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DEUTSCHLAND

KR:A’GES UND DIE STARKEREN BATAILLONE

Von SPIEGEL-Redakteur

{n der vorietzten Woche wurde der erfolg-
relchste deutsche Bdrsenspekulant nach
dem Zweilen Weltkrieg, der Bremer Holz-
kautmann Hermann Xrages, sowohl dos
Opfer seiner _eigenen Kursschlacht-Strate-
gle wie der freien Machtentfaltung der
Dresdner Bank AG, dle ohne Riucksicht aut
die Verfassung des . Aktienmarkies der
Bundasrepublik lhre Sonderinteressen ver-
-focht. Weil wahrend der Auselnanderset-
tung viele ahnungslose Aktiensparer durch
Angstverkdufe ihr Geld verioren und
schwerwlegende Auswirkungen an der
Bérse niUr mit MUhe verhindert werden
konnten — die Deutsche Bundesbank in
_Frankfurt befaBte sich au! Anordnung ihres
Prdsidenten Blessing in einer Direktoriums-
sitzung mit dem Fall Kroges —, verdient die
Vorgeschichte, 'im einzelnen festgehalten
1y werden,

In dem SPIEGEL-~Gesprach liber die
Borsen der Bundesrepublik hatte der
GroBaktiondr Hermann Krages im Mai
dieses Jahres noch .unbekiimmert er-
klart, die scharfen KurseinbuBen seien
fiir ihn nur Verluste auf dem Papier.
Krages damals zum SPIEGEL: ,Sie
mifverstehen das. Mich kostet die
Baisse kein Geld.”

Inzwischen hat ihn der XKursverfall
an den westdeutschen Bérsen den weit-
aus groften .-Teil seines . Aktienver-

mogens gekostet Am 15. Oktober, dem'

Montag der vorletzten Woche, muBte
Krages zur Kasse.treten. Als er fur
seine beiden- groBten Aktienpakéte —
28 -Milliohen . Mark’ "Nominalkapital der

Chemle-Verwalt'ungs AG und 50 Mil--

lionéen Mark Nominalkapital :der Gel-
senkirchener Bergwerks AG (GBAG) —
von -"der Dresdner Bank -zunéichst 116,

Millionen Mark erhielt, reichte das Geld':

_ knapp aus, um die auf seinem gesamten
Aktienbesitz lastenden filligen Bank-
kredite abzudecken :

Hermann Krages ist.durch den Ver-
kauf der Aktien knapp seiner Schul-
den, gleichzeitig aber auch seiner beiden
groiten Aktienpakete ledig geworden,
die wihrénd der Bliitezeit der Hausse
mehr als 700 Millionen Mark wert ge-
wesen sind. Der groBle Hai am Aktien-
markt wurde zur Sardine.

Immerhin wufite Krages bei demv
SPIEGEL-Gespriach lingst, daf sichnicht
nur der allgemein abwirtsgerichtete

Bérsentrend, sondern {iberdies ein ganz

konkreter Gegenspieler gegen ihn ge-
stellt hatte: die Dresdner Bank AG, die
nun seine Aktien erworbenhat. Wiahrend
an der Borse immer wieder kolportiert
wurde, Krages gehe allmihlich die Luft
aus, und er miisse verkaufen, waren es
vornehmllch die.von der Dresdner aus-
gefithrten -. . Wertpapierverkiufe, .. die
beide Krages-Papiere unter
lichen Druck setzien. In der Woche, die
den Bremer schlieflich auf die Knie
zwang, schienen die Kurse zusammen-
zubrechen

Laut einer Aktennotiz semes Rechts-
anwalts Karl Siber sah sich Krages in
der zweiten Oktober-Woche der Situa-
tion gegeniiber, ,,daB durch die stark ge-
sunkenen Kurse fiir GBAG und-Chemie-
Verwaltung an der Bérse infolge starker
Abgaben von anderer Seite die verein-
barten Deckungsverhiltnisse fiir seine
Effektenkredite nicht mehr gewahrt
waren. Immerhin ergab sich doch auch
bei den Borsenkursen ein sehr wesent-
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.aus.
- .gen, die Gldubiger dieser Kredite zum
-Stillhalten zu veranlassen, damit der
“Verkauf zu einem spiteren Zeitpunkt
-bei- ginstigen Kursen erfolgen koénne.
'Zweck dieser * Vereinbarung - sollte es

zuséitz- .

Grobaktionar Krages*
Beinahe exekutiert

"licher UberschuB von Vermogenswer-"

ten iiber die bestehenden Kredite hin-
In dieser. Situation wurde erwo-

vor “allem  sein, eine Normalisierung
der Kurse nach Beendigung der von
dritter Seite erfolgenden Abgaben ab-
zuwarten®,

Um diese Zeit lag der Kurs‘ der

-Chemie-Papiere bej etwa 250; einein-

halb Jahre zuvor hatte er zeitweilig 750

betragen. Obwohl Krages mit grofien
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eigenen Ertrigen aus der Holzbranche
rechtzeitig nach 1945 zu Spottpreisen
Aktien erworben hatte, war es ‘ir
seine Paket-Spekulationen erforder-
lich gewesen, Bankkredite in Anspruch
zu nehmen. Eine Anzahl ausschliefilich
kleinerer und mittlerer Banken gaben
ihm bis zu 60 und 70 Prozent des Kurs-
wertes seiner Papiere Kredif. Als der
allgemeine Kursschwund an der Borse
im letzten Jahr jedoch den Abstand der
Kreditsummen zur jeweiligen Notierung
mehr und mehr verringerte, mufBite
Krages den Abstand durch Nachschiisse
wiederherstellen. Die dafiir erforder-
lichen fliissigen Reserven aber waren
Mitte Oktober aufgebraucht.

Das Krages-Wort aus dem SPIEGEL-
Gespriach hatte sich gegen ihn selbst
gerichtet: , Das spekulative Element ist
der Aktie eigentiimlich.”

Am Freitag, dem 12. Oktober, mor-
gens um 9.30 Uhr, safl Krages deshalb
in Frankfurt dem Bundesnotenbank-
Prisidenten Karl Blessing gegeniiber
und offenbarte die Misere. Sein Wunsch:
im Hause der Bundesnotenbank eine
Besprechung seiner simtlichen Bank-
gldubiger zu fithren und.ein-Moratorium
fiir ein oder zwei Jahre zu erreichen.

Blessing erkannte sofort, was am
westdeutschen Aktienmarkt -eintreten
wiirde, falls das Krages-Engagement
»Schwach“ werden wiirde: Die kleinen
und mittleren Glidubiger-Banken wiir-
den gezwungen sein, Krages zu exe-
kutieren, das heiflt, um ihr ausgeliehe-
nes Geld zu retien, Krages-Aktien um
jeden Preis an der Borse zu verkau-
fen. Ein derart massiertes Angebot
wiederum wiirde die Kurse ins Boden-
lose treiben und, da mithin nur ein
Bruchteil der Werte realisiert werden
konnte, die eine oder andere Krages-
Bank zusammenbrechen lassen. Bei der
ohnehin seit zwei Jahren labilen Bor-
sensituation wiren katastrophale Aus-
wirkungen zu erwarten gewesen.

Statt langwieriger Verhandlungen
{iber ein Moratorium schlug der Noten-~
bank-Prisident deshalb vor, Krages
solle sofort ein paar Hauser weiter-
gehen und versuchen, die Aktien bei
der Dresdner Bank AG zu Geld zu ma=-
chen. Die Dresdner Bank sei sicher in-
teressiert.

Schon gegen 10 Uhr machte Krages
bei dem Vorstandsmitglied der Dresd-
ner, Ernst Matthiensen, Besuch. Der
Bankier lieB sein Interesse an dem
Aktienpaket der Chemie-Verwaltungs
AG, an der seine Bank bereits betei-
ligt war, erkennen, leitete aber das
Kaufgesprach mit dem Bemerken
ein, die Geschdfte der Chemischen
Werke Hiils (an ihnen ist die Chemie-
Verwaltungs AG mit 50 Prozent betei-
ligt) gingen zur Zeit recht schlecht.
Krages protestierte und wies darauf
hin, dal der Kursverfall nicht zuletzt
auf Verkiufe durch die Dresdner Bank
zuriickzufiihren sei, worauf Matthiensen
sich hinter der Erkldrung verschanzte,
die Bank habe eben Kundenauftrige
ausgefiihrt.

* SPIEGEL-Titel 6/1956.
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Immerhin, so meinte er schlieBlich,
sei die Dresdner Bank an den von Kra-
ges offerierten 30 Millionen Mark
Nominalkapital interessiert. Als Kauf-
preis k#éme allerdings hochstens ein
Kurs von 210 in Frage (Kurs am Tage
zuvor: 250 Prozent). Krages zeigte sich
von dem Preis enttduscht, gab aber
die Zusage, am Abend weiterzuver-
handeln.

Uber Mittag suchte er sein Heil bei
Hermann Josef Abs, Vorstandsmitglied
der Deutschen Bank AG, die im Effek-
{en-Geschift weniger auffallig und rigo-
ros taktiert als die Dresdner Bank. Abs
nahm zu diesem Zeitpunkt an einer
Aufsichtsratssitzung in Gelsenkirchen
teil, Als Krages ihn dort telephonisch
erreichte, empfahl Abs, nichts zu iiber-
stiirzen. Er versprach, sich nach besser
zahlenden Kaufern fiir eines der beiden
Aktienpakete umzutun,

Krages wartete den ganzen Nach-
mitiag in seinem Hotel, und als Abs
sich nicht meldete, raste ein Wagen
mit einer Depesche fiir den Bankmann
auf die Autobahn und klapperte alle
Raststitten nach dem Vorstandsmitglied
der Deutschen Bank ab. Da die Suche
evfolglos blieb, rief Krages spitabends
Matthiensen an und erklérte sich fiir
zu miide zum Weiterverhandeln.

Am nichsten Tage konnte Hermann
Josef Abs nur iiber einen Fehlschlag
seiner Remiihungen Dberichten. Ein
Blick in die Boérsen-Zeitung an diesem
Morgen war auch nicht dazu angetan,
die Laune des Bremer GroSiaktionirs
zu verbessern: Der Chemie-Verwal-
tungs-Kurs war noch einmal, und zwar
kraftig, abgerutscht: von 250 auf 233
Punkte. Dies, obwohl sich Krages am
Freitag durch den Ankauf von 100 000
Mark Nominalkapital der Chemie-
Verwaltungs AG an verschiedenen
Birsenpléatzen der Bundesrepublik
der Verkaufswelle entgegengestemmt
hatte,

Die Intervention des Spekulanten und
Aktienpaket-Schachtelers Krages .kann
niemanden iiberraschen. Ein GroBbank-
institut wie die Dresdner Bank AG je-
doch, das auf Hauptversammlungen
gern an das Verantwortungsgefiihl fir
die Gesamtwirtschaft appelliert, nimmt
sich bei solcher Kurspriigelei um Son-
derinteressen merkwirdig aus.

Wie widersinnig das Betreiben von
Effekten- und allgemeinen Bankge-
schiften in einer Hand ist, wird zumin-
dest deutlich, wenn man iiberlegt, wie
die Dresdner Bank an diesem Tage
wohl ihre Kunden beraten haben mag,
die Lust verspiirten, Aktien der Chemie-
Verwaltungs AG zu erwerben: Die In-
teressenkollision ist offensichtlich.

Der Kurs vom Freitag, dem 12, Okto-
ber 1962, zeigte Krages, daB die Baisse-
Partei iiber die stdrkeren Bataillone
verfigt hatte. Er nahm deshalb
schleunigst das Verkaufsgespréich mit
dem Dresdner-Bank-Direktor wieder
auf, der nichts Eiligeres zu tun hatte
als auf die schlechten Freitags-Kurse
zu verweisen. Krages gab Matthiensen
schlieBlich die 30 Millionen Nominal-
kapital der Chemie-Verwaltungs AG bis
Montag, den 15. Oktober, zum Kurs von
210 Prozent verbindlich ,,an die Hand“.
Zwischen 10 und 11 Uhr am Montag,
so wurde vereinbart, sollte die Kéuferin
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nach Bremen endgultlgen
geben, Am Sonntag hielt Krages mit sei-
ner Frau Ingeborg und Anwalt Siber
noch einmal eine Lagebesprechung ab.
Siber stellte den Vorschlag zur Diskus-
sion, notfalls allen Gldubiger-Banken
simtliche Krages-Aktien, -nicht nur.die
Chemie~ und GBAG-Papiere, gegen Er-
laB der Kreditschulden zur Verfiiging
zu 'stellen. Die Banken wiirden, Jede fir.
sich, am ehesten die Durststrecke an der
Borse iiberstehen. Das wire zwar fut
die Banken ein Bombengeschift, meinte

Siber, vielleicht aber kinne Krages bei -

einer solchen Generalbereinigung einen
Besserungsschein herausschlagen, das
heit das Recht, an etwaigen spiteren
Kurssteigerungen zu partizipieren. Kra-
ges beschloB, erst elnmal den nichsten
Tag abzuwarten.

Am Montag, dem 15. Oktober, ver-
brachten die drei zwischen 10 und 11
Uhr eine nervenzehrende h Stunde: Die
Dresdner Bank meldete sich nicht. Erst
gegen 11.15 Uhr lautete das Telephon.
Matthiensen entschuldigte sich, er sei
nicht frither nach Bremen durchgekom-
men, und dann folgte das vermutlich

dramatxschste Verkaufsgesprach das
Kréges je gefiihrt hat.
Emst Matthiensen, -der . sich mit

semem Hamburger Vorstands Kollegen
Hans Rinn einen’ genauen Schlachtplan
zurechtgelegt hatte, gab an, die Dresd-
ner, Bank sei bereit, die 30 Mllhonen

Mark Aktien der Chemie-Verwaltungs .
AG zu kaufen: Allerdmgs wolle man

das' Geschift mit einem kleinen Wunsch
verbmden Krages ,,Was fiirein Wunsch?*“

Mad:thiensen darauf er wisse, dafl
Krages atich™noch ein beachtliches Paket
Aktien der- Gelsenkirchener Bergwerks
AG besitze, Diese Aktien wiinsche die
Dresdner Bank ebenfalls an die*Hand
zu bekommen. Sie dénke dabei an einen
Kurs .von 110; 'allenfalls 115 Prozent
(Ietzter Borsenkurs damals: 119 Punkte).

An den - Aktien der GBAG aber hing
Hermann Krages mit besonderer In-
brunst. Auf seiner Brautschau im
Rulirrevier hatte. er den Kohlen-Kon-
zern zu ,seinem“ Unternehmen machen
wollen (SPIEGEL 6/1956) und um die
Aktien schwere Kampfe gefithrt, Erregt
lehnte er Matthiensens Forderung des-
halb zunéchst ab und erklirte, mit die-
ser Bedingung sei auch fiir das Ge-
schift der Chemie-Verwaltungs-Aktien
eine vollig neue Lage entstanden.

Davon wiederum wollte Matthiensen

nichts wissen. Ebenso erregt argumen-
tierte er, es liege keineswegs ein neues
Gesamtangebot vor, vielmehr miisse er
auf seinem Recht bestehen, das Paket
Chemie-Aktien zum Kurs von 210 Pro-
zent zu erwerben. Krages konterte,
seine Offerte sei bis Montag 11 Uhr be-
fristet gewesen, der Anruf aber eine
viertel Stunde danach gekommen.

Nach einigem Hin und Her gestand
der GrofBaktionir zu, die Transaktion in
Chemie-Aktien durchzufiihren. Wegen
der Gelsenkirchener Papiere aber
brauche er mindestens eine halbe Stunde
Bedenkzeit. Sein Gesprichspartner am
anderen Draht lehnte das glatt ab.

Da Krages schon bei seinem Besuch
in Frankfurt Matthiensen wértlich um
Fairplay (,Sie kennen -ja meine be-
dringte - Situation®) gebeten hatte,
schien Matthiensen sich seiner Sdache
sicher.*Auch als Krages-nun am  Teles

phon um-eine Frist von wemgstens zehn -

Minuten bat, blieb der Bankier unge-
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rﬁhrt: ,,Nein, Hert, Krages, sobald Sie
den Horer auflegen, ist jedes weitere
Geschaft zwischen uns erledigt.“

Zwischendurch fand zwischen Krages
und seinem Anwalt im Fliisterton eine
Art Schnellberatung statt. Ein Krages-
Erinnerungsprotokoll zahlt die dabei
angestellten Uberlegungen auf, nidmlich

> ,die Befiirchtung ... wenn das Ge-
schift jetzt nicht liber die Biihne
ginge, dann wiirde die Dresdner Bank
noch weitere GBAG- und Chemie-
Aktien an der. Borse schiitten, und
dafl in dieser- Situation eine Kata-
strophe drinstecke;

[> die Uberlegung, gerade wenn die
GBAG (-Papiere) nunmehr geschiittet
wiirden. ., dal dann bei dem Unter-
kurs von Chemie-Verwaltungs-
Aktien dieses Geschdft allein mein
Deckungsverhiltnis bei den Banken
moglicherweise noch verschlechtern
kénne;

[> die Uberlegung, wenn ich nunmehr

beide Geschifte ablehnen wiirde..\. .

Dresdn‘er-BonkoDirektor Matthiensen
116 Millionen am Telephon

es an der Borse eine Katastrophe
geben konne, und daf3 die Glaubiger
mir einen Prozel mit der Dresdner
Bank dariiber, ob ich nun mit 210
Prozent rechtens verkauft hitte oder
nicht, nicht abnehmen wiirden.*

Wiahrend Krages das Gesprich mit
Einwiénden und Repliken hinzuziehen
versuchte, beorderte er seine Mitarbeiter
Elling und Ohlmann ins Zimmer. Im
Eiltempo muBien sie auf einer Rechen-
maschine ermitteln, welchen Erlos das
Koppelgeschift erbringen wiirde und in
welcher Héhe dadurch Kredite abgegol-
ten werden konnten. Als die Schnell-
rechner ihre Zahlenergebnisse vorgelegt

* hatten, deckte Krages die Sprechmuschel

mit der Hand_zu, murmelte noch: ,Und
was ist; wenn dxese Zahlen nicht §tim-
men?¥, und erklirte sein Einverstindnis.

Zwei Tage spiter Uiberwies die Dresd-
ner Bank 116 Millionen” Mark an Kra-
ges. Der Vertrag hatte auf Lieferung
von mindestens 28 und héchstens 30
Millionen Mark nominal Chemie-Aktien
sowie mindestens. 50 und héchstens 60
Millionen Mark nominal GBAG-Aktien
gelautet, das heiBt, es war Krages frei-
gestellt, die .liber das Minimum hinausy
gehenden Stiicke nachzuliefern. - -.

Schon am Dienstag lief wundersamer-
weise der Verkaufsdruck nach, und die
Kurse beider Papiere zogen wieder an.
Trotz Kubd-Krise lagen sie am vergans
genen Freitag .bei 270 fiir die Chémie>
Verwaltung und 121 fiir Papiere der
GBAG. Sosehr sich Krages auch arger‘c
daf diesmal andere den Reibach gemacht
haben: Er hat zum niedrigsten. Kurs
verkauft. -

Der Mann, den der SPIEGEL bei,vie:‘
len Gelegenheiten, so im Kampf mit den
GroBen der Ruhrindustrie oder bei Ge=
sprachen iitber einen etwaigen Erwerb
der. angeschlagenen Borgward-Werke
{Krages:-, Was. meinen’” Sie, soll ich?%),

_als eiskalten Rechner érlebte, hat offen~

bar- nicht mehr die Nerven wie frither:
Am Mittwoch der vergangenen Woche,
an dem die-Kurse durch Kuba gedriickt
waren, lieferte er in Panik auch noch
dw zusitzlichen zehn Millionen Mark
Nennwert -GBAG- Papneve an.die Dresd-
ner aus.

D1e Dresdner Bank hmgegen b651tzt
jetzt mit .ihrem | friiher erworbenen
Paket " nahezu, die .Majoritidt.” bei. der
Chemie- Vgrwaltungs AG und, vermut-
lich eine Beteiligung von fast 20 Prozent
bei der Gelsenkirchener Bergwerks AG.

: Hermann Krages ist'ndch dem Ader-
Ia3 kein armer Mann geworden.. AuBer
dem 'vollig intakt gebliebenen. Konzern
gehodren :ihm™ immer moch Wertpapiere.
von schitzungsweise 100 -Millionen
Mark Kurswert, darunter ein beachtli-
ches Paket der Zellstoff-Waldhof AG :

Auf diesem restlichen AktlenbeSJtz
lasten rund 40 Millionen Kredlte SO
daB er immer noch Ubet einen Notgro-
schen von 60 Millionen  Mark verfugt.
Immerhin aber hatte sein unbelasteter
Aktienbesitz einmal einen Wert von
mehr als 500 Millionen Mark — ein ‘ge-
wisser Trost fiir andere Baisse-Opfer.
Seine grofie Rolle, am westdeutschen Ak-
tienmarkt hat Krages damit ausgespielt.

Das Lehrstlick indes, das Dresdner
Bank AG und Hermann Krages mit
ihrer Transaktion vorgefiihrt haben,
zeigt erneut, dafl die Verquickung von
Bank- und Effektengeschéiften — in den
angelsichsischen Landern darf keine
Bank an der Borse Aktien handeln —
in Deufschland den Grofibanken unkon-
irollierbar den Mifibrauch ihrer Macht
gestattet. Gleichgiiltig, ob sie die Kurs-
schlacht mit eigenem Aktienmaterial
oder mit Hilfe der bei ihnen deponierten
Papiere der Kunden fiihrt, der Wert-
papiermarkt wird zusédtzlich beunruhigt
und geschadigt, wenn eine GroBbank
auf dem Feuer der Baisse ihre eigene
Suppe kocht.

DaB3 im Falle Krages und der Dresd-
ner Bank AG ein GroB8koch dem ande-
ren die Suppe versalzen hat, #ndert
nichts an der Notwendigkeit, daQ sich,
das -Bundeskartellamt oder die vom
Burndesfag eingésétzte -Kommission zur
Unterauchung von Machtkonzentratlonen
einmal ‘um ' die GroBbanken und den
Wettbewerb am Aktienmarkt kiimmern.
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