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Vorwort

150 Milliarden Mark fiir ein simples Straflenbahnticket. 356 Milliar-
den fiir ein Roggenbrot. Und 2,6 Billionen Mark fiir ein Kilo Rind-
fleisch — die grofRe deutsche Inflation, die vor hundert Jahren, im
Jahr 1923, ihren Hohepunkt erreichte, war eine geradezu surreale
Zeit. Die Preise stiegen in rasendem Tempo, verdoppelten sich in-
nerhalb von Stunden, tibersprangen alle Schwellen des bis dahin
Vorstellbaren.

»Kein Volk der Welt hat etwas erlebt, was dem deutschen »1923«-
Erlebnis entspricht«, schrieb der Schriftsteller und Journalist Sebas-
tian Haffner 1939 tiber diese Zeit. »Den Weltkrieg haben alle erlebt,
die meisten auch Revolutionen, soziale Krisen, Streiks, Vermégens-
umschichtungen, Geldentwertungen. Aber keins die phantasti-
sche, groteske Ubersteigerung von alledem auf einmal, die 1923 in
Deutschland stattfand.«*

ODb man das heute noch so stehen lassen kann, sei dahingestellt.
Hyperinflationen gab es seither immer mal wieder, in verschiede-
nen Gegenden der Welt. Und dennoch war jene deutsche Inflation
etwas Besonderes, was ihren Ursprung angeht, was den Verlauf be-
trifft und nicht zuletzt im Hinblick auf die Nachwirkungen.

1907 in Berlin geboren, war Haffner wihren der Inflationszeit noch ein junger Mann.
In der Nazizeit emigrierte er nach Groflbritannien und brachte dort 1939 seine Erleb-
nisse aus jener Zeit zu Papier. Diese wurden 2000 postum erstmals veréffentlicht, hier
wird aus der Ausgabe von 2014 zitiert: Sebastian Haffner: Geschichte eines Deutschen,
Miinchen 2014, S. 54.



Vorwort

Denn diese Zeit hat sich tief ins kollektive Gedichtnis ein-
gebrannt. Jeder Deutsche kennt Geschichten aus jener Zeit. Sie
werden bis heute in den Familien weitergegeben, auch wenn die
Zeitzeugen langst nicht mehr leben. Da war der Grof3vater, der mit
einem Koffer voller Geld als Arbeitslohn nach Hause kam. Da war
die Grofdmutter, die sich den Koffer sofort schnappte und auf den
Markt rannte, um mit den Banknoten irgendetwas zu kaufen, bevor
das Geld schon wieder wertlos war. Da war der UrgrofRonkel, der
sein ganzes Vermdogen, das er in Lebensversicherungen investiert
hatte, verlor. Da war die Grof3tante, die mit Millionenscheinen den
Ofen beheizte.

In den Ereignissen jener Zeit griindet jene extreme Inflations-
angst, die die Deutschen bis heute von den meisten anderen Na-
tionen unterscheidet und die auch in den letzten Jahren, seit die
Notenbanken in aller Welt wieder Geld drucken, zu einem bestindi-
gen, angstvollen Raunen unter deutschen Sparern fiihrt.

Doch wie kam es tiberhaupt zu jener gigantischen Geldentwer-
tung vor hundert Jahren? Welche Entscheidungen der Finanzpoliti-
ker und Notenbanker fithrten dazu? Warum konnte die Regierung
die Inflationsspirale nicht stoppen? Und vor allem: Wie erlebten die
Menschen diese Zeit im Alltag?

Darauf liefert dieses Buch eine Antwort. Es erzihlt, wie das Land
zunichst allmihlich und dann immer schneller in den Strudel des
Geldverfalls geriet, was ihn verursachte und was ihn beschleunigte.
Es zeigt anschaulich, wie die Verantwortlichen um einen Ausweg
rangen und ihn erst sehr spit fanden. Viele Augenzeugenberichte
und Zitate aus jenen Monaten unterstreichen das und zeichnen ein
eindriickliches Bild dieser Zeit. Einer Zeit, die die Deutschen, die sie
erlebten, nie wieder vergessen konnten. Und die niemand von uns
jemals erleben mdochte.



KAPITEL 1

Der Auftakt
1914 bis 1918

Die Menschenmassen standen Spalier, sie jubelten den vorbeimar-
schierenden Soldaten zu, deren Gewehre mit Blumen geschmiickt
waren. Euphorisch begriifiten viele Deutsche im August 1914 den
Beginn des Ersten Weltkriegs. Selbst Thomas Mann sprach begeis-
tert von einer »Reinigungs, die der Krieg bedeute, von einem Aus-
stieg des Kiinstlers aus der »Friedenswelt, die er so satt, so iiberaus
satt hatte«.!

Als »Erster Weltkrieg« wurde das folgende Schlachten und To-
ten erst Monate danach erstmals bezeichnet. Im August 1914 war
noch niemandem klar, wie allumfassend dieser Krieg werden
wiirde und dass dies der Beginn einer Epochenwende war, die den
Sturz alter Monarchien und Michte ausloste, sei es in Deutschland,
Osterreich-Ungarn oder Russland, und die den Aufstieg neuer
Weltmichte wie der USA und der Sowjetunion sowie neuer Ideo-
logien wie des Kommunismus und des Faschismus beforderte. Als
»Urkatastrophe des 20. Jahrhunderts« wurde dieser Krieg spiter
bezeichnet. Er legte die Basis fiir viele der gewaltigen Umbriiche
des 20. Jahrhunderts.

Doch in jenen Hochsommertagen des Jahres 1914 ahnte niemand
all diese Folgen. Die meisten Deutschen glaubten an einen kurzen,
schnellen Waffengang, der natiirlich siegreich enden wiirde. Sie
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fuhlten sich erinnert an das, was etwas mehr als vier Jahrzehnte
zuvor passiert war. 1870/1871 hatten die deutschen Truppen Frank-
reich binnen weniger Wochen niedergerungen, und gestiitzt auf die
Bajonette war danach das Deutsche Kaiserreich gegriindet worden.

Doch diesmal verlief der Krieg bekanntlich anders. Deutschland
unterlag nach vier zermiirbenden Jahren, die Millionen Menschen-
leben kosteten. Und es folgte kurz danach die grofRe Inflation, die
schlieflich 1923 die Deutschen all ihrer Ersparnisse beraubte, die
nationale Wirtschaft vollig zerriittete und das Land fast auseinander-
fallen lie8. Die Basis hierfiir wurde genau in jenen Augusttagen des
Jahres 1914 gelegt. Damals begann das Ungliick.

Ein Krieg kostet nicht nur stets viele Menschenleben, er kostet
auch viel Geld, das war damals nicht anders als heute. Mit dem At-
tentat von Sarajevo am 28. Juni 1914, bei dem der &sterreichische
Thronfolger und seine Frau ermordet wurden, eskalierte die zuvor
bereits angespannte Lage in Europa nach und nach endgiiltig. Das
Kaiserreich begann nun, sich intensiv auf einen Krieg vorzuberei-
ten, und erkldrte schliefllich am 1. August Russland und am 3. Au-
gust Frankreich den Krieg. Begleitet wurde all das von einer grofien
Begeisterung im Volk.

»Der Lustgarten war den Nachmittag von einer dichtgedring-
ten Menschenmenge besetzt«, beschrieb das Berliner Tagblatt die
Szenerie des 1. August. »Etwa um 5 ¥2 Uhr wurde dem Publikum
durch Adjutanten, Offiziere und Schutzmannswachtmeister die
erfolgte Mobilmachung bekanntgegeben, worauf es zu grofen Be-
geisterungskundgebungen kam.« Dann wilzte sich die Menge zum
kronprinzlichen Palais. »Plotzlich zeigten sich der Kaiser und die
Kaiserin auf dem Mittelbalkon des Schlosses. Sogleich wurde die
Absperrung aufgehoben und die Menge eilte im Laufschritt unter
unaufhorlichen Hochrufen iiber die Briicke vor das Schloss, »Heil
dir im Siegerkranz«< und >Deutschland, Deutschland tiber alles«< sin-
gend.« Der Kaiser hielt eine kurze Ansprache, die in den Worten
gipfelte, er kenne »keine Parteien und auch keine Konfessionen
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mehr«, stattdessen seien »heute alle deutsche Briider und nur noch
deutsche Briider«. Stiirmische Hochrufe folgten.?

Doch die Begeisterung konnte nicht dariiber hinwegtiuschen,
dass auch diese Phase der Mobilmachung, als der Krieg noch gar
nicht richtig begonnen hatte, bereits enorme finanzielle Mittel er-
forderte, Geld fiir Soldaten, Material und Transport. Geld, das der
Staat nicht hatte.

Denn so grof8 und michtig das Deutsche Kaiserreich auf der
Biithne der Weltpolitik auftrumpfte, so kompliziert und diinn war
gleichzeitig sein finanzielles Fundament. Die Reichsverfassung von
1871 war explizit so angelegt, dass die Finanzmacht bei den Bundes-
staaten lag — der preufische Finanzminister soll den Staatssekretir
des Reichsschatzamtes gar lange Jahre wie einen zu Gehorsam ver-
pflichteten Untergebenen behandelt haben.

Das Reich selbst hatte nur die Zollhoheit und durfte zudem in-
direkte Steuern erheben, die damals jedoch die unbedeutenderen
Abgaben darstellten und im Staatshaushalt dieser Zeit nur einen
Bruchteil ausmachten, beispielsweise auf Tabak, Branntwein oder
Salz. Direkte Steuern, beispielsweise die Einkommensteuer, waren
dagegen den Bundesstaaten vorbehalten. Zwar traten sie dem Reich
von ihren Einnahmen jedes Jahr iiber sogenannte Matrikularbei-
trage einen Teil ab. Doch groffe Summen waren auch das nicht.

Denn die Steuern, die die Lander erhoben, waren extrem niedrig.
In Preuflen betrug der Satz der Einkommensteuer fiir Jahreseinkom-
men von 900 bis 1.050 Mark sage und schreibe 6 Mark, also rund
0,6 Prozent. Das Durchschnittseinkommen lag 1913 nur knapp da-
riiber, bei 1.182 Mark.? Der Steuersatz stieg dann schrittweise bis auf
4.000 Mark fiir Einkommen zwischen 100.000 und 105.000 Mark, also
rund 4 Prozent*— davon kann heute jeder Arbeitnehmer nur triumen.

Uber Steuererhchungen Geld fiir den Krieg zu beschaffen, wire
also ein kompliziertes Unterfangen gewesen, da dies tiber die Bun-
desstaaten hitte geschehen miissen, und es hitte auch nur wenig
gebracht, selbst wenn die Sitze vervielfacht worden wiren. Denn

11
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die Kriegskosten wuchsen exorbitant. Im letzten Fiskaljahr vor dem
Krieg, von April 1913 bis Mirz 1914, hatte das Deutsche Reich ge-
rade einmal 3 Milliarden Mark ausgegeben. Im Fiskaljahr 1914/1915
war es dann mit 9 Milliarden schon dreimal so viel. Im Jahr darauf
stiegen die Ausgaben sogar auf 28 Milliarden, danach auf 52 Mil-
liarden. Erst 1918/1919 gingen sie wieder leicht auf 44 Milliarden
Mark zuriick.> So verwundert es nicht, dass bis Kriegsende nur etwa
14 Prozent der gesamten Kriegskosten Deutschlands tiber Steuern
finanziert wurden.®

Die Weichen, um das Geld auf anderem Wege zu beschaffen,
stellte die Reichsregierung gleich in den ersten Kriegstagen. Am
4. August kam der Reichstag zusammen, um die entsprechenden
Gesetze zu beschlieffen. »Was uns auch beschieden sein mag, der
4. August 1914 wird bis in alle Ewigkeit hinein einer der grofiten
Tage Deutschlands sein«, kommentierte Reichskanzler Theobald
von Bethmann Hollweg begeistert, als die Beschliisse gefasst waren.”

Tatsichlich sollte dieser Tag bis in alle Ewigkeit in Erinnerung
bleiben — allerdings in einem ganz anderen Sinne, als von Beth-
mann Hollweg dies vermutlich gedacht hatte. Es war der erste Tag
auf der Rutschbahn Richtung Inflation. Denn die Beschliisse des
Reichstags stellten die Finanzverfassung des Reiches auf den Kopf.

Diese war einst mit der Griindung der Reichsbank 1876 auf ein
stabiles und wohldurchdachtes Fundament gestellt worden. Seit-
her war die Wihrung des Kaiserreiches durch Gold gedeckt — sie
wurde daher auch als Goldmark bezeichnet. Die Biirger konnten
ihre Banknoten jederzeit in eine entsprechende Menge des Edel-
metalls umtauschen. Dazu war ein Drittel des gesamten in Umlauf
befindlichen Bargeldes bei der Reichsbank in Form von Gold hinter-
legt. Zu zwei Dritteln bestand die Deckung aus Handelswechseln
der privaten Wirtschaft, also verbrieften Zahlungsanspriichen, die
Kunden ihren Lieferanten ausgestellt hatten. Im Gegensatz zu Gold
konnte deren Wert zwar schwanken, doch sie bezogen sich ebenfalls
auf reale Giiter, die produzierten Waren.

12
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Das war eine auflerordentlich kluge Konstruktion. Denn rein
goldgedeckte Wihrungen haben einen entscheidenden Nachteil:
Sie konnen Deflation verursachen. Wenn die Wirtschaft rasant
wichst — wie es am Ende des 19. Jahrhunderts der Fall war —, dann
steigt auch der Bargeld- und Kreditbedarf von Unternehmen und
Privathaushalten schnell. Wenn die Banken dann jedoch kein zu-
sitzliches Gold in ihre Tresore fiillen kénnen, diirfen sie auch kein
zusitzliches Geld ausgeben. Sie konnen der wachsenden Wirtschaft
nicht die notwendigen finanziellen Mittel bereitstellen. Dann gibt
es zwar immer mehr Waren, die Geldmenge bleibt jedoch konstant.
Die Folge: Der Preis der Waren sinkt, es kommt zu einer Deflation.
Das wiederum fithrt dazu, dass sich Firmen und Privatpersonen
beim Einkauf zurtickhalten. SchliefRlich kénnte die Ware ja in Kiirze
noch glinstiger zu haben sein. Die Nachfrage geht zurtick, als Folge
davon bricht die Produktion ein, und die Wirtschaft gerit in einen
Abwirtsstrudel. Genau das passierte im 19. Jahrhundert in verschie-
denen Lindern immer wieder.

Abb. 1: Banknote zu 100 Mark

P o 2o S

Quelle: privat
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Indem die Bargeldmenge im Kaiserreich jedoch zu zwei Dritteln
an Handelswechsel gebunden war, deren Volumen natiirlich von
der Konjunktur abhing, konnte die Bargeldmenge leichter mit dem
Wirtschaftswachstum Schritt halten: Je mehr produziert wurde,
umso mehr Handelswechsel gab es. Zwar musste entsprechend
auch die Goldmenge, die die Reichsbank vorhielt, erhoht werden,
aber eben deutlich weniger stark als bei einer reinen Goldbindung.
Die Geldmenge konnte sich also elastischer mit der Wirtschaft ent-
wickeln und wachsen.

Und tatsdchlich hatte die Bargeldmenge im Kaiserreich iiber die
Jahre langsam, aber stetig zugenommen, parallel zu den Goldreser-
ven der Notenbank und den hinterlegten Handelswechseln. 1876
hatte der gesamte Bargeldumlauf noch etwas mehr als 3 Milliar-
den Mark betragen, fuir das Jahr 1913 wird die Summe auf rund
6,5 Milliarden Mark geschitzt.® Die Wirtschaftsleistung lag damals
bei rund 56,6 Milliarden Mark.” Zum Vergleich: Ein ungelernter
Arbeiter in der Textilindustrie verdiente im Schnitt gerade mal et-
was mehr als 21,38 Mark pro Woche und ein Roggenbrot kostete
29 Pfennige.”

Vor diesem Hintergrund erscheinen die Summen, die nun
nach Kriegsbeginn gebraucht wurden, umso gigantischer. Allein in
den ersten sechs Tagen der Mobilmachung benétigte die Oberste
Heeresleitung 750 Millionen Mark."™ Und um diese Summe zu
besorgen, beschloss der Reichstag am 4. August die sogenannten
Wihrungsgesetze.”? Diese basierten im Wesentlichen auf Plinen,
die schon tiber zwei Jahrzehnte in den Schubladen lagen, fiir den
Kriegsfall. Nun trat er ein, und die Pline konnten umgehend um-
gesetzt werden. Schon zehn Tage spiter traten sie in Kraft.

Die Gesetze brachten drei wesentliche Neuerungen. Erstens
wurde die Pflicht der Notenbank, Banknoten jederzeit in Gold um-
zutauschen, aufgehoben. Damit war die Bindung der Wihrung an
Gold, also der Goldstandard, aufler Kraft gesetzt. Der erste Sarg-
nagel fiir die Mark. Zweitens durfte die Reichsbank neben den

14
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Handelswechseln nun auch Schatzanweisungen und Schatzwech-
sel, also Schuldscheine des Staates, zur Deckung entgegennehmen
und fiir diese die entsprechende Summe an Geld ausgeben. Der
Staat konnte sich somit direkt bei der Reichsbank verschulden —
das war nichts anderes als die Finanzierung des Reiches tiber die
Notenpresse. Der zweite Sargnagel. Und drittens wurden soge-
nannte Darlehnskassen gegriindet. Sie waren zwar formal von der
Reichsbank getrennt, griffen aber auf deren Verwaltung und Logis-
tik zu. Daher konnten {iber Nacht im ganzen Land iiber einhundert
solcher Darlehnskassen ihre Arbeit aufnehmen, als Untermieter
der Reichsbank.

Die Reichsbank sollte sich von nun an auf die Finanzierung
des Staates konzentrieren. Die Finanzierung von Wirtschaft, Bun-
desstaaten und Kommunen sollten dagegen die Darlehnskassen
iibernehmen. Dazu gaben sie eigenes Geld heraus, sogenannte
Darlehnskassenscheine, und schufen damit de facto einen zwei-
ten Geldkreislauf. Denn diese Scheine waren zwar keine gesetz-
lichen Zahlungsmittel, alle 6ffentlichen Stellen nahmen sie aber
zum Nennwert in Zahlung. Man konnte sie also wie normale
Geldscheine benutzen, und damit waren sie den Reichsbanknoten
gleichgestellt. Gedeckt waren sie zunichst durch Wirtschaftsgiiter,
spiter konnten Biirger bei den Darlehnskassen jedoch auch Kriegs-
anleihen hinterlegen und dafiir einen Kredit in der entsprechenden
Hohe erhalten. Dies war der dritte Sargnagel fiir die Mark.

Der Grund dafiir erschliefdt sich bei einem genaueren Blick
auf die Kriegsfinanzierung: Um das Geld zu beschaffen, legte das
Reich Kriegsanleihen auf, insgesamt neun bis 1918. Diese sollten
die Biirger zeichnen, sie sollten also ihr Erspartes geben und dafiir
einen verzinsten Schuldschein erhalten. Bis 1. Oktober 1924 sollten
sie regelmiflig Zinsen einstreichen kénnen und dann ihr einge-
zahltes Geld zuriickerhalten. Anfangs war die Bevolkerung freudig
dabei. 2,632 Milliarden Mark wollte das Reich beispielsweise im
September 1914 einsammeln. Doch die Nachfrage nach den Anlei-
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hen war so grof3, dass sogar 4,5 Milliarden Mark zusammenkamen,
zwei Drittel mehr als angepeilt.

Die Biirger hielten die Anleihen fiir ein lukratives Investment,
denn ihnen wurden 5 Prozent Zinsen versprochen. Zweifel an der
Riickzahlung der Anleihen hatte niemand — schlieflich herrschte
die Uberzeugung, dass Deutschland schon nach kurzer Zeit als
Sieger aus dem Krieg hervorgehen wiirde, ganz wie aus dem Krieg
gegen Frankreich von 1870/1871. Damals hatte Frankreich Repara-
tionen in Hohe von 5 Milliarden Franc an Deutschland zahlen miis-
sen, das entsprach rund 1.450 Tonnen Gold beziehungsweise dem
Anderthalbfachen des gesamten Geldumlaufs im Deutschen Reich
zu jener Zeit. Dieses Geld nutzte das Kaiserreich fiir Investitionen,
beispielsweise in den Eisenbahnbau, aber auch zur Riickzahlung
von Kriegsanleihen.

So sollte es auch diesmal sein, wie Karl Helfferich, ab 1915 Staats-
sekretir im Reichschatzamt, ganz offen aussprach. Er war maf3geb-
lich fiir die Finanzierung des Krieges verantwortlich, und er sollte
auch spiter, in der Weimarer Republik, noch eine doppelte Rolle
spielen — eine unrithmliche und eine konstruktive. Noch 1915 er-
wartete er wie viele andere einen Sieg mit anschlieRender Tilgung
der deutschen Kriegsschulden durch den Feind: »Wie die Dinge
liegen, bleibt also vorliufig nur der Weg, die endgiiltige Regelung
der Kriegskosten durch das Mittel des Kredits auf die Zukunft zu
verschieben, auf den Friedensschluss und auf die Friedenszeit«,
sagte er in einer Reichstagsrede im August 1915:

»Und dabei mdchte ich auch heute wieder betonen: Wenn Gott
uns den Sieg verleiht und damit die Mdéglichkeit, den Frieden
nach unseren Bediirfnissen und nach unseren Lebensnotwen-
digkeiten zu gestalten, dann wollen und diirfen wir neben allem
anderen auch die Kostenfrage nicht vergessen; [lebhafte Zustim-
mung] das sind wir der Zukunft unseres Volkes schuldig. [>Sehr
wahr!l«Rufe]
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Die ganze kiinftige Lebenshaltung unseres Volkes muss, soweit
es irgend moglich ist, von der ungeheuren Biirde befreit bleiben
und entlastet werden, die der Krieg anwachsen lisst. [weitere
>Sehr wahrl«Rufe]

Das Bleigewicht der Milliarden haben die Anstifter dieses
Krieges verdient; [>Sehr richtigl<-Rufe] sie mogen es durch die
Jahrzehnte schleppen, nicht wir. [>Sehr gutl«Rufe]«"

Doch je linger der Krieg dauerte, desto stirker wuchsen im Volk
die Zweifel, sowohl am Sieg als auch an der wirtschaftlichen Uber-
lebensfihigkeit des Deutschen Reiches und der Sicherheit der
Kriegsanleihen. Schon Anfang 1915 verbot daher die Regierung die
Veroffentlichung der Kurse von Kriegsanleihen, die an den Borsen
gehandelt wurden™ — so sollte niemand sehen, dass deren Rendi-
ten allmdhlich stiegen, das Vertrauen also schwand. 1916 wurde
sogar Unternehmen die Ausgabe von Anleihen verboten — Investo-
ren sollten keine Anlagealternativen mehr haben, die Kriegsanlei-
hen sollten so mehr oder weniger zur einzigen Anlagemoglichkeit
werden.

Dennoch wollten immer weniger Biirger dem Reich noch ihr
Geld leihen, je linger der Krieg dauerte. Die Begeisterung war
verflogen, der Optimismus dahin, und viele hatten auch schlicht
nichts mehr, das sie hitten geben kénnen. Schon ab 1916 konn-
ten daher die angepeilten Emissionsbetridge nicht mehr erreicht
werden.

Doch jetzt geschah noch etwas, das dramatische Folgen haben
sollte. Denn solange die Biirger einfach nur ihr Geld gegeben und da-
fur Schuldscheine erhalten hatten, war die umlaufende Geldmenge
gleich geblieben. Das Geld hatte nur den Besitzer gewechselt. Nun
aber hinterlegten immer mehr Deutsche ihre Kriegsanleihen bei
den Darlehenskassen, um bei diesen dafiir Kredite aufzunehmen,
die in Darlehnskassenscheinen ausbezahlt wurden. Damit jedoch
wurden aus einer Mark plétzlich zwei.
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Die neun Kriegsanleihen des Deutschen Reiches

Kriegsanleihe Angestrebte Investiertes Kapital Saldo
Summe in der Anleger in
Millionen Mark Millionen Mark
September 1914 2.632 4.460 +1.832
Mirz 1915 7209 9.060 +1.851
September 1915 9.691 12.101 +2.410
Mirz 1916 10.388 10.712 +324
September 1916 12.766 10.652 -2.114
Mirz 1917 14.855 13.122 -1.733
September 1917 27.204 12.626 -14.578
Mirz 1918 38.971 15.001 -23.970
September 1918 49.414 10.443 -38.971

Ein Beispiel soll das verdeutlichen: Angenommen ein Biirger
zeichnete Kriegsanleihen fiir 1.000 Mark, so gab er dem Staat diese
Summe in Form von Reichsbanknoten und erhielt dafiir einen
Schuldschein. Die umlaufende Geldmenge war unverdndert. Wenn
er nun aber diesen Schuldschein bei einer Darlehenskasse hinter-
legte und einen Kredit aufnahm, so erhielt er 1.000 Mark in Form
von Darlehenskassenscheinen ausgezahlt. Diese konnte er wie
Bargeld einsetzen, damit einkaufen und bezahlen, denn die Darle-
henskassenscheine waren ja ein ganz normales, gleichberechtigtes
Zahlungsmittel. Er hatte also sein einst eingezahltes Geld zunichst
einmal zuriick, auch wenn er den Kredit irgendwann bei der Dar-
lehenskasse zuriickzahlen musste.

Damit hatte sich nun schlagartig die Geldmenge verdoppelt.
Denn der Staat besafl weiterhin die 1.000 Mark, die ihm der Biirger
in Form von Reichsbanknoten gegeben hatte. Der Biirger hatte aber
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von einer anderen staatlichen Institution ebendiese 1.000 Mark wie-
der erhalten — formal zwar nicht als Banknoten, sondern als Darle-
henskassenscheine. Da diese aber gleichberechtigt neben den Bank-
noten galten, war das egal. Auf diese Weise waren aus 1.000 Mark
plétzlich 2.000 Mark geworden — die Geldmenge hatte sich wie von
Zauberhand verdoppelt.

Abb. 2: Darlehenskassenschein zu 50 Mark

Quelle: privat

De facto wurde damit Geld gedruckt, ungedeckt, und zwar in be-
trachtlicher Hohe. Schon Ende 1916 waren 32 Prozent aller Kredite,
die die Darlehenskassen ausgegeben hatten, durch Kriegsanleihen
gedeckt. 1,1 Milliarden Mark an Krediten hatten sie bis dahin schon
auf diese Weise ausgegeben, damit also 1,1 Milliarden Mark an zu-
sitzlichem Geld in Umlauf gebracht. Das war eine bedeutende
Summe, vor dem Krieg hatte die gesamte Geldmenge, wie gesagt,
gerade mal 6,5 Milliarden Mark betragen.
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Der Umweg iiber die Darlehenskassen verschleierte diesen Vor-
gang allerdings, sodass die wenigsten durchschauten, was hier pas-
sierte. Noch viel weniger ahnten sie, dass darin die Saat fiir die In-
flation und die Zerstérung der Wahrung steckte.

Diese Zerstorung strebte natiirlich niemand an. Vielmehr gingen
die Verantwortlichen davon aus, dass es sich bei all dem um Maf2-
nahmen fiir eine kurze Ubergangsphase handelte, um einen Uber-
briickungskredit bis zum Sieg. In Kriegszeiten, so hatte es schlief3-
lich schon in der Begriindung zur Anderung des Bankgesetzes vom
4. August 1914 geheiflen, sei »eine auflerordentliche Steigerung des
ungedeckten Notenumlaufs eine wirtschaftliche Notwendigkeit«."
Doch gerade am Finanzmarkt ahnten viele, dass das alles bose en-
den wiirde. So schrieb der Bankier Max M. Warburg 1916 iiber sein
Bankhaus: »Sollte Deutschland den Krieg verlieren, dann wird uns
nichts anderes {ibrig bleiben, als eine Annonce folgenden Wortlauts
in die Zeitung zu setzen: Auf dem Felde der Ehre stellten ihre Zah-
lungen ein M. M. Warburg & Co.«'*

Immer weniger Menschen zeichneten die Kriegsanleihen, im-
mer hiufiger tauschten sie diese in Darlehenskassenscheine um,
immer stirker wuchs die Geldmenge. Langsam und schleichend
fithrte dies zur Geldentwertung. Doch auch das bekamen die meis-
ten zundchst nicht mit. Denn der Lebensmittelmarkt blieb lange
stabil — dafiir sorgte ein Gesetz, das gleichzeitig mit den Wahrungs-
gesetzen im August 1914 verabschiedet worden war.” Offenbar war
bereits damals den Verantwortlichen klar, welche Auswirkungen die
Verianderung des Wihrungsgefiiges haben wiirde. Denn sie fithrten
Preishochstgrenzen fiir viele Produkte ein, und eigens eingerichtete
Preispriifungsstellen waren fiir die Uberwachung zustindig. Wer
diese Preisgrenzen missachtete, konnte mit harten Strafen belegt
werden. Je linger der Krieg dauerte, desto mehr Produkte wurden
von den Preishéchstgrenzen erfasst.
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Abb.3: Kurs des Dollars in Mark wéhrend des Ersten Weltkriegs
von 1914 bis 1918
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Quelle: Statistisches Reichsamt

So war der Verfall der Mark tatsichlich nur an einem Markt direkt
abzulesen: dem Devisenmarkt, dem Markt fiir den Handel mit
auslindischen Wihrungen. Seit 1871, iiber 40 Jahre lang, hatte ein
Dollar* unverdndert 4,20 Mark gekostet. Doch 1915 war der Kurs
im Jahresmittel bereits auf 4,88 Mark angestiegen. 1916 lag er bei
5,63 Mark, 1917 bei 6,63 Mark, bis Ende 1918 stieg der Wechselkurs
schliefRlich auf rund 7,50 Mark. Innerhalb von vier Jahren hatte die
Mark also fast die Hilfte ihres Wertes verloren.
Doch das war noch nichts im Vergleich zu dem, was folgte.

* Die Wahrungsbezeichnung »Dollar« bezieht sich hier und im Folgenden immer auf
US-Dollar.
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Der belastete Neubeginn
1918

»Das deutsche Volk hat auf der ganzen Linie gesiegt. Das alte Mor-
sche ist zusammengebrochen; der Militarismus ist erledigt! Die Ho-
henzollern haben abgedankt! Es lebe die deutsche Republik!«® Es
waren grofe Worte, die der Sozialdemokrat Philipp Scheidemann
am 9. November 1918 vom Balkon des Reichstags in die Menge rief.
Er besiegelte damit nicht nur das Ende des Kaiserreiches und rief
den Beginn einer neuen Epoche aus. Er wollte auch Aufbruchsstim-
mung verbreiten, Vorfreude auf das Neue. Dafiir gab es allerdings
wenig Anlass. 17 Millionen Menschen waren bis zum Waffenstill-
stand am 11. November 1918 weltweit Opfer des Krieges geworden,
in den Schiitzengriben war eine ganze Generation junger Minner
verheizt worden, die Reste des deutschen Heeres waren erschopft
und ausgelaugt. Verantwortlich dafiir waren der Kaiser und seine
Militars. Doch diesen gelang es geschickt, sich aus der Verantwor-
tung zu stehlen.

Zunichst war Anfang Oktober Max von Baden neuer Reichs-
kanzler geworden. Er reformierte die Verfassung, die das Amt des
Reichskanzlers nurmehr vom Votum des Reichstags abhingig
machte, also de facto eine parlamentarische Monarchie einfiihrte
und somit die Verantwortung fiir die Politik voll dem Parlament
iibertrug. Als sich die Ereignisse tiberschlugen, verkiindete Max von
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Baden eigenmichtig die Abdankung des Kaisers und trug Friedrich
Ebert, dem Fiihrer der Sozialdemokraten im Reichstag, an, das Amt
des Reichskanzlers zu tibernehmen. Dieser sah es als seine Verant-
wortung, das Land jetzt, in dieser schweren Zeit, nicht fithrungslos
zu lassen. Gleichzeitig war das natiirlich die Chance fiir die Sozial-
demokraten, endlich ans Ruder zu kommen und das Land in ihrem
Sinne zu gestalten. Ebert nahm das Amt daher an, der Kaiser floh
ins Exil in die Niederlande und Eberts Kollege Scheidemann voll-
endete die Revolution, indem er die Republik ausrief und damit eine
neue Ara einliutete.

Doch diese neue Ara der deutschen Geschichte stand von Anfang
an unter keinem guten Stern. Die erste Handlung der republikani-
schen Regierung bestand ausgerechnet darin, einen demiitigenden
Waffenstillstand zu unterzeichnen. Zwar hatte sie gar keine andere
Wahl, dennoch fithrten die rechten Krifte dies spiter stets gegen die
Demokraten ins Feld. Aber auch von ganz links kam sofort Gegen-
wind. Denn kurz nach Scheidemann hatte am 9. November auch der
Fithrer des kommunistischen Spartakusbundes, Karl Liebknecht,
die Republik ausgerufen, allerdings eine »freie sozialistische Repu-
blik«. In ihr sollten Arbeiterrite das Sagen haben, nach dem Vorbild
der russischen Revolution von 1917, Die verschiedenen Lager lie-
ferten sich {iber Wochen brutale Auseinandersetzungen. Der linke
sogenannte Spartakus-Aufstand wurde im Januar 1919 blutig nie-
dergeschlagen, Liebknecht und seine Mitstreiterin Rosa Luxemburg
wurden ermordet. Als dann im Februar die Verfassungsgebende
Deutsche Nationalversammlung zusammentrat, musste sie das in
Weimar tun, da Berlin weiterhin durch Unruhen und Kimpfe er-
schiittert wurde — daher auch die Bezeichnung »Weimarer Repu-
blik« fiir den Staat, der nun entstand.

Die Nationalversammlung wihlte den Sozialdemokraten Fried-
rich Ebert zum ersten Reichsprisidenten und seinen Parteigenos-
sen Philipp Scheidemann zum Reichsministerprisidenten. Erst all-
mihlich beruhigte sich die politische Lage.
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EXKURS: Die Verfassung der Weimarer Republik

Am 19. Januar 1919, schon zehn Wochen nach dem Waffen-
stillstand, fanden die Wahlen zur Verfassungsgebenden Na-
tionalversammlung statt. Diese trat am 6. Februar im Wei-
marer Nationaltheater erstmals zusammen. Am 31. Juli 1919
beschloss sie die neue Verfassung, am 14. August wurde sie
verkiindet. Dies war die erste demokratische Verfassung
Deutschlands, die tatsichlich in Kraft trat. Sie fithrte ein ge-
mischt prasidiales und parlamentarisches Regierungssystem
auf Basis eines Bundesstaates ein. Sie enthielt auch unveriu-
Rerliche Grundrechte.

Die gesetzgeberische Gewalt hatte der Reichstag, der al-
le vier Jahre gewahlt wurde. Dieser hatte das Haushaltsrecht
und konnte Reichskanzler und Minister jederzeit durch ein
Misstrauensvotum absetzen. In der heutigen Bundesrepublik
ist die Abwahl des Kanzlers nur durch die Wahl eines neuen
Regierungschefs moglich, in der Weimarer Republik konnte
dies auch geschehen, ohne dass man sich zuvor auf eine Al-
ternative verstindigt hatte — einer der problematischen As-
pekte der Verfassung.

Der Reichsrat beteiligte die Linder an der Gesetzgebung,
dhnlich dem Bundesrat heute. Der Staatsgerichtshof, der 1922
eingerichtet wurde, war fiir Verfassungsbeschwerden zustin-
dig, vergleichbar mit dem heutigen Bundesverfassungsge-
richt, jedoch mit weniger Kompetenzen.

Ein anderer problematischer Aspekt der Weimarer Ver-
fassung war die herausgehobene Stellung des Reichsprisi-
denten. Er wurde auf sieben Jahre direkt vom Volk gewihlt,
er ernannte den Reichskanzler und konnte diesen jederzeit
absetzen. Aulerdem konnte er im Einvernehmen mit dem
Reichskanzler Notverordnungen ohne Zustimmung des Reichs-
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tags erlassen und durch diese sogar Grundrechte zeitweilig
aufler Kraft setzen. Zudem konnte der Reichsprisident den
Reichstag jederzeit auflésen, und er hatte den Oberbefehl
iiber die Reichswehr.

Die groRe Macht des Reichsprisidenten war ein Uber-
bleibsel der Staatsidee des Kaiserreiches. Nicht umsonst wur-
de der Prisident daher oft als Ersatz-Kaiser gesehen. Die
Bundesrepublik verabschiedete sich von dieser Idee und be-
schnitt die Rechte des Bundesprisidenten im Vergleich zum
Reichsprisidenten der Weimarer Republik ganz erheblich.
Der Bundeskanzler wird heute vom Bundestag gewdhlt. Den
Oberbefehl iiber die Bundeswehr hat im Friedensfall der Ver-
teidigungsminister und nur im Verteidigungsfall der Bundes-

kanzler.

Doch die neue Regierung und der neue Staat starteten 1918/1919
nicht nur duflerst unruhig, sie begannen auch mit einer giganti-
schen finanziellen Last. Die Kosten des Krieges hatten sich auf rund
164 Milliarden Mark aufgetiirmt. Davon waren nur etwa 10 Milliar-
den Mark durch Steuererhhungen und Kriegsabgaben finanziert
worden. 97 Milliarden Mark waren durch Kriegsanleihen, 57 Mil-
liarden Mark tiber Schatzwechsel, Schatzanweisungen und dhnliche
Schuldverschreibungen besorgt worden. Die Schulden des Reiches
waren daher zwischen 1914 und 1918 von 5 auf 156 Milliarden Mark
explodiert,” und das, wiahrend die Wirtschaftsleistung gleichzeitig
um fast ein Drittel geschrumpft war.?® Die Verschuldung des Staa-
tes lag schitzungsweise bei circa 200 Prozent des Bruttoinlandspro-
dukts (BIP).”!

*  Betrachtet werden die jeweiligen Rechnungsjahre, die jeweils von April bis Marz reichen.
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Parallel dazu hatte sich die umlaufende Geldmenge von 6,5 Mil-
liarden Mark unmittelbar vor Kriegsbeginn auf iiber 33 Milliarden
Mark erhoht* — und das hatte nun Folgen. Denn ab dem Friih-
jahr 1919 wurden die Preise, die zuvor durch die Preish6chstgren-
zen in Schach gehalten worden waren, allmihlich freigegeben.”
Eine Teuerungswelle, die sich in den Kriegsjahren aufgestaut
hatte, rollte tiber Deutschland hinweg. Fiir ein Roggengraubrot,
das im Januar 1919 fast tiberall im Reich noch rund 50 Pfennige
gekostet hatte, mussten im Oktober in Berlin 58, in Frankfurt 60
und in Weimar sogar 80 Pfennige bezahlt werden. Das war ein
Aufschlag von 16 bis 60 Prozent innerhalb von zehn Monaten. Der
Preis fiir ein Kilo Kartoffeln stieg im selben Zeitraum in Berlin
von 20 auf 30, in Frankfurt von 22 auf 30 und in Weimar von 16
auf 25 Pfennige.

Die unterschiedlichen Preisniveaus hingen mit der jeweiligen
Lebensmittelversorgung vor Ort zusammen, die aufgrund der
Wirren in den ersten Monaten der Weimarer Republik hochst
unterschiedlich war. Doch iiberall kletterten die Preise rasant.
Und immer hiufiger begehrten die Menschen dagegen auf. So bei-
spielsweise auch am Morgen des 8. September 1919, einem Mon-
tag, in Breslau. Am Wochenende hatte es auf dem Markt der Stadt
bereits Auseinandersetzungen gegeben. Kunden hatten Hindler
bedroht, sie zu Preissenkungen gezwungen. Ein Bauer, der sich
weigerte und demonstrativ Eier zerschlug, wurde sogar verprii-
gelt. Nun waren die hohen Lebensmittelpreise wieder das Ge-
sprichsthema in diversen Griippchen, die sich ab 8 Uhr morgens
im Zentrum der Stadt bildeten, aber auch die Kosten von Zigarren
und Schuhen wurden eifrig debattiert. Gegen 10 Uhr stiirmten
die Menschen dann plétzlich das Schuhgeschift von Dohndorf
am Bliicherplatz, andere rannten in ein benachbartes Zigarren-
geschift. Beide Liden wurden ausgepliindert. Die Nachricht da-
von verbreitete sich wie ein Lauffeuer, und die anderen Geschifte
der Stadt schlossen vorsorglich. Kurze Zeit spater marschierte die
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Polizei auf, postierte Einsatzkrifte mit Maschinengewehren, und
allmihlich gelang es ihr, die Ordnung wieder herzustellen.?* Ahn-
liche Vorkommnisse gab es auch in anderen Stidten. Uberall war
das die Folge der drastischen Preissteigerungen in den Monaten
zuvor. Der auf Pump finanzierte Krieg und die aufgeblihte Geld-
menge forderten ihren Tribut.

Die hohe Schuldenlast und die steigenden Preise waren ein
grofles Problem fiir die junge Republik, doch das wire zu lésen
gewesen. Die Verschuldung wire bei gutem wirtschaftlichen
Wachstum im Laufe der Jahre abzutragen gewesen, erst recht bei
einer starken Inflation — dadurch reduzieren sich die Staatsschul-
den praktisch von selbst. Und wire Deutschland nun zu einem
ausgeglichenen Haushalt zuriickgekehrt, hitte auch die Inflation
in absehbarer Zeit wieder nachgelassen. Doch das war eben nicht
das einzige Problem, vor dem das Land nun stand. Noch weit
schwerer wogen die Entschidigungen, die die Sieger des Krieges
von Deutschland verlangten.
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Der Versailler Vertrag
Juni 1919

Es hatte etwas von einer Hinrichtung. Nur, dass der Verurteilte sie
tiberlebte. Am 28. Juni 1919 um 15 Uhr nachmittags hatten sich die
Vertreter der alliierten und assoziierten Staaten des Ersten Weltkriegs
im Spiegelsaal von Versailles versammelt, saRen bereits auf ihren
Plitzen. Monatelang hatten sie zuvor, fast bis zum Schluss ohne deut-
sche Beteiligung, die Einzelheiten des Friedensvertrags mit dem Deut-
schen Reich ausgehandelt. Nun lag er fertig da, nur die Unterschriften
fehlten noch. Dann 6ffnete sich die Tiir, die Vertreter Deutschlands
wurden von sechs rangniederen Offizieren hereingefiihrt und an die
fiir sie bestimmten Plitze geleitet. Sie mussten das akzeptieren, was
ihnen prisentiert wurde, hatten zuvor nur durch Eingaben einige
wenige kleine Verbesserungen erreichen kénnen. Der Vorsitzende
der Pariser Friedenskonferenz, der franzdsische Ministerprisident
George Clemenceau, erhob sich und forderte die Deutschen auf, nun,
nachdem sie alle Bedingungen akzeptiert hatten, dies durch ihre
Unterschrift zu bekunden.

Um genau 15 Uhr und 12 Minuten unterschrieben Reichsauflen-
minister Hermann Miiller und Verkehrsminister Johannes Bell, auf
sie folgten die Vertreter der anderen Staaten. Kurz vor 16 Uhr war
der Akt vollendet. Clemenceau erklirte den Frieden fiir beschlossen,
doch er bat die Vertreter der Alliierten, auf ihren Sitzen zu verbleiben.
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Denn zunichst wurden die Deutschen wieder aus dem Saal geleitet
und von Militirs zu ihrem Hotel gebracht.”®

Die Inszenierung sollte die Deutschen bewusst demiitigen. Cle-
menceau wollte Rache fiir 1871, das zeigte auch die Wahl des Ortes:
Im Spiegelsaal von Versailles war 1871 nach dem Sieg tiber Frankreich
das Deutsche Kaiserreich begriindet worden. Entsprechend war die
Aufnahme des Vertrags in Deutschland. Als »Versailler Diktat« wurde
er von praktisch allen gesellschaftlichen Gruppen und Schichten ge-
sehen. Der Unterschied zwischen den politischen Lagern bestand nur
darin, dass die einen sich in das Unabinderliche zu fiigen bereit wa-
ren, wihrend die anderen gegen den Vertrag polemisierten, ohne eine
echte Alternative aufzuzeigen.

Denn die Alliierten hatten mit einer Wiederaufnahme des Krieges
gedroht, sollte Deutschland sich nicht beugen. Und selbst Paul von
Hindenburg, formal immer noch Chef der Obersten Heeresleitung,
hatte der Regierung signalisiert, dass die deutsche Armee in einem
neuen Krieg den Alliierten kaum etwas entgegenzusetzen hitte. So
schrieb Hindenburg in einem Telegramm an den Reichsprisidenten:

»Wir sind bei Wiederaufnahme der Feindseligkeiten militdrisch
in der Lage, im Osten die Provinz Posen zuriickzuerobern und
unsere Grenzen zu halten. Im Westen konnen wir bei ernstlichem
Angriff unserer Gegner angesichts der numerischen Uberlegen-
heit der Entente und deren Moglichkeit, uns auf beiden Fliigeln
zu umfassen, kaum auf Erfolg rechnen. Ein gilinstiger Ausgang
der Gesamtoperationen ist daher sehr fraglich, aber ich muss als
Soldat den ehrenvollen Untergang einem schmihlichen Frieden
vorziehen.«*

Ohne es gesagt zu haben, hatte Hindenburg damit indirekt zur An-
nahme des Ultimatums geraten, auch wenn er mit seinem letzten Satz
das Gegenteil behauptete. Denn ein Soldat kann seinen Untergang
vielleicht als Option in Betracht ziehen, eine verantwortungsvolle
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Regierung den Untergang eines ganzen Volkes wohl kaum. Aber auch
im Ausland, insbesondere in Grof3britannien, galt der Vertrag vielen
als zu hart gegeniiber Deutschland. Der bekannte Okonom John May-
nard Keynes, der als Vertreter des britischen Schatzamtes an den Ver-
handlungen teilgenommen hatte, trat sogar noch vor deren Ende aus
Protest von seinem Amt zuriick.

Konkret sah der Vertrag vor, dass Deutschlands Heer auf
100.000 Mann, die Marine auf 15.000 Mann beschrinkt wurde, der
Besitz schwerer Waffen und von Luftstreitkriften wurde verboten. Zu-
dem musste Deutschland weite Gebiete abtreten: Elsass-Lothringen
ging an Frankreich, fast ganz Westpreufen und die Provinz Posen fie-
len an das wiedererstandene Polen. Nordschleswig wurde Dianemark
zugeschlagen, Eupen-Malmedy Belgien. Das Saargebiet wurde fur
15 Jahre unter die Verwaltung des Volkerbundes gestellt und zollrecht-
lich Frankreich unterstellt. Danzig wurde vom Reich abgetrennt und
zum Freistaat erklirt, das Memelgebiet kam zunichst ebenfalls unter
Volkerbundverwaltung, fiel 1923 dann an Litauen. Rund 13 Prozent
seiner Fliche und 10 Prozent seiner Bevélkerung verlor Deutschland
dadurch, also rund 70.000 Quadratkilometer Land und 6,5 Millionen
Einwohner.” Hinzu kam der Verlust simtlicher Kolonien.

Besonders schmerzlich war, dass die verlorenen Territorien eine
entscheidende Rolle fiir die Schwerindustrie gespielt hatten, die wich-
tigste Branche der frithen Industrialisierung. 75 Prozent des deut-
schen Eisenerzvorkommens waren verloren, 68 Prozent des Zink-
und 26 Prozent des Steinkohlevorkommens.”® Zusitzlich mussten
auch noch neun Zehntel der Handelsflotte abgegeben werden.

Schliellich hatten die Alliierten schon unmittelbar nach dem
Waffenstillstand die linksrheinischen deutschen Gebiete besetzt, drei
rechtsrheinische Briickenkopfe mit 30 Kilometer Radius um Kéln,
Koblenz und Mainz sowie einen kleineren Briickenkopf um Kehl.
In diesen Gebieten lebten rund 6,3 Millionen Menschen,?” mehr als
10 Prozent der Einwohner des Deutschen Reiches in seinen Grenzen
nach dem Versailler Vertrag.
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