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Der Foudshandel und die Foudsbirjen,

Man hat in feiihern Seiten nicht felten ben Borfen die Ehre eviefer,
fie ald ben Thermometer ber offentlichen Buftande betradten 3
wollen, Man verftand dabei unter Birfen ausichlieflich jene Glafie von Leuten,
weldpe ihren Grwerh nidht auf dem vegelmafigen Wege bed Handels, fonbern
durd) Syeculation mit fogenannten Staatdpapieren b. . ben Schuldfcheinen
ber Regierungen, fudyten. Solche Gefchaftsleute, meinte man, whren in dem fo
{dharflichtigen eignen Snteveffe ftetd bedacht, ein aufmerffames Auge auf alles
gu vidhten, was bem eingelnen Staate nigen ober ihn gefdlrden fonnte, und wite-
ben fo ben vermeintlichen Snbegriff aller dffentlichen Wobhlfahet, ven Staats-
cvebit, ftetd8 in auf- unbd abfteigenben Sahlen wiedergeben. Sebed am politi-
ichen Horizont auffteigenbe Gewitter witrben fie fGhon von weitem wahrnehmen,
feber newen politifhen Gombination fofort ifren Segen ober Fluch evtheilen. 1Und
wohlgefdllig beviefen fich gern die Regierungen auf den hohen Virfenftand ifrey
Papiere ald Beweis ber allgemeinen Sufriedenfeit und bes allgemeinen Wohl-
exgelend, MNeuerdings ift man inbef infolge bev fdyreienden Unfahigteit derfelben
Birfen, ben Gang ber Politif ridtig ju beurtheilen, unbd nody mehr infolge
ihrer vorherrfhenden Neigung, nur bas unmittelbar Nachfte su fehen und wor
Jeben weitern Confequengen ifre blsben Yugen abguwenden, von bdiefem Vor-
urtheil gu ifiren Gunften felj suriidfgefommen s - namentlich Haben  bie Borfen
in ben verfdhicdenen Entwidlungsplhafen der grofen orientalifden Frage einen
fo auffallenven 1nyerftand bewicfen, haben jwifhen den Grtremen bes Kriegs
unb beg Friebens fo fehr und fo rafd gefdywantt, find in fo hohem Grade basd
Spiel bey lofeften und ungefchictteften Gertichte gewefen, daf bie einftige glinftige
Meinung fich faft grabesu in ibr ®egentheil verfehrt hat. Wi meinen, man
ift babuxch audy ber Walrheit wm fehv wiel népher gefommen; beruht doch audh
Der gange oben bargelegte Gedanfengang, burd) weldjen man fich die befonbere
Borfenweidheit gurechtlegen wollte, auf gan ungevechtfertigten  Bovaus-
febungen.

Man wivd hiev verfhiedene Gegenftande, bie man leichthin jujammen-
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lichen Wohlftand, die Einwirfung einer Vapregel auf bad Gange ved Staats
unb bie auf dbie Bdrfen, den Juftand bder Staatdfinangen und den bed Capital-
macfté, den allgemeinen Hanbeldgang unb dad Treiben ber Borfenwelt. Man
witd vor allen Dingen auf bie Befonberheiten bed Borfenverfelré eingehen
mitffen, auf bie Zxiebfebern, Ddie e8 in Bewegung fepen, auf vag Syiel ber
Kvafte, bdie fich babei betleiligen, um gu begreifen, bdaf bie ,Borfe”, biefer
gange Berbelr mit Werth- und Crebitpapieven, ein Ding ift, dad ju rvatio-
nellen Folgerungen iiberhaupt feinen Anlap gibt, wvielleicht gar ein Unglic
fiiv bie Negiexungen unbd BVolfer, bad fie nur extragen, weil fie ed einmal ge-
wolnt find, defjen Vefeitigung aber, ober mindeftend Juritdfithrung auf ein rich-
tiged Maf, Finftigen beffexn Jeiten vorbefhalten bleiben muf.

- Der Handel mit Staatdpapieven feht im enwgften Sufammen:
Bangemit Devfenigen Finangwivthidaft, welde, ftatt die Bediivfniffe aus
ben vorhanbenen Mitteln 3u beftreiten: ober fie denfelben angupaffen, im & dju (=
Denmadyen ein viel bequemeved IMittel finbet die Gelbyorrdthe ju vergrofern,
Damit aber audy ben Umfang ber offentlichen Bebitvfniffe fehr u  erweitern.
Sdulbenmadien und Verjdhwendung gelen befanntlich faft ftetd Hand in Hanb.
In fridferen Beiten, nody im vorigen Jahrhunbdert, Hatten die Staaten in Dev
Damald noch 1ublichen Methode Schulden u  contrahiven mindeftend einen
Damm gegen Uebertreibungen. Sie muften eine Art yon Pfand geben b. b
bie Ginfiinfte eined beftimmten Sweigs dér oOffentlichen Finangen, alfo 3. Bl
gewiffe. 36, dbem Glaubiger bid sur Abtragung bder Sdhuld anweifen. Jn
bere mapoleonifchen Kviegen entwidelte fich guerft inEngland dad jepige Syftem,
nady weldem dev gefammtie ©taatdered it bem Hffentlichen Gldubiger jum
Nitchalt dient, suv vollen Blite, und erfielt eine nody weitere Entwidlung,
alé, nach wiederhergeftelltem Frieben die meiften dex europaifchen Staaten, vor
allem Franfreich, basd bie grofe Kriegdeontribution: sw tragen Fatte, fravfer
Gelbmittel bedurften, um nach ber vovangegangenen Grfhopfung vorwdrtdfom=
men gu Ennen, ofjne die Volbdfraft unmittelbar in Anfpruch ju nehmen.” In
biefer Seit legte bie eurvopaifche Finangmadyt dev Rothfdhild den Grundftein
su ihren vielen Millionen. Spater war ed Gefonders Deftreich, deffen’ gertiits
tete Finangen wiederholte Anleihen ndthig machten, aus bDenen vas rothichildfche
Haud: veichen Gewinn jog. Man wirbe fidy felye frren, wenn man meinte,
baf bas Rififo folder Gefdafte feitend ber Darleilier in einigermafen
vichtigem Verhaltniffe su ben Wortheilen ftelt, welche fie) davausd s zichen
wiffeny  vielmelyr wird aud) von ihnen vorjugdweife der Gvedit und die Ge-
fhafafenntnif in Anfprud) genommen, wdhrend bdas' Geld’ felbft meift aud
anbern Lafdhen fliept.  Wiv miiffen bie hier obwaltenden Proceburen in
etwad mahern Augenfdein nefmen, weil' auf ilinen’ dag gange Wefen bes
Borfenhanbeld berult.
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Ein Banfier N. N. allein ober in Werbindbung mit andern tbernimmt ein
Staatsanlefen von Millfonen Gulben. Su bdiefem Swed witd ihm nach ben
fpeciellen Bedingungen bded Gontractd Ddie entfprechende Angahl von Scbhulb-
obligationen, eine febe audgeftellt in fleinewn @ummeq, etwa von taufend Gul=
Den ober moch barunter, jugefichect. Sundcdit fept er fich nun mit den Gelbd-
leuten ber ver{dhichenen Lanber in Wexbindung, und bewegt Diefelben, einen
Theil bex Obligationen ju bernehmen. Gin grofer Gewinn fann hiexbei nody
nicht gemacht werben; aber sugleich wied an allen Bobrfen opervirt, um fofort
eine glinftige Meinung fitv dbad betveffendbe Anlehen ju erweden, fo dbaf man
baburd) bie Gewinnluft von Capitaliften und anbern Leuten, bdie gexn rafd
teich werden wollen, mit ind Spiel 3ieht. Der BVanfier zahlt nun einen
erften Termin ein, exhilt neben Der veichlichen Provifion die entfprechende An-
jafl pon Obligationen und bringt einen Efeil derfelben an die BVorfen, wo
fte, falls bie vovangehenden Operationen gut geleitet waren, faft regelmifig
mit einem Hohen Gourd begriift werden. E8 gehort eigentlich grofie Ungefchic=
lichfeit ober ein gang unerwartet eintretended Greigni in Politif und Han-
bel bagu, baf biefer Hohe Gours nicht fofort da fei, denn bie Bebingungen besd
Anlelensd waren auf ben Suftand ber Borfen bevechnet, und faft allen diefen
evften Befigern ift ed weniger um eine Capitalanlage, .ald um ben fofort zu
evgielenden Gewinn gu thun. Der hoheve Gourd unbd bie vorhanbdene giinflige
Meinung macht ed ihnen namlich moglich, ihrve Bortefeuilled wieer mit Ge-
winn g entleeren wakrend Banfier N. N. und feine Gollegen bden NReft bex
Dbligationen gleidfalid mit Gewinn an ben Marft bringen. So wie fie
nun in die gweite und dritte Hand unb weiter ilibergegangen find, {fiberldft
man fie und ihre JInhaber ihrem Sdhidfal, und der Darleiher Hat ein brillan-
108 Gefchiaft gemadbt,

Dasd ift bie einfadhfte Fovm, meift aber find damit nody anbeve Vortfeile
verbunben., @8 ftehit bem Darleiher 3. B. frei, cinen Theil ded Anlelend in
{don courfivenden Staatdpapieren einguzablen sum laufenden ober ju einem
feften. Gourfe obev nach bem nominelen Werthe. So weit er nun diefe Pa-
pieve geitig unterhalb ifjres verabredeten Gourfes einfaufen fann, ift {don hier=
mit ein anfehnlicher Gewminn verfuilipft, und man mifte wieberum fehr {chlecht
operivt faben, um denjelben nicht ju evlangen. Man braudht mue jur vechten
Jeit und in vehter Weife einen Theil bdiefer Bapiere an bden verfhiedenen
Birfen gum ftarfen Ausgebot ju bringen, um ihren Gourd su werfen und va-
burch die Befiper wombdglich su vevanlafien, entweder aué Furcht vor weiterm
Sallen ober weil fte nidgt bie Mittel haben, fie ldnger an fidh ju Halten, bie-
felben fest abjugeben. Man muf gubem nicht vergeffen, daf auf jeber Birfe
bem Etreben nad) Hofen Courfen ein ebenfo ftarfes nadh niebern gegenitberftelt.
= Gin anberev vielbeliebter Modus der Anleifien ift der Unterfdyied gwifehen
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ber wicklichen und Der nominellen Summe bder augbesahlten Anleife. Go
wird 3. B. eine folche ju 98 dbernommen, b. h. ber Darleifer empfangt fiir
je 95 Gelb eine Obligation von 4100, ein Werfalren, das befanntlich im Pri-
vatverfeljr bei Strafe verboten ift 5 auch {dhreibt fich dasd gange BVerfahren aus
pen friiher tberall geltenden Wexboten hofer Binfen her. G8 ift im Grunbde
freilich biefelbe Ueberfdhreitung bes gefeslichen Sindfufes, ob man fich bdivect
uber 5 Pet. jufichern laft, ober fie auf einem Umwege fitr feded 100 erhalt,
wafrend man nuv 95 audgelichen Hat. Jndeffen bie Negierungen wollten nun
einmal ifren lntesthanen nidht mit fchlechtem Beifpiel borangefien, ober min-
beftend Guferlich eine Steigerung bes 3insfufied vermeiden, wenn etwa ber
bei einem Staatdanlelen gugeficherte Jind unter: Berechnung der nominellen
pur wivtlichen Ausbesahlung nidpt iiber ben gefeplichen Jing Hinausdging, was
allerdingd in folchen Fallen eine Seltenbeit ift. Diefe Diffeveny ift judem
ein weiteved Mittel yum Gewinn fir die Darleifer. Sie fann einmal fo grof
fein, Daf felbft bei hHohern Courfen ber in Ausficht ftefenbe fber ben laufenden
Jing noch) hinaudgeht, e fonnen aber aud) die Obligationen felbft wm fo
beffer angebradyt werben, weil ber nominelle Betvag bei alledem boch) bder vom
Staate gefchuldete blieb, deffen volle Juriictbesahlung, wenn nidt gar intexhalb -
fefter Tevmine gugefichert, nicht ausdgefdloffen ift. — Gine ferneve in den gwan:
piger Jahren fehr in Aufnahme gefommene Fovm ber YUnleifen ift bie mittelft
einer Berbindbung burch RLotterien ober fogenannte Prdamien.  Der an-
leifjende Gtaat gibt enfweder nur einen gang gevingen ober gar feinen 3ing,
fammelt dagegen aud einem Theil der Jinderfparnifie grdfere Summen, bie er
pon  Jeit ju Jeit an bie JInkaber ausdlooft.  Natielih wird badurch die
Gewinnluft derjelben um fo mehr rege gemacht, bda fte nidht wie bei gewohn:
lichen Lottevien ifren wollen Ginfap verlieven Ednnen, wvielmehr unter allen
Umftdnben ben @apitalbetrag ber Obligation behalten, im giinfigen Falle
aber ploplicdhy ju Reicdhthiimern gelangen, Diefe Spielluft wird dann aber nody
burd) fogenannte Sevieniefungen befbrdert. 6 wird namlich nidht bdivect bas
@ewinnlood gegogen, fondbern bereitd eine gevaume Jeit vorher eine ober melhre
Reihenfolgen von Obligationen-Nummern, 3. B. von 6000—6999 burch bags
Qoos begeichnet, auf welche fobann fitv died Mal ausichlichlich beftimmte grofere
ober Eleinere Gewinne fallen Lonnen. Nativiich miiffen auf diefe Ausdficht hin
jammtliche Obligationen Dbiefer Serie fofort im Gourfe itber bie nicht gejogenen
hinausfteigen, und fammiliche Inhaber derfelben Haben bafer fofort einen @e-
winn vealifivt, fallg fie nicht bie Enticheidung durd) die eigentliche Biehung
abwarten wollen.  MWie auferordentlich grof bei gefchidter Reitung ber Unter-
nefymergewinn bei einem foldhen Anlefen fein fann, legt auf ber. Hanb, unb
ebenfo, bafs bie Contrahirung eined folchen Anlehens fitr einen an Credit gefhrady-
ten Gtaat ein Mittel ift, um dberhaupt ober unter beffern Bedbingungen Geld
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su erlangen, al8 fonft ihm mdglich gewefen ware. Man hat indbef in teierer
Jeit im wohlverffanbenen Intereffe ver Bffentlichen Moral, welde den Regie-
vungen nicht geftatten follte, auf bie Habfucht ihrver Unterthanen ju fpeculiren,
melyr unbd mehr Anftand genommen, Lottevieanlefen aufiunchmen.

€8 find 1tbrigend noch anbeve Papiere, al8 allein bie ber birecten offent-
licgen Schuld, mit welchen an den Borfen Gefchafte gemacht werbent, bie ber
fogenannten fdywebenden Schuld. Gine Regicrung fann augenblictlich, fei
ed fiir gewdhnliche, fei e fitr auferorbentliche Ausgaben, einen Gelbmangel
in ifven Kaffen Haben, unb muf ihn grade fo beden, wie e ber Privatmann
in ahnlichen Fallen maden wiirbe; fie muf bie betreffenden Summen auf 3ins
ober gegen Didconto aufnehmen. Sie flellt ju diefem Swede Dbligationen ober
Wechfel (bons du trésor, Schapfammerfcheine u. . w.) aud, weldie dann iwei-
ter negociivt werben.  Je. nad) den VWerhdltniffen des Geldbmarktd wird bie
NRegierung dabei melhr ober weniger Jing bezahlen, wenn fie nidht auch hiex
etnien Unferfchied swifcen wivtlicher und nomineller Gingahlung madyt, der inbef
Dabei fo siemlich unter ben Begriff ved Didconto fallen Ditcfte. Vel ber leichten
Anhaufung diefer fhwebenden Schuld durdy grifere Termine ober wieberfolte
Prolongationen ift died nicht felten ein fitr bie offentlichen Finanzen eined Lanbesd
fehr gefabrlicher MWeg gewefen, fo befonbers wnter Louis Bhilipy in Franfreid),
wo wieberholt bie fhwebenbe Schuld einen foldyen Umfang erveicht batte, daf
fie confolibivt . h. in eine fefte verwambdelt werben mufite, ba e§ nidit
melyr moglih war, fie aué ben (aufenben Ginnahmen ju begahlen. In Eng-
land muf der Schagfanler vom Unterhaufe von SBeit u Seit bie Grlaubnif
einfjolen, einen beftimmten Betrag Schapfammerfheine fiir den laufenden Dienft
ausgeben gu ditrfen, doch wird bad bei den Einvidhtungen bed englifchen Finange
wefend nuv felten bei ben vegelmdfigen Ausdgaben ber Fall fein.*)

Befannt ift e8, bap die Reglerungen fich aueh noch fiiv andeve Jwedke
an bie grofen Gelbmadhte wenben, fo 5. B. in ben lepten Sahren mehrfacy
Dte dftreichifche, um Silber ing Land u bringen ober wie bied zu wiederfolten
Malen in Franfreich gefhaly, ;u Sindredbuctionen ber offentlichen Schulb.
Diefe legtere Operation befteht einfach davin, baf die” Staatdglaubiger fatt
bed Disherigen eimen gevingern S3ins erhalten, inbem ifnen entweber nur ber-
felbe ober ein entfprechend Hsherer Sdhulbertrag ausdgeliefert ober gut gefchrie-
ben wird, wenn fte nidht voryiefen, fth bad Gapital fofort ausdzablen ju laffen.
RNatiielichy fann eine folche Reduction nur bann porgenommen werben, wenn
Die betreffenben Staatépapiere hody ftehen, alfo ihr Sinsfuf im BVerhaltnip
um fepigen  SKaufpreife beveitd gefunfen, ober wenn gang allgemein ber 3iné-

*) Andere Anlethemittel, ol Rententanf, Tomttuen w. f. w. fibergehen wir, da fie i
bentiger! Beit fauit nod) in Anmwendung Lommen.
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fuf untethalb bed in den Staatdobligationen jugefidherten Jinfes gefunten ift.
Die erfte Operation involvivt eine bebenfliche Uebervortheilung ber Glaubiger
i Gunften ded Staated, da fie ftott ved Kaufpreifes nur ben Nominalwerth,
suweilen audy mit cinem Yufidblag baviiber erbalten wiirben, fallé fie dic
Audjahlhung vorydgen, wahrend ficdh febr vieleg fite, nichts gegen Dbie leptere
fagen [4ft,  Der Staat gewinnt bdabei entweber bie Differeny der nunmebr
exfparten Sinfen, wobei felbft ein grdfer geworbener Betvag der Sffentlichen
Sduld wenig auémacht, da man wol annehmen barf, baf im tegelmdfigen
Lerlaufe ber Dinge an die Filgung berfelben nichi gebacht werben fann, ed
bafer auf ein paar Millionen melhr ober weniger nicht anfommt.  Die ganze
Binérebuction ift meiftend eine auferft vexwidelte Gombination von Jahlen
und BVerhaltmiffen und nur mit Hilfe der grofien Vanfierd durdhzufithren,
welche Die Faven bed BVovfenverfehrd befipen, in bderen Hdanben daber aud
regelmafig anfehnliche Geminne juriicbleiben.

Angefichtd der grofen Wortheile, welde NRothfchild, und Genoffen aus
den Staatdanleifen und fonftigen Gelbgefdhaften mit ben Regievungen iehen,
ift bie Frage nicht mitfig, ob Diefelben ihres Veiftanded nicht beffer entbehren
und ben Gewinn felbit einftreichen fonnten, ein Werfalhren, dbad befanntlich in
newefter Beit mefre Male mit Grfolg von ber Hftreichifcben wie von Der fran-
iofiichen Reglevrung eingefdblagen worben ift, ald fie fich fitx ihre Anleihen un-
mittelbar an bad grofie Bublicum wanbten. Ungeadhtet diejes Grfolgs mochten
wiv jebodh Eaum fitr rathfam Halten, daf bad Syftem ber divecten Anleifjen
ein  vegelmafiged Hilfdmittel bev foben Finang werbe; Denn wad eine
Regierung etwa an Koften und Jinfer exfpart, verlieet das Land nad ber
anbern Seite hin und jwar in fehr bebenflicher Weife. Man muf, um bdiefen
Nachtheil gang su wirdigen, fich ber den Unterfchied ber Duellen, woher in
bem einen obder Dem anbevn Falle bad Geld fliehit, Flax werben. Dasd Gelb,
welched die Banfierd dem Staate ver{daffen, war fdon vorher ju feinem
groften Theile 3u Finanjoperationen diefer Avt beftimmt, und bex NReft Iift
meift mit vexhdaltnifmapiger Leichtigfeit herbeizubringen, ofne baf in bex
Regel der eigentliche Hanbeldverfehr daburch unmittelbar beeintrddtigt wivds
baé Geld bagegen, welched aud vielen taufendben von Jeichnungen aud dev
Mitte bes BVolfed Kevausd den Staatdfaffen ald Darlehn sufliefit, wird ebenfo
vielen Fhatigleiten entzogen, auf benen bag Wohl ber Einjelnen wie dad bed
Staates berubt. TWas die Negierung erhlt, das muf auf den Gebicten bed
Hanbels, der Gewerbe und des Aderbaued entbelrt werben und fomit nachher
s Gtodungen aller vt flilhren, unbd wenn audy ein Fheil diefed Gelbed wieber
in Geftalt von Staatdobligationen in den Berfehr jurviidlehrt, fo find dodh
diefe als Umfapmittel nicht gleich braudhbar, beforbern vielleicht gar Veftre-
bungen, weldhe ber allgemeinen LWohlfahut fehr leicht jehadlich werden Ednnen,
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Nur u viele der Anleiher felbft werden dadurd) in bden Strubel ber Agiotage
finein gegogen d. B. in bad Beftveben, nicht durch regelmdpige Thtigleit,
fondern dburch Olofie Gombinationen auf Courdverhaltniffe moglicdft vafdy zu
Vermbdgen ju gelangen.  Auferdem ift jebe Ummwandlung eined innexhalb desd
gewdfnlichen Verfelud fhiffigen Gelbed in eine fefte Tente, fofern ed nidt
in ber ‘Probuction ober im Handeldverfehr felbft angelegt wird, ein den all-
gemeinen  Jntereflen wiberfprechender Vorgang, nidt blod bdivect, weil Der
Berfelhr nun diefer Geldmittel entbebrt, fondern melr nod), weil dex indivi-
buelle Unternehmungdgeift dadurc) brad gelegt wivd.  Wiv halten e8 daljer
fiir viel beffex, dafi ber Staat einige Millionen einbilift, ald baf er, um
billiger anguleifen, Dem Ranbdedverfefhr feine wefentlichften Stitpen entaieht.
RNicht bavin befteht dad Ungliid, daf bie Staaten ihre Anleifen bei ben grofen
Bantierd machen und denfelben dadurch Gelegenheit bieten, Reichthitmer gu fam-
melit, fonvern bavin dbaf uberhaupt Anleifen in fo grofem Mapftabe erforberlich
find, und dbaf man nicht verfteht, nur in den aufierordentlichften, in wahren Notlh-
fallen, al8 SKvieg, offentliche Unglitddfalle u. {. w. an fie fich au [alten.
Leider find faft fammiliche Staaten Guropas tief, tief verfchuldet, und leibex
ift fein' Sweifel, daf aufevordentlich bebeutenbe Betvage diefer Anleihen bei
verniinftiger Politit und beffer geordneten Finanguftanden hatten vevmieden
werden  fonmen.  Dag Geflibl diefer enormen Schulbenlaft Bat denn aud)
melifach au Ginvichtungen gefithet, weldhe wicr wegen ifres Einfluffed auf die
Fonbsbdefe nicht unevwdhnt laffen wollen.  Ganglih vevunglitdt ift beveitd
im yorvigen Jahrhundert ein von dem Gnglanbder Price erdbachter und von den
bamaligen englifchen Staatdmannern eifrig aufgenonmener Plan, bdureh) ben
febe fernere Staatéfchuld fich felbft begalhlen follte. G follte namlich fofort
bei feber neuen Aufnahme einer folchen jebed Mal ein fleined Capital zuviic=
gelegt unbd-alifahelich wm einen @hnlichen Betrag vermehrt werben, fo baf ed
. Bing auf Jind: gevechnet fm Verlgufe ber Jeit dem Betrag desd Anleilhens
gleich fomnten' miifpte.  Dabel fiberfal man aber nur, bap died rvegelmapige
Anwadhfen von Gapitalien in den Hanben ber Finangverwaltungen nidhtd we=
niger al8' gefichext war, benn mnatiliclich ftand bdie bamit verbunbene Ausgabe
s entfernten Sweden’ feder anbern nafern unbedingt nady, auferbem evwedten
Die grofen unbenuft Uegenden Gapitalien nothwendig die Vegehrlicheit bder
Regievungen und der Steuergaliler, fie entyogen dem Gelbmarft unentbefrliche
Hilfémittel, ober traten mit Den Geldgefchaften Dev Privaten in Concurveny
unbd endlich abforbirte bie Foftipielige Staatdyermaltung bad Befte vom gefofften
Bortheil. « So hat man denn diefen Plan wieber falfen laffen, um auf einen
anbern ju fommen, ben' ber fogenannten S dhulbentilgungdfaffen.  Gine
folthe Raffe ift' vovsugsweife dagu befrimmt, um bdie Staatdpapiere fe nad dem
vorfhandenen @eldvorratlh su' méglichft niedrigen Courfen eingufaufen, wm bie

.
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fernern  SBinfen entweber flix ben Staat felbft entgegengunelymen  ober bie
Bapiere gu vernichren. Allein abgefehen von ber Smmoralitdt eines Ber-
fahrens, baf man feinen eignen jdhlechten Credit benugpt, um fich feiner Schulben
gu entlebigen, wird bie Staatdverwaltung badurch auf Jrrwege gefithrt. Audh
hiex gibt e8 foftfpielige BLerwaltungen, auch hier grofe, die Begehrlichfeit an-
regende Capitalien, unb wad bas Schlimmfte ift, bex Staat legt fich bie Pflicht
auf, feine eignen Papiere gu entwerthen und itbexnimmt fo gu fagen bie Lei-
tung bed Borfenfpield. o iff man denn endlich auf bas einfachfte Verfahren
quriifgelangt, ndmlich feine Schulben aus ben Einnahmeiiberfhiiffen, fobald
folche ba finb, gu bepahlen unb ift bamit minbeftend ebenfo weit, wenn nidt
weiter gefommen, alé auf bem bishevigen Umwege. G6 gilt bied namentlich
von CGngland, wabrend in Franfreich nodh bie Schulbentilgungstafie befteht,
ofne Nupen fitv ben Staat freilich, aber sur grofen Grbauung bdesd an Dber
Borlenagiotage Dbetheiligten Publicums, bdeflen Sypeculationsdeifer fie immer
neue Nahrung ufithet.

In den neueften Jeiten find e inbef nicht voyaugdweife mehr bie Papiere
ber Negievungen, bie bem FonbSgeichdft die Hauptnahrung geben; denn melyr
wie fe in einer frifiern Jeit madhen Actien und Obligationen von Privats
gefellfchaften ben Staatdpapieren eine auferordentliche Goncurvens,  Guft
famen dbie Gifenbabnen, bann bie Banfen, welde zahllofe Actien cveivten und
bem Berfelre iberlicferten. Gie verbrangten bie Staatdpapiere um fo efer, ba fie
bei {dheinbarer Sicherheit weit grofere Crivdge verfpradien, alé diefe, und weil
fie 1berhaupt dem Bdrfenfpiel ein weit exgiebigered Felt boten.  Se nach ben
Ausfichten, welche an eine folche nternehmung fich Endipften ober ju Enitpfen
fchienen, fiel ober ftieg Der Gours diefer Pavieve. Da ward benn bad gange
ungeheure Heer von LVermuthungen, ertichten, Fabeln, Verdddtigungen,
Gingefanbdted unbd fonftigen ehrlichen Manoeuvern diefer Art aufgeboten, wm
bag Gut bes Ndchften womdglich in bie eigne Tafdhe su loden, und je ecifriger
bie’é betrieben wurbe, um fo ,febhafter” war bann audy dag Borfenfpiel. Um
gu begreifen, wie wenig grabe bie Bdrfen ber Sip einer hhern Intelligens
in ®elbangelegenbeiten find, braudht man nur darvauf hinguweifen, wie grade
bie unfolibeften waghalfigiten nternehmungen fich seitweilig ihrer grdften
®unft erfreuen fonnten. 1Unbd zwar ift died nidht blofer Sufall, fonbern eine
inneve Nothwendigleit, wie wic nunmehr, sum Birfenfpiel felbft fwbergehend,
seigen werben.

Dad an ben Fondbsborjen vegelmapig verfehrende ober mit ihnen in BVer-
bindbung ftehende Publicum Defteht aus gany verihiebenen Glementen, mit um
Theil wiberftreitenben Sntereflen. Da find guerft diefenigen, welde aus der
giotage ihven gewdhnlichen Erwerd Imad)cn, bie grofien und bie Eleinen
Gypeculanten. Nux die erftern Fonnen mit einiger Sicherheit bes Grfolgsd opeviven,
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ba fie jum Theil felbft die Faben ded BVirfenverfehrd in Hanben Haben, auf
erlaubtem ober unerlaubtem Wege Staatdgeheimniffe erfafhren und felbft ge-
legentlich in die Weltgefdhichte hineinpfujchen. Die anbern bagegen avbeiten
nur auf basé Ungefahr (og, inbem fie bad VWerfahren ber dii majorum nummorum
fhacf beobachten, fich freilich gelegentlich Dabei audy Binterd Licht fithren
laffen. €8 find Reute unter ifmen, mit einem gang rvefpectablen Vermogen,
bag fte inbep bdurdh Sypeculiven auf bdie Procente wo mdglich nod grifer
madyen wollen; man ift aber wol bevecdhtigt angunelmen, baf bie Mehrzahl
Derfelben auf bdie Dauer mit bem pecunidven NRuin endet, da faft immer Dder
Jufall eined unexwarteten Bovfencourfes eintritt, vev ihnen nidt bdlos Veviufte
beveitet, fonbern wviel gefahrliicher ifre didponiblen Geldbmittel fhwdadt unbd fie
fo reuer Berlegenheit und newen BVerluften entgegenfiihrt. Biel fichever fteht
{hon eine britte Claffe ba, weil fie nichtd verlieven und nur gewinnen fann,
Reute mit leeven Gclbbeuteln, aber waghalfigem Sinne, bie jebe giinfiige Ge-
legenfeit wahrnefmen wollen, und die, fallé ihnen ihre Wagniffe miflingen,
fihy mit fo viel Ghre alé fie mitgebradt haben, aud dem Kreife ihrer Ge-
fddftegenoffen jeitweilig suriicziehen, fall8 fte aber gelingen, bie flugen Leute
ftnd, vonr nun an mit grdferer Umficht und in groferen Summen fpeculiren, bid
audy fte bas Sdhidfal einholt. LWeiter fonmmen bie, welche ur Jeit didponible
Gelber mbglichft vortheilfjaft anlegen wollen, nidt felten in grofter Heimlic-
feit, damit fte nicht al8 ,Fonbshanblex” an gefchdftlichem Credit verlieven;
Dody fdheint Diefe Avt Schen in ben lepten Jeiten etwad abgenommen u
haben. Diefe Claffe wird im Allgemeinen bie geringern Nififod vorgiehen,
mituntey fich aber audy bdarvin ivven und noch oftex bdie Papfere nidt ofne
Berluft da (08 werben fonnen, wo fie in ihrem Gefdhaftsbetrieb bdas baare
®eld wieber nbthig hat.  Cndlich die, weldhe durch die augendlicfliden 1m-
ftanbe, burch bie in ber R[ift herridende Stimmung ober verleitet duvcdh bivecte
Borfpiegelungen an der {deinbar fo behaglichen Wettjagb nady grofem Wer-
mogen Untheil nehmen wollen; von Sypeculation fann bei ifnen nidht bie
Reve fein, da fie nur vom Sufall geleitet werben, entweber Holen fe fiie
anbeve bie Kaftanien aud bdem Feier ober werben bivect Hbervortheilt. Vei
biefer Glaffe find fitr cine Ghance bed Gewinnens zehn bes Werlierend bda,
und Haben fie einmal ein Stitd Geld erobert, fo fann man darvauf wetten,
baf ‘fte €8 bei ber nddften ®elegenfeit wicder verlieren. Man follte meinen,
baf unter folhen Werhaltniffen Fein Borfenpublicum fich jufammenfinden
wiivde; inbef, wie faft jeber, ber in ber Rottevie fich ein Lood fauft, fich Hoff-
nung auf einen, wenn nidgt gar den hdchften Gewinn madt, wdlrend er dodh
weifs, baf die 3ahl ber Gewinne von Der ber Nieter bei weitem diberftiegen
with, fo hofft auch fever an der Fondsbdrfe die Ehancen fitv fich feftsuhalien.
Das’ Lottéviefpiel Hat noch ben Bortheil, dbaf ber Ginfap ein begrengter und
@vengboten IIL 4857, 12
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im Boraus Lefannter ift, wWdlrend obendrein bie meiften fich nod 1iber bie
®efafren bed Birfenfpield Taufdungen Hingeben.  TNur eine Clafie von regel-
mafigen Fondsborfenbefuchern fteht bei nur gewdhnlicher Borficht giemlich frei
von Werluften ba; ed find bdied bdie Mafler, welde fich inmitten all jener
unternelymenben @eifter bewegen, Gefchdfte nicht blod vexmittelnd, fonbern auch
peranlaffend. Die Makler find bdad Sals ber BVorfen, unbd welche, mogen
anbere an ben Gourfen gewinmen ober verlieren, ihre Courtage verbienen, Wo
bie Ball Der Fondsmakler begrenst und gugleich ein lebhajted Fonbogefdaft
bejtelit, wie in Parié, da verdienen fie aljahelih gang ungeheure Summen.
SHinter den Maflern verfteden fich 1fibrigens hauftg gang anbere MNamen unbd
Sntereffen, welche die Luft der Deffentlichfeit gu fdyeuen fitc gerathen finden.

Bwifden dem Fondshanbel und fedem anbern Gefchaftézmeige befteht: ein
febr radicaler Unterfchied, Dev in ben Bedingungen ihrer Crifteny legt. Der
eigentliche Hanbeldverfehr ift auf wirvfliche Bebiivfnifie gevidhtet, namlich bie
Sufithrung von Gtoffen unb Fabrifaten aller Arten sur Confumtion, entweder
bivect oder auf bem Ummwege mehrfacher BVevarbeitungen. . Mag aud) immerhin
pie Speculation neue Bebiirfniffe bed confumivenden Publicums fo ju fagen
fehaffens in Dem Begehr und ber Genufifabigleit der Eingelnen unbd bder BVidlfer
find hier Grengen gegeben, Die nicht ungeftvajt dberfdritten werden Ednnen.
Selbft der eigentliche Gelbhanbdel, dad Bankiergefchaft, Hilft diefem aligemeinen
Berfefr nur die Mittel an dbie Hanb geben, durdh Wechfel, burch Didcontiven,
purch ®elbumfage und Gredite; jo lange ex auf ficherem Boben: gedeihen will,
parf er fih aud ben Kreifen ded vegelmdpigen Waarengefhafts nidst entfernen
ober nur mit ber allexgrdften LVorfidht in bas Fonddgejehaft hintibergreifen.
Diefed abet berubt in dex That nivgend auf wivlichen, fonbern ausfdlieplich auf
finftlich exfdhaffenen Bedicfniffen. Sein Wirbungsireid ift nicht an
eine Gonfumtion gebunben, bie wicberum in ber Wevzehrungsfahigleit ihre
®rengen finbet, fonbern an dad nimmerfatte. Streben ®eld  u verdienen.
Auch die Werfseuge, mit benen ed arbeitet, find nidt. wie bie Hanbeldgiter
nur inneralb einer gewiffen Grenge ju befdaffen, fte find vielmehy einer gang
unberechenbaren Ausbehnung fahig, und wo fie in WirtlidyFeit fehlen, gentigt
8 vollftandig, fie su fingiven. Dad Auf und NMieber ber Waarenypreife be-
wift auf Probuetion und Begelhrs bie reichlichfte Production wird mit Dber
Seit vom Begelr eingeholt und bder ftarfite Begehr verurfadt nux nody grofere
PBroduction, Das Auf und Nieder ber Fondspreife Dagegen geht von un
Bexechenbaren Sufdlligfeiten ausd, von ber voviibergehenden Gunft dev BWerhalt-
niffe, von dem feweiligen Gelbvorratlh der fpeculativen Kopfe, von ber Sicher-
feit ober Unfichexheit der politijdhen Juftande, vov allem von bem, wad bie
Fonbsbdrfe ,Meinung” mnennt, fenem unbeftimmien Gtwas, bag fid nocdh
weniger an Regeln bindet, ald bad Wetter.  Dev wefentlichfte Unterfehicd
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liegt aber bavin, Daf filv Das Waavengefdhaft ber Wechfel der Breife mitunter
swar vortheilhaft, aber Feine Nothwenbdigkeit; ber ftete Begehr und ber daran
gefniipfte regelmapige Abfas gemigt volftanbig jur Aufrechthaltung eineé Be-
teieb8 und jur langfamen aber fidjeren Grwerbung eined gridferen BVermbdgens.
Anderd der Fonddhanbel, ber filr fein Gebeihen nothwenbig einesd
moglicdhft vafden und ftarfen Auf und Nieder ber Preife Hebdarf.
Die {dlechteften Jeiten fiir ben Fonbdhanbel find die, wo die Courfe ,feft”
ftehen, weil aldbann feine Weranlaffung bda ift, Gefdhafte su macheny bdie
Beften Die, wo niemand Heute exvvathen fann, wie morgen bdie Preife fein werden;
bann gibt ed lebhafte Mmiase, dann fann Geld verdient werben. Wakrend
Waaren von Hand ju Hanb gehen, bamit fie confumirt 0. h. vectilgt werben,
und fo immex neue an bie Stelle ber alten treten ténnen, wechieln die Werth-
payiere ihve Befiger, weil niemand fitx die Jufunft ftehen mag, weil jeder, wenn
nicht duvch andere BVerhltniffe geywungen, feine Papiere bei bem hochften ihm
evreichbar erfcheinenden Preife abjugeben fudgt. Der Kaufmann handelt, um
fle feine Ausdlagen und Mihen entfdhadbigt su werben, und fann unter Be-
ginftigung ver Berhdltniffe audy auf groferen Gewinn rechnen; ber Fonds-
fpecutant Hanbelt, weil im Hanbel b. h. im Nehmen und Geben von Papieren,
bie Bedbingung feined Betriebd befteht, ex will auch nidht einen regelmabigen,
in ber Sadye felbft liegenden Gewinn, feinen gegenfeitigen Ausdtaufdy von Vor-
theilen 0. . von Waare gegen Geld, fondern er will tiberliften, und nicht
bag Bebitrfnif, fonbern dad blinde Ungefdhr ift fein Reitftern. E8 gibt war
eingelne Hanbeldyweige, die unter Hefonbern BVerhaltniffen mit einem Fufe im
Bonbsgefchafte fefien, foldhe namentlich, wo unberechenbare Greignifie eine be-
fonbeve Nolle {pielen, fo befonderd das Spirituss, bas Oel-, vor allem das
Getreidegefdhaft, fie alle drei wegen bder Ungewifheit der jufiinftigen Gmte von
Ravtoffeln, FRaps und Weizen; bei befondern Gelegenheiten tann felbit faft fix
jebe anbere MWaare eine jum Wetten und Spielen voryiiglich geeignete Eon-
functue einttveten; aber fie fann, weil an Probuction und Begelhr gebunbden,
nidgt ing Sdyranfenlofe gehen, fie ift audh nidht wefentlidhe Bedbingung bder
Grifteny des ®efdaftéaweigs, ver Fonbshandel dagegen ift gany allein Wetten
unb. Wagen und Spielen.

Aus diefem Juftande dber Dinge Idft fich nun audy begreifen, daf ,qute
Bapiere” b, . folche, die mit Sicherheit einen ben allgemeinen Verhaltniffen
entfprechenden Sinfengenuf verheifen, im regelmafigen Berlaufe bded Fonbs-
gefdhafts fein Borfenpapier find.  Grft wenn ber allgemeine 3indfuf ober ber
Disconto dauernd paviiber hinaudgeht oder barunter falt, ober wenn durd
volitifhe Creigniffe Sweifel an  der Sicberheit ber Papiere ober ber Binfen
entftehen, ober wenn eine grofie Angahl fefter Inbaber fich ifrer entaufern,
8 B. weil fie baaves' Geld jum Jwed anbever Geldverwenbungen etwa sum
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Didconto ober fiir Hypotheten ndthig Haben, erft bann werben fte Gegenftand
eined lebhaften Borfenhandeld. Solche Papieve bagegen, deren Efhancen itber-
Haupt unbefannt ober unbeftimmt find, wie namentlich bie Actien obex bie
Snteriméfdeine eine neuen 1llnternehmensd, werben mit bdem grdften Gifer
pon Den Botfenfpeculanten aufgegriffen.  Man fann gang breift behaupten
unb wir haben bad zum Theil fdhon friher nachgewiefen, Ddaf eine gange
Reile von Actienunternehmungen in neuefter Jeit allein diefem Drange ber
Borfen nady neuen Papieren ihre Grifteny verbanfen, Nidyt weil basé Unters
nehmen befonberd qute Grfplge verfprach, fonbern weil moglichft viele von bem
erften Steigen Der Gourfe profitiven wollten, dringte fich die Maffe su Actien-
eicgnungen und befdrderte baburch felbft Dies Steigen. Wer nidht felbit Ae-
tien 3u . erhafchen vermodhte, Der Ffaufte fie bden Actienzeichnern jum hHohern
Gourfe ab und fo fort und fort, 6id man enbdlich anfing fich umgufefien, ober
tichtiger, bié bie flugen Leute ifhre Gourdgewinne eingefirichen hatten, unbd
ben fpatern Inhabern blod bie Ausdficht auf Nadzablungen und problematifche
Dipidenben blieb.

Alfo ber Fonbshanbdel fieht burchaus nicht dbanach, ob ein Papier ,qut’
ober , fchlecht” fei; ed Fommt ilm vielmehr nur davauf an, dbaf ed ju Spe-
culationen Raum biete, und barum wird bie leifefre Bewegung auf die
Gypeculation zu {ofort von ihm wahrgenommen werben. An Motiven bazu
fann e8 ihm nie fehlen. Gine Negierung verdffentlicht bie Bilang ded ver-
floffenen Finangjahres; ed ergibt fich Dabei ein Ausfall von einer Halben
Million gegen dasd friihere Jahr, eine rveine Jufdlligleit unb ein guhg unbe-=
beutender Betrag im Werbaltniffe jur gefammten Einnahme; bennody — bie
Gtaatdpapiere fallen um 5 Bret. Gleichwol wivd Fein vermiinftiger Dienfd
bavan benfen, baf Ddicfer Ausfall bie Jablfabhigleit jened Staated um Yy Pret.
geminbert habe, wad doch eigentlich nur der Sinn ded Gourduiidgangsd au
fein fcheint. Ober der Staat hat ju einem voritbergehenben Jwed eine Anleibe
nothig, ein Minimalbetrag gegeniiber Der fdpon vorhandenen Staatdjcdhulb;
Die Fonbsboxfe begriift die NMadridht davon gleichfalld mit einem Courdweiden,
IBill fie pamit fagen, baf Der Staat weniger {olvent gewordben ift? Sie benft
nidht barvan. Ober daf ihr Gefchaft beeintrdchtigt werde? Umgekehyrt, die [ahl
per Vorfenpapiere vermebrt fich. In gany derfelben LWeife fann ¢d fehr ver:
fchiebenartige  Greigniffe geben, welche in afnlicher und wie man. meinen
miifite, in ebenfo unverftandiger Weife bagu benupt werben, um auf die Eourfe
au influiven,

®eht man freilich der Sade naber auf ben Grund, fo finbet fich mande
auffallende Grideinung an ben Fondsborfen durd) deven Vetvieb erflart. Dey
Fondshanbel ift meiftentheils Lieferungségeihait, mag es in Geftalt von
Pramien ober MReportd ober fonftwie auftreten. Pramie nennt man diejenige
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Differens im Gourfe, welde am BVerfalltage ywifden bem ausdbedungenen unbd
bem aldbann feftftehenben Courfe ausbejahlt werben muf, ohne daf in dex
RNegel einer der beiben Theile an den Befip ober die wivfliche Ausdlieferung
ber DLeiprochenen Papiere denft. Report ift ber Gewinn, ten man auf Werth”
paypiere macht, auf bie man vorjchufiroeife Geld gelichen ober verliehen hat,
welche aber am Berfalltage gu dem [aufenden Gourfe belhalten ober ausdgeldft
werben miiffen; audy biefed Gefcbaft tann vein auf Fictionen beruhen und nur
bie Begahlung der Differeny besweden. Daneben gibt ed nody ungahlige Com-
binationen in ®eftalt von Wevleihungen von Werthpapicren, von Gavantie-
ibernafme su laufender Nififod gegen entjprechendven Gewinnantheil, von
Seitfdufen u. {. w., bei benen allen gleihfalld irgend welde fefte Grundlage
fo wenig ecfordeclich ift, baf man dber eine grdfieve Duantitat von ctien
oDer Papieven irgend welcher Art hHanbeln Fann, ald tberhaupt beven vor-
hanben. - Man fieht, welhe Lodatngen bies Gefdhdft ver Sucht nach ploplichem
Reidhthum verleiht.  Alerdings beftehen an mandyen Orten durch Gefets ober
®ebrauch Ginvichtungen, nach denen dev gu einer Leferung Becpflichtete Den
wirflicgen Befis dex betreffenden Paypiere faacf;meiien foll; allein abgefehen von
ber Reichtigleit, folche Sdhvanfen ju umgehen, greifen Devartige Cinvidhtungen
febr exfdwerend in” ben veellen Rieferungdverfelr hintiber.

Naturgemdp fteht nun fedem Streben auf Haufje eind auf Baifje gegentiber
(Mine unbd Eontremine, wie bie Herren Agioteuré bdied neuerdingd beseich-
ten), unb bavin nun geigt fid)y die Wivtuofitit ved Vovfenfpielerd, bdiefem NRe-
jultat moglichft nachsubhelfen duvdy Scheinfaufe und Scheinverfdufe ober aud
tue burdy die blofen Einleitungen bdagu, um dabdburch auf dben Stand bex Eouxfe
einguwivfen, < ober aud) durch Werbreitung von Gerlichien und Anfidhten, su
weldhem Swed man fich gern der Jeitungen bebient, {o weit diefe fich bagu Hers
geben; man oyevirt auch gern burch bie Dritte unbd vievte Hand ober durd
eine frembe Vorfe, von beren Courdnotivungen man fodann eine Ridwirfung
auf bie eigne Bidrfe ermarten bavf, was fich heutsutage vevmittelft ber telegra-
Phifchen Depefdpen vortrefflich bewerfjtelligen [aft.  Begreiflidhermeife Laufen
bie Borfenmatadove allen itbvigen Borfenfpielern in {oldhen Operationen bei
weitem ben Rang ab fowol buxch ifr grofeved Gapital, bas ein augenblid-
lihes Opfer vertragt, ald bduvdy ifhve weit veryweigten Berbinbungen.  Ueb-
vigend (4t ficy burdy gefchictte Gombination und Bertheilung der Gejchifte
oft mefr exreichen, alé buvd) blofied Hineinwerfen von Geld, fo baf mitunter
felbft bas Eunftgetibte YAuge bed routinivten Birfenfpiclers daburch beiret wirb,
fo fehr er audy fonft im Stanbe ift, wenngleich nicht alle Schliche gu durch-
{hauen, fo Doch ben Unterfchied gwifchen feheinbaren unbd wirklihen Gefchaften
berausgufiihlen, wihrend bas ©ros in ber Nichiung bes gegebenen Jmpulfed
mitliufe, aber bocy mit einiger durch mandperlei Crfohrungen gewipigten Bovs
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ficht. Bor allem find ed bie gelegentlicdhen Mitfyieler, von beven Be-
theiligung meift ber Grfolg ober bad Miflingen einer Bbefenoperation abhangt,
ein Verhdltnif, dbas ben wenigften regelmapigen Bbrfenfpielern um Bewuft:
fein gefommen ift.  Die an die BVirfen getragenen Heinern Capitalien Haben
eine unverfennbare MNeigung gur Maffe, inbem fie ofne Unterlaf bem grdfern
Befig gufliefien, und biefe Stromung muf aufredht erhalten werden, fonft horvte
auch ‘bag Eleinere Gefdhift auf, grabe — wie bei einer Sylelbant. Alfo gilt es,
bag Ddraufien ftefende Publicum duvch die Ausficht auf einen’ Courdgewinn
ju veranlaffen, fein ®eld an bie Borfen au tvagen.  Dazu bieten nun nie-
brige - Gourfe, deren Steigen exmwartet wird, ober ein mit befonderer Gunft an
Den Birfen aufgenommenes Papier bie befte BVevanlaffung,  Ebenfo avird ein
rafdied Couvéfinfen fie viclleicht vexmdgen, ifre Papiere ju verfaufen, um
noch) weitere Berlufte abjumenden, wahrend anberve, welche bied Fallen: fiic
gu ftarf ober ju unbegriinbet Palten, bie Papiere faufen, um fie fiix beffere
Beiten fefzubalten. Soldie Betheiligungen und folde Gelegenfeiten yu Ein=
und. BVerfdufen Herbeiyuiithren, ift daher aud dev echte Fondhandler ftetd be-
mitht, und nicht minbex find bdie rvegelmdfigen Gourdberichte in ben 'Jeitungen
in ihrem fdaubechaften Jargon auf fene draufen Stehenben bevechnet. ~ Man
verftonfe einmal alle jeme Fleinen Jufliiffe, bie ald ebenfoviel Fleine Bade
endblich gum grofen Strome werben 0. §. bad Publicum gerathe einmal auf
pen Gebanfen, fein Geld nicht in Borfencffecten anzulegen, wad fol aus
allen Paypferen werben, wober follen die Fonbsborfen bad Geld nehmen, um
pag Gefdaft gu bewaltigen, wofier bie Peittel, um ed. im fleinften Umfang
audp nur einige Tage aufrecht su exhalten! Wer ivgend mit Aufmectameeit
,Gonbsberichte” verfolgt hat, wird leicht bemerfen, baf bie Beiten bdie ,flau=
ften finb, wo feine Auftxage von auferhalb der Vorfen eingelen.

Hievaus lapt fich nun der Einfluf von politijch ober finangiell glinftigen
ober ungunftigen Gextichten unbd Bevichten einigermafien exflaven. Sie ver:
mehren ober vexminbern beim grofen Publicum bdie Kaufluft nady  Borfen:
effecten, und bamit jugleich die Jufhiffe von Baarmitteln an die Fonbsborfe,
inbem man fih auf jene Grunbdlage hin entweber mit guten Ausdfichten auf
bie Bufunft fdmeihelt ober Vefiircdhtungen Hingibt. Ein {dlecdhter Finanzausds
fall fept vieleicht nene Steuern in Ausficht, ober weift auf einen DMangel im
Staatdleben hin, vermindert alfo bie Kaufluft, bie wieberum bdburdy bie ums
gefehrte Sachlage angefpornt wicb,  Ebenfo ift ed mit Den politifdhen Begeben-
heiten, fenachdem fie bie Geldfrafte ber Staaten mefr obder minber in Anfprudh
ju nehmen fdeinen.  So lange ju Anfang ded Jahred 1854 Dev Kvieg gegen
Rufland nodh nicht exfldrt war, fatten Ddie Vorfen eine ruffifdre Haltung,
inbem fie bie Nicdwirfung bder envrmen Kriegdausdgaben flrdhteten; erft lange
nady dem wirflichen Beginn bed Kriegd wurden fie weftmadytlicy, da. fie 'von
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jebem Siege bev Englinber und Frangofen eine Anndberung an den Fricden
hofften. . Aber grabe in biefer enghersigen, nur auf einen eingigen Swed ge-
vichteten: Auffafjung liegt die exfte Quelle ju gablreichen Jvrthiimern im Bers
ftdnbnif ber politifchen Begebenheiten, die nicht allein mit bex Fonbdsborfen=
elle: gemeffen werben fonnen, und bad Unrecht, bad man den Borfen anthut,
fle al8:Den politijchen Barometer angufefien.  Daf die Sadhlage nidht Elarer
baburch wird, daf audy der Bibrfenmann feine politifden Anfichten und Wiin-
fthe Bat, ftei minbeftens haben Fann, verfteht fich von felbft. Der bebentlichfte
Umftand ift aber ber, daf er meift nur von 44 3u 14 Sagen obder von Monat
s Monat redinet, den 1iblichen Terminen ber Lieferungégefchafte, und dabdurh
Nothwenbig - in die Rage Fommt, bden Ginfluf einer feden Begebenheit au-
nadft audy nur auf bdiefen Jeitpunft hinous u verfolgen.  Diefe Doppelte
Befangenleit ift eé benn audy, bdie ihn fo leichtglaubig jebem Geriichte Preis
gibt, von bem er eine Einwirfung auf die Kaufluft des Bublicums vovaus:
fegt. Diefer Jmpuld wird um fo ftdrfer, je mehr 5. B. <erminabrechnungen
fern ftefen ober drangen ober fonftwie ein grdfered ober geringered Vedtirfnif
nady baarem Gelbe da ift, wie beim Eleinen Fonbshanvlers am ftarfften aufent
ev fidh aber bei einem grofien Theile bed braufen ftefenden Publicums, bas
fih algbann getvieben fiihlt, feine Gffecten mit moglicdhft gevingem Werlujt
wieder lo8 su werben obev bei ber Hauffe ben [ochiten Gewinn it vealifiven
unb fo bie von ben Birfen gegebene NRichtung nody verftdrten hilft. . @8 ift
Died ¢ine SKette von Wivkungen und Urfadsen, beren Glicder ftetd ineinanber-
greifen, unb welche bie Fondsborfe felbft unter dem Namen pMeinung” ald
Cultus des blinbden Ungefalhrs sufammenfafit. Suweilen gelangt diefe , Meinung”
fogar in bas Stadium einer gewiffen Berviictheit, benn man hat Hfter und
audy neuerdbingd exlebt, bag bie ,Birfen” fich in wahnwipiger Haft den Aus-
gebuxten ber, wilbeften Projectmacherei und den alfexbebentlichften. Courfen ex-
gaben; piydologifh gewif eine inteveffante Cefdeinung bei Mannern, die nur
an Procente glauben. Sewdhlich beginnt der , Schwinbel”, wie die ruhiger
geblicbenen Leute diefen Suftand begeichnen, bamit, baf irgend ein im Bereidh
" bev,, Bivfen” liegendes Inftitut ungewdfnlich hoke Courfe und grofe Divi-
Denben  verfpricht, wdfrend au gleicher Seit aud irgend weldhem Grunde
Cayitalien und eigentlich Faufmdannifder Unternehmungsdgeift etwasd brach liegen.
Man  fiat fidy auf Nadahmungen, ein ganged Heer von Inbuftvievittern
entfteht, weldye allenthalben babei gu Gevatter ftehen und ben Rahm von
bev  Milch abfchopfen, bis endlich mit der  erniichterten, Phantafie und den
leever gewordenen Gelbbeuteln bie Verhdltniffe wieder novmal werben, MWir
I’_“[‘N‘ einen foldhen Suftand wmter Anwendung auf die Heutige Beit Hereitd in
finem feiihern Avtifel gefhilbert.

Die jepige politifde Unguredpnung8fdlhigteit bev Borfen Hingt
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aufiexbem mit ber allgemeinen Gntwidlung jufammen. A8 Filirften und
Minifter hre BVodlfer noch mit jiemlicher Unbefangenleit regierten unbd ihre
Anfichten bdie faft allein wmafigebendben waren, in den gwansiger und ben
breifiger Jabhren, ald . mnoch Fleine Unterbrechungen mwie bie Sulivevolution
vafd) wieber in bad gewolnute Geleife fibergingen, dba war audy die politifde
Strdmung eine einfache, gumeift beredhenbare. Seit bem Jafre 1848 aber
latext Binter feglichem ungewdhnliden Greignifi das ®efpenft Der Revolution,
finter feber ernftern Verwidlung der revofutiondre Ausbvudy felber, wie bdie
Sypracdye und bie Mapregeln bex iﬁegierutigen basé beutlich gemug befunbden.
Diefe allgemeine Unfiherheit, biefe volfommene Unbevechenbarfeit ber Folgen
macht die Borfenmanner fo empfindlidy, exfdhmwert ihnen {o fehr die Beurtheilung
ber politifchen Sadlage. Die alte Routine ift geblicben, ber Spivitud ver-
flogen:

Wir tonnen nidt umbin, bdie gange Criffeny ber Fonddborfen und
perent Treiben ald einen franfhaften Auswuds an ben Staatdforpern
angufefen. Daf fie ben Regievungen bad Schulbenmadhen erleichiert haben,
ift ein fefyr aweifelhafted Werbienft, bap fie Den Unternefmungdgeift von
Privaten * befdrbert, mindbeftend fehr fraglich.  Auf jeglichem Gebiete bed
Hanvel8 und des Gewerbfleifed find feit Jafrhunderten Gefelifhaften und
Unternefmungen alfer Avt “in bdie Welt getveten ofme Beibilfe ber Fonbs:
borfens ja man fann fagemw, Daf ed bei an fich gefunben Unternehmungen
pon feler und jept noch Grunbfas gewefen ift, bder’ Betheiligung durdh bie
Yctienborfe moglichft aud bem Wege 3u gehen, wie denn audy, wie wir
fcbon gegeigt haben, die Hierher gehorigen Papiere felten Gegenftand bes leb-
Baften Borfenverfelyrs find. Wo aber immer ein franthafter Unternehmungs-
geift fich geseigt hat, ba ward er von ber Fonbsbdefe ergriffen und befdrdert,
und wenn man fich fovgfaltig umfieht, wird man balb entbedfen, dapvon den in
foldhen Beiten ind Leben gerufenen Inftituten nur diejenigen audy Fraftig ge-
Deilyen, bie ofnehin alle BVebingungen ber Lebendfdhigteit an fich tragen, in-
bem fie fdyon wicklich vorhanbene, nicht erft FHinftlich Hervorgerufene Bebiirfniffe
befriedigen, Die Dafer aller Walrfdeinlichleit nady audy ofne fenen Antrieb
ber Fondaborfen entftanden wdaren. Won allen in unfern Tagen fo pomyphaft
s Wege gebrachten Creditgefellfchaften seigt €8 fichh fdon feht, baf nur bie
wenigen eine Jufunft haben, welche eine wirfliche Litce tm Verfefhr ausfitlien,
nidht bie, welche jene Bevfehrdliicden exft auffinden wollfen.

Man vihmt e8 Den Fonddbdrfen nady, vaf fie den Umfap der Capitalien
befBrdern Belfen und augenblidlidy ohne Werwenbung geblieberne Gelber mutpe
bar machen. Wir haben aber fhon in einem yvorfergehenben Uuffage nach-
gewiefen, baf, fo weit died gefhieht, eher Schaben ald Bortheil damit verfniipft
ift. Seves in papiernen GEffecten angelegte Geld ift namlich fiiv Hanbel und
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Gewerbe nicdht melr vorfanden und muf erft in wirfliched Geld wicder um-
gewanbdelt werden.  Mit Actien unb Staatd{chuldfcheinen laffen fich Feine
Rechnungen und Wechfel begahlen, fie gefdhrden umgefelrt infolge ifred ver-
anberlichen Gourdftanbed den Wermdgendjuftand unbd folgeweife aud) ben
Grebit ifjrer Befiper. Nur ber Rentier, der die ficherften Papiere audgewahlt
bat, fann vielleicht auf bden RLovbeeven feiner ctien aquérufjen unb fich dureh
Coupongfdneiden exnihren; allein diefe gliclich fituivte Minbergahl ift gewif fein
bebeutender Factor bei voltdwirthfhaftlichem Gedeihen, unbd fie fieht fich der un-
mittelbaven Gefifrbung audgefest, fo wie fie in ben Strubel der Fonbdsbirfe hinein-
gerqth.  Fiv Hanbel und BVerfehr evgeben fich dageger ihr gegentiber e
intereffante Grideinungen. Genau in dem WVerhdltnif, in weldhem von einem
Saufmann ober Gewerbrreibenben eine Betheiligung am Actienhanbel befannt
wicd, [auft auch fein allgemeiner Gredit Gefahr su finfen, fobald nidht aufer-
“gewdhnliche Mittel ihm ju Gebote ftehen. Gvabe der Eredit ded Fonbslhnb-
lex8 von Fady ift durchfchnittlich nur ein auf Furge Termine bevechneter, mit
derfelbent felteren Ausnabhme. Der Kaufmann, der Fondsgefdhafte macht, ver-
minbert fitr deren Betrag und daritber fein didponibles LBermobgen, fesit fich dex
Gefahr von unbefannten BVerluften ausd, und wad bie Hauptjache ift, fann in
ben Ruf fommen, feinem vegelmdfigen Gefchaft Krafte und Aufmerfjambeit ju
entgiehen. Die durc) ben Fondéhandel vevanlafite Capitalbewegung ift daler
wefentlidy geeignet, Dem eigentlichen BVevbehr Mittel ju entziehen. G
mag gang vidhtig fein, baf in gefddftélofen Jeiten bie Fondsbérfe ge-
legentlich brach liegended Geld verwerthet, allein was folgt barvaus ? Die dburdh
alle Thatfachen beftatigte Walrnehmung, daf das Gebeilen ded Fondé:-
hanbels und vas des Waarenhanbeld im umgefehrvten BVerhaltnip
dueinanber fiefen, unbd ba ein (ebhafter Waavenumiap dev regelmagige Be-
gleiter einer ftavfen Gonfumtion b. . eined fteigenden Wobhlftanded ift, fo
folgt weiter havaus, vaf ein lebhaftes Fondsgefhaft vas fidere Wabhr-
geichen getritbter Verfelyrs- und Confumtiondverhaltniffe ift. €8
ibt allexbings, wie fhon evwahnt, auch im Waavenhanbel Ausnahmszuftanve,
fogenannte befonbere Conjuncturen, durd) Mifernten oder fonftvie veranlaft;
allein niemand wird fagen, baf diefelben fitv bie alfgemeinen Snteveffen be-
fonders wohlthdtig wivfen; benn, werben al8dann aud) vajdhe Gewinne eryielt,
fo body faft vegelmapiq ald Nachwehen nidht minder ftavfe BVerlufte. Die
Reichtigheit, Dei einigermafen weniger lebhaftem Waarengefdaft feine Gelber in
Sondbé placiven ju Eonnen, ift nicht felten die weiteve BVevanlajjung, bdafjelbe ju
fhwachen.  Aber ber fernere Nadhtheil ift, bdap fo verwandte Gelber fich oft
Nidht beliebig wieber Fevaussichen laffen, und gefdhieht died, weil ed boch ges
fhehen muf, da be Saufmann fein Geld jum Ocfchaftebetrich nothig Hat,
1o bleiben  fiiv ihn bie Schaven nicht aud, an demen bdie Fonbébdrfe fofort
Greugboten. LIL 1857. 13
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Sheil nimmt, fo wie bdied in einigermafien grofem Umfang fich eveignet, ba
nun bie in Maffe qu ihr juriictfehrenden Papiere ploplich einen exfdyredenden
Riidgang nehmen.  Gine foldhe Gefdaftdphafe haben wiv am Enbe des vovigen
und im Beginn biefed Jalred erlebt.

'Die burch den Fonbshanvel vevanlafte Capitalbewegung  ift wefentlich
ein aué vielen fleinen uellen jufammenfiedmender A6fup von Geld in die
Kaffen berer, weldhe burch ungeheure Gapitalien die Brfen behevefchen. | So
wie bad gange Fondégefdaft bem Hazardfpiele am nachften fteht, dbasd aud)
eine Gapitalbewegung aud ben Tajchen bev Spieler in die Dev Banfunternelhmer
pevanlaft, fo wird “in der Negel der glicliche Fondsfpeculant mehr haben,
ber unglitctliche feinen Werluft wieder gut machen wollen, beide aber in ber
Regel mit dem Nuin enden. Wo intmer das Fonbdgefhaft eine alle anbern
I hatigleiten fibevwuchernde Betheiligung exlangt hat, da ift wivthichaftliche ober
politifhe BVerfumpfung, Wiv fehen dad 3. V. in exfhrecendem Mape jeht in
Paris.  In denjenigen Kreifen dagegenm, wo ein gefunbev, mit Thdtigleit und
verftanbigem Unternehmungsgeift gepaarter Gejdaftéfinn vorherefdht, da ift auch
ber Fondshandel nur auf eine Nebenvolle werwiefen.  Wiv haben fdhon ‘er
wabhnt, wie jorgfam dev eigentlidde Kaufmann ifhm aud dem LWege gebt, und
nicht anderd ift ¢ in den Hanbdeldpldpen felbft, wo entweber, wie in Lonbdon,
Waaren- und Fonbdgefchafte ftreng voneinanber gefdyieden find, ober wie in
Hamburg, wo leptered fiberhaupt nur eine untergeordnete NRolle fpielt. Da-
gegen ba, wo infolge eined nidpt cigentlich gefchaftlichen Werfehrs fich
gréfere Gapitalien fammeln, wie in ber Hauptfiadt Ded preufifchen Reichs,
ober in Franffurt a. M., Ddeffen Waarvenverfelr mit ben fritfer gewonnenen
und everbten Reidhthimern nicht Schritt gebalten, ba gelangt der Fonbshanbel
su einer grofern Bedeutung.  Wie [charf der Gegenfapy gwifchen ben  Inters
effent bes Fonbd= unbd denen ded Waarenhanbeld ift, dad fonnie man im Laufe
ber leftvergangenen Jeiten exfennen, ald duvd) bie vielen won: Den weuen
Banfunternehmungen in Anfpruch genommenen Capitalien der Disconto eine
fo auferovbentliche $Hohe evveichte.

Taffen wiv dasé Gefagte jufammen, fo darf man wol mit S‘cd;t \dhliefen,
paf bie Fondsborien, wenn aud) nady den befiehenben Berhaltniffen ein notf=
wenbiges, bocy tmmerhin ein Webel find. Gin Webel fiir die. Staaten, deven
fdhlechte Finampwirthichaft fie Oegiinftigt Haben, ein Uebel fite den Privatverfehyr,
indem fie ben Unternehmungdgeift in gang faljde Balnen lenfen. Man fann
unfers Graditens mande dev taglichen ,Borfenberichte’” nicht ohne einen ge:
wiffen Anflug von Heiterfeit lefen, wenn man wahrnimmt, * mit weldher Wich-
tigfeit, in weld)y gefpreistem Tone die betveffenden hochft Eleinlichen Vorgdnge
befprochen werben und der Veviucdy gemadt wird, aué dem Jufammengerathen
ber allexfinftlichften Vorgange und Abfichten, aué ven unverftandigfien Aufs
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faflungen bev Seitgefhichte ein bewufites Wollen und Streben Herausdzutliigeln.
Denen, weldhe  folche: Thorheiten  begehen oder fie beglinftigen, nnten wiv
Faumr Schlimmered wiinfden, ald: daf fie vevurtheilt witvben, ewig in folden
Kreifen gu verfehren, deren Weisheit {o andbadptévoll ju beobachten fie fidhy bie
Miene geben.

NRadtrag  Langere Beit, naddem wir  Ddiefen Auffah gefchrieben,
fommt ung eine fleine Brofdiive yu. Geficht, betitelt: ,Die Borfe, bie Borjen=
operationen unb Thufdungen, die Stellung der Actiondve und ded Gefammt=
publicums. Gin Handbitchlein fiir Papierfpeculanten und Nidtfpeculanten.
Auf Grundlage von Proubhond Manuel du speculateur de la bourse fiir
Deutche Refer frei bearbeitet. Siividhy 41887.” Da bag Original von Proudhon
uné nidyt sugdanglich geworden, fo fonnen wir naticlich nicht baviber urtheilen,
wie weit die Bearbeitung demfelben fich anfdhliefts dod beutet bev fdwunghafte
fewilletoniftifche Stil siemlich ftarf auf unmittelbared Anfchlicfen an eine fran-
s0fifdhe: Grundlage hin. Der Verfaffer ftellt fich ald einen unerbittlichen Feind
bed Borfenfpiels bar, bdas ex fehr ind Gingelne eingehend chavabterifivt, ev ift
e6 auch wielleidyt; wic gweifeln aber etwad, ob ev dburdy feine defaillivten Oype=
vationdplane der  Fondsborfe fehr won biefer Leibenfchaft heilen wivd, ob
libevhaupt femand anberd davow geleilt werden fann, alé infolge feined eig-
nen- babei exlittenen Schadens, &. &6 ftellt der BVerfaffer ben BVetrag der auf
Banken und Greditanftalten in Franfreidh und Deutfhland vermandten Gelber
pifammen und finbet fitv rantreich 730, fiic Deutfdhland dbagegen 41464% Mill. Fr.
Wenn der BVerfaffer darausd @Sdhluffe ziehen will, bie fiw Deut{chland ungilnftig
ausfallen, fo liegt bavin wol einige Uebertveibung, infofern eine gange Reile von
Banfen althergebradst und von jedem Schwinbel weit entfernt find, fo bie
Hypothefen= und eigentlichen Didcontobanfen, mit deven Papicven auch nur
wenig an ben Birjen gemadyt wird. Lage dies Verhaltnif fiiv Deutjchland
ungiinftig, in weldpem Lichte mitfte dann befonbers Novddeutihland erfdheinen,
beffen. 30 Banfen (ba wiv die Hamburgifchen wol gu den novddeutiden ju 3ah-
len bevehtigt - find, obgleich Der Verfaffer fie Davon trennt) 685 Mill. Fr.
Actiencapital  reprafentiven , alfo nidt fehr viel weniger alg  bie Halfte bes
gangen Betragsd, su beffen anbever Halfte gang Oeftreidhy, ' Siidweftbeutfchland
und Luremburg  beitvagen mufi, . Obev ift bev nordbeutihe Eharvatter fo libexs
wagig fpeculationdwiithig? Aber in ber That ift bas Bank- und Ereditwefen
i Franteeich noch fehr juvitt und nur in Parid und an einigen andbern Haupt-
ovten fiegen dibermapige Capitalien gu Banfen angehauft, beren grdfever Theil
eigend Ddagw gefchaffen ift, wm Dex Birvfenfpeculation Nahrung ju geben. —
Gin Febhler frangdfifcher Anfchauung findet fich audy in dbiefem Buche wieber,
dev bed unpafienden Generalifivensd. Dad Bud) beginnt mit einer langen

Fivabe. gegen Dbie ,Speculation”, und verfteht Darunter gewiffe Handblungs:
‘ 13*
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weifert, beven Urleber eigentlich Ganbibaten fiir bas Suchthaus find. = Damit
aber bie,, @peculation” an und fiiv fich vevurtheilen, heift nod mekr ald bas
Kind mit bem Babe ausfdiitten.  Ofne faufmannifdhe unb gewerblidye Sye-
culation, bie fo wenig Betrug gu fein braucht, wie febe eingelne Werfelyrdlanb-
lung nidt nothwenbigerweife auf Uebervortheilung surtictgefithet werben  barf,
ofne folche Speculation witrden BVerfehr und Brobduction bald genug erlahmen,
gur groften Vefdhwerbe fiir alle Confumenten. — Trofy  biefer unb mandyer
anbever Ausftellungen ift bad Bud) doch jedenfalid ledbar und inteveffant genug.

Cin WVoltaivianer des 19. Jahrhuuderts.

Sn ber poetifhen Schule der Reftauration, welde ben Glafficiemus bex
frangofijden Afabemie unbd bie conventionelle Form Der Kaiferseit befamyfte,
muf man gwei fehr verfdicbene Momente unterfdheiben. ~ Wedkrend die einen
Dichter fih bemithten, Dem Hergen zu feinem Recht 4u verfelfen, Ddie Nation
mit ben Freuben bes Glaubensd, bdes Enthuftasmus, bex Begeifterung  ju
burdhdringen und fo jemen Mechanidmud bed mathematifchen Niplichfeits-
ipitems u durchbrechen, weldjen Napoleon ausfdlieflich gelten liefi, befdmypf-
ten anbere Denfelben Feind bdurch bdie Waffe ber Sronie, welche Voltaive ju
andern Jweden o gliidlich gehanbhabt Hatte. Dort finden mwir Ehateaubriand,
Srau v. Staél, Lamartine, hier Nodier, Mérimée unbd bden Sdyriftfteller, ey
ung heute bejdhajtigt.” Lot des Wiberfpruchs in bden Motiven Famen beibe
©ruppen in ihrem Swed fibevein, und bder Didyter, beffen Porteat wiv vor
einiger Jeit gegeben haben, Alfred be Mufet, zeigt, daf fie fich gumweilen
auch in Derfelben Jnbividualitat vereinigen Fdnnen.

Beyle hat wihrend feined Lebensd ebenfowenig Anflang gefunden, als
fein nadhfter BVovganger Delatoudpe. Gr wufite e8 unbd fanb e8 fehr begreiffich,
benn bag Verftdndnif fei nur fiiv wenige Ausermahlte. Ginen feiner Romane
wibmete ev to the happy few. ber gliidlicher ald Delatoudbe, bem er audh
bavin glic), baf ev gern ein Jncognito fudpte (Stenbhal way fein gewdhnliches
Pleudbonym, boch verftectte ev fich aud [)intci- piele andere Namen, felbft in
feinen Briefen, angeblid) aus Fuveht vor der Polize), fand e ecinen fleinen
Sreid von Bewunberern, die ihn nady feinem Tobe feferten. 98 1852 feine
fammtlichen Werfe Herausgegeben wurden, wetteifecte bie Breffe, ihn alg einen
ber groften Sdriftfteller Franfreichs vavauftellen.  Sum Theil war das Ga-
mevaberie, gum Theil natitrliche Reaction gegen ben Schwulft unbd bad faljde
Pathod, mit weldem bie Mobedichter dbas Publicum Tibex{chitttet Hatten. Man
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