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Die schweizerische Bankengeschichte des 19.
und 20. Jahrhunderts ist, man glaubt es kaum,
bis anhin kaum erforscht worden. Die grossen
Züge kennen wir zwar von Jubiläumsschrif-
ten, Sammelbänden und einzelnen Disserta-
tionen. Aber viele wichtige Fragen sind nach
wie vor unbeantwortet geblieben. Die Situa-
tion wäre noch desolater ohne die Beiträge
des freischaffenden Historikers Willi Loepfe,
der bis 2002 in den Diensten einer Schwei-
zer Grossbank gestanden hat. 2006 und 2011
publizierte er zwei Bände zur Geschichte
des schweizerischen Finanzplatzes von 1923
bis 1975, die dank seinem privilegierten Zu-
gang zu den Bankarchiven viel neues Mate-
rial enthalten. Nun hat er ein Buch zur Ge-
schichte der Thurgauer Hypothekenbank von
der Gründung 1851 bis zum Untergang 1914
geschrieben, das wiederum neue Massstäbe
setzt und als Standardwerk längere Zeit Be-
stand haben dürfte. Loepfe pflegt einen präzi-
sen und unaufgeregten Stil, erklärt das Bank-
geschäft mit grosser Sachkenntnis und lässt
bei der Interpretation der Quellen grosse Vor-
sicht walten. Der Autor versteht sein Hand-
werk.

Der Untergang der Thurgauer Hypothe-
kenbank lässt sich durchaus mit den jüngs-
ten Bankenkatastrophen vergleichen. 1911
war sie die drittgrösste Hypothekenbank der
Schweiz, ihr Scheitern bedrohte das gesamte
schweizerische Finanzsystem. Zudem war sie
keineswegs das einzige Finanzinstitut, die da-
mals in Schwierigkeiten geriet. In den Jahren
vor dem Ersten Weltkrieg verschwanden Dut-
zende von Regional- und Hypothekarbanken,
viele Kunden verloren ihre Ersparnisse. Die
Krise war so bedrohlich, dass sie die ersten
Bemühungen um eine Bankenregulierung auf
Bundesebene auslöste. Es brauchte allerdings
eine zweite Finanzkrise, bis das Parlament ei-
nen Beschluss fasste. Erst 1935 trat das erste

eidgenössische Bankengesetz in Kraft.
Loepfe erzählt Aufstieg und Niedergang

der Thurgauer Hypothekenbank in fünf Tei-
len. Er schildert, wie die kleine, vom Staat
protegierte Bank zu einem grossen Kreditin-
stitut mutierte, das nicht nur im Kanton Thur-
gau, sondern auch in Zürich und in Deutsch-
land tätig war. Ein wichtiger Grund für die
forsche Expansion über die Kantonsgrenzen
hinaus war der erhöhte Wettbewerbsdruck im
Heimmarkt, der 1871 durch die Gründung
der Thurgauer Kantonalbank entstand. Die
1880er-Jahre waren diesbezüglich eine Schlüs-
selzeit. Während die Kantonalbank kontinu-
ierlich wuchs, bekundete die Hypotheken-
bank grösste Mühe, ihren Marktanteil zu hal-
ten. Eine solche Konstellation ist für die Ent-
stehung von Finanzkrisen geradezu klassisch.
Eine Bank fühlt sich durch den Wettbewerb an
den Rand gedrängt und kompensiert die ei-
genen Schwächen durch eine riskante Expan-
sionsstrategie, die zu hohen Verlusten führt.
Loepfe vermag die Motive und Entschei-
dungsprozesse während dieser Schlüsselpha-
se gut zu rekonstruieren, obwohl die Proto-
kolle nur selten die Diskussionen in den Lei-
tungsgremien abbilden. Er kann ferner über-
zeugend nachweisen, wie die teilweise frag-
würdige Rekrutierung zu Fehlbesetzungen
führte. Die Bank war fest in den Händen der
Thurgauer Freisinnigen, die meisten Verwal-
tungsratsmitglieder waren Politiker, Richter
oder Offiziere, denen das nötige Fachwissen
fehlte. Die interne Aufsicht war mangelhaft,
was wiederum an die jüngste Finanzkrise er-
innert.

Erste Schritte über die Grenzen des Thur-
gaus hinaus machte die Hypothekenbank En-
de der 1880er-Jahre, als sie ins Geschäft mit
Kaufschuldbriefen einstieg. Die Kunden leb-
ten im Badischen, die Objekte befanden sich
hauptsächlich im Kanton Zürich – es for-
mierte sich eine Art Dreiecksgeschäft mit ste-
tig steigenden Einsätzen. Allein im Jahr 1895
stieg die Bilanzsumme der Hypothekenbank
um 36 Prozent, was hauptsächlich auf die-
se ausserkantonalen Kredite zurückzuführen
war. 1899 begannen die Liegenschaftsprei-
se in Zürich nachzugeben, was die Solvenz
der badischen Schuldner schwächte, was wie-
derum voll auf die Bilanz der Hypotheken-
bank durchschlug. Um das Bilanzwachstum
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aufrecht zu erhalten, stieg die Bank nun in
das Geschäft mit Grosskrediten in Deutsch-
land ein. Sie beteiligte sich an der Finanzie-
rung von Prestigebauten in Köln, Düsseldorf
und Berlin und unterstützte Firmen in Süd-
deutschland. 1910 erreichte die Bilanzsumme
der Hypothekenbank 207 Millionen Franken
– 1880 hatte sie noch 40 Millionen betragen.

Der Untergang der Hypothekenbank be-
gann sich im Frühling 1912 abzuzeichnen. Es
kursierten Gerüchte, wonach die Bank mit
Verlusten wegen der bankrotten Leih- und
Sparkasse Steckborn rechnen müsse. Der Ak-
tienkurs gab stark nach. Im Mai drohte ei-
ne Liquiditätskrise, worauf sich die Banklei-
tung an die Basler Handelsbank und die SNB
wandte. Die SNB drängte auf schnelle Hilfe
und stellte zusammen mit der Handelsbank
zehn Millionen Franken zur Verfügung, um
einen Bankrun abzuwenden. Die Begründung
der SNB klingt sehr modern: Es gehe dar-
um, eine regionale Wirtschaftskrise, die über
die Kantonsgrenzen hinaus wirken würde, zu
verhindern. Die Hypothekenbank wurde als
«too big to fail» eingestuft. Ende Juni wurde
die Insolvenz der Leih- und Sparkasse Eschli-
kon bekannt, was das Misstrauen gegenüber
der Hypothekenbank verstärkte. Der baldige
Konkurs drohte. Im Juli fand in Zürich ei-
ne Sitzung mit hochrangigen Bankenvertre-
tern unter Führung der SNB statt. Es wur-
de entschieden, ein Hilfspaket von 47 Millio-
nen Franken zu schnüren, um eine grössere
Bankenkrise zu verhindern. Die Situation be-
ruhigte sich wieder. 1913 destabilisierten er-
neut grössere Verluste die Bank, worauf die
Kunden begannen, ihre Spargelder abzuzie-
hen. Ende Dezember sah der Verwaltungsrat
keine andere Lösung als in die Fusion mit der
Schweizerischen Bodenkredit-Anstalt in Zü-
rich einzuwilligen. Im Februar 1914 wurde
der Schritt von den Generalversammlungen
der beiden Banken beschlossen. Die gröss-
ten Verlierer der Fusion waren die Aktionä-
re, während die Gläubiger keine Verluste ver-
kraften mussten. Ungeschoren kamen auch
die Verantwortlichen der Bank davon. Ihnen
konnten keine strafbaren Handlungen nach-
gewiesen werden. Auch das kommt einem
sehr bekannt vor.
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