
Badische Landesbibliothek Karlsruhe

Digitale Sammlung der Badischen Landesbibliothek Karlsruhe

Der oeffentliche Credit
Ueber die Natur und die Ursachen des oeffentlichen Credits,

Staatsanleihen, die Tilgung der oeffentlichen Schulden, den Handel mit
Staatspapieren und die Wechselwirkung zwischen Creditoperationen der
Staaten und dem oekonomischen und politischen Zustande der Laender

Nebenius, Carl Friedrich

Karlsruhe, 1829

Dritte Abtheilung

urn:nbn:de:bsz:31-269620

https://nbn-resolving.org/urn:nbn:de:bsz:31-269620


˖

Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc.

Dritte Abtheilung .
Von dem Steigen und Fallen der Staatspapiere , der Agiotage ,

der Ueberlegenheit des großen Reichthums in der Speculation

auf das Steigen und Fallen der Papiere , und von den Criſen

auf dem Papiermarkte

8

Von den Urſachen des Fallens und Steigens der öffentlichen Fonds
m Allgemeinen .

Nachdem wir die Verhaͤltniſſe , von denen die Leichtigkeit

und das Beduͤrfniß des Umſatzes der Staats⸗Effecten abhaͤngt ,

und die verſchiedenen Arten und Formen der Uebertragsgeſchaͤfte

unterſucht , bleibt uns noch uͤbrig, die Urſachen einer wichtigen

Erſcheinung auf dem Markte der Staats - Effecten , naͤmlich

der Schwankungen des Preiſes derſelben , in ihrem Zuſammen⸗

hange naͤher zu betrachten .

Zunaͤchſt erſcheint zwar jede Veraͤnderung im Preiſe der

Staatspapiere als das Reſultat des Wechſels des Ausgebots
und der Nachfrage auf dem Markte dieſer Papiere .

Die Urſache dieſes Wechſels iſt aber ſtets in Ereigniſſen zu

ſuchen , die den Staatscredit afficiren oder auf dem allgemeinen

Geld - und Kapitalmarkte einen Einfluß ausuͤben . Das maͤm⸗

liche Ereigniß kann in beiden Beziehungen zugleich , und dann

entweder gleichartig , d. i. in jeder Hinſicht nachtheilig oder

vortheilhaft , oder verſchiedenartig , d. i. auf eine Weiſe wirken ,

daß die , in der einen Beziehung guͤnſtigen und in der andern

Beziehung unguͤnſtigen Reſultate ſich mehr oder weniger aus⸗

gleichen , z. B. der nachtheilige Einfluß eines Ereigniſſes auf

das Miethgeld der Kapitalien , durch deſſen guͤnſtigen
Einfluß auf den Staatscredit , aufgehoben wird . Mehrere

gleichzeitig zuſammentreffende Ereigniſſe koͤnnen eben ſo in ihrer

Wirkung ſich aufheben , ſchwaͤchen oder verſtaͤrken .



Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc. 617

Immer iſt die Wirkung der Meinung , welche aus der

Erwaͤgung der Wahrſcheinlichkeit oder Unwahrſcheinlichkeit

moͤglicher Begebenheiten , oder der wahrſcheinlichen Folgen wirk —

licher Thatſachen , entſpringt , und dem wirklichen Effect der

ſpaͤter eintretenden , oder der vorhandenen , aber nur allmaͤhlig

in ihren Folgen ſich aͤuſſernden Urſachen , voran eilt , von

dieſem letzten zu unterſcheiden . Je ſchwerer jene Schaͤtzung iſt ,

deſto groͤßer ſind die Schwankungen , die ſich in den Reſultaten

der wechſelnden Anſichten ergeben .

Da manche Urſachen des Fallens und Steigens der Fonds
nicht leicht zu erforſchen ſind ; ſo ſchließt man von den Er—⸗

ſcheinungen auf dem Papiermarkte zurück , auf die wahrſchein —

lichen Urſachen eines ſtaͤrkern oder ſchwaͤchern Angebots oder

einer wachſenden oder fallenden Nachfrage , und daher geſellen

ſich oft zu den wirklich vorhandenen Urſachen , die geeignet

ſind , den Curs auf irgend eine Weiſe zu afficiren , andere ,

welche nur auf einer ganz grundloſen Meinung beruhen , die

man bisweilen noch durch mancherlei Kunſtgriffe irre zu

leiten ſich bemuͤht .

Jeder Wirkung einer bloß vermeintlichen Urſache , ſo wie

einer den wahren Effect uͤberſchaͤtzenden Meinung , kann nicht

fehlen , mit der Enttaͤuſchung wieder zu verſchwinden . In der

Regel wird aber , der angefangenen Bewegung , nach einem in

der moraliſchen wie in der phyſiſchen Welt bemerkbaren Geſetze ,

nur nach pendelartigen Schwankungen , der ruhige Zuſtand

folgen .

Ihrer Natur nach wirken manche Ereigniſſe mehr raſch oder

ploͤtzlich , andere dagegen allmaͤhlig und nachhaltig .

Manche laſſen eine beſonnene Berechnung zu , andere

haͤngen in ihren Folgen oder Entwickelungen mehr von unvorher —

zuſehenden Zufaͤllen ab.

Man hat endlich bei dem Steigen und Fallen der Papiere

auch den unmittelbaren Einfluß , den Ereigniſſe in dem eigenen
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Lande ausuͤben , von demjenigen zu unterſcheiden , der eine

mittelbare Folge von Veraͤnderungen iſt , die ſich auf

einem fremden Markte ergeben .

Die Mannigfaltigkeit der gedenkbaren Urſachen des Fallens

und Steigens der oͤffentlichen Fonds laͤßt eine vollſtaͤndige , in

das Einzelne gehende Darſtellung nicht zu. Wir begnuͤgen

uns daher , die vorzuͤglichen Urſachen der Schwankungen der

Staatspapiere nach den angegebenen Ruͤckſichten zu eroͤrtern ,
indem wir , was die allgemeinen , im ruhigen Zuſtande der

Dinge , nur langſam auf den mittlern Zinsfuß üͤber

haupt einwirkende Urſachen betrifft , auf die ausfuͤhrlichere

Eroͤrterung dieſes Gegenſtandes im zweiten Kapitel uns bezichen .

. 12.

Einfluß politiſcher Ereigniſſe auf das Steigen und Fallen der

Staatspapiere .

Die Verhaͤltniſſe der innern und aͤußern Politik ſind
oft in einer laͤngern Periode keiner bedeutenden Wechſel unter —

worfen . Im Zuſtande der Ruhe ſind ſie daher weniger haͤufig
die Urſache des Schwankens der Staatspapiere . Haͤufiger
pflegt man aus einem Schwanken , das andere , nicht in die

Augen fallende Gruͤnde hat , ſich zu irrigen Schluͤſſen auf
herannahende Bewegungen in der Politik verleiten zu laſſen .

Der Einfluß politiſcher Ereigniſſe haͤngt aber ab von dem

Grade der Gefahren , womit ſie die Feſtigkeit und die Hilfsmittel

der Regierung , d. i. die Grundlagen des Staatscredits ,

bedrohen , und von der Groͤße der auſſerordentlichen An —

ſtrengungen , die man macht , oder die erwartet werden , und

welche das Miethgeld der Kapitalien zu erhoͤhen

nicht verfehlen koͤnnen.

Den ſtaͤrkſten Einfluß auf den Preis der Staatspapiere
aͤuſſern politiſche Verhaͤltniſſe durch die Erſchuͤtterung des

oͤffentlichen Credits , indem derſelbe bis zur gaͤnzlichen
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Entwerthung der Staatsſchuld fortſchreiten kann , waͤhrend

die Theurung der Kapitalien auf dem allgemeinen Markte eine

gewiſſe Grenze nicht uͤberſteigt . Oft laͤßt ſich die allmaͤhlige
Entwickelung politiſcher Verhaͤltniſſe mit groͤßerer oder ge —

ringerer Wahrſcheinlichkeit vorherſehen , und dann wird

ſich der Einfluß ſolcher Verhaͤltniſſe in einer allmaͤhlig fort —

ſchreitenden Bewegung aͤuſſern . Aber es gibt auch politiſche

Ereigniſſe , die keinem menſchlichen Scharfblick vorherzuſehen

vergoͤnnt iſt , und die , ein Donnerſchlag aus heiterm Himmel ,

eine ploͤtzliche bedeutende Wirkung hervorbringen .

Ein Auge , das ſich ſchließt , eine zufaͤllige Streitigkeit , die

auf irgend einem Puncte der civiliſirten Welt , unbedeutend

in ihrer Veranlaſſung , oft nur durch den Gang , den die Ver —

handlung nimmt , bedenklich wird , kann von einem Tage zum

andern im Fallen der oͤffentlichen Fonds einer ganzen Reihe

von Staaten , um 5 , 10 , 15 Proc . bewirken .

Die Unmoͤglichkeit , die Folgen eines bedenklichen Ereigniſſes

zu ermeſſen , und die Ungewißheit uͤber wichtige Fragen , die

ihre Entſcheidung von der Politik erwarten , koͤnnen im ſteten

Wechſel der Truͤbung und Erhellung des politiſchen Horizonds

fortdauernde betraͤchtliche Sch wankungen zur Folge haben .

Man hat ſchon die Bemerkung gemacht , daß der Wechſel

der Verhaͤltniſſe der auswaͤrtigen Politik zwar bisweilen

einen ſchnellen und bedeutenden Einfluß ausuͤbe , aber doch

innerhalb gewiſſer Grenzen bleibe ; dagegen aber die Deprecia —

tion der Staats⸗Schuldſcheine , welche die Folge in nerer

politiſcher Verhaͤltniſſe iſt , anfaͤnglich nur langſam vor ſich

gehe , aber , ſo wie Unruhe und Unordnung entſtehen , ſchnell

wachſe und keine Grenzen mehr kenne ) .

Obwohl nun die Finanzgeſchichte der Staaten lehrt , wie

die Staats⸗Schuldſcheine , auch ohne allen Einfluß innerer

YbDe Tetat due Fedit en France , par M. le .
b. 12 - 16 .
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politiſcher Zerwuͤrfniſſe , entwerthet werden koͤnnen; ſo laͤßt

die Natur der Sache doch , in der Regel , den durch jene Be —

hauptung bezeichneten Gang erwarten . Die truͤben Verhaͤltniſſe
der aͤuſſeren Politik , oder die mehr oder weniger nahe Ausſicht
auf einen Krieg , oder waͤhrend des Krieges , auf groͤßere und

laͤnger dauernde Anſtrengungen , wirken auf zweifache Weiſe .

Sie laſſen eine Schmaͤlerung der Hilfsquellen des Landes durch

den kriegeriſchen Aufwand und eine vermehrte Nachfrage nach
Kapitalien erwarten , afficiren dadurch das Miethgeld der

Kapitalien , ſo wie in einer Beziehung auch den Credit , naͤm⸗

lich die Meinung uͤber das Leiſtungsvermoͤgen , aber nicht

gerade den Glauben an den Willen der Regierung , ihre

Verbindlichkeiten , ſo weit es ihr nur moͤglich iſt , zu erfuͤllen .
Man hofft daher jedenfalls ſo weit befriedigt zu werden , als

die vorhandene Mittel reichen .

Bei innern Unruhen dagegen , welche den Umſturz der

Regierung befurchten laſſen , muß man , als naͤchſte Folge
der Anarchie — eine Vernichtung der Staatsſchuld — er —

warten .

Ein Umſtand verdient bei der Wuͤrdigung des Einfluſſes
des Uebergangs vom Krieg zum Frieden und vom Frieden

zum Kriege einer beſondern Beachtung , der Umſtand naͤmlich ,

daß in der Regel die Staatsſchulden von Seiten der Glaͤubiger
unbedingt unaufkuͤndbar ſind , und von Seiten des

Staates , ſo lange ſie unter Pari ſtehen , in ſeinem Intereſſe
unaufgekuͤndet bleiben .

Die bloße Beſorgniß einer Unterbrechung des Friedens
wird daher , wenn ſie auch von keiner vermehrten Nachfrage
nach Kapitalien und keiner Erhoͤhung des allgemeinen Zins —

fußes begleitet iſt , und der Glaube an die Unerſchuͤtterlichkeit

der Regierung und ihres Credits feſtſteht , dennoch augen —
blicklich ein , je nach der Wahrſcheinlichkeit des Friedensbruchs ,
mehr oder minder bedeutendes Sinken der Fonds zur Folge
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haben , weil der Staatsglaͤubiger , der z. B. 3½ , 4 - 5 Proc .
aus ſeinen in denſelben angelegten Kapitalien zieht , fuͤr die

ganze Dauer eines künftigen Krieges und des erhoͤhten

Kapitalbeduͤrfniſſes , die Benutzung ſeiner Kapitalien zu
einem hoͤhern Zinsfuße entbehrt .

Die ploͤtzliche Wirkung wird aber um ſo ſtaͤrker , wenn die

Furcht vor Ungluͤcksfaͤllen , welche den Staascredit gefaͤhrten
koͤnnten , hinzutritt .

Beim Uebergang vom Kriege zum Frieden iſt die
verminderte Nachfrage nach Kapitalien zu unproductiven
Zwecken geeignet , ſog leich eine guͤnſtige Wirkung auf dem

allgemeinen Kapitalmarkte hervorzubringen . Das Sinken des

Zinsfußes , das von der erleichterten Sammlung von Kapitalien
zu erwarten iſt , kann aber nur allmaͤhlig eintreten , wie⸗

wohl nach einer Periode , in welcher jaͤhrlich bedeutende Kapi⸗
talien in unfruchtbarem Aufwand verzehrt wurden , die Wir⸗

kung der fortſchreitenden Anhaͤufung ungleich raſcher und
fuͤhlbarer ſeyn wird , als in einem , ſchon lange dauernden
Zuſtande der Ruhe “ .

An jener ploͤtzlichen Verbeſſerung , ſo wie an dieſer all —

maͤhligen, nehmen die Staatspapiere Theil . Der oben er—⸗
waͤhnte Umſtand bewirkt noch , daß der Staatsglaͤubiger ,
deſſen 5 Proc . Rente z. B. einen Werth von 60 hatte ,
einen Theil des Mehrwerths , den ſie bei der Fortdauer des

Friedens zu erlangen verſpricht , anticipirt , wenn auch die

fruͤhere Depreciation keine Art von Mißtrauen zum Grunde

hatte , und der Discont und der mittlere Zinsfuß auch nicht

ſogleich eine fuͤhlbare Veraͤnderung erleiden .

Eine dem allmaͤhligen Sinken des Zinsfußes voraneilende

Erhoͤhung des Preiſes der Staatspapiere kann aber durch Be —

*) M. ſ. Kap . 2.
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ſorgniſſe uͤber die Feſtigkeit des Friedens , uͤber die Zulaͤnglich —

keit der Hilfsmittel zur Deckung der Staatsſchuld und durch

fortdauernde Nachfrage nach Kapitalien zur Herſtellung der

Ordnung und Regelmaͤßigkeit im Staatshaushalte verhindert

werden .

Einen maͤchtigen Einfluß auf die Preiſe der Staatspapiere

haben Krieg und Frieden , abgeſehen von dem Einfluß auf den

Staatscredit und das Beduͤrfniß an Kapitalien im Allgemeinen ,

durch die bloße Unterbrechung der freien Com muni⸗

cation , oder die Wiederherſtellung derſelben , in⸗

dem ſie der Verſchiedenheit des Kapitalreichthums ,

im Verkehre der Voͤlker ihre Wirkung zu aͤußern verſtatten

oder nicht erlauben . Der fremde Glaͤubiger wird , ganz un —

abhaͤngig von Betrachtungen uͤber den Staatscredit oder die

zu erwartende Erhöhung des Zinsfußes , ſchon wegen der

Schwierigkeit des Zinſenbezugs bei der nahen Ausſicht auf

einen Krieg veranlaßt , ſeine Fonds ſelbſt mit Verluſt zu

verkaufen . Dadurch wird die unguͤnſtige Wirkung truͤber

politiſcher Ausſichten auf den Preis der Kapitale in dem an

Kapitalien aͤrmern , ſchuldenden Lande verſtaͤrkt , und in

dem capitalreichern Lande , das ſeine Kapitale zuruͤckzieht ,

geſchwaͤcht .
In einem Lande , wo der Reichthum an Kapitalien der

Regierung , ſelbſt waͤhrend des Krieges , immer noch Anlehen

zu maͤßigen Preiſen verſchaffte , erhaͤlt der Kapitaliſt , nach der

Wiederherſtellung der friedlichen Verbindungen , einen Reiz zu

auswaͤrtigen Anlagen , durch den hoͤhern Zinsfuß , der in andern

Laͤndern beſteht , wo die Anſtrengungen oder Kapitalverzehrungen

waͤhrend des Krieges bedeutender waren , oder uͤberhaupt die

Kapitalien ſeltener ſind . Auf dieſe Weiſe wird alſo auch der

guͤnſtige Einfluß , den die Herſtellung des Friedens auf den

Preis der Staats - Effecten hervorzubringen geeignet iſt , dort

geſchwaͤcht und hier verſtaͤrkt werden .
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Der Natur der Sache nach iſt aber zu erwarten , daß die

ſo eben bezeichneten Folgen eines wahrſcheinlichen Friedens —
bruch raſcher , und die Folgen der Herſtellung des Friedens
nur allmaͤhlich eintreten , weil im Augenblick , da man die

Stoͤrung der friedlichen Communication ernſtlich befuͤrchtet
Viele ſich beeilen , vor dem wirklichen Ausbruch des Krieges
ihr Eigenthum zuruͤckzzuziehen ; waͤhrend ein ſolches Motiv der
raſchen Ausführung fuͤr diejenigen , welche nach her —

geſtelltem Frieden ihre Kapitalien auf hoͤhere Zinſen in aus⸗
laͤndiſchen Fonds anzulegen wunſchen , nicht vorhanden iſt ,
vielmehr anfaͤnglich noch Mißtrauen obwaltet , dem Ent⸗

ſchluſſe zur Anlage in fremde Fonds naͤhere Erkundigungen
vorausgehen , und Manche erſt durch das von Andern ge⸗
gebene Beiſpiel gereizt werden .

*

So kann alſo das naͤmliche politiſche Ereigniß in einem

Lande , verſchiedenartige , ſich theilweiſe aufhebende Wirkungen ,
auf den Preis der Staatseffecten hervorbringen .

Wenn indeſſen in dem einen Falle eine Ruͤckkehr von

Kapitalien aus dem Ausland , den unguͤnſtigen Einfluß
eines ausbrechenden Krieges , wie in dem andern , der Ab⸗

fluß von Kapitalien die vortheilhafte Wirkung des

Friedens zwar weniger fuͤhlbar machen , aber wohl nicht leicht
aufheben wird ; ſo hat man dagegen ſchon wahrgenommen ,
daß beim Beginnen eines Kampfes , der einen bedeutenden

Kapitalaufwand erforderte , die Wirkung dieſer Nachfrage
lediglich durch den guͤnſtigen Eindruck , den die Ereigniſſe
auf die Meinung und die innere Politik des einen Landes

hervorbrachten , nicht nur aufgehoben , ſondern bei weitem

uͤberwogen wurde , ohne daß der Ausſicht auf Eroberung ,
Zuwachs an aͤuſſerer Macht , und Erhebung von Contribu⸗

tionen irgend ein Antheil an dem Reſultate zugeſchrieben
werden konnte .
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Fallen und Steigen der Fonds in Gefolge der wechſelnden Handels

thätigkeit .

Die Veraͤnderungen , die ſich in dem Umfange und in der

Lebhaftigkeit des Handels und der Productions - Geſchaͤfte

ergeben , ſind mehr geeignet , unbedeutendere periodiſche

Schwankungen hervorzubringen , als einen plötzlich ſehr fuͤhl—

baren Einfluß auf den Curs der Staatspapiere auszuuͤben ,

in ſo ferne nicht noch andere Urſachen einwirken .

Dabei wird es dem aufmerkſamen Beobachter , den ſeine

Verbindungen mit den Hauptplaͤtzen des europaͤiſchen Ver —

kehrs in die Lage ſetzen , ſich von den Bewegungen des

Handels und der Speculation naͤher zu unterrichten , nicht

ſelten moͤglich, den Gang der Dingen im Allgemeinen mit

groͤßerer oder geringerer Wahrſcheinlichkeit vorherzuſehen .
Die Bewegungen des Handels , die Nachfrage nach den

Producten des Bodens und der Induſtrie , ſo wie deren

Erzeugung , ſind nie ſo regelmaͤßig , daß nicht auf die Periode

einer groͤßern Thaͤtigkeit wieder eine Periode groͤßerer Stille

eintritt . Die verſtaͤrkte Nachfrage nach Kapitalien zur Er —

weiterung der Production ſolcher Gegenſtaͤnde , die mehr

begehrt werden , bewirkt eben ſo , wie eine wachſende Handels —

thaͤtigkeit , daß der Discont ſteigt , und Kapitalien aus andern

Canaͤlen abgeleitet werden .

Immer wird ſich eine Zahl von Staatsglaͤubiger finden ,

die in einem ſolchen Augenblick zur eigenen Benutzung , oder

zum Ausleihen auf hoͤhere Zinſen , aus den oͤffentlichen Fonds

herausziehen . Der Discont kann unter ſolchen Umſtaͤnden

durch die Hoffnung , mittelſt Anwendung eines disponiblen

Kapitals einen bedeutendern Gewinn zu realiſiren , auf 7

und 10 Proc . ſteigen , waͤhrend die Staatseffecten z. B. nur
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4 und 5 Proc . abwerfen . Der Verkaͤufer derſelben laͤßt ſich
daher gerne einen Verluſt von 1 , 2 und 3 Proc . gefallen .

Dagegen wird eine eintretende Stockung des Handels ,
die nicht von Mißtrauen erregenden Symptomen begleitet
iſt , disponible Kapitale anhaͤufen, den Discont auf 3
und 2 Proc . herabſetzen , und den Inhaber , je nach der

Meinung , die er uͤber die wahrſcheinliche Dauer einer
ſolchen Handelsſtille hegt , mehr oder weniger geneigt machen ,
ſeine disponiblen Fonds zur zeitlichen Anlage in Staats⸗

papieren zu verwenden .

Auf dieſe Weiſe koͤnnen Verhaͤltniſſe , die dem Handel und
der Production guͤnſtig ſind , ein Fallen , und Umſtaͤnde , die
denſelben unguͤnſtig ſind , ein Steigen der oͤffentlichen Fonds
zur Folge haben .

Auch der Wechſel der Handelsb ilanz hat einen Ein⸗
fluß auf das Fallen und Steigen der oͤffentlichen Fonds auf
den verſchiedenen Maͤrkten; indem die Verbreitung der
Staatspapiere auf den europaͤiſchen Maͤrkten , wie wir ge⸗
ſehen , ein Mittel zur Ausgleichung darbietet , deſſen Be⸗

nutzung durch den Verkauf auf dem fremden Platze , dem
man Zahlung zu leiſten hat , dort als eine Urſache des
Sinkens wirkt . Der ſchuldende Platz wird aber ſo
lange , als der Verluſt die Koſten der Baarſendung nicht
uberſteigt , ſich gerne dieſes Mittels bedienen .

Das Steigen oder Fallen der Fonds , welches an einem
Platze eine eingetretene Stille oder die groͤßere Lebhaftig⸗
keit des Handels begleitet , bleibt an andern Plaͤtzen, wo
dieſe Urſachen nicht , oder Urſachen entgegengeſetzter Art wirken ,
nicht ohne Einfluß auf den Preis der Staatseffecten ; indem ,
wie oben & 13 des vor . Abſchnitts ) gezeigt worden , die
Verſchiedenheit der Preiſe auf den verſchiedenen Maͤrkten
ſich auszugleichen ſtrebt . Von dem einen Orte , wo , in Ge⸗

folge der Handelsthaͤtigkeit , ein Steigen des Disconts und

40
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ein Sinken der Fonds eintritt , werden an den andern Ort ,

wo die Handelsſtille ein Steigen bewirkt , Papiere geſendet

werden , deren Verkauf auch dort die Preiſe druͤckt oder eine

beginnende Erhoͤhung hemmt , wenn der erſte Platz auch

keine Zahlungen an den andern zu machen oder ſelbſt Zah —

lungen von demſelben zu empfangen hat , in ſo ferne der

Verluſt am Wechſelcurs nur nicht die ganze Differenz des

( nach Procent ansgedruͤckten ) Preiſes der Effecten ausgleicht .

4

Fallen und Steigen der öffentlichen Fe olge der Schwan⸗

kungen auf dem G

Wir haben im vierten Kapitel die Schwankungen auf

dem Geldmarkte und den Einfluß derſelben auf den Discont

betrachtet , an deſſen Veraͤnderungen die oͤffentlichen Fonds
aus Gruͤnden , die ebenfalls ſchon eroͤrtert wurden , uͤberall

mehr oder weniger Antheil nehmen . Alle jene Umſtaͤnde ,

die , im Verhaͤltniſſe zu den Werthumſaͤtzen , die Maſſe des

circulirenden Mediums periodiſch vermehren oder ver⸗

mindern , haben daher auch einen voruͤbergehenden

Einfluß auf den Preis der Staatseffecten .

Ein ungewoͤhnlicher Zufluß von edlen Metallen , deren

Wiederabfluß nach dem natuͤrlichen Gange der Dinge
erwartet werden muß , wird eben ſo ein Steigen , wie ein

Verſchwinden von Circulationsmitteln , deren Ruckkehr man

wieder entgegen ſieht , ein Fallen bewirken .

Die Creation oder die Vermehrung eines Papiergeldes ,
welche in den Stand ſetzt , die abgeloͤsten edeln Metalle im

auswaͤrtigen Verkehr als Kapital zu benutzen , werden zwar

bei der Unbedeutenheit dieſes Hilfsmittels keinen ſtarken ,

bleibenden , aber im erſten Momente einen deſto fuͤhlbarern

guͤnſtigen , die Verminderung eines Papiergeldes , deſſen
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Preiserhoͤhung den Abgang nicht erſetzt
ſetzten Einfluß ausuͤben .

An den Plaͤtzen , wohin in jenem Falle die edlen Metalle
zunaͤchſt abfließen , tritt eine Ueberfuͤllung des Geldmarktes ein ,
welche geraume Zeit ebenfalls guͤnſtig auf den Discont wirkt ,
da weder die allgemeine Vertheilung noch die Depreciation
ploͤtzlich erfolgt .

Aehnliche Wirkungen bringen die Emiſſion und Zuruͤck⸗
ziehung von Banknoten , und der wachſende Gebrauch von
Privatereditpapieren hervor .

Hieruͤber ausfuͤhrlicher zu handeln , halten wir fuͤr uͤber⸗
fluͤſſig, da ſich die Anwendung alles deſſen , was wir im
vierten Kapitel ( §. 6 ) uͤber den Einfluß des unregelmaͤßigen
Gebrauchs der Creditpapiere geſagt , auf dieſen Zweig des
Handels von ſelbſt ergibt.

„ den entgegen ge —

5

Agiotage .

Die Speculation auf das Steigen oder Fallen der oͤffent⸗
lichen Fonds ( Agiotage im weitern Sinne ) bewegt ſich in
den verſchiedenen Formen der Kaufs⸗ und Verkaufsgeſchaͤfte ,
von denen wir oben ( Abſch . 2. d. Kap . ) gehandelt .

Wer ein Steigen erwartet , tritt bei einfachen Nego⸗
ciationen in die Reihe der Kaͤ ufer ; wer ein Sinken fuͤr
wahrſcheinlich haͤlt, in die Reihe der Verkaͤufer . Allein
die verſchiedenen Formen der befriſteten Kaufs⸗ und Ver⸗
kaufsgeſchaͤfte laſſen ſich auf eine Weiſe combiniren daß
die Speculation auf das Steigen ( à la hausse ) , ſo wie die
Speculation auf das Fallen ( à la baisse ) einem Agioteur
die Stellung eines Kaͤufers und Verkaͤufers zugleich geben
kann , und fuͤr die beiden einander gegenuͤber ſtehenden Par⸗
thien nur das letzte Reſultat ihrer combinirten Operationen
von einem Fallen oder Steigen der Papierpreiſe beſtimmt
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wird , oder daß Gewinn oder Verluſt fuͤr den einen oder

andern Theil nur von dem Umſtande abhaͤngt , ob die Ver

aͤnderung der Preiſe , gleich viel ein Sinken oder ein Steigen ,

eine gewiſſe Grenze erreicht oder nicht “) .

* ) Hier einige , der Pariſer Börſe entlehnte , Beiſpiele ſolcher

Spiel - Combinationen .

1. A kauft feſt auf Zeit 3000 Fr . 3 Proc . Renten zu 77. 50

und verkauft zu gleicher Zeit , gegen Prämie , die gleiche Summe

um 78 Fr. 10 Cer h einer Prämie von 1 Fr . an B

Nimmt B die Rente am Lieferungstern ſo gewinnt A 60 Cent

je für 100 Fr. Nominalkapital , alſo 600 Fr . ; nimmt jener ſie nicht ,

ſo beſtimmt das Sinken des Preiſes der Rente um mehr als 1 Fr

unter 77 Fr . 50Cent . den Verluſt , den Kerleidet . Fiele der Tagscurs

z. B. auf 76 Fr . 50Cent . , ſo würde dieſer Verluſt 1000 Fr . betragen .

A ſpeculirt hier à Ia hausse , B à la baisse .

2. Ein Spieler , der die nahe Entſcheidung ungewiſſer Verhältniſſe

erwartet , die einen bedeutenden Einfluß auf die Rente aus —

zuüben geeignet ſind , kauft 3000 Fr . Renten zu 78 Fr . 20 Cent .

einſchließlich einer Prämie von 50 Cent . , und verkauft die Hälfte

ſogleich feſt auf Termin , z. B. zu
77 Fr. 60 C. Tritt ein bedeutendes

Steigen z. B. bei feſten Zeitkäufen von 78 Fr. 20 C. auf 79. 95.

ein , ſo verkauft er die andere Hälfte ; ſinkt aber die Rente z. B.

auf 76 Fr . 5 Cent . , ſo läßt er die Prämie zurück und kauft die

auf Termin verkaufte Rente wieder , oder läßt ſich die Differenz

bezahlen . Er gewinnt im erſten Falle 575 Fr . , im letzten 275 Fr

Er verliert , wenn die Schankungen unbedeutend bleiben .

3. Der Speculant , der keine bedeutende Schwankungen er—

wartet , kauft feſt auf Termin z. B. 1500 Fr . Renten zu 78 Fr . , und

verkauft die doppelte Summe gegen Prämie , z. B. zu 78 Fr . 70Cent .

einſchließlich einer Prämie von 1 Fr . Je nach dem die Fonds ſteigen

oder fallen , und darnach die Rente genommen oder die Prämie

zurückgelaſſen wird , kauft er 1500 Fr . nach , oder verkauft die

auf Lieferung gekaufte gleiche Summe . Unbedeutendere Schwankungen

bieten ihm vortheilhafte , bedeutendere nachtheilige Wechſelfälle dar .

4. Die mannigfaltigſten Combinationen laſſen Speculationen durch

Prämien gegen Prämien zu ( Opérations de primes contre primes ) .
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Daß man von Allem , was einen Einfluß auf die Preiſe

der oͤffentlichen Fonds auszuuͤben geeignet iſt , ſich zu unter —

Man kauft eine Quantität Renten gegen eine Prämie von 1 Fr . ,
und verkauft die nämliche Quantität oder die doppelte gegen eine

geringere Prämie von 50 Cent . , aber um einen höhern Preis ; oder
man kauft umgekehrt eine Quantität Renten gegen eine Prämie von
50 Cent . , und verkauft die gleiche Summe oder die Hälfte gegen
eine ſtärkere Prämie , aber um einen höhern Preis .

Man verkauft eine Summe Renten zu Ende des laufenden
Monats zu liefern gegen eine Prämie von 50 Cent . , und
kauft die gleiche Summe zu Ende des kommenden Monats zu liefern
gegen eine Prämie von 1 Fr . u. ſ. f.

Wenn der Speculant z. B. 3000 Fr . 3 Proc . Renten gegen eine

Prämie von 1 Fr . zu 78 Fr . 10 Cent . von 4 kauft , und die gleiche
Summe zu 78 Fr . 90 Cent . gegen eine Prämie von 50 an B ver —
kauft , ſo gewinnt er 800 Fr. , falls die Fonds nicht ſo tief ſinken ,
daß die Prämien zurückgelaſſen werden . Er verliert 500
wenn es für keinen Theil vortheilhafter iſt , die Papiere zu erheben .
Sollte aber die Rente am Termine z. B. zu 78 Fr . 20 Cent .
ſtehen , ſo wird B die Rente nicht erheben , da er zu der bereits
bezahlten Prämie von 50 Cent . noch 78 Fr . 40 Cent . nachzahlen
müßte . Der Speculant , der aber 1 Fr . Prämie bezahlt hat , und
deßhalb die Rente etwas wohlfeiler kaufte , hat nur noch 77 Fr .
10 Cent . nachzuzahlen , und wird daher die gekaufte Rente erheben ,
oder ſich die Differenz bezahlen laſſen . Er gewinnt daher eine Prämie
von 500 Fr . , und auf den Preis der von ihm gekauften Effecten
100 Fr .

Kauft der Speculant 3000 Fr . zu 78 Fr . 10 Cent . gegen eine
Prämie von 1 Fr . , indem er zugleich die doppelte Quantität zu
78 Fr . 90 Cent . gegen eine Prämie von 50 Cent . an B verkauft ;
ſo iſt es klar , daß Gewinn und Verluſt ſich aufwägen , wenn die
Renten von keiner Seite genommen werden . Steigt der Curs bei
Tagskäufen , ſo daß die Abnahme erwartet werden kann Hſo kauft
der Speculant feſt auf den Ablieferungstermin weiteke 3000 Fr —
Er verliert , wenn er dafür über 78 Fr . 90 Cent . zahlen muß ,
er gewinnt , wenn er ſie wohlfeiler erhält , z. B. zu 78 Fr . 50Cent . ,
er hat in dieſem Falle für 3000 Fr . — 78100 und für weitere
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richten ſucht , und ſeine Operationen darnach bemißt , iſt

eben ſo natuͤrlich , als es gewiß iſt , daß es keinen ſichern
Calcul hieruͤber gibt . Wer von eingetretenen oder bevor —

ſtehenden Ereigniſſen jener Art fruͤher als Andere ſichere

Kunde erhaͤlt , mag dagegen , den Moment zum Kauf oder

Verkauf benutzend , oft den gewiſſen Gewinn hinnehmen .

Daher entſchließt man ſich willig zu Opfern , welche eine

ſtete Correſpondenz mit auswaͤrtigen Plaͤtzen , die Beſchleuni —

gung der Mittheilungen durch Eſtafetten und Eilboten , er —

fordern , laͤßt die Courriere , wo es angeht , auf Gebirgs⸗
wegen die Kruͤmmungen der Poſtſtraßen durchſchneiden , oder

wo das Meer auf kurze Diſtanzen durchſchifft werden muß ,
die gefaͤhrliche Farth im Fiſcherboote wagen , um einige
Stunden zu gewinnen . Man benutzt ſeine mittelbaren oder

unmittelbaren Verbindungen , um von beabſichtigten Regie —

rungsmaaßregeln bei guter Zeit unterrichtet zu werden , und

hat bisweilen einen gluͤcklichen Erfolg der Uebereilung und

Unbedachtſamkeit , oder ſelbſt der Gewiſſenloſigkeit eines Be —

amten , zu danken .

3000 78500 Fr . , alſo im Ganzen 156,600 bezahlt , und erhält für
die verkauften 6000 157,800 , zieht alſo die Differenz mit 1200Fr .

Würde aber am Tage , da die Antwort von Berfolgt , der Curs etwas
niedriger , z. V. zu 78 Fr . 20 Cent . , ſtehen , ſo würde B die Rente
nicht nehmen , da er 78 Fr . 40 Cent . nachzahlen müßte . Der Spe —
culant würde dann eine Prämie von 1000 ziehen , die zu 78 Fr.
10 Cent . gekaufte Rente erheben oder die Differenz von 10 Cent .
ſich bezahlen laſſen , und daher 1100 Fr . gewinnen . Dieſer Gewinn
würde ſich auf 800 Fr . vermindern , wenn er bei einem momentanen
Steigen , wie oben angenommen wurde , 3000 Fr . zu 78 Fr . 50 Cent .
fürſorglich gekauft hätte .

Zu dieſen und ähnlichen Spielen kommen die noch verwickeltern
Arbitrages - Geſchäfte durch Kauf und Verkauf der Papiere ver⸗
ſchiedener Staaten .
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Haͤufig begnuͤgt man ſich nicht , das Reſultat beabſichtigter
oder begonnener Speculationen dem natuͤrlichen Gange der

Dinge zu uͤberlaſſen , ſondern ſucht durch Mittel verſchiedener

Art thaͤtig auf das Fallen oder Steigen der oͤffentlichen

Fonds einzuwirken ( Agiotage im engern Sinne ) .

Wenn die Ausſtreuung falſcher Nachrichten zu dieſem

Zwecke , die Verbreitung von Geruͤchten uͤber Thatſachen

irgend einer Art , die erſonnen werden , um die Meinung
des Publicums uͤber das zu erwartende Sinken oder Steigen
der oͤffentlichen Fonds irre zu fuhren , wenn das freiwillige
Anerbieten eines hoͤhern Preiſes , als die Verkaͤufer ſelbſt

verlangten , wenn uͤberhaupt jede Anwendung betruͤgeriſcher
Mittel zur Erzielung einer Preisveraͤnderung der oͤffent —

lichen Fonds durch ſpecielle geſetzliche Beſtimmungen in

manchen Staaten bei harter Strafe unterſagt iſt ; ſo faͤllt

es dem Vorſichtigen und Klugen doch nicht ſchwer , dem

Geſetze durch geſchickte Wendungen auszuweichen , und uͤber—

dieß ſtehen dem Agioteur noch andere Mittel zu Gebot , deren

Gebrauch ihm kein Geſetz verſagt .

Man hat nicht noͤthig , wie es ſchon geſchehen , zur Ver —

Sgil
kuͤndung gewonnener Schlachten * ) , die nicht geſchlagen

*) Bekanntlich iſt dem engliſchen Lord Cochrane ein Unternehmen

ſolcher Art , das er ſich im Jahre 1814 erlaubte , theuer zu ſtehen

gekommen . Er hatte eine bedeutende Summe öffentlicher Fonds

gekauft , am folgenden Tage das Gerücht eines entſcheidenden Sieges

der Allürten verbreitet , und das hiedurch hervorgebrachte Steigen

der Curſe zum Verkaufe der erworbenen Fonds benutzt . Deshalb

angeklagt , ward er zu einer Geldſtrafe von 1000 Pf . St, , einjährigem

Gefängniß und zur öffentlichen Ausſtellung am Pilory verurtheilt .

Der letzte Theil der Strafe wurde ihm erlaſſen

Der franzöſiſche Strafcodex belegt den Gebrauch ſolcher Mittel

mit correctionellen Strafen . Der Art . 419 des Code pénal ſagt :

Tous ceux qui , par des faits faux ou calomnieux semés à

dessein dans le public , par des sur - offres faites aux prix que
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worden , falſche Courriere herbei eilen zu laſſen , welche

Zeugniß gegen den Urheber ſolcher Machinationen ablegen .

Wie leicht ſind falſche Geruͤchte in Umlauf zu bringen ,

ohne daß der Erfinder zu erreichen waͤre.

Dieſer huͤtet ſich wohl , ſie ſelbſt zu verbreiten , und weis

Gehilfen zu finden , deren Lage und Verhaͤltniſſe ihre Ab—

ſichten minder verdaͤchtig machen . Den gleichen Dienſt , wie

erſonnene Thatſachen , leiſten oft Entſtellungen , Vergroͤßerung
oder Verkleinerung wirklicher Begebenheiten , und Verſuche ,

die Meinung bei der Schaͤtzung des Effeets des Vorgefallenen
irre zu leiten , oder bloßen Vermuthungen uͤber kuͤnftige

Ereigniſſe Glauben zu verſchaffen .

Man laͤßt ſich zu ſolchen Zwecken von einem dritten Orte

Nachrichten ertheilen , und der Betruͤger erſcheint zuletzt dem

Ununterrichteten ſelbſt als Betrogener .
Er iſt ein Mann , der die erſten und beſten Nachrichten

erhaͤlt , und das abſichtlich verbreitete Geruͤcht , daß ihm eine

wichtige Depeche zugekommen , wird von ihm ſelbſt auf eine

Art widerlegt , die den Glauben daran mehr beſtaͤrkt als

ſchwaͤcht, und die Meinung erregt , als widerſpreche er nur , um

von ſeiner Kenntniß der Sache allein Vortheil zu ziehen .
Solche Kunſtgriffe verfehlen , ſo abgenutzt ſie ſind , doch

haͤufig nicht ihre Wirkung . Will man einer falſchen Nach⸗

richt Glauben verſchaffen ; ſo geht man , je nachdem auf
das Steigen oder Fallen der Fonds ſpeculirt wird , mit

demandaient les vendeurs euxmémes —. . . . ou qui , par des voies
ou moyens frauduleux quelconques , auront opéré à la hausse ou à
la baisse du prix . . . . des papiers et effets publics au - dessus ou

— au - dessous des Prix qu ' aurait déterminés la concurrence naturelle44
et libre de commerce , seront punis d ' un emprisonnement d' un
mois au moins , d ' un aàn au plus , et d ' une amende de 500 francs
à 10,000 francs . Les coupables pourront de plus étre mis , par
Parrét ou le jugement , sous la surveillance de la haute police
pendant deux ans au moins et cinq ans au plus .
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einem Einkaufe um hohen oder mit einem Verkauf um niedrigen
Preis voraus . Man bietet freilich keinem Verkaͤufer einen

hoͤhern Preis , als er verlangt , aber man gewinnt einen

Kaͤufer , der auf offener Boͤrſe ſogleich bereit iſt , den hohen
Preis zu bezahlen , den der Agioteur begehrt ; ſchließt Ver —⸗

kaͤufe , unter dem Preiſe , mit einverſtandenen Perſonen ab .

Widmet man dieſem Spiele eine bedeutende Summe , ſo
ſtellt man mehrere Kaͤufer oder Verkaͤufer auf , die gleich —

zeitig die verabredete Nachfrage oder das gleiche Anerbieten

machen , und ſucht die Meinung zu verbreiten , daß die ange⸗

fangene Maaßregel allmaͤhlig fortgeſetzt werde .

Iſt es gelungen , die beabſichtigte Bewegung hervorzubringen ,
ſo kauft oder verkauft man in groͤßter Stille und mit aller

Vorſicht den drei - und vierfachen Betrag der veraͤußerten

oder erworbenen Summen , nach den Umſtaͤnden , mit gleich⸗
baldiger Lieferung oder auf Friſt , baar oder auf Credit .

Zwar ſollte man erwarten , daß dieſe Angebote einen der

fruͤhern Nachfrage entgegengeſetzten Einfluß auf die Preiſe
ausuͤben , und aus ſolchen Operationen fuͤr den Agioteur
leicht ſtatt eines Gewinnes , Verluſt entſpringe . Dieß iſt

allerdings haͤufig der Fall , und wer insbeſondere die , mit

eigenen Mitteln erkauften , Papiere benutzt , um gegen Ver —

ſatz derſelben ſich fremde Gelder zur Ausdehnung ſeiner

Speculation zu verſchaffen , und von ſeinen Glaͤubigern
ploͤtzlich gedraͤngt wird , kommt leicht in die Lage , was er

im Durchſchnitt zu hohen , durch ſeine Nachfrage uͤber den

natuͤrlichen Preis allmaͤhlig geſteigerten Curſen gekauft hat ,
in Folge ſeines ploͤtzlichen Angebots eben ſo tief und noch

tiefer unter jenem natuͤrlichen Mittelpreis verkaufen zu

muͤſſen, als der Durchſchnitt ſeiner Einkaͤufe uͤber dem

ſelben ſtand .

Allein der Gewinnſucht des , durch ſeine Stellung und

ſeine Mittel oder durch ſeine Klugheit und Liſt uͤberlegenen
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Agioteurs , der zur rechten Zeit einzuhalten verſteht “ ) , kommt

oft die Thorheit Anderer zu Hilfe , und die kuͤnſtlich

erregte , zuruͤckgehaltene oder uͤber die natuͤrliche Wirkung
der vorhandenen Urſachen hinausgetriebene Bewegung erreicht

nur allmaͤhlig den Ruhepunct , den ihr die Natur jener

Verhaͤltniſſe anweist .

Ein großer Theil des Publicums iſt weder gewohnt ,

noch bisweilen im Stande , die Urſachen der Erſcheinungen

*) Ein ſolcher wird das Spiel nicht ſo weit treiben , wie der

Abbé d ' Espagne , der unter dem Miniſterium von Calonne , mit

einem Fonds von 1½ Mill . Liv . , allmählig alle indiſche Aetien ,

deren Betrag ſich auf 40 Mill . belief , aufzukaufen ſuchte . So wie er

eine Partie dieſer Actien eingekauft hatte , benutzte er ſie als Fauſt —

pfand für Darlehen , welche er bei Bankiers erhob , um ſeine Ein —

käufe fortzuſetzen . Indem er auf ſolche Weiſe alleiniger Eigenthümer
dieſer Effecten zu werden hoffte , zählte er darauf , durch den Ab—

ſchluß von befriſteten Käufen mit Perſonen , welche keine ſolche

Papiere beſaßen , die ihm gegenüber ſtehenden Verkäufer an dem

Lieferungstermin in die Lage zu verſetzen , ſich den von ihm be—

ſtimmten Preis gefallen laſſen zu müſſen . Anfangs ſchien Alles

nach ſeinem Wunſche zu gehen .

Allein bald fingen die Bankiers , die ihm Geld geliehen hatten ,
an , à la baisse zu ſpielen , und hiezu die ihnen als Fauſtpfand ein —

gehändigten Papiere ſelbſt zu benutzen , ſo daß der Abbé immer mehr

Actien zu kaufen fand , als ihm ſein Credit bei den Bankiers zu

bezahlen erlaubte . Die Aetien fielen , und der Abbé verlor ſein Ver —

mögen , auch einige Bankiers erlitten Verluſte .
Es bedurfte indeſſen der Treuloſigkeit der Bankiers nicht , um

einen ſolchen Erfolg zu bereiten , ſondern nur des Umſtandes , daß
der eine oder andere oder mehrere zugleich ihr Geld zurück forderten ,

oder , wenn ſie durch den Vertrag daran gehindert waren , daß der

Unternehmer nicht eine hinlängliche Anzahl von Thoren fand ,
die ihm Papiere , die ſie nicht hatten , und nicht anzuſchaffen wußten ,

zu liefern verſprachen , anderer möglicher Zufälle nicht zu gedenken .
M. ſ. Etude du Crédit public etc . par L. C. A. Durnxsxß Sr .

Lrox p. 97.
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auf dem Papiermarkte zu erkennen , oder die wahrſcheinliche
Wirkung der erkannten Urſachen gehoͤrig zu ſchaͤtzen . Man

haͤlt ſich an die aͤußere Erſcheinung ; beim erſten auffallen⸗
den Zeichen des Sinkens beſorgt der Furchtſame eine

fortſchreitende Bewegung in gleicher Richtung , bei einer

ſchnellen , etwas bedeutenden Erhoͤhung des Eurſes , wird

die wilde Speculation auf das fernere Steigen der Fonds

rege . Jene draͤngen ſich in dem erſten Falle zum Ver⸗

kaufe , dieſe eilen im andern zu kaufen , oder Contracte

auf Lieferung abzuſchließen , in der Hoffnung , am Emfpangs⸗
termine bedeutende Gewinnſte zu realiſiren .

Aehnliche Operationen , wie die obigen , vervielfaͤltigen
ſich , wenn die Monatsabſchlüſſe ſich nahen . Die Bemuͤhun —

gen der Einen , ein Steigen zu bewirken , werden durch die

Anſtrengungen der Andern , ein Sinken hervorzubringen
( Contremineurs ) , durchkreuzt .

Bei der Ausgabe von neuen Papieren , in Gefolge von

Anlehen , welche in ihren Bedingungen von fruͤhern ab⸗

weichen ( wie auch bei der beabſichtigten Uebertragung
einer bedeutenden Summe fremder Papiere auf einen

Markt , wo ſie noch nicht bekannt waren ) , iſt man ins⸗

beſondere verſucht , durch jene Scheinkaͤufe den Curs zu be⸗

ſtimmen . Der Uebernehmer eines Anlehens jener Art laͤßt
z. B. ſeine Papiere um 1, 2 Proc . uͤber dem Uebernahms —

preiſe ausbieten , und ſogleich finden ſich die gedungenen
Kaͤufer. Man beauftragt hierauf Andere , denſelben Preis an

den naͤchſten Boͤrſentagen zu bieten , aber der Verkaͤufer
fodert J½ , J / bis 1 Proc . weiter , und beide Theile verſtehen

ſich endlich ; dieß Spiel wird einige Zeit unter allmaͤhliger
wirklicher Theilnahme von Speculanten fuͤr eigene Rechnung

fortgetrieben ; was Einzelne von dieſen um einen maͤßigen
Gewinn in raſchem Umſatze einzuthun , zum Verkaufe

anbieten , laͤßt man durch Dritte wieder aufkaufen ; die Theil —
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nahme des Publicums , das ein fortſchreitendes Steigen der

Papiere um 1 , 2 , 3 , 4 Proc . wahrnimmt , und einzelne

Speculanten Gewinnſte realiſiren ſieht , wird immer mehr

rege , und zuletzt uͤberſteigt der wirkliche Curs fuͤr

laͤngere oder kuͤrzere Zeit die Preiſe der fruͤhern Schein

kaͤufe.

Wenn die Anlehensuͤbernehmer auch ſolche Mittel nicht

gebrauchen ; ſo finden ſich Speculanten , die oft , noch ehe

die Papiere ausgefertigt ſind , bedeutende Summen zu kaufen

ſuchen , um fuͤr eigene Rechnung ſolche Unternehmungen
zu wagen ; und Mancher , der fur mhafte Betraͤge zu
feſten Preiſen unterſchrieb , hatte ſchon eine Uebereilung zu

beklagen , die ihn ſelbſt , die naͤhern Anlehensbedingungen zu

erfragen und zu pruͤfen , verſaͤumen ließ .

Die Unternehmungen der Agiotage , welche ihren Blick

auf mehrere Maͤrkte zugleich richtet „ ſind vorzuͤglich
durch die Papiere au porteur erleichtert .

Den Einfluß erwaͤgend , den das Steigen oder Fallen der
auf mehrern Maͤrkten verbreiteten Papiere an einem bedeu —
tenden Platze auf die Preiſe anderer Maͤrkten hervorbringt ,
kauft oder verkauft man ploͤtzlich eine bedeutendere Quantitaͤt
auf einem Platze , ſetzt die Operation auch zwei , drei Boͤrſen⸗

tage fort , und laͤßt durch vertraute Correſpondenten oder

abgeſendete Beauftragte an drei und vier andern Plaͤtzen
überall im Moment , wo die Nachricht von den ge⸗
ſtiegenen oder gefallenen Curſen ankommt , und ihre Wirkung
aͤuſſert , Kaͤufe oder Lieferungsgeſchaͤfte abſchließen .

Man findet die Kaͤufer oder Verkaͤufer an jenen Plaͤtzen
billig , weil die Fortpflanzung der angefangenen Bewegung
auf andere Orte von jenen erwartet , und von dieſen
befuͤrchtet wird , letztere auch den Markt , wo ſich eine

Neigung zum Sinken in zwei oder drei Boͤrſentagen gezeigt ,
zum neuen Ankauf zu benutzen gedenken .
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Freilich finden ſie ſich betrogen , wenn auf dieſem Markte

ploͤtzlich die vervielfaͤltigten Beſtellungen von drei und vier

andern Plaͤtzen zuſammentreffen . Der liſtige Unternehmer

einer ſolchen Operation kann aber von dem Umſtande Nutzen

ziehen ; daß er eine im Ganzen groͤßere Quantitaͤt , als er hier

gegen hoͤhern Preis eingekauft oder um einen niedrigen ver —

aͤuſſert hat , theilweiſe an mehreren Orten und gleichzeitig oder

in dem Augenblick verkauft oder einkauft , da man die Kunde

von dem eingetretenen Steigen oder Sinken erhaͤlt , und die

Ruͤckwirkung erwartet .

6

Ueberwiegender Einfluß des großen Reichthums in der Speculation

auf das Steigen und Fallen der Staatspapiere .

Immer bleiben ſolche Verſuche , durch kuͤnſtliche Mittel auf

den Curs der Staatseffecten einzuwirken , in ihren Erfolgen

problematiſch , ſo geſchickt man ſich auch dabei benehmen mag ,

und ſie werden daher von beſonnenen Speculanten nur

unternommen , wenn beſondere guͤnſtige Conjuncturen dazu

einladen , oder ſie zur Unterſtuͤtzung irgend einer andern

Vortheil verſprechenden Unternehmung dienen . Große Haͤuſer

befinden ſich aber vorzugsweiſe in der Lage , die gehoͤrigen
Mittel zu Erreichung ſolcher Zwecke anzuwenden und die dazu
beſtimmten Kapitalien oder Papiere nach Maaßgabe der Um —

ſtoͤnde zu verſtaͤrken ; ſie vermoͤgen den Verluſt , der das Miß⸗

lingen begleitet , zwei - und dreimal zu ertragen , ohne Erſchuͤt

terung ihres Credits , und finden ihre Entſchaͤdigung in der

Mehrzahl der Faͤlle eines gluͤcklichen Erfolgs .
Die coloſſalen Reichthuͤmer , die einzelnen Handelsherren in

neuern Zeiten zu ſammeln gelungen , ihre Stellung und ihre

Verbindungen geben ihnen auf dem Papiermarkte eine ent —

ſchiedene Ueberlegenheit , und ſetzen ſie in den Stand , auf

mannigfaltige andere Weiſe ſich Erfolge zu bereiten , und ſelbſt
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ohne Anwendung der Kuͤnſte der Agiotage von
den Umſtaͤnden Nutzen zu ziehen . Ihr unerſchuͤtterlicher ,
immenſer Credit macht ihre Bureaus zum Centralpunct der

Wechſelgeſchaͤfte . Die Verbindung Weniger genuͤgt , um dem

Wechſelcurſe innerhalb gewiſſer Grenzen eine beliebige Rich —

tung zu geben , ungeheuere baare Fonds an einem Orte

anzuhaͤufen , von dem andern wegzuziehen .

Die Ausdehnung der Credite , die ſie geben , und die ſie

nehmen , haͤngt in weitem Umfange nur von ihrem Ent⸗
ſchluſſe ab

Wo die Banken bei der Discontirung von Wechſeln die

Unterſchrift von mehrern Haͤuſern verlangen , ſind viele

andere in der Benutzung der oͤffentlichen Creditanſtalten von

ihnen abhaͤngig.
Die Anhaͤufung des Geldes , womit ſie den Markt uͤber—

fuͤllen , oder die Erleichterung aller Creditoperationen , wozu ſie
die Haͤnde bieten , gewaͤhrt ihnen eben ſo ein Mittel , den
Discont herabzuſetzen , den Speculationsgeiſt zu naͤhren und

dadurch guͤnſtig auf den Curs der Staats⸗Effecten zu
wirken , als durch Maaßregeln entgegengeſetzter Art die

entgegengeſetzten Wirkungen hervorzubringen .
Ein Haus , dem es moͤglich iſt , 1 , 2 , 3 Mill . Pf . Sterl .

edle Metalle in kurzer Zeit von dem einen Marktgebiete
auf ein anderes zu uͤbertragen , kann fuͤr ſich allein ſchon
als eine Macht betrachtet werden , das im Kampfe mit der

geſammten Boͤrſengeſellſchaft eines bedeutenden Platzes eine

Ueberlegenheit behauptet . Die innige Verbindun g großer
Handelsherren auf verſchiedenen Plaͤtzen iſt es aber vor⸗

zuͤglich, was ihnen wechſelſeitig eine erhoͤhte Kraft zu wirken
verleiht .

22
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Was ſie insbeſondere geſchickt macht , ihre Operationen
den Zeitum ſtaͤnden anzupaſſen , und von wichtigen
Ereigniſſen vor Andern Nutzen zu ziehen , iſt die genaue
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Kenntniß des Ganges der Geſchaͤfte im Großen , die Faͤhigkeit ,
das ganze Gewebe des Verkehrs zu uͤberſchauen , deſſen

Faͤden ſie , als Wechſelherren , in der erfahrnen Hand zu—

ſammen faſſen .

Die erſten Symptome einer wachſenden Handelsthaͤtigkeit ,
einer herannahenden oder weichenden Criſis werden ihnen

bekannt ; ihre vervielfaͤltigte , und durch die Gegenſeitigkeit
der Dienſtleiſtungen oder die Gemeinſchaft der Intereſſen
in ihrer Zuverlaͤßigkeit verbuͤrgte , und durch den Aufwand ,
den ſie zum Zwecke wichtiger Mittheilungen nicht ſcheuen ,

beſchleunigte Correſpondenz unterrichtet ſie eben ſo ſchnell

als gruͤndlich von Allem , was auf andern Hauptylaͤtzen
vorgeht und einen mehr oder minder raſchen Einfluß auf

dem Markte ihres Landes auszuuͤben geeignet iſt .

Dazu kommt , daß ſie ihre Geſchaͤfte mit dem Regierungs —

Perſonal in Verbindung bringen , wirkliche oder vermeintliche

Dienſtleiſtungen , Anſpruͤche auf Ruͤckſichten bei ihnen er⸗

wecken , die man aus Erkenntlichkeit , oder in der nahen

Ausſicht auf das Beduͤrfniß weiterer Hilfsleiſtungen , oft auch

aus Schwaͤche oder Uebereilung , befriedigt . Der Glanz ihres

Haushaltes lockt die große Welt in ihre Salons , und die

Salons der Großen ſtehen ihnen offen .

Was der verſchloſſene Staats - und Geſchaͤftsmann in

ſeinem Cabinet gegen alle Zudringlichkeit treu verwahrt , ent —

ſchlupft ihm im unbewachten Augenblick einer unbedeutenden

Unterredung , die eine ernſtere Wendung nimmt . Der Einfluß

geſelliger Beruͤhrung zeigt ſich in der Art ausweichender

Antworten , und was der Mund verſchweigt , verraͤth oft das

unwillkuͤhrliche Spiel der Mienen .

Oft iſt es aber das eigene Intereſſe , das zu ſprechen gee —

bietet . Man muß ſich der Theilnahme der Geldmaͤchte

verſichern , man muß , um ſie zur wirkſamen Hilfsleiſtung faͤhig
zu machen , in den Stand ſetzen , ſich vorzubereiten . Man
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will ſich etwa auch nur vorlaͤufig unterrichten „ welche Hilfs —
mittel fuͤr gewiſſe Faͤlle zu Gebot ſtehen , und eine noch

ſo behutſam geſtellte Frage laͤßt das Geheimniß errathen .

Auf dieſe und andere Weiſe gelingt es großen Haͤuſern
leichter als andern , bei guter Zeit von den Regierungs —
Maaßregeln , die man beabſichtigt , und die auf den Curs
der Papiere einzuwirken geeignet ſind , ſo wie von den Be —

wegungen der innern und aͤuſſern Politik ſich zu unterrichten ,
und darnach ihre Operationen auf dem Papiermarkte zu
bemeſſen

Bisweilen handelt es ſich um Fragen , die kein Geheimniß
ſind , von deren Entſcheidung auf dieſe oder jene Weiſe man
einen guͤnſtigen Erfolg fuͤr begonnene oder beabſichtigte Unter —

nehmungen erwartet , und wobei mehr oder weniger die

Meinung , die ſich im Publicum ausſpricht ſeinen Einfluß

erlangt . Auch in dieſer Hinſicht ſind große Haͤuſer „ durch
ihre Verbindungen , ihren Reichthum und ihre Stellung
beguͤnſtigt.

Ihre Meinung iſt oft ſchon ein Gewicht , das man noch
durch Perſonen zu verſtaͤrken ſucht , denen man vortheilhafte

Anerbietungen zur Theilnahme an Gewinn verſprechenden

Speculationen macht .

Staatsbeamte , welchen ein Einfluß auf die Entſcheidung
zuſteht , verhindert zwar ihr Pflichtgefuͤhl und das Straf —

geſetz , ſich ſelbſt auf irgend eine Weiſe zu betheiligen ; allein

auch der Redlichſte und Einſichtsvollſte bleibt dem Einfluſſe
der Urtheile Anderer unterworfen , und es iſt oft genug ,
eine Anzahl angeſehener , und als verſtaͤndig geltender Per⸗

) Vor mehrern Jahren wurde im britiſchen Parlament eine ſolche
vorläufige Anfrage , welche der Kanzler der Schatzkammer vor
der öffentlichen Verhandlung über ein beabſichtigtes Anlehen an
Wechſelhäuſer geſtellt hatte , in übertriebenem Eifer getadelt .
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ſonen in ihren laut ausgeſprochenen Urtheilen uͤbereinſtimmen
zu laſſen . Man nimmt ſelbſt zur Druckerpreſſe ſeine Zuflucht
und ſucht das Gewicht der Gruͤnde durch kuͤnſtliche Opera⸗
tionen auf der Boͤrſe zu unterſtuͤtzen .

Uebrigens hat der Einfluß kuͤnſtlicher Operationen ,
auch bei dem groͤßten Reichthum an Hilfsmitteln , ſeine
Grenze . Ihre Wirkung iſt in Beziehung ſowohl auf ihre
Groͤße als auf ihre Dauer beſchraͤnkt . So groß der Credit und
die eigenen Fonds eines Hauſes , einer Geſellſchaft von
Mehrern ſeyn moͤgen, auf die Dauer kann man nicht , will
man auch nicht , den natuͤrlichen Gang der Dinge beherrſchen .

Je laͤnger die Dauer der Taͤuſchung des kuͤnſtlich erzeugten
Zuſtandes , den man , um ſeinen Zweck zu erreichen , unter⸗
halten muß , je groͤßer die Kraft der Wirkung natuͤrlicher
Urſachen , die man bekaͤmpft, deſto bedeutender ſind die Opfer ,
die man in der Ausſicht auf kuͤnftigen uͤberwiegenden Ge⸗
winn zu bringen hat , deſto groͤßere Hilfsmittel werden er⸗
fordert , um ſie bringen zu koͤnnen . Unerwartete Umſtaͤnde
koͤnnen die begonnene Speculation erſchweren , und wenn
ſie am Ziele zu ſeyn glaubt , ihr die gehofften Fruͤchte rauben .
Mit großer Wahrſcheinlichkeit erwartete Ereigniſſe oder ge⸗
ſetzliche Maaßregeln koͤnnen nicht eintreten , oder ſich ver⸗

zoͤgern, die Wirkungen natuͤrlicher Verhaͤltniſſe , die man um
Verluſte abzuwenden bekaͤmpfen will , durch zufaͤllige Be —

gebenheiten verſtaͤrkt werden ; und man iſt genoͤthigt, mit

ungeheuern Verluſten ſich zuruͤckzuziehen, oder geht zu
Grunde . Das Vermoͤgen des Reichſten oder die vereinigten
Mittel Mehrerer werden zuletzt im dauernden Kampfe gegen
nachhaltig wirkende Umſtaͤnde aufgezehrt .

Was aber dem uͤberwiegenden Reichthum der Einzelnen
in der Regel , der Menge gegenuͤber , entſchiedenen Vor⸗
theil gewaͤhrt , und ſie in den Stand ſetzt , einen voruͤber⸗

gehenden künſtlichen Zuſtand zu erzeugen , iſt vorzuͤglich
41
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theils die Einheit und Schnelligkeit der Handlung

in Verwendung ihrer Fonds , waͤhrend die vereinzelten Kraͤfte

nur langſam ihre Richtung nach einem Puncte erhalten ,
theils ihre Faͤhigkeit , bedeutende Verluſte zu ertragen , waͤhrend

der Minderreiche leicht in der erſten Criſis unterliegt .

Auf den meiſten großen Plaͤtzen iſt die Summe der

Tagskaͤufe eine Kleinigkeit gegen die ungeheuere Maſſe von
erlaubten und unerlaubten Zeitgeſchaͤften , welche mit Hilfe
der Wechſelagenten oder Maͤkler , oder ohne deren Beizie —
hung ) , theils auf den Boͤrſen , theils auſſerhalb derſelben ,

abgeſe en werden ind der uſtiges oder unguͤnſtiges
Reſultat fuͤr die Speculanten und Spieler von dem Stande
des Tagscurſes zur Zeit der Lie erung abhaͤngt . Es gilt daher

vorzuͤglich , auf den Tagscurs zur Liquidationszeit einzuwirken ,
um ſolchen Geſchaͤften einen guͤnſtigen Erfolg zu ſichern . Die

Ueberlegenheit iſt klar , welche in dieſer Hinſicht diejenigen
behaupten , denen groͤßere Hilfsmittel zu Gebot ſtehen , die
bedeutendere baare Fonds und eine groͤßere Menge von

Papieren beſitzen , und ſich eines feſter gegruͤndeten Credits
erfreuen . Durch den unbefriſteten Verkauf oder Kauf einer maͤſ

ſigen Summe vermag man oft das Reſultat von eitgeſchaͤften

zu beſtimmen , welche uͤber den zehn- und zwanzigfachen

) Auch zu Paris , wo die Beiziehung der Wechſelagenten geboten
iſt , werden viele Geſchäfte ohne dieſe ( auſſerhalb des Parquets ) ,
von einer Klaſſe von Perſonen gemacht , welche die Pariſer Börſen
ſprache ( von den Couliſſen im Gegenſatz des Parquets der Wechſel
agenten ) Coulissiers nennt ; das ſind Agioteurs , welche bloß auf die
Curs - ⸗Differenz ſpeculiren , und unter ſich nicht nur alle Arten von
Geſchäften , welche die Wechſelagenten durch die Reglements zu be—
ſorgen berufen ſind , ſondern noch verſchiedene andere Geſchäfte
abſchließen , welche , als unerlaubt , in dem Parquet nicht gemacht werden
dürfen , wie z. B. Prämiengeſchäfte , wobei der Verkäufer die Prämie
bezahlt ( primes à recevoir ) , Prämiengeſchäfte auf einige Stunden
des nämlichen Tages , auf 2, 3 Tage oder auf 3, 4 Monate u. ſ. f.
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Betrag von Perſonen abgeſchloſſen wurden ,
die Curs⸗Differenz ſpeculirten .

Wenn große und angeſehene Haͤuſer ſich ſolcher Kunſt⸗
griffe enthalten , ſo gewaͤhrt ihnen ihr Reichthum und ihr

die nur auf

Credit , allen uͤbrigen Speculanten nichts deſto
weniger einen uͤberwiegenden Vortheil . Ohne ſich ſelbſt in
hazardirte Unternehmungen einzulaſſen , ohne alle Theilnahme
an den Borſenſpielen , brauchen ſie nur den Moment des
Schwindels oder der Beſtuͤrzung abzuwarten , um von den
Verlegenheiten Nutzen zu ziehen , die ſich das ſpielende
Publicum ſelbſt bereitet .

Bei ſolcher Gunſt der Stellung und der Hi ilfsquellen ,
deren ſich große Haͤuſer erfreuen , erſcheinen die Specula⸗
tionen auf das Fallen oder Steigen der Fonds von Seiten
des uͤbrigen Publicums , die Umtriebe einzelner Individuen ,
die mit beſchaͤnktern Mitteln das gefaͤhrliche Spiel wagen ,
als eine thoͤrichte Vermeſſenheit .

Dieſe Thorheit iſt als eine der wichtigſten Urſachen zu
betrachten , welche das Anwachſen des Reichthums einzelner
Haͤuſer zu einer ungeheuern Hoͤhe moͤglich machen . Was
der eine oder andere unbeſonnene Spieler in einer Reihe
guͤnſtiger Gluͤcksumſchlaͤge gewonnen , wird zuletzt dennoch
ihre Beute . Es draͤngen ſich aber immer neue Theilnehmer
hinzu ; der Erbe eines ſchoͤnen Vermoͤgens, das ihm eine anſtaͤn⸗
dige und ſichere Exiſtenz verſprich t , ſucht von den Launen des
Gluͤcks die Mittel eines glaͤnzenden uͤppigen Lebens zu er⸗
haſchen ; der tuͤchtige Kaufmann , der Hunderttauſende durch

Thaͤtigkeit, Fleiß und Sparſamkeit geſammelt , kann den

Augenblick nicht erwarten , der ſeine Bil lanz auf eine Million
ſtellt , und er wagt , den ſchluͤpfrigen Boden zu betreten ;
der Beſitzer eines maͤßigen Vermoͤgens fuͤrchtet die Anſtren⸗
gungen eines arbeitſamen Lebens , und hofft durch Differenz
Contracte und geſchickte Mandeuvers zu gewinnen , was ihm
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auf jenem Wege zu ſuchen beſchwerlich faͤllt. Viele wollen

nur auch einmal einen Verſuch wagen ; ein zufaͤlliger guͤnſtiger

Erfolg erweckt in ihnen eine Leidenſchaft , welche eintre

tende Verluſte , und der lebhaftere Drang , das Verlorne wieder

zu erlangen , zur hellen Flamme anfachen .

Maͤkler - Gebuͤhren und Proviſionen , die bei wiederhohlten

Umſaͤtzen ſich bald zu bedeutenden Summen haͤufen , ſind das

ſicherſte Reſultat , und was dieſe uͤbrig laſſen , fuͤhrt fruͤh

oder ſpaͤt eine jener Criſen , die periodiſch wiederkehren ,

in die Caſſen der großen Speculanten .

Die ſicherſte Beute ſind Diejenigen , welche entfernt

von dem Hauptmarkte , wo die Agiotage ihren Sitz

aufgeſchlagen , dennoch der Verſuchung zur Theilnahme an

dem verderblichen Spiele nicht widerſtehen koͤnnen , und ihre

Geſchaͤfte durch Commiſſionnaͤre machen , welche die guͤnſtigen

Conjuncturen fuͤr ſich benutzen , und ſich oft Maͤkler - Gebuͤhren

und Proviſionen fuͤr Geſchaͤfte bezahlen laſſen , die nie ge —
macht worden ſind .

Ein Betrogener verſchwindet nach dem andern von dem

Schauplatze , und unter vielen Tauſenden , die der Strom der

Agiotage fortreißt , taucht einmal einer auf , den ungewoͤhn —

liches Gluͤck in die Reihe der Geldoligarchen empor traͤgt .
Dann mag er das Spiel bei groͤßern Hilfsmitteln und maͤch—

tigen Verbindungen mit minderer Gefahr fortſetzen .

Einwirkung auf den Curs der Staatspapiere , welche nicht der

Agiotage angehören .

Nicht immer ſind Unternehmungen , welche eine Einwirkung
auf den Curs der Staatspapiere bezwecken , verwerflich ; ſie

ſind oft dem Intereſſe des Publicums wie der Regierung
zutraͤglich , ſind oft nur eine Schutzwehr gegen Angriffe , die
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man bekaͤmpft , und beruhen bisweilen auf beſſern Motiven ,
als Gewinnſucht .

Wenn irgend ein Ereigniß einen paniſchen Schrecken unter
den Staatsglaͤubigern verbreitet , und ein jeder noch ein
Bruchſtüuck eines vermeintlich gefaͤhrdeten Eigenthums zu
retten eilt ; finden ſich Maͤnner , die theils das eigene In⸗
tereſſe , theils auch wahrer Patriotismus beſtimmt , der Wir⸗
kung uͤbertriebener Beſorgniſſe , oft mit großen Opfern ,
entgegen zu arbeiten .

Man bat Beiſpiele ſolcher Vereine der ausgezeichnetſten
Haͤuſer auf großen Plaͤtzen , die durch ihr beſonnenes und
uneigennuͤtziges Benehmen beim Publicum und der Regierung
ſich Dank erwarben .

Solide Handelshaͤuſer , welche , ohne kuͤnſtliche Einwirkung
auf den Curs der oͤffentlichen Fonds , gewohnt ſind , ihre , der
Groͤße ihres eigenen Vermoͤgens angemeſſenen Speculationen
der beſonnen Wuͤrdigung der Umſtaͤnde anzupaſſen , ſehen

er Lage , den Machinationen der Agioteurs
mit vereinten Kraͤften zu begegnen .

Bei neuen Anlehen haben voruͤbergehende Maaßregeln ,
die man ergreift , oft nicht den Zweck , die taͤuſchende Er —
ſcheinung einer lockenden Proſperitaͤt hervorzubringen , ſondern
nur die voruͤbergehende Wirkung der in kur
ſich vervielfaͤltigenden Umſaͤtze zu paraliſiren .

ſich bisweilen in d

zen Zeitraͤumen

Die Zwecke der Regierung gegen angemeſſene Ver⸗
guͤtung beguͤnſtigend, handeln ſie oft nur in ihrem Dienſte ,
zur Vorbereitung oder Vollziehung ihrer Maaßregeln . Allein
auch die Regierung kann in ihren Maaßregeln , indem ſie

z
geſchickte , auf die Erhaltung eines gleichfoͤrmigen Standes
der Staatseffecten berechnete Verwendung des Tilgungsfonds ,
die Reaction gegen die Wirkung einer grundloſen oder uͤber—
triebenen Beſorgniß des Publicums , rechnen wir nicht hieher .

einen erkunſtelten Zuſtand erzeugt , zu weit gehen . Die
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Jene insbeſondere wirkt , wie wir geſehen , wohlthaͤtig durch

die Vertheilung des natuͤrlichen Effects einer Kapitalvermeh —

rung , nach Maaßgabe der durch gleichartige oder entgegen —

geſetzte Urſachen hervorgebrachten Schwankungen
Wenn aber die Regierung , um das Gelingen von Maaß —

regeln zu ſichern , denen die Natur der beſtehenden Ver —

haͤltniſſe widerſtrebt , ſich mit maͤchtigen Handelshaͤuſern zu

gleichem Wirken nach einem Ziele verbindet ; wenn ſie durch

ungewoͤhnliche und unnatuͤrliche Anhaͤufung von baarem Gelde

zur Ueberfuͤlung des Geldmarktes beitraͤgt , mit ihren dis —

poniblen Mitteln ihre Unternehmer unterſtuͤtzt , auf die

oͤffentlichen Creditanſtalten eine ihren eigenen Intereſſen des

Augenblicks , aber nicht dem Zwecke dieſer Inſtitute , ent —

ſprechenden , unregelmaͤßigen Einfluß ausuͤbt ; ſo wird ein

ſolcher Bund allerdings große Reſultate , laͤnger dauernde

Taͤuſchungen hervorbringen ; die irgend einmal eintretende

ruͤckgaͤngige Bewegung wird aber auch um ſo ſchneller , be—

deutender und verderblicher wirken .

Criſen auf dem Markte der Staatspapiere

Die Criſen , welche auf dem Papiermarkte bisweilen ein —

treten , ſind gewoͤhnlich das Reſultat mehrerer zuſammen —
wirkenden Urſachen . Politiſche Ereigniſſe , die einen nahen

Friedensbruch beſorgen laſſen , einen Einfluß auf den Credit

der Staaten ausuͤben , und die Erwartung einer bedeutenden

Nachfrage nach Kapitalien zur unproductiven Verzehrung
erregen , pflegen zugleich von einer groͤßern Handelsthaͤtigkeit ,
von vermehrten Bezugen der Waaren und Producte , welche

ſich die Laͤnder mitzutheilen gewohnt ſind , deren Regierungen
ſich in feindſeliger Spannung befinden , von einer Be —

ſchleunigung in der Ausgleichung der Handelsbilanz ꝛc. begleitet
zu ſeyn .
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ch Allein nicht ſelten treten auch beim ungetruͤbten politiſchen
h⸗ Horizonte , oder bei nur unbedeutender Einwirkung politiſcher
n⸗ Verhaͤltniſſe , jene erſchuͤtternde Criſen ein , die Verwirrung

und Beſtuͤrzung auf dem Markte der oͤffentlichen Fonds
ß⸗ verbreiten .

r⸗ Die moͤglichen Urſachen und die Art der Entwickel lung ſind
u mannigfaltig , doch bietet die Erfahrung der neuern Zeit
ch verſchiedene Beiſpiele eines gleichen oder aͤhnlichen Ganges
de der Dinge gerade bei den ſtaͤrkſten Criſen dar „ ſo daß man
8⸗ wohl wagen darf , den ſelben , unter dem gegenwaͤrtigen, innern
ie Zuſtand der europaͤiſchen Laͤnder und bei der Natur ihrer
8 wechſelſeitigen Verbindungen , als den gewoͤhnlichen zu
t⸗ bezeichnen .

n Unter Modificationen , welche die ſtets wechſelnden Ver⸗
e haͤltniſſe mit ſich bringen , laͤßt ſich aber dieſer Gang der
ge Ereigniſſe , die eine Criſis vorbereiten und begleiten , viel —
⸗ leicht auf folgende Weiſe bezeichnen .

Wenn die Folgen früherer überſpannter Speculationen noch
im wirkſamen Andenken ſind , aber die Gegenwart keinen
Grund zu Beſorgniſſen n einer Art gibt , die Circulation
in ihrem regelmaͤßigen Zuſtande beharrt , und nach gewoͤhn⸗
lichen Schwankungen der Lebhaftigkeit des Hand els , wie es

n bisweilen geſchieht , eine ungewoͤhnliche Stille im großen
6 Verkehre eintritt ; ſo werden ſich in vielen Haͤnden disponible
t Kapitalien und der Discont allmaͤhlig ſinken .

1˖ Unter ſolchen Umſtaͤnden pflegt , wie man weis „ immer
ein großer Theil der disponiblen Geldkapitalien den oͤffentlichen
Fonds , zur zeitlichen Anlage , zugewendet zu werden . Die

Umſaͤtze gehen raſch von Statten . Die Verkaͤufer , welche

˖ durch den Verkauf um einen hoͤhern Preis einen Gewinn

eingethan , und bei laͤngerer Dauer eines ſolchen Zu⸗
ſtandes vergebens eine Gelegenheit zu neuen Handels - Unter

nehmungen erwartet , oder die beabſichtigten vollzogen haben ,
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ſehen ſich , um ihr Kapital nicht unfruchtbar liegen zu laſſen ,

genoͤthigt , ſpaͤter nun ſelbſt als Kaͤufer auf dem Papier
markte aufzutreten .

Manche Handelsherren entſchließen ſich , wenn ſie keine

Zeichen einer wiederkehrenden groͤßern Handelsthaͤtigkeit
wahrnehmen , einen Theil ihres Kapitals aus dem Handel

herauszuziehen und zur feſten Anlage in oͤffentlichen Fonds
oder auf Privateredit zu verwenden , und der andauernde

niedrige Discont faͤngt an , auch einigen Einfluß auf den
landuͤblichen Zinsfuß szuuͤben ; indem man zuletzt , bei

wachſender Nachfrage nach feſten Anlagsplaͤtzen fuͤr Darlehen

gegen hypothekariſche Sicherheit , ſtatt 5, 4½ , 4 Proe zu

verlangen , mit 4½ , 4 , 3½ u . ſ. f. ſich begnuͤgt .

Manche Kapitaliſten erhalten dann fruͤhere Anlehen zuruͤck

bezahlt , die ſie an Handelsleute , Induſtrieunternehmer oder

Guüterbeſitzer , denen es gelungen , wohlfeilere Kapitalien zu
entlehnen , gemacht hatten . Sie verwenden jene Gelder zum An
kauf von Staatspapieren , oder vertrauen ihr Eigenthum einem
Wechsler an , bis ſie eine Gelegenheit zur feſten Anlage gefunden .

Diejenigen , welche , von dem hoͤhern Curſe angereizt , und
deſſen Zurückſinken befuͤrchtend , Kapitalien aus den oͤffent

lichen Fonds herauszogen , ſuchen dieſelben zu Discontirungen
zu verwenden , oder ebenfalls bei Bankiers auf laufende

Rechnung anzulegen , indem ſie fuͤr den geringern Zins bis

zum Augenblick , da ſie eine beabſichtigte andere Verwendung
zu vollziehen die Gelegenheit verſehen , in dem realiſirten
Gewinn am Curſe eine Verguͤtung finden .

Manche Bankiers vermoͤgen der Verſuchung nicht zu wider —

ſtehen , ſo viele Kapitalien , als ſie zu einem , dem Discont

angemeſſenen , Zinsfuße erhalten koͤnnen , anzunehmen , um ſie
in oͤffentlichen Fonds zu hoͤhern Zinſen anzulegen , erwartend ,
daß der ſtets ſich erneuernde Zufluß die erfolgenden Auf—
kuͤndigungen ausgleichen werde .
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Groͤßere Haͤuſer erhalten auf dieſe Weiſe Millionen , die ſie

zu 2, 3, 4 4½ Proc . verzinſen , waͤhrend ſie 4 und 5, und ,

je nach den Zeitumſtaͤnden , noch mehr vom Hundert beziehen .
Die fortdauernde Wirkung der gleichen Urſachen bringt

wenigſtens einen Theil der , an die Kaͤufer bezahlten , Sum —

men auf dem einen oder andern Wege auf den Papiermarkt

zuruͤck , und die ſtets ſich erneuernde Anfrage ſteigert fort —

ſchreitend den Curs der Staatseffecten .

Aber dieſes Reſultat einer allmaͤhlig verminderten Handels⸗

thaͤtigkeit iſt nur voruͤbergehend . Entweder wird , nach

dem natuͤrlichen Gange der Dinge , uͤber kurz oder lang wieder

eine groͤßere Lebhaftigkeit in den Werthsumſaͤtzen , und daher

das Beduͤrfniß einer groͤßern Maſſe von Circulationsmitteln ,

eintreten , oder , wenn dieß nicht geſchieht , die bleibende

Verminderung der Werthsumſaͤtze , wie wir im vierten Kapitel

geſehen , ein allmaͤhliges Sinken des Werthes der Circula —

tionsmittel , oder ein Steigen der Waarenpreiſe , bei irgend

einem Artikel anfangend , bewirken . Wie das Eine oder

Andere , ſo kann , in verminderter Wirkung , Beides zugleich

erfolgen .

Das , als disponibel erſcheinende Geldkapital wuͤrde in

dem erſten Falle , in Folge des verſtaͤrkten Beduͤrfniſſes an

Circulationsmitteln, zur Bewerkſtelligung der Werthsumſaͤtze ,

und in dem andern Falle , in Folge des verminderten Tauſch —

werths der Circulationsmittel , wieder in regelmaͤßigen Umlauf

kommen , und der voruͤbergehende Einfluß der eingetretenen
Handelsſtille oder der verminderten Nachfrage nach Circula⸗

tionsmitteln auf den Zinsfuß verſchwinden , ohne ſehr bedeu —

tende Schwankungen in dem Curſe der Staatseffecten zu
bewirken . Allein zwei ſich wechſelſeitig bedingende Urſachen

ſind es vorzuͤglich , die unter den bezeichneten Umſtaͤnden die

ruͤckgaͤngige Bewegung anfaͤnglich aufhalten , zuletzt aber

verſtaͤrken .
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Die erſte Veranlaſſung zur Erweiterung der Handels —
Speculationen wird begierig ergriffen ; Alles eilt nach einer
laͤngern Periode der Stille Antheil zu nehmen .

Ein unbedeutendes Steigen eines Products durch eine
etwas ſtaͤrkere Begehr veranlaßt , erweckt eine Mitbewerbung
zum Einkauf auf Speculation , welche ein fortſchreitendes
Steigen hervorbringt .

Man taͤuſcht ſich uͤber die Natur der Erſcheinung , und
ſchließt von dem Steigen des Preiſes einer Waare auf
eine Urſache , die auch bei andern Artikeln uͤber kurz oder
lang die gleiche Erſcheinung erwarten laͤßt, kommt der
erwarteten Nachfrage zuvor , und bewirkt durch die Speculation ,
was von der wirklichen Nachfrage zur Co nſumtion
nimmermehr hervorgebracht worden waͤre.

Ploͤtzlich kommen die angehaͤuften Circulationsmittel wieder
in Circulation , die rege Speculation beſchleunigt den Um—

lauf ; die fortſchreitende Vervielfaͤltigung der Umſaͤtze waͤre

geeignet , auf dem Geldmarkte eine Wirkung hervorzubringen ,
die den Fortſchritten einer ungeregelten Speculation Gren —

zen ſetzen wuͤrde , allein das Vertrauen hat tief ge⸗
wurzelt , und jene Wirkung wird durch eine ungemeſſene

Ausdehnung des Privateredits geſchwaͤcht ; ja , die oͤffentlichen
Banken nehmen den Zeitpunct zur Vermehrung ihrer Ge —
winnſte wahr , verſtaͤrken die Emiſſion ihrer Zettel ,
und wo daneben noch zahlreiche Privatbanken beſtehen ,
wetteifern dieſe mit jenen in der Vermehrung der Circula —
tionsmittel . Die klingende Muͤnze , deren Dienſt ſie in er⸗

* weitertem Umfang uͤbernehmen , wird im auswaͤrtigen Handel
75 benutzt , und aͤußert auf den fremden

Maͤrkten/ die *
Hilfsmittels der Bankzettel entbehren , eine aͤhnliche Wir —

kung , wie die Vermehrung der Creditpapiere “.

Rſ . Kap⸗ 4. 8
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Das fortſchreitende Anwachſen der Circulationsmittel er —

haͤlt den Discont auf einem niedrigen Stande , erlaubt der

Agiotage auf dem Markte der Staatspapiere ihr Spiel

fortzutreiben , gleichzeitig mit der lebhaften Speculation in

andern Handelszweigen , die , laͤngere Zeit zuruͤckgehalten und

dann auf ſolche Weiſe erregt und unterſtuͤtzt , jedes Maaß

und Ziel uͤberſchreitet . So wie ſie in ihren erſten Fort —

ſchritten , bei feſtgegruͤndetem Vertrauen , die Urſache der

Vermehrung der Circulationsmittel ward , ſo wird dieſe

Vermehrung , das Maaß uͤberſchreitend , wieder die Urſache
der wachſenden Verirrung der Speculation , und es iſt

zuletzt keine Unternehmung ſo abentheuerlich , die ſich unter

ſolchen Umſtaͤnden nicht beguͤnſtigt ſieht und Theilnehmer ſindet .
Aber wenn ſie endlich die aͤußerſte Grenzen erreicht ;

wenn man die Gewinnſte realiſiren will und ſich Verluſte

zeigen ; wenn ſich eine unguͤnſtige Handelsbilanz auf einem

Hauptmarkte ploͤtzlich und ſehr fuͤhlbar einſtellt ; wenn eine

Menge eingegangener Verbindlichkeiten erfuͤllt werden ſollen ,
und eine anfaͤnglich auch nur leiſe Erſchuͤtterung des Ver —

trauens den Umlauf der Circulationsmittel hemmt , die
UMaſſe derſelben zu vermindern anfaͤngt und die Credit⸗

operationen erſchwert ; ſo beginnt die ruͤckgaͤngige Bewegung ,
die vervielfaͤltigten Verluſte ſchwaͤchen das Vertrauen immer

mehr ; das ſinkende Vertrauen bewirkt eine fortſchreitende

Verminderung der Circulationsmittel , der Privat - und oͤffent⸗
lichen Creditzettel und der Schnelligkeit des Umlaufs des

Geldes ; immer ſchwieriger wird die Erfuͤllung eingegangener

Verbindlichkeiten , immer haͤufiger werden die Verluſte durch

ſinkende Preiſe , durch Stokung des Handels ; und eine Urſache

wirkt auf die andere in einem natuͤrlichen Wechſel zuruͤck.
Die Beſchraͤnkung des Papiercredits fuͤhrt ſodann die

Nothwendigkeit herbei , um jeden Preis die abgefloſſene

klingende Muͤnze wieder herbeizuſchaffen , und andere Maͤrkte
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fuͤhlen die Ruͤckwirkung der Criſis , die ſich zuerſt auf dem

fremden Platze geoffenbart , oft in faſt gleicher Staͤrke .

Der Discont ſteigt bei der allgemeinen Beſtuͤrzung aus

dem doppelten Grunde des geſchwaͤchten Vertrauens und

der Seltenheit des Geldes ; und waͤhrend Viele um keinen

Preis Kapitalien auf kurze Friſt zu erhalten vermoͤgen , ſehen

ſich die beſten Haͤuſer , deren Credit unerſchuͤttert ſteht ,

genoͤthigt , eine augenblickliche Hilfe theuer zu erkaufen . Je

nach der Staͤrke der zuerſt wirkenden Urſachen fallen die

Staatspapiere in einem oder minder raſchen Verhaͤlt —

niſſe , und die Noth des Augenblick ſo wie der allgemeine

Schrecken , bewirkt leicht ein Sinken , das die nachhaltige

Wirkung der vorhandenen Urſachen bei weitem uͤberſchreitet .

Manche retten ſich durch den Verkauf ihrer Papiere ; der

Fall vieler Haͤuſer bringt das Eigenthum , das ſie in Staats —

papieren angelegt , auf den Markt ; vervielfaͤltigte Verluſte ,

welche durch ſolche Fallimente andere erleiden , laͤßt dieſe

nur in dem Verkaufe von Staatseffecten das Mittel finden ,

ihre gegen Dritte eingegangenen Verbindlichkeiten zu erfuͤllen ;

nicht wenige welche die Criſis ruhig abzuwarten vermoͤchten ,

verkaufen aus eitler Furcht .

Wer durch das beginnende Fallen der Curſe mit Verluſt

bedroht , durch verſtaͤrkte Aufkaͤufe den Umſtaͤnden entgegen

zu wirken ſucht , beſchleunigt ſein Verderben .

Die haͤufigen Banquerotte erregen Beſorgniſſe bei allen

jenen Perſonen , welche bei Bankiers Gelder auf laufende

Rechnung ſtehen haben . Alle ſtroͤmen herbei , um abzuſchließen

und ihr Guthaben zu erheben . Aber die , in ruhiger Zeit

reichlich zu geringen Zinſen zugefloſſenen Kapitalien werden ,

um am Zinsfuß 1 , 1½ , 2 Proc . zu gewinnen , in den

oͤffentlichen Fonds angelegt ; man muß mit großem Verluſte

verkauſen ; das wachſende Ausgebot druͤckt die Curſe immer

tiefer herab , und wird die Urſache neuer Fallimente .
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Unter ſolchen Umſtaͤnden koͤnnen Haͤuſer , die ihren Unter —

nehmungen eine zu große Ausdehnung geben , und deren

Bilanz noch vor wenigen Wochen ſie in der Reihe der

Millionaͤrs erſcheinen ließ , ſich auſſer Stand finden , die

Differenz des Curſes der , mit fremden Geldern , angekauften

oͤffentlichen Fonds zur Zeit der Anlage und der Criſis aus —

zugleichen , und der unbeſchraͤnkte Credit , den ihr Reichthum

ihnen gewaͤhrte , wird die Urſache ihres Ungluͤcks .

Wohl vermag oft die vereinigte Kraft und die Beſonnen⸗

heit der aufrecht ſtehenden Haͤuſer , die Wirkung ausſchweifen⸗

der Beſorgniſſe aufzuhalten oder zu ſchwaͤchen , allein das

Zuruͤckſinken des Curſes , den jene voruͤbergehenden Urſachen

um 10 und 15 kuͤnſtlich in die Hoͤhe getrieben , auf einen ,

den Verhaͤltniſſen angemeſſenen Stand , wuͤrden ſie mit

großen Opfern nur verzoͤgern , aber nicht verhindern koͤnnen .

Erfahrungen , wie ſie ſolche Criſen darbieten , ſollten vor

der Wiederkehr aͤhnlicher Ausſchweifungen der Speculation

und in dem Gebrauche des Papiercredits bewahren . Allein

der anfaͤnglich tiefe Eindruck verwiſcht ſich bald , und nach

wenigen Jahren ſind die Lehren der Vergangenheit verloren .

Die vorzuͤglichſte Quelle des Uebels liegt aber in

der Veraͤnderlichkeit der Circulation einzelner Staaten ,
und in der Anhaͤufung coloſſaler Reichthuͤmer in einzelnen
Haͤnden , denen eine zeitliche Einwirkung auf den Gang der

Dinge durch raſche Verwendung großer Mittel ſo leicht faͤllt.

Vor Allem iſt der Wechſel in dem Verhaͤltniſſe zwiſchen der

Papiercirculation und der edlen Metalle , und in der Ge —

ſammtmaſſe der Circulationsmittel auf dem Markte , der den

Centralpunct des Weltverkehrs bildet ( Großbritannien ) ,

geeignet , einen verderblichen Einfluß auszuuͤben .

Oft iſt die er ſte Urſache einer erſchuͤtternden Criſe allein

in der Ausdehnung des Papiercredits zu ſuchen , welche die

ungemeſſene Speculation hervorruft ; und wenn auch die
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Unternehmungen der großen Haͤuſer in dieſer Beziehung
einen bedeutenden Einfluß ausuͤben , ſo haͤngt doch Alles

weit mehr von der Verwaltung der oͤffentlichen Banken ab.

K 18

Urſachen , welche bewirken , daß die Papiere mancher Staaten weniger
häufigen und bedeutenden Schwankungen in ihrem Preiſe unter —

worfen ſind .

Verſchiedene Urſachen bewirken , daß die Papiere des einen

Landes haͤufigern und ſtaͤrkern Schwankungen in ihrem Curſe

unterworſen ſind , als die des andern

Es iſt einleuchtend , daß von der Groöͤße der Staats⸗

ſchuld , und insbeſondere von der Maſſe der flottirenden Papiere ,
in hohem Grade die Staͤrke des Einfluſſes abhaͤngt , den das

Steigen und Fallen des Disconts auf den Curs ausuͤbt .

In einem Lande , deſſen Schuldſcheine ſich beinahe durch —

gehends in feſten Haͤnden befinden , zeigen ſich daher nur

unbedeutende Preisveraͤnderungen in Folge des Wechſels der

Handelsverhaͤltniſſe .

Dieſer Wechſel wird aber um ſo haͤufiger eintreten , und ,

unter übrigens gleichen Umſtaͤnden , einen um ſo

fuͤhlbarern Einfluß ausuͤben , je bedeutender der Handels —

verkehr eines Landes , und je mannigfaltiger und aus⸗

gedehnter ſeine Verbindungen mit dem Auslande ſind .

Aehnliche Reſultate ergeben ſich aus der Verſchiedenheit

der Lage und Verhaͤltniſſe , welche einen Staat in mannig⸗

faltigere politiſche Beruͤhrungen mit nahen und entfernten

auswaͤrtigen Staaten ſetzen .

Wenn die Veraͤnderungen , die ſich durch ausſchweifenden
Gebrauch der umlaufenden Creditpapiere und durch plöͤtzliche
Einſchraͤnkungen der Circulationsmittel auf einem Markte

ergeben , auch gewoͤhnlich eine Ruͤckwirkung auf andere Maͤrkte

aͤuſſern ; ſo wirkt dieſe Urſache der Schwankungen doch
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hung theils in minderem Grade , theils minder haͤufig in jenen

llles Laͤndern , die der Zettelbanken entbehren „ oder die nur

ab. einen maͤßigen , geregelten Gebrauch von dieſem Hilfsmittel

machen , und in weniger lebhaftem und nahem Verkehr mit

Maͤrkten ſtehen , deren Circulation an jenem Gebrechen
üiger leidet .

r⸗ Staatseffecten , die ſich nur auf den einheimiſchen

Maͤrkten befinden , werden , unter uͤbrigens gleichen Um⸗

inen ſtaͤnden , weniger haͤufigen Schwankungen unterworfen ſeyn ,
urſe als jene , die zugleich auf vielen auswaͤrtigen Maͤrkten ver⸗

breitet ſind , und deren Preis daher von jedem Ereigniß ,
ats⸗ das ſich auf einem dieſer Markte ergibt , afficirt wird .

' ere , Wo die Neigung und die Mittel zur Agiotage nicht vor —⸗

das handen oder eingeſchraͤnkt ſind , faͤllt auch die ſe Urſache

uͤbt. der haͤufigern Preisveraͤnderungen hinweg .
rch⸗ Je geringer alſo die öffentliche Schuld eines Landes , je
nur mehr deſſen Effecten in feſten Haͤnden , je weniger ſie auf
der auswaͤrtigen Maͤrkten verbreitet , je weniger ausgedehnt und

bedeutend die auswaͤrtigen Handelsverbindungen , je einge⸗
nd , ſchraͤnkter der Gebrauch der Creditpapiere , je geringer die

ſo Neigung und die Mittel der Agiotage ſind ; deſto weniger
1s⸗ haͤufig und weniger bedeutend werden die Schwankungen

us⸗ ſeyn , welche die Papiere eines ſolchen Landes erfahren .

Daher nehmen die Papiere der kleinern Staaten in der

heit Regel keinen , oder nur einen ſehr unbedeutenden , Antheil

tig⸗ an jenen Schwankungen , welche durch den Wechſel der

ten Handelsverhaͤltniſſe , durch kuͤnſtliche Operationen , und den

Mißbrauch des Papiercredits auf den großen europaͤiſchen
en Maͤrkten hervorgebracht werden . Krieg und Frieden , allge —
ſche meine Urſachen , welche eine Vernichtung von Kapitalien

kte zur Folge haben , oder die Sammlung neuer Kapitalien

kte erleichtern , wirken hier wie dort nachhaltig auf den Zinsfuß .

och Allein die berührten Urſachen jener voruͤbergehenden Schwan —
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kungen ſind theils gar nicht , theils nur in geringerem Maaße

in den kleinern Staaten vorhanden . Dadurch erklaͤrt ſich

auch die Erſcheinung , daß in kuͤrzern Perioden , da die

Papiere der groͤßern Staaten um 5 , 10 bis 20 Procente

ſtiegen und fielen , der Werth der Effecten der kleinern

Staaten wenig oder gar nicht ſchwankte , und daß daſſelbe

Ereigniß auf verſchiedenartige Papiere deſſelben Landes auf

demſelben Markte einen ſehr ungleichen Einfluß ausuͤbte ,

je nachdem die eine oder andere Gattung von Effecten

mehr in feſten Haͤnden ſich befand oder Gegenſtand des

Handels geworden war

* §. 10.

Schlußbemerkungen

Wenn man die mannigfaltigen Urſachen der Schwan —

kungen in den Preiſen der Staatspapiere uͤberſchaut , ſo

uͤberzeugt man ſich leicht von den Schwierigkeiten und den

Gefahren einer Speculation , die ihren Gewinn von dem

Fallen oder Steigen derſelben erwartet .

Es iſt nicht genug , die mancherlei Ereigniſſe , welche auf

dem eigenen Markte ſich ergeben koͤnnen , vorauszuſehen ,

was bei der Natur eines großen Theiles derſelben dem

ſchaͤrfſten Blick nicht moͤglich iſt , und die Groͤße der Wir —

kung eingetretener Ereigniſſe , was oft eben ſo ſchwer faͤllt ,

mit Sicherheit zu berechnen .

Die Verbreitung der Staatspapiere der großen Staaten

auf allen bedeutenden europaͤiſchen Plaͤtzen , der Einfluß

des Handels , des Wechſelcurſes ꝛc. auf den Verkehr mit Staats —

n
*

—

e,
papieren von einem Platze zum andern vermehren noch

dieſe Schwierigkeiten . Alle Verhaͤltniſſe , welche den Zinsfuß

des Landes afficiren , das Kapitalien in fremden Fonds

angelegt hat , wirken auf das ſchuldende Land zuruͤck. Alle

Ereigniſſe , welche in dem ſchuldenden Lande den Zinsfuß

7*n.

—
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aaße erhoͤhen oder herabſetzen , wirken zuruͤck auf das creditirende .

ſich Laͤnder , die in keiner nahen , unmittelbaren , commerziellen
die Beruͤhrung miteinander ſtehen , fuͤhlen den Einfluß der , in

ente dem einen oder andern vorgehenden Veraͤnderungen durch
nern die Vermittelung dritter Maͤrkte . Ereigniſſe , die ſich zu Paris
ſelbe zutragen , koͤnnen bewirken , daß oͤſtreichiſche PVapiere , die

auf ſich auf dem Markte zu London oder Amſterdam befinden ,
bte , nach Wien zuruͤckgehen , oder in Frankfurt und Augsburg
cten ausgeboten werden . Ereigniſſe , die ſich in Indien ergeben

des und für England zunaͤchſt von Wichtigkeit ſind , koͤnnen den

Hollaͤnder veranlaſſen , engliſche Fonds zu verkaufen und

franzoͤſiſche oder ruſſiſche zu begehren . Die gleichen Schuld —

ſcheine ſtehen ( unter ſtetem Beſtreben der Concurrenz nach

einer Ausgleichung ) bald auf dem einheimiſchen , bald auf dem

van⸗ fremden hoͤher im Curſe . Bedeutende Schwankungen koͤnnen

ſo ſich zeigen , ohne daß der Credit oder Mißcredit des ſchulden —
den den Staates , oder irgend eine auf dem eigenen Markte des

dem Landes entſprungene Urſache , einen Antheil daran haͤtte .
Der regelmaͤßige Effectenhandel bezweckt den all⸗

auf maͤhligen Abſatz der , von den Regierungen ausgegebenen
ſen , Schuldſcheine an ſolche , welche eine feſte oder zeitliche Anlage
dem beabſichtigen , und die Befriedigung der Beduͤrfniſſe der⸗

Lir⸗ jenigen , welche aus irgend einem Grunde ihre Kapitalien

illt , aus den oͤffentlichen Fonds herausziehen , oder disponible

Kapitalien darin anlegen wollen .

iten Er wird in ſeinen natuͤrlichen Grenzen bleiben , wenn

fluß die Klaſſe der Speculanten die , jedem redlichen Kaufmanne

ats⸗ obliegende Pflicht , ſeine Unternehmungen nicht uͤber ſeine

' och Kraͤfte auszudehnen , gewiſſenhaft beobachtet . Die Beobach —

fuß tung dieſer Pflicht wuͤrde die Schwankungen in den Preiſen ,
nds und die Gefahren dieſes Handels vermindern , da Jeder ,
llle deſſen Speculation ſeine Kraͤfte nicht uͤberſteigen , bei vor⸗

fuß uͤbergehenden unguͤnſtigen Conjuncturen , ruhig zuwarten

40
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kann , bis die Umſtaͤnde ſich geaͤndert . Sie wuͤrde den Ge

brauch kuͤnſtlicher Mittel , den Curs zu heben oder zum Sinken

zu bringen , unnuͤtz machen oder wenigſtens vermindern ,

da dieſe Mittel lediglich auf den Hang zu ungemeſſenen

Speculationen und auf die Noth berechnet ſind , die denſelben

zu folgen pflegt .

Immer wird der Wechſel der Handelsverhaͤltniſſe , welche

die Concurrenz zur zeitlichen Anlage ſchwaͤcht oder verſtaͤrkt ,

einen Einfluß ausüben . Dieſer wird aber die Grenze nicht

uͤberſteigen , welche durch die zeitlich erhoͤhten oder verminderten

Handelsgewinnſte in Vergleichung mit dem Zinsfuße der ,

in oͤffentlichen Fonds angelegten , Kapitalien gegeben iſt ;

indem Jeder , der nicht zu verkaufen gezwungen iſt , nur dann

ſich dazu entſchießt , wenn er am Curſe nicht mehr verliert ,

als ihm eine andere Handelsunternehmung an Gewinn ver —

ſpricht . Die Veraͤnderungen , welche nachhal tig wirkende

Urſachen hervorzubringen geeignet ſind , wie z. B. das

Steigen der Fonds in Folge der Ruͤckkehr zum Frieden ,
der fortſchreitenden Anhaͤufung von Kapitalien , der Ver —

wendung eines betraͤchtlichen Tilgungsfonds u. ſ. f . , werden

gleichfoͤrmiger und regelmaͤßiger eintreten .

Die groͤßere Stetigkeit des Curſes waͤre dem Intereſſe des

Staats , ſo wie ſeiner Glaͤubiger, angemeſſen . Der verminderte

Gebrauch kuͤnſtlicher Mittel wuͤrde einer beſonnenen Specula⸗
tion die Vorausſicht bevorſtehender Veraͤnderungen erleichtern .

Daher darf auch hier wiederhohlt werden , daß die Strenge
der Geſetze gegen ausſchweifende , das eigene Vermoͤgen uͤber⸗

ſchreitende , und fremdes Eigenthum gefaͤhrdende Unterneh⸗

mungen der Papierſpeculanten , eben ſo heilſam im Intereſſe
der Staaten und der Geſellſchaft , wie , bei Wuͤrdigung der
Motive ſolcher Unternehmungen und deren Nachtheile fuͤr
das Publicum , gerecht erſcheint .

— — —
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