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1929: Borsenkrach in New York — Ruhe vor dem Sturm in

Hamburg

Von allen Neuner-Erinnerungsjahren ist wohl 1929 in diesem
Jahr am haufigsten genannt worden, und zwar nicht bei Jubi-
laums- oder Gedenkfeiern — wie dem Gedenken an die
Weimarer Verfassung 1919, an den Ausbruch des 2. Weltkriegs
1939, die Grundung der Bundesrepublik 1949 oder die Vereini-
gung 1989 —, sondern in der alltaglichen Berichterstattung.
Stereotyp hiel3 es: ,Die schlimmste Finanz- und Wirtschafts-
krise seit 80 Jahren®, ,die schnellste Abwartsbewegung seit
1929“. Wenn solide arbeitende Journalisten dann von der
Geschichtswissenschaft historisches Material zur Unter-
mauerung dieser Aussagen verlangen, gibt es aber Schwierig-
keiten. Denn in Deutschland fand 1929 gar kein Borsenkrach
statt. Es waren nur kleine, zunachst voribergehende Einbriche
bei den Aktienkursen und einigen Konjunkturdaten zu verzeich-
nen. Sie verbesserten sich sogar wieder, und erst seit Mai/Juni
1930 war in allen Bereichen ein kontinuierlicher Rlckgang
bemerkbar, der sich 1931 zu jener Katastrophe verscharfte, an

die wir uns bei dem Stichwort ,Weltwirtschaftskrise“ erinnern.

Nicht nur in der Statistik, sondern auch in der Wahrnehmung
der Zeitgenossen gab es im Oktober 1929 in Deutschland
keinen ,schwarzen Freitag“, eigentlich ,Donnerstag” (25. 10). In
den Jahresberichten der Handelskammer Hamburg und anderer
Hamburger Wirtschaftsverbande fir 1929 wird der New Yorker
Aktiencrash nicht erwahnt. In der Tagespresse wurde zwar aus-

fuhrlich Uber die Borsenpanik in New York und anschlielend in



London berichtet; aber Sorge uber Auswirkungen auf Deutsch-
land kam nicht auf, obwohl doch in der deutschen Wirtschaft
besonders viel kurzfristig ausgeliehenes amerikanisches Geld
investiert war. Die Hauptschlagzeilen der ,Hamburger Nach-
richten®, einer rechten Zeitung mit einem umfangreichen guten
Wirtschaftsteil, lauteten am 25. 10, morgens: ,Bdrsenpanik in
Neuyork®, abends: ,Das Neuyorker Borsenviertel unter Polizei-

schutz®, am 29. 10. morgens: ,neuer Kurssturz in Neuyork®.

[Die Panik in London wurde in einem langen Artikel auf der
ersten Seite anschaulich geschildert: Die Kurse flogen herunter.
,Die ruhigsten unter den Maklern®, die normalerweise nie eine
Miene verziehen, ,hatten férmlich den Kopf verloren und
schrien uberall herum. Der Larm war furchterlich. Er kam in
Wellen jedesmal, wenn eine neue Hiobsbotschaft eintraf.“ Nach
Borsenschlul3 gingen die Geschéafte bei stromendem Regen auf
der StralRe weiter. Niemand achtete darauf, alle rannten auf-
geregt herum, ,um sich auf jede Weise der amerikanischen und
britisch-amerikanischen Werte zu entledigen®. Trotzdem rech-
nete der Analyst auf langere Sicht mit Vorteilen fur England und
Europa.] Der Zusammenbruch in New York wurde generell als
isoliertes Problem nur der Finanzmarkte und hauptséchlich der
USA gesehen. Er galt als notwendige Folge der amerikanischen
,opekulationsorgie“ mit heilsamen Wirkungen - trotz ,der
furchtbaren Tragdodien in vielen Tausenden von amerikanischen
Heimen® (HN 30. 10. AA). Oder der Aktiensturz wurde sogar als
.planmafldige Aktion“ internationaler Finanzkreise gedeutet mit
dem Ziel, ,unter den Spekulanten aufzuraumen®. Bereits am 31.

Oktober glaubte der Experte der ,Hamburger Nachrichten® die



endgultige Wende der Aktienkurse in eine neue Aufwarts-

bewegung zu erkennen.

Wie ist diese eklatante Fehleinschatzung der Fernwirkungen

des New Yorker Borsenkrachs zu erklaren?

1.Die USA waren erst seit kurzem, im Ersten Weltkrieg, zur
dominierenden Wirtschafts- und Finanzmacht aufgestiegen,
unter anderem zum gré3ten Glaubigerland und zur fihrenden
Industrienation. Diese Entwicklung wurde in ihrer Tragweite

far die Weltwirtschaft noch nicht im vollen Ausmalfd erkannt.

2. Deutschland erlebte schon 1928 einen Konjunkturrickgang
mit leicht fallenden Unternehmergewinnen, steigenden
Konkurszahlen, schrumpfenden Investitionen, fallenden
Aktienkursen, stagnierender Produktion (Exportgiter leichtes
Plus, Konsumgiter klares Minus) und wachsender Arbeits-
losigkeit. Im Februar 1929 gab es schon 3,3 Millionen Arbeit-
suchende. Die hausgemachte Krise verdeckte eine Zeitlang
die Auswirkungen der internationalen Wirtschaftskrise. Als
Ursachen wurden in wirtschaftsnahen, liberalen und konser-
vativen Kreisen die ,Tributlasten“, zu hohe Steuern, zu hohe
Lohne und Sozialabgaben und staatliche Reglementierungen
der Wirtschaft genannt. Eine Betonung der internationalen
Krisenursachen hatte ihrer Forderung nach Korrektur dieser
angeblichen deutschen Fehlentwicklungen geschadet. Die
Hamburger Wirtschaft wuchs auf3erdem gegen den allgemei-
nen Trend bis zum Herbst 1930. lhre starke Exportorientie-
rung — 70% der Umsatze wurden im Auflenhandel erzielt —
kam ihr dabei zugute. Als dann aber die Weltwirtschaftskrise
die deutsche Krise verstarkte, wurde die Hafenstadt um so

harter und anhaltender getroffen.



3. Die Wirtschaftskrise wurde in Deutschland durch eine
besonders rigorose prozyklische Politik der Regierungen und
der Reichsbank dramatisch verscharft. Diese fatalen Aus-
wirkungen waren 1929 nicht vorauszusehen, weil die Zusam-
menhange erst allmahlich und auch nur von wenigen Fach-
leuten und Politikern erkannt wurden. Nachdem die deutsche
Krise schon 1928/29 zu grolRen Haushaltsproblemen gefiihrt
hatte, machte sich im Reich seit April 1930 eine burgerliche
Minderheitsregierung unter Heinrich Brining daran, mit Hilfe
von Notverordnungen ausgerechnet in der Depression eine
harte Sanierungspolitik mit drastischen Einsparungen und
Steuererhdhungen durchzuziehen und auf3erdem die Produk-
tionskosten nach den Vorstellungen ,der Wirtschaft durch
den Abbau von L6hnen und Sozialleistungen zu reduzieren.
Die Reichsbank betrieb gleichzeitig eine restriktive Kredit-
politik mit Diskonterhohungen bis auf 15% (Juli/August 1931).
Den Landern, auch Hamburg, fehlte der Spielraum, um eine
weniger schadliche Politik zu betreiben, auch wenn sie die
verheerenden Folgen zum Teil erkannten. Der Hamburger
sozialdemokratische Burgermeister Rudolf Rof3 brachte ihr
Dilemma im August 1931 auf den Punkt: ,Augenblicklich
erleben wir den merkwirdigen Vorgang einer sich selbst
herunterstufenden Wirtschaft, immer weitere Einschrankun-
gen, die sich wechselseitig bedingen. Diese Schrumpfung,
dieses Absteigen kann man eine Zeitlang fortsetzen, aber
schlieB3lich ist man am Ende der Treppe, es heildt ,halt’ oder

man stirzt in den Abgrund.”

Das war keine dramatische Ubertreibung. Das Bruttosozialpro-
dukt sank von 1928 bis 1932 auf 65%, die Industrieproduktion



auf 58%; die Zahl der registrierten Arbeitslosen stieg auf Gber 6

Millionen.

Hamburg drohte seit August 1931 stdndig der Staatsbankrott.
Die Beschaftigung der Hamburger Wirtschaft ging auf 60%, im
Schiffbau auf 40% und im Baugewerbe auf 23% zurtick. Der
,Schiffsfriedhof* mit mehreren hundert stillgelegten Schiffen
machte die Lahmung von Hafen und Handel fir alle sichtbar. Im
Juni 1933 war jeder vierte Angestellte und fast jeder zweite

Arbeiter erwerbslos.

Anfangs erhielten die Arbeitslosen von der Versicherung 26
Wochen lang etwa 40% ihrer friheren Einkinfte; 1932 waren es
nur noch 20 bis 30%, und sie wurden nur 6 Wochen lang
bezahlt, an Frauen Uberhaupt nur bei Bedurftigkeit. Die
anschlieBRende Wohlfahrtsunterstitzung reichte gerade fir
einige Grundnahrungsmittel. Der Gesundheitszustand der
Schulkinder war wieder so schlecht wie nach den Hungerjahren

des Ersten Weltkriegs.

Angesichts dieses Elends erscheint der Vergleich der heutigen
Weltwirtschaftskrise mit der vor 80 Jahren als Ubertrieben. Ob
es so bleibt? — Historiker sind schlechte Propheten. Offensicht-
lich betreiben die Regierungen und Zentralbanken heute eine
andere, antizyklische Politik. Vielleicht, so hoffe ich, haben die
Menschen damals das Lehrgeld bezahlt, das uns die Wieder-

holung einer solchen Katastrophe erspart.



