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INITIAL FUR DIE EINHEIT UND AUFTAKT

FUR EINE SCHOCKTHERAPIE

Die Einfihrung der D-Mark zum 1. Juli 1990 in der DDR galt
als Initial fUr die deutsche Einheit. Zugleich bildete sie den
Auftakt fUr die beispiellose Schocktherapie, welcher die ost-
deutsche Wirtschaft im Transformations- und Vereinigungs-
prozess unterzogen wurde. Mit der Einbeziehung der DDR in
den Geltungsbereich der D-Mark veranderten sich schlagar-
tig der ordnungspolitische Rahmen und die Regulationsweise
der gesamten Wirtschaftstatigkeit. An die Stelle der sozialis-
tischen Planwirtschaft, deren Koharenz stiftendes Element
der staatliche Plan war und worin Geld und Finanzen lediglich
als Instrumente der Planerfullung und Kontrolle fungierten,
trat die kapitalistische Markt- und Geldwirtschaft, deren
Regulativ das Geld und deren wichtigste Institutionen Banken
und Finanzmarkte sind.

Die Wahrungsunion stellte den ersten radikalen und zugleich
entscheidenden Schritt beim Umbau der Wirtschafts- und
Gesellschaftsordnung in Ostdeutschland dar. Sie leitete die
markt- und geldwirtschaftliche Transformation ein, verlieh ihr
den Charakter einer Schocktherapie und verknupfte sie
untrennbar mit dem Vereinigungsprozess. Dadurch wurden
beide Prozesse, die marktwirtschaftliche Transformation und
die deutsche Vereinigung, welche drei Monate spater
erfolgte, in ihren Eckpunkten fixiert und unumkehrbar
gemacht. Zudem bildete die Wahrungsunion den zentralen
Baustein der Wahrungs-, Wirtschafts- und Sozialunion
(WWSU) als dem wirtschafts- und sozialpolitischen Pro-
gramm der Transformation und Integration der DDR in die
Bundesrepublik Deutschland. Ihre gesellschaftliche Bedeu-
tung reicht damit weit Uber die Umstellung der Wahrung
hinaus. Mit der Wahrungsunion erfolgte die entscheidende
Weichenstellung fur den wirtschaftlichen und gesellschaftli-
chen Umbau in Ostdeutschland.” Zudem besal’ die D-Mark
eine grofRe symbolische Bedeutung fur die Wiedervereini-
gung, was ihr bis heute einen gewissen Nimbus verleiht. His-
torisch war die Wahrungsunion ein einmaliger Vorgang, ohne

Beispiel in der bisherigen Geschichte? und ohne Parallele im
postsozialistischen Transformationsprozess Mittel- und Ost-
europas.

Dies betrifft den Vorgang selbst, also die Umstellung des
Wahrungs-, Kredit-, Geld- und Minzwesens gemalf3 den Fest-
legungen des Staatsvertrages vom 18. Mai 1990 als auch die
Vorbedingungen dafir und die wirtschaftlichen Folgen. Im
Rackblick wird deutlich, dass die Wahrungsunion ein mone-
térer Vorgang von enormer wirtschaftlicher Tragweite war, der
auf einer politischen Entscheidung, welche in bestimmtem
Mal3e gegen die wirtschaftliche Vernunft getroffen worden
war, beruhte. lhre Ziele waren die Forcierung der staatlichen
Vereinigung Deutschlands, die Irreversibilitat dieses Prozes-
ses, die Ubernahme des ostdeutschen Marktes durch west-
deutsche Anbieter und die Inkorporation ostdeutscher Unter-
nehmen in das bundesdeutsche Wirtschaftsgeflge.

Die Wahrungsunion, ihr Zustandekommen wie ihre konkrete
Ausgestaltung, war Indiz daflr, dass im Prozess der deutschen
Vereinigung die institutionelle Integration und die ordnungs-
politische Gleichschaltung des Beitrittsgebiets gegenuber der
wirtschaftlichen Entwicklung der neuen Lander Vorrang hat-
ten. Der Kollaps der ostdeutschen Produktion infolge der Ein-
fihrung der D-Mark, der Zusammenbruch des Binnenmarktes
und der Exportmarkte im ehemaligen RGW-Raum und deren
Ubernahme durch westdeutsche Firmen, all das wurde von
der Politik sehr wohl vorhergesehen und billigend in Kauf
genommen. Ebenso die Deindustrialisierung Ostdeutsch-
lands, die Verodung und Entvolkerung ganzer Landstriche, die
Massenarbeitslosigkeit und die Jahrzehnte wahrende Abhan-
gigkeit von Transferzahlungen. Auf eine den wirtschaftlichen

1 Vgl. Ulrich Busch: Die Wahrungsunion. In: Bahrmann, Hannes/Links, Christoph (Hg.):
Am Ziel vorbei. Die deutsche Einheit — eine Zwischenbilanz. Berlin 2005. S. 75-92. 2 Ver-
gleicht man die deutsche Wahrungsunion mit den Miinzunionen fritherer Zeiten oder mit
der Europaischen Wahrungsunion, so wird deutlich, dass es sich hierbei um eine Ausdeh-
nung der Wahrungshoheit und Ubertragung der Geldverfassung eines Staates auf einen
anderen handelte, nicht aber um einen Wihrungszusammenschluss. Ahnliches gilt fiir
den «Beitritt» (gem. Art. 23 GG a.F.) als Vereinigungsmodus.



Umbau und gesellschaftlichen Wandel aktiv gestaltende
Struktur- und Industriepolitik wurde bewusst verzichtet. Allein
der Markt sollte es richten. Die Politik beschrankte sich darauf,
die schlimmsten sozialen Folgen finanziell aufzufangen. Die-
ser Weg war teuer und langwierig. Er versprach der westdeut-
schen Wirtschaft jedoch maximale Umsatzsteigerungen,
stabile Marktanteile im Osten und schnelle Gewinne. Zudem
sollte er die Voraussetzungen fur private Investitionen und
moderne Strukturen schaffen. Aber diese Rechnung ging
nicht auf: Auch wenn der Aufbau Ost nicht ohne positive
Ergebnisse verlief’, so verfehlte er doch sein strategisches
Ziel, in den neuen Landern einen selbst tragenden Auf-
schwung zu generieren und Ostdeutschland zur dynamischs-
ten Wirtschaftsregion Europas zu machen. Auch zwei Jahr-
zehnte nach der Wahrungsunion ist eine Angleichung der
Lebensverhaltnisse in Ost und West nicht in Sicht. Ost-
deutschland ist okonomisch unterentwickelt und in weiten
Teilen ohne Chance und Perspektive, es hangt finanziell xam
Tropf» des Westens und droht trotz hoher Zuwachsraten im
verarbeitenden Gewerbe zum deutschen Mezzogiorno zu wer-
den. Ein Befund, der erschrecken mag, aber kaum Uberrascht,
denn retrospektiv wird deutlich, dass wichtige Weichenstel-
lungen hierfar bereits mit der Wahrungsunion und den politi-
schen Entscheidungen des Jahres 1990 erfolgt sind.*

VOLLZUG DER WAHRUNGSUNION

Die Modalitaten der Wahrungsunion wurden im Staatsvertrag
vom 18.5.1990 einvernehmlich geregelt.® Danach bildeten die
beiden deutschen Staaten vom 1. Juli an ein einheitliches
Wahrungsgebiet mit der D-Mark als gemeinsamer Wahrung.
Als Notenbank fur den gesamten Wahrungsraum fungierte die
Deutsche Bundesbank. Dieser oblag es auch, die organisato-
rischen und technischen Aufgaben der Wahrungsumstellung
vorzunehmen. Da die Wahrungsumstellung ausschliel3lich
giral abgewickelt wurde, mussten innerhalb kurzer Zeit 24,7
Millionen Konten umgestellt und den Inhabern Verfligungs-
moglichkeiten Uber Bargeld eingeraumt werden. Dazu war es
erforderlich, Bargeld im Wert von 28 Mrd. DM in die neuen
Bundeslander zu transportieren und dort bereitzustellen. Fur
die Durchfihrung des unbaren Zahlungs- und Verrechnungs-
verkehrs mussten darlber hinaus aufwendige technische
Anpassungen im Bankensystem vorgenommen werden.®
Die Wahrungsumstellung erfolgte differenziert nach Strom-
und Bestandsgrofien. Wahrend alle laufenden Transaktionen,
also Lohne, Gehalter, Stipendien, Renten, Mieten und Pach-
ten sowie weitere wiederkehrende Zahlungen, im Verhaltnis
1:1 umgestellt wurden, erfolgte die Umstellung der Vermo-
gens-und Schuldverhaltnisse grundsatzlich im Verhaltnis 2:1.
Davon ausgenommen waren lediglich Bankeinlagen naturli-
cher Personen von bis zu 2.000, 4.000 bzw. 6.000 Mark, wel-
che, nach Altersgruppen gestaffelt, 1:1 umgestellt wurden
sowie Guthaben von Auslandern, fur welche ein Umtausch-
satzvon 3:1 galt.”

Dies bedeutete, dass die Verbindlichkeiten des Staates, der
Betriebe, der Wohnungsbaugesellschaften usw., aber auch
private Kredite, durch die Wahrungsumstellung nominell hal-
biert wurden. Ebenso Forderungen von Unternehmen und
offentlichen Einrichtungen. Die Guthaben der Bevolkerung
dagegen wurden im Mittel zu einem Satz von 1,5:1 umge-
stellt. Die sich durch die asymmetrische Bilanzumstellung
ergebende Lucke auf der Aktivseite wurde mittels eines bilan-

ziellen Ausgleichspostens in Hohe von 26,4 Mrd. DM zu Las-
ten des Bundes, welcher spater in den Erblastentilgungs-
fonds einging, geschlossen. Insgesamt erfolgte durch die
Wahrungsumstellung eine Verklrzung der Geld- und Kredit-
bilanz der DDR von 446,6 Mrd. Mark auf 246,0 Mrd. DM.2 Die
Guthaben der privaten Haushalte reduzierten sich von
193,4 Mrd. Mark auf 129,1 Mrd. DM. Zum Ausgleich far den
der Bevolkerung hierdurch entstandenen Umtauschverlust
in Hohe von 64,3 Mrd. Mark sollte den Sparern laut Staats-
vertrag «ein verbrieftes Anteilsrecht am volkseigenen Vermo-
gen» eingerdaumt werden.® Eine Klausel, die sich auch im
Einigungsvertrag vom 31.8.1990 findet'™, die aber unter Ver-
weis auf die Bilanz der Treuhandanstalt, welche ihr aktives
Geschaft 1994 bekanntlich mit einem Defizit beendete, letzt-
lich nicht umgesetzt worden ist.

Die Festlegung der Umstellungssatze basierte auf politischen
Erwagungen. Dabei hatte sich die DDR bei den Lohnen, Ren-
ten und anderen StromgrofRen mit ihrer Forderung nach
einem Kurs von 1:1 durchgesetzt. Bei der Umstellung der
BestandsgrofRen folgte die Regelung weitestgehend den Vor-
stellungen der Bundesbank, welche auf einem Satz von 2:1
bestanden hatte. Bei der Begrindung ihrer Position hatte die
Bundesbank die Stabilitat der D-Mark im Auge, weshalb sie
eine sich strikt am Wirtschaftspotenzial der DDR orientie-
rende Begrenzung der Geldmenge anstrebte. Dabei sal’ sie
jedoch einem Irrtum auf, indem sie alles Geld auf den Spargi-
rokonten der DDR als Liquiditat ansah und es folglich dem
Geldmengenaggregat M1 zurechnete. Dadurch erhohte sich
der Anteil von M1 an der Geldmenge M3 auf fast 60 Prozent,
was eine Umtauschbegrenzung zweckmalRig erscheinen lief3.
De facto handelte es sich bei den Spargiroeinlagen aber Uber-
wiegend um /angfristig angelegtes Geld im Sinne von M3
bzw. sogar um Geldkapital, welches Uberhaupt nichtals Liqui-
ditatzahlt". Die BerUcksichtigung dieser eigentlich plausiblen
Tatsache™ hatte es erlaubt, sémtliche Spareinlagen 1:1 umzu-
stellen ohne dass dies zu einem grofReren Inflationsrisiko
geflhrt hatte. Die nachfolgende Entwicklung, die durch eine
hohe Spartatigkeit und durch die massenhafte Umschich-
tung liquider Geldbestande in Geldkapital (Sparbriefe, Bun-
deswertpapiere usw.) gekennzeichnet war, bestatigt diese
Sicht. Ahnlich urteilten auch viele Experten.™ Im Ubrigen
hatte die Maglichkeit einer zeitweiligen Festlegung bestimm-
ter Geldbestande als Termin- oder Spareinlagen mit langeren

3 Vgl. Karl-Heinz Paqué: Die Bilanz. Eine wirtschaftliche Analyse der Deutschen Einheit.
Minchen 2009. 4 Vgl. Ulrich Busch/Wolfgang Kihn/Klaus Steinitz: Entwicklung und
Schrumpfung in Ostdeutschland. Hamburg 2009. 5 Vertrag Uber die Schaffung einer
Wahrungs-, Wirtschafts- und Sozialunion vom 18.5.1990. BGBL. Il S. 537. 6 Vgl. Deut-
sche Bundesbank: Technische und organisatorische Aspekte der Wahrungsunion mit der
Deutschen Demokratischen Republik. In: Monatsberichte 42 (1990) 10. S. 25-32. 7 Deut-
sche Bundesbank: Modalitaten der Wahrungsumstellung in der DDR zum 1. Juli 1990. In:
Monatsberichte 42 (1990) 6. S. 42ff. 8 Deutsche Bundesbank: Die Wahrungsunion mit
der DDR. In: Monatsberichte 42 (1990) 7. S. 26. 9 Vertrag Uber die Schaffung einer Wah-
rungs-, Wirtschafts- und Sozialunion. Art. 10.6. 10 Vertrag zwischen der Bundesrepublik
Deutschland und der DDR uber die Herstellung der Einheit Deutschlands vom 31.8.1990.
BGBL. II' S. 889. Art. 25.6. 11 In der Abgrenzung der Bundesbank umfasste M1 Bargeld
und Sichteinlagen, M2 zudem Termineinlagen mit einer Befristung bis unter vier Jahren
und M3 zusétzlich Spareinlagen mit gesetzlicher Kindigungsfrist. Geldkapital in Form von
Anleihen, Obligationen, Sparbriefen usw. zéhlt dagegen nicht zur Geldmenge. 12 Inder
Bundesrepublik betrug der Anteil von M1 an M3 rund 36 Prozent (Manfred E. Streit: Die
deutsche Wahrungsunion. In: Deutsche Bundesbank (Hrsg.): Fiinfzig Jahre Deutsche
Mark. Minchen 1998. S. 695). Es sprach viel dafur, fir die DDR eine ahnliche Relation
anzunehmen, mit der Besonderheit, dass es hier neben Spargirokonten und Versiche-
rungsguthaben keine weiteren Formen der Geldanlage gab. 13 Vgl. zum Beispiel das
Gutachten des Instituts der deutschen Wirtschaft KoIn, worin gefordert wird, dass «die
Sparguthaben grundsatzlich im Verhaltnis 1:1 umgestellt werden». Jeder andere Umstel-
lungssatz «<kame einer Enteignung mit einer erheblichen Vermogenseinbul3e fur die Bevol-
kerung gleich» und ware deshalb «vollig unakzeptabel» (IW: Sozialvertragliche Ausgestal-
tung der deutsch-deutschen Wahrungsunion. Gutachten. In: Beitrage zur Wirtschafts- und
Sozialpolitik Institut der deutschen Wirtschaft Kéln 1990. S. 21f.).



Kiandigungsfristen bestanden. Dazu aber war die Deutsche
Bundesbank nicht bereit.

Durch die Wahrungsunion mit der DDR hatte sich der DM-
Geldumlauf um 180 Mrd. DM erhoht, was 14,7 Prozent der
westdeutschen Geldmenge ausmachte. Zwolf Monate spater
waren dies noch 11,5 Prozent, was in etwa dem ostdeutschen
Produktionspotential von 1990 entsprach.™ In den folgenden
Monaten konnte die Geldmenge vollstandig auf einen infla-
tionsneutralen Umfang zurtckgefihrt werden. Ihre Zunahme
infolge der Wahrungsunion erwies sich damit als ein tempo-
rares und finanztechnisch durchaus beherrschbares Phano-
men. Die Bundesbank stellte hierzu spater selbst fest, dass
sich durch die Wahrungsunion zu keinem Zeitpunkt «ernst-
hafte Problemen» fur die Sicherung der Geldwertstabilitat
ergeben hatten.” Der Umtauschverlust der ostdeutschen
Bevolkerung hingegen ist eine bleibende Tatsache. Ebenso
das daraus resultierende Missverhaltnis bei den privaten Ver-
maogen. Ein Faktum, das die deutsche Einheit belastet und
das mitverantwortlich dafur ist, dass es den ostdeutschen
Grundern, Selbstandigen und Kleinunternehmern bis heute
chronisch an Eigenkapital mangelt.

Die wichtigste Frage, die im Vorfeld der Wahrungsunion zu
beantworten war und die auch fur die nachtragliche Bewer-
tung der Ergebnisse von erheblicher Bedeutung ist, ist die
Frage nach dem «Wert» der DDR-Mark im Verhaltnis zur
D-Mark. Ihre Beantwortung wird durch eine Reihe von
Umstanden erschwert, wenn nicht gar unmaoglich gemacht:
Erstens durch die Tatsache, dass es zwischen den beiden
Wahrungen keinen Wechselkurs gab. Zweijtens durch das
Paradoxon, wonach die Binnenkaufkraft der DDR-Mark etwas
Uber, ihr «AuRenwert» aber deutlich unter dem der D-Mark
lag. Und dlrittens durch den qualitativen Unterschied zwischen
beiden Wahrungen, der einen Vergleich problematisch macht.
Infolge dieser Konstellation kam es hier zwangslaufig zu Irri-
tationen und Fehleinschatzungen, die letztlich auch in den
Modalitaten der Wahrungsunion ihren Niederschlag fanden.
Umgesetzt wurde schlielich ein politischer Kompromiss, bei
dem letztlich fast alle verloren — bis auf die westdeutsche
Wirtschaft, insbesondere die Investitions- und die Konsum-
gUterindustrie, Handelsketten, Banken und Versicherungen,
welche dadurch einen konjunkturellen Impuls erhielten, der
zu hoherem Wachstum und zu einer hoheren Auslastung des
Produktionspotenzials fUhrte. Hauptverlierer dagegen waren
die ostdeutschen Unternehmen', und im Gefolge dessen die
ostdeutschen Lohnabhangigen, welche ihre Arbeitsplatze
verloren. Zum Teil auch die ostdeutschen Sparer, da ihre Ent-
schadigung ausblieb.”

WIRKUNGEN UND FOLGEN

Die Wahrungsunion war ein politisch und dkonomisch moti-
vierter monetarer Akt, dessen Realisierung durch einen mul-
tiplen und duRerst komplexen Wirkungszusammenhang
gekennzeichnet war. Erklartes Ziel war es, durch die Einfuh-
rung der D-Mark den marktwirtschaftlichen Umbau in der
DDR voranzutreiben und durch die Ubertragung der bundes-
deutschen Geldverfassung auf die DDR den Vereinigungs-
prozess einzuleiten. Dies war jedoch nicht das alleinige Ziel.
Vordergrindig ging es auch darum, Uber die Ausdehnung
des Wahrungsgebietes der D-Mark den Markt der DDR fur
westdeutsche Unternehmen zu 6ffnen und durch das
Umsatzplus dem drohenden Konjunkturabschwung 1990/91

im Westen entgegen zu wirken. DarUber hinaus verfolgte die
Bundesregierung das Ziel, mit Hilfe der Wahrungsunion die
Abwanderung aus dem Osten zu stoppen und so den Angs-
ten vieler Bundesburger vor einer unkontrollierten Zuwande-
rung von DDR-Burgern begegnen zu konnen. Nicht zuletzt
spielten wahltaktische Uberlegungen eine Rolle: Die Bundes-
regierung wollte mit dem «Geschenk der D-Mark» bei der
ostdeutschen Bevolkerung punkten, um anschlie3end wie-
der gewahlt zu werden.

Fur die Wahl des Zeitpunktes und die konkreten Modalitaten
der Wahrungsumstellung waren die zuletzt genannten
Grunde ausschlaggebend. Auch der Erfolg der ganzen Aktion
lasst sich am besten hieran messen: Dank der Umsatze im
Osten blieb der westdeutschen Wirtschaft vorerst eine Rezes-
sion erspart. Stattdessen erlebte sie einen «<Boom» wie seit
Jahrzehnten nicht mehr. Die Zahl der Ubersiedler ging vorii-
bergehend leicht zurtck und die CDU/FDP-Koalition ging aus
den Wahlen im Dezember 1990 als Sieger hervor.

Die Bewertung der Realisierung des eigentlichen Ziels der
Wahrungsunion, des Umbaus der ostdeutschen Wirtschaft
und ihrer Integration in das bundesdeutsche Wirtschaftsge-
flge, fallt dagegen weniger glnstig aus. Durch den Verzicht
der DDR auf die Wahrungshoheit und die bedingungslose
Preisgabe ihres Binnenmarktes wurde ihre Wirtschaft einer
beispiellosen Schocktherapie unterzogen, in deren Verlauf der
grofste Teil der Unternehmen auf der Strecke blieb. Die Integ-
ration der ostdeutschen Unternehmen in die bundesdeutsche
Wirtschaftsordnung und -struktur vollzog sich als schmerzhaf-
ter selektiver Ein- und Anpassungsprozess. Diesen zu organi-
sieren und durchzuflUhren oblag der 7Treuhandanstalt, welche
ihre Aufgaben mehr und mehr im Interesse des westdeut-
schen Kapitals wahrnahm. Sie vollendete damit, was zuvor
bereits mit der Wahrungsunion begonnen worden war. Dafur
waren vor allem zwei Aspekte maldgebend: zum einen der
frihe Zeitpunkt der Wahrungsumstellung und das Fehlen jeg-
licher Ubergangsfristen, was den Unternehmen keine Chance
liel3, sich auf die neuen Marktbedingungen einzustellen. Und
zweitens die Umstellungsmodalitaten selbst. Diese sahen
bekanntlich vor, dass alle Forderungen und Verbindlichkeiten
grundsatzlich im Verhaltnis von 2:1 umgestellt wurden. Fur die
Unternehmen bedeutete dies, da die Forderungen der Staats-
bank an die volkseigene Wirtschaft nicht konsolidiert worden
waren, dass ihre Kreditbelastung von 270 Mrd. Mark™ zum 1.
Juli 1990 lediglich halbiert wurde. Sie traten also, obwohl die
Treuhand fUr sie den Schuldendienst leistete, belastet mit einer
schweren Hypothek in den Wettbewerb mit westdeutschen

14 Die Rechnung fallt allerdings etwas anders aus, wenn man das durch den Crash
1990/91 um mehr als ein Drittel reduzierte Produktionspotenzial Ostdeutschlands als
ReferenzgrofRe zugrunde legt. Danach hatte die Geldmengenexpansion nur noch etwa 7
Prozent betragen dirfen, um inflationsneutral zu sein. (Vgl. Hans Jorg Thieme: Wahrungs-
union in Deutschland. Konsequenzen fiir die Geldpolitik. In: Okonomische Erfolge und
MiRerfolge der deutschen Vereinigung. Stuttgart/Jena 1994. S. 149). 15 Deutsche Bun-
desbank (Hrsg.): Flinfzig Jahre Deutsche Mark. Minchen 1999.S.701. 16 Rudiger Pohl,
damals Mitglied des Sachverstandigenrates, hat diese Wirkung vorhergesehen: «Mit dem
Tag X wird nicht nur die D-Mark in der DDR in Umlauf gebracht. Wéahrungsunion heif3t vor
allem, dass samtliche Beschrankungen fur den grenzlberschreitenden Handel wegfallen.
Die DDR-Unternehmen werden schlagartig der internationalen Konkurrenz ausgesetzt.
Hochproduktive westliche Unternehmen, die schon viele Markte erobert haben, drangen
dann auf den DDR-Markt. Unter dem Druck des Wettbewerbs werden nicht wenige DDR-
Unternehmen ihre Pforten schlieRen.» (Berliner Zeitung, 20.4.1990). 17 Diesbezlgliche
Anfragen beantwortete die Bundesregierung abschlagig mit dem Verweis, dass «eine
Staatsbilanz Vermogen der DDR per 2./3. Oktober 1990 [...] nicht aufgestellt worden» sei
und es auch «nicht zweckmaRig» sei, «eine solche Bilanz nachtraglich aufzustellen». Folg-
lich liege keine «belastbare Schatzung des volkseigenen Vermégens der DDR» vor (Deut-
scher Bundestag: Drucksache 13/2629 und 14/2622). 18 H.Jorg Thieme: Notenbank und
Wahrung in der DDR. In: Deutsche Bundesbank (Hrsg.): Fiinfzig Jahre Deutsche Mark.
Minchen 1998. S. 627.



und auslandischen Unternehmen ein. Und das, obwohl allen
Beteiligten klar war und durch Fachgutachten hinreichend
belegt™, dass es sich bei den Altkrediten aus der DDR mitnich-
ten um Kredite im marktwirtschaftlichen Sinne gehandelt hat,
sondern um den Betrieben zugeteilte Verbindlichkeiten des
Staates. Als solche hatten sie vom Bund tbernommen werden
mussen und nicht den Betrieben zugerechnet werden. Dies
hatte sich dann allerdings sofort in der Staatsverschuldung
niedergeschlagen, was man zu vermeiden versuchte. Den
Schaden hatten die ostdeutschen Unternehmen; einen Vorteil
hieraus zogen neben dem Bund vor allem die Banken, indem
sie staatlich garantierte Forderungen zu einem Spottpreis
Ubernahmen und dafur ohne Risiko hohe Zinsen kassierten.
Eine weitere Schwierigkeit erwuchs den Unternehmen aus
der 1:1-Umstellung der Lohne und Gehalter. Der gewahlte
Umstellungssatz war kaufkraftparitatisch gerechtfertigt,
nicht aber unter dem Aspekt der Produktivitat. Die Losung
dieses Dilemmas hatte in einer temporaren staatlichen Lohn-
subventionierung bestanden; die war politisch aber nicht
gewollt. So entstand mit der Wahrungsunion eine Situation,
worin die Lohndifferenz ostdeutscher Unternehmen gegen-
Uber westdeutschen geringer war als die Differenz bei der
Arbeitsproduktivitat. Evident wurde dies in den um bis zu
50 Prozent hoheren Lohnstlckkosten ostdeutscher Unter-
nehmen —einem Wettbewerbsnachteil, der erstin den letzten
Jahren verschwunden ist, aber anderthalb Jahrzehnte lang
den wirtschaftlichen Aufbau- und Aufholprozess in Ost-
deutschland erheblich belastete.

Neben den genannten wirtschaftlichen Haupteffekten ver-
zeichnete die Wahrungsunion weitere monetare und realwirt-
schaftliche Wirkungen:

Dazu gehort, dass die ostdeutsche Bevolkerung qualitativ
hochgradig und quantitativ hinreichend mit Liquiditat ausge-
stattet wurde, um den GUterabsatz aus westdeutscher Pro-
duktion sicher zu stellen und den Menschen einen im Durch-
schnitt gegenuber den DDR-Verhaltnissen gestiegenen Kon-
sum-und Lebensstandard zu ermoglichen. Der insbesondere
durch den Subventionsabbau zu verzeichnende Preisniveau-
anstieg hielt sich in Grenzen.”® Eine inflationare Totalentwer-
tung der Geldvermogen wie in einigen mittel- und osteuro-
paischen Landern gab es nicht.

SchlieRlich sollte durch die Wahrungsunion der Gelduber-
hang in der DDR beseitigt werden, um die Stabilitat der
D-Mark nicht zu gefahrden und fur Unternehmen wie Haus-
halte eine strenge Budgetrestriktion herbeizuftihren.?

Diese Ziele wurden durch die asymmetrische Umstellung der
Forderungen und Verbindlichkeiten im Prinzip erreicht. Das
Ergebnis war jedoch alles andere als optimal: Die Bevolkerung
verlor bei dieser Transaktion rund ein Drittel ihres Geldvermo-
gens (64,3 Mrd. Mark) und die Unternehmen und Wohnungs-
baugesellschaften wurden mit Schulden von 167,1 Mrd. DM
belastet. Gleichzeitig bewirkten die Umstellung der Lohne und
Gehalter im Verhaltnis 1:1 und die rasche Anhebung des Tarif-
lohnniveaus fur die Unternehmen einen Kostendruck, auf
welchen sie mit Entlassungen und Produktionseinschrankun-
gen reagierten. Beides wirkte sich volkswirtschaftlich katast-
rophal fur Ostdeutschland aus.

Das Ziel der Beseitigung eines GeldUberhangs beruhte auf
einer Fiktion. Offiziellen Berechnungen zufolge betrug der
GeldUberhang in der DDR etwa 15 Prozent der Geldbe-
stande®. Inoffizielle Schatzungen®, die auch von westdeut-

schen Experten geteilt wurden, bestatigten diese GroRenord-
nung.* Allein durch die nichtparitatische Umstellung der
Sparkonten wurden aber 33 Prozent der privaten Geldbe-
stande liquidiert. Insgesamt belief sich die Kiirzung der Geld-
und Kreditbilanz auf 45 Prozent des Geldvolumens. Entweder
hatte die Uberzeichnung des inflationédren Potenzials der DDR
die Huter der Geldwertstabilitat in Frankfurt am Main zu einer
Uberreaktion veranlasst oder aber, sie rechneten Uberhaupt
nicht mit einem Aufschwung im Osten, sondern mit einem
wirtschaftlichen Fiasko und schneiderten deshalb den «Geld-
mantel» von vornherein enger und damit passgerecht fir eine
deutlich geschrumpfte Wirtschaft. Im Nachhinein spricht
einiges fur diese Lesart.

Die langfristigen 6konomischen Wirkungen der Wahrungs-
union sind zwiespaltig: Fur die ostdeutsche Bevolkerung
mussen sie differenziert beurteilt werden, ebenso fur die
westdeutschen Steuer- und Beitragszahler. Gewinner und
Verlierer gibt es auf beiden Seiten. Fur die ostdeutsche Wirt-
schaft hatte die WWahrungsunion verheerende Auswirkungen,
fUr die westdeutsche dagegen war sie segensreich. Fur die
Staatsfinanzen erwies sie sich wegen der andauernden Trans-
ferbelastungen als problematisch. Fur die Entwicklung
Deutschlands als Wirtschaftsmacht war sie eher von Vorteil,
da die (west-)deutsche Wirtschaft 1990 auf einen hoheren
Wachstumspfad einschwenken und dadurch ihre Vormacht-
stellung in Europa ausbauen konnte.

Die ostdeutsche Wirtschaftsleistung aber ging, gemessen
am Bruttoinlandsprodukt, innerhalb weniger Monate um
mehr als ein Drittel zurtck, die Industrieproduktion sank
sogar um zwei Drittel. Noch nie ist in Friedenszeiten ein sol-
ches Ausmald an wirtschaftlicher Zerstorung registriert wor-
den. Die Auswirkungen sind bis in die Gegenwart zu spulren
und werden noch lange auf der wirtschaftlichen und sozialen
Landkarte zu sehen sein. Selbst die Bundesbank raumte ein,
dass «im Verlauf der Wahrungsunion [...] kostspielige, von
den politischen Entscheidungstragern zu vertretende Fehl-
entscheidungen zu konstatieren» seien.? Die Folgen lassen
sich jedoch kaum mehrisoliert bewerten. Nurim Kontext mit
der von Ubertriebenen Angleichungsbestrebungen getrage-
nen Lohnpolitik, der Tabula-rasa-Politik der Treuhandanstalt
und der Sozialpolitik des Staates wird der Charakter der \Wah-
rungsunion als Auftakt fur eine falsche wirtschaftliche Wei-
chenstellung erkennbar.

Ein Grofteil der Bevolkerung sieht dies freilich weniger kri-
tisch. Offensichtlich wirkt hier immer noch der D-Mark-
Mythos nach. Auch war fur viele die paritatische Umstellung

19 Vgl. die einschlagigen Arbeiten von Karl-Albrecht Schachtschneider, Harry Nick, Rupert
Scholz, Klaus Leciejewski, Reinhard Pohl u. a. hierzu sowie die Recherche von llona Wie-
sejahn: Der doppelte Skandal: Das Milliardengeschéaft mit erfundenen DDR-Schulden und
einkassierten Banken. Berlin 2001. 20 Zwischen 1990 und 1998 erhéhte sich das Verbrau-
cherpreisniveau in Ostdeutschland um rund 60 Prozent (Ulrich Busch: Preise und Einkom-
men in Ostdeutschland. In: Berliner Debatte Initial 16 (2005) 5. S. 87. 21 Trotz fehlender
empirischer Belege gingen Forscher, Banker und Politiker in der Bundesrepublik davon
aus, dass in der DDR ein «immenser Geldiiberhang» existiere, der, wiirde er nicht beseitigt,
«grofRe Inflationsgefahren» in sich berge (Dirk Wentzel: Die Transformation der Wahrungs-
ordnung in der DDR. In: Wiedervereinigung Deutschlands. Festschrift zum 20jahrigen
Bestehen der Gesellschaft fur Deutschlandforschung. Hrsg. von Karl Eckart, Jens Hacker
und Siegfried Mampel. Berlin 1998. S. 5630). 22 Zit. bei: Deutsche Bundesbank (Hrsg.):
Flinfzig Jahre Deutsche Mark. Miinchen 1999. S.679. 23 Vgl. Karlheinz Tannertu.a.: Geld,
Kredit, Finanzen aus neuer Sicht. Berlin 1990. Dort wird von einem Geldiberhang von 30
bis 60 Mrd. Mark gesprochen (S. 11). 24 Das Instituts der deutschen Wirtschaft stellte
fest, dass das «vergleichsweise harmlose Bild» eines Geldiberhangs von «15 bis 20 Prozent
der gesamten Geldbestande [...] von westlichen Experten nichtin Zweifel gezogen» werde
und «keinen Wahrungsschnitt» rechtfertige (IW: Sozialvertragliche Ausgestaltung der
deutsch-deutschen Wahrungsunion —Gutachten. K6ln 1990. Beitrage zur Wirtschafts- und
Sozialpolitik 179. S.19). 25 Manfred E. Streit: Die Deutsche Wahrungsunion. In: Deutsche
Bundesbank (Hrsg.): Flinfzig Jahre Deutsche Mark. Minchen 1998. S. 714.



der Lohne, Renten usw. von groRerer Bedeutung als die
Abwertung der Ersparnisse. Viele Menschen werten die
enorme Verbesserung des Konsumangebots und die Kon-
sumfreiheit als klaren Gewinn der Wahrungsunion. Dieser
Eindruck wurde dadurch noch verstarkt, dass die D-Mark
anfangs in den neuen Bundeslandern eine hohere Kaufkraft
besal’ als in den alten Landern, da Mieten, Pachten, Tarife und
Gebuhren erst nach und nach angepasst wurden. Der Kauf-
kraftvorteil «Ost» schmolz dann aber rasch dahin und die
Einkommenserhéhungen wurden zu einem Gutteil durch
Preiserhohungen wieder wettgemacht. 1995 stellte Bundes-
bankprasident Hans Tietmeyer fest, dass die realen Einkom-
men im Ergebnis der Wahrungsunion «in den meisten Fallen
erhalten oder sogar angehoben werden konnten»®®. Dies
schlie3t fur einige Personengruppen (Alleinerziehende,
Arbeitslose) durchaus Realeinkommensverluste ein und rela-
tiviert so die insgesamt positive Bilanz.

Ungunstiger als auf die Einkommen wirkte sich die Wah-
rungsunion auf die Vermdgen der privaten Haushalte aus.”
Dies betraf zuforderst die Geldvermdgen, wo es durch die
Wahrungsumstellung zu einem Umtauschverlust und durch
den nachfolgenden Anstieg des Preisniveaus dartber hinaus
zu einem Abwertungsverlust gekommen ist. Betroffen hier-
von waren vor allem Angehorige des Mittelstandes, also
Handwerker, Geschéaftsinhaber, Arzte, Architekten, Kiinstler,
Rechtsanwalte und sonstige Selbstandige.

Neben den Geldvermogen waren aber auch Sachvermégen
in Form von GebrauchsguUtern einer splrbaren Entwertung
unterworfen. Diese betraf zuerst Guter, die den westlichen
Importen absolut, im technischen Niveau und in der Leistung,
unterlegen waren wie Computer, Unterhaltungselektronik
und Pkws. Der zweite Devaluationsschub erfasste Guter, die
sich von vergleichbaren westlichen Produkten kaum unter-
schieden, dort aber erheblich glnstiger produziert oder
importiert wurden: Mobel, Schuhe, Textilien, Teppiche, Haus-
haltstechnik. SchlieRlich wurden auch solche Guter der Ent-
wertung unterworfen, die als Gebrauchswerte westlichen
Erzeugnissen durchaus ebenblrtig waren, denen aber das
Stigma «made in GDR» anhaftete. Also Blcher, Tontrager,
Spielwaren, Medikamente.

Die einzige Vermogensart, die von der Entwertung verschont
blieb, war das /mmobilienvermdgen. Hier vollzog sich im
Regelfall sogar eine betrachtliche Aufwertung, so dass die
Eigentlmer von Immobilien ihre Position erheblich verbessert
sahen. Sie sind eindeutig Gewinner der Wahrungsunion.
Viel massiver als die privaten Vermogen wurde durch die Wah-
rungsunion das Volksvermogen der DDR, insbesondere das
Produktivvermagen, in Mitleidenschaft gezogen. Dieser Pro-
zess begann sofort mit der Wahrungsumstellung am 1. Juli
1990 und war eine direkte Folge der ungeschutzten Konfron-
tation der zu einem grofRen Teil veralteten und wenig wettbe-
werbsfahigen Betriebe mit der weit besser aufgestellten Kon-
kurrenz auf den nunmehr offenen Markten. Dabei zeigte sich
die okonomische Logik der Wahrungsumstellung mit aller
Konsequenz: Denn, so plausibel und begrindet wie es unter
Kaufkraftgesichtspunkten war, die StromgrofRen im Verhaltnis
1:1 umzustellen, so verhangnisvoll erwies sich dies fur die
Unternehmen, da diese dadurch ein kaum zu bewaltigendes
Kostenproblem bekamen. Die Wahrungsumstellung und der
Wegfall der Subventionierung durch den Staat kam fur sie
einer sprunghaften Wahrungsaufwertung gleich.?? Es liegt auf

der Hand, dass die meisten Betriebe einer derart drastischen
Veranderung der Rahmenbedingungen ihrer wirtschaftlichen
Existenz ohne vortbergehende Hilfe nicht gewachsen waren.
Der Zusammenbruch des RGW-Marktes 1991 und das Zer-
reilRen der Netze langjahriger Kooperations- und Lieferbezie-
hungen haben den Niedergang der ostdeutschen Wirtschaft
zweifelsohne beschleunigt. Vor allem aber waren es der mit
dem 1. Juli 1990 einsetzende ungleiche Wettbewerb auf dem
Binnenmarkt und der plotzliche Rickgang der Nachfrage
nach Erzeugnissen ostdeutscher Produktion, die den Crash
herbeigefuhrt haben. Rucklaufige Umsatze und fehlende
Gewinne im Kontext mit steigenden Lohnkosten und weg-
brechenden Absatzmarkten — dies fuhrte fur die meisten
Betriebe schon bald nach dem Start in die Marktwirtschaft
zum Ruin und damit zur Entwertung ihres Anlagekapitals.
Parallel dazu vollzog sich eine Entwertung der fachlichen
Qualifikation der Beschaftigten. Mehr als die Halfte aller
Arbeitsplatze wurde obsolet und damit die mit diesen Tatig-
keiten verbundenen Fahigkeiten, Fertigkeiten, Berufsinhalte
usw. In kdrzester Zeit wurden so die in der DDR an der beruf-
lichen Entwicklung ausgerichteten Biographien von Genera-
tionen entwertet und dadurch ein beachtlicher Teil des
Humankapitals faktisch liquidiert. Der Neuaufbau kostet viel
Zeitund sehrviel Geld und ist bis heute nicht abgeschlossen.

RESUMEE

Als Kern der Wahrungs-, Wirtschafts- und Sozialunion und
Vorausprozess des Jahrhundertprojekts der deutschen Ver-
einigung bildete die Wahrungsunion das Fanal der marktwirt-
schaftlichen Transformation und der Uberwindung der Tei-
lung Deutschlands. Sie war das eigentliche «Wagnis» in dem
gesamten Prozess?, ein politischer Coup und zugleich ein
wirtschaftlicher Akt. Mit ihr wurden Fakten geschaffen und
Weichen fur die Zukunft gestellt. Als «point of no return» far
die marktwirtschaftliche Transformation und die deutsche
Einheit war die Wahrungsunion deren 6konomisch bestim-
mendes Ereignis. Alles, was danach kam, knUpfte hieran an.
Dies galt fur die Privatisierungspolitik der 7Treuhandanstalt
ebenso wie flur den Aufbau Ost, fUr die Lohnpolitik wie flr die
West-Ost-Transfers und die von Ost und West gemeinsam zu
tragenden Kosten der Einhei.

Dr. sc. oec. Ulrich Busch —Jg. 1951, Bankkaufmann, Studium der
Finanzwissenschaft an der Humboldt-Universitat zu Berlin. Zur Zeit
Redakteur der Zeitschrift «Berliner Debatte Initial» und wissenschaft-
licher Mitarbeiter im Innovationsverbund Ostdeutschlandforschung
am ZTG der Technischen Universitat Berlin. Zahlreiche Veroffentli-
chungen zu 6konomischen Problemen Ostdeutschlands. Arbeits-
gebiete: Geld- und Finanztheorie und -politik, Transformation in
Mittel- und Osteuropa, Deutsche Einheit und Ostdeutschland.

26 Hans Tietmeyer: Es gab zur Wahrungsunion keine realistische Alternative. In: Presse-
mitteilungen der Deutschen Bundesbank Nr. 48/1995. S. 1. 27 Vgl. Ulrich Busch: Die
Wahrungsunion am 1. Juli 1990: wirtschaftspolitische Fehlleistung mit Folgen. In: Jahr-
buch fir Forschungen zur Geschichte der Arbeiterbewegung. 9 (2010) 2, S. 5-23. 28 Wie
hoch diese zu veranschlagen ist, bleibt offen. Nicht nachvollziehbar ist jedoch, wenn in
diesem Kontext 300 oder 400 Prozent genannt werden, eine GroRenordnung, die offen-
sichtlich aus der Hohe des Umrechnungskoeffizienten von 4,4 abgeleitet wird. Dabei wird
aufRer Acht gelassen, dass es sich bei dieser GroRe ausschlieRlich um einen Devisenum-
rechnungsfaktors der DDR im AuRenhandel mit dem nichtsozialistischen Wirtschaftsge-
biet gehandelt hat und nicht um einen generellen Wechselkurs. Zudem durfte die DDR-
Mark in diesem Verhaltnis unterbewertet gewesen sein, so dass der reale Aufwertungs-
effekt geringer ausfiel. 29 Dieter Grosser: Das Wagnis der Wahrungs-, Wirtschafts- und
Sozialunion. Geschichte der Deutschen Einheit. Bd. 2. Stuttgart 1998.
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