers über die Verhandlungen bei der Deutschen Bank, 28.2.1901,BAL, 015-A-001, Vol. 2. 
34 Bayer an Oskar Schlitter, Deutsche Bank, 5.4.1921, BAL, 015-A-006. 
35 Verträge mit der Deutschen Bank vom 6.10.1898 und Februar 1909, BAL, 019-A-014. 
36 Aufsichtsratssitzung, 5.10.1886, BAL, 11/3. 
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Vorstöße gegeben hätte, die in der Tat abgewehrt werden mußten. Solche Fälle sind jedoch nicht 
dokumentiert. Bezüglich der Deutschen Bank gibt es keine Anhaltspunkte, daß es je Aktivitäten in 
diese Richtung gegeben hätte. Welche Gründe lagen vor, daß Bayer ganz im Gegensatz zu den 
meisten anderen großen Aktiengesellschaften externe Mitglieder aus seinem Aufsichtsgremium 
fernhalten konnte?  

Primärer Faktor war zweifelsohne die Verteilung des Aktienbesitzes. Die Aktiengesellschaft war 
aus dem Familienbetrieb der Farbenfabriken Friedrich Bayer hervorgegangen. Bei ihrer Gründung 
befand sich das Aktienkapital in Höhe von 5,4 Millionen Mark in den Händen von nicht mehr als 13 
Personen. 37 Den Großteil dieser ersten Aktionäre verbanden familiäre Beziehungen. Friedrich Bayer 
und Johann Friedrich Weskott, die beiden Unternehmensgründer, verstanden es, ihre Familie in die 
Gesellschaft einzubinden. Beide Söhne, Friedrich Bayer und Friedrich Weskott jun. traten 1877 als 
Teilhaber in die Firma ein.38 Vor allem aber die Töchter der Gründer sollten ihren Beitrag zu Etab-
lierung der Bayer AG als  „Familienaktiengesellschaft“ leisten. Die älteste Tochter Friedrich Bayers, 
heiratete Carl Rumpff, der in der Anfangsphase des Unternehmens wichtige Aufbauarbeit geleistet 
hatte. Adele Bayer ehelichte Henry Böttinger. Die Tochter Johann Friedrich Weskotts heiratete den 
Chemiker August Siller.39 Solche Muster entsprachen noch den alten Auffassungen eines durch die 
Familie beherrschten Unternehmens. Familienkontrolle verhinderte externen Einfluß.  

Wie man in den Aktionärsverzeichnissen der Generalversammlungsprotokolle verfolgen kann, hie l-
ten die genannten Personen der „Bayer-Familie“ sowie die weiteren leitenden Personen des Unter-
nehmens respektable Aktienpakte.40 Sämtliche Emissionen wurden in der Regel von den Stammak-
tionären aufgenommen. Der einzige überlieferte Bericht über unbezogene Aktien, die dann zu ei-
nem Teil von Bayer selbst, zum anderen von der Deutschen Bank übernommen wurden, liegt für 
1901 vor.41 Anzeichen für einen kontinuierlichen und hohen eigenen Aktienbesitz der Deutschen 
Bank gibt es nicht.  

Die persönliche Ebene 

In der bisherigen Analyse standen die Kapitalstruktur des Unternehmens, die Einschaltung der Ban-
ken in dessen Finanzierung, Konditionen und vertragliche Beziehungen im Blickpunkt. Einen 
Punkt, den man dabei leicht aus den Augen verliert, ist die Bedeutung der persönlichen Ebene. Kon-
takte beschränkten sich nicht nur auf die formale, vertragliche Ebene, die man in Form von Ver-
handlungsprotokollen und abgeschlossenen Verträgen fassen kann. Die informelle Ebene, daß Zu-
sammentreffen von Unternehmensleitung und führenden Bankdirektoren spielte eine wichtige Rolle 
bei der Interaktion von Unternehmen und Bank. Beide Gruppen gehörten zur Wirtschaftselite des 
Deutschen Kaiserreiches. Man kannte sich, traf sich auf gesellschaftlichen Veranstaltungen und 
pflegte regelmäßigen Kontakt. Auf diese Weise entstanden personelle Netzwerke, deren Stellenwert 

                                                                 
37 Notarielles Protokoll über die ersten Aktionäre vom 7.6.1881, BAL, 015-A-001, Vol. 1. 
38 Vgl. Verg, Erik/Plumpe, Gottfried/Schultheis, Heinz (Hrsg.), Meilensteine, 125 Jahre Bayer 1863-1988. Leverkusen 1988, S. 55. 
39 Vgl. Verg, Erik/Plumpe, Gottfried/Schultheis, Heinz (Hrsg.), Meilensteine, 125 Jahre Bayer 1863-1988, S. 36ff, 63. 
40 Generalversammlungsprotokolle, Aktionärsverzeichnisse 1900 bis 1915, BAL, 14/2. 
41 Deutsche Bank an Bayer, 11.11.1901; Bayer an Deutsche Bank, 12.11.1901: 19 Aktien blieben übrig. Die Deutsche Bank 
übernahm 9 der Aktien zum Kurs von 263 Prozent, BAL, 015-A-001, Vol. 2. 
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für die Verfolgung der jeweiligen Interessen, vor allem aber zur Beschaffung von Informationen aus 
erster Hand, nicht zu unterschätzen sind. 

Hinweise auf die Existenz solcher Netzwerke zwischen Bayer und der Deutschen Bank liefert der 
überlieferte Schriftwechsel zwischen Carl Duisberg und Arthur von Gwinner. Gwinner und Duis-
berg standen in intensivem persönlichen Kontakt, der auch die private Ebene einschloß. Gemeinsa-
me Urlaube, die man in Sils Maria im Engadin verbrachte, lassen auf ein freundschaftliches Ver-
hältnis zwischen den beiden und ihren Familien schließen. 42 Leider wird es uns auf immer ver-
schlossen bleiben, welche Themen die Gespräche zwischen Gwinner und Duisberg bei ihren Auf-
enthalten im Engadin bewegten. In der entspannten, ungezwungenen Atmosphäre des Urlaubs fiel 
sicher auch manch vertrauliches Wort über geschäftliche Angelegenheiten. Nicht nur das Engadin 
war Ziel gemeinsamer Aktivitäten. 1911 lud Gwinner Duisberg zur Teilnahme an einer Reise der 
HAPAG nach Griechenland ein. 43 Neben den gemeinsamen Urlauben nahm man auch Anteil an 
familiären Entwicklungen, tauschte sich z.B. über das Stud ium und den Militärdienst der Söhne 
aus.44 Auf gesellschaftlicher Ebene pflegte man Kontakt über die verschiedensten Veranstaltungen45 

Im Vordergrund des persönlichen Verhältnisses stand aber der Austausch über geschäftliche Dinge. 
Man half sich gegenseitig, beriet einander, beschaffte Informationen, vermittelte Geschäfte. So gab 
Duisberg Gwinner Informationen über die Zusammensetzung und Organisation eines Konsortiums 
zur Herstellung von Salpeter, an dem sich die Deutsche Bank zu beteiligen beabsichtigte. In dem 
Schreiben Duisbergs wird deutlich, daß man auf die Deutsche Bank als starken Geschäftspartner 
baute und bereit war, sich für ihre Interessen einzusetzen.46 

Einen wesentlichen Nachteil, den Bankiers gegenüber ihren Industriekunden hatten, waren ihre un-
zureichenden Kenntnisse über technische Zusammenhänge. Das hatte zur Folge, daß sie sich zur 
Absicherung ihrer Entscheidungsgrundlage das Wissen von Experten erst verschaffen mußten. Ei-
nen solchen Partner hatte Gwinner in Carl Duisberg gefunden. Als sich die Deutsche Bank im ru-
mänischen Erdölgeschäft in den unternehmerischen Bereich vorgewagt hatte und Schwierigkeiten 
auftauchten, war Gwinner die enge Beziehung zu Duisberg von Nutzen. In dem sehr hohen Gehalt 
an aromatischen Kohlenwasserstoffen des rumänischen Öls sah Gwinner eine Chance, neue Ver-
triebskanäle zur chemischen Industrie aufzubauen. Duisberg konnte dabei in chemischen Fragen 
Hilfestellung leisten und bot sich an, das Erdöl auf seine Verwendbarkeit zu untersuchen. Duisberg 
machte Gwinner keine Illusionen über den Erfolg. Nach seiner Ansicht war die Verwendung des 
Öls für die Teerfarbenindustrie nicht konkurrenzfähig. 47 

Die Hilfestellung beruhte auf Gegenseitigkeit. Gwinner revanchierte sich mit der Beratung in finan-
ziellen und wirtschaftlichen Fragen. Durch seine weitreichenden Kontakte, die internationale Prä-
senz seiner Bank, war er in der Lage, für Duisberg die Funktion eines einflußreichen Vermittlers 

                                                                 
42 Duisberg an Gwinner 5.1.1907, Autographensammlung Carl Duisberg, BAL. 
43 Duisberg an Gwinner 12.5.1911, Autographensammlung Carl Duisberg, BAL. 
44 Ebd., 4.10.1907. 
45 Ebd., 12.3.1912. 
46 Duisberg an Gwinner, 05.01.1907, Autographensammlung Carl Duisberg, BAL. 
47 1.10.1907; 4.10.1907, Autographensammlung Carl Duisberg, BAL. 
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und Beraters wahrzunehmen. So berichtete er diesem am 1. Oktober 1907 in allen Details über die 
günstige Gelegenheit zum Erwerb einer chemischen Fabrik in Gijon, Austurien. Gwinner war be-
reit, jegliche Art von Hilfe aufzubringen, war er doch über die wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen in Spanien außerordentlich gut informiert.48 Wenn es schließlich auch nicht zu diesem Geschäft 
kam, so wird doch deutlich, daß die Deutsche Bank für Bayer mehr war, als ein bloßer Finanz-
dienstleister. 

Das freundschaftliche Verhältnis zwischen Gwinner und Duisberg, das Vertrauen welches man dem 
Gegenüber entgegenbrachte, die Sympathie die man füreinander empfand, schufen die Basis für 
nutzbringende Kontakte auf geschäftlicher Ebene. Duisbergs und Gwinners Beziehungen sind ein 
hervorragendes Beispiel für die Existenz und die Funktionsfähigkeit von personellen Netzwerken. 
Für die Deutsche Bank war das Verhältnis Gwinner-Duisberg von nicht zu unterschä tzendem Wert. 
Es erschloß eine Informationsquelle, die in dieser Qualität nur wenigen zur Verfügung stand, eben 
solchen Banken, die es vermochten, ihre Personen und deren Fähigkeiten ins Spiel zu bringen. Der 
Aufbau von Kontakten mußte aus dem Blickwinkel der Industrie aber auch Erfolg und Nutzen ver-
sprechen. Große Bankhäuser hatten aufgrund ihrer vielfältigen Fähigkeiten dabei einen entsche i-
denden Vorteil. Einmal etabliert, konnten solche Netzwerke den Banken ein wichtiges Hilfsmittel 
zur Lancierung ihrer Interessen sein. Für die Deutsche Bank jedenfalls ließ sich auf diese Weise das 
Fehlen eines Aufsichtsratsmandats bei Bayer verschmerzen. Es standen andere Wege offen, den 
Unternehmenszielen zum Erfolg zu verhelfen. 

 

II. Die Allgemeine  Elektrizitäts-Gesellschaft Aktiengesellschaft, AEG 

Das Finanzsystem der AEG 

Emil Rathenau hatte seit der Gründung der AEG 1887 (Umgründung aus der Deutschen Ed ison-
Gesellschaft von 1883) einen modernen und in seiner Struktur hoch komplexen Industriekonzern 
geschaffen. Neben der eigentlichen Kerngesellschaft bestand ein Netzwerk von mehreren direkten 
und indirekten Beteiligungsgesellschaften und Tochterunternehmen. Für Außenstehende war diese 
Struktur kaum zu durchschauen. 49 Der Aufbau dieser komplexen Konzernstruktur erforderte ein 
ausgefeiltes Finanzierungssystem. Da die AEG nicht auf eine längere Unternehmenstradition als 
Familienunternehmen zurückblicken konnte, war sie als Aktiengesellschaftsneugründung von An-
fang an auf die Finanzierung durch Banken angewiesen. Angesichts des hohen Kapitalbedarfs und 
den mit der Gründung von neuen Industrieunternehmen verbundenen Risiken - nach Angabe von 
Carl Fürstenberg galt Emil Rathenau noch einige Jahre nach Gründung der AEG in den Augen vie-
ler Berliner Bankiers als Phantast -50, war das Engagement mehrerer Banken erforderlich. Es galt, 
Banken als Partner zu finden, die bereit waren, sich dauerhaft und zuverlässig an der Finanzierung 
der AEG zu beteiligen. Die zahlreichen Tochtergesellschaften und Beteiligungen, die sich vor allem 
auch in das Ausland erstreckten, erforderten zusätzlich ein eigenes Finanzkonzept. 

                                                                 
48 Ebd., 1.10.1907.   
49 Vgl. Strunk, Peter, Die AEG. Aufstieg und Niedergang einer Industrielegende. Berlin 1999, S. 39. 
50 Vgl. Fürstenberg, Hans, Carl Fürstenberg. Die Lebensgeschichte eines deutschen Bankiers. Wiesbaden 1961, S. 175. 
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Unter der Mitwirkung verschiedenster Bankhäuser schuf Emil Rathenau zur Sicherung der Finanz-
interessen der AEG ein ausgefeiltes Finanzsystem, das der starken Expansion seines Unternehmens 
und dessen komplexen Struktur gerecht wurde. 

Basis des Finanzierungssystems bildete ein Konsortium in- und ausländischer Banken. Angefangen 
bei der Gründung der Deutschen Edison-Gesellschaft 1883 wurde dieses Konsortium stetig erwei-
tert und vertraglich modifiziert. 1883 waren die Bankhäuser Jacob Landau, Gebr. Sulzbach und die 
Nationa lbank für Deutschland beteiligt, die auch einen Großteil des Aktienkapitals zeichneten.51 
Mit der Umgründung in die AEG traten die Deutsche Bank, das Bankhaus Delbrück, Leo & Co. 
und die Berliner Handelsgesellschaft in das Konsortium ein. Der ursprüngliche Konsortialvertrag 
vom März 1884 wurde am 30. September 1887 durch eine neue Vereinbarung ersetzt.52 Der neue 
Vertrag enthielt detaillierte Bestimmungen, die das Verhältnis zwischen der AEG und den Banken 
regelten. Durch diese vertraglichen Regelungen wurden die Beziehungen institutionalisiert. Basis 
der vertraglichen Vereinbarung war die Verpflichtung der AEG, sämtliche Bankgeschäfte nur mit 
den Banken des Konsortiums abzuwickeln (§ 2). Die Aufteilung sollte gemäß den fixierten Quoten 
erfolgen. Andere Banken durften nur dann eingeschaltet werden, wenn das entsprechende Geschäft 
vom Konsortium abgelehnt worden wäre. Ein Verzicht mußte von den Mitgliedern des Konsortiums 
gegenüber der AEG innerhalb von drei Tagen erklärt werden. Die enge Bindung an die beteiligten 
Banken fand ihren Ausdruck auch in der Verpflichtung der AEG, für die Dauer des Vertrages Kon-
tokorrentverbindungen mit den beteiligten Banken zu unterhalten (§ 6). Den Banken war es mög-
lich, durch einstimmigen Beschluß weitere Banken in den Vertrag miteinzubeziehen (§ 4). 

Trotz dieser Regelungen bedeutete dies jedoch nicht, daß die AEG in ihren Finanzgeschäften be-
dingungslos an die Banken gebunden war. Boten ihr andere Institute günstigere Konditionen an, 
und war das Konsortium nicht bereit, in diesen Vertrag zu den gleichen Bedingungen einzutreten, 
so stand es der AEG unbenommen, Geschäfte mit anderen Banken abzuschließen. Von dieser Mög-
lichkeit machte die AEG auch Gebrauch. Wie sich aus der überlieferten Korrespondenz mit der 
Deutschen Bank schließen läßt, war die Verhandlungsposition des Unternehmens gegenüber dem 
Konsortium keineswegs von Schwäche geprägt. Auch nachträgliche Änderungen des ursprüngli-
chen Vertragsinhalts lagen durchaus im Bereich des Möglichen. 

So stand nach erfolgter Emission der neuen Aktien die AEG Anfang 1888 vor dem Problem, daß 
das zugeflossene Kapital nicht zeitgleich im Unternehmen investiert werden konnte. Projekte und 
Investitionsmöglichkeiten, in denen die Gelder hätten Verwendung finden sollen, hatten sich wohl 
verzögert. Hohe Bankguthaben auf den Konten der AEG waren daher die Folge, die angesichts des 
im Vertrag vom 30. September 1887 vereinbarten Zinses für das Unternehmen nicht rentabel genug 
waren. Im Sinne einer nutzbringenden Verwendung der brachliegenden Gelder holte man sich das 
Angebot einer konkurrierenden Bank ein, die eine günstigere Verzinsung anbot. Gemäß den Ver-
einbarungen des Konsortialvertrags wurde man aber zunächst bei der Deutschen Bank vorstellig 
und fragte das Konsortium nach entsprechenden Möglichkeiten: „Wir sind nach Verständigung mit 
dem Herrn Vorsitzenden unseres Aufsichtsrats nicht abgeneigt der Offerte näher zu treten, in wel-

                                                                 
51 Vgl. Pohl, Manfred, Emil Rathenau und die AEG. Mainz 1988, S. 43. 
52 Konsortialvertrag vom 30.9.1887, HADB, S 76. 
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chem Falle wir einen Theil unseres Guthabens bei Ihnen zurückziehen würden, wollen aber nicht 
verfehlen vorher bei Ihnen anzufragen, ob Sie vielleicht gleichfalls in der Lage sind, uns für eine 
vortheilhafte Anlage eines größeren Kapitals im obigem Sinne geeignete Vorschläge zu machen.“ 
Zudem forderte Rathenau unabhängig davon eine grundsätzliche Erhöhung der vereinbarten Zins-
sätze: „Wir möchten ferner ergebenst beantragen, dass Sie eine Erhöhung des Zinsfusses für unser 
Guthaben, sei es, dass dasselbe durch die beabsichtigte Transaktion vermindert wird oder nicht, 
eintreten zu lassen, und rechnen in dieser Hinsicht auf Ihr Entgegenkommen.“ 53 Bankenkonkur-
renz wurde hier aktiv ausgenutzt, indem man die Banken des Konsortiums vor die einfache Wahl 
stellte, ihre Konditionen zu verbessern oder andernfalls eine Reduzierung der erheblichen Einlagen-
bestände akzeptieren zu müssen. Rückwirkend für das letzte Quartal 1887 erhielt die AEG dann 
vom Konsortium auch eine Erhöhung des im Kontokorrent vergüteten Zinses auf 2 Prozent, sowie 
eine weitere schrittweise Steigerung für 1888 von 2,5 Prozent auf 3 Prozent beschlossen. 54 Nach-
besserungen waren also möglich. 

Mit Ablauf des Vertrages am 1. Januar 1890 trat man Anfang des Jahres in Verhandlungen über die 
Neufassung des Konsortialvertrags ein, als deren Ergebnis am 8. April 1890 ein neuer Vertrag zwi-
schen der AEG und den bisher beteiligten Bankhäusern geschlossen werden konnte.55 Das neue 
Vertragswerk sah neben Veränderungen in der Quotenaufteilung - u.a. erhielt die Berliner Handels-
gesellschaft mit 20 Prozent eine höhere Quote - vor allem auch Veränderungen in den Bedingungen 
und Regelungen des Verhältnisses der Partner zueinander vor. Die Vorschriften für die Beziehung 
der Banken zum Unternehmen wurden strenger gefaßt, banden diese stärker an die AEG, schufen 
aber gleichzeitig dem Unternehmen größere Freiheiten. 

Wie auch zuvor verpflichtete sich die AEG, sämtliche Finanzgeschäfte zuerst dem Konsortium an-
zubieten (§ 1) und Kontokorrentverbindungen mit den beteiligten Banken zu unterhalten (§ 5). Die 
Konsortialbanken mußten sich innerhalb von drei Tagen über die Annahme oder den Verzicht eines 
Geschäfts erklären. Neu war allerdings der Passus, daß im Falle einer Ablehnung durch das Konsor-
tium, der Konsortialvertrag automatisch aufgehoben werden sollte, wenn eine andere Bank dasselbe 
Geschäft innerhalb von vier Wochen mit der AEG abschloß (§ 1). Darüber hinaus mußten sich die 
Mitglieder des Konsortiums verpflichten, sich während der Dauer des Vertrages an anderen elektri-
schen Unternehmen nur mit Zustimmung der AEG zu beteiligen. Auf diese Weise wurden nachtei-
lige Konkurrenzengagements der Banken vertraglich ausgeschlossen und Exklusivität gesichert. 
Diese Vorstellung von exklusiven Beziehungen sollte Probleme aufwerfen, als es darum ging, im 
Zuge gestiegenen Finanzierungsbedarfs neue Konsortialmitglieder zu gewinnen. Größere Unabhän-
gigkeit sicherte sich die AEG durch das Recht, sich selbst oder dritte Banken bei entsprechender 
Verringerung der übrigen Quoten mit 20 Prozent an den Geschäften des Konsortiums zu beteiligen 
(§ 3). 

Die Vertragsdauer wurde bis zum 1. Januar 1892 festgelegt, jedoch sollte sich der Vertrag still-
schweigend um jeweils ein weiteres Jahr verlängern, falls er nicht drei Monate vor Ablauf gekün-

                                                                 
53 AEG an Deutsche Bank, 23.3.1888, HADB, S 77. 
54 Verhandlungsprotokoll des Konsortiums vom 19.4.1888, HADB, S 77. 
55 Konsortialvertrag vom 8.4.1890, HADB, S 78. 
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digt wurde (§ 3). Da unmittelbare Folgeverträge nicht überliefert sind, gilt eine automatische Ver-
längerung über den 1. Januar 1892 hinaus als wahrscheinlich. 

Als Mitte der 1890er Jahre die Produktion auf alle Bereiche der Starkstromtechnik ausgedehnt und 
das Filialnetz bzw. der Umfang der Tochtergesellschaften vergrößert wurde, erwuchs für die AEG 
ein zunehmender Kapitalbedarf. Emil Rathenau erstrebte daher neben der Einrichtung von neuarti-
gen Holdinggesellschaften, wie 1895 mit der Gründung der Bank für elektrische Unternehmungen, 
auf deren Konzeption noch gesondert einzugehen ist, eine Ausweitung des bisherigen sechsköpfi-
gen Bankenkonsortiums.56 Diesem Vorhaben erwuchsen allerdings Probleme, da bereits fast alle 
der großen inländischen Banken in Geschäftsverbindung mit anderen Unternehmen der Elektroin-
dustrie standen. Die Disconto-Gesellschaft und die Dresdner Bank waren zum Beispiel die führen-
den Banken bei der Finanzierung der Union-Elektrizitäts-Gesellschaft. 1896 bot sich jedoch eine 
Lösung dieses Problems an, da die Union-Elektriziätsgesellschaft eine enge Kooperation mit der 
AEG anstrebte und auf dieser Grundlage ein gemeinsames großes Finanzkonsortium hätte gebildet 
werden können. Nach ersten Verhandlungen kam es schließlich im Dezember 1896 auch zu einem 
Vertragsentwurf, der von Carl Fürstenberg (Berliner Handelsgesellschaft) vorgelegt wurde.57 In 
diesem Konsortium wären neben den bisherigen Mitgliedern des AEG-Konsortiums die Dresdner 
Bank, die Bank für Handel und Industrie, das Bankhaus S. Bleichröder, die Disconto-Gesellschaft 
und das Bankhaus Born & Busse vertreten gewesen. Probleme bereiteten jedoch die vertraglichen 
Bestimmungen, die vorsahen, daß sich die Mitglieder des Konsortiums an anderen elektrischen Un-
ternehmen nur mit Zustimmung der AEG beteiligen durften. Vertragsstrafen im Falle einer Mißach-
tung dieser Vereinbarung waren vorgesehen. Die Unvereinbarkeit dieser Bestimmung mit den Inte-
ressen einiger Banken, die ihre Beteiligungen an Finanzierungen der Elektroindustrie nicht auf eine 
einzige Gesellschaft beschränken wollten, führte u.a. dazu, daß es nicht zu der Bildung eines großen 
Finanzkonsortiums kam. 58 

Mit dem Austritt Georg v. Siemens aus dem Aufsichtsrat der AEG im Juli 189759 trat eine neue 
Situation ein. Die Hausbankfunktion, die vorher die Deutsche Bank als Konsortialführerin wahrge-
nommen hatte, ging auf die Berliner Handelsgesellschaft unter Carl Fürstenberg über. Hausbank 
bedeutet hier, daß die hauptsächliche Beratung des Unternehmens in allen Finanzfragen von dieser 
Bank bzw. von deren führenden Mitarbeitern übernommen wurde. Schenkt man der Version Fürs-
tenbergs Glauben, so war der eigentliche Finanzberater der AEG in der Anfangszeit nicht Georg v. 
Siemens sondern er selbst: „Wenn auch Dr. Georg v. Siemens zunächst den Vorsitz im Aufsichtsrat 
der AEG übernahm, so kann ich doch sagen, daß die eigentliche intime Finanzberatung bereits von 
jenem Zeitpunkt an zwischen Emil Rathenau und mir stattzufinden pflegte.“ 60 Zwischen Fürsten-
berg und Rathenau schienen relativ enge Bindungen bestanden zu haben. Emil Rathenau trat 1889 

                                                                 
56 Vgl. Pohl, Manfred, Emil Rathenau und die AEG, S. 140. 
57 Entwurf eines Konsortialvertrags vom Dezember 1896, HADB, S 79; vgl. dazu auch Verhandlungsprotokoll vom 
9.12.1896, zitiert in: Pohl, Manfred, Emil Rathenau und die AEG, S. 252. 
58 Vgl. Pohl, Manfred, Emil Rathenau und die AEG. Mainz 1988, S. 141 
59 Georg von Siemens trat infolge der geschäftlichen Neuorientierung der Deutschen Bank auf Siemens & Halske nach 
deren Umwandlung zu einer Aktiengesellschaft 1897 und dem damit verbundenen Rückzug der Bank aus dem 
Finanzkonsortium der AEG aus dem Aufsichtsrat aus. 
60 Vgl. Fürstenberg, Hans, Carl Fürstenberg. Die Lebensgeschichte eines deutschen Bankiers, S. 182. 
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auch in den Verwaltungsrat der Berliner Handelgesellschaft ein. 61 Wenn solche persönlichen Dar-
stellungen auch grundsätzlich mit Vorsicht zu interpretieren sind, so verdeutlichen die Aussagen 
Fürstenbergs doch folgendes: Egal, welchen persönlichen Präferenzen Rathenau folgte, aufgrund 
seiner engen Kontakte zu Georg v. Siemens und zu Carl Fürstenberg bestand für ihn die Möglich-
keit, auf zwei unanhängige Finanzberater zurückzugreifen. 

Unter der Führung der Berliner Handelsgesellschaft kam es im Februar 1898 zur Konstituierung 
eines neuen Finanzkonsortiums.62 Neue Mitglieder waren die Allgemeine Deutsche Credit-Anstalt, 
das Bankhaus E. Heimann in Breslau und die Aachener Disconto-Gesellschaft. Die AEG übernahm 
zusammen mit ihrer Holdinggesellschaft, der Bank für elektrische Unternehmungen, einen eigenen 
Anteil am Konsortium in Höhe von 25 Prozent. Von diesem AEG-Anteil erhielt u.a. die Deutsche 
Bank in der Regel eine Unterbeteiligung und war auf diese Weise trotz ihres offiziellen Aussche i-
dens weiterhin indirekt am Konsortium beteiligt. Auch der Berliner Handelsgesellschaft wurde zur 
Erhöhung ihrer Quote ein Teil des Anteils der AEG zugeteilt.63 

Die vertraglichen Vereinbarungen wurden im Vergleich zu den früheren Verträgen deutlich enger 
gefaßt. Hatte sich die AEG bisher dazu verpflichtet, sämtliche Finanzgeschäfte dem Konsortium 
anzubieten, betraf die Verpflichtung nach dem Wortlaut nun nur noch sämtliche elektrotechnischen 
Geschäfte, bei denen sich die AEG der finanziellen Mitwirkung Dritter bedienen wollte. Beschränkt 
wurden die Geschäfte auf solche, die ein Volumen von mehr als 1 Million Mark umfaßten. Weiter-
hin hatte die AEG das Recht, unter Reduktion der übrigen Quoten Dritte hinzuzuziehen. Bei einem 
Umfang von mehr als 25 Prozent war allerdings die Zustimmung der Mehrheit des Konsortiums 
erforderlich (§ 1). Lehnte das Konsortium innerhalb eines Jahres dreimal ihr angebotene Geschäfte 
ab, so hatte die AEG das Recht, vom Vertrag zurückzutreten (§ 2). Wie bisher auch, verpflichteten 
sich die beteiligten Banken während der Dauer des Vertrages keine Beteiligungen an anderen Un-
ternehmen der Elektrobranche einzugehen bzw. nur nach Zustimmung der AEG (§ 4). Neu war al-
lerdings die Vereinbarung einer Vertragsstrafe für den Fall der Zuwiderhandlung, die die Hälfte des 
aus dem Geschäft gezogenen Gewinns umfassen sollte. Integraler Bestandteil des Konsortialvertra-
ges war ein zwischen der AEG und der Berliner Handelgesellschaft auf der einen Seite und Siemens 
& Halske und der Deutschen Bank auf der anderen Seite geschlossener Vertrag über die gegenseiti-
ge Beteiligung ihrer Finanzkonsortien bei elektrotechnischen Geschäften. Eine derartige Kooperati-
on war Ausdruck des sich im Bereich der Elektroindustrie verschärfenden Wettbewerbs. Man sah 
die Notwendigkeit, miteinander zu kooperieren.64 Im Juli 1898 wurde zwischen Siemens und der 
AEG ein weiterer Vertrag geschlossen, der die Interessensphären beider Unternehmen zur Verme i-
dung von Konkurrenz in Südamerika analog rege lte.65 

                                                                 
61 Vgl. Ebd., S. 182. 
62 Konsortialvertrag vom Februar 1898,  BHF, AEG Finanzkonsortium Nr. 0001, 1898. 
63 Rathenau an Fürstenberg, 9.3.1911, BHF, AEG Finanzkonsort ium Nr. 0001, 1898. Die Quote der AEG betrug damals 
14,5 Prozent, davon erhielt die Deutsche Bank 7,5 Prozent und die Berliner Handelsgesellschaft 3,5 Prozent als Unterbetei-
ligung. Vgl. auch Bericht Hans Fürstenbergs vom 28.02.1930 über die Entwicklung des AEG Bankenkonsortiums, ebd. 
64 Schreiben Herrfurths an Rathenau vom 10.1.1898, BHF, AEG Finanzkonsortium Nr. 3, 1898. 
65 Abkommen der AEG mit Siemens & Halske vom 09.07.1898, zitiert in: Pohl, Manfred, Emil Rathenau und die AEG, S. 
260. 
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Bereits im Dezember 1898 erhielt das Konsortium durch das Hinzutreten der Schweizerischen Kre-
ditanstalt (Quote 5 Prozent) erstmals eine Erweiterung durch eine ausländischen Bank.66 

Zum 31. Dezember 1900 wurde der auslaufende Konsortialvertrag dann von der AEG gekündigt.67 
Für die Zukunft sollte kein weiterer Vertrag zwischen der AEG und ihrem Bankenkonsortium ge-
schlossen werden. In ihrem Kündigungsschreiben brachte die AEG zum Ausdruck, daß sie auch 
ohne vertragliche Vereinbarung an einer Fortführung der bisherigen Beziehungen interessiert sei. 
Verhandlungen wurden aufgenommen, führten aber angesichts neuer Kooperationsbestrebungen der 
AEG mit anderen Unternehmen zu keinem Ergebnis. Am 1. Juli 1903 schloß die AEG eine Interes-
sengemeinschaft mit der Union-Elektrizitäts-Gesellschaft. Diese Gemeinschaft sah die Vereinigung 
der Verwaltungen beider Unternehmen vor. Formal blieben die Gesellschaften jedoch selbständig, 
bilanzierten getrennt, bündelten jedoch ihre Gewinne.68 Ähnliche Widerstände wie bei den Ver-
handlungen 1896 dürften es gewesen sein, die auch 1903 die Bildung eines einheitlichen Finanz-
konsortiums verhinderten. Nach Abschluß der Interessengemeinschaft wurde auch ohne vertragli-
che Vereinbarung das Bankenkonsortium in der Weise geregelt, daß die eine Hälfte vom bisherigen 
AEG-Konsortium übernommen und die andere auf die Mitglieder des bisherigen Konsortiums der 
Union-Elektrizitäts-Gesellschaft übertragen wurde. Auf diese Weise erfuhr das Konsortium eine 
bedeutende Erweiterung. Als wichtige Neumitglieder waren nun die Dresdner Bank, die Disconto-
Gesellschaft, die Bank für Handel und Industrie und der A. Schaaffhausen´sche Bankverein vertre-
ten.69 

Auch nach der am 27. Februar 1904 erfolgten vollständigen Fusion der beiden Unternehmen wurde 
kein neuer Vertrag zwischen der AEG und den Banken geschlossen. Das Verhältnis sollte wie bis-
her durch mündliche Vereinbarungen weitergeführt werden. 70 Die weitere Vorgehensweise wurde 
am 11. November 1905 in einer Vereinbarung der beteiligten Banken vertraglich fixiert. Die Füh-
rung des Konsortiums übernahmen in den Fällen, in denen die AEG nicht selbst ihre Finanzgeschäf-
te wahrnahm, abwechselnd die Disconto-Gesellschaft und die Berliner Handelsgesellschaft. Neue 
Quoten verteilten die Geschäfte auf die bisherigen Konsortialbanken. 71 

1908 verständigten sich Fürstenberg und Arthur Salomonsohn von der Disconto-Gesellschaft auf 
eine gemeinsame Leitung. Dabei fiel der Berliner Handelsgesellschaft die börsenmäßige Abwick-
lung zu, während die Disconto-Gesellschaft die Syndikatsrechnung durchführte.72 Weitere Verände-
rungen betrafen Neufestsetzungen der Konsortialquoten und Aufnahmen neuer Banken in das Kon-
sortium. Im Oktober wurden sämtliche Anteile neu gefaßt und der AEG ein deutlich höherer Eigen-
anteil eingeräumt (vorher 11, nun 17 Prozent), der ihr eine höhere Flexibiliät in der Verteilung ihrer 

                                                                 
66 Sitzung des Finanzkonsortiums vom 12.12.1898; Aktennotiz über die neuen Quoten vom Januar 1899, BHF, AEG Fi-
nanzkonsortium Nr. 3, 1898. 
67 Kündigungsschreiben der AEG vom 29.9.1900, BHF, AEG Finanzkonsortium Nr. 3, 1898. 
68 Vgl. Pohl, Manfred, Emil Rathenau und die AEG, S. 165. 
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71 Vereinbarung über die Übernahme der Finanzgeschäfte der AEG vom 11.11.1905, BHF, AEG Finanzkonsortium Nr. 
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72 Aktenvermerk Carl Fürstenbergs vom 11.5.1908, BHF, AEG Finanzgeschäfte 441, 1905. 
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Finanzgeschäfte sicherte: „Hierdurch wird Ihrer verehrten Gesellschaft die Freiheit in der Bewe-
gung geschaffen, welche uns beiden gestern nützlich erschien.“ Die Formulierungen in Fürsten-
bergs Bestätigungsschreiben verdeutlichen, daß die AEG auf die Unterstützung der Berliner Han-
delsgesellschaft vertrauen konnte: „Ich will nicht darauf verzichten, Ihnen für die freundschaftliche 
Behandlung der uns gestern beschäftigenden Angelegenheit [Besprechung über das Konsortium] 
meinen und meiner Bank verbindlichsten Dank auszusprechen, und bitte Sie, überzeugt zu sein, dass 
es mir stets eine besondere Freude sein wird, mich zu Ihrer Verfügung halten zu dürfen.“ 73 1911 
erfolgte mit der Aufnahme der Bankhäuser A. Levy und Sal. Oppenheim eine weitere Vergrößerung 
des AEG Konsortiums.74 

Das Bankenkonsortium der AEG hatte seit seiner Konstituierung eine erhebliche Wandlungen er-
fahren. Neben der kontinuierlichen Aufnahme neuer Mitglieder, deren Zahl durch den Zusam-
menschluß mit der Union-Elektrizitäts-Gesellschaft sprunghaft anstieg, änderte sich vor allem die 
rechtliche Grundlage des Konsortialverhältnisses. War ein Vertrag in der Anfangszeit notwendig, 
um beiden Seiten, aber in erster Linie der AEG Sicherheit bei ihren Finanzgeschäften zu geben, 
hatten sich die Beziehungen bis 1901 so gut entwickelt, daß eine ve rtragliche Fixierung nicht mehr 
notwendig war. Seit der ersten Konstituierung des Bankenkonsortiums hatte sich das Unternehmen 
eine immer stärkere Position gegenüber den Banken erarbeitet. Dies kommt in den fixierten Bedin-
gungen der drei Verträge zum Ausdruck, die einen deutlichen Trend zu einer größeren Unabhän-
gigkeit der AEG und zu strengeren Bedingungen für die Banken zeigen - insbesondere beim 
Ausschluß von Konkurrenzengagements -. Auf dieser Grundlage und der sich eingespielten ge-
schäftlichen Übung konnte die AEG sichergehen, auch ohne vertragliche Regelungen ihr Banken-
konsortium an sich zu binden. 

Weitere Pfeiler des Finanzsystems der AEG waren drei Holding- und Finanzierungsgesellschaften, 
an deren Anfang die Bank für Elektrische Unternehmungen, kurz Elektrobank stand. Dieser, 1895 
gegründete ausländische Finanztrust der AEG mit Sitz in Zürich war unter Ausnutzung aller Mög-
lichkeiten der internationalen Finanzmärkte speziell auf den Kapitalbedarf des Unternehmens zuge-
schnitten. 75 Rathenau wählte diesen Weg, um die infolge der Konkurrenzverhältnisse im Inland 
beschränkten Finanzierungsmöglichkeiten durch ausländische Banken zu erweitern. Die Elektro-
bank sollte zusammen mit den an ihr beteiligten Banken die Führung und Finanzierung der auslän-
dischen Industriegeschäfte der AEG übernehmen. Der Zweck bestand darin, die finanzierten Pro-
jekte und Unternehmen eine Zeit lang in der Holdinggesellschaft zu belassen und erst später auf 
dem Kapitalmarkt zu wesentlich besseren Konditionen unterzubringen. 76 Beteiligt waren an dieser 
Gesellschaft mehrheitlich die AEG und ihr eigenes Finanzkonsortium sowie eine Schweizer Ban-
kengruppe unter Führung der Schweizerischen Kreditanstalt in Zürich. Erste Geschäfte betrafen den 
Aufbau von Elektrizitätswerken in Genua, Sevilla, Barcelona und Bilbao. Die Elektrobank betrieb 

                                                                 
73 Fürstenberg an Rathenau, 17.10.1908,  BHF, AEG Finanzgeschäfte 441, 1905 
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diese Werke so lange, bis sie selbständig und rentabel arbeiteten, so daß eine erfolgreiche Emission 
der Aktien erfolgen konnte.77 

1898 gründete die AEG quasi als dritten Pfeiler ihres Finanzierungssystems die Deutsch-
Überseeische Elektrizitäts-Gesellschaft. Diese Gesellschaft verfolgte als Finanzierungs- und Hol-
dinggesellschaft ähnliche Zwecke wie die Elektrobank, ihr Zielgebiet betraf aber den südamerikani-
schen Raum. Dort sollten elektrotechnische Betriebe, vornehmlich Elektrizitätswerke, finanziert 
und betrieben werden, die dann nach Überwindung der Anfangsschwierigkeiten als eigenständige 
Unternehmen auf dem Kapitalmarkt untergebracht wurden. Vorsitzender der Gesellschaft war Ar-
thur von Gwinner, stellvertretender Vorsitzender Carl Fürstenberg. 78 

Während diese beiden Gesellschaften dem ausländischen Geschäft der AEG dienten, wurde 1897 
mit der Elektrizitäts-Lieferungs-Gesellschaft eine ähnliche Organisation für das Inland geschaffen.  
Zweck der Gesellschaft war ebenfalls der Aufbau und der Betrieb von Elektrizitätswerken. Dies 
betraf solche Werke, deren Aufbau und Betrieb aus eigenen Kräften nicht möglich gewesen wäre 
und die erst einer längeren Entwicklung bedurften, bis das Unternehmen rentabel arbeiten konnte. 
Dementsprechend sollten diese Werke erst in der Holdinggesellschaft verbleiben und auf diese 
Weise die Zeit überbrückt werden, bis eine angemessene Verzinsung gewährleistet war und die 
endgültige Finanzierung über den Kapitalmarkt erfolgen konnte.79 

Emil Rathenau hatte mit diesen drei Finanzierungs- und Holdinggesellschaften Instrumente ge-
schaffen, die dem enormen Kapitalbedarf und den Schwierigkeiten industrieller Neugründungen im 
elektrotechnischen Bereich gerecht wurden. Angesichts der beschränkten Möglichkeiten zur Aus-
weitung des inländischen Finanzkonsortium infolge der bestehenden Konkurrenzverhältnisse be-
schritt man den Weg in das Ausland. Auf diese Weise ergaben sich neue Finanzierungsquellen, vor 
allem aber konnten so alle Möglichkeiten der internationalen Finanzmärkte ausgenutzt werden. In 
ihrer Art stellten diese drei Hilfsgesellschaften für die damalige Zeit eine Neuheit dar. Sie wurden 
speziell auf die AEG und deren Bedürfnisse zugeschnitten. 80 Man fand hier neue Möglichkeiten, 
den enormen Kapitalbedarf elektrotechnischer Unternehmen zu decken und durch die Funktion der 
Holdinggesellschaft die Risiken der Anfangszeit neugegründeter Unternehmen zu überbrücken. 

Die Kapitalstruktur des Unternehmens, Liquidität und Ertragslage 

Die enorme Expansion der AEG zeigt sich schon beim Blick auf die Entwicklung der Bilanzsum-
me. Diese stieg von 33 Millionen im Jahr 1892 um das 100fache auf über 333 Millionen Mark im 
Jahr 1911. Wie wurde diese Entwicklung finanziert? Wie war das Verhältnis von Eigenkapital zu 
Fremdkapital, wie die Liquiditätslage und damit die Abhängigkeit von kurzfristiger Fremdfinanzie-
rung? 
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Die Expansion des Unternehmens wurde in erster Linie durch Erhöhungen des Grundkapitals finan-
ziert. Emil Rathenau sah es als notwendig an, die Kapitalbasis der AEG dauerhaft zu stärken. Die 
schnelle Auslastung der neuerrichteten Fabrikationsanlagen erforderte die Errichtung von neuen 
Anlagen und somit die Beschaffung von neuem Kapital. Das Grundkapital sollte nach den Wün-
schen Rathenaus bald die magische Grenze von 100 Millionen Mark übersteigen. Dies stieß jedoch 
bei einigen Aktionären auf Widerspruch, da die kurzen Emissionsabstände für sie eine Belastung 
darstellten. Sie forderten ein gemäßigtes Emissionstempo.81 Zwischen 1887 und 1914 wurden nicht 
weniger als 12 Kapitalerhöhungen durchgeführt. Das Aktienkapital stieg von anfänglich 12 Millio-
nen auf 155 Millionen Mark. Mit der Bildung von Rücklagen wurde auf diese Weise die Eigenkapi-
talbasis des Unternehmens auf hohem Niveau gesichert. Neben der Ausschüttung von hohen Divi-
dendensätzen bis zu 15 Prozent ermöglichten die stetig steigenden Gewinne - nur in den Jahren 
1901/02 kam es zu einem Einbruch - die Bildung beträchtlicher Rücklagen. Bis 1911 hatte sich mit 
46 Millionen Mark ein Rücklagenanteil von 13 Prozent der Bilanzsumme gebildet. 

Aufgrund dieser kontinuierlichen Steigerung der Kapitalbasis im Verhältnis zum Anstieg der Bi-
lanzsumme stand die AEG zu jeder Zeit auf einer gesicherten finanziellen Grundlage. Dies manifes-
tiert sich in den außerordentlich hohen Eigenkapitalquoten über den gesamten Betrachtungszeit-
raum hinweg. Der Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital sank nie unter einen Wert von 60 
Prozent, meist lag er aber deutlich darüber. Dementsprechend gering war folglich die  Belastung 
durch Fremdkapital. Langfristiges Fremdkapital findet sich ausschließlich in Form von Schuldve r-
schreibungen, die vom Unternehmen zwischen 1891 und 1913 acht mal mit Beträgen von fünf bis 
30 Millionen Mark ausgegeben wurden. 

Neben der Ansammlung von Rücklagen unterhielt die AEG über den gesamten Zeitraum hinweg 
hohe Bankguthaben. Diese Guthaben deckten die kurzfristigen Verbindlichkeiten (Kreditoren) in 
der Regel zu 100 Prozent ab, meist aber darüber hinaus. Die Bankverbindlichkeiten, die sicher nur 
einen geringen Teil der Kreditoren ausmachten (für 1907 findet sich eine nähere Aufschlüsselung: 
Demnach beinhaltete die Position zu einem Großteil Lieferantenverbindlichkeiten), konnten auf 
diese Weise kurzfristig liquidiert werden. Kontokorrentkredite spielten für die Finanzierung der 
AEG also keine Rolle. Die Liquiditätslage war durchgehend erstklassig. 

Mit der fundierten Eigenkapitalausstattung, der Ansammlung von hohen Rücklagen und der ausge-
zeichneten Liquiditätslage infolge kontinuierlich hoher Bankguthaben, zeigt sich insgesamt ein sehr 
vorsichtiges Finanzkonzept der AEG. Die Unternehmensleitung war darauf bedacht, Gewinne im 
Unternehmen zu behalten, Rücklagen zu bilden und die Expansion des Betriebs über Aktienemissi-
onen zu finanzieren. Diese Politik half dem Unternehmen, daß konjunkturelle Krisen wie in den 
Jahren 1901/02 - immerhin mußte auch die AEG 1901 ihre Belegschaft von 17.300 auf 14.600 Be-
schäftigte verringern - ohne Substanzverlust überstanden werden konnten. 82 Unklar bleibt aber, wer 
den Antrieb für dieses Finanzkonzept gab. Während Fürstenberg davon spricht, daß Rathenau, auch 
zum Teil auf seinen [Fürstenbergs] Rat hin, während der fetten Jahre gut für die mageren vorgesorgt 
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hätte, spricht Pohl von der vorsichtigen Finanzpolitik Rathenaus und Georg von Siemens.83 Jeden-
falls verfolgte man, korrespondierend mit der Bayer AG, eine vorsichtige Finanzstrategie, die dar-
auf bedacht war, die Unabhängigkeit des Unternehmens zu sichern und Expansion nicht auf Kosten 
von Stabilität erfolgen zu lassen. 

Kapitalerhöhungen und Anleiheaufnahmen 

Die Beschaffung von Mitteln über den Kapitalmarkt durch die Ausgabe neuer Aktien und die 
Aufnahme von Anleihen war für die AEG die wichtigste Quelle ihrer Finanzierung. Dabei 
verfolgten die einzelnen Kapitalerhöhungen unterschiedliche Zwecke. Neben der Stärkung der 
eigenen Betriebsmittel, also der Finanzierung der inneren Expansion, waren die Aktienemissionen 
ein Mittel zur äußeren Expansion durch den Ankauf von anderen Unternehmen und die Aufnahme 
von Beteiligungen. Die AEG machte von dieser zweiten Möglichkeit regen Gebrauch. 1895 
finanzierte die Emission von Aktien im Nennwert von 2 Mio. Mark Grundstückskäufe von der 
Berliner Lagerhof-Gesellschaft. Im Jahr 1899 wurde ein Teil der Emission zum Erwerb der 
Elektrochemischen Werke in Bitterfeld benutzt. Der vollständige Erwerb der Union-
Elektrizitätsgesellschaft 1904 erfolgte ebenso über die Ausgabe neuer Aktien, wie die Beteiligung 
am Turbinenbau von Brown Boveri & Cie., die im Wege des Aktientauschs abgewickelt wurde.84 

Wie es dem Zweck des vertraglich an die AEG gebundenen Bankenkonsortium entsprach, oblag 
diesem die Durchführung der Kapitalmarktransaktionen bzw. waren sie die ersten, denen die Ge-
schäfte angeboten wurden. Verträge zwischen der AEG und ihrem Bankenkonsortium liegen leider 
nur für die Kapitalerhöhungen der Jahre 1887 und 1890 vor. Aus dem vorhandenen Material kann 
aber dennoch ein Muster, dem die Kapitalmarkttransaktionen folgten, entwickelt werden. 

Zwischen der AEG und ihren Banken wurde bereits vor der jeweiligen Generalversammlung, auf 
der von den Aktionären über die geplante Kapitalerhöhung abgestimmt werden sollte, aufbauend 
auf dem grundlegenden Konsortialvertrag, ein spezieller Vertrag über die Übernahme der neuen 
Aktien geschlossen. Erfolgte die Zustimmung der Aktionäre, so trat auch der vorab vereinbarte Ver-
trag in Kraft.85 Die Aufteilung der Emission auf die verschiedenen Banken erfolgte, soweit keine 
anderen Vereinbarungen getroffen wurden, gemäß den fixierten Konsortialquoten. 

In den Verträgen verpflichteten sich die beteiligten Banken gemeinschaftlich, die neuen Aktien zu 
übernehmen und den alten Aktionären zum Erwerb anzubieten. Übernahme bedeutete dabei die 
Zeichnung der Aktien und die vollständige Bezahlung derselben gegenüber der AEG. Das Ris iko 
der Aktienplazierung wurde auf diese Weise vollständig auf die Banken abgewälzt. Etwaige Verlus-
te und unverkaufte Aktien gingen zu Lasten des Konsortiums.86 Als Gegenleistung für die Abwick-
lung der Transaktionen und die Übernahme der Risiken erhielt das Konsortium von der AEG eine 
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Provision. 1887 wurde dem Konsortium eine Provision in Höhe von 1 Prozent des Nominalbetrags 
gezahlt, von der auf die Deutsche Bank und die Berliner Handelsgesellschaft je 2/7 und auf die rest-
lichen Banken je 1/7 entfielen. 87 Die vergüteten Provisionen variierten naturgemäß je nach Emissi-
onsvolumen und den sich aktuell aus dem Emissionskurs und der allgemeinen Marktlage ergeben-
den Risiken. 1890 wurde den Banken bei einem Ausgabekurs von 165 Prozent eine Provision in 
Höhe von 5 Prozent des Nominalbetrages der neuen Aktien vergütet.88 

Bezüglich der Emission der insgesamt acht Serien von Schuldverschreibungen der AEG muß unter-
stellt werden, daß die Abwicklung analog den vertraglichen Vereinbarungen der Aktienemissionen 
erfolgte. Nach den Schilderungen Carl Fürstenbergs war es von der allgemeinen Marktlage abhän-
gig, in welchen Zeiten einen Erhöhung des Aktienkapitals oder der Schuldverschreibungen durch-
geführt wurde. Solange der Markt bereit war, neue Aktien aufzunehmen, wurden Kapitale rhöhun-
gen den Obligationen vorgezogen. Bei abflauender Konjunktur deckte man den Kapitalbedarf dann 
über die Ausgaben neuer Obligationen. 89 

Ob mit der Transformation des Finanzkonsortiums von einer festen vertraglichen Bindung hin zu 
einem losen Verband, der auf der sich bisher entwickelten geschäftlichen Übung und mündlichen 
Absprachen beruhte, die Kapitalmarktransaktionen weiterhin, wie geschildert, vertraglich genau 
geregelt wurden, ist fraglich. Anhaltspunkte, die dafür sprechen, daß sich eine analoge Entwicklung 
zum Finanzkonsortium vollzog, ergeben sich aus einem Schreiben der beiden Konsortialführer -
Berliner Handelsgesellschaft und Disconto-Gesellschaft- an die Mitglieder des Konsortiums über 
die Emission von 30 Mio. Mark neuer Obligationen 1911. Demnach war es üblich, daß die Führer 
des Konsortiums mit der AEG die Bedingungen der Übernahme verhandelten und dann die Mit-
glieder des Konsortiums über die getroffenen Vereinbarungen informierten.90 Ein spezieller Vertrag 
zwischen der AEG und sämtlichen beteiligten Banken, so wie in der Anfangszeit, wurde sicher 
nicht mehr geschlossen bzw. war auch nicht notwendig, da sich die Abläufe mittlerweile eingespielt 
hatten. 

Aufsichtsrat 

Die Notwendigkeit, sich zur Sicherung des hohen Kapitalbedarfs auf eine sich ständig erweiternde 
Gruppe von verschiedenen Bankinstituten zu stützen, fand ihren Niederschlag in einer zahlenmäßig 
starken Vertretung von Banken im Aufsichtsrat der AEG. 1910/11 befanden sich unter den insge-
samt 30 Mitgliedern dieses Gremiums immerhin 11 Vertreter von Bankinstituten. 

Die Mitglieder des AEG-Finanzkonsortiums waren in der Regel auch Mitglieder im Aufsichtsrat 
des Unternehmens. Mit dem Ausbau des Konsortiums, das insbesondere durch den Abschluß einer 
Interessengemeinschaft und der anschließenden Fusion der AEG mit der Union-
Elektrizitätsgesellschaft 1903/04 eine erhebliche Erweiterung erfuhr, wuchs auch die Zahl der Ban-
kenvertreter im Aufsichtsrat. Dennoch bestand zwischen der Aufnahme in das Konsortium und der 
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Mitgliedschaft im Aufsichtsrat kein Automatismus. Kleinere Institute wie die Bankhäuser Hardy & 
Co. und das Bankhaus E. Heimann blieben ohne Mandat. 

Leider liegen für diese Untersuchung keine Aufsichtsratsprotokolle vor, so daß Aussagen darüber, 
wie die verschiedenen Banken im Aufsichtsrat agierten, wie sie ihre Stellung nutzten, nicht getrof-
fen werden können. Angesichts der Vielzahl und der unterschiedlichen Art der ve rtretenen Institute, 
von der großen Universalbank bis hin zur kleinen Privatbank, gilt es als unwahrscheinlich, daß ein 
einzelner Mandatsträger einen beherrschenden Einfluß ausüben konnte. Zudem waren noch genü-
gend andere Mitglieder vorhanden, die nicht einer Bank angehörten. Dies galt insbesondere auch 
für den Vorsitz. Abgesehen vom Zeitraum 1887 bis 1896, in dem Georg v. Siemens für die Deut-
sche Bank den Vorsitz im Aufsichtsrat der AEG übernahm, füllte in der restlichen Periode bis 1914 
immer ein Nichtbankenvertreter diese Funktion aus, von 1897 bis 1899 Staatsminister L. Herrfurth 
und von 1901 bis 1914 Staatssekretär a. D. F. Hollmann. Diese unabhängigen Mitglieder waren für 
die AEG insbesondere dann von Bedeutung, wenn es um eine unabhängige Beratung ging, etwa in 
Fragen der vertraglichen Ausgestaltung der Bankenbeziehungen. So tauschten sich etwa Staatsmi-
nister Herrfurth und Emil Rathenau intensiv über die Ausgestaltung des Konsortialvertrages von 
1898 aus. Rathenau erhielt von Herrfurth eine juristische Beratung über den für die Gesellschaft 
günstigsten Vertragstext.91 

Sowohl im Aufsichtsrat als auch im Bankenkonsortium der AEG fällt der relativ hohe Anteil von 
Privatbanken auf. Unter den 11 Bankenvertretern des Jahres 1911 befanden sich sechs Vertreter von 
Privatbanken. Alle diese gehörten zu den wichtigsten Häusern ihrer Branche. Mit Sal. Oppenheim, 
A. Levy, Born & Busse, S. Bleichröder, Jacob Landau und Delbrück Leo & Co war ein Teil der 
Spitzengruppe der deutschen Privatbanken vertreten. Diese Tatsache stützt die These von Wixforth 
und Ziegler, daß Privatbanken trotz des Aufstiegs der Universalbanken weiterhin gefragte Partner 
für die deutsche Großindustrie blieben. 92 Für die AEG waren sie es. 

In der Struktur des AEG Aufsichtsrats spiegeln sich die ständig stärker diversifizierten Bankkontak-
te des Unternehmens wider. Trotz der herausgehobenen Position der Deutschen Bank und der Ber-
liner Handelsgesellschaft als enge Berater und Hausbanken, war es diesen Instituten nicht möglich, 
einen beherrschenden Einfluß auf die AEG zu gewinnen; dafür bestand ein zu hohes Konkurrenz-
verhältnis. Das Beispiel der AEG zeigt deutlich, daß steigende Präsenz von Bankenvertretern in 
Industrieaufsichtsräten nicht mit zunehmendem Bankeneinfluß erklärt werden kann, sondern vie l-
mehr Ausdruck zunehmend breit gestreuter Geschäftsverbindungen war. 

Ergebnisse 

Beide der untersuchten Unternehmen, die Bayer AG und die AEG, zeigten hinsichtlich der ve r-
schiedenen Analyseebenen eine Reihe von Gemeinsamkeiten, insbesondere in ihrer Finanzstruktur, 
aber hinsichtlich der Organisation und Ausgestaltung der Bankkontakte, die sich aus den spezifi-
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schen Erfordernissen der beiden Branchen ergab, auch grundlegende Unterschiede. Die Ergebnisse 
lassen sich in folgenden Thesen zusammenfassen: 

1. Die Finanzierung beider Unternehmen wies hinsichtlich ihrer Struktur einen hohen Grad von 
Unabhängigkeit auf. 

Bayer und die AEG waren sich in der Ausrichtung ihrer Finanzierung sehr ähnlich. Bei beiden fällt 
die außerordentlich gute Ausstattung mit Eigenkapital auf. Dementsprechend gering war die Belas-
tung durch Fremdkapital, eine Tatsache, die sich insbesondere in konjunkturell schwierigen Zeiten 
günstig auswirkte. Selbstfinanzierung über die Bildung von Rücklagen und Abschreibungspolitik 
nahm einen hohen Stellenwert ein. Ermöglicht wurde dies durch die außerordentlich gute Ertragsla-
ge der Unternehmen, die beide in ihrer Branche zu den damalig profitabelsten Firmen weltweit 
zählten. Im Fall der Bayer AG konnte ein eindeutiges Präferenzkonzept für die Finanzierung des 
Unternehmens aus eigenen Kräften nachgewiesen werden. 

Ein hoher Grad von Unabhängigkeit ergab sich vor allem auch aus der über den gesamten Betrach-
tungszeitraum bestehenden guten Liquiditätslage. Kurzfristige Verbindlichkeiten, hinter denen sich 
keinesfalls zu 100 % Bankverbindlichkeiten verbargen, konnten durch flüssige Mittel und umfang-
reiche Bankguthaben (Einzelausweise bei der AEG) in der Regel zu 100 %, in manchen Jahren so-
gar um ein Vielfaches, abgedeckt werden. Eine Abhängigkeit der Finanzierung von kurzfristiger 
Kreditaufnahme über Kontokorrentkredite war daher bei beiden nicht ansatzweise vorhanden. 

2. Die Organisation und Ausgestaltung der Bankkontakte hing von den spezifischen Erfordernissen 
des jeweiligen Unternehmens ab. 

Für die Finanzierung der Unternehmen wurden Banken erst auf der Ebene von Kapitalmarktransak-
tionen ein wichtiger Partner. In diesem Bereich lag der entscheidende Unterschied in der Organisa-
tion der Bankverbindungen. 

Während es für die Bayer AG aufgrund ihres vergleichsweise geringen Kapitalbedarfs noch mög-
lich war, auf die Deutsche Bank als alleinige Vermittlerin zum Kapitalmarkt zu vertrauen, erforder-
te der enorme Kapitalbedarf der AEG eine spezielle Organisation der Geschäftsbeziehungen. Die 
seit der Unternehmensgründung in einem Konsortium organisierten Bankverbindungen boten der 
AEG Sicherheit bei der Abdeckung ihrer Finanzbedürfnisse. Geschäftsbeziehungen wurden mit der 
vertraglichen Bindung zwischen Unternehmen und Banken institutionalisiert. Trotz dieser relativ 
engen Beziehungen war das Unternehmen, wie Beispiele zeigten, in seinen Finanzgeschäften aber 
keineswegs eingeengt und nur auf die im Konsortium vertretenen Banken fixiert. Kennzeichnend 
war für die AEG die mit der Aufnahme neuer Mitglieder fortschreitende Diversifizierung der Bank-
kontakte. Diese Diversifizierung fand ihren Niederschlag vor allem auch in der Schaffung von spe-
ziell auf die Bedürfnisse des Unternehmens zugeschnittenen Finanzierungs- und Holdinggesell-
schaften, wie der Bank für elektrische Unternehmungen, die neue Möglichkeiten der Kapitalbe-
schaffung, u.a. über ausländische Banken und Kapitalmärkte, eröffneten. 
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3. Geschäfte waren für die Unternehmen vorteilhaft ausgestaltet. Die eingeschalteten Banken konn-
ten zu keiner Zeit eine übergewichtige Position einnehmen. Das Verhältnis war insgesamt aber 
durchaus von Gegenseitigkeit geprägt. 

Vorteilhafte Bedingungen zeigten sich bei sämtlichen Kapitalmarktransaktionen, die bei beiden 
Unternehmen nach dem gleichen Muster erfolgten. Immer wurde die Emission von der Bank oder 
den Banken vollständig übernommen und damit auch das Risiko. Den Banken fiel dabei nur eine 
Provision zu, keinesfalls der Großteil des anfa llenden Emissionsgewinns, der stets in die Kassen der 
Unternehmen floß. Die Verhandlungsposition der Unternehmen gegenüber ihren Banken war, wie 
insbesondere die Verhandlungen zwischen Bayer und der Deutschen Bank zeigten, keineswegs  von 
Schwäche geprägt. Auffallend war das beiderseitige Bemühen um ein harmonisches Verhältnis. 
Man war sich der Qualität der Geschäftsverbindung gegenseitig bewußt und wollte diese nicht ge-
fährden. Konflikte wurden relativ schnell gelöst. Diese Lösungen gingen nicht auf Kosten des Un-
ternehmens, man schloß Kompromisse. Gegenseitigkeit zeigte sich auch im Fall der AEG. Diese 
war zur Deckung ihres hohen Kapitalbedarfs auf die Banken angewiesen. Daher erfolgte auch die 
Bindung derselben an das Unternehmen mittels eines Konsortialvertrages. Die Geschäftsbeziehun-
gen hatten sich mit der Zeit aber so unkompliziert entwickelt, so daß es ab 1901 möglich war diese 
ohne vertragliche Vereinbarungen nun auf Basis mündlicher Absprachen weiterzuführen; eine Kon-
struktion, die sich in der Praxis bewährte. 

4. Die Ausbildung von Informationswegen zwischen den Geschäftspartnern und deren Qualität ge s-
taltete sich unterschiedlich. Ausschlaggebend waren Faktoren wie die Verteilung des Aktienbesitz 
und die Konkurrenzsituation unter den Banken. Ein wichtiges Element der Informationsbeschaffung 
lag in der persönlichen Ebene, dem mehr oder weniger informellen Kontakt zwischen den Personen. 

Im Rahmen ihrer Geschäftsbeziehung zu Bayer bemühte sich die Deutsche Bank bereits frühzeitig 
direkt bei der Unternehmensleitung um den Aufbau eines kontinuierlichen Informationsflusses. Ein 
wichtiges Element, die Vertretung im Aufsichtsrat, blieb ihr aber, trotz der exklus iven Einschaltung 
in die Kapitalmarkttransaktionen der Firma, verwehrt. Dies scheiterte an der Verteilung des Aktien-
besitz und dem Charakter der Firma als „Familienaktiengesellschaft“. Es eröffneten sich aber and e-
re Möglichkeiten, die dieses Defizit ausglichen. Der persönliche Kontakt zwischen Arthur v. Gwin-
ner und Carl Duisberg, der weit über den rein geschäftlichen Bereich hinausging, erschloß für die 
Deutsche Bank eine höchst exklusive Informationsquelle. Wie das Beispiel zeigte, flossen die In-
formationen auf dieser Ebene in beide Richtungen. Gegenseitigkeit prägte das Verhältnis. Man be-
nötigte einander als kompetente Berater. 

Im Gegensatz zu Bayer ergab sich für die AEG aufgrund der spezifischen Organisation ihrer Bank-
kontakte eine zahlenmäßig starke Vertretung von Banken im Aufsichtsrat. Die steigende Zahl von 
Bankenvertretern, deren Gesamtanteil aber maximal 1/3 betrug, war vor allem Ausdruck der sich 
stetig diversifizierenden Geschäftsverbindungen der AEG. Aufgrund dessen wurde es für den ein-
zelnen Vertreter schwierig, effektive Informationskanäle für das jeweilige Institut zu sein. Dies galt 
auch für die Mitglieder des Finanzkonsortiums, die in der Regel auch im Aufsichtsrat repräsentiert 
waren. Jede der beteiligten Banken stand mit der AEG in Kontokorrentverbindung. Der Informati-
onsgehalt mußte sich so zwangsläufig vermindern. 
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Informationen verteilten sich im Konsortium ungleichmäßig. Die Konsortialführer (Deutsche Bank, 
später Berliner Handelsgesellschaft) hatten aufgrund ihres permanenten Kontaktes ein deutliches 
Übergewicht. Sie waren als die wesentlichen Finanzberater des Unternehmens, quasi mit der Über-
nahme eine Hausbankenfunktion, viel stärker in die Planungen des Unternehmens eingebunden, als 
die übrigen Konsortialmitglieder. Hier zeigte sich auch wieder die Bedeutung der persönlichen E-
bene. Persönlichkeiten wie Georg v. Siemens und Carl Fürstenberg prägten das Verhältnis. Insbe-
sondere Carl Fürstenberg schien mit Emil Rathenau besonders enge Beziehungen gepflegt zu ha-
ben. 

Duisberg-Gwinner, Rathenau-Fürstenberg-Siemens, alle diese persönlichen Kontakte zeigen, daß 
die Ebene der Personen, wenn diese analytisch auch schwer zu fassen ist, einen wichtigen Bestand-
teil in der Informationsstruktur der Banken darstellte. Dies galt insbesondere dann, wenn andere, 
„klassische“ Wege der Informationsbeschaffung aufgrund der spezifischen Umstände nur mittelmä-
ßige Qualität (starke Konkurrenz im Aufsichtsrat, hoher Diversifizierungsgrad der Bankverbindun-
gen) versprachen bzw. ganz verschlossen blieben (Aufsichtsrat bei Bayer). Jedes Unternehmen, das 
es verstand, die Fähigkeiten ihrer führenden Persönlichkeiten hier auszuspielen, konnte sich u.U. 
strategische Vorteile durch die Etablierung exklusiver Informationskanäle sichern. Mit Fürstenberg 
und Siemens traten jedenfalls den charismatischen Industriellen Duisberg und Rathenau zwei eben-
solche Bankiers gegenüber. 

Die hier erwähnten Beziehungen zwischen den Personen sind mit ein Ausdruck für das im Univer-
salbankensystem auf Langfristigkeit ausgelegte Verhältnis der Geschäftspartner. Anders als in Eng-
land beschränkten sich die Kontakte nicht nur auf die Übernahme einer bestimmten Finanzdiens t-
leistung. Zu Recht spricht man in der Forschung deshalb vom deutschen Finanzsystem als ein Sys-
tem der „relationship finance“. 93 Die beiden Fallstudien schließen sich in ihren Ergebnissen an frü-
here systematische Untersuchungen, u.a. von Volker Wellhöner, an. Obwohl hier ein abweichendes 
Konzept verfolgt wurde, das die Kategorien Macht und Einfluß ausschloß, bestätigte sich die in der 
Literatur mittlerweile durchgängig vertretene These, daß die deutschen Großbanken zwar für die 
Kapitalversorgung der Industrie eine wesentliche Rolle spielten, sie dadurch aber keinesfalls eine 
dominierende Position einnehmen konnten. Beide der untersuchten Unternehmen verstanden es, die 
Geschäftsbeziehungen zu ihren Banken in für sie vorteilhafter Weise zu organisieren und trugen 
damit ihren individuellen Bedürfnissen Rechnung. Falls nötig, ging man auch dazu über, für die 
damalige Zeit neuartige Finanzierungsformen zu entwickeln Die unterschiedliche Organisation 
zeigt vor allem aber auch, daß allgemeingültige Aussagen nur schwer zu treffen sind, da die spezifi-
schen Bedingungen entscheidend waren. Weitere Einzeluntersuchungen sind daher für ein gesiche r-
tes Gesamtbild notwendig. Eine Einbeziehung des institutionellen bzw. informationsökonomischen 
Ansatzes erscheint hier gegenüber vorherigen Ansätzen vorteilhaft, da die Komplexität der Bezie-
hungen auf diese Weise besser erfaßt werden kann. 

                                                                 
93 Vgl. Da Rin, Marco, Understanding the development of German Kreditbanken, 1850-1914: an approach from the econom-
ics of information, in: Financial History Review, Volume 3, Part I, April 1996, S. 29-49, S. 45. 



 

Die Zeitung als gesellschaftliches Reformprojekt -  
die tageszeitung als Beispiel für wirtschaftliche Anpassungsleistungen der Unterneh-

men der „moralischen Ökonomie“. 1 

Stefan Matysiak 
 

Zeitungen haben als Produkt in einer Marktwirtschaft die Aufgabe, ihren Eigentümern einen Mehr-
wert zu schaffen. Ziel des Verlagsgeschäftes sind die Maximierung von Umsatz, Gewinn oder 
Marktanteilen. Die Presse unterscheidet sie von anderen Produkten jedoch darin, dass sie auch öf-
fentliche Funktionen erfüllt, indem sie an der öffentlichen Meinungsbildung mitwirkt. Die Presse 
”fasst die in der Gesellschaft und ihren Gruppen unaufhörlich sich bildenden Meinungen und For-
derungen kritisch zusammen, stellt sie zur Erörterung und trägt sie an die politisch handelnden 
Staatsorgane heran, die auf diese Weise ihre Entscheidungen auch in Einzelfragen der Tagespolitik 
ständig am Maßstab der im Volk tatsächlich vertretenen Auffassungen messen können”. 2 Gerät das 
informatorisch-kommunikative Gemeininteresse mit dem ökonomischen Privatinteresse der Presse-
unternehmer in Widerspruch, setzen sich jedoch üblicherweise die unternehmerischen Kapitalver-
wertungsinteressen durch, die zuallererst den ausreichenden Absatz einer Ze itung bzw. den Verkauf 
ihres Anzeigenraums erfordern. 3 Diese monetären Interessen bestehen bei konventionellen Medien-
betrieben auch dann, wenn die unternehmerischen Zielsysteme publizistische Aufgaben wie die 
Vermittlung politischer Ideen und Überzeugungen einschließen4 und auch wenn Medienunterneh-
men zunehmend Öko- oder Sozialpartnerschaften eingehen5 und auf diese Weise vordergründig 
nichtkommerzielle Ziele verfolgen. 

Wegen der öffentlichen Wirksamkeit der Presse ist auf der anderen Seite die Pressegeschichte voll 
von Beispielen für Zeitungen, die nicht als den Kapitalverwertungsinteressen unterliegendes In-
vestment gegründet wurden: Als Teil der moralischen Ökonomie entstand vielmehr immer wieder 
auch eine Presse, die gesellschaftspolitischen sozialen Reformvorstellungen diente. Bereits als der 
Artikel 4 der Deutschen Grundrechte vom 21. Dezember 1848 für einige Monate die Pressefreiheit 
postulierte,6 hatte das ganze deutsche Reich einen Gründungsboom von Zeitungen hinter sich, 7 die 

                                                                 
1 Anm. d. Redaktion: Dieser Aufsatz ist ein Reflex auf die AKKU-Jahrestagung 2002 zum Thema „Das Unternehmen 
als gesellschaftliches Reformprojekt“, bei der Referenten und Teilnehmer aus verschiedenen Wissenschaftsdisziplinen 
und Praxisfeldern über das Spannungsverhältnis zwischen ökonomischen und „moralischen“ Aspekten des Wirtschaf-
tens diskutierten. Herr Matysiak nahm an dieser Tagung teil und schrieb im Anschluss daran den vorliegenden Aufsatz.  
2 BVerfGE 20, 162, Teilurteil des Ersten Senats vom 5. August 1966 auf die mündliche Verhandlung vom 25., 26. und 
27. Januar 1966 (Spiegel-Urteil). 
3 Vgl. Jörg Aufermann: Werbung, Presse und manipulierte Öffentlichkeit. In: Jörg Aufermann/Hans Bohrmann/Jörg 
Sülzer (Hg.): Gesellschaftliche Kommunikation und Information, Bd. 2. Frankfurt/M., S. 544-567, hier S. 553.  
4 Oft kommt es bei Medienunternehmen mit mehreren Produkten jedoch auch zu einer Mischkalkulation aus gewinn- 
und idealistisch orientierten Produkten. Zu den nichtmonetären Zielen von Medienunternehmern vgl. Johannes Ludwig 
(1999): Medienunternehmer zwischen Kunst und Kommerz. In: Günther Schulz: Geschäft mit Wort und Meinung. 
Medienunternehmer seit dem 18. Jahrhundert (=Büdinger Forschungen zur Sozialgeschichte). München, S. 23-56. 
5 Vgl. Volker Lilienthal: Medien gehen zunehmend Öko- und Sozialpartnerschaften ein. In: epd medien Nr. 73/17.9.03, 
S. 10-11. 
6 Klaus Fritsch: Mit der Revolution kam auch die “Preßfreiheit”. In: Die Zeitung Nr. 2/1998. 
7 Vgl. Martin Henkel und Rolf Taubert (1986): Die deutsche Presse 1848-1850. (= Deutsche Presseforschung; 25), 
München, London, New York, Oxford und Paris. 
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unterschiedlichsten politischen Auffassungen zum Durchbruch verhelfen wollten und sich zumeist 
betriebswirtschaftlich nicht rechneten. 

Es stellt sich die Frage, wie stark der marktwirtschaftliche Rahmen dieser moralischen Ökonomie 
seinen Stempel aufzudrücken vermag oder ob sich langfristig die Ziele der moralischen Ökonomie 
mit marktwirtschaftlichen Kriterien wie der betriebswirtschaftlichen Rentabilität vertragen. Zei-
tungsverlage, die ethische Kriterien zum Maßstab des Handels haben, sind anders als die konvent i-
onellen kapitalistisch orientierten Verlagsbetriebe durch eine größere Zahl von unterschiedlichen, 
teilweise divergierenden Zielvorstellungen bestimmt. Diese können im Widerspruch zu den Anfo r-
derungen des Massenmarktes stehen. In wirtschaftlichen Krisenzeiten standen die Verlage so immer 
wieder vor dem Problem, entweder den sozialreformerischen Charakter ihrer Zeitungen aufgeben zu 
müssen oder Wege zur Verbesserung der wirtschaftlichen Grundlage zu finden. Sowohl die Zeitun-
gen der Sozialdemokratie und die alternative tageszeitung aus Berlin wählten dabei in der Krise 
jeweils unterschiedliche Lösungswege. 

Sozialdemokratische Zeitungen erlebten ihre letzte Blütezeit direkt nach dem zweiten Weltkrieg. 
Parteinahe Persönlichkeiten erhielten von den Besatzungsmächten die Lizenz zur Herausgabe von 
parteinahen Tageszeitungen, die zumindest in der britischen und französischen Zone flächende-
ckend erscheinen konnten. 8 Es entstanden die Freie Presse in Bielefeld, der Telegraf in Berlin oder 
das Hamburger Echo. Verstärkt seit den 60er Jahren kam es in Deutschland zu einer Konzentrati-
onswelle mit einem deutlichen Leserrückgang bei den Parteizeitungen, was die SPD zusehends vor 
das Problem stellte, sich über die Zukunft der Verlage Gedanken zu machen. 9 

Auch die tageszeitung, die 1979 als alternativer Betrieb im Ergebnis der neuen sozialen Bewegung 
entstand und bereits 1986 mit mehr 160 Beschäftigten der größte selbstverwaltete Betrieb Deutsch-
lands war,10 geriet wegen geringer Auflage und Anzeigenerlöse sowie der vergleichsweise hohen 
Kosten immer wieder an den Rand des wirtschaftlichen Aus. Dies führte dazu, dass es hausintern 
zum Widerstreit der verlegerischen Konzepte kam, die sich zwischen Konventionalisierung der Un-
ternehmensführung und der Fortführung des Reformprojektes bewegten. 

Zeitungen sind wie die meisten Unternehmen aus dem Bereich der moralischen Ökonomie nicht so 
marktgängig wie konventionelle Produkte, obwohl ihre speziellen Ausrichtungen ihnen auch Märk-
te oder Nischen erschließen können. Andererseits reduzieren inhaltliche Begrenzungen wie die Agi-
tation für eine bestimmte politische Position die Leserreichweite, bessere soziale Standards erhöhen 
gleichzeitig die Kosten. Diese Begrenzungen müssen im Rahmen des Marktes und der Konkurrenz 
mitgetragen werden können, wodurch nur begrenzt Kompromisse eingegangen werden können. Die 
Lebenschancen von nach ethischen Kriterien geführten Zeitungsverlagen bemessen sich dabei nach 
der ökonomischen Reichweite der einzelnen Funktionen, die das Reformprojekt für die jeweils be-
teiligten Akteure zu erfüllen hat. Während die Verlagseigentümer konventioneller Zeitungen 

                                                                 
8 Vgl. Heinz-Dietrich Fischer (1981): Handbuch der politischen Presse in Deutschland 1480-1980. Synopse rechtlicher, 
struktureller und wirtschaftlicher Grundlagen der Tendenzpublizistik im Kommunikationsfeld. Düsseldorf, S. 435ff. 
9 Anm. d. Redaktion: In den letzten Jahren hat sich die Forschung verstärkt mit den SPD-Medienbetriebe beschäftigt. 
Zum neuesten Forschungsstand hierzu vgl. den Aufsatz von Jens Scholten in dem in Kürze erscheinenden Band 14 der 
AKKU-Schriftenreihe: „Das Unternehmen als gesellschaftliches Reformprojekt“. 
10 Vgl. taz-intern. Die Mühen des Aufstiegs. In: Die Tageszeitung, 18.11.86. 
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schwerpunktmäßig kommerzielle Interessen vertreten, bilden diese Interessen bei Zeitungen, die im 
Bereich der moralischen Ökonomie entstanden, lediglich einen von mehreren Handlungshinter-
gründen. 

Als Akteure engagieren sich nicht nur die Verlagseigentümer an der Zeitung, sondern je nach Pro-
jekt können auch Herausgeber, Belegschaft und Leserschaft besondere Ziele durchzusetzen suchen, 
die über das Verfolgen von Kapitalinteressen hinausgehen. Zentrale Kategorien des ethischen Han-
delns betreffen dabei Fragen der inhaltlichen Gestaltung bzw. Nutzung der Zeitung, die Gestaltung 
der Arbeitsbedingungen der Beschäftigten sowie die Verwendung der aus ihrem Vertrieb evtl. ent-
stehenden Überschüsse (Tabelle 1). 

Tabelle 1: Handlungsziele in der ethischen Verlagsführung 
 

Akteure  Interessen Ethische Handlungskategorie  Funktion der Ze itung 
Verlagseigentü-
mer  

finanziell Bewegung finanzieren Finanzierungsfunktion 

Herausgeber  inhaltlich Meinungsbildung/Gegenöffentlichkeit 
schaffen 

Persuasive Funktion/ 
Forumsfunktion 

Belegschaft sozialpolitisch 
inhaltlich 

Verbesserung der Arbeitsbedingungen/ 
Mitbestimmung/Selbstverwirklichung  

Vorbildfunktion  

Leserschaft inhaltlich Gegenöffentlichkeit schaffen Forumsfunktion 
 

Finanzierungsfunktion 
Die Finanzierungsfunktion ist dabei eine der ältesten Aufgabe jener Zeitungen, die nicht den Kapi-
talinteressen eines privaten Eigentümers dienen. Vor allem über die Verwendung ihrer Erträge be-
kamen schon die frühen Presseunternehmen karitative Aufgaben übertragen, die über die reine Er-
füllung der Mehrwertinteressen privater Kapitaleigentümer hinausgingen. Bereits viele Intelligenz-
blätter des 18. Jahrhunderts – mit einem herrschaftlichen Monopol versehene Anze igenzeitungen – 
hatten ihre Monopolgewinne an Einrichtungen der Sozialfürsorge abzuführen. So entstanden die 
Intelligenzblätter in Potsdam, Hanau oder Kassel im Dunstkreis örtlicher Waisenhäuser.11  

Auch das Finanzinteresse politischer bzw. sozialreformerischer Bewegungen an den Zeitungserträ-
gen erwachte, so auch bei der SPD, bereits früh. Die Sozialdemokraten legten sich im Verlauf des 
späten 19. und des beginnenden 20. Jahrhunderts ein flächendeckendes Netz von Lokalzeitungen 
zu.12 In der Sozialdemokratie fielen dabei seit dem Beginn des 20. Jahrhunderte aus profitablen Par-
teiunternehmen Überschüsse an, die zur Finanzierung der politischen Arbeit in die Kassen der kapi-
talgebenden Parteigliederungen flossen.13 Besonders in den ersten Jahren nach 1945 leistete die 
sozialdemokratische Presse einen entscheidenden Beitrag zur Finanzierung der Partei.14 

                                                                 
11 Vgl. Stefan Matysiak (2003): Traditionsbildung und Traditionsverweigerung im Tageszeitungswesen. In: Archivari-
sche Zeitschrift Bd. 85, S. 313-338, hier S. 321. 
12 Vgl. Fischer 1981, S. 435ff.  
13 Vgl. Fischer 1981, S. 438ff.; Uwe Danker (2002): 140 Jahre Geschichte. Schlaglichter auf die unternehmerische Tä-
tigkeit der SPD. Hrsg. v. d. DDVG: 
www.ddvg.de/sys_files/1039447050.82/Dokumentation140Jahre.pdf, S. 3 (10.9.2003). 
14 Vgl. Fischer 1981, S. 537. Auch die Ende der 60er Jahre entstandenen Gruppen und Grüppchen der neuen sozialen 
Bewegungen begannen sich durch die Herausgabe von Zeitungen, Broschüren und Raubdrucken zu finanzieren (vgl. 
Marion Brücken/Klaus Groth (1973): Verfolgung der Linken Presse. In: Jörg Aufermann/Hans Bohrmann/Jörg Sülzer 
(Hg.): Gesellschaftliche Kommunikation und Information, Bd. 2. Frankfurt/M., S. 668-692, hier S. 671). 
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Persuasive (Werbe-) Funktion 
Neben dieser Finanzierungsfunktion hatten gerade auch Parteizeitungen und andere Weltanschau-
ungsblätter eine Werbefunktion. Diese Zeitungen waren Partei15 und dienten der Vermittlung politi-
scher Ideen nach Außen. Die Herausgeber setzen dabei ihre Zeitung offensiv als Instrument der 
Meinungsbildung ein, um unter der Leserschaft nicht nur einen publizistischen, sondern auch einen 
politischen Erfolg zu erringen. Auch die sozialdemokratischen Parteizeitungen bekamen dabei eine 
politische Lenkungs- und Steuerungsfunktion für die Expansion der Reformbewegung. “Hier wur-
den dem lesenden Arbeiter von intellektuellen Autoritäten, die seine eigenen Werte und Grundha l-
tungen teilten, die größeren Zusammenhänge der gegenwärtigen Verhältnisse und Ereignisse er-
klärt.”16 

Forumsfunktion 
Bereits der sozialdemokratischen Presse war auch eine Forumsfunktion eigen, bei der es nicht allein 
nach außen um die Werbung für eine politische Bewegung ging, sondern nach innen um die Selbst-
organisation der Bewegung und die Widerspiegelung ihrer Interessen in der Zeitung. Der konkurrie-
renden konventionellen Presse, deren Inhalte von den politischen Interessen ihrer Kapitaleigner 
bestimmt wurden, sollte eine alternative Berichterstattung gegenübergestellt werden, die der Selbst-
vergewisserung der Bewegung und ihrer politischen Selbstentwicklung diente. “In der Parteizeitung 
fand der überzeugte Sozialdemokrat das politische Tagesgeschehen aus ‚seiner‘ Perspektive wie-
dergegeben und kommentiert – für viele Arbeiter eine neue, wichtige und das Selbstbewusstsein der 
jungen Arbeiterbewegung erheblich stärkende Erfahrung!”17 

Vorbildfunktion (soziales Modell) 
Wesentlicher Bestandteil der Konzepte ethisch begründet agierender Zeitungsverlage waren zudem 
soziale Ansprüche, die bei den Mitarbeitern sozialdemokratischer Betriebe zu einer Besserstellung 
gegenüber den Beschäftigten konventioneller Verlage führten und den Unternehmen der morali-
schen Ökonomie eine Vorbildfunktion für das Erreichen einer besseren Welt zuwiesen. “Mitarbeiter 
in Parteiunternehmen wurden für die gleiche Arbeit weitaus besser bezahlt als ihre Kollegen bei der 
bürgerlichen Presse, bekamen zusätzlichen Urlaub und bessere Sozialleistungen.”18 

Neben diesen Sozialleistungen übernahmen verlegerische Reformprojekte jedoch auch bei der be-
trieblichen Mitbestimmung Modellfunktionen – in der Regel von Gewerkschafts- und Mitarbeiter-
seite gefordert und von den Eigentümern zunächst mit Skepsis betrachtet. Gerade im redaktionellen 
Bereich gehören dazu auch Forderungen nach Mitbestimmungsmöglichkeiten bei den Zeitungsin-
halten, die die Entfremdung der abhängig beschäftigten Redakteure von der Arbeit auflösen soll-
ten19 und die bis hin zu Versuchen reichten, die Trennung von Arbeit und Kapital durch Formen der 
Selbstverwaltung aufzulösen. Während in konventionellen Verlagen Beschäftigte keinerlei Mitbe-

                                                                 
15 Vgl. Stöber 2002, S. 204ff.  
16 Danker 2002, S. 2. 
17 Danker 2002, S. 2. 
18 Danker 2002, S. 4. 
19 Vgl. Eckart Spoo (1971): Wie sind die Tabus zu brechen? Über die Notwendigkeit struktureller Änderungen der 
Presse. In: Eckart Spoo (Hg.): Die Tabus der bundesdeutschen Presse. München, S. 120-134. 
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stimmungsrechte über inhaltliche oder personelle Fragen hatten, 20 wurde bei der tageszeitung etwa 
festgelegt, dass die Mitarbeiter der Zeitung die Entscheidungsbefugnis erhalten und die redaktione l-
le und personelle Gestaltung nicht von Geldgebern oder Eigentümern bestimmt werden, um die 
Autonomie der Mitarbeiter zu wahren. 21  

 

Insgesamt können die Dimensionen des ethischen Handels bei Zeitungen, die als Reformprojekte 
gegründet wurden oder aus Reformströmungen stammen, unterschiedlich zusammengesetzt sein, 
das Handeln innerhalb der Reformmodelle kreist jedoch jeweils um eine oder mehrere dieser vier 
Funktionen. Ihre Gewichtung ist abhängig von der politischen Ausrichtung der Träger des Verlags 
und vom angestrebten Markterfolg. 

Vor allem Verlage, die für die in ihnen wurzelnden Bewegungen eine  Vielzahl von unterschiedli-
chen Funktionen zu erfüllen haben, sind in Krisenzeiten schwer zu führen. Die unterschiedlichen 
und teilweise divergierenden Ansprüche stellten deshalb die sozialdemokratischen Verleger vor 
heftige Entscheidungsprobleme: „Jedes Management sah sich in einem Geflecht von Erwartungen 
gefangen: Es musste nicht nur die Gesetze des krisenanfälligen Medienmarktes, sondern auch (par-
tei-)politische Aspekte berücksichtigen. Wer als Chefredakteur in Frage kam, welche Nebenausga-
ben trotz erheblicher Verluste fortbestehen sollten oder welche übertariflichen Leistungen man 
zahlte: Auf diese Fragen mussten Antworten gegeben werden, die von Anhängern wie Gegnern der 
Sozialdemokratie in erster Linie politisch bewertet wurden.”22 

Der Gegensatz von einerseits Marktanforderungen und andererseits Reformvorstellungen hatte die 
SPD-Presse bereits Anfang des 20. Jahrhunderts vor die Frage gestellt, wie die Werbefunktion ihrer 
Presse zu bewahren sei. Nachdem ein großer Teil der politischen Zeitungen bis in das wilhelmini-
sche Kaiserreich hinein Partei- und Parteirichtungszeitungen (auch von Liberalen, Konservativen 
oder der Zentrumspartei) mit politischem Anspruch gewesen waren, entstand bereits gegen Ende 
des 19. Jahrhunderts eine konkurrierende neue Presse, die sich unpolitisch gab und das Ziel hatte, 
den Lesermarkt nicht nach politischen Segmenten, sondern in seiner ganzen politischen Breite ab-
zudecken. Mit dem Aufkommen dieser unpolitischen “Generalanzeiger”, die wegen ihrer hohen 
Anzeigenerlöse billig oder auch gratis angeboten werden konnten, entpolitisierte sich der Zeitungs-
markt seit den 1880er Jahren, gleichzeitig weigerten sich die sozialdemokratischen Zeitungen, den 
neuen unterhaltungsorientierten Stil der neuen Massenpresse zu imitieren. 23 In der Weimarer Repu-
blik bedeutete für die sozialdemokratische Presse die aus dieser Konkurrenz entstandene Notwen-
digkeit, zugleich markt- wie milieuorientierte Medien zu produzieren, einen “Spagat”, der durch die 
Beteiligung der SPD an der Berliner Reichsregierung nicht einfacher wurde: “Alte parteitreue Leser 
durften nicht verprellt, die SPD-Blätter mussten weiter ein Stück sozialdemokratischer Lebensart 

                                                                 
20 Vgl. Dieter Brumm (1973): Gewerbefreiheit und Gegenmacht. Zum gesellschaftlichen Stellenwert der Mitbestim-
mung in der Kommunikationsindustrie. In: Jörg Aufermann/Hans Bohrmann/Jörg Sülzer (Hg.): Gesellschaftliche 
Kommunikation und Information, Bd. 1. Frankfurt/M., S. 379-401, hier S. 383; BVerfGE 52, 283, Beschluss des Ersten 
Senats vom 6. November 1979 (Tendenzbetrieb). 
21 Vgl. Konny Gellenbeck (2002): Kauft die taz! In: www.taz.de/pt/.etc/nf/geno/genogruppe (15.10.2002). 
22 Danke r 2002, S. 4. 
23 Vgl. Stöber 2002, S. 209f.; 223; 232f; Fischer 1981, S. 441ff. 
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bleiben, gleichzeitig aber sollten Angestellte und Beamte als neue SPD-Wähler gewonnen und An-
zeigenkunden aus der bürgerlichen Privatwirtschaft geworben werden.”24 Die Verlage sahen sich 
vor der Anforderung, sich zur Erfüllung der persuasiven und Finanzierungsfunktion stärker an ei-
nem Massenmarkt auszurichten und dabei die in der Marktnische gepflegte Forumsfunktion einzu-
schränken. 

Nach dem Zweiten Weltkrieg entwickelten sich – nachdem Anfangs regional Parteirichtungszeitun-
gen die Presselandschaft bestimmt hatten – erneut unabhängige Blätter zu der von den Lesern be-
vorzugten Lektüre. Der Marktanteil sozialdemokratischer Parteizeitungen sank seit Anfang der 50er 
Jahre in dem parteienskeptischen Klima deutlich. 25 “Wo die örtliche Parteileitung auf die Doktrin 
drückte, sank das Niveau der Parteizeitungen, während die ‚Unabhängigen‘ unbeschwert auf Leser-
fang ausgehen konnten.”26 Die anschließenden Konzentrationsprozesse27 führten zu einer Aufsplit-
tung der Medien in jene, die einen Massenmarkt bedienen konnten, und in jene, die für eine Nische 
produziert wurden oder wegstarben. „Anders als ihre ‚überparteilichen‘ Konkurrenten standen sozi-
aldemokratische Presseunternehmen unter einem hohen und mehrschichtigen Erwartungsdruck: 
Veröffentlichung sozialdemokratisch geprägter Nachrichten und Ansichten, Beitrag zur publizisti-
schen Meinungsvielfalt, betriebswirtschaftlicher Erfolg sowie vorbildliche Vertragsgestaltung und 
Mitbestimmung für Arbeitnehmer – so lauteten die kaum gemeinsam einlösbaren Ziele.”28 Inner-
halb des Zielkonfliktes im kapitalistischen Wirtschaftssystem bestand “nicht die Möglichkeit, drei 
Dinge gleichzeitig zu tun, a) Musterbetrieb zu sein in einem sehr harten Wettbewerb, b) sehr poin-
tiert parteiliche Meinung zu vertreten, unter Umständen bis in die unterste Ebene hinein und c) auch 
noch Gewinn zu erwirtschaften unter diesen Konditionen“. 29 

Vor dem Hintergrund immenser wirtschaftlicher Schwierigkeiten stellte sich das SPD-
Medienengagement so “insgesamt als ein Rückzugsgefecht dar, das mit der Aufgabe des politischen 
Anspruchs auf eigene Medien […] mündete”. 30 Nachdem die Partei ihre Presse jahrelang stark 
weltanschaulich ausgerichtet betrieben hatte,31 schloss sie einen Teil ihrer Blätter und brachte einen 
anderen Teil in Gemeinschaftsverlage mit örtlich konkurrierenden konventionellen Unternehmen 
ein.  

Bei der SPD sollte der Gegensatz zwischen den Anforderungen eines Massenmarktes und den Zie-
len des in der Marktnische sitzenden Kern-Lesermilieus dazu führen, dass die Partei ihre Pressebe-
teiligungen dem Massenmarkt überantwortete. Sie verzichtete dazu auf jede inhaltliche Einfluss-
nahme auf die Berichterstattung. Statt inhaltlichem Einfluss verfügt die Partei heute lediglich noch 
über Kapitalbeteiligungen an diesen Gemeinschaftsverlagen. Mit ihrer Verlagsholding, der Deut-
                                                                 
24 Danker 2002, S. 4. 
25 Vgl. Heinz-Dietrich Fischer (1971): Parteien und Presse in Deutschland seit 1945. Bremen, S. 265ff.¸Danker 2002, S. 
4. 
26 Wer eine Kaninchenzeitung gründet. Mit unwürdiger Hast. In: Der Spiegel, 10.11.49 (online unter 
www.spiegel.de/spiegel/vor50/0,1518,51210,00.html (4.11.2000)). 
27 So waren 1997 55 Prozent der deutschen Landkreise Ein-Zeitungs-Kreise (vgl. Bericht der Bundesregierung über die 
Lage der Medien in der Bundesrepublik Deutschland 1998, Bonn 1998, Teil B II, 2.1, Tabelle B1). 
28 Danker 2002, S. 9. 
29 SPD-Schatzmeister Wilhelm Dröscher, zit. n. Danker 2002, S. 7. 
30 Danker 2002, S. 9. 
31 Vgl. Stefan Appelius: Der Untergang der sozialdemokratischen Presse. In: Einblicke Nr. 31/April 2000, S. 4-7. 
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schen Druck- und Verlagsgesellschaft (DDVG) sieht sich die Partei zwar der Tradition sozialdemo-
kratischer Verlagsunternehmen verpflichtet, die Holding verwaltet gleichwohl nur noch die Min-
derheitsbeteiligungen, ohne selbst verlegerisch engagiert zu sein.32 Inhaltlich wehrt sich die Partei 
heute mit wissenschaftlichen Gutachten heftig gegen Vorwürfe, ihre Zeitungsbeteiligungen würden 
noch sozialdemokratische Positionen vertreten oder fördern. 33 Auf sozialem Gebiet wird der SPD 
von Betriebsräten vorgeworfen, dass die Beschäftigten der SPD-Zeitungsbeteiligungen von der so-
zialdemokratischen Tradition nichts spürten und es lediglich noch Ziel der SPD sei “Millionen zu 
kriegen, ohne was dafür zu tun”. 34  

Auf die Marktzwänge reagierte die SPD also, indem die Funktion des verlegerischen Engagements 
(das der DDVG im Geschäftsjahr 2001 rund 18 Millionen und 2002 rund 9 Millionen Euro ein-
brachte, von denen knapp 10 Millionen bzw. 5 Millionen Euro an die SPD ausgeschüttet wurden35) 
auf das eines reinen Investments reduziert wurde, das dadurch “zur finanziellen Unabhängigkeit der 
SPD” beiträgt 36 – die Finanzierungsfunktion obsiegte über alle anderen traditionellen Funktionen. 
Allerdings versucht die Partei über ihr Medienengagement in meist kleineren oder mittleren Objek-
ten, einer weiteren Pressekonzentration entgegenzuwirken. 

Den umgekehrten Weg gehen Verlage, die angesichts der Ertragsschwäche ihrer Reformprojekte 
die Kosten senken und Wege suchen, in einer relativen Marktnische zu verharren. Deutlich unterta-
rifliche Gehälter für die Beschäftigten und geringe soziale Leistungen sind so bei der tageszeitung 
(taz) der Preis für inhaltliche Mitgestaltungsmöglichkeiten der Redaktion und die Möglichkeit, eine 
Gegenöffentlichkeit zu erzeugen. Auch dieses Konzept erwies sich jedoch als krisenanfällig. 

Die Gründung der tageszeitung ging auf die 1960er/70er Jahre zurück, die durch eine sich verstär-
kende Monopolisierung der Presse bestimmt waren. Die konventionellen Medien gerieten seinerzeit 
in die Kritik, da die “Beziehung zwischen Medium und Empfängermassen […] eine Herrschaftsre-
lation darstellt”. 37 Es wurde beklagt, dass sich die Medien “tendentiell in den unmittelbaren Ver-
wertungszusammenhang des Kapitals einordnen,”38 wobei Presseverlage “Fabriken wie andre 
[sind], geleitet von Inhabern der Produktionsmittel, konkurrenzfähigen Kapitalisten, die nach den 
Grundsätzen der Mehrwertproduktion rentabel und profitabel agieren müssen, wollen sie den Le-
bensgesetzen warenproduzierender Gesellschaft genügen”39. Die konventionelle Presse wurde für 

                                                                 
32 Vgl. Stefan Matysiak (2002): Gewinnrückgänge bei SPD-Zeitungsunternehmen. In: epd medien Nr. 100/21.12.2002, 
S. 23-24. 
33 DDVG (Hg.) (2003): Pressemitteilung: SPD wurde nicht geschont. Unabhängige Untersuchungen widerlegen Be-
hauptung der Zeitschrift “Medien Tenor”, 6.3.03; Michael Haller (2002): Untersuchung der Berichterstattung über zwei 
Affären im ersten Quartal 2002: “Stern”/CSU-Parteispenden, Kölner SPD-Spendenskandal und Überprüfung der Be-
hauptungen des “Medien Tenor”. Hrsg. v. d. DDVG 
www.ddvg.de/sys_files/1046349441.08/AnalyseMedienTenorProf.Haller.pdf (10.9.2003). 
34 Bernd Köhler, Betriebsratsvorsitzender Sächsische Zeitung, zit. n. Matysiak 2002, S. 24. 
35 Vgl. Matysiak 2002; Stefan Matysiak (2003): SPD-Verlagsbeteiligungen mit halbiertem Jahresüberschuss. In: epd 
medien Nr. 86/1.11.03, S. 21-22. 
36 DDVG (Hg.)(2002): Unternehmensphilosophie, in: www.ddvg.de/wirberuns/philosophie (10.9.2003). 
37 Franz Dröge (1974): Medien und gesellschaftliches Bewußtsein. In: Dieter Baacke (Hg.): Kritische Medientheorie. 
München, S. 74-106, hier S. 101. 
38 Negt/Kluge 1972, S. 297.  
39 Hermann Schweppenhäuser (1971): Vergötzte Ordnung. Die Zeitungspresse als Produkt und als Produzent gesell-
schaftlichen Verhältnisses. In: Eckart Spoo (Hg.): Die Tabus der bundesdeutschen Presse. München, S. 35-46, hier S. 
37. 
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die Ausbeutung von Bewusstsein, Wünschen, Hoffnungen und Vorstellungen des Menschen ve r-
antwortlich gemacht 40 und von ihnen nicht mehr erwartet, „dass sie eine Mobilisierung der Öffent-
lichkeit gegen die Herrschaftsverhältnisse vorantreibt, von denen sie selber geprägt ist”. 41 Als Ge-
genprojekt zur bürgerlichen Öffentlichkeit entstand so seit den 60er Jahren eine eigene ‚linke‘ Ge-
genöffentlichkeit,42 bei der Zeitungen und Broschüren einer im Zuge der Studentenrevolte politi-
sierten Bewegung eine Forumsfunktion boten. Als Forum ermöglichten sie öffentlichen Austausch 
und Diskussion sowie eine für die sozialen Bewegungen selbstorganisierende Funktion. Die Berli-
ner tageszeitung entstand dabei als größtes und stabilstes Projekt dieser linken Gegenöffentlichkeit: 
“Die taz war nicht nur das Forum, um der uniformen Berichterstattung des Deutschen Herbstes 
1977 etwas entgegenzusetzen. […] Die taz war vor allem ein Blatt, dessen Mitarbeiter (und Lese-
rInnen) darauf bauten, daß ihre Welt darin gespiegelt wurde. Und das war eine antibürgerliche, ant i-
spießige ...”43 

Zwar ist die Alternativpresse nicht auf Gewinnerzielung ausgerichtet, ihre Finanzierung gehört je-
doch zu ihren Hauptproblemen. 44 Hatte es die taz in den 80er Jahren noch geschafft, wirtschaftlich 
über die Runden zu kommen, bedeuteten Anfang der 90er Jahre das Ende der Berlin-Förderung und 
die in der wiedervereinigten Hauptstadt deutlich angewachsene Zeitungskonkurrenz unüberbrück-
bare Schwierigkeiten. 45 Ein Gutachten der Steuerberatungsgesellschaft Treua rbeit kam 1991 zu dem 
Schluss, dass die Zeitung ohne externe Geldgeber keine Überlebenschance hatte.46 Der Verlag 
brauchte einerseits frisches Kapital von außen. Dagegen stand die Unabhängigkeit des Projektes, so 
dass sich angesichts des Handlungsbedarfs die Frage zu stellen begann: “Was steht im Vorder-
grund: Das Produzieren einer Zeitung oder das Organisieren möglichst herrschaftsfreier Arbeitsver-
hältnisse in einem selbstverwalteten Projekt?”47 Praktisch stellte sich dabei die Option der Aufgabe 
des sozialreformerischen Selbstverwaltungsmodells: “Soll die taz größere Kapitalsummen in das 
Unternehmen holen, um den Durchbruch zur 100.000er-Auflage zu schaffen? Soll sie einen Inves-
tor in den Bauch der Zeitung lassen? Soll sie das bislang von einem Mitarbeiterverein verwaltete 
Eigentum der Zeitung in eine Unternehmensholding einbringen, um die ökonomischen Zwänge zu 
bewältigen?” 48 

Während die Redaktion verlangte, “eine Kapitalbeteiligung von außen möglich” zu machen, 49 “als 
‚letzte Chance der taz‘ grünes Licht für einen finanzkräftigen Investor durch[zu]setzen und das 
Blatt zu Teilen [zu] verkaufen”, 50 bestanden Vorstand und Geschäftsführung der tageszeitung dar-

                                                                 
40 Vgl. Negt/Kluge 1972, S. 300. 
41 Eckart Spoo (1971): Die Tabus der bundesdeutschen Presse. München, S. 9. 
42 Vgl. Brücken/Groth 1973, S. 669ff. 
43 Jan Feddersen (1999): Eine alternative Lobpreisung des Anderen. In: taz mag, Wochenendbeilage zur ‚Tagesze itung‘, 
17./18.4.1999, S. VII. 
44 Wolfgang Flieger (1992): Die TAZ. Vom Alternativblatt zur linken Tageszeitung. München, S. 80. 
45 Vgl. Petra Groll (1991): Sparen allein bringt die taz nicht nach vorn. taz-Vorstand: Die Selbstverwaltung ist am Ende/Die taz wird 
ein professionell geführtes Unternehmen. In: Die Tageszeitung, 17.9.1991. 
46 Flieger 2002: S. 303. 
47 Axel Kintzinger (1988): 180 Selbstverwalter suchen Sündenböcke. Oder auch: Eine kleine Riege machtgeiler Möchtegern-
Kapitalisten will Belegschaft knechten. In: Die Tageszeitung, 25.5.1988. 
48 Georg Blume (1991): Das taz-Krisenplenum. Scherbenhaufen oder heilsame Krise? In: Die Tageszeitung, 4.10.1991. 
49 Redaktion der Tageszeitung (1991): Erklärung der taz-Redaktion. In: Die Tageszeitung, 4.10.1991. 
50 Manfred Kriener (1991): Eine große Zukunft oder keine für die taz. Rundgang eines Ehemaligen durch die sechs Etagen der 'ta-
geszeitung` in der Kochstraße in Berlin. In: Die Tageszeitung, 28.10.1991. 
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auf, dass “die Eigentumsverhältnisse (Verein als alleiniger Eigentümer), Selbstverwaltung und Un-
abhängigkeit der taz erhalten bleiben.”51 Zum Eklat kam es, als die Mehrheit des Eigentümervereins 
die Suche nach Kapitalgebern ablehnte.52 Angesichts der Tatsache, dass der Traum vom “märchen-
haften Dukatenesel und freundlichen Millionär, der sein Geld der taz spendiert, ohne den Charakter 
der Zeitung zu verändern”, 53 nicht realistisch war, kam es zu ideologischen Grabenkämpfen: “Aber 
mehr als zwei Jahrzehnte hat die Linke gegen die ‚Verlegerhaie‘ von Springer bis Burda, Unseld bis 
Bucerius angeschrieben. Darf sie sich jetzt wundern, wenn sich nicht alle gleich mit Hurragebrüll in 
deren Arme werfen?” 54  

Die Zeitung entschied sich gegen einen neuen Investor: “Die Stimmung im Saal ist eindeutig: Die 
Anwesenden haben mit dem von der Mehrheit der Redaktion und der Redaktionsleitung getragenen 
Beteiligungsmodell nichts im Sinn. Sie wollen die taz in eine Genossenschaft umwandeln, sie glau-
ben mit dem Geld der vielen das erreichen zu können, was die Minderheit sich eher von der Beteili-
gung eines großen Investors erhofft: die Sicherung der taz, als unabhängige, streitbare Zeitung im 
zunehmend heißer umkämpften Tageszeitungsmarkt.”55  

So wurde die taz von einem Verlag, der im Besitz der Beschäftigten war, in einen Betrieb umge-
wandelt, bei dem die Leser zu genossenschaftlichen Eigentümern wurden. 56 “Bei der Alternative, 
entweder vom großen Geld (Investor) oder vom Kleingeld abhängig zu werden, haben wir uns für 
Sie entschieden: Die taz begibt sich in die Hände ihrer LeserInnen.”57 Ein bestimmender Einfluß 
des Kapitals auf die Redaktion wurde dabei ausgeschlossen und mit einem Redaktionsstatut die 
innere Pressefreiheit der tageszeitung gewährleistet.58 Vollständig ausgeschlossen wurde die Betei-
ligung von größeren Investoren an der taz gleichwohl aber nicht. Stimmt der fünfköpfige Vorstand 
der taz-Genossenschaft einstimmig für einen Verkauf von Anteilen, kann auch ein große Investor 
einsteigen.  59 

Ein halbes Jahr nach der Reformentscheidung hatten bereits mehr als 2000 Leser knapp 3,5 Mio. 
Mark in Genossenschaftsanteile investiert.60 Zwar machte die Zeitung auch weiterhin Verluste, die-
se werden jedoch seither durch die Leser getragen. Ein Teil entrichtet als “politischen Preis” eine 
erhöhte Abogebühr,61 andere beteiligen sich durch Zeichnung von Genossenschaftsanteilen an den 

                                                                 
51 Verein der Freunde der alternativen Tageszeitung e.V. (1991): "Eigentümerverein". Der Beschluß des Vereins der Freunde der 
alternativen Tageszeitung e.V. zu Sanierung und Kapitalsuche. In Die Tageszeitung, 4.10.1991. 
52 Blume 1991. 
53 Kriener 1991. 
54 Kriener 1991. 
55 Walter Jakobs (1991): Die MitarbeiterInnen der taz haben sich für eine Genossenschaft entschieden. Geld stinkt nicht, liebe Ge-
nossInnen! In: Die Tageszeitung, 18.11.1991. 
56 Vgl. Der Vorstand des Vereins der Mitarbeiter der taz (1991): Die taz in die Hand ihrer LeserInnen. In: Die Tageszei-
tung, 18.11.1991. 
57 Elke Schmitter (1991): Auch in Zukunft eine tägliche taz aus unserer Werkstatt des Eigensinns. Nach dreizehn Jahren 
selbstverwalteten Arbeitens im taz-Kollektiv heißt die Losung der Stunde, von der wir meinen, daß sie auch die Lösung 
ist, Genossenschaft. In: Die Tageszeitung, 18.11.1991. 
58 Nun steht es fest: Die taz wird verkauft. In: Die Tageszeitung, 18.11.1991. 
59 Vgl. Jakobs 1991. 
60 Vgl. Christian Malzahn (1992): Als Genossenschaft ins 13. Jahr. In: Die Tageszeitung, 18.4.1992. 
61 Die Tageszeitung (Hg.) (2003): Nötig haben es alle. Aber manche brauchen es wirklich. In: 
www.taz.de/pt/.etc/nf/abo/aboform3 (12.9.2003). 



38 

entstehenden Verlusten, 62 indem sie “keinen geldwerten Vorteil aus ihrem Investment ziehen wol-
len, sondern von der taz ausschließlich eine ‚politische Rendite‘ fordern: in Form einer guten Ze i-
tung”63. Indem der Verlag dabei nicht nur am Markt Einnahmen realisiert, sondern zusätzlich fern 
der Marktmechanismen von der ihn tragenden Bewegung profitiert, konnte er die grundsätzlich 
bestehenden Marktnotwendigkeiten der Gewinnerzielung dämpfen und eine Alternative zum Ein-
stieg eines konventionellen Verlagsinvestors schaffen. Der Verlag band dabei mit den Lesern eine 
zusätzliche Akteursgruppe (Tabelle 1) strukturell und damit fest in die Finanzierung des Reform-
projektes ein. 

Im Ergebnis lässt sich festhalten, dass im Spannungsverhältnis zwischen den Erfordernissen des 
Marktes und einer an ethischen Zielen ausgerichteten Verlagspolitik jeweils unterschiedliche Hand-
lungsoptionen bestehen, die von den einzelnen Funktionen abhängen, die die Presse jeweils über-
nehmen soll. Grundsätzlich bilden die finanziellen Erfordernisse, denen alle Unternehmen in einem 
privatwirtschaftlich verfassten Mediensystems unterliegen, den Rahmen des betrieblichen Wir t-
schaftens. Je stärker die ethischen Funktionen den Konzentrationsprozessen am Markt zuwiderlau-
fen, desto schwieriger ist ein wirtschaftlicher Zeitungsbetrieb.  

Insgesamt stehen die Reformverlage vor der Entscheidung, inwiefern sie ein massenkompatibles 
gewinnbringendes Produkt erzeugen oder zugunsten eines sozialreformerischen Projektes finanziel-
le Abstriche machen wollen bzw. können und ein Nischenprodukt anbieten, dass die inhaltlichen 
Vorstellungen eines begrenzten Marktes anspricht. Die finanziellen Ansprüche von Herausgebern 
und Verlagseigentümern sowie die finanziellen Notwendigkeiten zur Deckung der sozialen Ansprü-
che lassen dabei ein Massenprodukt erwarten. Die inhaltlichen Intentionen, die Herausgeber, Beleg-
schaft und Leserschaft mit einem Reformprojekt möglicherweise verbinden, erlauben dagegen au-
tomatisch lediglich die Befriedigung der Bedürfnisse einer Marktnische (Tabelle 2). 

Tabelle 2: Funktionen der Reformprojekte führen zu spezifischen Marktstrategien  

Resultierende Strategie  

Funktion der Zeitung im Reformprojekt Bedienung eines Mas-

senmarktes 

Beschränkung auf 

Marktausschnitt 

Persuasive Funktion (Herausgeber)  x 

Finanzfunktion (Eigentümer) x  

Soziale Vorbildfunktion (Belegschaft) x  

Inhaltl. Selbstverwirklichung (Belegschaft)  x 

Forumsfunktion (Herausgeber/Leserschaft)  x 

Die Forums- und persuasive Funktion von Zeitungen, die bestimmte begrenzte Leserbedürfnisse 
erfüllen soll, reduziert meist die Absatzchancen. Um jedoch die finanziellen Ansprüche von Her-
ausgebern oder Verlagseigentümern, die für die Finanzierung sozialreformerischer Projekte bzw. 

                                                                 
62 Die Tageszeitung (Hg.) (2003): Was ist die taz-Genossenschaft. In: www.taz.de/pt/.etc/nf/geno/genossenschaft 
(12.9.2003). 
63 Konny Gellenbeck (2003): Kauft die taz! In: www.taz.de/pt/.etc/nf/geno/team (12.9.2003). 
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der Parteiarbeit nötig sind, erfüllen zu können, müssen die Zeitungen eine möglichst große und da-
mit potentiell über die Bewegung hinaus reichende Nachfrage erreichen. Aus finanziellen Gründen 
besteht deshalb das Interesse an einem Massenabsatz.  

Auf der Kostenseite entsteht das Problem, dass erhöhte Aufwendungen, die sich aus der sozialen 
Modellfunktion von Zeitungen der moralischen Ökonomie ergeben, ebenfalls erst einmal erwirt-
schaftet werden müssen, was ebenfalls die Bedienung eines Massenmarktes voraussetzt. So ist eine 
relativ große Ertragskraft nötig, um beispielhafte Sozialleistungen unternehmerisch tragen zu kön-
nen. 

Die Entwicklung der Presseunternehmen der moralischen Ökonomie hängt vor diesem Hintergrund 
von den bestehenden Konkurrenzbedingungen ab. Je stärker der Marktdruck und je größer die Not-
wendigkeit, zur Finanzierung der Reformbewegung Gewinne zu erzeugen, desto größer gleichzeitig 
die Notwendigkeit, das Unternehmen an einem Massenmarkt auszurichten. Je stärker mit dem Re-
formprojekt inhaltliche Ansprüche verbunden sind, desto größer umgekehrt der Zwang, in der 
Marktnische für finanzielle Absicherung aus anderen Quellen zu sorgen. 

Der Erfolg von Zeitungsverlagen der politischen Ökonomie ist dabei von unterschiedlichen Kon-
junkturen abhängig. Politische Konjunkturen mit einem Bedarf nach weltanschaulicher Orientie-
rung und politischer Leitung fördern die Nachfrage nach persuasiven Angeboten, der Bedarf nach 
öffentlichem Austausch und gesellschaftlicher Diskussion ist die Basis einer nachgefragten Forums-
funktion von Zeitungen der Reformbewegungen. Demgegenüber unterdrücken negative wirtschaft-
liche Konjunkturen aus finanziellen Gründen möglicherweise die Entstehung von Reformprojekten. 

Ein Presseunternehmen, dass primär ethisch-politisch motivierte inhaltliche Zielsetzungen ve rfolgt, 
die den Leserkreis einengen, steht dabei unter besonderem ökonomischen Druck. Ethisch motivierte 
aber weniger marktgängige Presseprodukte können allein dort bestehen, wo die mit ihnen verfloch-
tene politische Bewegung (Herausgeber/Eigentümer sowie Leser) ausreichend stark ist und zu fi-
nanziellen Stützungen in der Lage oder willens ist, bzw. wo die Beschäftigten zu Lohnkostenredu-
zierungen bereit sind. 

Bei der SPD führte erst die Abwendung der Leserschaft von Parteizeitungen zu einer Verkleinerung 
des Absatzmarktes, anschließend verweigerte die SPD bei verkleinerter Leserschaft eine langfristi-
ge Subventionierung und entschied sich für einen Verkauf an konkurrierende konventionelle Verla-
ge. Es entstand ein Massenprodukt des konventionellen Verlagssystems. Zusammen mit den Ze i-
tungen wurden alle Funktionen des Reformprojektes (Tabelle 1) mit Ausnahme der Finanzierungs-
funktion aufgegeben. 

Bei der tageszeitung ermöglicht die Verbreiterung der mit dem Reformprojekt verbundenen Ak-
teursgruppen und die Subventionierung durch Leser- und Belegschaft einen Ausgleich für die in der 
Marktnische geringeren Erträge und damit eine Finanzierung der ethisch motivierten Unterneh-
mensziele. Diese Subventionierung ergänzt eine Lohnzurückhaltung der Beschäftigten und gleicht 
so die geringeren Markterlöse des Reformprojektes aus. 
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Einen dritten Weg erlaubt sich derzeit noch die Evangelische Kirche, deren evangelische Nachrich-
tenagentur epd ebenfalls unter betriebswirtschaftlichen Problemen leidet.64 Da sich die evangelische 
Publizistik aber gezielt auch an säkulare Kunden richtet, um dort eine Wertevermittlung zu betrei-
ben, werden die im ‚Gemeinschaftswerk der evangelischen Publizistik‘ gebündelten Unternehmens-
aktivitäten deshalb von den Herausgebern, den evangelischen Landeskirchen, subventioniert. Auf 
diese Weise ist diese ethische Publizistik derzeit der Notwendigkeit zumindest teilweise enthoben, 
sich allein durch die Erzielung von Gewinnen am Markt zu finanzieren. 

Die Subventionierung ist insgesamt jeweils abhängig von der Mobilisierungskraft der die Zeitung 
tragenden sozialen Bewegungen: Eine erfolgreich mobilisierende Reformbewegung kann einen 
eingeschränkten Markterfolg ausgleichen und durch fixe Unterstützungsleistungen den Marktdruck 
abfedern. 
 

 

                                                                 
64 Jörg Bollmann (2002): Das GEP im Umbau. In: GEP-Info 4-2002, www.gep.de/gep-info_12151.htm (15.9.2003). 

Marketing – historische Aspekte der Wettbewerbs - und Absatzpolitik  
9. und 10. Oktober 2003, München  

Jens Scholten u. Tim Schanetzky 

Zwischen Generationen von (parkenden) Rennfahrzeugen fanden sich die Referenten und Teilneh-
mer der Jahrestagung des Arbeitskreises für kritische Unternehmens- und Industriegeschichte (AK-
KU) am 9. und 10. Oktober 2003 wieder. Diese war im Historischen Archiv der Münchner „BMW 
Group“ zu Gast und stand unter dem Titel „Marketing – historische Aspekte der Wettbewerbs- und 
Absatzpolitik“. Der Tagungsort gab dafür ein sinnfälliges Ambiente ab, widmeten sich die Teil-
nehmer doch während der Kaffeepausen ausführlich den hochgezüchteten Fahrzeugen und bewie-
sen damit gleichsam unter Laborbedingungen, welche Anziehungskräfte „starke Marken“ ausüben 
können. In der historischen Forschung freilich sind die Themen Marketing und Werbung längst 
etabliert – allerdings wurden Fragen nach dem Stellenwert des Marketings für die Unternehmenspo-
litik und die damit verbundenen methodischen Probleme bisher noch kaum in explizit unterneh-
menshistorischer Perspektive diskutiert.  

Einleitend stellte BMW-Mitarbeiter RALF RODEPETER die Imageforschung des Unternehmens 
als Bestandteil der Markenführung vor. Die Imageforschung steht demnach im engen Zusammen-
hang mit dem Versuch, die Kundenwahrnehmung durch die Marke zu beeinflussen und die sorgfä l-
tig gepflegte Markenidentität unternehmensintern als Steuerungsinstrument einzusetzen. Dabei soll 
die Marke neben dem funktionalen Nutzen der unverwechselbaren Produk tkennzeichnung durch die 
Abgabe von „Versprechen“ einen emotionalen Nutzen erbringen. Da sich die konkreten Fahrzeug-

TAGUNGSBERICHT 
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eigenschaften immer mehr angleichen, gewinnt das Image entscheidende Wettbewerbsfunktionen. 
Die Markenidentität vermittelt dabei zwischen dem eigentlichen Produkt und der Beziehung zum 
Kunden, so dass eine Marke im Feld sozialer Milieus, zwischen sozialem Status und Wertewelt der 
anvisierten Käufer verortet werden muss. Es wurde deutlich, dass sich Marketing von der reinen 
Kommunikationspolitik zum Bestandteil der Produktpolitik und -gestaltung entwickelt hat und zu-
dem gewichtigen Einfluss auf die semantische Konstruktion der Unternehmensumwelt im Unter-
nehmen nimmt, so etwa, wenn die Marken BMW (soziale Aufsteiger, möglichst männlich), Mini 
(postmodern-hedonistisch) und Rolls Royce (konservativ- liberal) auf gesellschaftliche Milieus aus-
gerichtet werden, die von der Marketingabteilung bis auf die erste Dezimalstelle voneinander sepa-
riert werden.  

MANFRED GRUNERT (Historisches Archiv BMW) referierte über Geschichte als Marketingin-
strument bei BMW von 1916 bis 1970 und legte seinen Schwerpunkt auf die visuellen Strategien 
der Kommunikations- bzw. Werbepolitik. Anfangs war die BMW-Werbung ahistorisch; als Aus-
hängeschild diente das reine Produktportfolio. Erst seit 1938 wurde Zeitlichkeit mit der Erinnerung 
an Rennerfolge angesprochen, ohne sich direkt auf ein Produkt zu beziehen. Seither setzten die 
Werbestrategen historisches Vorwissen über BMW-Motorräder voraus und gaben lediglich Zu-
kunftsversprechen ab, da das Unternehmen als Flugmotorenhersteller nur noch im Rüstungsgeschäft 
tätig war. Bis in die 1950er Jahre verwies die Werbung auf die Vorkriegszeit, um dann auf rein pro-
duktbezogene Slogans umzuschwenken. Zusammen mit einer misslungenen Produktpolitik führte 
diese Strategie nur knapp am Untergang des Unternehmens vorbei, so dass die Werbung während 
der Sanierung des Konzerns den historischen Bezug auf die Zeit vor der Unternehmenskrise wieder 
herstellte, die Kommunikation mehrdimensionaler gestaltete und nun auch von Marktforschung 
begleitet wurde. Zusätzlich förderte eine Imagestudie am Beginn der 1960er Jahre eine erstaunlich 
hohe historische Kompetenz der Kunden zu Tage – die Marke BMW hatte die Krise des Unterneh-
mens BMW offenbar unbeschadet überstanden. In der Folge erlebte die Historie in der Werbung 
des Unternehmens einen bis zum Ende der 1960er Jahre anhaltenden Boom, der sich in der Markt-
forschung weiter fortsetzte. In der Diskussion betonte Grunert, dass Marketing über Mythenbildung 
mitunter selbst historisierend wirke.  

STEFAN ALTORFER (Bern/London) berichtete von den innovativen Absatzkonzepten des Her-
renkonfektionärs PKZ Burger-Kehl & Co. in der Zwischenkriegszeit. PKZ wurde 1891 gegründet 
und ist eine der ältesten Marken der Schweiz. Das Unternehmen produzierte Herrenbekleidung und 
erschloss sich seinen Absatzmarkt schon kurz nach der Gründung mit einem eigenen, bis heute be-
stehenden Filialnetz. Es kann als Pionier der künstlerischen Werbung, der Entwicklung von Kon-
zeptwerbung und Kundendienst gelten. Zudem nutzte PKZ eine umfassende Kundenstatistik mit 
hoher Reichweite für seine gezielte Werbe- und Absatzstrategie. Altorfer arbeitete jedoch auch die 
betriebsinternen Widerstände gegen diese Politik heraus und verwies zudem auf kritische Kunden-
reaktionen. In der Diskussion wurde die Frage aufgeworfen, inwiefern „Marketing“ als historischer 
Begriff der 1960er und 1970er Jahre überhaupt zur Beschreibung von Phänomenen der Zwischen-
kriegszeit herangezogen werden könne. Altorfer unterstrich jedoch, dass der – am Ende gescheiterte 
– Versuch der PKZ-Reklameabteilung, im Sinne einer ganzheitlichen Strategie auch auf die Pro-
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duktion des Unternehmens Einfluss zu nehmen, exemplarisch für frühe Formen des Marketings 
gesehen werden müsse.  

KARL-PETER ELLERBROCK (Dortmund) berichtete über Anachronismen in der Sparkassenwer-
bung der 1950er Jahre, die im Widerspruch zur durchaus modernen Geschäftspraktik der Institute 
stand. Nach dem Zweiten Weltkrieg sahen sich die Sparkassen im Mittelpunkt der öffentlichen Dis-
kussion über die Privilegien öffentlich-rechtlicher Unternehmen. Daher betonte die Plakatwerbung 
in defensiver Weise politische Motive (die Förderung von Sparsamkeit und Vermögensbildung), 
während das lukrative Geschäft des Raten- und Konsumentenkredits in der Praxis bereits im großen 
Umfang betrieben wurde. Nach einer Phase, in der paradoxerweise gleichzeitig für Sparsamkeit und 
Kreditaufnahme geworben worden war, machten die politischen Sparsamkeitsmotive erst im Laufe 
1960er Jahre endgültig Platz für die Selbstverwirklichung des Konsumenten dank Sparkassenkredit 
– als die Angriffe auf die Gewährträgerhaftung endgültig abgewehrt schienen.  

KARSTEN RUDOLPH (Bochum) fragte am Beispiel des Osthandels westdeutscher Unternehmen 
nach der Existenz politischen Marketings und der Bedeutung von Political Correctness als Faktor 
der Unternehmenspolitik im Kalten Krieg. Da der Osthandel zu dieser Zeit staatlich kontrolliert und 
ein Politikum war, wurden die Akteure zu Grenzgängern zwischen Politik und Wirtschaft. Das poli-
tische Marketing musste daher eine Vielzahl von Akzeptanzproblemen gleichzeitig überwinden: in 
Öffentlichkeit und Politik der Bundesrepublik, in den Staatshandelsländern und bei den westlichen 
Siegermächten. Beispiele zeigten, dass einige Unternehmen diese Hürden diskret und im Wind-
schatten der Regierungspolitik unterliefen, an ihnen öffentlichkeitswirksam als diplomatische Vor-
reiter scheiterten oder aber durch eigen-ständige Diplomatie zur politischen Rehabilitierung des 
Unternehmens beitrugen. In der Diskussion wurde zwar ein Image-Gewinn für einzelne Unterneh-
men konstatiert, der ökonomische Erfolg des Osthandels aber in Frage gestellt.  
RAINER GRIES (Jena) verglich anhand von „Produkten des Westens“ und „Waren des Ostens“ das 
Marketing in den beiden deutschen Staaten. Die Warenpräsentation der DDR sollte im Gegensatz 
zur westlichen Produktwelt den Gebrauchswert der Ware hervorheben und basierte auf dem Kon-
zept der Versorgung, nicht des Verkaufens. Während im Westen die Produktkommunikation syste-
matisch entgrenzt wurde, waren es in der Mangelwirtschaft des Sozialismus lediglich die Käufer, 
die Produktzuschreibungen über den Gebrauchswert hinaus vornahmen. Nur in Einzelfällen gab es 
auch in Ostdeutschland Produkte im westlichen Sinne, wenn die Akteure absatzpolitischen Eigen-
sinn entwickelten und ihre Waren vom Verbraucher aus dachten. Für Gries war die mangelnde In-
novationsfähigkeit von ostdeutschen Produkten und Produktionen im politisch-bürokratisch regu-
lierten System mitbegründet, Waren unter Zweckaspekten zuerst politisch durchsetzen und dann in 
den Plan einarbeiten zu müssen. Anhand mehrerer Beispiele konnte er auch zeigen, dass der Strate-
gie der Versorgung sogar er- folgreiche Exportprodukte, die auch im Westen ihren Markt fanden, 
zum Opfer fielen.  

CHRISTIAN KLEINSCHMIDT (Bochum) befasste sich abschließend mit der Kritik an Marketing 
und Werbung in den 1970er Jahren. Die Fachdiskussion im „Jahrzehnt der Kritik“ nahm den Beg-
riff des „Konsumerismus“ aus der amerikanischen Auseinandersetzung auf und füllte ihn vor dem 
Hintergrund nun systematisch betriebener unternehmerischer Absatzpolitik mit dem Sinngehalt des 
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Verbraucherschutzes. Die Debatte über den „Konsumerismus“ wurde relativ radikal im Sinne einer 
grundlegenden Konsumgesellschaftskritik geführt und gab im Verlauf des Jahrzehnts den Hinter-
grund für zahlreiche Gesetze ab (Kennzeichnungspflicht, Arzneimittelgesetz), begleitete staatliche 
Institutionalisierungen (Stiftung Warentest) und sorgte für eine Ausdifferenzierung des Marketing-
begriffs. Die Diskussion ging jedoch nicht von einer sozialen Bewegung der Konsumenten aus (was 
der Begriff „Konsumerismus“ ursprünglich bezeichnete), sondern war von konservativen Politikern 
und wissenschaftlichen Akteuren angestoßen worden, wobei jene Probleme im Mittelpunkt standen, 
die mit dem Informationsgefälle zwischen Produzenten und Konsumenten verbunden waren. Im 
Sinne eines Gegenmodells zu den Marketing-Instrumenten der Produzenten sollten auf der Konsu-
mentenseite Produktinformation und Verbraucherschutz den Konflikt entschärfen. Allerdings wur-
den diese Bemühungen dadurch konterkariert, dass positive Warentest-Ergebnisse und ausgeweitete 
Produktinformationen ihrerseits schnell zum Marketinginstrument wurden.  

In der Abschlussdiskussion wurde nochmals darauf verwiesen, dass „Marketing“ als Begriff der 
Alltagssprache ebenso wie in der Fachliteratur sehr unscharf gefasst ist und nur ungenügend gegen-
über verwandten oder konkurrierenden Bezeichnungen (wie „Public relations“ oder „Unterneh-
menskommunikation“) abgegrenzt wird, was eine Verwendung als analytische Kategorie für die 
Unternehmensgeschichte zusätzlich erschwert. Die zentrale Frage, wie Marketing in den Unterneh-
men seine Dynamik entfaltete, konnte letztlich nicht geklärt werden: Passiv, als Reaktion auf ge-
sellschaftlichen Wandel? Oder doch aktiv, in Form neuer unter-nehmerischer Methoden, die selbst 
zum Faktor gesellschaftlichen Wandels wurden? Zudem muss wohl von einer Ungleichzeitigkeit 
der Entwicklung auf verschiedenen Teilmärkten ausgegangen werden. Am Ende blieb für die aus-
stehende historiographische Positionierung des Marketings zwischen den starken Polen „analytische 
Kategorie“ und „historischer Begriff“ nur die Erkenntnis, dass es für generalisierende Aussagen 
noch an empirischen Studien mangelt. Zwar ist diese Aussage selten falsch und noch seltener be-
friedigend, aber es fällt doch auf, dass die 1960er und 1970er Jahre in letzter Zeit aus ganz unter-
schiedlichen Blickrichtungen der Unternehmensgeschichte als Epoche fundamentalen Wandels 
deutlich hervortreten – bei künftigen empirischen Arbeiten über diese Phase des endgültigen Ab-
schieds von den Leitbildern des bürokratisierten Konzerns, von Fordismus und Zentralismus, wird 
man jedenfalls um den Begriff des Marketings nicht herum kommen. In diesem Sinne ist der ge-
plante Tagungsband offen für Beiträge, die nicht auf der Tagung vertreten waren. 
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 „Unternehmenskrisen – Unternehmen in Krisenzeiten“ 
AKKU-Jahrestagung  2004 in Bochum, 7./8. Oktober 2004 
 
Für die im Oktober in Bochum stattfindende AKKU-Jahrestagung zum Thema „Unternehmenskrisen – Unternehmen in 
Krisenzeiten“ bitten wir um Referatsvorschläge. 
 
 
Das Themenspektrum könnte u.a. folgende Aspekte umfassen: 
 
Ökonomische und konjunkturelle Rahmenbedingungen; Krisenursachen, Unternehmensentwicklung in Krisen-
zeiten 
 
Insolvenzen und Konkurse 
 
Krisenwahrnehmung und unternehmerische Entscheidungen 
 
Krisenmanagement 
 
Industrielle Beziehungen und Kommunikation in der Krise 
 
Unternehmensfinanzierung in Krisenzeiten 
 
Wirtschaftspolitik und Unternehmenskrise 
 
 
Weitere Vorschläge sind willkommen. 
 
Ansprechpartner: 
PD Dr. Christian Kleinschmidt 
Ruhr-Universität Bochum 
Lehrstuhl für Wirtschafts- und Unternehmensgeschichte 
GA 4/52 
44780 Bochum 
ch.kleinschmidt@cityweb.de 
 

AKKU-JAHRESTAGUNG 2004 
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The European Business History Association 

Call for Papers (Deadline: December 31st 2004) 

Tenth annual conference of the European Business History Association 
Johann Wolfgang Goethe-Universität, Frankfurt September 1-4, 2005 

Corporate Images – Images of the Corporation 

The “Arbeitskreis für kritische Unternehmens- und Industriegegeschichte“ (AKKU) and the „Ge-
sellschaft für Unternehmensgeschichte“ (GuG) are inviting you to the 10th annual conference of the 
European Business History Association, which will be held at the Johann Wolfgang Goethe-
Universität in Frankfurt/Main on September 1-4, 2005. The conference will be concerned with the 
appearance and the self-representation of businesses. You are welcome to submit proposals for pa-
pers or panels dealing with the following topics: 

How do businesses represent themselves in public? 

Public Relations, Advertising, Marketing 

Selection and shape of symbols, trademarks, logos 

Presentation at exhibitions and trade fairs 

Coporate Design, visual corporate culture, uniformity 

Organizational Stories 

Anniversary publications 

Corporations in photography, art, and literature 

Which ideals establish ties between a business and its employees? 

Corporate Identity 

Corporate Culture 

Rituals of Corporate Life 

Company Welfare 

Which images are relevant for selling the company’s products? 

Public Relations 

Advertising 

Marketing 

CALL FOR PAPERS 
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What kind of narrative does the company tell about itself? 

Founding myths 

Gender and Race 

Company Welfare 

What is the scholar’s conception of the company? 

Business History 

Management Science 

Economics 

Industrial Relations 

 

Submission of Abstracts 

Those interested in presenting a paper should prepare a one-page abstract. Proposals for panels 
should contain the abstracts of the individual papers as well as a short summary explaining the ra-
tionale of putting these together in one panel. 

Suggestions for chairs and discussants of the panel will also be welcomed. Please e-mail your ab-
stracts or panel proposals by December 31st 2004 to Christian Kleinschmidt. All proposals will be 
evaluated by an academic committee.  

Decisions will be announced by e-mail before February 28th 2005. 
Up-to-date information on the conference can be found on the conference website at 
www.unternehmensgeschichte.de/ebha2005. Registration forms and hotel details will be avail-
able from spring 2005. 
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Manfred Pohl (Hg.): Unternehmenskulturen. Deutschland und USA im Ver-
gleich, Frankfurt 2003 

Der Titel klingt vielversprechend, gibt es doch inzwischen zahlreiche Veröffentlichungen zum 
Thema Unternehmenskultur, jedoch nur wenige, die sich explizit einem deutsch-amerikanischen 
Vergleich widmen. Doch schon ein Blick ins Inhaltsverzeichnis signalisiert: Hier handelt es sich um 
ein gut 100 Seiten starkes Bändchen über eine Tagung von GuG und FAZ, in dem von der Begrü-
ßung über die Eröffnung bis hin zu Kommentaren und Diskussionsbeiträgen jedes Wort festgeha l-
ten wurde, wobei die Hauptreferate nur etwa die Hälfte des Textes ausmachen. Es folgt die nächste 
Überraschung. Die zentralen Texte zum Thema Unternehmenskultur stammen von Jürgen Kocka 
und Harold James, die in der unüberschaubaren Fülle von Literatur zum Thema bislang noch nicht 
das Wort ergriffen haben. Ähnliches gilt für die Kommentatoren und Diskussionsteilnehmer, und so 
fragt sich Julian Nida-Rümelin denn auch: „Allerdings bin ich mir nicht ganz sicher, in welcher 
Funktion ich eigentlich eingeladen bin“ (S. 52). Nun kann eine Außenseiterposition gerade deshalb 
durchaus interessante Perspektiven ermöglichen. Von dieser Möglichkeit machen aber weder die 
Diskutanten noch die Referenten Gebrauch. Jürgen Kocka belässt es bei einigen knappen und ober-
flächlichen Bemerkungen zum Thema deutsche Unternehmenskultur in historischer Perspektive auf 
dem Stand der 1990er Jahre, und Harold James skizziert ebenso oberflächlich und schlagwortartig 
die amerikanischen Einflüsse auf die deutsche Wirtschaft (Taylor, Supermarkt, Ordnungspolitik). 
Der im Untertitel angekündigte Vergleich Deutschland-USA entfällt. Anläßlich seiner Kommentie-
rung bemerkt Heiz Dürr denn auch: „Eigentlich sollte das Thema ja sein: Vergleich Unternehmens-
kultur USA-Deutschland“ (S. 55), wobei diese Feststellung nicht zu Unrecht auf das Fehlen dieses 
Vergleichs hinweist. In der anschließenden Diskussion wird es dann vollends flach und arbiträr („Es 
gibt große Werte, die gut erhalten worden sind in den Vereinigten Staaten“, Harold James, S. 74). 
Schließlich geht es um „dit und dat“, um funktionierende Haushaltsgeräte in Deutschland und 
klapprige Autos in den USA, um die kulturelle Vielfalt in Europa,  um Anti-Amerikanismus und 
„free TV“ in Deutschland, nur um eines geht es nicht: um Unternehmenskulturen in Deutschland 
und den USA im Vergleich. 

Christian Kleinschmidt, Bochum 

 

Egbert Klautke: Unbegrenzte Möglichkeiten. „Amerikanisierung“ in 
Deutschland und Frankreich (1900-1933) (=Transatlantische Historische 
Studien 14), Stuttgart 2003, 395 S. 

Die an der Uni. Heidelberg eingereichte Dissertation suggeriert im Untertitel einen weiteren Beitrag 
zur seit einigen Jahren boomenden Amerikanisierungsforschung, die der Autor um einen deutsch-

NEUE LITERATUR 
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französischen Vergleich erweitert. Einleitend betont Klautke, dass Leitbegriffe wie Amerikanismus, 
Amerikanisierung, Taylorismus, Fordismus, „amerikanische Gefahr“ und „amerikanischer Imperia-
lismus“ das Raster für seine  Analyse abgeben. Dementsprechend vermutet der Leser zunächst, es 
gehe in der Arbeit um den wirtschaftlichen, gesellschaftlichen, politischen und kulturellen Einfluß 
der USA in Frankreich und Deutschland im ersten Drittel des 20. Jh. Gleichzeitig betont Klautke 
jedoch, er liefere einen Beitrag zur Ideengeschichte in Deutschland und Frankreich. An dieser Stelle 
ergeben sich erste Zweifel, ob der Begriff der „Amerikanisierung“ dann angemessen ist. Und so 
betont Klautke denn auch, die Schlagworte „Amerikanismus“ und „Amerikanisierung“ würden 
„nicht als analytische Kategorien verwendet“. Bereits in der ersten von acht Kapiteln, die sich u.a. 
mit den Themen Massenkultur, amerikanischer Imperialismus, Anti-Amerikanismus, Taylorismus-
Rezeption und Rationalisierung beschäftigen, wird dementsprechend deutlich: hier geht es nicht um 
„Amerikanisierung“, sondern um Amerikadiskurse in Deutschland und Frankreich, um die Ameri-
karezeption in der deutschen und französischen sozial-, wirtschafts- und kulturwissenschaftlichen 
Literatur, schließlich um einen deutsch-französischen Vergleich dieser Amerikadiskurse. Dement-
sprechend kommt Klautke auch ganz ohne archivalische Quellen aus und stützt sich im wesentli-
chen auf zeitgenössische Literatur. Für den deutschen Fall erfährt man deshalb zunächst auch alle r-
lei Bekanntes. In den Kapiteln über die Taylor-Rezeption und die Rationalisierung werden einmal 
mehr die einschlägigen Namen wie Adolf Wallichs, Hugo Münsterberg, Georg Schlesinger, Fried-
rich von Gottl-Ottilienfeld oder Richard Woldt genannt bzw. deren Werke zitiert. Aus sozial-, wirt-
schaft- und unternehmenshistorischer Sicht ist der ideengeschichtliche Zugang vor allem deshalb 
unbefriedigend, weil ein Teil dieser Ergebnisse durch die Rationalisierungsforschung der 1980er 
und 90er Jahre bereits bekannt ist. Zudem enthält die Arbeit einige Redundanzen. Neu ist nur die 
Darstellung der französischen Literaturrezeption. Interessant sind beispielsweise die Ähnlichkeiten 
der deutschen und französischen Amerikarezeption hinsichtlich der Beurteilung des Taylorismus, 
die nahezu identischen Diskussionen mit sich brachten, während die Fordismus-Diskussion in 
Frankreich weniger polarisierend geführt wurde. Die Relevanz der thematisierten Diskurse, die 
konkrete Umsetzung der amerikanischen Leitbilder in der deutschen und französischen Gesellschaft 
– eben die „Amerikanisierung“ in beiden Staaten - bleibt weitgehend im Dunkeln. Aus der bisheri-
gen Forschung wissen wir aber, dass zwischen Anspruch und Wirklichkeit z.T. deutliche Differen-
zen bestehen. Eine vergleichende Arbeit, die nicht nur die Diskurs-, sondern auch die Realitätsebe-
ne der „Amerikanisierung“ berücksichtigt, steht deshalb weiterhin aus. 

 

Christian Kleinschmidt 
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Olaf Schmidt-Rutsch, William Thomas Mulvany. Ein irischer Pragmatiker 
und Visionär im Ruhrgebiet 1806-1885 (= Schriften zur rheinisch-
westfälischen Wirtschaftsgeschichte, Bd. 42), Köln 2003 

Der Ire William Thomas Mulvany, zur Generation Alfred Krupps gehörend, wurde schon immer zu 
den großen Industriepionieren des Ruhrgebietes gezählt, galt jedoch seiner nichtdeutschen Herkunft 
und der Tatsache wegen, daß er zweimal als Unternehmer scheiterte, als Exot unter den frühen Ge-
staltern des Reviers. Die nun vorliegende, erste Biographie Mulvanys seit 1922 hat das Wissen über 
ihn erheblich vermehrt. Olaf Schmidt-Rutsch ist eine spannende Darstellung gelungen, die Mulva-
nys Lebensweg erzählerisch brillant mit der frühen Entwicklungsgeschichte der Ruhrindustrie und 
des mitteleuropäischen Fernverkehrswesens verbindet. Längere Ausflüge des Autors in die „große 
Politik“ zunächst in London, dann in Berlin sind nicht überflüssig, da sie den Rahmen für Mulvanys 
konkretes Handeln beschreiben und die Einzelheiten für Leser, die nicht ohne weiteres in der Wir t-
schaftsgeschichte des 19. Jahrhunderts zuhause sind, verständlich machen. 

Mulvany kam im Alter von 48 Jahren nach Deutschland, nachdem er 1853 eine herausragende, je-
doch infolge von Intrigen unhaltbar gewordene Position im britisch- irischen Staatsdienst aufgege-
ben hatte. Der gelernte Wasserbauingenieur bildungsbürgerlicher Herkunft hatte sich nach seinem 
Eintritt in den Staatsdienst 1838 zunächst um die Regulierung des Shannon gekümmert und war 
1842 zum Leiter der irischen Entwässerungsarbeiten ernannt worden. Während und nach der großen 
Hungersnot von 1846 hatten die von Mulvany geleiteten und auch bis 1847 als Notstandsarbeiten 
zur Eindämmung der Arbeitslosigkeit fungierenden Meliorationen größte Ausmaße angenommen 
und waren den Grundbesitzern, die letztlich die Arbeiten finanzieren mußten, zu einem wachsenden 
Ärgernis geworden, das sie auf politischem Wege erfolgreich bekämpft hatten. 1853 in seiner Be-
hörde entmachtet, hatte Mulvany im folgenden Jahr den Staatsdienst verlassen. Über einen in Be l-
gien lebenden Landsmann erreichte ihn das Angebot, als Repräsentant die Leitung der 1855 mit 
anglo-irischem Kapital gegründeten Gewerkschaft Hibernia in Gelsenkirchen zu übernehmen. 1856 
wurde auch die Gewerkschaft Shamrock in Herne, ebenfalls eine Gründung irischer Kapitaleigner, 
Mulvanys Leitung anvertraut, der selbst an beiden Unternehmen kapitalmäßig beteiligt war. 

Sein neuer Ehrgeiz richtete sich darauf, aus Hibernia und Shamrock technologisch modernste und 
profitabel arbeitende Musterzechen zu machen. Mulvany war im Ruhrgebiet nicht der einzige, der 
moderne nordenglische Bergbautechnologie importierte, aber er führte vermittels der Anwerbung 
des englischen Bergbauingenieurs William Coulson und mit der Unterstützung der preußischen 
Bergbehörden die Verwendung gußeiserner Ringe (Tubbings) beim Schachtbau ein – zweifellos 
eine sehr wichtige Innovation. Die von Mulvany geleiteten Zechen galten Anfang der 1860er Jahre 
als die modernsten Betriebe ihrer Art, gar als der „Stolz Westfalens“; ihre Belegschaften bestanden 
zum großen Teil aus Engländern und Iren. Als erster Bergbauunternehmer des Ruhrreviers wagte 
Mulvany 1859 den Kohlenexport über die deutschen Grenzen; 1861 wurde Hibernia-Kohle bis nach 
Boston und Buenos Aires verschifft. Mulvany bewies, daß Kohle aus dem Ruhrgebiet, deren gefö r-
derte Gesamtmenge nun die Nachfrage der heimischen Märkte überstieg, auch auf dem Weltmarkt 
konkurrenzfähig war. Aber die hohen Transportkosten machten den prestigeträchtigen Export nicht 
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zu einem gewinnreichen Geschäft; die Dividende aus den Zechen blieb weit hinter den Erwartungen 
der englisch-irischen Kuxeneigner zurück. Neben der geringen Kapitalrendite warfen die meisten 
Gewerken Mulvany erhebliche Eigenmächtigkeiten bei Investitionen und eine kostenträchtige Be-
günstigung von Verwandten vor. Nach einem offen ausgetragenen Konflikt wurde Mulvany 1864 
auf Beschluß der Majorität der Gewerken als Repräsentant der beiden Zechen entlassen. Eine Min-
derheit der Gewerken hatte sich für seinen Verbleib ausgesprochen, und auch das Oberbergamt ha t-
te ihn gestützt. Mulvany scheiterte nicht aus „Unvermögen“ im engeren Sinn; wohl spielte 1864 wie 
auch 1876/77 sein Perfektionismus eine Rolle, der zu wenig Rücksicht auf die Wünsche der Kapi-
talgeber nahm. Nur wenige sahen den langfristigen Nutzen teurer Investitionen, die sich nur über 
viele Jahre amortisieren konnten. Letztlich war Mulvanys Mentalität schon für seine Kaltstellung 
im britisch- irischen Staatsdienst mitverantwortlich gewesen. 

Nach der Entlassung machte sich Mulvany an den Aufbau eines eigenen, zweistufigen Montanun-
ternehmens, dessen Kohlengrundlage die in Entstehung begriffene Zeche Erin in Castrop und die 
damals stilliegenden, nun angekauften Zechen Hansa und Zollern westlich Dortmunds bilden soll-
ten. Für die Eisenproduktion erwarb er 1865 die Hütte Vulcan in Duisburg. Das Kapital gaben Be r-
liner Banken und englische, irische und deutsche Privatpersonen; wiederum waren auch Mulvany 
selbst und einige Familienangehörige beteiligt. In der Hochkonjunktur der Reichsgründungszeit 
entwickelte sich die 1866 gegründete Preußische Bergwerks- und Hütten AG (PBHAG) trotz Ab-
teufproblemen auf zwei der Zechen recht erfreulich; 1869 wurde durch die erstmalige Ausgabe von 
Obligationen neues Kapital beschafft. In der Gründerkrise jedoch geriet die PBHAG durch den 
Preisverfall für Eisen und Wasserhaltungsprobleme auf Erin in große Schwierigkeiten; seit 1874 lief 
ein enormes Defizit auf. Im September 1876 beschloß die Generalversammlung statt der von Mul-
vany gewünschten Aufnahme weiteren Kapitals die Liquidation. Mulvany legte einen Plan zur Re-
organisation der PBHAG vor, der jedoch von den englischen und irischen Aktionären – nicht von 
den deutschen Obligationären – verworfen wurde. Im Februar 1877 ging das Unternehmen in Kon-
kurs. Die Berliner Handelsgesellschaft, Hauptgläubigerin der PBHAG, übernahm den Gesamtbesitz 
zu einem Spottpreis und brachte die Anlagen in den neugegründeten Westfälischen Grubenverein, 
faktisch eine Auffanggesellschaft, ein. 

Weil man an Rhein und Ruhr den weiten Horizont und den technisch-wirtschaftlichen Sachverstand 
Mulvanys schätzte, hat das zweimalige Scheitern als Unternehmer sein Ansehen bei den Industrie l-
len, Volkswirten und hohen Staats- und Kommunalbeamten des Nordwestens nicht beeinträchtigt. 
Mulvany war von Anfang an als Mann mit Weitblick erkannt worden; 1858, als er erst drei Jahre in 
Deutschland war, hatte man ihn in den Vorstand des Vereins für die bergbaulichen Interessen im 
Oberbergamtsbezirk Dortmund gewählt. Er blieb bis kurz vor seinem Tod am 30. Oktober 1885 in 
Düsseldorf ein erfolgreicher Verbandspolitiker und gefragter volkswirtschaftlicher Analytiker, der 
die Entwicklung der unternehmerischen Interessenartikulation in Westdeutschland stark beeinflußt 
hat. 

Mulvany hatte schon in Irland die Überzeugung gewonnen, daß die wirtschaftliche Entwicklung 
einer Region oder eines Landes sehr stark von der Gestaltung der Verkehrssysteme beeinflußt wur-
de. Er forderte die Beschleunigung des Eisenbahnverkehrs durch Beseitigung der unkoordinierten 
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einzelnen Bahnsysteme in Deutschland und kritisierte die Frachttarife der privaten Eisenbahnunter-
nehmen als viel zu hoch. Solange die Transporte zwischen den „Produktionsbezirken“ im Landes-
inneren und den Küstenstädten nicht billiger wurden, konnte das rheinisch-westfälische Gebiet sei-
ne Möglichkeiten im weltwirtschaftlichen System nicht realisieren. Hier liegt auch der Grund, wes-
halb Mulvany die Verstaatlichung der preußischen Eisenbahnen wünschte. Die Überlastung der 
Eisenbahnen, besonders der „Wagenmangel“ während des Krieges von 1870/71, war eines der 
Probleme, die Industrielle der Rheinprovinz und Westfalens im März 1871 in Düsseldorf zur Grün-
dung des Langnamvereins (Verein zur Wahrung der gemeinsamen wirtschaftlichen Interessen in 
Rheinland und Westfalen) zusammenführten; Mulvany wurde zum Präsidenten des Vereins ge-
wählt. Während der Boomphase um 1870 konzipierte er ein gesamteuropäisches Eisenbahn- und 
Wasserstraßennetz. Die meisten seiner Ideen wurden nicht oder nur mit erheblicher Verzögerung 
verwirklicht; letzteres gilt für die Emschertalbahn der Köln-Mindener Eisenbahngesellschaft. Die 
Wasserstraße zwischen dem östlichen Revier um Dortmund und Ruhrort, der „Emscherkanal“, der 
die west-östlichen Eisenbahnlinien  ergänzen und entlasten sollte, blieb bis zum Bau des Rhein-
Herne-Kanals (1906-14) eine Projekt, dessen Verwirklichung mehrmals an ablehnenden Beschlüs-
sen des preußischen Landtags scheiterte. Der Rhein-Weser-Elbe-Kanal, für den Mulvany ebenfalls 
warb, entstand erst 1938 als Mittellandkanal. Mulvany erlebte nicht einmal den Bau des 1899 als 
erstes Stück der vor allem von den Bergbauindustriellen gewünschten Verbindung zwischen dem 
Rhein und der Ems (d.h. mit der Nordsee) eröffneten Dortmund-Ems-Kanals. Schmidt-Rutsch hat 
der Versuchung widerstanden, Mulvany als singulären Visionär und einzigen „Vater“ der Kanalpro-
jekte darzustellen, die tatsächlich viele „Väter“ hatten und teilweise schon vor der Übersiedlung des 
Iren an den Rhein konzipiert und diskutiert worden waren. Mulvany wünschte ein Wasserstraßen-
netz aus optimierten natürlichen Strömen und Kanälen, wozu vor allem die „Rheinregulierung“ 
(Vertiefung des Strombetts) von Köln bis zur Mündung vonnöten war. In seinen letzten Lebensjah-
ren propagierte er das Konzept der Binnen-See-Schiffahrt: Seeschiffe sollten so weit wie möglich 
ins Binnenland fahren können, damit sich durch die Ersparnis mindestens eines Umladevorgangs 
die Frachtkosten für die deutsche Exportwirtschaft – insbesondere für den Kohlenexport – verbillig-
ten, was Mulvany für unabdingbar hielt, wenn sich die deutsche Montanindustrie im weltweiten 
Konkurrenzkampf  behaupten sollte. Eine Rhein-See-Schiffahrt größeren Stils kam zu Mulvanys 
Lebzeiten nicht zustande. 

Mulvanys Grundaxiom war die Identität der Interessen aller am Wirtschaftsprozeß beteiligten Kräf-
te, der Produzenten wie der Transportunternehmen. Seiner Herkunft nach wirtschaftsliberal und 
dem Freihandel zugeneigt, jedoch kein Dogmatiker, lehnte er staatliche Interventionen im Wirt-
schaftsleben (nichts anderes waren die irischen Drainagearbeiten gewesen) nicht prinzipiell ab; im 
Gegenteil forderte er den Eingriff des Staates, wo dadurch der „Nationalwohlstand“ vermehr t und 
eine wirtschaftliche Aufwärtsentwicklung beschleunigt werden konnte, und zwar vor allem im Ver-
kehrswesen. Mit der Schaffung der gesetzlichen Grundlage für die Verstaatlichung der Eisenbahnen 
erfüllte Preußen 1879 eine der von Mulvany und anderen Industriellen formulierten Erwartungen, 
allerdings hätten diese die 1876 von Bismarck vergeblich versuchte Verreichlichung der Bahnen 
lieber gesehen. Die ebenfalls 1879 eingeführten, von der Mehrheit der Mitglieder des Langnamve-
reins begrüßten Eisen-Schutzzölle waren für Mulvany ein „vorübergehendes notwendiges Übel“, 
d.h. eine Entwicklungshilfe für die wachsende Industrie des Deutschen Reiches. Germano- und bo-
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russophil, sah er im geeinten Deutschland wegen insgesamt guter wirtschaftlicher Voraussetzungen 
die natürliche Führungsmacht des Kontinents, d.h. Europas ohne die britischen Inseln. Die Bedeu-
tung der „Sozialen Frage“ erkannte Mulvany, der auch beim Verhältnis von Unternehmer und Ar-
beiter vom Gedanken der Interessenidentität ausging und dem traditionellen Paternalismus anhing, 
nicht ganz, doch die Belegschaften der von ihm geleiteten Unternehmen verhielten sich in den Ar-
beitskämpfen der Zeit auffallend ruhig. Schmidt-Rutsch charakterisiert Mulvany zusammenfassend 
als einen Perfektionisten und eigenständigen, undogmatischen Denker, der es verstanden habe, auf 
dem schmalen Grat zwischen Vision und Pragmatismus die Balance zu halten. Die Biographie be-
ruht auf einer sehr breiten und soliden Quellen- und Literaturbasis. An Zitaten aus Mulvanys Schrif-
ten wird zum Glück nicht gespart, und ein Verzeichnis der Veröffentlichungen des Iren werden die 
künftigen am Thema interessierten Forscher dankbar zu schätzen wissen. 

Michael A. Kanther 
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