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Zweiter Abſchnitt .

Von dem Umſatz der Staatspapiere , den Anſtalten zu

deſſen Erleichternng , den verſchiedenen Kaufs - und Verkaufs —

geſchaͤften und den daraus hervorgehenden Curſen .

1

Einleitung .

Bei den Veraͤnderungen des Eigenthums der oͤffentlichen

Schuldkapitalien iſt das Verhaͤltniß der Contrahenten

unter ſich , zu dritten Perſonen und zu der ſchul⸗

denden Regierung zu beachten

In jeder dieſer Beziehungen iſt die Form der Schuld —

verſchreibung von Wichtigkeit ; in der erſten verdienen vor —

zuͤglich die Einrichtungen , die gewoͤhnlich getroffen werden ,

um die Beduͤrfniſſe der Kaͤufer und Verkaͤufer zu befriedigen ,

und die verſchiedenen Arten der Kaufs⸗ und Verkaufsgeſchaͤfte ,

unabhaͤngig von der Form des Uebertrags , eine naͤhere

Eroͤrterung .

Wir wollen zuerſt von den Anſtalten zur Erleichterung

des Umſatzes der Staatseffecten , ſodann von dem Einfluß

der Form der Schuldverſchreibungen auf die Uebertrags⸗

geſchaͤfte, hierauf von den verſchiedenen Arten der her—

koͤmmlichen Kaufs - und Verkaufsgeſchaͤfte , und zuletzt von

den hieraus hervorgehenden Curſen der oͤffentlichen Fonds

und der verſchiedenen Art und Weiſe handeln , dieſelben

zu notiren .

2

RN
S

10

Von den Börſen und den Mittelsperſonen bei dem Umſatz

der Staatspapiere .37*.
Die Schwierigkeit , welche Perſonen , die Kapitalien fuͤr

eigene oder fremde Rechnung aus den oͤffentlichen Fonds——
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herausziehen oder darin anlegen wollen , haͤufig finden
wuͤrden , um ſich zu begegnen , haben beinahe auf allen
großen Handelsplaͤtzen bewirkt , daß fuͤr den Verkehr mit
Staatspapieren , wie fuͤr andere Zweige des Handels , die
Boͤrſen eroͤffnet ſind .

Zwei Klaſſen von Perſonen bilden auf den großen Boͤrſen⸗
plaͤtzen in verſchiedenen Functionen die Vermittler zwiſchen
den kaufenden und verkaufenden Kapital iſten des In⸗
landes und Auslandes ; Ha ndelsleute , welche fuͤr eigene
Rechnung kaufen , um mit Gewinn wieder zu verkaufen oder
als Commiſſionaͤre Auftraͤge zum Kaufe und Verkaufe
uͤbernehmen; und Maͤkler , deren man ſich als Zwiſchen —
Perſonen bei dieſen Geſchaͤften bedient .

Wer ein beſtimmtes Kapital zu kaufen oder zu verkaufen
wuͤnſcht , wuͤrde oft vergebens ſich nach einem
oder Kaͤufer gerade fuͤr die naͤmliche

Verkaͤufer

Summe umſehen ,
wenn ſich nicht Perſonen faͤnden , welche durch den Aufkauf
der ausgebotenen Kapitalien zum Zwecke des Wieder —
verkaufes , in den Stand geſetzt waͤren , die Nachfrage nach
jeder beliebigen Summe zu befriedigen . Ihre Hilfe iſt ,
wie bei jedem andern Gegenſtande des Verkehrs , ſchon deß—⸗
halb nothwendig und nuͤtlich , weil periodiſch Angebot
und Nachfrage wechſeln , und ſie durch ihre Aufkaͤufe bei
verſtaͤrktem Angebot , und durch ihre Verkaͤufe bei ſteigender
Nachfrage , die Schwankungen der Preiſe vermindern 32

ie Geſchäfte der Perſonen , welche in engliſcher Börſenſprache
Jobbers heiſen , beſteht vorzüglich darin , Käufer und Verkäufer inden Summen , die ſie ſuchen und anbieten , auszugleichen . Manchederſelben laſſen ſich in keine andere Speculationen ein , ſo daß ſieam Abend jedes Tages , nachdem ſie ihr Ausgleichungsgeſchäft voll —

endet , gerade dieſelbe Summe in den öffentlichen Fonds beſitzen ,al s ſie am Morgen hatten , da ſie ihre Geſchäfte begannen .
In der Sprache des gemeinen Lebens verſteht man aber unter

Jobbers jeden Speculanten in den öffentlichen Fonds .7
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Die Hilfe der Maͤkler aber , als Zwiſchen⸗Perſonen

zwiſchen Kaͤufern und Verkaͤufern uͤberhaupt , erleichtert die

unmittelbare Ausgleichung , indem ſich bei wenigen Perſonen

Angebote und Nachfragen von verſchiedenen Seiten ver —

einigen , und gewaͤhrt den Betheiligten eine groͤßere Sicher —

heit durch die Regularitaͤt und die Beglaubigung ihrer

Transactionen .

Sie ſind an die Beobachtung gewiſſer , durch beſondere

Geſetze oder Localverordnungen beſtimmte , Vorſchriften ge—

bunden , und in der Regel ausſchließlich berechtigt ,

als Unterhaͤndler zu

Theile , ſelbſt
zwiſchen Kaͤufer und 2

dienen ; hie und da iſt ihr Beiſtand fuͤr beide

unter Ausſchluß einer directen Verhandlung zwiſchen Kaͤufer

und Verkaͤufer , durch die Geſetze geboten.

Dieß iſt z. B. in Frankreich der Fall . Die Negociation

oͤffentlicher Effecten erfordert daſelbſt die Mitwirkung von

zwei Wechſelagenten aus der Zahl der hiezu von der

Regierung beſtellten Individuen ) . Dagegen ſuchte man fuͤr

die Sicherheit der Perſonen , welche ihr Intereſſe jenen

Unterhaͤndlern anvertrauen zu muͤſſen , in die Lage kommen ,

durch mannigfaltige Beſtimmungen zu ſorgen . Sie haben

ſich aller Handelsgeſchaͤfte fuͤr eigene Rechnung zu enthalten ,

um ihre Committenten durch einen ungluͤcklichen Erfolg

nd
ihrer eigenen Speculationen nicht zu gefaͤhrden; ſie ſi

verbunden , die von ihnen beſorgten Geſchaͤfte taͤglich in

ihre folüirte und obrigkeitlich paraphirte Buͤcher einzutragen ,

die den Gerichten auf Verlangen jederzeit vorgelegt werden

muͤſſen , und wodurch ſie ſich gegenſeitig in ihren Verhand⸗

. .
3öðrETQ

* ) Während bei Wechſelübertragungen und Waaren⸗Verkäufen

ein Wechſelagent beiden Theilen , dem Uebernehmer und Käufer , und

dem Uebergeber und Verkaͤufer , zugleich dienen , und die Handels⸗
leute auch direct unter ſich tranſigiren können .
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lungen fuͤr Kaͤufer und Verkaͤufer controliren ; ſie duͤrfen

ſich auf keine Weiſe bei dem uͤbernommenen Geſchaͤfte fuͤr
eigene Rechnung betheiligen , daher fuͤr ihre Committenten

keine Vorſchuͤſſe leiſten ; ſie ſind fuͤr denVollzug der fuͤr
dieſelben abgeſchloſſenen Geſchaͤfte , da ſie von dem Auftrag
gebenden Kaͤufer ſich die erforderlichen Fonds ) , und von
dem Verkaͤufer die Effecten liefern laſſen ſollen , dem andern

Theile verantwortlich , und zur ſtrengſten Verſchwiegenheit
verpflichtet ; ſie werden auf die gewiſſenhafte Beobachtung
der ihnen auferlegten Verbindlichkeiten beeidigt , unterliegen
einer beſondern Polizei - Aufſicht , die durch gewaͤhlte Syn —
dici und deren Adjuncte ausgeuͤbt wird , und haben eine

nicht unbedeutende Caution zu ſtellen ) , ſowohl wegen
ihrer Verantwortlichkeit gegen ihre Committenten und gegen
diejenigen , mit welchen ſie contrahiren , als wegen der

Strafen , in die ſie bei Nichtbeobachtung des Reglements ver —

faͤllt werden koͤnnen . Da ihnen Handelsgeſchaͤfte fuͤr eigene
Rechnung unterſagt ſind , ſo ſetzt das Geſetz voraus , de ß
ſie niemals durch ungluͤckliche Speculationen zahlungsunfaͤhig
werden , und verfuͤgt daher , daß ſie im Falle des Zahlungs —
Unvermoͤgens als zahlungsfluͤchtig verfolgt und beſtraft
werden ſollen . Waͤhrend auf ſolche Weiſe fuͤr die Sicher⸗
heit des Publicums geſorgt wird , haben ſich aber auch die

) Wenn der Code de commercée Art . 85 ſagt : „ Un agent de
change ne peut recevoir ni payer pour le compte de ses com —
mettans, , ſo iſt dieß auf die oben angegebene Weiſe zu verſtehen :
Der Agent , welcher erkaufte Fonds bezahlt , ſoll ſich die Zahlungs —
mittel von ſeinen Committenten liefern laſſen , um den Betrag ab
zugeben , aber nicht als Bankier ins Mittel treten meben ſo wenig
darf der verkaufende Agent Einnahmen machen , um ſie ſeinem
Committenten in laufender Rechnung gut zu ſchreiben und ſich
darnach als Schuldner darzuſtellen .

) Sie beträgt 125000 Fr . , die baar zu einer öffentlichen Caſſe
Caisse des dépöôts et consignations ) eingezahlt werden müſſen

3⁴4
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Wechſelagenten einer durch die Reglements beſtimmten

reichlichen Belohnung und des Schutzes gegen die Eingriffe

dritter Perſonen zu erfreuen , die ſich , bei Nichtigkeit

des Geſchaͤftes und nahmhafter Geldſtrafe , der Negociation

oͤffentlicher Papiere zu enthalten haben .

Wenn dieſe und aͤhnliche Maaßregeln allen Denjenigen ,

die ihre Kapitalien in den oͤffentlichen Fonds anlegen oder

aus denſelben herausziehen wollen , und ſich hiezu der Hilfe

von Mittelsperſonen zu bedienen in der Lage ſind , Garan —

tien fuͤr eine getreue Geſchaͤftsbeſorgung zu gewaͤhren

ſcheinen ; ſo gibt es doch Viele , welche minder vortheilhaft

von ſolchen monopolartigen Inſtituten urtheilen , und dafuͤr

halten , daß das Publicum bei der freien Concurrenz nicht

mehr als dort gefaͤhrdet ſey , und ſich des Vortheils einer

wohlfeilern Dienſtleiſtung zu erfreuen haben wuͤrde ) . In —

deſſen iſt nicht zu laͤugnen , daß eine naͤhere polizeiliche

Beaufſichtigung dieſer , auf großen Handelsplaͤtzen , wichtigen

und unentbehrlichen Klaſſe von Mittelsperſonen ihre guten

Gruͤnden hat , und mit gehoͤriger Wirkſamkeit nicht wohl

ohne Beſchraͤnkung der Zahl der Berechtigten Statt finden

kann . Dagegen erſcheint die Ausſchließung einer directen

Verhandlung zwiſchen Kaͤufern und Verkaͤufern durch gleiche

Ruͤckſichten nicht geboten , und iſt auch , wie bereits bemerkt

ward , auf vielen Plaͤtzen nicht verordnet , wie z. B. in

London , wo fuͤr den Handel mit Staatspapieren eine eigene

Klaſſe von Maͤklern ( Stockcbrokers ) beſteht , die ebenfalls

obrigkeitlich beſtelt und verpflichtet werden , Buͤrgſchaft
leiſten und ausſchließlich als Unterhaͤndler dienen , aber

nicht nothwendig zu den Verkaufs⸗ - und Uebertragsgeſchaͤften

*) GæxIIH Dictionnaire analitique d ' économie politique , “.

Lourse .
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beigezogen werden muͤſſen „ . In manchen Orten ſind ihre
Verrichtungen ſelbſt nicht ausſchließlich .

89.

Art des Uebertrags der Kapitalien im Allgemeinen und Einfluß der
Form der Schuldverſchreibungen auf den Uebertrag .

Wir haben im ſiebenten Kapitel geſehen , wie die Formen
der Staatsſchuldverſchreibungen beinahe allerwaͤrts1 von
den , im Privatverkehr gewoͤhnlichen Formen abweichen .
Dieſe Verſchiedenheit hat einen weſentlichen Einfluß auf die

Uebertragsgeſchaͤfte . Bei gewoͤhnlichen Schuldforderungen ,
woruͤber der Schuldner dem Glaͤubiger eine auf ſeinen
Namen lautende Urkunde ausgeſtellt hat , muß zu einer ,
die Abtretungdes Forderungsrechts ausdruͤckendenHandlung
( eeſſion ) die foͤrmliche Bekanntmachung derſelben an den
Schuldner hinzutreten , um den Kaͤufer oder Rechtsnehmer
gegen Dritte ſicher zu ſtellen . Die Giltigkeit der Ceſſion
iſt durch die Uebergabe der Schuldurkunde nicht bedingt ,
und die bloße Einhaͤndigung dieſer Urkunde gilt nicht als
Beweis der Abtretung des Forderungsrechts . Gewoͤhnlich
erfolgt ſie durch eine dem Schuldſcheine beigeſetzte CEeſſions⸗
urkunde . So lange die foͤrmliche Bekanntmachung des
Abtretungsvertrags an den Schuldner nicht erfolgt iſt ,
kann derſelbe auch ohne Ruͤckgabe der Schulurkunde an
den alten Glaͤubiger oder ſeine Bevollmaͤchtigten giltig
zahlen , oder ein Creditor des urſpruͤnglichen Glaͤubigers
Arreſt und Zugriff erwirken ; und wenn dieſelbe Forderung
von dem Glaͤubiger zweimal cedirt wird , ſo hat derjenige
Ceſſionaͤr den Vorzug , der zuerſt die feierliche Bekannt⸗

machung an den Schuldner ergehen ließ ) .
EREEE .

*) Ey ery man his own broker .
**) Man möchte fragen : wozu die gerichtliche Amortiſirung von

Privaturkunden , die dem Gläubiger abhanden gekommen ? Sie kann
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Dieſe Grundſaͤtze finden auch bei Forderungen an den

Staat ihre Anwendung , ſo weit die Natur der Schuld —

verſchreibungen oder beſondere Verordnungen , durch welche

die Staatsgewalt etwa Beſtimmungen uͤber die oͤffentliche

Schuld getroffen hat , nicht eine Abweichung begruͤnden .

Die Mannigfaltigkeit der Formen der Schuldverſchrei —

bungen und die Verſchiedenheit der , in den einzelnen Staaten

beſtehenden Einrichtungen und allgemeinen und beſondern

Geſetze erſchweren jeden Verſuch , uͤber dieſen Gegenſtand

allgemein giltige Regeln aufzuſtellen . Wir beſchraͤnken uns

auf die Betrachtung rweſe en Verſchiedenheit der

Uebertragsgeſchaͤfte nach der Ver edenheit der Haupt⸗

gattungen der Staatspapiere .

4.

Uebertrag der Staatspapiere , die in der gewöhnlichen Form auf den

Namen des Gläubigers ausgefertigt ſind .

1. Bei Staatsſchuldverſchreibungen , welche in der , fuͤr

Privat⸗Obligationen gewoͤhnlichen , Form ausgeſtellt ſind ,

richtet ſich der Uebertrag ganz nach den gewoͤhnlichen Regeln ,

das heist , es iſt nicht nur eine foͤrmliche Ceſſion , ſondern auch

die Bekanntmachung an die Verwaltung erforderlich . Jene

wohl in der Regel nur als eine rechtspolizeiliche Maaßregel betrachtet

werden , welche die Verhütung des Mißbrauchs bezweckt , der durch

vexatoriſche erneuerte Anfoderungen oder durch betrügeriſche Ceſſion

einer ſolchen Urkunde möglich bleibt , nachdem die Forderung , zu deren

chreibungen hat ſie denBeweiſe ſie diente , getilgt iſt . Bei Pfandverf

weitern Zweck , die Caſſation von eingeſchriebenen Unterpfandslaſten

zu bewirken , die aber da , wo der Ceſſionär zur Wahrung ſeiner

Rechte gegen Dritte verbunden iſt , dem Pfandgerichte die Cäeſſion

bekannt zu machen , auch nicht durch ein Amortiſirungsverfahren

bedingt erſcheint , indem die Thatſache der erfolgten Bezahlung in

einer öffentlichen Urkunde richtig geſtellt werden kann .



den

ild⸗

lche

iche

rei⸗

iten

ern

and

uns

der

upt⸗

fuͤr

ſind ,

geln ,

auch

Jene

achtet

durch

eſſion

deren

e den

la ſten

ſeiner

eſſion

ahren

g in

Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc. 533

Form iſt aber heut zu Tage ſelten , und wo ſie noch be —
ſteht , wird bei der Unaufkuͤndbarkeit von Seite des Glaͤu —
bigers , oder in Gefolge des Grundſatzes , daß die Ver —
waltung nur gegen Ruͤckgabe der ausgeſtellten Obligation ,
oder auf ein richterliches Amortiſationsdecret Zahlung
leiſtet , und keine Wettſchlagungen zwiſchen etwaigen Forde⸗
rungen des Staats an einzelne Glaͤubiger und ſolchen Schuld —
kapitalien Statt findet , wenigſtens die foͤrmliche Bekannt⸗

machung fuͤr uͤberfluͤſſig gehalten , und iſt daher ungebraͤuch⸗
lich . Es genuͤgt dann , daß der Ceſſionar ſich als ſolcher
bei Erhebung der Zinſen oder des Kapitals legitimirt . Bei

gewoͤhnlichen aufkuͤndbaren Obligationen und wo
keine ſolche beſondere Vorſchriften oder Einrichtungen be —

ſtehen , duͤrften aber die gemeinrechtlichen Regeln unbedingt
ihre Anwendung finden .

Uebertrag der Schuldkapitalien nach den Syſteme der Inſeriptionen .

2. Bei dem Syſtem der Inſcriptionen bildet der Eintrag
in das Schuldbuch die Schuldurkunde . Der Inſcribirte
gilt , dem Staat und Dritten gegenuͤber , ſo lange als
Eigenthuͤmer der eingeſchriebenen Forderung , bis unter

Beobachtung der beſtimmten Foͤrmlichkeiten , der Uebertrag
auf den Namen eines neuen Erwerbers erfolgt iſt . Es

genuͤgt daher hier nicht an der foͤrmlichen Kundmachung
der von einem Glaͤubiger an einen andern Rechtsnehmer
geſchehenen Abtretung , ſondern das Rechtsgeſchaͤft wird
erſt durch die Umſchreibung im oͤffentlichen Buche vollzogen .

So verſchieden die Einrichtungen in den einzelnen Staaten ,
welche das Syſtem der Inſcriptionen haben , im Uebrigen
ſeyn möͤgen; ſo beſteht die weſentliche Bedingung der Um —

ſchreibung von dem Namen des eingeſchriebenen Glaͤubigers
auf einen andern darin , daß der Uebergang oder die
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Abtretung der Forderung von dem inſcribirten Glaͤubiger

auf den einzuſchreibenden der Verwaltung des oͤffentlichen

Schuldbuches urkundlich nachgewieſen werde .

Der Glaͤubiger , der ſein eingeſchriebenes Kapital ganz

oder zum Theil veraͤuſſert , ſtellt daher uͤber die Abtretung

eine Urkunde aus , welche die Gattung und den Betrag

des Kapitals oder der Renten , die er abtritt , ſo wie den

Namen und die Bezeichnung des Kaͤufers enthaͤlt , zu n

chem Zwecke auch bei der Verwaltung beſondere Regiſter

vorhanden ſeyn koͤnnen. Geſchieht der Verkauf durch einen

Bevollmaͤchtigten , ſo hat ſich die rch Uebergabe einer

foͤrmlichen Vollmacht zu legitimiren .

Im Auslande wohnende Inſcriptionen - Beſitzer haben die

gerichtlich beurkundete Vollmacht , wie es beim Gebrauch

ſolcher Urkunden in einem fremden Staate uͤberhaupt ge —

ſchehen muß , von der Staatsbehoͤrde , welche die auswaͤrtige

Angelegenheiten beſorgt , und dem Geſandten oder Handels —

conſul des ſchuldenden Staates beſtaͤtigen zu laſſen .

Die in Perſonen erſcheinenden Verkaͤufer oder Bevoll⸗

maͤchtigte muͤſen den Verwaltungsbeamten bekannt ſeyn ,

oder ſich uͤber die Identitaͤt der Perſonen ausweiſen ) .

*) In Frankreich geben die Wechſelagenten bei dem öffentlichen

Schatze eine Erklärung ab , worin die Renten , welche Gegenſtand

ihrer Transactionen ſind , ſo wie die Namen und Vornamen der

Erwerber und die jedem derſelben zukommenden Summen , genau

bezeichnet ſeyn müſſen . Dieſe Erklärungen werden in Regiſter ge⸗

tragen , worin ſie von dem Eigenthümer der Rente oder ſeinem mit

Spezialvollmacht verſehenen Beauftragten , unter Beizug des

Wechſelagenten , der die Erklärung abgefaßt hat , unterzeichnet

werden . Der Wechſelagent muß die Identität der Perſon des ver—

kaufenden Eigenthümers , die Aechtheit der Unterſchrift und der vor—

gelegten Documenten beurkunden , und iſt vermöge dieſer Beurkun —

dung ſür die Giltigkeit des Uebertrags verantwortlich . Dieſe Ver —

antwortlichkeit dauert fünf Jahre lang vom Tag der abgegebenen

Erklärung .
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In der Regel gelten uͤber die Rechtsfaͤhigkeit der Betheiligten
die gemeinrechtlichen Beſtimmungen der Landesgeſetze
mit einzelnen Ausnahmen .

So duͤrfen z. B. in Frankreich die auf dem Namen
minderjaͤhriger Perſonen ſtehenden Renten uͤber 50 Fr . von
den Vormuͤndern nur unter Zuſtimmung des Familienraths ,
und in England die auf dem Namen von Minderjaͤhrigen
eingeſchriebenen Kapitalien gar nicht verkauft und uͤb
werden .

Dagegen iſt die Vollziehung der Uebertragsgeſchaͤfte in der
Regel gegen die Einſprache Dritter geſichert , da in den
meiſten Laͤndern ausdruͤckliche Geſetze zu Gunſten der inſcri⸗
birten Kapitalien , Ausnahmen von dem gemeinen Rechte ,
in Beziehung auf Sequeſtration und gerichtlichen
verfuͤgen *) .

Bjedoch

ertragen

Zugriff ,

In England muß der Verkäufer oder ſein Bevollmächtiger dem
Beamten , der den Uebertrag beſorgt , bekannt ſeyn , oder eine dritte ,
demſelben bekannte Perſon die Identität der Perſon bezeugen .

In Rußland wird die Identität der Perſon der Käufer und
Verkäufer auf gleiche Weiſe conſtatirt , allein die Umſchreibung
geſchieht auch auf eingeſendete Declarationen , deren Unterſchriften
von der competenten Behörde beglaubigt ſind , ohne
liches Erſcheinen eines Bevollmächtigten noͤthig wäre .

*) In Frankreich z. B. iſt die Rente dem gerichtlichen Zugriff
(Caisie ) nicht unterworfen . Nur der Regierung ſteht ihren Rechnungs —
pflichtigen gegenüber das Recht der Einſprache ( opposition ) zu.

In England findet ebenfalls kein Zugriff auf die eingeſchriebenen
Kapitalien Statt . Weigert ſich ein Zahlungsunfähiger die zu
ſeinen Gunſten eingeſchriebenen Kapitalien überzutragen , ſo kann
der Lord Kanzler , auf das Anſuchen der Betheiligten , die Umſchrei —
bung verfügen .

daß ein perſön⸗

In Rußland ſind die Renten frei von der Sequeſtration , in
ſo ferne ſie nicht als Fauſtpfand oder Caution eingeſetzt ſind .
In Fällen des Ausbruchs des Zahlungsunvermögens eines Inſcribirten
ſoll hievon die Amortiſationscommiſſion von dem competenten Ge
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Umſchreibungen , welche nicht in Kaͤufen und Verkaͤufen

ihren Fahd haben , ſondern in Folge von Schenkungen ,

Sterbfaͤllen , Erbabtheilungen , Bankerotten vorzunehmen ſind ,

werden auf die Vorlage von Eigenthumscertificaten oder

gerichtlichen Urtheilen bewirkt .

die Verwaltung des oͤffentlichen Buches die
Findet die

weiſungen genuͤgend , und die e Foͤrmlichkeiten
oder Kapi⸗

beobachtet ; ſo erfolgt die Abſchreibung der Renten

talien unter dem Namen des fruͤhern Beſitzers , und die

m Namen des neuen Erwerbers .

namentlich in England ,

Nach⸗

Zuſchreibung unter

Nach den in verſchiedenen St

Rußland und in dem lombardiſch⸗venetianiſchen koͤnigreiche ,

beſtehenden Vorſchriften muͤſſen die Zuſchreibungen oder

Uebertraͤge von den Kaͤufern angenomme n werden . Dieß

geſchieht in England durch die Unterſchrift des Kaͤufers in

den Buͤchern der Verwaltung ). Wenn er nicht ſelbſt gegen —⸗

waͤrtig iſt , ſo hat er hiezu ſeinen Gef ſchaͤftsbeſorger aus —

druͤcklich zu bevollmaͤchtigen .

In Rußland erfolgt die Annahme durch Ausſtellung einer

beſondern Urkunde . In Frankreich iſt eine ſolche
Annahme

nach neuern Verordnungen uͤberhaupt nicht erforderlich .

In Beziehung auf die Ausfertigung von Urkunden über

die , zu Gunſten der Glaͤubiger eingeſchriebenen , Renten

oder Kapitalien ergibt ſich eine weitere Verſchiedenheit des

Verfahrens .

In Frankreich z. B. erhaͤlt der Kaͤufer ein , auf ſeinen
8· D.

Namen lautendes Certificat des oͤffentlichen Schatzes , das die

Serie , Nummer und den Betrag der ie Renten enthaͤlt,

richte und den Betheiligten benachrichtigt , und dann bis zu

der Sache die Zahlung der Zinſen eingeſtellt werden , und keine

Umſchreibung Statt finden .

) Die Annahme pflegt der Zahlung des Kaufpreiſes voranzu

Austrag

gehen .
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und bei gaͤnzlicher oder theilweiſer Veraͤuſſerung dieſer Rente

und darauf hin erfolgender Umſchreibung auf einen andern

Namen , zuruͤck gegeben werden muß ; der oͤffentliche Schatz

ſtellt alsdann den Verkaͤufer ( Wechſelagenten ) gegen die

Ablieferung des Certificates einen Schein , oder wenn der

Verkauf an mehrere Perſonen geſchieht , eben ſo viele Scheine

( hulletins ) aus , als Einſchreibungen erforderlich ſind . Der

Kaͤufer zahlt den Kaufpreis , in ſo ferne ihm derſelbe nicht

creditirt wird , gegen Empfang des ihn betreffenden

Scheines , auf deſſen Vorlage ſodann die Umſchreibung voll⸗

zogen , und dem neuen Erwerber uͤber die erkaufte und

eingeſchriebene Rente ein Certificat eingehaͤndigt wird .

Wurde nur ein Theil der Summe verkauft , worauf das

urſpruͤngliche Certiftcat lautete , ſo erhaͤlt der Verkaͤufer ein

neues Certificat fuͤr den Reſt .

Auf aͤhnliche Weiſe wird es in Rußland und in mehreren

andern Laͤnder gehalten

In England dagegen wird dem Kaͤufer , der , von dem

Verkaͤufer uͤber den bedungenen Preis ausgeſtellte Empfangs —
ſchein “) , nachdem der Beamte , dem die Umſchreibung obliegt ,
denſelben zur Beſtaͤtigung des geſchehenen Uebertrags unter —

zeichnet hat , und nach wirklich erfolgter Zahlung , zu Handen
geſtellt . Dieſer Schein ( Receipt ) wird vom Kaͤufer bis zur
erſtmaligen Erhebung der Dividende aufbewahrt ) , und
dient ſodann zu keinem weitern Gebrauche .

Auswaͤrtigen Kaͤufern, welche die Einſchreibung durch Be —

vollmaͤchtigte annehmen laſſen , pflegt von dieſen ein Nota —

riatsinſtrument , das die Thatſache der Einſchreibung in den

) Man erhält dafür von dem Uebertragsamte ein gedrucktes
Formular .

) Auch hiefür iſt kein Grund vorhanden , wenn der Käufer
in Perſon den Uebertrag durch ſeine Unterſchrift in den Büchern
angenommen hat .
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oͤffentlichen Schuldbuͤchern ( bei der engliſchen Bank , im

Suͤdſeehauſe ꝛc. ) beurkundet , zugeſendet zu werden .

Dem Erwerber einer Inſcription , der ſich eines Bevoll —

maͤchtigten bedient hat , ſteht es uͤberhaupt allerwaͤrts frei , in

Perſon oder durch einen Beauftragten , ſich von dem Vollzug

der Einſchreibung durch Einſicht der Buͤcher Gewißheit zu

verſchaffen .

Wo die Glaͤubiger von der oͤffentlichen Verwaltung aus —

geſtellte Certificate erhalten , pflegt die Anordnung zu be—

ſtehen , daß dieſe Papiere bei der Zinſenerhebung vorgelegt ,

und auf der Rückſeite jedesm mit einem Stempelabdruck

verſehen werden . Dieß noͤthigt auswaͤrtige Kaͤufer , ihre

Certificate entweder ihren Bevollmaͤchtigten in Haͤnden zu

laſſen , oder bei jedem Zinstermin zuzuſchicken . Eine Gefahr

laufen ſie dabei nur in ſo ferne , als die Perſonen , die ſie

mit der Erhebung der Zinſen beauftragen , mittelſt einer

falſchen Vollmacht zum Verkaufe , einen Uebertrag auf eine

dritte Perſon , moͤglicher Weiſe bewirken koͤnnen . Um auch dieſe

Gefahr zu entfernen , geſtattet man die Erhebung der Zinſen

auf Vorlage von Specialvollmachten , welche dann bei der

Zahlung ſtatt des Certificats geſtempelt werden ) . Gleich —⸗

wohl laſſen auswaͤrtige Fondsbeſitzer die Orginalcertificate in

der Regel in den Haͤnden ihrer Bankiers .

*) Bis zum Jahr 1816 war in Frankreich dieſe jedesmalige Vor—

legung des Originalcertificats zur Zinſen - Erhebung geboten . Durch

eine Verordnung vom 1. Mai 1816 wurde jedoch feſtgeſetzt , daß

eine Special - Vollmacht genüge , welche von Notarien ausgeſtellt

werden und die Nummer , Serie und Summe der Inſcription angeben

ſoll . Dieſe Vollmacht wird bei einem Notare deponirt , welcher zwei

Auszüge davon liefert ; einer davon bleibt bei dem Schatzamte

( tresor ) und der andere dient zur Erhebung der Dividende und

wird alsdann ſtatt des Orginal - Certificats geſtempelt . Ihre

Giltigkeit iſt auf 10 Jahre beſchränkt , vorbehältlich des frühern

Widerrufs .
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Geht ein Certificat verloren , ſo muß die Anzeige
hievon der Verwaltung des oͤffentlichen Schuldbuches gemacht

werden , welche nach Umlauf einer Friſt , ein neues Cer —

tificat ausfertigt , in ſo ferne keine Einſprache geſchieht , die

bei der Natur der Erforderniſſe zum rechtsgiltigen Uebertrag
nicht leicht zu erwarten iſt *) .

Perſonen , welche aus irgend einem Grunde ihren Namen

nicht in das oͤffentliche Schuldbuch eintragen laſſen wollen ,

bedienen ſich eines fremden Namens , indem ſie ſich von

demjenigen , auf welchen die Einſchreibung lautet , einen

Revers daruͤber ausſtellen laſſen , daß die eingeſchriebene
Summe ihr Eigenthum ſey .

Dadurch entſteht ein beſonderes Rechtsverhaͤltniß zwiſchen
dem Inſcribirten und dem wahren Eigenthuͤmer ; der

erſte gilt aber als ſolcher dem Staate und Dritten gegen —

uͤber. Verfuͤgt jener ohne Vorwiſſen des letztern uͤber die

eingeſchriebenen Summen durch Verkauf ; ſo bleibt dieſem

nur die gerichtliche Verfolgung des Verraͤthers an ſeinem

Eigenthum uͤbrig. Geraͤth ders Inſcribirte in Vermoͤgens⸗
zerfall ; ſo kommt der Eigenthuͤmer mit den Glaͤubigern deſ—
ſelben in Colliſion .

*) In Frankreich muß die Erklärung über den Verluſt eines
Certificats vor dem Maire des Wohnſitzes des Gläubigers und zwei
Zeugen , welche die Identität der Perſon zu beſtätigen haben , ab—
gegeben , und die darüber verfaßte Urkunde der Verwaͤltung des
öffentlichen Schuldbuches ( tresor ) übergeben werden , welche ſodann ,
in dem auf den nächſten Rententermin folgenden Semeſter , den
nur der Form wegen erforderlichen Uebertrag ( translert de forme )

vornimmt , und ein neues Certificat ausſtellt .
In Rußland wird , auf die Anzeige des Betheiligten , der Verluſt

in den Zeitungen der zwei Hauptſtädte und in zwei fremden Blättern

angezeigt und nach Ablauf von 18 Monaten ein neues Certificat

ausgefertigt .
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Es verſteht ſich daher , daß der wahre Eigenthuͤmer nur

den Namen ſolcher Perſonen leiht , die ihm gegen moͤglichen

Mißbrauch durch ihren Reichthum , und da heut zu Tage eine

unmaͤßige Speculationsſucht oft die groͤßten Haͤuſer ins Ver —

derben ſtuͤrzt , vorzuͤglich durch ihren moraliſchen Charakter

eine Garantie gewaͤhren .

In Frankreich kennt man uͤbrigens ſeit einer Reihe von

Jahren nur ein einziges Beiſpiel des Mißbrauchs eines ſolchen

Vertrauens .

1Die Einſchreibung umfaßt in der Regel Kapital und Zinſen ;

doch iſt es G, x nentlich in Frankreich und

Rußland , geſtattet , den Rentenbezug einem Andern fuͤr deſſen

Lebenszeit zu uͤbertragen , und darnach eine Einſchreibung

vollziehen zu laſſen .

Im Uebrigen weichen die Einrichtungen und geſetzlichen

Beſtimmungen , welche verſchiedenen , dem gewoͤhnlichen Ver

kehre und Uebertrage entzogenen Klaſſen von Renten oder

Kapitaleinſchreibungen ihre Entſtehung geben , in den ver

ſchiedenen Staaten ſehr von einander ab .

Abgeſehen von den beſondern Verhaͤltniſſen der zu Gunſten

oͤffentlicher Anſtalten , Verwaltungen , Inſtitute und der

Gemeinden beſtehenden , dem Verkehre entzogenen , Ein

ſchreibungen , bilden z. B. in Frankreich , in Beziehung auf
das Privateigenthum , nur jene Renten eine Ausnahme ,

welche als Majoratsdotationen eingeſetzt , unveraͤuſſerlich ſind,
und als unbewegliches Eigenthum betrachtet werden “ .

Dagegen ſteht es z. B. in Rußland jedem Glaͤubiger frei ,

Kapitaleinſchreibungen , die wenigſtens 5000 Rubel betragen ,

durch letzten Willen oder jeden andern legalen Act fuͤr ein ,

— — —

) Von dieſen als Majoratsdotationen eingeſetzten Renten wird

8jährlich ein Zehntel zurückbehalten und zur Vergrößerung der Do—

tationen mittelſt Aufkauf von Renten verwendet .
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nach den Geſetzen uͤber das Grundeigenthum zu richtendes

Eigenthum ) , oder unter Verfuͤgung uͤber die Erbfolge ꝛc. ,
fuͤr unveraͤuſſerlich zu erklaͤren .

Suspendirt bleibt die Veraͤuſſerlichkeit bei jenen Einſchrei —

bungen , wofuͤr, wie dieß in Frankreich und Neapel der Fall
iſt , den Eigenthuͤmern gegen Hinterlegung ihrer Inſcriptionen ,
vermoͤge beſonderer Uebereinkunft mit der Staatsverwaltung ,
geſtattet wurde , verificirte Papiere au Porteur in kleinern

Summen auszugeben Sucht ein Inhaber ſolcher Papiere
die Einſchreibung , gegen Uebergabe der Papiere zur Vernich —

tung , nach ; ſo geſchieht der Uebertrag mittelſt Abſchreibung
des Betrags von der zu Gunſten des Ausgebers eingeſchrie —
benen feſtſtehenden Summe , und Zuſchreibung auf den Namen

des Uebergebers der Papiere au porteur .

Uebertrag der Obligationen au porteur .

3. Bei der Ausſtellung von Obligationen auf den In⸗
haber verpflichtet ſich der Staat , Jeden , der den Schuld —

ſchein zur Verfallzeit uͤberbringt , als Glaͤubiger zu betrachten .

Eine , dieſe Verpflichtung ausſprechende , Staatserklaͤrung
bringt es mit ſich , daß es , der Finanzverwaltung gegenuͤber ,

zum rechtsgiltigen Uebertrag der Forderungsrechte nur der

Uebergabe der Papiere und weder einer beſondern Ceſſions —

urkunde noch einer Kundbarmachung an die Verwaltung bedarf .

Es liegt in der Natur der Sache , und iſt auch uͤberall ,
wo Papiere au porteur umlaufen , durch die Geſetze aus —
druͤcklich beſtimmt , oder angenommener Grundſatz , daß der

Inhaber auch einem Dritten gegenuͤber als Eigenthuͤmer gilt ,

) In der Regel werden nach allen uns bekannten Geſetzgebungen
die in den öffentlichen Fonds angelegten Kapitalien zu den beweg —

lichen Dingen gerechnet , und können nur unter beſtimmten Bedingungen
die rechtliche Natur unbeweglicher Dinge annehmen .



— — —— — 8 — — 8. E

542 Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc.

und eine Vindication ſolcher Effecten , von Seite eines fruͤhern

Beſitzers , dem ſie , ohne ſein Wiſſen und Willen , abhanden

gekommen ſind , gegen den dritten , redlichen Beſitzer nicht

Statt findet ) .

*) Man hat , von der Anſicht ausgehend , daß Papiere au porteur

als res corporales zu betrachten ſeyen , behauptet , daß dieſelben

nach dem ſogenannten gemeinen Rechte , auch dem redlichen Beſitzer

gegenüber , Gegenſtand einer Vindication ſeyn können . Daß Urkunden ,

als körperliche Dinge , der Vindication unterliegen , iſt eben ſo un—

zweifelhaft , als daß eine Forderung , als unkörperlicher Gegenſtand ,

einer Vindicationsklage nicht unterworfen iſt. Es ſcheint nun da , wo

Urkunde und Forderungsrecht in Eins ammen fließen , abgeſehen

von der Natur des ganzen Rechtsverhältniſſes , im Allgemeinen

eben ſo gut behauptet werden zu können , daß auf das Forderungs —

recht , als durch die Urkunde vorgeſtellt und gleichſam verkörpert ,

die für körperliche Dinge geltenden Rechtsregeln ihre Anwendung

finden , als daß die Urkunde , als Repräſentant des Forderungsrechtes ,

ihre Natur verändern , und von dieſem körperlichen Gegenſtande

daſſelbe gelte , was von der Forderung , deren Vorſtellungszeichen

ſie iſt . Allein das weſentliche Verhältniß bleibt ſtets das des

Schuldners zum Gläubiger , und die allgemeinen Rechtsgrundſätze ,

die auf dieſes Verhältniß endbar ſind, können dadurch keine

Aenderung leiden , daß das Acceſſorium , die Urkunde , mit dem

Principale in Eines zuſammen fällt .

Welche Anſicht man aber auch über die Frage haben mag , ob

Papiere au porteur , und auch Wechſel ( die unter andern auch

Brauer in ſeinem Commentar zu dem franzöſiſchen Handelsrecht

zu den körperlichen Dingen zählt ) res corporales oder incorporales

ſeyen ; ſo liegt in der Staats - Erklärung , daß jedem Inhaber Zah⸗

lung geleiſtet werden ſoll , implicite die Beſtimmung , daß die
Vindication gegen den redlichen Beſitzer ausgeſchloſſen ſeye , und

bei der Concurrenz mehrerer , die ſich für forderungsberechtigt halten ,

dem Inhaber der Vorzug gebühre , oder mit andern Worten , daß
durch die bloße Uebergabe das Eigenthum , und bei Verpfändungen

das Fauſtpfandrecht unbedingt erworben wird , ohne daß es

im erſten Falle einer Ceſſion und in beiden Fällen einer Bekannt —

machung an den Schuldner bedarf .
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Unter dieſer Vorausſetzung iſt die Erreichung des

lichen Zweckes , wofuͤr die Form derſelben

weſent⸗

gewaͤhlt wird ,
uͤberhaupt nur gedenkbar . Bei der Ausdehnung des Marktes ,
auf dem die oͤffentlichen Effecten umlaufen , und bei der
Leichtigkeit der Verſendung der Papiere von einem Orte zum
andern auf große Entfernungen , würde auch die Beſtimmung ,
daß die oͤffentliche Bekanntmachung einer geſchehenen Ent —
wendung den kuͤnftigen Erwerber vermoͤge geſetzlicher Ver⸗
muthung in boͤſen Glauben verſetze , jenen Zweck vereiteln ,
der in der Erleichterung des Umſatzes beſteht , wodurch vorzuͤglich
eine zahlreiche Klaſſe von Perſonen zur Anlage ihrer Kapi⸗
talien in den oͤffentlichen Fonds geneigt gemacht wird . Wenn
der Kaͤufer die Entwaͤhrung zu beſorgen haͤtte; ſo wuͤrde ſich
der Verkehr nur in dem engen Kreiſe der Perſonen bewegen ,
die ſich kennen , und auch hier noch durch das Maaß des
Vertrauens beſchraͤnkt ſeyn , das man zu der Zahlungsfaͤhigkeit
des Verkaͤufers im Falle der Entwaͤhrung hegt . Der Umſatz

Uebrigens müſſen wir unſere Leſer auf die klare und umfaſſende Dar⸗ſtellung über dieſen Gegenſtand in der Schrift über Staatsſchulden undden Handel mit Staatspapieren von St . V. von Gönner verweiſen .Sehr richtig wird dort auch die irrige Anſicht gerügt , welche
Staatspapieren die Natur des Papiergeldes beilegt . Geld iſt nur ,was als geſetzliches Zahlungsmittel gilt , Metall oder Papier ,und es findet dabei nur die Regel Statt , daß auch fremde Münz⸗forten , denen nicht die Geſetze , ſondern Convenienz Geltunggibt , ihre Natur auch im fremden Lande behaupten . In keinemStaate ſind aber Staatspapiere ein geſetzliches Zahlungsmittel ,obwohl ſie zur Zahlung , gleich andern Dingen von
braucht werden kön nen , und in der That
werden , weßhalb man auch ſagen darf , daß
oder weniger den

Werth , ge⸗
auch häufig gebraucht
ſie im Verkehr mehr

Dienſt der Circulationsmittel verſehen ,im nationalökonomiſchem Sinne auch als ein Beſtandtheil derſelben ,
jedoch niemals in dem vollen Betrage der ganzen Schuld , ſondernin dem ſehr beſchränkten Umfang jenes Dienſtes , den ſie in einzelnenFällen leiſten , betrachtet werden können .

und
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waͤre weit mehr , als bei jeder andern Form der Schuld —

verſchreibungen erſchwert , da man lieber einige Foͤrmlichkeiten

beobachtet , als ſich der Gefahr ausſetzt , ſein Eigenthum zu

verlieren .

Unter jener Vorausſetzung hat aber der Kaͤufer eben ſo

wenig von dem Verkaͤufer die Nachweiſung ſeines Eigenthums

zu verlangen , als er dieſe der Finanzverwaltung zu geben

verpflichtet iſt .

Daß der Inhaber , einem fruͤhern Eigenthuͤmer gegenuͤber,

dem die Schei unterſchlagen oder entwendet wurden , odet

verloren giengen , und de cant auftritt , den Beweis

der Redlichkeit ſeines Beſitzes nicht ſchuldig ſey , folgt aus

allgemeinen Rechtsgrundſaͤtzen . Dieſer hat vielmehr nicht nur

zu beweiſen , daß er fruͤher Eigenthuͤmer oder Beſitzer derſelbe

Papiere war , ſondern auch ſolche Umſtaͤnde darzuthun , aus

welchen hervor geht , daß der dritte Inhaber wiſſen mußte ,

daß er dieſe Urkunden ſich zuzueignen oder zu erwerben nicht

berechtigt geweſen ſey 9 .

Indeſſen gibt es poſitive Geſetzgebungen , welche von dem

Inhaber , demjenigen gegenuͤber , der den fruͤhern Beſitz und

Verluſt nachzuweiſen vermag , verlangen , daß er , ohne wei

tere Nachfrage nach dem Rechte deſſen , von dem er die

Papiere erhielt , wenigſtens glaublich mache , daß er dieſelben

auf redlichen Wegen in Handen bekommen . Eine ſolche

Nachweiſung duürfte wohl ſchon von der Polizeibehoͤrde gefodert

werden . Daher gebietet dem Kaͤufer die Vorſicht , was auch

wegen moͤglicher Verfaͤlſchung raͤthlich erſcheint , von den

Verkaͤufer eine Verkaufs⸗Note , welche die Bezeichnung der

Obligationen enthaͤlt , ſich einhaͤndigen zu laſſen . Dieß pflegt

*) Z. B. daß der dritte Beſitzer zur Zeit des Erwerbes von einer

erfolgten öffentlichen Bekanntmachung des Verluſts oder der Ent⸗

wendung der Papiere wirklich Kenntniß gehabt habe .
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auch in der Regel , doch nicht allerwaͤrts , unter Bezeichnung
der Nummern , zu geſchehen .

9. 4.

Verhältniſſe der Forderungsberechtigten zum Staate in Beziehung
auf zufällig vernichtete , entwendete oder verloren gegangene und

in andere Hände gekommene Papiere au porteur .

Wenn auf die angegebene Weiſe der Uebertrag der auf jeden
Inhaber lautenden Papiere ohne alle Weitlaͤufigkeit , ohne
verzoͤgerliche Foͤrmlichkeiten und Einſch jreitungen bei der Ver⸗

waltung des ſchuldenden Staats , an jedem dritten Orte

vollzogen werden kann ; ſo entbehrt dagegen der Erwerber

ſolcher Papiere fuͤr die darin angelegten Kapitalien jener
beruhigenden Sicherheit , welche Inſcriptionen oder die Form
der auf Namen geſtellten Obligationen ihm gewaͤhren .

Wenn ſeine Papiere auf irgend eine Weiſe ihm abhanden

kommen , verloren gehen , entwendet , unterſchl agen oder
durch Zufall vernichtet werden ; ſo laͤuft er Gefahr , ſein Kapital
zu verlieren , oder wenigſtens nur in ſpaͤtern Friſten und

nach weitlaͤufigen Proceduren zur Befriedigung ſeiner For —
derung zu gelangen .

Die geſetzlichen Vorſchriften und Obſervanzen , welche
fuͤr ſolche Faͤllen in den einzelnen Staaten beſtehen ,
bieten verſchiedene Abweichungen dar , deren umſtaͤndliche
Eroͤrterung dem Zwecke dieſer Schrift fremd waͤre. Wir be —
ſchraͤnken uns auf folgende Bemerkungen .

Der Natur der Sache angemeſſen erſcheint , daß der
Staat ſich durch einen Zufall , der dem Gl laͤubiger den Beſitz
der Urkunden raubt , nicht bereichere „ aber auch eben ſo

wenig ſich der Gefahr Preis gebe , die naͤmliche Schuld

zweimal bezahlen , und den Erſatz bei dem Empfaͤnger der
erſten Zahlung oft vergebens ſuchen zu mäͤſſen .
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Als widerſprechend dem Grund und Zwecke , wodurch die

Form der Papiere au porteur beſtimmt wird , und als ver

werflich in jeder Hinſicht , erſcheint dagegen auch jede geſetzliche

Verfuͤgung , und ein Verfahren , wodurch der redliche Erwerber

ſolcher Papiere gefaͤhrdet und in die Lage verſetzt werden

kann , ſtatt von dem wahren Schuldner , dem Staate , ſeine

Befriedigung zu erhalten , dieſelbe bei einem Dritten ſuchen

zu muͤſſen , dem ungebuͤhrliche Zahlung geleiſtet wurde .

Dieß ſcheinen uns die beiden Fundamental⸗Grund⸗

ſätze zu ſeyn , wornach die vorliegende Frage zu beurthei⸗ —

len iſt

Daß die Verbindlichkeit des Staats zur Zahlung einer in

Verluſt gerathenen Obligation durch den Beweis bedingt iſt ,

den der reclamirende Glaͤubiger uͤber dieſe Thatſache , unter

Nachweiſung ſeines Beſitzes zur Zeit des Verluſtes , zu fuͤhren

hat , verſteht ſich von ſelbſt .

Eine vollkommene Beweisfuͤhrung laͤßt ſich ſelten erwarten ;

ſobald aber die Verwaltung nur gegen doppelte Zahlung ge

ſichert iſt , muß es auch daran genügen , wenn der Reclami —

rende den Beſitz und Verluſt nur glaubhaft machen kann .

Hiermit ſtimmen auch , unter verſchiedenen Abweichungen uͤber

die Art des Verfahrens , die uns bekannten poſitiven Geſetz —

gebungen uͤberein .

Unter jener Vorausſetzung der Sicherheit gegen zweifache

Zahlung , erſcheint es auch nicht gerecht und billig , in Be—

ziehung auf das Verhaͤltniß zwiſchen dem Staate und dem

reclamirenden Glaͤubiger , einen , die Zahlungsverbindlichkeit

überhaupt beruͤhrenden Unterſchied zwiſchen dem Falle der

directen Beſcheinigung der totalen Vernichtung , und dem

Beweiſe des bloßen Verluſtes durch Entwendung oder einen

andern Zufall zu machen , der nicht direct auf die Vernichtung

ſchließen laͤßt. Hierin ſtimmen die meiſten poſitiven Geſetz⸗

gebungen uͤberein
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ch die

Nun fragt es ſich , auf welche Weiſe jene Sicherheit gegen5ver
doppelte Zahlung dem Schuldner gewaͤhrt wird . Dieſe Fragetzliche fuͤhrt auf das Verhaͤltniß des reclamirenden Glaͤubigers undwerber
des Staates zu dritten Perſonen .

verden
Wenn die Finanzverwaltung die in der Schuldverſchreibungſeine

ausgedruͤckte Verbindlichkeit erfuͤlen will ; ſo muß ſie , wieſuchen
wir geſehen , jedem Inhaber , der die Papiere innerhalb der
Praͤſcriptionszeit praͤſentirt , die zugeſicherte Zahlune08 25 Kund⸗
leiſten , in ſo ferne der Reclamant , dem die Urkunden ent⸗urthei⸗
wendet worden , denſelben nicht der Unredlichkeit ſeines Be⸗
ſitzes uͤberfuͤhrt . Die Finanzverwaltung kann daher auf denter in
bloßen Beweis des Verluſtes , vor A blauf der Praͤ —gt iſt ,
ſcriptionszeit dem reclamirenden Glaͤubiger, ohne Gefahrunter
doppelter Zahlung , keine Zahlung leiſten , oder neue Schuld —

führen briefe ausſtellen . Eine ſolche V erbindlichkeit zu ſtatuiren ,
moͤchte ſelbſt fuͤr den Fall eines nach den gewoͤhnlichen, ſo

arten ; oft truͤglichen , Regeln gefuͤhrten directen Beweiſes uͤber eine
ng ge⸗ behauptete Vernichtu nug der Papiere nicht raͤthlich
eclami⸗

ſeyn , da , wenn dieſelben ſpaͤter dennoch zum Vorſcheine
kann .

kommen , die Finanzverwaltung gegen den dritten redlichen
n uͤber

Inhaber ſich nicht liberirt faͤnde “ .
1Geſetz Ein , die Verjaͤhrungsfriſt , der That nach , ver⸗

kuͤrzendes A mortiſations - Verfahren waͤre fuͤr den
redlichen Bewerber mit einer offenbaren Rechtsverletzung ver —
bunden . Iſt ein ſolches Verfahren in der allgemeinen Geſetz⸗

eifache

in Be⸗

d dem gebung uͤber Papiere au porteur uͤberhaupt, oder in den
lichkeit beſondern Verordnungen , welche die Emiſſion ſolcher Papierelle der begleiteten , ausdrücklich voraus beſtimmt ; ſo wuͤrde ſichd dem

einen —— 222 . . . . . .

ichtung ) Eine der Verjährungsfriſt vorangehende Zahlung würde als
Geſetz dann jedoch in dem Falle von der Finanzverwaltung billiger Weiſe

zu erwarten ſtehen , wenn die Vernichtung auf eine für ſie ſelbſt
vollkommen überzeugende Weiſe dargethan würde .
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der kuͤnftige redliche Erwerber den Verluſt ſeiner Forderung

freilich von Rechtswegen gefallen laſſen muͤſſen

Eine derartige geſetzliche Beſtimmung wuͤrde indeſſen wenig —

der Papiereſtens unpolitiſch und dem Werthe aus den naͤm⸗

lichen Gruͤnden nachtheilig ſeyn , die oben bei Eroͤrterung der

Frage angefuͤhrt wurden , ob an die oͤffentliche Bekannt⸗

machung des Verluſts oder der Entwendung von Papieren

au porteur , in Beziehung auf die Vindicationsklage , gewiſſe

Folgen zu knuͤpfen ſeyen .

Ein unredlicher Beſitzer verloren gegangener oder entwen

deter Papiere koͤnnte ne t drei und ſechs Jahre

aufbewahren , und im vierten und ſiebe

Coupons , wieder in Umlauf ſetzen .tung der fruͤher verfallenen

jeder Kaͤufer alle oͤffentlicheUm ſicher zu gehen n

Blaͤtter , welche die einer Amortiſations - Erklaͤrung voran —

gehende Bekanntmachungen und dieſe Erklaͤrung ſelbſt ent—

halten , von mehreren Jahren vorſichtig durchlaufen . Wenn

die Unterlaſſung einer ſolchen Nachſicht fuͤr den Kaͤufer die

Gefahr mit ſich bringen köͤnnte , einem fruͤhern Beſitzer nach —

ſtehen zu muͤſſen ; ſo wuͤrde nicht nur der Kapitaliſt des

Auslandes abgeſchreckt von der Anlage ſeiner Gelder in

ſolchen Fonds , ſondern ſelbſt im eigenen Lande der Abſatz

auf die oben beruͤhrte Weiſe beſchraͤnkt werden . Dieſe Be—

rachtung moͤchte hinreichen , um von einer Beſtimmung ab⸗

zuhalten , die ohnehin im Widerſpruch mit der ganzen Natur

der Papiere au porteur ſtehen wuͤrde .

Es iſt nun einleuchtend , daß , wenn die Finanzverwaltung

nur nach Ablauf der Verjaͤhrung fuͤr die , aus der Emiſſion

ſolcher Papiere entſpringenden Verbindlichkeiten , an den

reclamirenden Glaͤubiger die Zahlung zu leiſten hat , ein

Amortiſations - Verfahren nicht nothwendig iſt , da

die Verwaltung alsdann gegen die Gefahr doppelter Zahlung

ſich vollkommen geſichert findet .
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Weſentlich iſt dann nur ein Verfahren zur Fuͤhrung

des dem reclamirenden Glaͤubiger obliegenden Beweiſes ſeines
Verluſtes , und die Anlegung einer Zahlungsſperre
bei der Caſſe fur den Fall , daß ein Dritter die , dem
Erſtern abhanden gekommene Papiere zur Zahlung praͤſentirt;
ſo wie aus andern Gründen die oͤffentliche Bekanntmachung
des Verluſtes ſolcher Papiere durch Entwendung oder Zufall
geboten iſt .

Meldet ſich ein dritter Inhaber waͤhrend des Laufes der
Praͤſcriptionszeit , ſo eignet ſich der Streit uͤber die Frage ,
ob der Letztere die Papiere auf re lichem Wege erhalten hat ,
zum gerichtlichen Austrag zwiſchen Beiden .

Kommt die Urkunde nicht zum Vorſchein „ſo leiſtet die
Caſſe nach vollendeter Verjaͤhrung fuͤr Zinſen und Kapital ,
und zwar für erſtere , nach Verfluß der fuͤr jede jaͤhrliche
oder halbjaͤhrliche Zinszahlung laufenden Friſt „ gebuͤhrende
Zahlung an den Reclamanten , der ſeinen ruͤhern Beſitz und
Verluſt erwieſen hat

In Beziehung auf die moͤglichen Faͤlle des Verluſtes , iſt
es im Intereſſe der Glaͤubiger wünſchenswerth , daß kurze
Verjaͤhrungsfriſten beſtimmt werden . Dieß pflegt auch in
Regel durch beſondere Geſetze zu geſchehen . Fuͤr die Zinſen mag
eine kuͤrzere Verjaͤhrungsfriſt von zwe

der

i bis drei Jahre fuͤr
verfallene Kapitalien vor einigen weitern Jahren angenommen
werden . In Beziehung auf zufaͤllige Umſtaͤnde „ welche
weilen , vorzuͤglich in Folge von Vererbungen „ die Anmel⸗
dung zur Erhebung der verfallenen Zahlungen

bis⸗

verzoͤgern,
tztes Intereſſe .

Beide Intereſſen laſſen ſich aber durch die Nachſicht der

Staatsverwaltung in Faͤllen der letzten Art „ oder durch die
beſtimmte Erklaͤrung vermitteln „ daß wenn innerhalb der
kuͤrzern Verjaͤhrungsfriſt keine Zahlungsſperre von einem

Dritten erwirkt , und nach deren Ablauf alſo nicht bereits

haben die Staatsglaͤubiger ein entgegen geſe
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eine Zahlung geleiſtet wurde , innerhalb einer weitern Anzahl

von Jahren dem Ueberbringer der Papiere , gegen Be⸗

ſcheinigung des redlichen Beſitzes , ſeine Befriedigung werden

ſolle . Dieß ſcheint uns das zweckmaͤßigſte Verfahren zu ſeyn .

In der Regel ſind zwar fuͤr die Kapitalien keine Ruͤck⸗

zahlungstermine beſtimmt ; allein dabei kommt der Umſtand

zu Statten , daß , vermoͤge ausdruͤcklicher Vorausbeſtimmung ,

nach Ablauf einer kurzen Reihe von Jahren , die alten Ob⸗

ligationen erneuert werden muͤſſen , und innerhalb einer

gewiſſen Friſt von ſelbſt , oder nach einem vorlaͤufigen Ver⸗

und Geltung kommen “ )Infahren , auſſer

Uebrigens zeigen poſitive Geſetze und die Praxis in ver —

1
ſchiedenen Staaten mannigfaltige Abweichungen in Beziehung

auf dieſen Gegenſtand , und insbeſondere auf die Zulaͤßigkeit

eines Amortiſations⸗Verfahren .

Wenn nun fuͤr die Beſitzer von Papieren au porteur die

Bewahrung ihrer Forderungsrechte auf verſchiedene Weiſe

gefaͤhrdet erſcheint ; ſo moͤgen ſich doch Faͤlle des wirklichen

Verluſtes ſelten ereignen . Werden die Urkunden wirklich

zerſtoͤrt, ſo laͤuft der Glaͤubiger , der die erforderliche glaub—

hafte Nachweiſung uͤber ſeinen Verluſt zu geben vermag ,

keine Gefahr . Sind ſie entwendet worden oder verloren

gegangen , ohne vernichtet zu werden ; ſo erſchwert die ſchnelle

Bekanntmachung des Vorfalls dem Inhaber die Verwerthung

der Papiere , die er ſich widerrechtlich zugeeignet , indem ihn

*) Wo jährlich eine gewiſſe Anzahl von Obligationen eines

in beſtimmten Terminen rückzahlbaren Anlehens durch Verlooſung

zur Zahlung kommt , treten gewöhnlich beſondere Beſtimmungen

rückſichtlich der herausgekommenen Nummern ein, z. B. daß nur

der Zinſenlauf ſiſtirt wird , wenn ſich der Gläubiger nicht meldet ,

für das Kapital aber die Verjährungsfriſt erſt von dem Termine

an läuft , der zur gänzlichen Tilgung des Anlehens , von welchem der

Schuldbrief herrührt , voraus beſtimmt wurde .
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die Nummern derſelben verrathen . Gelingt ihm dennoch der
Abſatz , ſo pflegt dieß gewoͤhnlich unter ſolchen Umſtaͤnden zu
geſchehen , welche dem urſpruͤnglichen Eigenthuͤmer dem Er—⸗
werber gegenuͤber ſeine Stellung guͤnſtig machen . Am leich —⸗
teſten kann der Glaͤubiger durch die Unredlichkeit eines De⸗
voſitars in Verluſt kommen , der ohne ſein Vorwiſſen eine

Veraͤuſſerung vornimmt .

Allein Verluſten dieſer Art bleibt man bei allen Geſchaͤften

ausgeſetzt , die auf perſoͤnlichem Vertrauen beruhen .

Der Nachtheil , welcher den Glaͤubiger, dem ſeine Papiere
abhanden kommen , immer trifft , beſteht in dem Verzug der

Zahlung .
Allein in dieſer Beziehung kommt ihm die gewoͤhnliche

Beſtimmung einer kurzen Verjaͤhrungsfriſt zu Hilfe , die ihm
( unter obigen Vorausſetzungen einer fuͤr den Fall der bloß
durch zufaͤllige Umſtaͤnde verſpaͤteten Uebergabe der Papiere
eintretenden Nachſicht ) in keiner andern Hinſicht nachtheilig
iſt ; da Jeder , der einen ſolchen Verluſt zu beklagen hat ,
durch ſein Anmelden die Verjaͤhrung unterbrechen kann . Der

Glaͤubiger wuͤrde bei dem oben bezeichneten Verfahren den

verſpaͤtet ſehen . Was den Hauptſtock betrifft , ſo waͤre er
freilich fuͤr die ganze Zeit , als die Gattung der Papiere ,
zu welchen die verlornen gehoͤren, im Umlauf bleiben , an
der Uebertragung deſſelben zwar nicht unbedingt gehindert ;

regelmaͤßigen Bezug der Zinſen nur um 2 bis 3 Jahre

aber doch in der Lage , die Veraͤuſſerung ſeiner noch zweifel —
haften Forderung nur mit Verluſt in der Form einer Ceſſion
bewirken zu koͤnnen . Allein unter obiger Vorausſetzung iſt
auch dieſe Verlegenheit nicht von ſehr langer Dauer .

Wo für die verfallenen Zinſen oder Kapitalien , deren

vlanmaͤßige Heimzahlung Statt findet , keine kurze Ver

jaͤhrungszeit feſtgeſetzt iſt ; erſcheint es gerecht und billig , daß
die verfallenen Summen zu Gunſten des reclamirenden Glaͤu—
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bigers , der ſeinen Verluſt nachgewieſen , verzinslich angelegt

werden , in ſo ferne man demſelben den Bezug gegen Cau⸗

tionsleiſtung nach einem vorgaͤngigen Verfahren nicht ge⸗

ſtattet .

§. 8.

Zins⸗Coupons au porteur .

Die naͤmlichen Grundſaͤtze , welche von den , uͤber das Ka—

pital ausgeſtellten Urkunden gelten , finden in der Regel auch

ihre Anwendung auf den Uebertrag ꝛc. der auf den Inhaber

lautenden Zins - Coupons Sie beziehen ſich zwar auf die

Haupturkunden , druͤcken aber die Verbindlichkeit aus , den

Betrag des Zinſes jedem Ueberbringer , und nicht bloß dem

Inhaber der Schuldurkunde oder ſeinem Bevollmaͤchtigten ,

auszuzahlen , und ſind daher auf gleiche Weiſe , wie jene ,

uͤbertragbar , gehen auch im Verkehr , getrennt von jenen , kurz

vor und nach der Verfallzeit , von Hand zu Hand . Wem

daher die Zins⸗Coupons abhanden kommen , oder wer aus

irgend einem Grunde , als Pfandglaͤubiger , als Cautions⸗

nehmer , ein Recht darauf hatte , muß dem redlichen Ueber⸗

bringer eben ſo nachſtehen , wie die Staatscaſſe demſelben

die Zahlung auch in dem Falle zu leiſten haͤtte, daß von iht

der Hauptſtock vor der Verfallzeit der Coupons abgeloͤst und

die Erhebung dieſer Coupons vernachlaͤßigt worden waͤre.

Dieſe Anſicht iſt aber nicht allgemein herrſchend , indem , na—

mentlich in Faͤllen der letzten Art , die in einem deutſchen

Staate ſich ereigneten , die Finanzverwaltung von der Zah —

lungsVerbindlichkeit freigeſprochen , und darnach die Zins⸗
4 Coupons lediglich als Acceſſorium der Haupturkunde , und

nicht als ſelbſtſtaͤndige Papiere , betrachtet wurden ) .

5) v. Gönner in der angeführten Schrift . Erſte Abth . S . 312
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Dieß moͤchte indeſſen nur dann anzunehmen ſeyn , wenn

die Coupons nicht unbedingt auf jeden Inhaber , ſondern aus⸗

druͤcklich auf den Inhaber der Schuldurkunde lauten . In

dieſem Falle muͤßte ſich aber der Inhaber zur Zinſenerhebung

legitimiren , wodurch der Zweck der Coupons⸗Ausfertigung

vereitelt wuͤrde .

Da man Obligationen , deren Zinſen ftuͤſſig ſind , in der

Regel mit den Zins - Coupons kauft , und die letzteren nur zur

Verfallzeit einzeln in Umlauf geſetzt zu werden pflegen ; ſo

duͤrfte man vielleicht gegen denjenigen , welcher eine Reihe

verfallener oder kuͤnftig verfallender Coupons ohne die Haupt⸗

urkunde an ſich brachte , aus anderen Nebenumſtaͤnden , in

Verbindung mit jener Betrachtung , um ſo leichter auf den

Mangel an gutem Glauben ſchließen “ .

Allgemein giltige Regeln laſſen ſich uͤbrigens uͤber alle

dieſe Verhaͤltniſſe , bei der Verſchiedenheit der Anlehens —

bedingungen und der beſondern Verordnungen der verſchiede —

nen Staaten , wie geſagt , nicht aufſtellen

§. 9.

Uebertrag der Schuldverſchreibungen , deren Form verändert werden

kann ; durch Giro in bianco übertragbare Papiere und Bankactien .

4. Wo der Staat , wie z. B. in Frankreich und Neapel

geſchehen iſt , den Beſitzern von Inſcriptionen in bedeutendem

Betrage geſtattet , unter Mitwirkung der Verwaltung , ihre

Kapitalien in einzelne Obligationen au porteur zu vertheilen ,

wird die Inſcription fuͤr ſo lange unverzinslich feſtſtehend ,
als dieſe Obligationen umlaufen , deren Uebertragung ſich

) Es gibt Papiere au porteur , die , wenn der Schuldſchein und
der dazu gehörigen Coupons von gleichen Nummern nicht beiſammen
ſind , nicht negocirt werden können ( neapolitaniſche Renten ,
Certificate von Falkonet et Cie. Man nennt ſolche , mit den dazu
gehörigen Coupons nickt verſehene , Certificate in der Pariſer
Börſenſprache : Certilicats boiteux )
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dann nach den , fuͤr dieſe Gattung von Papieren geltenden

Grundſaͤtzen richtet .

Iſt den Inhabern ſolcher Obligationen au porteur , wie

es dort der Fall iſt , das Recht eingeraͤumt , dieſelben in In —

ſcriptionen zu verwandeln , ſo erfolgt auf die Zuruͤckgabe der

Obligation mit Zins Coupons die Umſchreibung des Betrags

von dem Namen des inſcribirten Glaͤubigers , der die Ausgabe

erwirkt hat , auf den des Inhabers der aus dem Umlauf ge⸗—

zogenen Obligation .

5. Wo die Einrichtung beſteht , daß Obligationen au porteur

nur , um denſelben dieſe Eiget t zu nehmen , auf den

Namen eines Glaͤubigers bei der Schuldenverwaltung

eingetragen werden koͤnnen , der Schuldſchein aber , mit dem

ſchriftlichen Beiſatz der geſchehenen Eintragung , in den

Haͤnden des Glaͤubigers bleibt ; erfordert der Uebertrag

einer ſolchen inſcribirten Obligation das gleiche Verfahren ,

wie bei gewöhnlichen Schuldverſchreibungen . Der Inhaber

der inſcribirten Obligation , welcher deren Verkauf beabſichtigt ,

kann aber auch die Inſcription in dieſem Falle wieder auf⸗

heben laſſen , wodurch das Papier ſeine urſpruͤngliche Natur

wieder erhaͤlt . Der Uebertrag , der mit ſolchen Schuldſcheinen

verbundenen Zins - Coupons richtet ſich jedenfalls nach den ,

fuͤr die Papiere au porteur geltenden Regeln .

Wenn eine ſolche Einrichtung nicht beſteht , das heist , die

Staatsverwaltung kein Buch fuͤhrt , das zur Aufnahme von

ſolchen Einſchreibungen beſtimmt iſt , und die Zuſchreibung

auf der Urkunde von derſelben nicht verlangt werden kann ;

ſo bleibt denjenigen , welche eine feſte Anlage beabſichtigen ,

und ſich gegen die Gefahr des Verluſtes ſichern wollen , wo

dieß fuͤr zulaͤßig erkannt iſt , noch das Mittel , durch eine

oͤffentliche Behoͤrde der Urkunde den Namen des Eigenthuͤmers
mit einer Bemerkung beiſetzen zu laſſen , die von der

Urkunde ohne ſichtbare Verletzung nicht getrennt werden kann ,
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und geeignet iſt , jeden Dritten , dem ſie von einem treuloſen

Verwahrer oder einem Entwender zum Kaufe angeboten wird ,

in boͤſen Glauben zu verſetzen .

Man hat Beiſpiele einer zweifachen Veraͤnderlichkeit der

Schuldurkunden zum Zwecke der Erleichterung des Umſatzes

auf dritten Maͤrkten .

So beſteht in Paris eine Geſellſchaft , welche ( in Folge

eines mit der koͤniglichen neapolitaniſchen Regierung getroffe —

nen Uebereinkommens ) Rentenſcheine au porteur gegen eine

gleiche , im großen Buche zu Neapel eingeſchriebene , Summe

ausgibt ) . Sie haͤlt ein Schuldbuch ( grand - livre ) , in

welchem die Inhaber ſolcher auf 250 Franken oder 59 Ducaten

lautenden Scheine , gegen Hinterlegung derſelben , ihre Kapi —

talien auf ihren Namen ſtellen laſſen koͤnnen; worauf ſodann

die Uebertragungen auf gleiche Weiſe , wie bei den franzoͤſi⸗

ſchen Renten , erfolgen . Es ſteht den Inſcribirten jeder Zeit

frei , gegen Uebertragung ihrer Inſcription auf die Compagnie ,

die hinterlegten Scheine au porteur zuruͤck zu verlangen .

Auch koͤnnen ſich die Inhaber der Scheine , gegen deren

Ueberlieferung , im großen Buche zu Neapel inſcribiren laſſen .

6. Den Papieren au porteur ſind die auf Namen geſtell⸗

ten , aber durch giro in bianco uͤbertragbaren Effecten , gleich

zu ſetzen .

Dieſe Form iſt fuͤr den Uebertrag foͤrmlich ausgefertigter

Staatspapiere nicht gebraͤuchlich ; wohl aber pflegt ſie waͤhrend

des Vollzugs von Anlehen fuͤr die Scheine oder Certificate
uͤber die geleiſteten ſucceſſiven Zahlungen in Anwendung zu

kommen . Dieß iſt namentlich in England der Fall . Bei der

Bezahlung der erſten Rate werden den Darleihern Scheine

ausgeſtellt , welche die Termine der kuͤnftigen Zahlungen zur

Vervollſtaͤndigung der von den Unternehmern zugeſagten

) Ceſar Lapanouſe , J . Hagermann , J . A. Blanc Colin u. Comp .—
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Summe ausdruͤcken , und auf der einen Seite die Quittung

der geleiſteten Zahlung , auf der andern Seite das Formular

einer Anweiſung enthalten , welche der urſpruͤngliche ?

wenn er verkaufen will , unterzeichnet , ohne den Namen des

Kaͤufers beizuſetzen ; ſo daß dieſe Scheine in bianco gleich

Banknoten circuliren , bis ſie mit der letzten Zahlung in

Stocks verwandelt werde

7. Die Actien der oͤffentlichen Banken werden in der Regel

auf gleiche Weiſe , wie die Staatspapiere , uͤbergetragen , ſo

z. B. die Actien der franzöſiſchen “ ) und der engliſchen Bank

durch die Umſchreibung in d Buͤchern dieſer Anſtalten .

Die oͤſtreichiſchen , mit Coupons au porteur verſehenen

Nationalbankactien haben im Verkehre die Natur der Papiere

au porteur angenommen , indem ſie , mit dem giro in bianco ver

ſehen , ohne fernere Zuſchreibungen von Hand zu Hand uͤbergeh8 J 5

* ) Die Unternehmer eines Anlehens , das in verſchiedenen Fonds

eröffnet wurde , wobei z. B. je für 100 Pf . St . des zugeſagten

Kapitals , ein Nominalkapital von 100 in den 3 Proc . und ein

Nominalkapital von 43 in den 5 Proc. , jenes zu 60 Pf . St . , dieſes

zu 40 Pf . St. berechnet , und 10gleiche Zal lungstermine bedungen
eile der unterſchriebenenwerden , erhalten für die

Summen ſo viele Scheine ausgefertigt , als verſchiedene Fonds unter

dem Anlehen enthalten ſind , alſo z. B. je für 1000 Pf . St . der

unterzeichneten Summen , beſondere Scheine über die erſte , für die

3 Proc . Fonds mit 60 , für die 5 Proc . Fonds mit 40 Pf . St.

geleiſtete Zahlung . Die weitern in den Scheinen ausgedrückten Zah—

lungstermine muß der Inhaber bei Verluſt des bereits bezahlten

Kapitals pünctlich einhalten .

zu*) Während die Renten , die der Staat ſchuldet , nur zu dem

Zwecke immobiliſirt werden können , um ein, mit königlicher Er—

laubniß errichtetes Majorat ganz oder zum Theil zu dotiren , ſteht

es den Beſitzern von franzöſiſchen Bankactien unbedingt frei , die

ſelben für unbeweglich zu erklären . Iſt dieſe Erklärung einmal ge—

geben , ſo unterliegen die Actien den Beſtimmungen des bürgerlichen

Geſetzbuches über Liegenſchaften , Hypotheken , Vorzugsrechte u. ft f.
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§ . 10 .

Von den verſchiedenen Arten der Kaufs - und Verkaufs - Geſchäfte .

Es bedarf kaum der Erwaͤhnung , daß bei der Mannig —
faltigkeit der moͤglichen Bedingungen der Kaufgeſchaͤfte auf

den Handelsplaͤtzen der verſchiedenen Laͤnder verſchiedene ,
mehr oder weniger von einander abweichende Gebraͤuche
entſtehen . Zum Theil liegt die Urſache hievon in der Ver —

ſchiedenheit der Geſetzgebungen , welche mancherlei Be —

ſchraͤnkungen verfuͤgen , und oft eben dadurch den Gebrauch
neuer , ausweichender Formen veranlaſſen .

Der Kapitaliſt , der ein disponibles Kapital in den oͤffent—
lichen Fonds anlegen , oder ein darin angelegtes Kapital
aus denſelben herausziehen will , und dem die Speculation

auf das Fallen oder Steigen der Staatspapiere fremd iſt ,

waͤhlt , um ſeine Abſicht zu erreichen , den einfachſten und

ſicherſten Weg

Der Kaufluſtige ſucht ſelbſt oder durch einen Makler

einen zum Verkauf geneigten Inhaber oͤffentlicher Fonds ,
mit dem er uͤber den Preis uͤbereinkommt , und ſogleich nach
Abſchluß des Geſchaͤftes ,gegen Entrichtung des Kaufpreiſes
in Baarem oder annehmbaren Wechſeln , die Schuldurkunden

ſich einhaͤndigen laͤßt, oder die Zuſchreibung im oͤffentlichen

Ah bewirkt ( Tagskaͤufe , marchés au comptant ) .
Soll der Kauf oder Verkauf auf einem Platze geſchehen ,

wo der Kaͤufer oder Verkaͤufer nicht gegenwaͤrtig iſt , ſo
waͤhlt der Erſtere einen Commiſſionaͤr , dem er die erforder⸗
lichen Zahlungsmittel anweist , und der Letztere einen

ſolchen, dem er die Papiere anvertraut , oder eine Voll —
macht zum Verkaufe ſeiner Inſcriptionen zuſendet .

Ein Credit , den der Verkaͤufer zur Entrichtung des

Kaufſchiillings gibt, aͤndert die Natur dieſes Geſchaͤftes ! nicht .
Nur iſt die Bewilligung eines Credits zur Bezahlung des



— rr

558 Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc

Kaufſchillings fuͤr die uͤbertragenen Fonds minder haͤufig ,

als bei dem gewoͤhnlichen Verkehr , weil die Kapitaliſten ,

welche eine feſte Anlage ihrer Gelder beabſichtigen , nicht

kaufen , wenn ſie keine disponiblen Mittel beſitzen , und

Speculanten in Staatspapieren , in Gefolge ſo vieler traurigen

Erfahrungen uͤber ausſchweifende Unternehmungen , ſelten

großes Vertrauen genießen . Auch die Commiſſionaͤrs pflegen

daher , ſo lange ſie die Zahlung in Baarem nicht erhalten ,

die Papiere in Handen zu behalten , oder auch vorlaͤufig

die Inſcriptionen auf ihren Namen zu nehmen , bis der

Auftraggeber ihnen baare Zahlut leiſtet , oder die ihnen

gemachte Rimeſſen effectuirt ſind

Wer im Augenblicke keine disponible Mittel beſitzt , und

keinen Verkaͤufer findet , der ihm zu creditiren geneigt waͤre,

inenden Moment gerne benuͤtzenaber den ihm guͤnſtig ſche

moͤchte, um Kapitalien , deren Ruͤckkehr er erwartet , in den

oͤffentlichen Fonds anzulegen , ſucht uͤber die Lieferung

ſolcher Fonds um einen feſtgeſetzten Preis auf einen be⸗

ſtimmten Termin einen Contraet ( Zeitkauf ) abzuſchließen “).

Ein Kaufmann , Bankier u. ſ. f . , dem Gelder eingehen ,

die er in ſeinen gewoͤhnlichen Handelsgeſchaͤften nicht zu

benutzen weis , aber hiezu fruͤher oder ſpaͤter Gelegenheit z1

finden hofft , kauft nach dem Curſe des Tages ein Quan⸗

titaͤt Staatspapiere , und verkauft zu gleicher Zeit die gleiche

Quantitaͤt auf einen feſtgeſetzten Termin zu liefern .

Werden , nach Boͤrſengebrauch , die laufenden Zinſen in den

Preiſen inne begriffen und fallen dem Inhaber der Papiere

in der Zwiſchenzeit keine Dividenden , ſo findet er den Nutzen

*) Zeitkäufe , négociations à terme ( im Engl . for account

fte , marchésoder lor time ) ſind entweder feſte , befriſtete Ge

lermes , achats ou ventes fermes , oder Prämiengeſchäfte , marchès

libres , achats ou ventes à primes .
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fuͤr dieſe Anwendung ſeines Kapitals in dem Betrage ,
welchen der Preis der auf Zeit verkauften Papiere den

Tagscurs uͤberſteigt , nach welchem er gekauft ; werden aber
die laufenden Zinſen neben den Preiſen verguͤtet , ſo bildet
ſich jener Nutzen aus dem Betrage der Zinſen , bis zum
Lieferungstermin , die haͤufig durch den hoͤhern Preis des
Zeitkaufes noch eine kleine Zugabe erhalten , zur Zeit eines
niedrigen Disconts aber durch den hoͤhern Preis des TaTags⸗
kaufes etwas geſchmaͤlert werden koͤnnen .

Ein Beſitzer bedeutender oͤffentlicher Fonds , welcher zu
irgend einer , Gewinn verſprechenden , Speculation die

Gelegenheit wahrnimmt , zu deren Benutzung er augen —
blicklich eines Kapitals bedarf , welches er fuͤr die Dauer
den oͤffentlichen Fonds zu entziehen ſich ungerne entſchloͤſſe ,
verkanft eine Quantitaͤt Staatspapiere , unter der , beide

dieſelben
Papiere , oder eine gleiche Quantitaͤt , um einen feſtgeſetzten

Theile bindenden , Bedingung , daß der Kaͤufer

Preis auf einen beſtimmten Termin zuruͤckliefere ( Pro⸗
longationsgeſchaͤft , marché à report ) .

Findet er keinen Kaͤufer , der dieſe Bedingungen ein⸗
zugehen bereit waͤre, ſo bequemt er ſich , an 4 nach dem
Curſe des Tages zu verkaufen , und mit B uͤber den gleichen
Betrag einen Zeitkauf abzuſchließen .

Die Differenz des Preiſes beim Tagskaufe und dem be —
friſteten Ruͤckkaufe oder einem Zeitkaufe ( taux de report )
iſt die Taxe , den er fuͤr die Benutzung des erhobenen
Kapitals bezahlt * ) , und der ohne Nachtheil fuͤr ihn um ſo
groͤßer ſeyn kann , je gewinnbringender die Speculation
anderer Art iſt , welche ihn zu dieſem Papiergeſchaͤfte ver⸗

) Auch wird bisweilen die Verbindlichkeit zur Zurücknahme oder
Zurückgabe nur für den einen Theil ſtipulirt

* ) Wo nämlich die laufenden Zinſen in den Curspreiſen der
Effecten enthalten ſind.
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anlaßte . Die Natur der Sache bringt es mit ſich , daß

ſich jene Taxe vorzuͤglich nach der Hoͤhe des Disconts

richtet .

Wer auf Zeit kauft , und fuͤr den Fall , daß ihm vor dem

beſtimmten Ablieferungstermin Gelder eingehen , die gleich —

baldige Anlage ſichern will , haͤngt dem Zeitkaufe die Klauſel

an , daß es ihm frei ſtehen ſolle , die Papiere auch fruͤher

zu erheben . Dieſe Bedingung iſt auf mehreren Plaͤtzen all⸗

gemein uͤblich ) .

Auch der Verkaͤufer , dem ein Recht auf Papiere zuſteht ,

die er noch nicht in Handen t, und wofuͤr er , ſobald

ſie ihm zukommen , den Kaufpreis zu rheben wuͤnſcht ,

kann auf die , uͤbrigens eben ſo , wie die Veranlaſſung hiezu

nicht gewoͤhnlich vorkommende , Bedingung , daß der Kaͤufer

vor dem beſtimmten Termin zur Annahme verbunden ſeyn

ſoll , einen Werth legen , und ſich dieſes Vortheils wegen

mit einem geringern Preis begnuͤgen .

Hat ſich der Kaͤufer , der bis zum Verfalltermine Gelder

einzubringen hoffte , getaͤuſcht, vermag der Handelsherr ꝛ.

die nur fuͤr kurze Zeit aus den oͤffentlichen Fonds heraus —

gezogenen Kapitalien dem Geſchaͤfte , welchem er ſie ge—

widmet , noch nicht zu entziehen , ſo erneuert er den Vertrag

mit dem Verkaͤufer , indem dieſer um den Curs des Tages

die Papiere behaͤlt , und dagegen der im fruͤhern Zeitkaufe

beſtimmten Preis berechnet , und ein neuer Preis fuͤr die ,

auf den naͤchſten Termin zu liefernden Papiere beſtimmt wird .

Auf ſolche Weiſe kann eine mehrmalige Erneuerung

( Prolongation ) “ ) Statt finden .
— Eà—

*) Namentlich in Paris . Die dortige Börſenſprache nennt die

Erhebung der Papiere vor dem Verfallstermine Escompte .

**) In einem andern Sinne als oben . In England : continuation .

Die franzöſiche Börſenſprache gebraucht den Ausdruck : se faire re—

porter .
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Iſt der Verkaͤufer zu der Erneuerung nicht geneigt , ſo
ſucht der zur Uebernahme verpflichtete Kaͤufer durch ſeine
Maͤkler einen Dritten , der zur Erwerbung der Papiere
nach dem Curs des Tages ſich verſteht , ſchießt die etwa

fehlende Summe zu und ſchließt einen neuen Zeitkauf mit
einem Vierten .

Es iſt einleuchtend , daß , wenn auf den beſtimmten TTermin
von der einen oder andern Seite die eingegangene Ver —

bindlichkeit nicht erfuͤllt wird , der Theil , welcher zur Er —

fuͤllung des Vertrags bereit iſt , kein Intereſſe hat , darauf

zu beſtehen , in ſo ferne ihm nur der Unterſchied zwiſchen
dem verabredeten Preiſe und dem Tagscurſe am Verfall —⸗
termine verguͤtet wird ; da der Kaͤufer mit ſeinem Gelde
und dem Betrage der Curs- ⸗Differenz ſich die Papiere um
den Curs des Tages , oder der 2Verkaͤufer durch die augen⸗
blickliche Veraͤuſſerung den KLaufpreis , der die Curs⸗Differenz
ergaͤnzt , ſich verſchaffen kann .

Die Leichtigkeit , auf dieſe Weiſe von einem bedeutenden

Geſchaͤfte durch die Verguͤtung der Curs⸗D ifferenz abzukommen ,
reizt die Speculanten zu Transactionen , bei denen weder
der Verkaͤufer ſich in wirklichem Beſitze der zu lieferndern
oͤffentlichen Effeeten befindet ) , oder ſolche anzuſchaffen
weis , noch der Kaͤufer die Abſicht und die Mittel hat , die

Papiere oder Inſcriptionen , uͤber welche er abſchließt , wirklich
zu uͤbernehmen . Der Eine erwartet ein Fallen , der Andere
ein Steigen des Curſes , um die Differenz zwiſchen dem

Kaufpreiſe und dem Curſe am Lieferungstage zu gewinnen .
Selten geſchieht es , daß ſolche Speculanten ihre wechſel⸗

ſeitige Verbindlichkeit ausdruͤcklich auf die Verguͤtung
der Curs⸗Differenz beſchraͤnken ) .

) In der franzöſiſchen Börſenſprache vendeurs à découvert .
Es iſt dieß bisweilen bei dem Kaufe und Verkaufe der Coupons

der öſtreichiſchen Bankactien auf fremden Plätzen der Fall .

36
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Kaͤufer oder Verkaͤufer , die ſich gegen die wirkliche Voll⸗

ziehung eines befriſteten Kauf⸗ oder Verkauf - ⸗Geſchaͤfts ,

mittelſt Annahme oder Ablieferung der Papiere , fuͤr den

Fall einer etwa eintretenden bedeutenden Veraͤnderung der

Umſtaͤnde oder aus irgend einem Grunde
ſiaker

ſtellen , und

zugleich die aͤuſſerſte Grenze ihres Verluſtes , in Folge

des Schwankens der Fonds beſtimmen wollen , ſuchen ſich

gegen die Bezahlung oder das Verſprechen einer Praͤmie

an den Kaͤufer oder Verkaͤufer , der ſeiner Seits zur

zieferung oder Annahme der Papiere zur beſtimmten Zeit ,

ingen des Praͤmiengebers , ſich verpflichtet , dieauf Verle

Befugniß vorzubehalten , unter Zur icklaſſung der bezahlten

oder unter Entrichtung der verſprochenen Praͤmie , von dem

Geſchaͤfte wieder abzugehen ( Pr raͤmien - Vertraͤge ,

marchés libres , achats ou ventes à primes ) .

In der Regel wird die Praͤmie voraus bezahlt . Wer

ſie gibt , hat auf eine durch den Vertrag oder Boͤrſengebrauch

beſtimmte Zeit ſeine Abſicht , den Kauf oder Verkauf zu

vollziehen oder davon abzugehen , dem Praͤmien- Empfaͤnger

zu erklaͤren .

Die gewoͤhnlichen Geſchaͤfte dieſer Art binden nur den

Verkaͤufer und nicht den Kaͤufer ) . Der Grund fuͤr die

Wahl dieſer Vertragsform kann fuͤr dieſen , wenn er die

wirkliche Erhebung der Papiere beabſichtigt , in dem Um⸗

ſtande liegen , daß er nicht mit voller Sicherheit auf den

Eingang der Summen , die er zum Kaufe beſtimmt hat ,

) Dieſe Geſchäfte bezeichnet die neuere franzöſiſche Börſenſprache

mit dem Ausdruck : achats ou ventes à primes , ohne weitern Bei—

ſatz , da auf der Börſe nur ſolche Prämiengeſchäfte gemacht werden ,

wobei der Käufer die Prämie zahlt . Prämiengeſchäfte , die den

Verkäufer gegen Bezahlung einer ( ECmpfangs⸗ Pr ä mie nicht

binden , werden zu Paris nicht durch Wechſel - Agenten , ſondern im

Stillen abgeſchloſſen .
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zu zaͤhlen vermag , oder ſich die Benutzung einer andern

Anlagsgelegenheit , die ſich darbieten koͤnnte, nicht ver⸗
ſchließen will , und daß ſchwankende Verhaͤltniſſe , je nach
ihrer Entſcheidung , ein raſches Steigen oder Sinken der
Fonds erwarten laſſen . Er verſteht ſich gerne zu einem Preiſe ,
der einſchließlich der ſogleich zahlbaren Ablieferungs —
praͤmie den Tagscurs überſteigt , um , wenn ihm ſeine
Gelder eingehen , und ein bedeutendes Steigen eingetreten
iſt , nicht einen , vielleicht noch hoͤhern Curs bezahlen , und
wenn ihm die Gelder nicht eingehen , und die Fonds be⸗
traͤchtlich ſinken , nicht eine hohe Entſchaͤdigung leiſten zu
muͤſſen. Aber der Kaͤufer kann eben ſo , wie bei den reinen
Zeitkaͤufen, lediglich nur auf die Differenz , ſo wie der Ver —
kaͤufer auf die Praͤmie ſpeculiren , und jener , wenn der
Tagscurs am Lieferungstermin uͤber dem Betrag ſteht , den
er zu der Praͤmie nachzuzahlen hat , ſtatt die Papiere zu
erheben , ſich den Unterſchied des Preiſes bezahlen laſſen .

Ein von gleicher Abſicht geleiteter Verkaͤufer gibt die
Praͤmie ( Empfa ngsprͤmie , prime pour recevoir ) , wenn
er , eher ein Sinken als ein Steigen der Fonds erwartend ,
aber , um ſeinen Verluſt in deſſen aͤuſſerſten Grenzen fuͤr
den dennoch moͤglichen, unguͤnſtigen Fall zu beſtimmen ,
mit einem geringern Gewinn fuͤr den gehofften gluͤcklichen
Wechſelfall ſich begnuͤgt .

Beide Theile koͤnnen ihren Verluſt auf ſolche Weiſe
beſchraͤnken, indem ſich Kaͤufer wie Verkaͤufer wechſelſeitig
den Ruͤcktritt gegen Nachzahlung der Praͤmie von Seite
deſſen , der die Vollziehung am Lieferungstage verlangt ,
an dem Andern , der ſie verweigert , vorbehalten .

In mannigfaltigen andern Formen koͤnnen ſich dieſe
Speculationen bewegen .

So bezahlt z. B. ein Speculant , welcher ein betraͤcht⸗
liches Schwanken der oͤffentlichen Fonds , die nahe Ent⸗
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ſcheidung ſchwankender Verhaͤltniſſe erwartet , die einen

bedeutenden Einfluß auf die Curſe auszuuͤben ihm geeignet

ſcheinen , eine Praͤmie an einen andern , der nicht die

gleiche Meinung hegt , und ſich gegen den Empfang jener

Praͤmie verpflichtet , eine Quantitaͤt Papiere zu einem

feſtgeſetzten Preiſe auf einen beſtimmten Termin , nach

Wahl des Praͤmiengebers , zu beziehen oder zu liefern , oder

gegen Zuruͤcklaſſung der Praͤmie vom Geſchaͤfte ganz ab—

zuſtehen ) . Oder es wird das gleiche Geſchaͤft ohne

Praͤmien⸗Beſtimmung mit der Modification abgeſchloſſen ,

daß der Wahlberechtigte die Papiere entweder annehmen

oder liefern muß , und fuͤr den Fall , daß derſelbe die

Lieferung verlangt , ein hoͤherer , und fuͤr den Fall , daß

er ſich zur Ablieferung bereit erklaͤrt , ein niedrigerer

Preis beſtimmt wird “ *) . Fuͤr die Abgabe dieſer Erklaͤrung

pflegt ein beſtimmter , dem Termin zur Vollziehung des

Geſchaͤfts um kurze Zeit vorangehender , Tag verabredet zu

werden .

der Regel ſind fuͤr die verſchiedenen befriſteten Ge⸗

ſchaͤfte uͤberhaupt , auf den verſchiedenen Plaͤtzen , gewiſſe

Ablieferungstermine allgemein angenommen

In England z. B. gewiſſe vom Boͤrſencomittée ( Comittée

of Stock Exchange ) beſtimmte Tage verſchiedener Monate

Gettling days ) , zu Paris der letzte Tag des laufenden

und der letzte des naͤchſten Monats , anderwaͤrts , die letzten

Monatstage uͤberhaupt .

An dieſen oder den zunaͤchſt darauf folgenden Tagen

wird die Ligquidation ) zwiſchen Kaͤufern und Ver⸗

8 — ——ů — — — 22 . . — ůů¶ — ðĩ˙˙˙

4*) Der Börſenwitz hat dieſem Spielgeſchäfte den Namen zwei

ſchneidiges Prämien⸗Geſchäft beigelegt .

**) Nach der Börſenſprache : Stellvertrag

* 15* In Paris : Liquidation de chaque mois ; auch : Liquidation

mensuelle . Alle feſte Zeitkäufe und Prämienkäufe werden dort
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kaͤufern , oder ihren Maͤklern gepflogen , die Papiere

bezogen , die Kaufpreiſe gezahlt , oder die Differenzen aus

geglichen . Dieſe Ausgleichung erfolgt entweder durch bloße

Berechnung der Differenzen , wofuͤr ſich die Wechſelagenten ,
wo ſie fuͤr den Vollzug ihren Committenten verantwort —

lich ſind , gewoͤhnlich bei Uebernahme des Auftrags Deckung
( couverture ) geben laſſen , oder , wenn der Kaͤufer die

Papiere erheben ( lever ) , der Verkaͤufer aber nicht liefern
will oder kann , oder wenn umgekehrt der Verkaͤufer zu
liefern bereit iſt , der Kaͤufer aber die Papiere nicht uͤber⸗

nehmen will oder kann , nach dem wirklichen Ergebniß des

Einkaufs der im Zeitkaufe beſtimmten Quantitaͤt von Pa⸗
pieren oder des Verkaufs der Papiere , deren Uebernahme

verweigert wird . Oft aber ſind dieß nur Schein - Kaͤufe

und Verkaͤufe , welche die Wechſelagenten unter ſich im

ſtillen Einverſtaͤndniß mit dem einen Theile abſchließen ,
um von dem wortbruͤchigen Committenten die Zahlung der

Differenz zu erlangen . Ja es iſt ſchon geſchehen , daß die

Wechſelagenten nur einem Kaͤufer oder Verkaͤufer, der auf
die Differenz ſpeculirte , gegenuͤber ſtanden , gegen ver —
bietende Geſetze , als Kaͤufer oder Verkaͤufer ſich fuͤr eigene
Rechnung betheiligten , und die liquidirten Summen neben

ihren Gebuͤhren als Gewinn hinnahmen .

in den vier erſten Tagen nach Ablauf des Monats liquidirt .
Am Letzten des Monats gibt man ſich Nachricht , ob man die auf
Prämien gekauften Effecten ſich liefern laſſen will , oder nicht . Der
erſte darauf folgende Tag iſt zur Liquidation der franzöſiſchen Ren —
ten , der zweite für die Liquidation verſchiedener anderer franzöſiſcher
Papiere und aller fremden Effecten beſtimmt ; am dritten Tag
ſchließen die Wechſelagenten ihre Rechnung und beſtimmen die
Differenzen , die ſie ſich zu zahlen , und die Effecten , die ſie ſich zu
liefern haben . Am vierten Tag erfolgt die Zahlung und Effecten
Ablieferung .
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An dieſe Liquidationstermine werden ſodann haͤufig die

fruͤhern Geſchaͤfte wieder erneuert .

Die von Lotterie - Anlehen herruͤhrende Papiere geben

noch zu einer eigenen Art von Geſchaͤften Veranlaſſung .

Beim Herannahen einer Ziehung finden ſich Speculanten ,

welche Jedem , der fuͤr eine beliebig gewaͤhlte Loosnummer

ihnen eine Praͤmie entrichtet , den auf dieſe Nummer bei

der naͤchſten Verlooſung etwa fallenden Gewinn auszuzahlen

verſprechen ( Heuergeſchaͤft ) . Auf ſolche Weiſe koͤnnen Per⸗—

ſonen , die den Werth eines Looſes nicht beſitzen , alſo an der

mit einem Anlehen verbundenen Lotterie keinen Antheil zu

nehmen vermoͤchten , oder andere vermoͤglichere , die dieß nicht

wollen , die oͤffentliche Loosziehung benutzen , um ihr Gluͤck zu

verſuchen . Auf dieſelben Lobsnummern koͤnnen von demſelben

Unternehmer mehrmals , und von verſchiedenen Unter⸗

nehmern zugleich Praͤmien oder Einſaͤtze angenommen werden .

Je nach dem Verhaͤltniß des laufenden Zinsſatzes zu dem

Zinsfuße , der die Grundlage eines Lotterie - Anlehens bildet ,
kann die Hoffnung auf die Theilnahme an den Gewinnſten

den Curs der Looſe weit uͤber den Betrag ſteigern , den

der Inhaber eines bei den naͤchſten Ziehungen ohne Ge—

winnſt herauskommenden Looſes zu erwarten hat . Auch

dieſen Umſtand benutzt die Speculation zu einem Geſchaͤfte,
wodurch der Empfaͤnger einer Aſſecuranzpraͤmie ſich ver⸗

bindlich macht , alle auf ſolche Weiſe verſicherten Looſe ,

welche in der naͤchſten Ziehung herauskommen , auf die von

dem Praͤmiengeber an einem feſtgeſetzten Tage ergehende

Aufforderung , gegen noch nicht herausgekommene Looſe um⸗

zutauſchen . Erfolgt dieſe Aufforderung , ſo kann auch hier

der Umtauſch oder eine Ausgleichung durch Verguͤtung der

Differenz erfolgen , welche der Werth der gezogenen und

in Kurzem zahlbaren , und der noch nicht herausgekommenen

Looſe darbietet .
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Endlich bilden Staatseffecten aller Art haͤufig den Ge —

genſtand von Fauſtpfandsvertraͤgen . Aus den naͤm—

lichen Gruͤnden , welche den Uebertrag der Papiere au

porteur oder anderer Effecten gleicher Natur zu Eigenthum ,

in Vergleichung mit der Ceſſion von Privatſchuldſcheinen ,

erleichtern , finden ſich Darlehen gegen Verſatz jener Papiere

ebenfalls erleichtert . Hie und da iſt fuͤr ſolche Vertraͤge die

Ausfertigung oͤffentlicher Urkunden oder die Einregiſtrirung

der Privaturkunden geboten . Allein haͤufig ſucht man dieſer

Formalitaͤt durch die Wahl der Form eines Tagsverkaufes

und eines befriſteten Ruͤckkaufs auszuweichen . Wo keine

foͤrmliche Schuldurkunde ausgefertigt , ſondern der eigent —

liche Uebertrag nur durch die Umſchreibung in den Buͤchern

der Verwaltung erfolgt , gelten fuͤr die Einſetzung der

Forderungsrechte zu Fauſtpfand in der Regel beſondere

Vorſchriften *) .

Dieß ſind im Weſentlichen die verſchiedenen Geſchaͤfte,
welche die oͤffentlichen Effecten zum Gegenſtande haben , und

) Auch dieſe Geſchäfte ( Emprunts ou préts sur dépòt d' effets

publics ) werden zu Paris durch die Wechſelagenten abgeſchloſſen .
Die wechſelſeitigen Engagements - Urkunden ( über die Rückzahlung
des Darlehens und die Rücklieferung der Effecten ) werden von

jeder Seite doppelt ausgefertigt und das eine Exemplar vom Wechſel —

agenten , das andere vom Clienten unterzeichnet . Die auf ſolche Ge —

ſchäfte bezüglichen Transferts ſind frei von Einregiſtrirungsgebühren .
Die Darlehen dürfen die Dauer von drei Monaten nicht überſteigen .
Erfolgt die Rückzahlung nicht am Verfalltage , ſo werden , auf Ver —

langen des Däfleihers , die Effecten , ſo weit dieß zu ſeiner Befriedi —

gung erforderlich iſt , von dem Syndicat der Wechſelagenten für

Rechnung des Entlehners verkauft .

In Rußland wird der Amortiſations - Commiſſion eine von beiden

Theilen unterzeichnete Erklärung zugeſendet , worauf die Umſchrei

bung ſo lange geſperrt bleibt , bis die Befreiung von dem Fauſtpfands —

rechte und die erfolgte Zurückgabe des Inſcriptionscerficats ( Billets )
an den Eigenthümer , durch gerichtliches Atteſtat , nachgewieſen wird
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wovon einzelne hier , andere dort , in mehr oder weniger

abweichender Form , theils unter dem Schutze der Geſetze ,

theils gegen Geſetze und Verordnungen , in groͤßerem oder

geringerem Umfange , betrieben werden .

An manchen Plaͤtzen findet man in den Urkunden uͤber

die abgeſchloſſenen befriſteten Geſchaͤften ſelbſt ein Mittel

zur Speculation , indem die Inhaber der Engagements⸗

briefe dieſelben an Dritte cediren .

22

Kaufgeſchäfte und Börſenſpiel

Wir haben im vordern Abſchnitt im Allgemeinen der

leichten Befriedigung erwaͤhnt , welche die Neigung zu aus —

2
ſchweifenden Speculationen , und die Leidenſchaft des Spieles

in dem Verkehr mit Staatseffecten findet . Ein fluͤchtiger

Ueberblick der verſchiedenen Formen , unter denen dieſer

Handel ſich bewegt , laͤßt leicht erkennen , daß einzelne der —

ſelben vor zuͤglich , andere ganz ausſchließlich nur

dazu geeignet ſind , einer Speculation

andern Zweck hat , als von dem Fallen oderkeinen

zu dienen , die

Steigen der Staatseffecten Gewinn und Verluſt zwiſchen

beiden Theilen abhaͤngig zu machen .

Daher haben manche Geſetzgebungen beſondere Beſtim —

mungen uͤber den Handel mit Staatspapieren getroffen , und

verſchiedene Arten von Geſchaͤften fuͤr ungiltig erklaͤrt , und

Strafe verboten . Wo aber ſolche geſetzlicheſelbſt bei

fuͤgungen

Ver⸗

nicht beſtehen , iſt haͤufig die Fragt entſtanden ,

ob Geſetze , welche keine Klage auf eine Spielſchuld oder

auf Zahlung einer Wette geben , auf gewiſſe Gattungen

von Geſchaͤften uͤber Staatseffecten ihre Anwendung finden .

Um zu beurtheilen , ob eine allgemeine , uͤber Wetten

und Spiele gegebene Beſtimmung auf die eine oder andere

Art von Contracten uͤber Staatspapiere eine Anwendung
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leidet , vorzuͤglich aber ob die Politik der Geſetzgebung uͤber⸗

haupt es raͤthlich macht , gewiſſe Geſchaͤfte dieſer Art fuͤr

ungiltig oder unerlaubt zu erklaͤren , iſt es nicht ohne Inter⸗

eſſe , naͤher zu unterſuchen , worin der charakteriſtiſche Unter —

ſchied eines reellen Handelsgeſchaͤftes und eines ſolchen beſteht ,
dem die Natur einer Wette oder eines Gluͤckſpiels beigelegt
werden mag .

Es iſt nicht zu mißkennen , daß jede Handels⸗Speculation

auf der Hoffnung des Gewinnes beruht , und daß insbeſondere

bei jedem Lieferungsvertrage , deſſen Erfuͤllung auf einen naͤhern

oder entferntern Termin hinaus geſetzt iſt , der Lieferungs —
pflichtige , der ſich noch nicht im Beſitze der zu liefernden

Waaren befindet , ſich dieſelben um einen wohlfeileren Preis

zu verſchaffen hofft , daß aber der Gewinn oder Verluſt am

Preiſe zur Zeit der Uebergabe fuͤr den einen oder andern

Theil von den mancherlei Zufaͤllen abhaͤngt , welche ein Steigen
oder Fallen der Preiſe der Dinge herbeifuͤhren koͤnnen .

Wenn man daher eine Uebereinkunft , deren Wirkung auf

Gewinn und Verluſt entweder fuͤr beide Contrahenten oder

fuͤr einen derſelben von einer ungewiſſen Begebenheit abhaͤngt ,
als einen Gluͤcksvertrag bezeichnet ; ſo verſteht es ſich ,
daß jene Wirkung als der eigentliche und ſelbſtſtaͤndige Zweck
der Uebereinkunft , und nicht als die Folge einer zugleich auf
einen andern reellen Zweck gerichteten Unternehmung der

Contrahenten betrachtet werden muß , ſonſt wuͤrden die meiſten

Transactionen des Handels zu den Gluͤcksvertraͤgen zu rech —
nen ſeyn .

Der Zweck des Handels iſt die Ausgleichung zwiſchen dem

Bedarf an Waaren und der Production an verſchiedenen

Orten , unter verſchiedenen Klaſſen der Geſellſchaft und in

verſchiedenen Zeiten . Der Handelsmann kauft die Waaren

da , wo ſie wohlfeiler ſind , um ſie an andere Orte zu bringen ,
wo ſie theurer bezahlt werden ; er macht haͤufig auf dem
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naͤmlichen Markte den Vermittler zwiſchen den Perſonen ,

welche eine Waare ſuchen , und anderen , die ſolche Waaren

anbieten , und haͤuft Vorraͤthe von Gegenſtaͤnden an , die

im Augenblicke im Ueberfluß vorhanden ſind , um ſie in einem

andern Zeitpuncte mit Vortheil zu verwerthen .

Soll nun ein befriſteter Kauf und Verkauf als ein reelles

Handelsgeſchaͤft gelten ; ſo muß die wahre Abſicht der Contra —

henten darauf gerichtet ſeyn , was zum Weſen der Sache

gehoͤrt , naͤmlich einen wirklichen Waarenumſatz zu vollziehen ,

und zwar im gewoͤhnlichen Waarenhandel wie im Verkehre

mit Staatspapieren , welcher den Umtauſch der in den oͤffent⸗

lichen Fonds angelegten Kapitalien , die eine andere Beſtin —

mung erhalten ſollen , gegen neugeſchaffene oder aus andern

Anlagsplaͤtzen herausgezogene Kapitalien bezweckt. Die Abſicht ,

von einem Schwanken der Preiſe Nutzen zu ziehen , kann

hier , wie dort , fuͤr die Contrahenten der Beſtimmungsgrund

ihrer Transactionen ſeyn ; allein der reelle Zweck und Gegen —

ſtand des Geſchaͤftes ſelbſt beſteht in dem Uebertrag eines

auf Zinſen angelegten Kapitals , oder einer Rente , gegen

ein disponibles Geldkapital . Hierin iſt , nach unſerer Anſicht ,

der charakteriſtiſche Unterſchied zwiſchen reellen Handelsgeſchäͤf —

ten , welche ein wirkliches oder vermeintliches Beduͤrfniß be—

friedigen ſollen , und einem bloßen Spielvertrag , deſſen Zweck

lediglich darin beſteht , von dem ungewiſſen Eintreten eines

Preisaufſchlags oder Abſchlags einer Waare Gewinn und

Verluſt zwiſchen den Contrahenten , ohne wirklichen Vollzug

eines Tauſches , abhaͤngig zu machen .

) Die unterſcheidenden Merkmale des Spieles und der Wetten ,

und verſchiedener gewagter Geſchäfte oder Glücksverträge , welche

die poſitiven Geſetze nicht für unerlaubt zu erklären pflegen , ſind nicht

ſchwer aufzufinden . So iſt bei Hoffnungskäufen ( emtio spei und emtio

rei Speratæ ) die wirkliche Abſicht der Contrahenten auf einen Waaren⸗

umſatz gerichtet , und der Gegenſtand des Wagniſſes nicht , wie beim
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Dieſer unterſcheidet ſich von bloß hazardirten Handelsunter⸗

nehmungen oder ausſchweifenden Speculationen , welchen die

wirkliche Abſicht jenes Austauſches zu Grunde liegt , aber

dieſen Namen verdienen , weil entweder der gluͤckliche oder

ungluͤckliche Ausgang in ungemeinem Grade von zufaͤlligen,

Spiele , die in den Taſchen der Spieler vorhandenen Werthe , welche
ſie willkührlich und wechſelſeitig , Jeder zum Vortheil des Andern , dem

Zufalle Preis geben , ſondern das künftige Reſultat productiver , auf
einen reellen Zweck gerichteter Anſtrengungen , deſſen Exiſtenz und

Größe nach Naturgeſetzen vom Zufalle abhängig bleibt .

Aſſecurranzen , welche als Glücksverträge gewöhnlich be—

ſondern geſetzlichen Beſtimmungen unterliegen , unterſcheiden ſich von

Spielen und Wetten eben ſo dadurch , daß ſie eine , das Eigenthum
des einen Theils bedrohende , von dem Willen beider Contrahenten

ganz unabhängige Gefahr zum Gegenſtand haben , während beim

Spiele die Gefahr eines Verluſtes für den einen , wie für den andern
Theil lediglich im Willen der Contrahenten ihren Urſprung nimmt .
Sie befriedigen in manchen Fällen ein wirkliches Bedürfniß , indem
für den Mindervermöglichen der größere , mehr oder weniger wahr —
ſcheinliche Verluſt , im Verhältniß zu einer kleinern , aber gewiſſen
Leiſtung , relativ höher anzuſchlagen iſt , als für den Vermöglichern
oder eine Geſellſchaft Vieler . Wer ſein Eigenthum verſichern läßt ,
wird durch die , der Abſicht des Spielers gerade entgegen geſetzte
Abſicht geleitet , ſein Eigenthum dem Einfluß des Zufalles zu ent —
ziehen . Hiezu kommt noch in vielen Fällen , daß die Aſſecurranzen
für die Geſellſchaft überhaupt einen wichtigen Vortheil haben , indem
ſie in jährlichen Erſparniſſen ( Aſſecurranzprämien ) den Erſatz durch
Zufall vernichteter Kapitalien gewähren .

Aehnliche Rückſichten treten bei Darlehen auf Bodmerei ein .
Mit einem Worte , alle von den Geſetzen erlaubten Glücksverträge

laſſen ſich unter einen , ihre Unſchäaͤdlichkeit bezeichnenden Geſichts —

punct bringen . Sie haben eine , den Erfolg productiver Anſtrengungen ,
oder vorhandenes Eigenthum nach natürlichen Geſetzen treffende Ge⸗
fahr und deren Uebertragung von dem einen Theil auf den andern zum
Gegenſtande , während die Spieler wechſelſeitig ihr Vermögen einem
Zufalle Preis geben , der ohne den Spielvertrag das Eigenthum
weder des einen noch des andern Theiles gefährdet hätte .
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keine ſicheren Berechnungen zulaſſenden Umſtaͤnden abhaͤngt ,

oder weil ihre Ausdehnung , den Kraͤften des Unternehmers

nicht angemeſſen , deſſen oͤkonomiſche Exiſtenz ſchon durch

einen gewoͤhnlichen Wechſelfall gefaͤhrden .

Fragt man nun , welche Arten der aufgezaͤhlten befriſteten

Geſchaͤfte , nicht bloß der aͤußern Form , ſondern auch der

beſtimmten Abſicht der Contrahenten nach , jedenfalls als reelle

Handelsgeſchaͤfte betrachtet werden muͤſſen ; ſo moͤchte keinem

derſelben dieſe Eigenſchaft unbedingt beigelegt werden

duͤrfen.

Selbſt Tagskaͤufe ſind gar haͤufig von der einen Seite

nichts weniger als ſolide Handelsgeſchäͤfte ſondern das

Reſultat einer ausſchweifenden Speculation , die beſonders

durch die zum Einſatz als Fauſtpfaͤnder vorzuͤglich geeigneten

Papiere auf Inhaber ungemein beguͤnſtigt wird . In einem

Augenblicke der Ruhe beſonders , der keine Ereigniſſe , welcht

ein bedeutendes Fallen der Fonds bewirken koͤnnten , erwarten

laͤßt , vermag ſich der Speculant mit einem ganz maͤßigen

Kapital von 10 bis 20,000 fl . in den Beſitz von 100,000

bis 200,000 fl . Staatspapiere zu ſetzen , indem er die ſucceſſih

gekauften Papiere gegen Darlehen an Rapitaliſten verſetzt ,

die mit einem Mehrwerth des Fauſtpfands von 10 Procent

nach dem Curſe des Tages berechnet , und wenn hoͤhere Zin

ſen bezahlt werden , auch noch mit einem geringern Verſatz

ſich begnuͤgen. Man hat Beiſpiele , daß Speculanten , denen

ein Fallen der Fonds von 5 bis 10 Procent ihr ganzes Ver

moͤgen raubte , auf jene Weiſe fuͤr mehrere Millionen Gulden

Staatspapiere angekauft hatten .

So unbedingt aber die Tagskaͤufe zu den reellen Handels -

geſchaͤften , wie ausſchweifend auch die Speculationen ſeyn

moͤgen, aus denen ſie hervorgehen , gehoͤren , da ſie immer

mit einem wirklichen Umſatze verbunden ſind , eben ſo un

bedingt moͤchten wir behaupten , daß die DifferenzGeſchäͤfte



a

Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc. 573

haͤngt , im engern Sinne , wobei naͤmlich eine Ausgleichung von Ge —

ehmers winn und Verluſt durch die Verguͤtung der Curs - Differenz

durtt bedungen wird , ſo wie auch die Heuer - Geſchaͤfte “) als Spiel

oder Wette zu betrachten ſeyen . Bei dem DifferenzGeſchaͤfte

7 — iſt die Abſicht der Contrahenten weſentlich und ausſchließlich

uch U nur darauf gerichtet , Gewinn und Verluſt von dem zufaͤlligen
s recl Ereigniſſe der Cursveraͤnderung abhaͤngig zu machen ; die

keinel wechſelſeitige Verpflichtung , nach dem Ergebniß des Zufalles

werden einen Gewinn auszuzahlen , iſt der ganze Inhalt der Ueber —⸗

einkunft “ ) . Iſt aber derjenige , welcher einen Einſatz auf

beliebige Nummern eines Lotterie⸗Anlehens , die Gewinnſte ,
die darauf fallen , auszuzahlen verſpricht , nicht ganz eigentlich
ein Lotterie - Unternehmer , der , ſtatt zur Ziehung der Looſe

JSeite

rn das

ſonders 8 238 6
igneten

eine eigene Einrichtung zu treffen , ſich einer fremdeneignete
bedient ?

einem
Sollten auch die Geſetze einzelner Staaten ſolchen Ver

rbarß traͤgen ihren wirkſamen Schutz nicht verſagen ; ſo kann der

mäßigel
geſunde Verſtand doch nichts anders als Gluͤckſpiele darin

erkennen .
00,000 7Allein , wo die Geſetze auch Wetten erlauben , ſind ſie nurſucceſſio

358 2 5
verſe

unter ſolchen Einſchraͤnkungen , in Beziehung auf ihren Gegen —berſetzt , 3 * r 5 — —— 6
1 *

ſtand oder die Groͤße des Einſatzes , klagbar , daß jene Spiele

re Zin
der Agiotage , lediglich unter dieſen Geſichtspunct geſtellt ,ere 3 5

Verſatze 2

t , denen ) In dem oben ( §. 10 ) bezeichneten Umfang .

zes Ver **) Nicht anders wäre , nach unſerer Anſicht „ die Sache zu be⸗

Gulden urtheilen , wenn A mit B über eine Quantität irgend einer Waare ,
die einen laufenden Marktpreis hat , einen Vertrag in der Art ab—
ſchlöße , daß dieſe Quantität Waaren gegen den angenommenen

Handels⸗ Preis nicht wirklich geliefert , ſondern wenn auf einen beſtimmten
en ſeyn künftigen Tag der Preis höher ſtehen ſollte , A dem B, und wenn
e immer er niedriger ſtehen ſollte , 3dem 4 die Differenz auszuzahlen habe ,

1 ſo un⸗ falls aber keine Preisveränderung Statt fände , das ganze Geſchäft

eſchäfte
als wirkungslos zu betrachten ſey .

)
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entweder unbedingt unter das Verbot fallen , oder zu einer

Unbedeutenheit zuruͤckſinken wuͤrden , die dem Publicum , das

die Boͤrſen beſucht und umlagert , keinen Reiz mehr zu ge—

waͤhren vermoͤchte .

Wie Zeitkaͤufe ſich als eine ſchickliche Form darbieten ,

in welche eine Speculation auf die Curs - Differenz ſich

einkleiden laͤßt ») , geht aus der Darſtellung uͤber dieſe

Geſchaͤfte hervor , und die Erfahrung lehrt , daß die be⸗

friſteten Papiergeſchaͤfte nur zu haͤufig lediglich aus der

ſtillen Abſicht der Contrahenten hervorgehen , am Lieferungs ,

tage die Curs⸗Differenz zu liquidiren . Nicht zu laͤugnen iſt

dagegen , daß ſie eben ſo gut aus der wirklicher Abſicht des

einen oder andern oder beider Theile , den verabredeten

Tauſch zu vollziehen , entſpringen koͤnnen . 9

Rechtsgrundſaͤtzen wuͤrde aber die , aus einem ſolchen Vertrage

von dem einen Theile gegen den andern abgeleitete For—

derung ſo lange nicht , als auf einer unerlaubten Urſache

beruhend , betrachtet werden duͤrfen , der Vertrag ſo lange

fuͤr das , was er ſeiner Form nach iſt , gelten muͤſſen , bis

klar gemacht wuͤrde , daß dieſe Form nur gewaͤhlt wurde /

um
darunter ein u nerla ubte 8 Spiel zu verſtecken .

E

tach allgemeinen

ν Auch der am Schluſſe des §. 10 erwäh ynte Aſſecurranzvertrag

kann in eine bloße Speculation auf die Curs⸗Differenz ausarten ,

durch die Verſicherung von Looſen , die der Verſicherte nicht beſtzt ,

unter verſtandener Beſeitigung des wirklichen Austauſches der Looſe.

Dieß pflegt aber nicht leicht zu geſchehen , da man jenen Zweck auf

die gewöhnliche Weiſe durch Zeitkäufe erreicht .

Solche Aſſecurranz - Unternehmungen ſind im Papierverkehr nicht

auf Lotterielooſe allein beſchränkt . Wo die Verlooſung der öffent—

lichen Schuldkapitalien , welche , ohne mit einer Lotterie verbunden

zu ſeyn , über Pari ſtehen , zum Zweck der ſucceſſiven Tilgung

Statt findet , erſcheinen ſie als ein ſchickliches Mittel , den Verluſt ,

welchen die Inhaber der vom Looſe getroffenen Obligationen, durch

die Heimzahlung al pari , in Vergleichung mit dem Börſeneurſe er⸗

leiden , mehr oder weniger zu vertheilen .
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Eine ſolche Abſicht beider Theile wuͤrde man nicht als

juriſtiſch gewiß annehmen duͤrfen , wenn auch von einer noch

ſo großen Zahl anderer Faͤlle , welche die Boͤrſengeſchichte
deſſelben Platzes darboͤte , wirklich nachgewieſen wuͤrde , daß
den Zeitkaͤufen lediglich eine Liquidation der Differenzen zu
folgen pflegte .

Es ließe ſich hieraus mit Sicherheit nicht einmal darauf
ſchließen , daß in allen dieſen Faͤllen ur ſperuͤn glich die

Abſicht beider Theile auf ein reines Differenz⸗Geſchaͤft ge⸗
richtet war , da haͤufig nur die Weigerung des Kaͤufers den

Kaufpreis zu entrichten , oder des Verkaͤufers die Papiere zu
liefern , zu der guͤtlichen Ausgleichung uͤber die zu leiſtende

Entſchaͤdigung fuͤhren , ſelbſt der abgehende Theil bisweilen
nur durch zufaͤllige Umſtaͤnde an dem wirklichen Vollzuge
gehindert werden konnte .

Selbſt wenn zwiſchen dem Kaͤufer und Verkaͤufer fruͤhere
Geſchaͤfte dieſer Art durch ſolche Differenzen⸗Zahlungen aus⸗

geglichen worden , wuͤrde hieraus allein noch kein ſicherer
Schluß auf das ſpaͤtere gelten .

Wenn man Staatseffecten die Natur einer Handels⸗
waare zuerkennt , was ſie durch den Verkehr und durch die
von der Staatsgewalt zur Erleichterung des Umſatzes ge —
troffenen Einrichtungen in der That geworden ſind ; ſo kann
auch , wo nicht eine beſtimmte geſetzliche Verfuͤgung vorliegt ,
der Umſtand nichts entſcheiden , daß der Verkaͤufer die ver⸗
kauften Papiere nicht beſitzt , und noch kein Recht darauf
hat . Auch wenn der Kaͤufer hievon unterrichtet war , kann
die Abſicht beider Theile ſo reell , wie bei jedem Lieferungs⸗
Contracte ſeyn , der irgend eine andere Waare zum Gegen⸗
ſtande hat .

Der Verkaͤufer kann zufaͤllig bereits Auftrag zum Ankaufe
von Effecten der verlangten Art auf einem fremden Platze ,
wozu der dortige niedrigere Curs ihn reizte , gegeben haben ,
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oder er hat von einem fremden Platze Gelder zu beziehen ,

und eine Vergleichung des Wechſelcurſes und des Curſes der

verlangten Papiere auf jenem Platze , mit dem angebotenen

Preiſe fuͤr dieſe Papiere , laͤßt ihn einen maͤßigen Vortheil

erblicken , wogegen er , wie bei jedem Handelsgeſchaͤfte , den

moͤglichen Verluſt bei einer unerwarteten Veraͤnderung des

Preiſes anzuſchlagen hat ; oder er beſitzt eine Quantitaͤt an⸗

derer Papiere , gegen welche er andere Effecten , die man

von ihm verlangt , mit Vortheil einzutauſchen hofft , eine

Gelegenheit bereits kennt u. ſ. f.

Wenn ſolche Motive zu einem Abſchluß eines Lieferungs

vertrags von Seite des Verkaͤufers vorhanden ſeyn koͤnnen ;

ſo gibt es andere , die den Kaͤufer beſtimmen . Wer ins

beſondere ein ſehr bedeutendes Kapital in Papieren anzulegen

wuͤnſcht , welche ſich auf mehreren Maͤrkten zerſtreut finden ,

wird gerne , eine vervielfaͤltigte Nachfrage vermeidend , ſich

an ein ſolides Handelshaus wenden , dem die Anſchaffung

durch ſeine ausgebreitete Verbindungen erleichtert iſt . Man

kann freilich auch bloß Auftrag zur Anſchaffung geben ,

und dieſer Weg iſt da oft der vortheilhaftere , wo es ſich

vom Ankauf von Papieren handelt , die , wie die franzoͤſiſchen

und engliſchen , auf einem Platze in ſo großen Quantitaͤten

umgeſetzt werden , daß man unbedenklich zum ſucceſſiven

Einkaufe ſelbſt ſehr bedeutender Summen nach dem Boͤrſen—

curſe , unter Beſtimmung des hoͤchſten Preiſes ( limito ) ,

Vollmacht geben darf .

Allein wenn es ſich von Staatseffecten handelt , die nicht

in ſo großen Maſſen vorhanden ſind , und , wie wir voraus⸗

geſetzt , auf verſchiedenen Maͤrkten negocirt , und durch eine

minder bedeutende Nachfrage auf einem Platze leicht in die

Hoͤhe getrieben werden ; ſo befindet ſich der Kaͤufer leicht

beſſer bei einem Lieferungscontracte , zu einem feſten Preiſe , als

bei einem Auftrage , der ihn in dem Erfolge mehr oder weniger
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von dem guten Willen ſeines Commiſſionaͤrs abhaͤngig
macht .

Es wird daher bei ſolchen befriſteten Geſchaͤften , bei welchen

beide Theile nicht ausdruͤcklich die Curs - Differenz zum Gegen —
ſtande ihrer wechſelſeitigen Verbindlichkeit gemacht haben ,
nicht leicht irgend ein aͤuſſerer Umſtand auf eine genuͤgende
Weiſe darthun , daß die ernſtliche Abſicht beider Theile bloß
auf jenen Zweck gerichtet war . Wenn man aber auch zugibt
daß es um Treu und Glauben im Verkehr und um die

7

Heiligkeit der Vertraͤge ſchlecht ſtehen wuͤrde , wenn Ver —

bindlichkeiten , die nach der Form des Vertrags auf einer

erlaubten Urſache beruhend , bloß deshalb in Zweifel gezogen
werden duͤrfen , weil nach der ſtillen Abſicht der Contrahenten
die gewaͤhlte Form nur zum Deckmantel eines unerlaubten Ge —

ſchaͤfts dienen konnte , und nach dem Zeugniß der Er —

fahrung in der großen Mehrheit der Faͤlle wirklich dazu

dient ; ſo beſtaͤtigt auf der andern Seite die Geſchichte aller

Borſen auf den großen europaͤiſchen Maͤrkten , daß bei

weitem der groͤßte Theil der befriſteten Geſchaͤfte „ welche

daſelbſt abgeſchloſſen werden , der Thaten ach , in ihren
Reſultaten nichts anders als reine DifferenzGeſchaͤfte „ das

bequeme Mittel zur Befriedigung einer ungemeſſenen , auf
keinen reellen Zweck gerichteten Speculation , die haͤufige
Urſache der Zerruͤttung des Wohlſtands mancher Familie ,
der Stoͤrung des Vertrauens und der Beunruhigung des

Publicums ſind .

Es fragt ſich daher ; ſind die Zeitkaͤufe als ein Mittel

zur Befriedigung der Spielluſt unter dem Scheine reeller

Geſchaͤfte , nicht als ein Gegenſtand zu betrachten , der ſich zu
beſonderen , vom allgemeinen Vertragsrechte abweichender

poſitiver Beſtimmungen eignet ?
Kein Zweifel , daß die Beſchraͤnkungen der natuͤrlichen

Freiheit , welche das poſitive Recht „ im Intereſſe der Sitt
527
97



578 Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffeeten ꝛc.

lichkeit und der oͤffentlichen Ordnung , verfuͤgen darf , durch

den Umfang der Uebel , welche die Geſellſchaft bedrohen ,

beſtimmt werden , und jedes Mittel zu dieſem Zwecke , welches ,

um den Mißbrauch zu beſeitigen , zugleich den , an ſich er —

laubten Gebrauch ſtoͤren , verwerflich erſcheint , ſo lange nicht

uͤberwiegende bedeutende Nachtheile auf keine andere

Weiſe abgewendet werden koͤnnen .

So haͤufig nun die Beiſpiele ausſchweifender gewagter

Unternehmungen und ihre traurigen Folgen in manchen

Zweigen des Handels auch ſeyn moͤgen, ſo pflegen die poſi —

tiven Geſetzgebungen zur Beſeitigung ſolcher Gefahren doch

keine Mittel zu ergreifen , welche durch die Moͤglichkeit eines

truͤglichen Scheines die Sicherheit reeller Transactionen

gefaͤhrden *) .

Sie beſchraͤnken ſich darauf , die Neigung zu allzugewagten

und fremdes Eigenthum bedrohende Speculationen durch

Beſtimmungen zu unterdruͤcken , welche denjenigen , der , dieſem

Hange ſich uͤberlaſſend , unfaͤhig wird , ſeine Glaͤubiger zu

befriedigen , fuͤr dieſen Fall eine mehr oder weniger harte

Behandlung erwarten laſſen .

Gleichwohl iſt nicht zu laͤugnen , daß die gewoͤhnlichen

Transactionen des Waarenhandels nicht allein haͤufig aus

ſolchen zwar ausſchweifenden , aber doch einen reellen Aus —

tauſch bezweckenden Speculationen hervorgehen , ſondern ſelbſt

auf ganz gleiche Art , wie die Zeitkaͤufe im Staats⸗

papierhandel , zu Geſchaͤften benutzt werden koͤnnen , die in

der That lediglich eine Ausgleichung uͤber die Differenz des

Waarenpreiſes zur Zeit des Contractsabſchluſſes und des

zum Scheine feſtgeſetzten Lieferungstermines zum Zweck haben .

) Eben ſo gibt es auch manche Täuſchungen im Verkehr , welche

zwar die Moral verdammt , aber die Geſetzgebung nicht als Grund

einer Ungiltigkeit anerkennt , und nicht anerkennen kann , ohne die

Sicherheit aller Transactionen zugleich zu gefährden .



durch

hen ,

ches /

h er⸗

nicht

ndere

ſagter

nchen

poſi⸗
doch

eines

ionen

agten

durch

ieſem

rzu

harte

lichen

ſie in

3 des

des

aben .
———

welche

zrund

ne die

Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc. 579

Ein Beiſpiel ſolcher Verirrung bot zur Zeit der letzten

Theuerung , welche zur Speculation auf das Steigen der

Getreidepreiſe reizte , ein bedeutender Markt des europaͤiſchen

Continents dar , wo haͤufige Lieferungscontracte uͤber Getreide

von Perſonen abgeſchloſſen wurden , welche , den wirklichen

Vollzug nicht beabſichtigend , Gewinn oder Verluſt auf der

einen oder andern Seite von den mancherlei Zufaͤllen ab⸗

haͤngig machten , welche den Preis des Marktes am Liqui⸗
dationstermine beſtimmten ) . Verſteht ſich der Verlierende nicht
freiwillig in der Form einer Entſchaͤdigung fuͤr unterlaſſene
Erfuͤllung des Vertrags , die Differenz zu verguͤten; ſo huͤtet
ſich der durch den Zufall Beguͤnſtigte wohl, ſeine ſtille ur⸗

ſpruͤngliche Abſicht zu bekennen , und der Richter kann ihm
ſeine Hilfe nicht verſagen .

Sollte der Geſetzgeber nicht darauf verzichten , der Be⸗

nutzung der Form eines Lieferungsvertrags zu ſolchen Spielen
im Staatspapierhandel Schranken zu ſetzen , die er , um die
Sicherheit reeller Geſchaͤfte nicht zu gefaͤhrden , in andern

Zweigen , zu ſetzen nicht fuͤr raͤthlich haͤlt ? Oder iſt etwa
im Staatspapierhandel der Reiz zu ſolchen Splelen groͤßer,
ſind bedeutendere Nachtheile fuͤr die Geſellſchaft davon zu
erwarten , laſſen ſich etwa Maaßregeln ergreifen , die in
andern Zweigen des Verkehres bedenklich erſcheinen , aber
nach der beſondern Natur des Papierhandels keine reelle
Transaction irgend einer Art hindern zoder darf man an⸗
nehmen , daß mit dem Intereſſe einer Beſeitigung des Miß⸗
brauchs , die Beſchraͤnkungen , die ſolche Maaßregeln zugleich
fuͤr reelle Geſchaͤfte in einzelnen gedenkbaren Faͤllen zur Folge

) So wurde auf einem Handelsplatze , dem früher der Effecten
handel fremd war „ und den eine wohlwollende Regierung , durch
zweckmäßige Verfügung , gegen die Gefahren der Agiotage zu ſichern
ſuchte , das Schwanken der Oelpreiſe benutzt , um die Spielſucht
durch Geſchäfte der erwähnten Art zu befriedigen .
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haben koͤnnen , gar nicht in Vergleichung kommen ? Dieſe

Fragen hat man ſich nach unſerer Anſicht zu beantworten ,

wenn man beſondere Verfuͤgungen uͤber die Zeitkaͤufe verlangt .

In der erſten Beziehung leidet es nun keinen Zweifel ,

daß kein anderer Zweig des Handels mehr dazu geeignet iſt ,

die ungluͤckliche Leidenſchaft des Spieles mehr aufzuregen

und zu naͤhren . Der raſche Wechſel der Verhaͤltniſſe , die

ein Sinken oder Steigen der oͤffentlichen Fonds von einem

Tage zum andern bewirken , die Natur dieſer Verhaͤltniſſe ,

die zum Theil dem Scharfblick und der Combinationsgabe

einen reichen Stoff gewaͤhrer zum Theil als Ergebniß des

bloßen Zuf und unerforſchlicher Schickſale keiner Art

von Berechnung unterliegen , laſſen die Neigung zum Spiele

in allen ihren Nuͤancen eine willkommene Befriedigung

finden ; es findet ſie , wer einen ſchnellen Ausſchlag wuͤnſcht ,

und wer gerne in der Spannung des Gemuͤths bis zu einem

ſpaͤtern Zeitpunct der Entſcheidung verharrt , im taͤglichen

Spiel fuͤr kuͤrzere Perioden oder in Zeitkaͤufen auf laͤngere

Friſten ; der Spieler , der bloß ſeinem Gluͤcke vertraut , und

die groͤßere Zahl , die ſich zugleich auf ihre Einſichten etwas

zu gute thut ; der in ſeinem Duͤnkel befangene Gewinn —

ſuͤchtige, aber ſonſt Treuherzige ; der Liſtige , der die geheimen

Kunſtgriffe des Spieles kennt , ſo wie derjenige , der ſelbſt

die falſchen Wuͤrfel nicht verſchmaͤht , und ſeine Mitſpieler

durch erſonnene und klug ausgebreitete Nachrichten taͤuſcht .

Die Beiſpiele ſchnell erworbener Reichthuͤmer erregen die

Habſucht , und blenden das Auge , dem die vom Schauplatze

abtretenden Opfer dieſer Leidenſchaft entſchwinden .

Keine Art von Anſtrengung , keine Anſtalten und Ein —

richtungen werden erfordert , um unter der Form von

Handelsgeſchaͤften ſich dem Spiele zu uͤberlaſſen . Der ganze

Apparat beſteht in dem Portefeuille und den Schreib⸗
materialien des Speculanten .
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Die erfinderiſche Speculation hat die Spiel⸗Formen verviel —

faͤltigt , um auch durch dieſe Mannigfaltigkeit die verſchiedenen

Neigungen der Spieler zu befriedigen , das Spiel dem

Wechſel der Umſtaͤnde anzupaſſen . Wer ſich in verwickel —
ten Operationen gefaͤllt, verſucht durch gleichzeitige Geſchaͤfte
in den verſchiedenen Formen des Kaufes und Verkaufes , durch

mannigfaltige Combinationen derſelben , ſich einen Vortheil
in der Zahl der Wechſelfaͤlle zu ſichern ; der Zaghaftere
ſchließt als Praͤmiengeber einfache Praͤmien - Geſchaͤfte ab ;
trifft er mit einem Kaͤufer oder Verkaͤufer gleicher Gemuͤths⸗

art zuſammen , ſo beſchraͤnken ſie wechſelſeitig das Mari —

mum ihres Verluſtes ; der Kuͤhnere uͤbernimmt gegen eine
Praͤmie die ganze Gefahr des Schwankens der Curſe ; oder

Kaͤufer und Verkaͤufer ſind gleich geneigt , die Differenz in
reinen Zeitgeſchaͤften zu wagen ; fuͤr auſſerordentliche Um

ſtaͤnde , die groͤßeres Schwanken erwarten laſſen , ſind eigends
jene Geſchaͤfte geeignet , welche die Wahl der Annahme oder

Lieferung der Papiere in die Willkuͤhr des einen Theiles ſtellen .

Doch es gibt Manche, die allen dieſen Speculationen die Natur
reeller Handelsgeſchaͤfte beilegen , denen in der Regel die urſpruͤng⸗
liche Abſicht beider Theile den Vertrag zu vollziehen zu Grunde

liege , und eine Ausgleichung der Differenz als derivatives Ge —

ſchaͤft , nach eingetretener Willensaͤnderung , erſt zu folgen pflege .
Indem ſie auf ſolche Weiſe , was in einzelnen Faͤllen moͤglich

iſt , fuͤr unzaͤhlige Faͤlle, in welchen die Erfahrung dieſer An —

nahme widerſpricht , als Regel aufſtellen, und jene Speculanten ,
die bei jedem Monatsabſchluſſe ihre Differenzen liquidiren , zu

einer Art Mondſuͤchtigen machen , welche regelmaͤßig auf
den Letzten des Monats nicht mehr wollen, was ſie zu Anfang
oder im Laufe des Monats beabſichtigten ; ſuchen ſie ſelbſt

das Heuer- Geſchaͤft vom Vorwurfe des Spieles zu reinigen .
Wer die vielen , in der neueſten Zeit uüber dieſen Gegen —

ſtand erſchienen Schriften unbefangen pruͤft , findet vielleicht ,
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daß manche Gegner der Zeitkaͤufe , in ihrem aus redlicher

Geſinnung hervorgegangenen Eifer , in lebhafter Aufregung

ihrer moraliſchen Gefuͤhle , nicht immer mit gehoͤriger Ruhe

unterſuchten , und unterſchieden , bisweilen zu allgemeine Ur⸗

theile faͤlten und zu unangemeſſenen Vorſchlaͤgen ſich hin —

reißen ließen ; aber deſſen ohnerachtet kann er noch weit

entfernt bleiben , die Anſichten zu theilen , welche von der

andern Seite uͤber die rechtliche Natur des Spieles aufgeſtellt

werden , um jene Geſchaͤfte in einem guͤnſtigern Lichte er⸗

ſcheinen zu laſſen , die wir theils ihrer Form nach , theils

der gewoͤhnlichen wahren , aber ſtillen und dem Richter nicht

leicht erkennbaren Abſicht nach , fuͤr nichts anderes als Gluͤcks —

ſpiele zu betrachten vermoͤgen .
Beim Spiele , ſagt im Weſentlichen der Verfaſſer der aus —

fuͤhrlichſten Schutzſchrift fuͤr die Zeitkaͤufe ) , trete eine gewiſſe

Thaͤtigkeit beider Theile ein ; der Spieler befolge gewiſſe ,

anerkannte Regeln , und ſuche durch kluge Berechnung und

uͤberwiegende Geſchicklichkeit ſich den Gewinn zu verſchaffen ,

waͤhrend bei Zeitkaͤufen und Differenz Geſchaͤften der reine

Zufall entſcheide . — Waͤre dieſe Behauptung richtig , wie ſie es

in Beziehung auf viele Falle nicht iſt ; ſo wuͤrde daraus nur

folgen , daß jene Geſchaͤfte noch fuͤr gefaͤhrlichere Hazarſpiele

zu achten ſind , als alle andere Spiele .

„ Waͤhrend des Spieles kann Gewinn oder Verluſt beliebig

verſtaͤrkt werden, , heist es ferner , „ bei Differenz - Geſchaͤften

entſcheidet allein der Zufall . “ — Steht es den Contrahenten

etwa nicht frei , jeden Augenblick durch neue Contracte ihr

Spiel zu verſtaͤrken, zu verdoppeln und zu verdre ' fachen “ ) ?

Dr . Bender , über den Verkehr mit Staatspapieren in ſeinen Haupt⸗

richtungen , als Beilagenheft zum Archiv für civil . Praxis . 8. Bd .

* * ) Die Pariſer Börſe hat für dieſe Verdoppelung der Sätze beim

unglücklichen Ausgang eines Zeitkaufes gerade ſo , wie die Spiel —
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Allein auch beim gewoͤhnlichen Spiele wird der einfache Satz ,
ſo wie die Wuͤrfel ſich bewegen , weder verſtaͤrkt noch vermindert ,
und der reine Zufall entſcheidet , je nach Verſchiedenheit der

Spielregeln , uͤber die Groͤße des Verluſtes oder Gewinnes .

„ Bei dem Spiele, “ faͤhrt der Vertheidiger der Zeitkäͤufe
und Differenz⸗Geſchaͤfte fort , „ wagen beide Theile gleich viel ,
bei dieſen Geſchaͤften hat aber der Verkaͤufer das Kaufpretium
in der Taſche , es mag gehen wie es will . “ Allein dieſer
Kaufpreis iſt nicht der eigentliche Gegenſtand des Spieles ,
ſondern die Curs⸗Differenz , die Praͤmie , der Einſatz bei dem

Heuergeſchaͤft ; jener bleibt allerdings in der Taſche , wie
bei dem gewoͤhnlichen Spiele ebenfalls Alles , was man nicht

auf die Karte ſetzt . Daß aber bei Letzterm immer beide

Theile gleich viel wagen , iſt bei den bekannten Vortheilen
der Bankhalter und Lotterie⸗Unternehmer eben ſo unrichtig ,
als daß bei dem Boͤrſenſpiele ſtets das Gegentheil Statt finde .
Ueberdieß moͤchte man fragen , ob ein Spiel aufhoͤre ein
Spiel zu ſeyn , wenn ein Theil etwa mehr wagt , wie der
andere .

Das Spiel , behauptet man weiter „ erfordere perſoͤnliche

Gegenwart der Spielenden , was bei jenen Boͤrſengeſchaͤften
nicht nothwendig ſey . — Erfordern die Lotterieſpiele per⸗
ſoͤnliches Gegeneinandertreten des Unternehmers und der
Spieler ? Und gehoͤrt dieſes nur irgend zum Weſen der

Sache ?

Ein unterſcheidendes Merkmal wird auch darin gefunden :
daß der Zweck des Spieles „ Zeittoͤdtung “ ſey , die

Boͤrſengeſchaͤfte aber mit Ernſt getrieben werden . — Wenn

unſchuldige geſellſchaftliche Spiele nur beſtimmt ſind , die
22

geſellſchaft am Pharotiſche , einen eigenen Kunſtausdruck . Wer von
3000 Franken Renten eine Differenz bezahlt hat , kauft oder verkauft
auf Zeit die doppelte Summe , um wieder zu ſeinem Gelde zu kommen ,
und dieß nennt man : faire une commune .



— — — — ˖··· .

58⁴ Neuntes Kapitel . Umſatz der Staatseffecten ꝛc.

Stunden der Geſchaͤftsruhe auszufuͤllen ; ſo ſucht der Spieler

die Befriedigung ſeiner verderblichen Neigung in dem Börſen⸗

ſpiele allerdings mit einem Ernſte , oder beſſer geſagt , mit

einer Leidenſchaftlichkeit , die kaum derjenigen nachſteht , wo—

mit der Spieler am Pharotiſch ſeinen Zweck verfolgt .

„ Bei dem Spiele, “ ſagt der Vertheidiger der Differenz —

Geſchaͤfte , „zeigen ſich Gewinn und Verluſt ſogleich , bei

letzteren nicht . “ Es iſt aber nicht einzuſehen , welchen Einfluß

auf die rechtliche Natur des Spieles der Umſtand haben ſoll ,

ob die Eutſcheidung ſogleich erfolgt , oder vertagt wird . Dieſes

Letztere findet gerade bei dem verderblichſten aller Spiele ,

beim Lotto , Statt .

In der Verfuͤhrung des Augenblicks , in dem Reiz , den der

Anblick des Geldes und der raſche Gluͤckswechſel hervor bringen ,

glaubt man endlich , liege der haupt ſaͤchlich ſte Grund der

Spielverbote , der bei Boͤrſengeſchaͤften hinweg falle ). —

Die Erfahrung lehrt , daß der Glanz , der — freilich oft eine

nur ephemere Erſcheinung —den gluͤcklichen Spieler umgibt ,

welchen die Beute von Hundert Ungluͤcklichen bereichert , die

Leidenſchaft mehr erregt , als die Goldhaufen des Bankhalters ,

an die man nur kommen kann , wenn man den Einſatz in

der Hand hat , waͤhrend man dort oft mit leeren Taſchen

— — —

) Der nächſte Grund der Spielverbote liegt wohl in der Würdi —

gung der Handlung ſelbſt , nach ſittlichen Geſetzen , und in den

Uebeln , die aus der Befriedigung der Neigung zum Spiele für die

Geſellſchaft entſpringen . Wenn aber der Geſetzgeber bei ſolchen

Maaßregeln allerdings die Stärke des Reizes , ſich jener Neigung

auf eine verderbliche Weiſe zu überlaſſen , berückſichtigen muß ; ſo

möchte gerade in dieſer Beziehung ein wichtiger Grund zur Ein—

ſchreitung der Geſetzgebung liegen , da Manchem , der nicht fähig

wäre , ſein Geld auf eine Karte zu ſetzen , die Form jener Geſchäfte

den Weg zu einer Selbſttäuſchung bahnt , wodurch er die Stimme

ſeines beſſern Gefühls zum Schweigen bringt .
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den Contract unterſchreibt . Auch hat man bei jenem Argu⸗
mente wiederum das Lotterieſpiel vergeſſen .

„ Doch dieſes, “ heist es , „iſt erlaubt , und nur hie und

dort das Spiel in auswaͤrtigen Lotterien verboten . “ — Welches

Mißverſtaͤndniß ! Uns iſt kein Staat bekannt „ wo nicht ein

Verbot des Lottos beſtuͤnde . Das Monopol des Staats⸗

Lotterien kann nur durch das allgemeine Verbot des Lottos

beſtehen .

K. 42

Fortſetzung .

Aber es iſt leichter darzuthun , daß von den verſchiedenen ,
oben aufgezaͤhlten Geſchaͤften einzelne ſchon ihrer Form nach

wahre Gluͤcksſpiele ſind , und andere in ſolche Spiele aus —

arten , als Mittel an die Hand zu geben , welche das Uebel

beſeitigen , ohne einen an ſich erlaubten Verkehr zu ſtoͤren

oder zu hemmen .

Bei der Rechtsungewißheit , die aus den ſchwankenden

Anſichten der Rechtsgelehrten und der Gerichte uͤber der —

artige , im Laufe der Zeit entſtandene , neue Verhaͤltniſſe leicht

entſpringt , und bei der großen Schwierigkeit , welche die Be⸗

urtheilung ſolcher Geſchaͤfte findet , die , auf einer unerlaubten

Urſache beruhend , in einer , nur zum Denkmal gewaͤhlten
andern Form abgeſchloſſen werden , erſcheint indeſſen jeden⸗
falls der Papierhandel als ein „ fuͤr ſpecielle geſetzliche Ver⸗

fuͤgungen vorzuͤglich geeigneter Gegenſtand .
Solche beſondere Verordnungen beſtehen auch in mehrern

Staaten .

So ſind in England alle Kaͤufe und Verkaͤufe von

Stocks , welche nicht wirklich geliefert oder empfangen
werden muͤſſen , fuͤr unerlaubt , alle Vertraͤge , welche die
Natur einer Wette haben , alle Praͤmiengeſchaͤfte, fuͤr nichtig
erklaͤrt .
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Die bezahlte Praͤmie ſoll doppelt zuruͤck erſtattet , die

Perſonen , welche einen Praͤmienvertrag ſchließen oder unter —

handeln , in eine Strafe von 500 Pf . verfaͤllt werden .

Keine Differenz ſoll fuͤr nicht gelieferte oder uͤbertragene

Stocks verguͤtet , ſondern der ganze ſtipulirte Kaufpreis be—

zahlt werden , bei einer Strafe von 100 Pf .

Kaͤufer , denen der Verkaͤufer die verſprochenen Stocks zu

liefern verſaͤumt , ſollen von einer andern Perſon die gleiche

Quantitaͤt wirklich kaufen , und gegen den erſten Contrahenten

ihren Schaden alsdann liquidiren

Vertraͤge uͤber Stocks , die der Verkaͤufer nicht beſitzt ,

oder worauf er kein Recht hat , ſind nichtig , und der Ver —

kaͤufer unterliegt einer Strafe von 500 Pf . St .

Ein Handelsmann , der zu einer Zeit mehr als 5 Pf,
in ſolchen unerlaubten Geſchaͤften verloren hat , wird im

Falle des Zahlungsunvermoͤgens der Vortheile des Bankerott —

Geſetzes verluſtig *) .

Auf ſolche Weiſe iſt in Großbritannien die Geſetzgebung

gegen Boͤrſenſpiele eingeſchritten , ohne die Zeitkaͤufe , welche

auf großen Plaͤtzen haͤufig ein wirkliches Beduͤrfniß befrie⸗

digen , auch nur durch Formalitaͤten zu erſchweren , deren

Beobachtung bei Nichtigkeit des Vertrages erforderlich
waͤre “ ) ; denn die oben erwaͤhnten Umſtaͤnde , welche einen

) D. i. des Certificats , welches ein zahlungsunfähig gewordener
Kaufmann unter gewiſſen Bedingungen , mit Zuſtimmung von vier

Fünftheilen ſeiner Gläubiger , die auch „, der Forderungen haben ,
erhalten kann , und das ihn nach erfolgter Beſtätigung des Lord —

kanzlers von ſeinen , vor Ausbruch des Zahlungunvermögens ent—

ſtandenen und unbezahlt gebliebenen Schulden befreit .
* ) HaAuirrox ſagt in ſeiner Schrift : An inquiry concerning the

rise and progreſs etc . etc . of the national debt of Great Britain
and Ireland p. 317 ( der dritten Ausgabe ) ; All the business ,

however , which is done in the stocks for time , is not for gamb -
ling nature . In a place of so extensive commerce as London ,
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Verkauf von Effecten veranlaſſen koͤnnen, die man nicht

beſitzt , aber zu liefern die wirkliche Abſicht hat , verdienen

wenigſtens in Beziehung auf die engliſchen , auf einem

Markte nur uͤbertragbare , Fonds keine Ruͤckſicht.
Die franzoͤſiſche Geſetzgebung beruht ebenfalls auf

gleicher Grundanſicht uͤber die Natur der reellen Handels⸗
geſchaͤfte. Sie verlangt zur Giltigkeit des Geſchaͤftes , daß

der Verkaͤufer wirklich Eigenthuͤmer der verkauften Effecten
ſey , und bei dem Abſchluß des Contracts entweder dieſelben
dem Kaͤufer einhaͤndige , oder bei verabredeter ſpaͤtern Lie⸗

ferung dieſelben deponire , oder die ſein Eigenthum beweiſen⸗
den Urkunden bei einem Notar hinterlege , die Ablieferungs —
friſt aber nicht uͤber zwei Monate beſtimmt werde .

Hier knuͤpft das Geſetz an die Thatſache , daß der Verkaͤufer

das Eigenthum der verkauften Effecten zur Zeit des Contract —⸗

Abſchluſſes nicht beſaß , die geſetzliche , keinen Gegenbeweis
zulaſſende Vermuthung ( Præsumtio juris et de jure ) , daß
es nur auf die Differenz -⸗Verguͤtung abgeſehen war . Dieſe

unbedingte und ſchwierige Unterſuchungen beſeitigende An —

nahme beruht zwar auf guten , aus der Erfahrung geſchoͤpften
Gruͤnden ; und kann da , wo der Effectenhandel ſeinen

Centralpunct auf der Boͤrſe der Hauptſtadt des Landes findet ,
jener Vermittelung daher , welche ein Lieferungspflichtiger im

Productenhandel uͤbernimmt , fuͤr die Papiere des eigenen
Landes niemals bedarf , keine Art reeller Geſchaͤfte uͤber

ſolche Papiere hindern .

opulent merchants who possefs Property in the funds , and are
unwilling to part with it , have frequently occasion to raise money
for a short time . Their ressource , in this case , is to sell for
money , and to buy ſor account ; and although the money raised in
ihis manner costs more than the legal interest , it affords an
mportant accomodation , and it ma ) be rendered strictly legal
and recoverable .
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Indem aber die Giltigkeit jener Kaͤufe und Verkaͤufe , die

nur deßhalb befriſtet werden , weil der Eigenthuͤmer nicht

fruͤher die Effecten liefern will , als bis der Kaͤufer die er—

forderlichen Zahlungsmittel herbeigeſchafft , oder weil er nur

im Augenblicke an der Auslieferung gehindert iſt , von einem ,

das Eigenthum des Verkaͤufers conſtatirenden Act abhaͤngig

gemacht wurde , fanden ſich auch reelle Geſchaͤfte an Forma —

litaͤten geknuͤpft , denen ſich der Handel uͤberhaupt nur un—

gerne in ſeinen Transactionen unterwirft .

Um die Wirkſamkeit des Verbots der DifferenzGeſchaͤfte

zu ſichern , belegt das franzoͤſiſche Strafgeſetzbuch jede Wette

uͤber das Steigen und Fallen der Papiere mit Gefaͤngniß —

und Geldſtrafe , und erklaͤrt zugleich als Spiel dieſer Art

jede Uebereinkunft , oͤffentliche Effecten zu verkaufen oder zu

liefern , von denen nicht bewieſen werden kann , daß ſie zur

Verfuͤgung des Verkaͤufers zur Contractszeit ſtanden , oder

zur Lieferungszeit haͤtten ſtehen ſollen ; wobei , wie billig , die

bloße Verſaͤumniß der Formalitaͤten , welche das Civilgeſetz

uͤberdieß zur Giltigkeit des Contracts erfordert , keine

Strafe nach ſich zieht

Dieß ſind im Weſentlichen die geſetzlichen Verfuͤgungen ,

die durch eine Reihe von fruͤhern und ſpaͤtern , groͤßtentheils

die aͤltern beſtaͤtigenden , Verordnungen in Frankreich getroffen

wurden , wo man ſeit Law ' s abentheuerlichen Unternehmungen

bis zu den neueſten Zeiten nur zu haͤufig Gelegenheit hatte ,

den verderblichen Einfluß des Boͤrſenſpiels auf den oͤkonomi—

ſchen und moraliſchen Zuſtand einer zahlreichen Klaſſe der

Bewohner der Hauptſtadt wahrzunehmen ) .

*) Die erſte Veranlaſſung zu geſetzlichen Verfügungen über die

Prämien und Zeitkäufe gab in Frankreich das fortdauernde Spiel

mit den Effecten der Compagnie des Indes , nachdem der Regierung

über das Unglück , das ſie durch das Law' ſche Syſtem und andere ,
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Aber oft iſt die Wirkung ſolcher Geſetze nicht von laͤngerer

Dauer , als der Eindruck , welchen die aͤrgerlichen Vorfaͤlle

hervorgebracht , die ſie veranlaßten .

einen wilden Speeulationsgeiſt erwekende Maaßregeln über das
Volk gebracht hatte , die Augen geöffnet waren . In einer Ver —
fügung vom 11. Februar 1720 heist es : Le Roy étant informé ,
que plusieurs de ses sujets ont contracté des engagemens sous le
titre de prime , dans les quelles ils ont faits des pertes consi -
dérables , et que nonobstant ces exemples , plusieurs autres con -
tinuent cette sorte de commerce , S. M. voulant empécher la
continuation de ce desordre . . . . . à faits très - expresses inhi -
bitions et défenses à tous ses sujets , à L' exception de la Compagnie
des Indes , de contracter à Pavenir aucun engagement sous le
nom de primes ou autrement pour fournir ou recevoir à terme
des actions , souscriptions ou polices de la dite Compagnie , à
peine de nulleté de dits engagemens , et de 3000 Livres d ' amende
etc. Schon am 20. deſſelben Monats erfolgte eine weitere Ver —
ordnung , durch den Umſtand veranlaßt , daß die Spieler ihren Con —
tracten ein älteres Datum gaben .

4Es folgten auch bald allgemeine Reglements über die Börſen —
geſchäfte im Jahr 1722 am 24. September 1724 und 25. Februar
1726 , und in den Jahren 1785 bis 1787 vier königliche Dekrete ,
wovon das vom 7. Aug . 1785 Art . 7 nichtig erklärt : Les marchés
et compromis d' effets royaux et autres quelconques qui se feraient
à terme et sans livraison des dits eflets ou Sans le dépòt réel
d' iceux constaté par acte düment contròlé au moment méme de la

signature de Pengagement . Eine Geldſtrafe von 24000 Livres ,

Ausſchließung von der Börſe und Ausſtreichung aus der Liſte der
Banquiers ſollte die Uebertreter treffen .

Das Geſetz vom 2 . April 1791 beſtätigte die Verbote , verfügte
neue Strafen , und erklärte als : Agioteurs , Art . IV , tout homme ,
qui serait convaincu d' avoir vendu des effets dont au moment
de la vente il ne serait pas propriétaire .

Ein Decret von 28. Vendémaire Jahr 4 ſagt unter andern : At-
tendu que les marchés à terme ou à prime ont déjà été intredits

par les précédentes lois , tous ceux antérieurement au présent
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So geſchah es in Frankreich , daß , ohnerachtet der er—

gangenen Verbote und angedrohten Strafen , jenes Spiel

bald wieder erwachte , lange Zeit ganz offen und ungeſtoͤrt

Zeitkaͤufe vomgetrieben , die aͤltern Verordnungen uͤber die

Boͤrſenpublicum nicht mehr fuͤr giltig gehalten wurden , und

ſelbſt in einzelnen Urtheilsſpruͤchen von den Gerichten un—

beruͤckſichtigt blieben , bis endlich deren fortdauernde Wirkſam —

keit , durch neuere Erkenntniſſe der Gerichte ( 1823 1824

und durch koͤnigliche Ordonnanzen auſſer Zweifel geſetzt ward .

Der Fehler lag , und liegt noch in dem Umſtande , daß

Diejenigen , welchen die Vollziehung der geſetzlichen Vor —

décret sont annullés , et il est défendu d' y donner aucune suite

sous les peines etc .

Der Art . 1965 des Civil - Geſetzsbuchs geſtattet im Allgemeinen keine

Klage auf eine Spielſchuld oder auf Zahlung einer Wette . Der Art . 90

des Handels⸗Geſetzbuches verfügte , daß Alles , was die Erhandlung und

den Uebertrag der öffentlichen Papiere betrifft , durch Reglements

der öffentlichen Verwaltung beſtimmt werden ſoll . Indem er daher

der Regierung ſolche beſondere Reglements über dieſen Gegenſtand

zu geben überließ , hat er die Nothwendigkeit derſelben anerkannt ,

und die bereits beſtehenden implicite beſtätigt .

Der Art . 422 des Strafgeſetzbuchs enthält die oben erwähnte

Beſtimmung : Sera reputé pari de ce genre toute convention de

vendre ou de livrer des effets puhliques , qui ne seront pas prouvẽs

par le vendeur , avoir existés à sa disposition au tems de lIa con-

vention ou avoir dù s' y trouver au tems de la livraison .

Die letzte königliche Ordonnanz vom 12. November 1824 erkennt

die fortdauernde Giltigkeit der früheren Verordnungen an , indem

ſie das darin enthaltene Verbot , fremde Papiere auf der Börſe zu

notiren , aufhebt .

Dieſe häufigen Wiederholungen ſind ein ſprechender Beleg ſowohl

für die Macht der Leidenſchaft des Spiels , die ſich durch die An—

drohung von ſchweren Strafen nicht abſchrecken läßt , als von der

tief gefühlten Nothwendigkeit , die Geſellſchaft vor dieſem Krebs⸗

ſchaden zu bewahren .
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ſchriften anvertraut iſt , die Wechſelagenten , in den Gebuͤhren ,
die ſie fuͤr Beſorgung der erhaltenen Auftraͤge beziehen , einen
Reiz finden , die vorgeſchriebenen Foͤrmlichkeiten unerfullt zu
laſſen , damit nicht alle jene „ die in der That nur auf die

Curs⸗Differenz ſpeculiren „ von der Boͤrſe verſchwinden , und
aufhoͤren ihnen tributaͤr zu ſeyn . Sie finden in der Deckung,
welche ſie in einem , der moͤglichen Curs⸗Differenz angemeſ —
ſenen Betrage von ihren Renten erhalten , in der Regel ihre
Sicherheit , und einzelne Faͤlle des Verluſtes „ in Folge einer
ungenuͤgenden Deckung , dienen ihnen nur als Warnung zu
einem vorſichtigeren Benehmen in der Unterſtuͤtzung des
Spieles , oder in eigenen unerlaubten Unternehmungen dieſer
Art , welche das Geſetz ſelbſt , durch das Gebot der Ver⸗
ſchwiegenheit , beguͤnſtigt, die es ihnen zur Pflicht macht

7).

— — — — — ———r —ð —K᷑ —ͤ -!

*) In den Engagementsbriefen , welche ſich die Wechſelagenten
wechſelſeitig ausſtellen , und welche die Nummern , unter denen das
Geſchäft in den Büchern beider Theile eingetragen ſind , enthalten
müſſen , dürfen die Namen der Committenten , deren Bekannt⸗
machung erſt bei dem Vollzug e nothwendig wird , ohne ihre Ein
willigung nicht genannt werden . Hierin liegt die vorzüglichſte Ver —
anlaſſung für die Wechſelagenten , ihr Amt zu mißbrauchen .
beiden Fällen , in welchen die Gerichte in il
die fortdauernde Giltigkeit der ältern Ve
ausdrücklich anerkannten ,

In den
hren Entſcheidungsgründen
rordnungen über Zeitläufe

ſtanden Wechſelagenten ihren Commit⸗tenten gegen über . Jene hatten zur Verfal lzeit eine , dem angebl i ch
erkauften Betrag gleiche Quantität Rer iten wieder verkauft , undin einem der vorgekommenen Fälle hatte der Client ſeinen Agentenzu dieſem Verkaufe ausdrücklich ermächtigt .

Bei den Verhandlungen und in den Entſcheidungsgründen wurdeunter Anderm heraus gehoben , daß die Wechſelagenten verpflichtet ſind ,wenn ſie für ihre Committenten handeln , die Mittel zur Erfüllungder für dieſelben übernommenen Verbindlichkeiten ſich einhändigenzu laſſen ( d' avoir les maines garnies ) , und daher keine Klage gegenihre Clienten haben können . Auch wurde als erwieſen angenommen ,daß es ſich lediglich um eine Curs⸗Diffe renz gehandelt habe .
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Allein von dieſen Verhaͤltniſſen auch abgeſehen , darf man

ſich uͤber die Fortdauer der Differenz - Geſchaͤfte ohnerachtet

verbietender Geſetze nicht wundern , wenn man bedenkt , daß

In der letzten Beziehung heist es namentlich in einem der ergan—

genen Urtheile : „ In Anbetracht , daß der Wechſelagent nie das reelle

Anerbieten der Renten , welche nicht nach Ordnungszahl und

Serie bezeichnet waren , gemacht , daß er ſich begnügt hat , ſeinen

mme oder die DifferenzClienten aufzufodern , ihm die Kauff

zwiſchen dem Ankaufs - und Verkaufspreis zu liefern , woraus her

vorgeht , daß er die Renten für ſeinen Committenten nicht wirklich

erworben hatte ; daß die n 300 Canalactien , welch

er unter dem Titel einer Deckun verlangt hatte

den Beweis liefert , wie er die Abf auf die Dif

renze zu ſpeculiren wohl kannte u. ſ. f. “

Nach der Ueberſicht der verſchiedenen frühern und ſpätern Vet

handlungen , bei der Anhäufung mannigfaltiger Entſcheidungsgründe

zu den verſchiedenen Urtheilen , und bei den ganz eigenen Verhält

ihrenniſſen , in welchen die Wechſelagenten zu einander und zu

Committenten ſtehen , laſſen ſich aber Fälle denken , deren Schickſel

bei einer gerichtlichen Verhandlung zwiſchen den verſchiedenen

bei einem Zeitgeſchäft betheiligten Perſonen ſchwer vorauszuſehe

Mntüix , Répertoire universelle et raisonnwäre . M. ſ. übrigens

de jurisprudence , cinquième édition , Art. Manchéé d terme .

Darin wird auch eines Falles aus den Niederlanden gedacht , u

der franzöſiſche Strafcodex , welcher den Verkauf öffentliche

Effecten , die man nicht beſitzt , als ſtrafbare Wette erklärt , not

gilt , aber die ältern franzöſiſchen Verordnungen über Zeitkäufe
welche ſich des Ausdrucks : eflets rogaux et autres quelconques

bedienen , nie eine Giltigkeit erlangt hatten .

In jenem Falle wurde von dem Appelationsgericht zu Brüſſel eil

untergerichtliches Urtheil reformirt , wodurch dem Verkäufer ſchwe

diſcher Staatspapiere der Beweis auferlegt worden war , daß di

auf Zeit ( ohne Angabe der Nummern ) verkauften Papiere im Augel

blick des Contractsabſchluſſes zu ſeiner Verfügung ſtanden , oder zu

Lieferungszeit ſtehen ſollten . Indem das Obergericht den Käufer fil

ſchuldig erklärte , die Papiere anzunehmen , und den Preis zu be

zahlen , wurde daher die Beſtimmung des Straf - Geſetzbuchs auf
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jeder Spieler , auf die Gewalt der Leidenſchaft des andern

rechnend , ſich der Hoffnung hingibt , daß ſein Mitſpieler , ſo
lange ihm noch ein Pfennig in der Taſche bleibt „ die un⸗

giltig uͤbernommene Verbindlichkeit dennoch puͤnctlich erfuͤllen

werde , um nur nicht den Tummelplatz der Spielſucht ver⸗
laſſen zu muͤſſen . Fehlt auch einer oder der andern dem

gegebenen Worte , ſo begnuͤgt man ſich mit ſeiner Ausſtoßung
aus der Genoſſenſchaft ) , und wenn dann in einer Reihe von
Jahren die Geſetze unangerufen bleiben , ſo uͤberredet man
ſich zuletzt , daß ſie ihre Kraft und Giltigkeit verloren .

Dazu kommt , daß ohne inquiſitoriſche , den redlichen
Verkehr hemmende Maaßregeln , eine unmittelbare polizeiliche
Einſchreitung zur Unterdruͤckung der Boͤrſenſpiele nicht wohl
Statt finden kann .

Allein die haͤufigen Beiſpiele des klaͤglichen Schickſals
jener Spieler , die nach mannigfaltigem Wechſel des Gluͤckes
in der Regel ihre Laufbahn als Bankerottiers endigen ,
mehr aber noch die Betrachtung , daß ſie ſo oft in ihren
Ruin eine zahlreiche Creditorſchaft hineinziehen , die mit
ihnen in redlichen Geſchaͤftsverbindungen ſtand , ſo wie die
Erwaͤgung des nachtheiligen Einfluſſes , den dieſe Aus —

artung des Papierhandels auf den Zuſtand des Credits
und des Verkehrs uͤberhaupt ausuͤbt ; ſollten billig dazu auf —
fodern, dem Reiz nicht nur zu dieſen Boͤrſenſpielen , ſondern
uͤberhaupt zu ausſchweifenden Papier - Speculationen durch
angemeſſenen Strafen entgegen zu wirken .

fremde Staatspapiere , denen nur die Eigenſchaft von Privat⸗papieren zukomme , nicht für anwendbar erachtet.
*) In London wird der Name des Wortbrüchigen durch einen

Anſchlag dem Publicum der Börſe bekannt gemacht , wo er nicht
mehr erſcheinen darf . Die Börſenſprache bezeichnet ihn als
Ente , nachdem er als Stocksverkäufer Bär , und als
Och ſe geheiſen hatte .

lahme

Käufer

238
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Von dieſer Betrachtung ſcheint die Geſetzgebung im

Koͤnigreich Neapel geleitet worden zu ſeyn , indem ſie ver—⸗

fuͤgte, daß Diejenigen , welche uͤber Staatsrenten Kaͤufe und

Verkaͤufe abſchließen , und ihre Verbindlichkeiten in der feſt —

geſetzten Friſt nicht erfuͤllen , vermoͤge der bloßen Thatſache

des Verzugs , als Bankerottier betrachtet , mit Gefaͤngniß —

ſtrafe belegte , und ihnen fuͤr 2 bis 5 Jahren alle Handels —

geſchaͤft unterſagt ſeyn ſollen .

Die Lieferungsfriſt iſt dort , wie in Frankreich , auf zwei

Monate beſchraͤnkt , aber die Giltigkeit der Vertrags nicht

von der Hinterlegung der Papiere , uͤberhaupt von keiner

Formalitaͤt abhaͤngig , der Verkauf von Effecten , die man

noch nicht beſitzt , auch nicht ſtrafbar .

In Deutſchland hat ſich die Geſetzgebung mit dem

Papierhandel , als einem Gegenſtande ſpezieller legislatoriſcher

Beſtimmungen , noch wenig beſchaͤftigt , und was im Einzelnen

zur Beſeitigung gefaͤhrlicher Spiele geſchah , erfuhr von der

einen Seite ſtarke Angriffe , waͤhrend von andern Seiten

manche Vorſchlaͤge zu Beſchraͤnkungen gemacht wurden , welche

auch dem redlichen Verkehre ſehr unwillkommen ſeyn wuͤrden ,

wie z. B. jeden Kauf fuͤr nichtig zu erklaͤren , wenn nicht

beim Abſchluß entweder die Papiere ſofort geliefert , und nur

der Preis dafuͤr creditirt , oder der Preis ſogleich bezahlt

oder gerichtlich deponirt , und nur fuͤr die Lieferung der

Papiere eine Friſt beſtimmt worden 5) .

*) In der Nachſchrift zu der Schrift : die Stockbörſe und der

Handel in Staatspapieren , aus dem Franzöſiſchen des Coffiniere ,

herausgegeben von H. Geh . Rath Schmalz . Darin wird auch vor—

geſchlagen , jede Wette auf die Curs - Differenz unter dem Scheine

eines Zeitkaufes oder in anderer Art mit mehrjähriger Zuchthaus —

ſtrafe zu belegen . Dieß iſt eine ganz ungeeignete Strafgattung für

ein Vergehen , das ſeiner ganzen Natur nach nur zu den polizeilichen

gerechnet werden mag . Jedeſſen begreifen wir gar wohl , wie der

Anblick der mannigfaltigen Uebel , welche der Ausartung des regel⸗
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Unſere Anſicht iſt nun , daß allerdings geſetzliche Ver —⸗E

fuͤgungen , welche die Giltigkeit der Geſchaͤfte im Handels —

mäßigen Handels in wilde Speculationen und Spielunternehmungen
zu folgen pflegen , zumal in einer Criſe , zu ſolchen das rechte
Maaß überſchreitenden Vorſchlägen , hinreißen kann . Herr Bender
eifert , in der oben angeführten Schrift , nicht nur gegen jenen
Vorſchlag , ſondern ſelbſt gegen eine Gr . Bad . Verordnung , die nur
gegen ein einzelnes , nicht einmal verdecktes Spielgeſchäft gerichtet
iſt , und nur eine Geldſtrafe verfügt . Nachdem derſelbe eines Urtheils
des frankfurter Stadtgerichts , das ein Heuergeſchäft als Spiel⸗
vertrag betrachtet hatte , gedacht , fährt er ( S . 140 ) fort . „ Ja , es
exiſtirt ſogar eine Grosherzogl . Badiſche Verordnung , welche das
Heuergeſchäft ebenfalls für ein unerlaubtes Glücksſpiel , ſo wie für
klaglos erklärt , und obendrein bei 100 Rthr . für jeden Contra —
ventionsfall verbietet . Wären auch noch mehrere Urtheile oder Ver⸗
ordnungen in gleichem Sinne vorhanden , ſo müßten wir dennoch
den unterſtellten Geſichtspunct für durchaus ſchief erklären . ,

Wenn man auch das Verheuern der Looſe , die der Verheuerer
wirklich beſitzt , als einen bloßen Rechtsübertrag betrachtet , wozu es
keiner Uebergabe der Papiere oder Ce ſſion bedürfe ; ſo paßt
dieſe Anſicht nicht auf das Heuergeſchäft , wie es gewöhnlich betrieben
wird , und wie es Herr Bender als erlaubt unterſtellt , nämlich als
ein Verſprechen , die Gewinnſte auszuzahlen , welche auf die von dem
Prämiengeber beliebig gewählten Nummern fallen , gleich viel , ob
der Verheuerer ſie beſitzt oder nicht . In dieſem Falle trägt der Ver —
heuerer kein Recht über , das er durch eine Theilnahme an dem An—
lehen erlangt hätte , er bezieht , ganz unabhängig von dieſem Anlehen ,
einen Lotterie - Einſatz , und macht ſich verbindlich , nicht einen „ bei
der Staatslotterie fallenden Gewinn abzutreten „ ſondern einen
ſolchen Gewinn aus ſeiner Taſche zu bezahlen . Er iſt ein Lotterie —
Unternehmer , der ſtatt eine eigene Einrichtung zum Verlooſen zu
treffen , die Reſultate der öffentlichen Ziehung zugleich als Ent —
ſcheidung für ſeine Unternehmung gelten läßt ; und treibt da , wo
Lotterie - unternehmungen der Privaten verboten ſind , und dieß iſt
überall der Fall , ein unerlaubtes Geſchäft .

Oder glaubt man etwa , daß in einem Lande , wo eine Staats
lotterie beſteht , jedem Dritten geſtattet ſey , gegen das Verſprechen ,
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verkehr an Formalitaͤten knuͤpfen , laͤſtig , daher in der Regel

von Perſonen , die auf Treu und Glauben zu verkehren

die Gewinnſte zu bezahlen , welche die Ziehungsliſten dieſer Anſtalten

nachweiſen , Einſätze auf beliebige Nummern zu ſammeln , ohne die

Looſe jener Lotterien dafür abzugeben , ohne dieſelben zu beſitzen ?

Aber , wird man ſagen , wenigſtens ſollte das Verheuern der Looſe

welche man beſitzt , zu dem Zwecke geduldet werden , daß nur die

Anwartſchaft auf den Gewinnſt , ohne das Kapital , übertragen

werde dieß würde den Werth der Looſe , in Folge der Nachfrage
der Perſonen die nur ſpie ˖ du keine Kapitalanlage

machen wollen , erhöhen . Allerdings wäre dieß Letzte zu erwarten .

Allein , abgeſehen von den dabei möglichen Mißbräuchen , ſo thut

eine Regierung , welche , wie die Gr. Badiſche , ihr Land vor dem

Krebsſchaden der Klaſſen - und Zahlen - Lotterien von jeher bewahrt

hat , ſehr wohl daran , ein Lotterie - Anlehen , welches auf eine ganz

unnachtheilige Weiſe wenig mehr , als die Zwiſchenzinſen dem Spiele

Preis gibt , und ſeiner ganzen Anlage nach nur auf die T

der Kapitaliſten berechnet iſt , welche die laufenden Zinſen mit der

Hoffnung auf einen Gewinn anzuhäufen wünſchen , nicht zu einem

reinen Glücksſpiele durch Geſchäfte benutzen zu laſſen , welche

trennen , was ſie inihrer weiſen und wohlwollenden Abſicht nicht

trennen wollte

Herr Bender will die Giltigkeit der Heuer - Geſchäfte ( in ihrer

vollen Ausdehnung ) aus dem römiſchen Rechte beweiſen . Dieß iſt

nun eine ganz andere Frage , denn die Gr . Badiſche Verordnung

kann ſehr weiſe ſeyn , und dennoch dem römiſchen Rechte wider

ſprechen . Mit Recht wird man aber immer mißtrauiſch werden ,

wenn man einen Ulpian oder Paulus anführen hört , um einen Satz

zu beweiſen , welcher dem geſunden Verſtande widerſpricht . Das

Verheueren eines Looſes , das man nicht beſitzt , ſoll nach Herrn

Bender kein Glücksſpiel ſeyn , weil man nach 1. 8. §. 1. D. de contrab .

emt . vend . , und nach 1. 11 . §. 18. D. de act . emt . vend . die un⸗

gewiſſe Ausbeute , welche das Auswerfen eines Netzes zum Fiſchfang

gibt , vom Fiſcher , und eben ſo das Ergebniß eines Vogelfangs ꝛc. ,

kaufen kann , und der Kauf giltig bleibt , wenn auch gar keine Aus—

beute gewonnen wurde . Allein , wer ſieht nicht , daß es hier an der

heilnahme
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gewohnt ſind , und gerne Alles vermeiden , was irgend ein
Mißtrauen verraͤth , nicht beobachtet werden , und wenn
auch die Scheinkaͤufe , bei weitem die groͤßere Mehrheit

bilden , jene Maaßregel dennoch immerhin eine große Zahl
reeller Geſchaͤfte treffen wuͤrde .

Dieß ſcheint ſelbſt ein franzoͤſiſcher Rechtsgelehrter ,
der ſonſt gar ſehr gegen alle Boͤrſenſpiele eifert ( Coffiniere )

gefuͤhlt zu haben , indem er den , wenigſtens erleichternden

Vorſchlag macht , zu beſtimmen , daß bei Zeitkaͤufen nur
ie Nummern und Serien der Inſcriptionen , nebſt
em Namen des Eigenthuͤmers , angegeben werden ſollen .

Wenn man gewiß ſey , daß die verkaufte Sache vorhanden ,
ſo koͤnne man , wie er meint , die Realitaͤt des Contracts
nicht bezweifeln ; ſollte es ſich aber ereignen , daß der Kaͤu—⸗

d

d

weſentlichen Bedingung des Spieles fehlt und an der Bedingung
eines reellen Kaufes , der Abſicht beider Theile nach , nicht fehlt ?

Der Fiſcher bedingt ſich die Vergütung ſeiner Dienſte in einem
Kaufpreiſe für das Reſultat derſelben , das er dem Käufer zu über —
laſſen verſpricht , und verliert nichts , der Erfolg mag ſeyn , welcher
er will .

Der Verheuerer dagegen erhält eine Prämie gegen das Verſprechen ,
einen Gewinn auszuzahlen , den ihm nicht der Zufall gibt , ſondern
den er aus ſeinem Beutel , nach der zufälligen Beſtimmung des Looſes ,
entnehmen muß . Der in der Natur der Sache liegende Unterſchied
zwiſchen einem Vertrage , welcher die Auszahlung eines Werthes
gegen eine eingeſetzte Prämie von einer Loosziehung abhängig macht ,
und einem Hoffnungskaufe ( emtio spei ) , der aus der Abſicht beider
Theile , das künftige Product einer Arbeit gegen einen beſtimmten
Preis überzutragen , hervorgeht , und der nur die Gefahr des Miß⸗
lingens der Anſtrengungen , um die Waare zur Cxriſtenz zu bringen ,
den Käufer tragen läßt , iſt eben ſo einleuchtend ( m. ſ. die Note im
9. 11 S . 570 ) , als es leicht ſeyn möchte , nachzuweiſen , daß auch
nach dem römiſchen Rechte das Heuer⸗ - Geſchäft nicht zu den reellen
Kaufgeſchäften ( deren Natur 1. 1 D. de contr . emt . vend . im
Allgemeinen treffend bezeichnet ) , ſondern zu den Spielverträgen , in
die Kathegorie der alea und des equus ligneus gehören .
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fer zur Verfallzeit die noͤtkigen Fonds herbeizuſchaffen nicht

vermoͤge , ſo biete ſich ein leichtes Mittel dar , alle Folgen

ſeiner Speculation auf ihn zuruͤckfallen zu laſſen . Man

duͤrfe ihn nur verpflichten , dem Verkaͤufer allen Schaden

zu erſetzen , welchen er demſelben dadurch verurſachte , daß

er ihn an der Verfuͤgung uͤber ſeine Rente hinderte , d. h.

man haͤtte nur zu beſtimmen , daß der Kaͤufer den hoͤchſten

Preis in der ganzen Periode vom Tage des Contracts-⸗Ab⸗

ſchluſſes bis zur Zeit , da wegen Mangel an Zahlung der

Kauf ruͤckgaͤngig wurde , nach Abzug des Voͤrſenpreiſes zu

dieſer letzten Zeit , zu entrichten habe

Es iſt nun zwar nicht zu verkennen , daß ein Verbot ,

Papiere zu verkaufen , die man nicht beſitzt oder worauf man

kein Recht hat , keine reelle Transaction uͤber ſolche oͤffent

liche Fonds ſtoͤren ) , welche nur an den Hauptſtaͤdten det

ſchuldenden Regierung , wie die franzoͤſiſchen und engliſchen ,

uͤbertragbar ſind ; und auch bei andern Papieren gehoͤren

die Faͤlle , von denen dieß , wie wir oben geſehen , behauptet

werden kann , wenigſtens nicht zu den haͤufigen. Indeſſen

taͤuſcht man ſich , wenn man waͤhnt , daß durch eine ſolche

Beſtimmung , oder ſelbſt durch geſetzliche Vorſchriften , wie

ſie dermalen in Frankreich beſtehen , auch wenn ſie puͤnct

lich beobachtet werden , nicht fernerhin ein bloßes Spiel in

ſolche Zeitkaͤufe ſich einkleiden laſſe . Es waͤre dadurch nut

dann geholfen , wenn ſich unter den Rentenbeſitzern nicht

ebenfalls Spieler welche , wenn der Kaoͤufer frei

willig die Differenz bezahlt , ſchweigen , und wenn

—

*) Bei neuen Anlehen müßte für die Unternehmer der Contracl

mit der Regierung , ſo wie für ihre Abnehmer der mit den Unter

nehmern abgeſchloſſenen Lieferungs - Contract , als Beweis gelten / daß

man ein Recht auf die zu emittirenden Papiere hat , und auch bloß

eventuellen , dem wirklichen Abſchluſſe des Anlehens vorhergehen⸗

den Contracten ihre bedingte Giltigkeit zugeſtanden werden .
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nicht zahlt , klagen , oder wenn ſie ſelbſt durch ein

Steigen des Curſes in Nachtheil kommen , ſtatt auf der

Annahme der Papiere um den ſtipulirten niedrigern Preis

zu dringen , die Differenz willig entrichten , um die Papiere

zu behalten , die ſie ernſtlich zu veraͤußern gar nicht beab —

ſichtigten . Zwar wird das Spiel allerdings in engere Schranken

verwieſen , indem es nur den Betrag der moͤglichen Schwan —

kungen des Preiſes ſaͤmmtlicher , in den Haͤnden der Theil —

nehmer an den Boͤrſenſpeculanten befindlichen oͤffentlichen
Fonds treffen kann . Allein dagegen iſt zu erwaͤgen, daß eine

derartige Beſchraͤnkung der Spielgelegenheiten , welche noch einen

bequemen Ausweg zur Befriedigung der Spielluſt in der Form

eines erlaubten Geſchaͤfts uͤbrig laͤßt, die Spielpraͤmie erhoͤht .

Wenn daher der groͤßere Reichthum kein Praͤſervativ

gegen die Leidenſchaft des Spieles iſt , vielmehr , wie die

Erfahrung lehrt , Reichere , wie Minderwohlhabende , offen

oder im Stillen an den Boͤrſenſpielen Antheil nehmen ; ſo

wuͤrde jene Maaßregel , indem ſie auf der einen Seite be —

ſchraͤnkt , auf der andern Seite die Beſitzer eins bedeutenden

Eigenthums in den oͤffentlichen Fonds um ſo mehr durch
die Gewinnſte reizen , die ſie , als eine Art monopoliſtiſche

Bankhalter , von jenen Spielern zu ziehen hoffen koͤnnten ,
welche ihr Gluͤck nicht in den Winkelboͤrſen , und in den ihrer

Form nach unerlaubten Geſchaͤften zu verſuchen verſchmaͤhen .

Uns ſcheint , daß diejenige Maaßregel den Vorzug ver —

diene , welche das Spiel direct trifft , ohne eigentliche

Handelstransactionen , wie ſie auch in andern Zweigen vor⸗

kommen , z. B. die Uebernahme der Lieferung von Effecten ,
welche der Lieferungspflichtige mittelſt Ankaufs auf ſeinem

Platze oder auf andern Maͤrkten anzuſchaffen ſuchen kann ,

zu hindern , oder die Giltigkeit der Vertraͤge von irgend

einer Foͤrmlichkeit, und beſtehe ſie auch nur in der Angabe der

Nummern der verkauften Papiere , abhaͤngig zu machen .
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Ganz direct trifft aber das Spiel ein Geſetz , welches

bei namhafter Geldſtrafe verbietet , lediglich nach dem Er —

gebniß der notirten Curſe berechnete Differenzen fuͤr gekaufte

oder verkaufte , nicht angenommene oder nicht gelieferte ,

Effecten zu verguͤten oder anzunehmen , und dem Theile ,

welcher den Vertrag zu vollziehen bereit iſt , die Wahl gibt ,

nach erfolgter reeller Oblation des Geldes oder der Papiere ,

entweder die im Vertrage beſtimmte Quantitaͤt Papiere , je

nachdem er Kaͤufer oder Verkaͤufer iſt , auf der Boͤrſe wirk —

den auf ſolche Weiſe liqui⸗—

dirten Verluſt von dem andern Theile ſich erſetzen zu laſſen ,

lich kaufen oder verkaufen und

oder aber ohne weiters bei den Gerichten eine , nach den oben

beruͤhrten Grundſaͤtzen zu beſtimmende Entſchaͤdigung zu

ſuchen .

Eine ſolche Beſtimmung wird den reellen Handel nicht

hemmen , ſondern d emſelben nur groͤßere Sicherheit gewaͤhren.
Der reelle Handel wird auch nicht leiden durch ein un —

bedingtes Verbot der Heuer - Geſchaͤfte , und aller Ge—

ſchaͤfte unter jenen Formen , die bei dem gewoͤhnlichen Handels —

verkehr nicht vorkommen , eigends zur Befoͤrderung des

Spieles auf den Boͤrſen eingefuͤhrt wurden , und hoͤchſt ſelten

reellen Zwecken dienten , wie die Praͤmienvertraͤge , insbeſon —

dere diejenigen , wobei der Verkaͤufer die Praͤmie bezahlt ,
oder beide Theile Praͤmien ſtipuliren , ſo wie auch jene

Spielgeſchaͤfte , welche dem einen Contrahenten die Wahl

Nämlich als Verkäufer die Vergütung des höchſten Preiſes
in der Zwiſchenzeit , vom Tage des Contracts bis zum Tage , da der

Kauf zurück geht , nach Abzug des an dieſem Tage beſtehenden

Preiſes , und als Käufer dieſen letzten Preis nach Abzug des , in

jener Zwiſchenzeit beſtandenen niedrigſten Preiſes ; denn er war in

der Zwiſchenzeit durch die eingegangene Verbindlichkeit gehindert ,
im erſten Falle die günſtigere Gelegenheit zum Verkaufe , im andern

Falle den niedrigern Curs zum Ankaufe zu benutzen .
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laſſen , Effecten am Lieferungstage zu empfangen oder zu

liefern , oder welche ihn zu einer ſolchen Wahl verpflichten ) .
Aber , wird man fragen , was helfen jene Verbote der

Differenz - Geſchaͤfte ? Wird der Kaͤufer oder Verkaͤufer nicht

freiwillig die Differenz verguͤten ?
Dieß kann allerdings , und wird ohne Zweifel in vielen

Faͤllen geſchehen , gerade ſo wie es auch bei andern Maaß —

regeln zu erwarten waͤre , welche , um dem Spiele zu be —

gegnen , zugleich den redlichen Handel belaͤſtigen . Es verhaͤlt

ſich damit , wie mit allen Spielverboten , welche , ſo groß
die angedrohten Strafen auch ſeyn moͤgen , doch nicht allem

Spiele ein Ende machen , und ſo lange dieſen Zweck nicht

vollſtaͤndig erreichen werden , als man den Spieler , der ſeine

Spielſchuld zahlt , denn doch immer noch fuͤr beſſer haͤlt,
als den , der ſie nicht zahlt , und jeder Theil ſeine Sicherheit

in der Spielehre des andern findet .

Allein es iſt oft genug , einer Handlung den oͤffentlichen

Stempel der Strafbarkeit aufzudruͤcken , um die Neigung

dazu bei Vielen aufzuheben .

Man haͤlt die Furchtſamen zuruͤck, ſo wie die immerhin

zahlreiche Klaſſe der Perſonen , welchen ihr wahres Ehrgefuͤhl
nicht erlaubt , eine vom Geſetze fuͤr ſtrafbar erklaͤrte Hand —

lung zu unternehmen , Manche , die ſich dann minder leicht

einer Selbſttaͤuſchung uͤberlaſſen , und Viele , die ohne Ueber —

legung dem offen gegebenen Beiſpiel folgten .

* ) Daſſelbe gilt noch von einigen andern , in beſondere Formen
eingekleideten und vom Börſen - Publicum durch eigene Kunſtausdrücke

bezeichneten Prämiengeſchäften , z. B. durch das in Berlin und Frank⸗
furt bekannte Nochgeſchäft , wodurch ſich der Verkäufer einer
Quantität Papiere um einen beſtimmten ( den Tagscurs und den

Preis bei gewöhnlichen Zeitgeſchäften überſteigenden ) Preis ver —
bindlich macht , zur Lieferungszeit , auf Verlangen des Käufers , den
doppelten Betrag der gekauften Summe , den dreifachen u. ſ. f. zu
dem nämlichen Preiſe zu liefern .
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Gaͤbe es auch gar kein Mittel , den Mißbrauch der Form

eines Handelsgeſchaͤfts zu verbannen oder einzuſchraͤnken ,

hne den redlichen Verkehr fuͤhlbar zu ſtoͤren ; ſo wuͤrde man

die Thatſache dieſes Mißbrauchs doch nicht weniger zu be—

klagen haben , und wahrlich , wer , dieſe Thatſache laͤugnend ,

alle jene Boͤrſenſpiele als reelle Handels - Transactionen dar —

zuſtellen ſucht , leiſtet der oͤffentlichen Moral einen ſchlechten

Dienſt .

Iſt aber vielleicht nicht die Verminderung oder Heilung
des Uebels auf ei ern, ſicherern Wege , als durch

Hilfe der Geſetzgebung zu erwarten ? Allerdings gibt es

Verhaͤltniſſe , in welchen die Belehrungen , die man aus der

Erfahrung ſchoͤpft , die wachſenden Einſichten und die Fort

ſchritte der moraliſchen Bildung leiſten , was keine Geſetz

gebung zu bewirken vermag ; und wohl mag man annehmen ,

daß die Lehren der letzten traurigen Erfahrungen auf keinen

ganz unfruchtbaren Boden gefallen ſind . Gewiß wuͤrde aber

die Zahl der Spieler auf den Boͤrſen immer mehr ſich
vermindern , wenn ſie ſich klar machten , wie die eminente

Mehrheit der Theilnehmer in einem Nachtheile ſteht , der fuͤt

die Spieler an der Pharobank und am Roulettetiſche „ dem

Bankhalter gegenuͤber , nicht groͤßer iſt . Doch davon werden

wir im naͤchſten Abſchnitte handeln .

§. 13.

Beſtimmung der Curſe .

Die Kaͤufe , welche in den Boͤrſenſaͤlen abgeſchloſſen

werden , dienen zur Beſtimmung des laufenden Preiſes der

oͤffentlichen Fonds oder des Curſes . Bei Beurtheilung der

notirten Curſe ſind verſchiedene Verhaͤltniſſe zu beachten ,

1. Die zuverlaͤſſigſte Art , die laufenden Preiſe der Staats⸗

effecten zur Kenntniß des Publicums zu bringen , iſt der Ausruf
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der Reſultate der einzelnen , durch die Maͤkler zu Stande

gebrachten Transactionen , im Augenblick , da ſie auf der

Boͤrſe erfolgen ) . Eine andere vorkommende Einrichtung

beſteht darin , daß am Schluſſe der Boͤrſe die Maͤkler zu —

ſammentreten , und einem , zur Ausgabe der Curszettel be —

ſtellten Maͤkler die Preiſe mittheilen , zu welchen Geſchaͤfte

abgeſchloſſen wurden , oder Papiere angeboten oder ge —

ſucht werden . An manchen Plaͤtzen werden aber die Preiſe

weder ausgerufen , noch auf die letzte Weiſe conſtatirt ,

ſondern von den einzelnen Maͤklern ausgegeben . Daß man

durch ſolche Curszettel nicht immer die Wahrheit erfaͤhrt,

iſt leicht zu erachten .

In manchen Cursblaͤttern werden die Schwankungen der

Preiſe , wie ſie ſich an einem Boͤrſentage ergeben , nach der

Reihe , oder die hoͤchſten und niedrigſten , neben den erſten

*) Dieß iſt namentlich auf der Börſe zu Paris der Fall . Vor

Eröffnung der Börſe , d. i. vor 2 Uhr , verſammeln ſich die Wechſel —

agenten in ihrem Kabinette und kaufen und verkaufen zu dem

mittleren Curſe , d. i. um den Durchſchnitt zwiſchen dem

höchſten und niedrigſten Preiſe von allen , die von zwei bis drei

Uhr ausgerufen werden . Nur Tagskäufe pflegen auf den mittleren

Curs abgeſchloſſen zu werden .

Um zwei Uhr wird die Eröffnung der Börſe durch Glockenſchlag

dem Publicum angekündigt . Die Wechſelagenten begeben ſich nun

auf ihren abgeſonderten Platz im Börſenſaale ( au parquet ) , um

Tagskäufe , Zeit - und Prämienkäufe abzuſchließen ; ſie machen mit

lauter Stimme ihre Anerbietungen zum Kaufe oder Verkaufe ; und

wenn ſich zwei Theile über ein Tagsgeſchäft vereinigt haben , ſo

geben ſie dem Ausrufer den Preis an , der denſelben auf der Stelle

dem Publieum ankündigt . Die Curſe der Tagskäufe werden allein

ausgerufen .

Um drei Uhr ziehen ſich die Wechſelagenten in ihr Kabinet zurück ,

wo ſie keine Tagskäufe mehr machen , aber zum Vollzug ihrer Auf —

träge , von Seite der Speculanten , um ſo bedeutendere Zeit - und

Prämiengeſchäfte abſchließen .
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bei Eroͤffnung und den letzten am Schluſſe der Boͤrſe not irt ;
in andern notirt man die Angebote der Verkaͤufer unter der

Rubrik Papier , oder Briefe ( oder mit dem Ausdruck zu
haben ) und die Nachfrage der Kaͤufer unter der Rubrik

Geld ( oder mit dem Ausdruck zu machen ) .

II . Gewoͤhnlich bildet ein beſtimmtes Nominal - Schuld —

kapital oder eine beſtimmte Rente die Grundlage der

Cursberechnung in der Art , daß der Curszettel den wirk —

lichen Kaufpreis jenes Kapitals oder dieſer Rente ausdruͤckt .

So iſt jene Grundlage bei den franzoͤſiſchen Fonds die

Rente von 5 oder 3 Fr., bei den engliſchen Fonds die

Nominalkapitalien von 100 zu 3 , 3½ , 4 Pro lich ,

was auf das Naͤmliche hinauskaͤuft , indem in beiden Faͤllen der

zins

Kaufpreis den Werth der Rente und des Kapitals anzeigt .
Bei neuen Anlehen gibt man haͤufig, bis zum Vollzuge

des Anlehens , von dem urſpruͤnglichen Uebernahmspreiſe aus —

gehend , nur die Preiserhoͤhung oder Verminderung der Nominal —

kapitalien an , z. B. 1 , 2 Proc . Praͤmie oder Verluſt * )

*) In England , wo häufig durch den Verkauf verſchiedener Fonds
Anlehen erhoben wurden , werden die Preiſe während des Vollzugs
ſolcher Anlehen auf eine eigene Weiſe notirt . Den Geſammtbetrag
der Papiere , die für ein dargeliehenes Kapital von 100 gegeben
werden , heist man Omnium , die einzelnen Gattungen dieſer Papiere
Scrip . Der Preis des Omniums wird durch den Curs der einzelnen
Fonds beſtimmt , und ſteht daher zur Zeit des Abſchluſſes eines
Anlehens in der Regel über Pari , da ſich keine Darleiher finden ,
wenn man ihnen nicht einigen Vortheil gewährt . Der Gewinn am

Preiſe heist Bonus . Wenn z. B. ( wie bei dem Anlehen von 27 Mill .
Pf . St . im Juni 1813 geſchah ) für 100 Pf . St . dargeliehenes Kapital
folgende Fonds nämlich ;

für 60 Pf. St . 110 Nominalkapital in den 3 Proc . red .
für 34 Pf . St . = 60 in den 3 Proc . conſ .
für 6 Pf . St . — 8 Schl . 6 P. Annuitäten auf 46 / Jahre

100
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Die Curſe der Acetien oͤffentlicher Bankanſtalten pflegen
in dem Kaufwerthe einer Actie angegeben zu werden .

III . Auf manchen Maͤrkten iſt es gebraͤuchlich , die lau —

fenden Zinſen in dem Verkaufspreiſe , und folglich auch in

den Curspreiſen , inne zu begreifen , auf andern dagegen
bildet nur das Kapital den Gegenſtand des notirten Curſes ,
indem der Kaͤufer den Betrag der angewachſenen , aber noch
nicht faͤlligen, Zinſen dem Verkaͤufer gewoͤhnlich ohne Be⸗

rechnung eines Disconts verguͤtet . Jene Art zu kaufen und

den Curs zu notiren findet namentlich bei den fr anzoͤſiſchen
und engliſchen Fonds Statt .

Wenn daher die 5 Proc . franz . Renten , die halbjaͤhrlich , am

22 . Maͤrz und 22 . September , von dem Staatsſchatze be —

zahlt werden , ſich am 22 . Juni zu 98 notirt finden , ſo

iſt der eigentliche Kaufpreis einer Rente von 5 Franken

nur 96 Fr . 75 Cent . ; da unter dem notirten Curſe
die Renten des 5 Proc . tragenden Kapitals fuͤr 3 Monat

mit 1 Fr . 25 Cent . enthalten ſind . Nur in den letzten Tagen
vor dem Verfalltermine der Renten kann bei dem Syſtem
der Inſcriptionen , wegen der noͤthigen Vorbereitung zur
Befriedigung der einzelnen inſcribirten Glaͤubiger, der

Zinſengenuß nicht mehr auf den Kaͤufer uͤbertragen werden .
So tritt z. B. in Frankreich Jeder , der nach dem 6. Maͤrz

gegeben werden , und die 3 Proc . red . ſtehen zu 57 / , die 3 Proc .
conſ . zu 56¼ , und die Annuitäten für 46/ͤ Jahre ſind nach dem
Fuße z. B. zu 14 für 1 geſucht ; ſo gibt

das Scrip . der 3 Proc . red . zu 57¼ ' 63 Pf . 10 S . 6 P.
conſ . zu 56¼ 33 „ 15 4 „

„ „ der Annuität „ 5 , 19,
der Werth des Omnium besEERE 103 Pf . ＋ S. 6 P.
die dargeliehene Summe 10
und der Bonus CEEC .̟ 3

Bisweilen geſchah es indeſſen , daß ein eingetretenes Sinken ſtatt
eines Bonus einen Verluſt brachte .
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oder 6. September , an welchen Tagen der Uebertrag der

laufenden Zinſen geſchloſſen iſt ( fermé ) , bis zum 2 .

dieſer Monate 5 Proc . tragende Fonds kauft erſt vom

22 . in den Genuß der Renten ein , die bis zu dieſem

Termin noch vom Verkaͤufer bezogen werden ; wobei jedoch

in der Zwiſchenzeit der Uebertrag der Kapitalien nicht

gehemmt iſt .

Ohne die aufgelaufenen Zinſen , d. i. mit Zinſengenuß

vom Tage des Kaufes , pflegen die Kaͤufe und Verkaͤufe

der Papiere der deutſchen Staaten , und namentlich der

oͤſtreichiſchen Papiere au porteur , zu geſchehen , daher auch

2
der Boͤrſencurs den Preis der Rente oder des Kapitals

mit der ganz unbedeutenden Abweichung anzeigt , welche ſich

aus der Gewohnheit ergibt , die aufgelaufenen , noch nicht

faͤlliſgen Zinſen in Baarem dem Verkaͤufer , ohne Discont —

Berechnung , zu verguͤten .

Gleiche Verkaufsweiſe iſt mit gleichem Einfluß auf die

Cursberechnung der oͤſtreichiſchen Fonds auf den hollaͤndiſchen ,

franzoͤſiſchen und engliſchen Maͤrkten uͤblich Y.

IV . Nur die aus den Tagskaͤufen hervorgehenden Curſe

geben den wahren Marktpreis an . Die Curſe der Zeit⸗ und

Praͤmienkaͤufe ſind ſchon aus dem Grunde unzuverlaͤßig , weil

der Grad des Vertrauens , womit jeder Theil von dem

andern die Erfuͤllung der eingegangenen Verbindlichkeit er—

wartet , bei den einzelnen Transactionen verſchieden iſt . Auch

wird ein großer Theil dieſer Geſchaͤfte im Stillen gemacht .

Uebrigens iſt es , wie wir bereits geſehen , hauptſaͤchlich die

Hoͤhe des Disconts , welche die Abweichung der Preiſe bei

Tagskaͤufen und einfachen Zeitkaͤufen beſtimmt , da die Wahr —

ſcheinlichkeit oder Unwahrſcheinlichkeit des Eintretens von

Umſtaͤnden , die ein Steigen oder Fallen der oͤffentlichen

*) Der Grund liegt darin , das die öſtreichiſchen Papiere gleicher
Art verſchiedene Zinstermine haben .
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Fonds zu bewirken geeignet ſind , eben ſo gut auf jene , als

auf dieſe , ihren Einfluß ausuͤbt .

Wo die laufenden Zinſen in dem Kaufpreiſe begriffen
werden , liegt daher auch beim niederſten Stande des Dis —

conts , ein natuͤrlicher Grund des hoͤhern Curſes der auf
Lieferung gekauften Papiere in dem Anwachſen der Zinſen
bis zum feſtgeſetzten Termine . Hoͤher als die Curſe der feſten
Tagskaͤufe ſtehen immer die Curſe der Praͤmienkaͤufe , wegen
des , dem Kaͤufer gegen Zuruͤcklaſſung eines Theiles des be⸗

ſtimmten Preiſes freiſtehenden Ruͤcktrittes . Auch iſt es klar ,
daß dieſer Preis , einſchließlich der bedungenen Praͤmie,
hoͤher iſt bei Beſtimmung einer geringern , als bei Feſtſetzung
einer bedeutendern Praͤmie . So wie die Annahme gewiſſer
allgemeiner Lieferungstermine fuͤr die Zeitkaͤufe uͤberhaupt ,
ſo gewaͤhren gewiſſe allgemein angenommene Praͤmienſaͤtze ,
auf einzelnen Boͤrſen, fuͤr die Berechnung der Curſe der

Praͤmienkaͤufe eine beſtimmte Grundlage *) .

Beiſpiel die Bezeichnung der Curſe für die verſchie —
denen Kaufs - und Verkaufsgeſchäfte auf der Börſe zu Paris .

1) Für Tagskäufe , négociations au coomptant , z. B. 3 p. c. 76 Fr .
65 , 60 Cent . , d. h. für eine Inſcription von 3 Fr . Renten zahlt
man 76 Fr . 65 Cent . , ſpäter 76 Fr . 60 Cent . Die Curſe der 5 Proc .
werden auf gleiche Weiſe notirt .

2) Für Zeitkäufe ( négociations à terme , marché ferme ) : in
oouαnt , 76 Fr . 70 , d. h. für eine Rente von 3 , zu liefern auf
den Letzten des laufenden Monats , zahlt man 76 Fr . 70 Cent .

Fin procliain , zu liefern am Letzten des nächſten Monats .
3) Für Prämien - Käufe :
Fin courant d prime 76 Fr . 70 Cent . dont 1 Fr . oder 76 Fr .

85 Cent . dont 50 Cent . , d. h. wenn der Käufer eine Prämie von
1 Fr . bezahlt , ſo wird ihm eine Rente von 3 Fr . , in ſo fern er nicht
unter Zurücklaſſung der Prämie abſteht , auf den Letzten des laufenden
Monats gegen Nachzahlung von 75 Fr . 70 Cent ausgeliefert ; wenn
er nur 50 Cent . zahlt , ſo hat er in dieſem Falle 76 Fr . 35 Cent .
nachzuzahlen .
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V. Eine beſondere Betrachtung verdient die Art und

Weiſe , wie die Curſe fremder Staatspapiere auf den

großen europaͤiſchen Maͤrkten notirt werden . Die verſchiedenen

uͤblichen Berechnungs - Methoden , die wir durch Beiſpiele

erlaͤutern wollen , ſtehen in Beziehung auf den Muͤnzfuß und

auf den Wechſelcurs .

1. Wenn der Muͤnzfuß des ſchuldenden Landes und des

fremden Platzes gleich iſt , oder die gleichen Muͤnzen nur in

Fi dννν pri / . 25 Cent . dont 1 Fr. und

77 Fr. 50 Cent . dont 50 Cent eben nur daß der Lieferungs⸗

termin um einen Monat weiter hinausgerückt iſt .

4) Neport duu courant oder du comptant à la ſin du mois , d. i.

der Unterſchied des Tagscurſes und des Preiſes bei Käufen auf

Lieferung zu Ende des laufenden Monats , welcher als Gewinn von

ſeinem Kapitale Demjenigen zu gut kommt , der gegen baares Geld

eine Rente kauft , die er ſogleich wieder , zu Ende des Monats zu

liefern , verkauft . Wird der report z. B. in der Mitte des Monats

zu 10 Cent . notirt , während der Tagscurs zu 76 Fr . 60 Cent .

ſteht ; ſo beträgt jener Gewinn , auf Jahrszinſen berechnet , etwas

über 3½5 Proc . Es iſt einleuchtend , daß , unter ſonſt gleichen

Umſtänden , der Hepont du comptant d la ſin du mois vom

Anfang des Monats an mit jedem Monatstage abnimmt .

Neport un moisd Vautre , d. i. der Unterſchied des Preiſes

zwiſchen einer zu Ende des laufenden Monats ( in du mois courant )

und einer zu Ende des nächſten Monats (ſin prochain ) zu liefernden

Rente . Wird dieſer Report z. B. auf 30 Cent . notirt , während der

Tagscurs , wie oben , zu 76 Fr . 60 Cent . ſteht , ſo würde der unter

4 erwähnte Gewinn , auf einen Jahrszins berechnet , nahe 4½0Proc .

betragen .

Report du comptant à la fin du mois prochain . — Unterſchied
des Tagscurſes und des Preiſes einer zu Ende des nächſten Monats

zu liefernden Rente .

Report sur prime : Unterſchied des Preiſes fin du mois courant

bei einem feſten Zeitkauf auf das Ende des laufenden Monats , und

eines Prämienkaufs lin du mois prochain .
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einem verſchiedenen Nennwerth umlaufen , und der Boͤrſen—

curs im Kaufpreiſe eines Nominalkapitals von 100 aus⸗

gedruͤckt wird ; ſo pflegen , auf dem fremden Platze , die Preiſe

fuͤr das Nominalkapital von 100 , beide ( Preiſe und Nominal⸗

kapital ) im gleichen Gelde verſtanden , ohne Ruͤckſicht auf
den Wechſelcurs , beſtimmt und bezahlt zu werden .

So werden z. B. auf den deutſchen Plaͤtzen, die nach dem

24 Guldenfuß rechnen , die Preiſe der oͤſtreichiſchen Metal —

liques , welche auf Conventionsmuͤnze lauten , fuͤr ein Nominal —

kapital von 100 Gulden notirt . Wenn der Boͤrſencurs

daher zu Frankfurt auf 90 ſteht , ſo weis man , daß daſelbſt ,
100 Gulden Nominalkapital im 20 oder 24 Guldenfuß den

Werth von 90 im gleichen Gelde haben , eine Obligation
von 1000 Gulden Conventionsmuͤnze mit 1080 Gulden im

24 Guldenfuß bezahlt wird .

Hienach erſcheinen alſo die Preiſe fuͤr das gleiche oder

verhaͤltnißmaͤßig gleiche Kapital auf dem fremden und dem

einheimiſchen Markte nach dem Silberpari beſtimmt . So⸗

bald nun die Kaufpreiſe auf beiden Maͤrkten , nach einer

nur auf dem einen Platze zahlbaren Summe , d. i. nur

in dem Gelde des einen Platzes ausgedruͤckt , gleich oder

einander ſehr nahe ſtehen ; ſo muͤſſen die notirt en Preiſe
beider Plaͤtze nach dem Verhaͤltniß des wirklichen Wechſel —

curſes zwiſchen dieſen Plaͤtzen zu dem Silberpari von ein —

ander abweichen ) .

— Unter der Vorausſetzung ſelbſt einer ganz vollkommenen Gleich —
ſtellung der Preiſe auf die oben bezeichnete Weiſe , würde das Ver —
hältniß der notirten Effectenpreiſe indeſſen mit dem Verhältniß des
notirten Wechſelcurſes für Briefe , welche einige Zeit zu
laufen haben , aus dem Grunde nicht genau übereinſtimmen können ,
weil ſolche notirte Curſe , wie wir im Kap . 4. 9. 8. S . 199 geſehen ,
das Werthsverhältniß des Geldes der beiden Plätze ebenfalls nicht
genau anzeigen , indem in den notirten Preiſen der Wechſel zugleich
der Diseont enthalten iſt .
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2. Wird der Kaufpreis eines oͤffentlichen Papiers nicht fuͤr

ein Nominalkapital von 100 , ſondern fuͤr eine einzelne Ver⸗

briefung beſtimmter Art , auf jedem der beiden Maͤrkte ,

welche die gleichen Muͤnzen nur verſchieden benennen ,

in einer Summe ſeines Geldes ausgedruͤckt , ſo ergibt ſich

das Verhaͤltniß der Curſe hieraus von ſelbſt

Die Curſe der oͤſtreichiſchen Bankactien z. B. pflegt man

in einer beſtimmten Summe , als Kaufpreis einer Actie , zu

Wien ( und Augsburg ) im 20 fl . Fuße , zu Frankfurt im 24fl

Fuße auszudruͤcken . So wie daher die notirten Cur ſe der

Metallique 1 Wien 1 Frankfurt alsdann gleich

ſind , wenn an jedem der beiden Orte die naͤmliche Summe in

Silber fuͤr die gleiche Obligation bezahlt wird ; ſo wird , unter

derſelben Vorausſetzung , der Curs der Bankactien auf dem

letzten Platze im Verhaͤltniß von 5 : 6 hoͤher ( im Falle derſelbe

zu Wien z. B. auf 1000 ſteht , daher zu 1200 ) notirt werden ,

Der Einfluß des Wechſelcurſes iſt hier derſelbe wie unter 1.

3. Wenn das Geld beider Maͤrkte verſchieden iſt ,

ſo kann entweder a ) der Kauſpreis , ohne Ruͤckſicht auf dieſe

Verſchiedenheit , fuͤr ein Nominalkapital von 100 beſtimmt ,

oder b ) ein feſter Wechſcurs , oder c ) ein feſter Preis des

Papiers als Grundlage der Kaͤufe und Cursberechnungen ,

auf dem fremden Platze angenommen , oder d ) der Curs der

fremden Fonds , nach dem im Gelde des Platzes aus —

gedruͤckten Kaufpreiſe einer Partial - Obligation notirt werden ,

a ) Wenn auf einem Platze fremde Staatspapiere nach

der gewoͤhnlichen Methode , naͤmlich unter Beſtimmung eines

Preiſes fuͤr 100 Kapital , oder fuͤr eine davon fallende Rente

gekauft und darnach die Curſe notirt , die Zahlung aber

ſodann nach dem wirklichen Wechſelcurs geleiſtet wird ;

ſo werden die Boͤrſenpreiſe , in ſo ferne die , unter 1
gedachte , Gleichſtellung oder Annaͤherung der Preiſe erfolgt

Cund ſo weit der Discont , bei der Annahme eines Wechſel —
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curſes fuͤr Papiere , die einige Zeit zu laufen haben, nicht

einen Einfluß ausuͤbt ) auch auf beiden Plaͤtzen ohngefaͤhr

gleich hoch notirt werden .

Auf ſolche Weiſe werden z. B. in Holland die franzoͤſiſchen

Fonds nach einem fuͤr das Nominalkapital von 100 Franken be⸗

ſtimmten Preiſe gekauft , und der Kaufpreis nach dem ver —

aͤnderlichen Pariſer Monats - Wechſelcurs berechnet Y.

pb) Wenn ein feſter Wechſelcurs bei Kaͤufen und Ver —⸗

kaͤufen fremder Papiere auf einem Platze angenommen iſt ;

ſo aͤußern die Abweichungen des wirklichen Wechſelcurſes

von dem angenommenen Wechſelcurſe den gleichen Ein —

fluß auf das Verhaͤltniß der notirten Preiſe auf beiden Plaͤtzen ,

wie in dem Falle unter 1 ) die Abweichungen des wirklichen

Wechſelcurſes vom Siberpari .

Wenn z. B. der Curs der 4 Proc . preuſſiſcher Staats —

ſchuldſſcheine zu Frankfurt , wo bei dem Verkaufe dieſer

Papiere ein feſter Wechſelcurs von 103 angenommen iſt ,

zu 93¾ notirt wird , waͤhrend der wirkliche Wechſelcurs

von Frankfurt auf Berlin zu 104½ ſteht , ſo iſt es klar ,

daß kein Frankfurter Haus ſolche Staatseffecten zu dem

gleichen Curſe ( von 93/ ) zu Berlin kaufen wuͤrde . Stuͤnde

) Auch in London werden auf gleiche Weiſe die , für feſtſtehende
Inſcriptionen von den Eigenthümern ausgegebenen , und von der

Verwaltung verificirten , 3 Proc . Inſcriptionscertificate au porteur ,
ſo wie inſcribirte Renten negocirt . Die über letztere auf auswärtigen

Plätzen abgeſchloſſenen Geſchäfte erfordern aber zu ihrer Voll —

ziehung , wie aus §. 2 und 5 des Abſchnitts erhellt , die Aufſtellung
von Bevollmächtigten zu Paris und die Mitwirkung der dortigen

WVechſelagenten .

Der Berliner Markt bietet ein Beiſpiel der herkömmlichen Be —

rechnung der Preiſe fremder Papiere nach dem à vista Wechſelcurs

dar . Dort pflegt man nämlich den auf die oben angegebene Weiſe

beſtimmten Kaufpreis der holländiſchen Certificate der ausgeſetzten
Schuld mit Looſen nach dem à vista Briefcurs auf Amſterdam zu

berechnen .
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der Papiercurs zu Berlin gleich hoch , ſo wuͤrde es fuͤr dieſen

Platz vortheilhaft ſeyn , in Frankfurt zu kaufen . Soll ſich

aber der Preis dieſer Effecten auf beiden Plaͤtzen ſo ſtellen ,

daß es fuͤr den Berliner wie fuͤr den Frankfurter gleichgiltig
waͤre , ob er auf dieſem oder jenem Platze ein beliebiges
Nominalkapital kauft oder verkauft ; ſo muß der Curs jener

Staatspapiere auf dem Berliner Markte verhaͤltnißmaͤßig
eben ſo tief unter dem Frankfurter ( von 93¾ ) ſtehen ,

als der wirkliche Wechſeleurs von Frankfurt auf
Berlin uͤber dem angenommenen feſten Wechſelcurs ſteht ;

d. h. der Preis der 4 Proec eußiſcher Staatsſchuldſcheine

muͤßte , unter obigen Vorausſetzungen , zu Berlin auf nahe

92 % zu ſtehen kommen . Es liegt aber in der Natur der

Sache , daß ſich die Preiſe auf beiden Maͤrkten ſtets in ein

ſolches Verhaͤltniß zu ſetzen ſtreben , und eine Ver —

gleichung der Boͤrſencurſe auf den Maͤrkten der ſchulden —

den Laͤnder , und auf auswaͤrtigen Maͤrkten , wo ein

ſolcher feſter Wechſelecurs angenommen iſt , zeigt
auch , daß augenblickliche bedeutendere Abweichungen von

jenem Verhaͤltniſſe ſchnell verſchwinden und in der Regel die

Effectenpreiſe des fremden Marktes zu den Preiſen des

einheimiſchen ſich nahe wie der wirkliche Wechſelcurs zu dem

angenommenen , oder umgekehrt verhalten , je nachdem naͤm⸗

lich die Valuta des erſten Platzes oder die des andern die

veraͤnderliche iſt .

Legt der angenommene feſte Wechſcurs dem fremden Gelde

einen hoͤhern oder geringern Werth bei , als demſelben nach

dem Silberpari und dem gewoͤhnlichen mittlern Curſe

zukoͤmmt, ſo werden die fremden Papiere auf einem ſolchen

Platze in der Regel ſcheinbar niedriger oder hoͤher ſtehen ,
als die wirklichen Preiſe ) .

Dieß iſt insbeſondere der Fall , wenn der Wechſelcurs für den
fremden Markt , zur Zeit da die fremden Papiere erſtmals dort aus —
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In Holland werden z. B. bei dem Verkaufe der oͤſtreichiſchen
Papiere 100 fl . im 20 Guldenfuß zu 125 fl. holl . berechnet . Da

dieſe Berechnung nach dem mittlern Wechſelcurs und nach Silber⸗

pari zu hoch iſt , ſo werden bei effectiv gleichen Preiſen die

oͤſtreichiſchen Papiere auf den hollaͤndiſchen Maͤrkten ge⸗
woͤhnlich niedriger , als auf den deutſchen Maͤrkten notirt .

Ein Beiſpiel anderer Art liefert die Boͤrſe zu Frankfurt ,
wo fuͤr den Verkauf der preuſſiſchen Papiere , welche von den

in England erhobenen Anlehen herruͤhren , und wovon die

Zinſen in London bezahlt werden , das Pf . St . zu 11 fl.
im 24 Guldenfuß angenommen iſt ) , die darnach

geboten und umgeſetzt wurden , ungewöhnlich ungünſtig oder günſtig
war .

*) In Berlin wird für dieſe Fonds das Pf . St . zu dem feſten
Preiſe von 6 / Thlr . berechnet . Nach demſelben feſtſtehenden Curſe
werden daſelbſt die ruſſ . engliſchen Papiere au porteur , vom Jahr
1822 , wovon die Zinſen mit 37 Pence für ein Silberrubel in
London ( oder in Petersburg ) bezahlt werden , berechnet .

Auf ähnliche Weiſe ſind auf 1) der Berliner Börſe auch für
die öſtreichiſchen Metalliqgues mit 100 Thlr . preußiſchem Cour . für
150 Gulden im 20 Guldenfuß , für die ruſſiſchen Inſeriptionen in
Silber , mit 1 Thlr . für 93 Kop . , 2) auf den holländiſchen

Plätzen für die erwähnten preußiſch - engliſche Papiere mit 11 fl.
fur ein Pf . St . und für die ruſſiſchen 5 Proc . Metalliques mit
2 Gulden für einen Silberrubel , für die ruſſiſchen Inſcriptionen in
Papier mit 1 Gulden holl . Conv . für 1 Rubel Banco , für die

däniſch⸗engliſchen Papiere mit 12 Gulden für ein Pf St. , für die

neapolitaniſchen Renten mit 44 Stüver für den Ducaten , für die

neapolitaniſch - engliſchen Obligationen mit 12 Gulden für 1 Pf .
St . , für die öſtreichiſchen Lotterie - Looſe ( nicht wie bei den 5 Proe .
Metalliques mit 125 für 100 , ſondern ) mit 1 Gulden holl . für
1 Gulden im 20 Guldenfuß ; 3) in London für die ruſſiſchen Metal
ligues mit 3 Sch . 1 P. für den Silberrubel , für die öſtreichiſche
5 Proc . Metalliques mit 10 fl. 4 kr. im 20 Guldenfuß für ein Pf .
St . ; 4) in Paris , für die neapolitaniſchen Fonds um 4 Fr . 40 Cent .
für den neapolitaniſchen Ducaten , ſo wie für die öſtreichiſchen 5
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notirten Curſe ſind nach dem Silberpari immer , und mit

Ruͤckſicht auf den Wechſelcurs , ſo lange als zu hoch berechnet

zu betrachten , bis das Londoner Geld auf jenen niedrigen

Preis zuruͤckfaͤllt.

Steht der Curs der Papiere zu 103 in einem Augenblick ,

da das Pfund Sterling zu dem Wechſelcurs zu 12 Gulden

im 24 Guldenfuß ſich berechnet , ſo waͤre der eigentliche

Preis ſtatt zu 103 , nur zu 94/12 anzunehmen .

Das Beiſpiel einer zweifachen Reduction nach feſten
JWechſelcurſen bietet der Verkauf einer Gattung neapolitani⸗

ſcher Fonds ( Certificate von Falconnet und Comp . ) auf dem

Markte von London dar , indem daſelbſt der , nach dem ange —⸗

gebenen Fuße von 4 Fr . 40 Cent . fuͤr einen Ducaten , in

franzoͤſiſchem Gelde berechneten Kaufwerth auf engliſche Waͤh—

rung , nach dem fixirten Curſe von 25 Fr . 65 Cent . fuͤr 1 Pf .

Sterl . reducirt wird *) .

c) Wenn fuͤr den Verkauf fremder Fonds ein feſter

Preis der Papiere angenommen wird ; ſo iſt eine Be —

ſtimmung uͤber die Reduction des fremden Geldes erforderlich ,

und in ſo ferne nicht zufaͤllig der wirkliche Marktpreis der

auswaͤrtigen Fonds mit dem angenommenen uͤbereinſtimmt ,

Proc . Metalliques mit 2 Fr . 60 Cent . für den Gulden in 20 Gulden —

fuß u. ſ. f . , feſte Wechſelcurſe angenommen .
* ) Wer zu London eine neapolitaniſche Rente ( Falconnet et

Comp . ) , z. B. von 25 Ducaten , oder ein Nominalkapital von 500

Ducaten zu 74 kauft , hat hienach den Kaufwerth von 370 Ducaten

im engliſchen Gelde , nach den angenommenen feſten Wechſelcurſen ,

zu bezahlen . 370 Ducaten haben , zu 4 Fr . 40 Cent . , einen Werth

von 1628 Fr . , und dieſe 1628 Fr . , 25 Fr . 65 C. für ein Pf . St .

gerechnet , einen Werth von 63 Pf . 9 Schl . 5 P.

Dagegen hat man bei den Curſen der engliſch - neapolitaniſchen

Fonds auf dem Londoner Markte den Wechſelcurs nicht zu berück —

ſichtigen “ da die Obligationen auf Pf . St . lauten , und die Zinſen

von Rothſchild zu London bezahlt werden .
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muß der conventionelle Wechſeleurs von dem wirklichen

abweichen .

Das Beiſpiel einer ſolchen Methode der Cursberechnung
bietet der Londoner Markt dar . Dort werden die 6. Proc .

tragenden ruſſiſchen Inſeriptionen in Banknoten , nach

einem feſten Preiſe von 82 fuͤr 100 Kapital , verkauft “) .

Die Schwankungen des wirklichen Marktpreiſes erſcheinen

hier lediglich in der Differenz zwiſchen dem , beim Verkauf
ſtipulirten Wechſelcurs und dem wirklichen ;
ſo daß der wirliche Kaufpreis verhaͤltnißmaͤßig um

ſo hoͤher oder niedriger als jener fire Curs von 82 iſt , je mehr

der conventionelle Wechſelcurs den wirklichen uͤberſteigt,
oder je tiefer derſelbe unter dem letztern ſteht . Wenn z. B.

der reelle Wechſelcurs auf 10 Penc . fuͤr den Papier - Rubel

ſteht , und der Kaͤufer 12 bewilligt , ſo iſt der effective Kauf —

preis ſtatt 82 , in der That 98/ . Waͤre der reelle Wechſel —

curs 12 , und der conventionelle 11 , ſo wuͤrde der effective

Preis der nach dem feſten Curs von 82 gekauften Fonds

Rür: 75½

d) Zur Beſtimmung der Curſe fremder Papiere in einer

beſtimmten Summe des Geldes des eigenen Platzes fuͤhren

vorzuͤglich Lotterie - Looſe . So werden z. B. die oͤſtreichiſchen

Hundertgulden - Looſe auf der Pariſer Boͤrſe nach dem Preiſe ,

den man fuͤr ein Loos bezahlt , in franzoͤſiſchem Gelde notirt .

Ein Beiſpiel der Cursbeſtimmung nach dieſer Methode bieten

auch die von dem Hauſe Rothſchild zu Paris emittirten

Schuldſcheine uͤber 125 Fr . Renten dar , welche bis zum

Jahre 1835 auf jenem Platze zahlbar , und wofuͤr die Original —

Obligationen bei der oͤſtreichiſchen Bank deponirt ſind

*) Auch in Berlin iſt ein feſter Preis mit 85 für 100 Nominal —

kapital bei den ruſſiſchen Inſcriptionen in Papier angenommen .

**) Wenn der Curs dieſer Paviere z. 3 zu 2425 Fr . notirt wird ,

ſo gilt ein Nominalkapital von 100 Fr . zu 5 Proc . 97.
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