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Wie es vor 50 Jahren zur Weltwirtschafiskrise kam / Von SPIEGEL-Redakieur Werner Meyer-Larsen (I11)

m bosen Jahr 1931 war nichts mehr
i bremsen. Was 1929 aus einer Mi-
schung von Dummheit, Hysterie und
echter Rezession begonnen hatte,
schlug anderthalb Jahre spiter in den
Zustand einer weltweiten Anarchie um.

Besonders im alten Europa verwil-
derten die Sitien, die politischen und
die wirtschafilichen. In Deutschland
hieben die militanten Schiigertrupps
der Kommunisten und der Nationalso-
zialisten acfeinander ein. Arbeitslosig-
keit, Reparationen und die iniernatio-
nale Hochfinanz wurden zu Schlag-
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worten einer chauvinistischen Propa-
ganda von rechts.

In Frankreich, dem von Repara-
tionszahlungen begiinstigten Nachbar-
land, begann eine wilde Beggar-my-
neighbour-Politik  gegen  Osterreich,
Deutschland und GroBbritannien. Thr
tieferer Grund war die Angst, Deutsch-
land kinne dank der Krise seine Ver-
pflichtungen aus dem Versailler Ver-
trag loswerden -— was dann auch ge-
schah.

* Am Tisch rechts neben Hitler; Hugenberg; rechts
hinter Hugenberg: Schacht.

In den USA setzten die New Dealer
des demokratischen Volkstribunen
Franklin Delano Roosevelt zum Sturm
auf die Institutionen an und hetzten die
GroBen des Bankgewerbes vor Senats-
ausschiisse und Gerichte.

Lingst nicht mehr blieb die Krise auf
das Okonomische allein begrenzt, und
Bingst micht mehr wurde mit den In-
strumenten der Vernunft um Losungen
gefochten. In einem Netzwerk politi-
scher Bedenken und Intrigen, Riick-
sichtnahmen und Abhingigkeiten ver-
kam die internationale Wirtschafis-
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Arheitslosenfamilie in Deutschiand 1832: Nach dem Schlimmen ...

und Finanzpolitik zu einem konzep-
tionslosen Ftwas.

Statt zusammen den Wirtschaftsap-
parat des kapitalistischen Westens wie-
der flottzubekommen, setzte ein wilder
Krieg aller gegen alle ein. Nur zwei
Jahre spiter war daraus ein politischer
und wirtschaftlicher Bilateralismus ge-
worden, der die Welt und die Nationen
deutlicher trennte als je zuvor in der
moderneren Industriegeschichte.

1913, immerhin, gab die Goldwih-
rung jedem, der reisen wollte, dic Mog-
lickkeit, sich unbiirokratisch mit Devi-
sen zu versorgen, Der internationale
Handel trieb den Staaten peinliche
Grenzformalititen aus. 1931 begannen
jene Linder, die diesen Fortschritt in
(Gang gesetzt hatten, ihre Devisen zu
bewirtschaften, und der Grenzverkehr

wurde so hehindert, dafi Auslandsreisen
zum Argernis wurden.

Vom Frithjahr 1931 an verschlim-
merten sich die Dinge zur Apokalypse.
Horrormeldungen itber Pleiten, Kurs-
stirze pnd Massenkiindigungen {iiber-
rollten sich gegenseitig. Von der Borse,
dem Schreck des Schwarzen Freitags,
redete kaum noch einer. Jetzi stand
ganz anderes auf dem Spiel: der Be-
stand des Wirtschaftsgefiiges, das
Uberleben der Staaten. Der gefihrdet-
ste Staat von allen aber war das Deut-
sche Reich.

Die Deflationspolitik der deutschen
Regierung hatte der Wirtschaft so zu-
gesetzt, daB nichts mehr lief, und die
Finanzen des Reiches so ausgedirrt,
daB nichts mehr in der Kasse war, Die
deutsche Rezession von 1928 und die

... stets das Schlimmere: Berliner Leihhaus in den zwanziger Jahren
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amerikanische Depression von 1930,
dic dem groBen Borsenkrach gefolgt
war, hatten sich in Deutschiand unheil-
voll verquickt: Das von Auslandskredi-
ten gestittzte Land trieb an den Ab-
grund des Staatsbankrotts.

Seit Heinrich Briining mit Notver-
ordnungen regierte, war das Volk es
gewohnt geworden, daB dem Schlim-
men stets das Schlimmere folgte. Wie
schlimm es aber am Ende noch kom-
men wiirde, das konnte sich bis in den
Mai 1931 hinein niemand so recht vor-
stellen, weil es dafiir kein Beispiel gab.

Das Schlimmste kam, wie Hitler, un-
erwartet und unvermittelt aus dem
Nachbarland Osterreich.

Am 11. Mai 1931 verdffentlichte die
Osterreichische Creditanstalt, die ange-
sehenste Privatbank des Landes, ithren
Jahresabschluf, Das wesentlich von
der Wiener Rothschild-Bank be-
herrschte Institut meldete dabei Verlu-
ste in der sensationellen Hohe von 140
Millionen Schilling (¢twa 73 Millionen
Mark). Damit war fast das gesamte
Eigenkapital der Bank von 145 Millio-
nen Schilling aufgezehrt. Die Creditan-
stalt war nach kaufménnischen Begrif-
fen bankrott, der Run auf die Banken
begann.

Sturm auf die
Usterreichische Creditanstalt,

Bankzusammenbriiche allerdings
galten in den Krisenjahren seit 1929
nicht mehr als Sensation, sondern als
Tagesroutine. Allein in Deutschiand
hatten vom Herbst 1928 bis zum
Herbst 1930 genau 357 Banken, Spar-
kassen und Lethhiuser dichtgemacht
— jeden zweiten Tag eine andere. Die
Sitten waren so heruntergekommen,
dafi sich nur noch die wenigsten Plei-
tiers eine Kugel durch den Kopf schos-
sen. Dennoch war das Malheur mit der
Creditanstalt etwas Besonderes. Denn
sie hatte nie als schwach gegolten.

Im Gegenteil. Noch im Oktober
1929 hatte das Institut auf Dringen der
Wiener Regierung die bankrotte Bo-
denkreditanstalt in Wien iibernommen
und sein Geschiftsvolumen damit ge-
waltig ausgedehnt. Doch spiter stellte
ein britischer Wirtschaftspriifer fest,
daB die Creditanstalt neben den 80
Millionen Schilling zusidtzlichen Kapi-
tals gleich 140 Millionen Schilling
Verluste mitgekauft hatte. Bemerkt
der amerikanische Wirtschaftswissen-
schaftler Charles P. Kindleberger: ,Die
Bodenkreditanstalt brachte der Credit-
anstalt Grofkredite an Industriekon-
zernen mit, welche nur dadurch ge-
rechifertigt werden konnten, dafi man
die Tageswerte ignorierte.“

So war es. Das zusitzliche Ge-
schiftsvolumen hatte sich als Luft er-
wiesen, die Schulden dagegen waren
stabil geblicben. Die Verluste der Cre-

* ditanstalt entsprachen ungefihr den



Usterraicher zu Zollverhandiungen in Berlin 1931*: Angst vor dem Reich

mitgekauften Verlusten der Bodenkre-
ditanstalt.

Augenblicklich, am 12, Mai 1931,
begann der Sturm auf die dsterreichi-
schen Banken. Zwel Wochen spiiter
war der Creditanstalt ein Viertel simt-
licher Fremdgelder gekiindigt, und das
wiederum setzte die iibliche Kettenre-
aktion in Gang, mit der die Finanzen
des gesamten Kreditgewerbes herunter-
gezogen wurden. Denn die Anstalt
muBte nun aus Guthaben Bargeld ma-
chen und es zumeist in Form von Devi-
sen auszahlen. Das aber schaffte sie
nicht.

Um ihr, von der ein grofer Tetl der
dsterreichischen Industrie abhing, {iber
die Runden zu helfen, muBte nun die
Osterreichische Natienalbank, also die
Wiihrungsbank, se viel Devisen geben,
daB die Gold- und Devisendeckung des

Osterreichischen Schillings binnen einer -

Woche von 83,5 auf 67,5 Prozent
schrumpfte.

Der Weg nach unten wurde noch ab-
schiissiger, weil viele vorsichtige Oster-
reicher nun eine allgemeine Entwer-
tung des Schillings voraussahen. Des-
halb zogen sie ihre Gelder rasch ab, um
sie in sichere Devisen umzuwechseln,
Die Devisen wiederum schoben sie vor-
erst in den Strumpf.

Nun muBte die Nationalbank sich
bei devisenstarken Lindern Uberbriik-
kungskredite besorgen. Als gofd- und
devisenreiches Land galt besonders die
Republik Frankreich, und an deren
Wihrungsbank wandten sich die Wie-
ner nun. Dort aber erfuhren sie ver-
blifft eine neue Variante der Wirt-
schaftskrise: die der politischen Pres-
sion,

Geld ndmlich, sagten die Franzosen,
gebe es aus franzdsischen Bestinden
nur, wenn Osterreich seine gerade mit
Deutschland begonnenen Verhandlun-
gen iiber eine Zollunion beider Linder
einstelle, denn ecine solche Union
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magckhite er itber Nacht einen Kredit von
rund 150 Millionen Schilling fiir die
Osterreicher locker, Das aber war fiir
Frankreich ein Signal, die internationa-
le Krise noch ein wenig anzuschirfen,
Die Bank von Frankreich verkaufte
pun, our um den Briten einen Denkzet-
tel zu verpassen, einen groBen Teil ih-
ror Pfund-Bestinde an den Devisenbdr-
sen und operierte damit offen pegen die
britische Wiahrung. Dieses ehrer von Im-
pertinenz als von Intelligenz gesteuerte
Verhalten fiithrte mit zu jener Pfund-
Schwiche, aus der heraus die Weltwih-
rungskrise im Sp#tsommer 1931 be-

Zentralbank-Gouverneure Moret (Frankeeich), Norman (England): Krach um Kredite

widerspreche dem: Buchstaben des Ver-
sailler Vertrages.

Die Osterreicher, chne einen starken
Zollpartner kaum Iebensfihig, lieBen
sich auf solche Bedingungen nicht ein.
Der Versailler Vertrag, sagten sie, ver-
biete lediglich eine staatliche Union
beider Linder. Doch die Franzosen,
aus Angst vor der deutschen Gefahr,
blieben hart.

Die ultimative Haltung Frankreichs
filhrte sofort zum Riicktritt der Oster-
reichischen Regierung. Und damit hat-
te sich die Weltwirtschaftskrise zu
einem diplomatischen Krieg der Natio-
nen, zu einer Aggression der Vilker ge-
geneinander gesteigert. Die niichste
Station auf dem Weg zur Weltkatastro-
phe war erreicht.

Das wurde Montagu Norman, dem
deutschfreundlichen Gouverneur der
Bank von England, zu riskant. Um die
nun drohende internationale Wih-
rungs- und Kreditkrise zu verhindern,

* Mit Innenminister Frane Winkler (2. v. 1),

gann, Mehr Porzellan war im Augen-
blick nicht zu zerschlagen. Aber es ka-
men noch bessere Gelegenheiten.

Einstweilen war die Creditanstalt
nun gerettet. Fir das internationale Fi-
nanzgeschiift aber kam Montagu Nor-
mans groBe Tat zu spit. Das Mib-
traven der Gliubiger richtete sich nun,
da Frankreichs Wihrungsbanker wild
um sich schlugen, auch gegen die deut-
schen GroBbanken. Deren Bilanzen
nimlich sahen ebenfalls nicht rosig aus,
und den Deutschen gegeniiber werde
Frankreich, so vermuteten Insider, mit
noch weit hiirteren Bandagen antreten,
wenn es um Kredite ging: Noch im Mai
1931 wurden deshalb bei den deutschen
GroBbanken 288 Millionen Mark Aus-
landskredite gekiindigt,

Unvermittelt 16sten auch diese Kiin-
digungen eine Kettenreaktion aus. Die
Mervositidt der deutschen Bankkund-
schaft, analysierte der Wirtschaftspu-
blizist Hans E. Priester, habe auch da-
mit zusammengehangen, ,daB diese



Banken die groBten Abnehmer von
Auslandsgeldern gewesen waren und
da man thre inlindischen Engage-
ments seit einiger Zeit durchaus nicht
optiristisch beurteilte®.

In der Tat. Anfang Mai geriet der
Karstadt-Konzern in Schwierigkeiten
und Ende Mai auch die Versicherungs-
gruppe Nordstern. In dieser Lage sind
besonders solche Kreditinstitute ge-
féhrdet, die sich gerne auf spekulative
Engagements einlassen. Eines dieser
Institute war die von dem einstigen
Borsianer Jacob Goldschmidt aufge-
baute Darmstidter und Nationalbank
(,,Danatbank®), das zweitgroBte Kre-
ditinstitut des Reiches.

Die Danatbank war von dem Run
auf die deutschen Institute folglich am
hiirtesten betroffen. Sie mufite 97 Mil-
lionen Mark Kreditkiindigungen hin-
nehimen, Die Dresdner Bank, deren
Geschiifte gleichfalls als waghalsig gal-
ten, war mit 79 Millionen Mark dabei.
Das schon damals weitaus grifite Insti-
tut, die Deutsche Bank und Disconto-
Gesellschaft, kam mit 51 Millionen
Mark Abziigen davon, die Commerz-
und Privatbank mit 36 Millionen.

Am besten stand die Berliner Han-
delsgesellschaft der legendiren Ban-
kiersfamilie Fiirstenberg da, die sich
mit Auslandsgeldern und Industriekre-
diters stur an altfrinkische Bankregeln
gehalten hatte und von der ganzen Kri-
se unbeeindruckt blieb.

Zwischen Danatbank und Berliner
Handelsgesellschaft auch hatte es we-
nige Jahre vorher eine Episode gege-
ben, die besser als jede Bankentheorie
zeigt, was angemessenes und was Fehl-
verhalten in der Vorgeschichte einer
groBen Krise ausmachen.

Auf dem Hohepunkt der deutschen
Nachkriegskonjunktur, im Jahre 1927
niimlich, hatte der Fiirstenberg-Partner

= R

Otto Jeidels die lukrativen Gesch@fts-
verbindungen seiner Berliner Handels-
gesellschaft mit dem Bremer Nordwol-
le-Konzern sausen lassen, nur weil ihm
dessen Expansionspline {iberzogen vor-
kamen und er dafiir keinen zusitzli-
chen Kredit verantworten zo kdnnen
glaubte.

Den Kunden Nordwolle erbte dar-
aufhin der Danat-Chef Jacob Gold-
schmidt, ein typischer Expansionist.
Das Ergebnis ist faszinierend: Die Ber-
liner Handelsgesellschaft ({iberlebte,
weil sie sich von den Nordwolle-Leuten
nichts vormachen lieB. Die Danatbank
ging an der Nordwolle zugrunde —
und mit dieser Affiire begann dann der
gigentliche Absturz der deutschen

Wirtschaft ins Bodenlose.

Die Nordwolle-Affiire geschah, kurz
nachdem der Kredit der Deutschen im

Danat-Chef Goldschmidt
An Nordwolle verhoben

Geschlossene Danat-Bank in Berlin am 13. 7. 1931: Am Schalter kein Geld
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internationalen Geschidft durch eine
leichtfertige AuBerung des Kanzlers
Briining noch weiter ins Wanken gera-
ten war: ,Die Regierung ist sich be-
wufdt”, hatte Briining am 6. Juni 1931
in einer iiberflissigen Erklarung zum
Young-Plan gesagt, ,daB die aufs du-
Berste bedrohte wirtschaftliche vnd fi-
nanzielle Lage des Reiches gebieterisch

zur Entlastung Deutschlands von
untragbaren Reparationszahlungen
zwingt.”

Die Erkiirung des Kanzlers hatte
nur innenpolitisch wirken, nimlich die
Gemiiter der durch eine neue Notver-
ordnung gebeutelten Deutschen besdnf-
tigen sollen. Aber das interessierte
einen Auslinder wenig. AuBenpolitisch
mufte sic deshalb verheerend wirken.
Ein neuer Run auf die deutschen Ban-
ken setzte cin, und die Reichsbank
mulite binnen vier Tagen weitere 400
Millionen Mark opfern. Das Reich, so
hatte doch dessen Kanzler selbst ge-
sagt, stand vor der Zahlungsunfihig-
keit.

Genau in diese Lage hinein platzte,
wie um das neue Mifitrauen gegen die
Deutschen nachtriiglich noch zu recht-
fertigen, der Fall Nordwolle/Danat-
bank, das schlimmste Unternehmens-
Desaster der Weimarer Republik. Es
Hutete am 17. Juni 1931 dic Endzeit
fiir Weimar ein.

An diesem 17. Juni 1931 zeigte die
Norddeutsche  Wollkimmerei, die
Kernfirma des Bremer Textilkonzerns
Nordwolle, einen Bilanzverlust von 24
Millionen Mark an, gleichzeitig aber
den Riickzug der Firmeninhaber Carl,
Friedel und Heinz Lahusen aus dem
Vorstand des Unternehmens. Nicht so
sehr die Hohe des Verlustes, vielmehr
das pltzliche Aussteipen des Inhaber-
trios alarmierte die Umwelt.

Zu Recht. Schon wenig spiter
wurde deutlich, daB die Nordwolle
nicht etwa nur 24, sondern gleich 200
Millionen Mark Miese gemacht hatte,
denen allenfalls noch 140 Millionen
Mark Aktiva gegeniiberstanden. Ein
60-Millionen-Loch verunzierte die Bi-
lanzen, und daran waren die drei La-
husens schuld.

Die Briider Lahusen hatten am Jah-
resanfang 1931 auf steigende Rohstoff-
preise gesetzt und sich fiir ein volles
Jahr mit Wolle eingedeckt. Die Preise
aber waren dann weiter gerutscht, und
die drei von der Nordwolle hatten die-
sen Verlust in den Blichern einer
niederlindischen Firma der Lahusens
(Ultramare) versteckt, die sie frither
einmal gegriindet hatten, um den deut-
schen Fiskus zo hintergehen.

Die Bremer Firma, von einer renom-
mierten Industriellenfamilie betrieben,
war pleite. Entsetzlicher noch als die
Pleite selbst war das Betriigerische und
das Spekulative daran. Am entsetzlich-
sten aber war, daB ausgerechnet die
schon wackelige Danatbank Haupt-



gldubiger der Nordwolle war. Wieder
setzte ein Run auf die Bank ein.

Allein am 19. Juni 1931 muBte die
Reichsbank aus dicsen Griinden 70
Millionen Mark Devisen abgeben. Da-
mit wiederum ni#herte sie sich der ge-
setzlich vorgeschriebenen Mindestno-
tendeckung durch Gold und Devisen
von 40 Prozent: Binnen eines Monats
war die Reichsbank an den Rand der
Mandvrierunfihigkeit geraten, Noch
einmal nahm das Tempo der Krise zu.

Der amerikanische Président Her-
bert Hoover schien eine Entwickiung
dieser Art vorausgeahnt zu haben. Je-
denfalls hatte Hoover seinem Finanz-
minister Andrew Mellon schon am 5.
Juni 1931 ein Moratorium fiir Europa
vorgeschlagen, weil er die Lage in der
Altert Welt fiir bedrohlich hielt, Doch
Hoover muBte sich vorhalten lassen,
dies alles sei doch Europas ureigener
Schiamassel, mit dem es selbst fertig
werden miisse.

Dennoch beriet der Prisident vom 6.
bis znm 16. Juni, also bis einen Tag vor
der Nordwolle-Pleite, mit ciner Reihe
von Finanzexperten, die bald sogar ein
zweijihriges Moratorium vorschlugen.

»Im Ausland Mifitrauen
gegen die deutsche Industrie.”

Nach allerlei Palaver entschied die
Gruppe sich dann fiir ein Jahr, be-
schlofl aber gleichzeitig, den mifitraut-
schen und aggressiven Franzosen vorher
nichts davon zu verraten, ,um die
groftmdgliche Schockwirkung zu erzie-
len® (Kindleberger).

Am 20. Juni, auf dem Hohepunkt
des Nordwolle-Skandals, wurde das
Moratorium verkiindet, und natlirlich
legten sich die Franzosen wieder quet.
Das zog die Abschluiverhandlungen
iiber das Hoover-Moratorium derart in
die KLinge, daB der Beruhigungseffekt
vorzeitlg abflaute, Wieder begannen
Geldabziige aus Deutschland, und die
Reichsbank rutschite nun hart an die
Notendeckungsgrenze von 40 Prozent
heran. Erst am 7. Juni stimmten die
Franzosen dem Moratorium zu,

Da aber war es schon geschehen,
daB die ,Basler Nationalzeitung® auf
die latenten Schwierigkeiten einer deut-
schen Grofbank hinwies und dabei den
Namen der Danathank nannte. Angeb-
lich soll er ihr von Vertretern des Kon-
kurrenten, der Deufscher Bank, ge-
steckt worden sein.

Die Stimmung gegen Deutschland
schlug nun wieder um. Am 10, Juli
kommentierte die gleiche Zeitung aus
Base! zu den anhaltenden Geldabziigen
aus Deutschland: ,.Man muf} die Dinge
beim rechten Namen nennen: Die un-
erhorten Vorkommuisse bei einer An-
zahl deutscher Industriegesellschaf-
ten, die Vorfille bei Karstadt und
. Nordwolle ... haben im Ausland Mif-
trauen gegen die deutsche Industrie
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und die deutsche Bankenwelt hervorge-
rufen.”

Was die Zeitung roch nicht wubte:
Am Tage davor, am 9. Juli, hatte Da-
nat-Inhaber Jacob Goldschmidt dem
Reichskanzler Briining erkliren miis-
sen, wegen der starken Geldabziige und
der Nordwolle-Pleite die Zahlungen
nicht mehr aufrechterhalten zu kén-
nen. Die sofort alarmierte Reichsbank
aber, hart an ihrer Deckungsgrenze,
konnte nicht mehr beispringen und be-

nbtigte nun threrseifs einen infernatio-
nalen Uberbriickungskredit.

Dessen schnelle Gewdhrung jedoch
scheiterte wieder einmal an den Fran-
zosen. Sie kniipften daran die vom Fall
Osterreich her bekannten politischen
Bedingungen. So scilten die Deutschen
thre Kritik am Young-Plan aufgeben,

Streitfall Panzerschiff ,Deulschland“: Franzosen auf Kollisionskurs

die Zollunion mit den Osterreichern be-
graben, die riide Propaganda der Nazis
unterbinden, iiber eine Revision der
deutsch-polnischen (renze im Bereich
des polnischen Korridors zwischen
Pommern und OstpreuBen schweigen
und den Bau des Panzerschiffes A ver-
schieben.

Besonders der letzte Punkt verstieB
gegen die Rechte der Deutschen. Der
Versailler Vertrag néimlich batte dem
Deutschen Reich zwar den Bau von
schweren Kriegsschiffen untersagt und
im einzelnen die Hochstgrenzen der
Schiffstonnage, der Schiffszaht und der
Bewaffnung festgelegt, er verbot aber
keineswegs den Bau des Panzerschiffs A.

Dieser Schiffstyp war — ganz im
Gegenteil — erst aufgrund der Be-
schriinkungen des Versailler Vertrages
entwickelt worden: ein Mini-Schiachi-
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schiff mit 10000 Tonnen Wasserver-
dringung und pur wenigen schweren
Geschiitzen. Sechs soicher Schiffe durf-
te Deutschland laut Vertrag bauen,
und das Panzerschiff A, die spitere
»Deutschland®, war nur das erste da-
von.

Jetzt wurden die Amerikaner aufs
neue alarmiert. Sie begannen schon
kurz darauf iiber Stillhalteabkommen
auch fiir die kommerziellen Schulden
der Deutschen zu beraten. Die franzi-

sische Obstriktion hatte also, da sie die
Katastrophe der Deutschen verschirf-
te, immer mehr Zugestiindnisse an die
Deutschen erzwungen — Zugestidndnis-
se, deren Vorziige spiter Hitler nutzte,
Neben den Amerikanern versuchten

aber auch die Deutschen selber, der
Krise durch innere Solidaritit der Kre-

ditinstitute beizukoramen. Dies jedoch
schlug fehl: Die Deutsche Bank wollte
die Danatbank nicht reften, und die
Dresdner Bank war selber in Schwie-
rigkeiten.

Am 11, Juli, einem Sonnabend, teilte
Jacob Goldschmidt dem Reichskanzler
Briining mit, am 13. Juli die Bank-
schalter nicht mehr 6ffnen zu wollen.
Und wie um das Entsetzliche noch
ganz und gar unertriglich zu machen,
erfuhr die Regierung am gleichen Tage

auch, die Landesbank der Rheinpro-

vinz sei zahlungsunfihig.

Nun waren Regierung und Reichs-
bank vollends in der Bredouille. Denn
bevor sie die private Danatbank hiitten
retien diirfen, muBten sie zuniichst dem
dffentlich-rechtlichen Institut in Diis-
seldorf helfen.

Die Lage war so verzweifelf, dafl Re-
gierung und Reichsbank sogar ihren

hochfahrenden Kritiker, den ¢he-
maligen Reichsbankpriisidenten Hjal-
mar Schacht, -zur Beratung zuzogen.
w»Aufler der Forderung, die Danatbank
miisse liquidiert werden®, resiimiert
Karl Frich Born in seinem Buch ,,Die
dentsche Bankenkrise 1931, aber hatte
wSchacht keine Vorschiige fiir die
Reichsregierung®.

Wohl! in der Annabme, in einer Krise
sei fiir ihn ohnehin kein Ruhm zu ge-
winnen, lehnte Schacht sowohl dasihm
angetragene Amt eines Treuhidnders
der Danatbank als auch das eines
Reichsbanken-Kommissars ab. Der
ehemalige Reichsbankprisident ging
auf sein Gut Giihlen im Brandenbur-
gischen zuriick und wartete auf fiir ihn
bessere Zeiten. Schacht: ,Ich habe an
der weiteren Gestaltung der Bankver-
hiltnisse keinen Anteil mehr genom-
men.*“

»Die Gegner der
Republik waren unter sich.“

Die Regicrung sicherte nun die klei-
nen Gliubiger der Danatbank, lief die
Bank und den Nordwolle-Konzern zu-
sammenbrechen und fithrte zwei Bank-
feiertage ein, um die Liquiditit des
Bankensystems micht noch weiter zZu
gefihrden. Zundchst schien nun das
Schlimmste {iberstanden. Durch einen
Kapitalschnitt und staatliche Garan-
tien wurde die gleichfalls angeschlage-
ne Dresdner Bank gerettet, so dal sie
spiter in die Lage kam, die Reste der
Danatbank aufzunehmen. Durch das
Basler Stillhalteabkommen, bei dem
6,3 Milliarden Mark deuntsche Aus-
landsschulden fiir sechs Monate ge-
stundet blichen, bekam das deutsche
Finanzwesen fiir einige Zeit Luft. Und
selbst das Ende der Reparationen war-
de nicht mehr fiir ganz unmdglich ge-
halten. Reichskanzler Briining war,
nach eigener Schau der Dinge, hundert
Meter vor dem Ziel.

Aber andererseits hatten Regierung
und Reichsbank in ihrer Not zu den
ersten dirigistischen MaBnahmen ge-
griffen. Die Devisen wurden bewirt-
schaftet und damit der internationale
Handel im Kern getroffen. Schon bald
wirkte sich das verhingnisvolie Gesetz
aus, nach dem eine dirigistische MaB-
nahme zwangsldufig die nichsten nach
sich ziehen muB. Die Abdrift in einen
lingst als iiberwunden geltenden Mer-
kantilismus begann. Er beherrschte die
dreiffiger Jahre bis zum Krieg,

Zusitzlich aber wurde durch politi-
sche Herrenreitereien das Mifitrauen
des Auslands neu geweckt. Der ganz
Schlaue, der ,an der weiteren Gestal-
tung der Bankverhiiltnisse keinen An-
teil mehr genommen® hatte, der Ex-
Reichsbankprisident,  Bx-Wihrungs-
kommissar und Mitbegriinder der
Deutschen  Demokratischen  Partei,
Hjalmar Schacht, hatte auf die polifi-
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schen Hasardeure von rechts gesetzt

und verlich ihter vom deutschnationa-
len Zeitungszaren Alfred Hugenberg in
Bad Harzburg improvisierten Heer-
schau den Glanz seiner Anwesenheit.
Wieder ging es eine Station weiter auf
dem Weg zum Abgrund.

»In der Harzburger Front“, so der
Historiker Karl Dietrich Bracher, ,,wa-
ren alle Gegner der Weimarer Republik,
mit Ausnahme der Kommunisien, unter
sich.“ Es waren die Antirepublikaner
und Monarchisten aus den Offiziers-
korps und den Wehrverbinden, ,,und
diesen Exponenten der duBeren Macht
sekundierten die Wirtschaftsfithrer, die
sich jetzt mit den fithrenden Interessen-
verbinden gegen die bestehende biir-
gerlich-sozialdemokratische Kompro-
miBordoung und auch gegen die zu-
nichst begriiBte autoritire Notldsung
Briinings entschieden hatten® (Bra-
cher). Deutschnationale Volkspartei,
NSDAP, Stahlhelm, Reichslandbund,
Wirtschaftsverbiinde, Deutsche Volks-
partei, Alldeutsche und eiliche
Fiirstenhduser waren vertreten. ,Die
prominente Reihe umfaBte Hugenberg
und Hitler mit ihren Reichstags- und
preuflischen Landtagsfraktionen®, es
war alles vorhanden, nur kein wie auch
immer eingestimmter Sozialist.

Vorangegangen war am 9. Juli 1931
eine Vertretertagung der Rechtsopposi-
tion, die ,,den Entscheidungskampf zur
Niederringung  des heutigen Systems®
proklamiert hatte. Dieses System war
natiirlich nur deshalb anfechtbar, weil
es durch die langdauernde Wirtschafts-
krise schwach und durch die Defla-
tionspolitik weiter geschwiicht worden
war. Hitler, Hugenberg und die ande-
ren betrieben nun den Sturz Briinings,
flir Hitler selbst bedeutete die Harzbur-
ger Heerschau, daB er alle jene Krifte
beisammen sah, die er spiter dann un-
ter Fithrung seiner eigenen Partei zu--
sammenbringen wollte.

Verheerend fiir den Kredit der Re-
publik wirkte der Auftritt des chemali-
gen Reichsbankpriisidenten Schacht.
Der Bankier erkliirte sein Erscheinen
zunichst als Beweis des iiberparteili-
chen Charakters der Veransialtung, ar-
tikulierte dann aber die Forderung der
Wirtschaft nach .,Retlung von diesem
System®. Und als kime er direkt von
Hitler, der ja immer iiber die ,System-
Zeit” redete, keitisierte Schacht ,,die fal-
schen inneren Grundlagen des bisheri-
gen Systems, seine Unaufrichtigkeit,
seine Rechtsunsicherheit und seinen
Mangel an Handlungsfreiheit”.

-Was durch eine unvermittelt herein-
gebrochene, in Deutschland durch Re-
parationsverpflichtungen und durch
eine technologische Arbeitslosigkeit
verschiirfte Krise iiber das Land ge-
kommen war, was durch eine falsche
Art der Krisenbekimpfung verschlim-
mert wurde, das plitzlich war nun die
sUnaufrichtigkeit“ des gesamten ,,Sy-
stems®: ,,In der Tat muBte der deut-



schen Kreditfihigkeit aus solcher Kri-
tik mur noch weiterer Schaden erwach-
sen”, analysiert Bracher. ,Hier wie in
den politischen Fragen erwies der Tag
von Harzburg erneut die verderbliche
Taktik der ,Nationalen Opposition’, die
durch riicksichtslose Destruktionspoli-
tik wider besseres Wissen und ganz
nach den Lehren der kommunistischen
Verclendungstheoric den Weg zur
Macht zu ebnen suchte,*

Der Verfall ging weiter, Hindenburg
verweigerte bald die Unterzeichnung
weiterer Notverordnungen, und Brii-
ning — immerhin kurz vor dem auBen-
politischen Erfolg eines Endes der Re-
parationen — ging. Hitlers Partei war
nun kurz vor der Macht.

»Ein wohlerzogener Hansquast,
Herrenreiter und Schénredner.®

Mit ihrer Duldung und Hugenbergs
Hilfe kam der politisch konzeptionslose
Franz von Papen ins Kanzleramt, Vor-
her hatten sich Hitler und der undurch-
sichtige Reichswehrminister Xurt von
Schileicher dariiber geeinigt, daB die
Nazis Papen um den Preis rascher
Neuwahlen tolerieren wiirden — von
denen Hitler sich dann den endgiiltigen
Sieg versprach.

»Fir den Verfall des &ffentlichen
Iebens konnte nichts bezeichnender
sein als die Ernennung dieses wohlerzo-
genen Hansquasts, Herrenreiters und
Schonredners, der von ferne etwas von
Jkonservativer Revolution® hatte liuten :
héren® (Golo Mann). ) Inter ity wat

Ausgerechnet mit einem von Papen
zusammengestellten Kabinett der Baro-
ne ging es in den fiirchterlichen Winter
von 1931/32, der sechs Millionen Ar-
beitslose brachte. 3,5 Millionen davon
wurden als Dauerarbeiislose ausgé-
stewert und mufBten von den Gemein-
den versorgt werden. Bevor es dann
zum Untergang der Demokratie in
Deutschland kam, aber erschiitterte ein
weiteres Ereignis die Weltwirtschaft:
Das britische Pfund trennte sich von
der Golddeckung.

Zu spit, wie immer zu spit, hatten die
Franzosen erkannt, was sie mit dem bri-
tischen Pfund angestellt hatten. Folg-
lich fanden sie sich im Spitsommer, als
das Pfund von einem internationalen
Run belistigt wurde, wieder auf der
Seite der Briten. Aber die Abziige aus
London waren so erheblich, da8 die
Regierung am 21. September 1931 die
Bindung an das Gold aufgab.

Die kleinen Linder zogen daraufhin
noch mehr Geld und Gold aus London
ab. Nun wurde auch ZuBerlich Klar,
daB die Briten an einer tiberbewerteten
Wihrung festgehalten hatten. ,,GroB-
britannien hatte den Goldstandard ver-
lassen, kommentiert der britische
Finanzexperte Percy James Grigg,
~aber nicht auf elegante Weise, son-
dern mit ecinem Kkatastrophalen Sturz
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von 30 Prozent und mehr, wodurch
jede damals in der Welt noch vorhan-
dene Grundlage der Kohiirenz und Sta-
bilitét zerstdrt wurde.*

Am 21, September notierte das
Pfund 4,86 Dollar, im Dezember ¢inen
Monatsschnitt von 3,47 Dollar. 25 Lin-
der werteten ab, Britanniens Anspruch,
Withrungsfithrer der Welt zu sein, war
dahin. Der Westen trieb flihrungslos
dahin. Und die Deutschen?

Die Deutschen, natiirlich, sie werte-
ten nicht ab, denn sic hielten das Ganze
fiir einen inflationistischen Trick der
Briten. Doch da die halbe Welt abge-
wertet hatte, blieb die wirtschaftliche
Erholung Deutschiands nun erst recht
aus: Wer gegen schlechter bewertete
Whhrungen antritt, kann im Exportge-
schift nichts werden. Und gerade das
Auslandsgeschaft brauchten die Deut-
schen, um ihre Reparations-Verpflich-
tungen zu erfiillen.

Fiir die deutsche Demokratie war
dies der letzte StoB — und filr den
Welthandel, der weiter schrumpfte, der
in Bewirtschaftung und Bilateralismus
trieb, auch. Noch einmal Kindleberger:
»Ob man die Schuld am Aufstieg der
Nazis den Reparationen zumiBt, der
Ruhrbesetzung, der Inflation von
1922—323, der Nichtabwertung von
1931 oder der Deflationspelitik Brii-
nings die Tatsache ist unbestritten,
daB Briining scheiterte.”

Hundert Meter vor dem Ziel? Viel-
leicht. Der Dilettant Papen erhielt das
Ende der Reparationen geschenkt. Sein
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Krisengespriich hei Hindenburg 1932%;

Nachfolger von Schieicher, der ein ,.50-
zialer General® sein wollte, , war kein
starker Mann“ (Golo Mann). ,Eines
war es”, 50 Mann, ,,von den Biiros des
Reichswehrministeriums aus eine wenig
elegante, intrigante Personalpolitik zu
betreiben, ein anderes, in diesem Win-

ter 1932 auf 1933 an der Spitze des .

Deutschen Reiches zu stehen.

Im Winter der sechs Millionen Ar-
beitslosen. Im Winter aber auch, da die
hiirteste Rezession abflaute und die At-
traktion Hitlers nachlicB. Die bdsen
drei Jahre seit dem Schwarzen Freitag
hatten die deutsche Politik so umherge-
worfen, daB gerade im entscheidenden
Augenblick diejenigen am Ruder wa-
ren, die nichts mehr begtiffen.

Krisengriinde: immer dort,
wo sie keiner vermutet hat.

Was hitten ein Stresemann oder
auch nur ein friiher Briining aus der
Lage im Januar 1933 gemacht? Die
Krise hatte alles desavouiert, was in
Deutschland sich verantwortlich fiihlte.
Am 30, Janvar 1933 kam Hitler, Das
Spiel war aus.

Es ist unerheblich, welche Fernwir-
kungen die Krise nun noch hervor-
brachte. Mit Hitler war jene Figur
mdglich geworden, die das Weltgesche-
hen von jetzt an bestimmte. Erheblich

* Mit Reichskanzler von Papen (links), Papen-
Nachfolger von Schlelcher (rechts) anf Hindenburgs
Gut Neadeck in Ostprenflen.

Im Arbeitslosenwinter ein Kabinett der Barone

bleibt nur, wie es zum Schwarzen Frei-
tag kam, wie weit Hitler von ihm noch
profitierte und ob sich seinesgleichen
wiederholen kann,

Die Krise seibst, ihre Vorboten zeig-
ten es, war unausweichlich. Der Ver-
sailler Vertrag mit seinen Reparations-
verpflichtungen fiir die Deutschen hat-
te das Geflige der Weltwirtschaft ver-
dreht. Einem  Riesen-Geldtransfer
stand kein Gidtertransfer mehr gegen-
iiber.

Europas neue Staaten, die aus der
Erbmasse der Habsburger Doppelmon-
archie entstanden waren, hatten sich
als zunichst nicht lebensfiihig erwie-
sen: Osterreich selbst, Ungarn, Jugosla-
wien, die Tschechoslowakei. Sie alle
bendtigten kiinstliche Stiitzung, die
wiederum das Wirtschaftsgefiige bela-
steten.

Europas Industriestaaten begannen
eine teils {iberhastete Modernisierung,
die Arbeitslosenheere freisetzte. Das
Weltreich GroBbritannien nahm seine
Rolle nicht mehr wahr, weil es sich mit
seinem  kiinstlichen Wiahrungskurs
selbst Schwierigkeiten bereitete. Das
neue Weltreich USA erkannie seine
Rolte nicht rechtzeitig und gab sich
einem wilden XKonsum-, Wohlstands-
und Spekulationsrausch hin.

Diese unheilvolle Kombination be-
wirkte, dafl gegen Ende der zwanziger
Jahre mehrere konjunkturefle Abwiirts-
kurven zusammenfielen: Der Nach-
kriegshboom, eine iibliche Erscheinung
nach groflen Kriegen, niherte sich dem
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Ende. Ein normaler Konjunkturzyklus,
der etwa in Deutschland mit der Wiih-
rungsreform von  1923/24 begonnen
hatte, desgleichen. Und ein sogenann-
ter Langwellenzyklus, der mnach der
Durchdringung der Weltwirtschaft mit
den modernen Technologien der Che-
mie, der Elektrizitit und des Verbren-
nungsmotors zu tun hatte, lief gleich-
zeitig aws.

In den USA, dem neuen Geldgeber
der Weltwirtschafi, normalisierte sich
eine Uberkonjunktur, die mit dem
Durchbruch der amerikanischen Ge-
sellschaft zum Massenkonsum, zum
Massenautomobil zusammenhing.

So gewaltig die Krise ohnehin pro-
grammiert war, so banal waren ihre
Ausléser und so dilettantisch jhr Ma-
nagement. Und je mehr Moglichkeiten
der Krisenbewiltigung es gab, desto si-
cherer wurde immer wieder die
schlechteste gewihit.

Babbitts Wahn, der Geld- und Kon-
sumrausch des amerikanischen Durch-
schnittsbiirgers, war die erste Schwach-
stelle des Systems. An ihm, der mit ho-
hen Krediten im Wallstreet-Spiel hing,
brach der New Yorker Borsenkrach
aus.

Den Massenverkiiufen und den ab-
reiBenden KreditstrOmen des Kleinbiir-
gers war der Borsenticker nicht mehr
gewachsen. Zufillige und absichtliche
Nachrichten-Verz8gerungen, das Elend
der auf Aktiensicherheiten beruhenden
Kredite brachten die Kurse in einen Ab-
grund, den sie sonst nicht erreicht hit-
ten. Der Schwarze Freitag im Oktober
1929 wurde zum Angelpunkt des Ge-
schehens: Schon der Ausdruck geniig-
te, um alles entsetzlich zu machen.

Augenblicklich 1if} die US-Konjunk-
tur ab. Keiner konnte mehr so viel kon-
sumieren wie vorher. Das Geld war
weg. Und nun auch sprang der Funke
nach Europa, dort am hellsten nach
Deutschland, dem von amerikanischem
Geld abhingigen Land. Und damit be-
gann der Tragddie zweiter Teil. Die
Fehlleistungen der Wallstreet-Banker
wurden durch jene der deutschen Re-
gierung noch iibertroffen.

Sie fijhrte durch stramme Defla-
tions- und Sparpolitik die seit 1928 an-
geschlagene Konjunktur in den Ab-
grund. Je tiefer es damals ging, desio
mehr wurde der internationale Ruf des
deutschen Finanzwesens, auf den die
Wirtschaft des Reiches so sehr ange-
wiesen war, erschiittert. Vier, fiinf,
sechs Millionen Arbeitslose gaben kein
weltweites Renommee: Der Run auf
die deutschen Banken, der Zusammen-
bruch des zweitgréfiten Kreditinstituts,
der Danatbank, rif} die letzten Bastio-
nen hinunter.

Eine  bisartige Kampagne der
Rechts-Politiker gegen die ungeliebte
Republik entfesselte sich am wirt-
schaftlichen Chaos. Briining, Papen,
Schleicher, Hitler hieB die Chronologie
des Geschehens, die Babbitt am 25.
Oktober 1929 in Gang gesetzt hatte.
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Merkantilismus, Eifersucht der Na-
tionen, Entfremdung der Volker, fa-
schistische und parafaschistische Re-
gierungen in Enropa, schrumpfender
Welthandel und dirigistische Auslands-
beziehungen vergifteten die Heilungs-
phase in den dreiBiger Jahren. Und
das Wenige, das an Erkenntnissen aus
der Krise kam, die Lehre von Keynes
und die ordoliberale Schule von Frei-
burg — es muBlte erst Nazizeit nnd
Krieg iiberstehen, bevor es genutzt
wurde.

Ist das Ganze wiederholbar?

Nichts ist wiederholbar, dessen Ursa-
chen aufgeklirt oder dauerhaft besei-
tigt sind. Borsenkatastrophen, wie sie
vor vier Wochen erst wieder geschahen,
wiederholen sich in gewissen Abstin-

vinismus behinderte die Verstindigung
der alten Industrielinder. Das transat-
lantische Verhiltnis funktionierte, und
die FEuropiische Gemeinschaft zwang
zu stiindiger Kemmaunikation,

Auch die schlimmsten Fehler der
Zeit vor fiinfzig Jahren drohen in der
Gegenwart kaum. Die Krisenanalyse,
das Krisenmanagement sind kfarer und
besser, die Informationstechnik, der
groBle Fortschritt der siebziger Jahre,
wird Pannen wie den Streik eines Bor-
sentickers vermeiden.

Das soziale Gefille in den Industrie-
staaten ist geringer, der Staatsanteil am
Volkseinkommen grdfier geworden, an-
Hizyklische Politik also eher mdoglich
und cher zumutbar. Und das interna-
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New Yorker Bérsenkrach, 10. Okiober 1979: Ist das Ganze wiedsrholbar?

den. Sie fithren nicht mehr in den Ab-
grund.

Bankzusammenbriiche wie Herstatt
gibt es auch in diesen Tagen noch —
sie ziehen mnicht mehr die ganze Wirt-
schaft mit. Technologische Liicken wie
Ende der sechziger Jahre, als Europa
noch war wie Amerika 1929 und als
die Mikroprozessoren noch nicht er-
funden waren, auch sie gibt es immer
wieder. Alle mdglichen Griinde der
Krise von 1929 bis 1932 sind lingst wie-
der dagewesen, nur die Krise nicht.
Warum?

Entscheidendes hat sich gedndert.
Kein ruindser Friedensvertrag stirte
die Konjunktur der Nachkriegszeit,
sondern die Ost-West-Aufriistung be-
glinstigte sie. Keine Fiihrungsnation
fehlte mehr, die USA waren stets zur
Stelle, wenngleich gelegentlich mit fal-
schen Mitteln. Kein diimmlicher Chau-

tionale Wihrungssystem ist stabil ge-
worden, seit es flexibel wurde.

Nein, die Griinde von 1929 werden
es nie wieder sein, die eine Krise brin-
gen, und die Krise seibst wird nie wie-
der so sein wie damals. Nur leider: Kri-
senbekdimpfung und nationaldkonomi-
sche Theorien sind keine Naturwissen-
schaften. Beide sind einzig abhingig
von zeitgeschichtlichen Erfahrungen,
von Gegenwartsstromungen, von Em-
pirie. Sie sind ein freilich veredeltes Ta-
gesgeschiift, das sich nicht an Kiinfti-
gem orientieren kann, sondern immer
muir an Gewesenem,

Das Kiinftige aber wird anders sein
als das Gewesene, Die Krise von mor-
gen — wenn sie denn kommt —
kommt unvorhergesechen wie die von
1929: heimtiickisch, aus einer Konstel-
lation, fiir die es kein Vorbild gibt.

Ende
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