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Vorbemerkung

Die vorliegende Ausgabe von André Kostolanys Wunderland von
Geld und Boérse folgt der Erstveroffentlichung von 1982.

Der FinanzBuch Verlag hat sich entschlossen, den Text der Erstaus-
gabe nicht durch Modernisierungen zu verindern, ist sich aber be-
wusst, dass einige Bemerkungen und Bezugnahmen Kostolanys sehr

zeitbezogen und nur im historischen Kontext zu verstehen sind.

Vorwort

on Aristoteles iber Marx bis zu Johannes Paul II. haben die
VDenker dieser Welt eine Frage immer wieder leidenschaftlich er-
ortert: Ist der Besitz von und der Drang nach Geld moralisch gerecht-
fertigt oder nicht? Ein objektives Urteil ist unmoglich; es hingt von der
philosophischen Einstellung eines jeden Einzelnen ab.

Eines ist sicher: Das Vermogen, Geld zu verdienen, und der Drang
nach mehr Geld mogen zwar nicht immer moralisch einwandfrei sein,
fiir den wirtschaftlichen Fortschritt aber sind beide unentbehrlich. Die
Erfahrung der vergangenen 60 Jahre hat es ausreichend bewiesen.

Allerdings ist das Vergniigen, »Geld zu verdienene, mit dem Vergnii-
gen, »Geld zu besitzen, nicht identisch. Die Motivationen sind ganz
verschieden.

Dass der Mensch Geld besitzen will, ist natiirlich. Es verhilft zur
Unabhingigkeit und Bequemlichkeit, zu kleinen Freuden und oft zu
Gesundheit.



Vorwort

Fur die Mehrheit der Menschen freilich ist das Geldverdienen, da
sie keines besitzen, ein Muss des Alltags. Fur andere ist es ein Ver-
gniigen, nicht des Geldes wegen, sondern weil es im authentischen
Sinne des Wortes »verdient« ist. (Nur die deutsche Sprache bezeichnet
das Geldeinkommen als »Verdienst«. Die Franzosen »gewinnens, die
Englinder »erntene, die Amerikaner >machen« und die armen Ungarn
»suchenc« es.) Das Verdienen wird sogar zu einem Genuss, wenn man
das Gefuhl fur eine Titigkeit erhilt, die einem auch Spafs macht.

Der Borsenspekulant erlebt gar einen wahrhaftigen Rausch, wenn
er Gewinne mit Ideen einstreicht, die sich gegen die Meinung aller
anderen als richtig erwiesen haben. Die Genugtuung, recht bekom-
men zu haben, ist fiir ihn eine noch grofSere Freude als das Geld sel-
ber. Viele sehen ein Vergniigen darin, flott Geld auszugeben, und ste-
hen so stindig unter dem Zwang, immer mehr zu verdienen.

Der Roulettespieler hingegen geniefst das Gewinnen. Aber schon
sein zweitgrofSter Genuss ist das Verlieren, denn sein Vergniigen ist
der Nervenkitzel, nicht das Geld. Darum finden sich unter den Milli-
ondren auch die leidenschaftlichsten Glicksspieler, egal, mit welchen
Summen sie ihr Gliick testen.

Thr Vergntigen ist die Herausforderung des Schicksals. Ich kenne
einen, der Geld wie Heu hat, jedoch nie seine Fahrkarte in der Stra-
Benbahn entwertet. Nicht die gesparte Mark, sondern das Risiko, ob
er das Schwarzfahren ohne Bufde tiberstehen wird, reizt ihn.

Komischerweise sind die Spieler, wenn ihnen das Glick zulichelt,
die grofiten Protze und Lugner. Mit dem Gewinn geben sie an, die
Verluste verschweigen sie. Und nach jedem gegliickten Coup schauen
sie triumphierend um sich, als wiren sie die grofsten Genies.

Intellektuelle und Kiinstler finden neben den praktischen Vorteilen
Vergniigen am Geldverdienen, weil es die offizielle Bestitigung ihres
Erfolges ist. Es gibt Maler, Schriftsteller, Musiker, die reich zur Welt
kamen. Thr grofiter Genuss ist es dennoch, fir ihre Bilder, Biicher
oder Kompositionen hohe Betrige zu kassieren. Einer meiner alten
Freunde kaufte tiber Strohminner Bilder seiner Frau, damit sie Freude



Vorwort

daran hatte, mit ihrer Kunst Geld verdienen zu konnen. Und selbst die
reichste, schone Frau wird mit Vergniigen flir Modellfotos Honorare
nehmen, sind sie doch der beste Beweis, dass sie tatsichlich schon
und begehrenswert ist.

Zweifellos ist die Tatsache, honoriert zu werden, die grofiere
Freude als das Geldverdienen. Ich selber machte diese Erfahrung. Als
ich vor Jahren ein Buch verodffentlichte, das sich sehr gut verkaufte,
waren mein Vergniigen nicht die zehn Prozent Autorenhonorar, son-
dern der zehnfache Betrag, den die Leser bereit waren, fir meine
Gedanken zu opfern. Schliefslich hatte ich meine Ratschldge seit Jah-
ren in den verschiedensten Kaffeehdusern der Welt gratis an Interes-
senten verschwendet. Hoffentlich wird mir dieses Buch eine dhnliche
Freude bereiten.

Nattrlich gibt es auch Menschen, die auf moralischen Erfolg und
auf Anerkennung verzichten, die nur darin Vergnligen finden, ihr
Geld, egal aus welchem Grunde und mit welchen Mitteln, zu vermeh-
ren. Fur diese Art von Verdienern ist »das Geld wie das Meerwasser
fur den Durstigen. Je mehr er von der salzigen Flissigkeit trinkt, desto
durstiger wird er¢, wie schon Schopenhauer sagte, und zum Schluss
wird er sogar Millionir.

Die Definition des Wortes Millionir ist jedoch sehr delikat, denn
alles ist relativ. Er ist ein »schwerer Millionir, sagten einst die Wie-
ner, »er hat mindestens 100 000 Gulden«. Das war zu dieser Zeit nicht
einmal paradox, denn das Wort Millionir bedeutete nicht unbedingt,
dass der Genannte tatsichlich eine Million besaf3. »Millionér« stand —
und steht wohl immer noch - fiir den reichen Mann, dem der gezie-
mende Respekt gebuihrt, so wie er auch »ein Rothschild« oder »ein
Krosus« heifdt.

Ein Million4r in New York bedeutet nicht dasselbe wie der Begriff
»Milliondr« im heutigen Budapest. Dort gibt es auch Millionire, aber
nicht in Dollar, sondern in Forint.

Schlieflich stellt sich die Frage: Besitzt der Betreffende ein
Kapital von einer Million oder eine Rente, die der Rendite eines
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bedeutenden Kapitals entspricht? Wer im 19. Jahrhundert in Frank-
reich oder in England einen Mann als Millionir bezeichnen wollte,
sagte nicht, welches Kapital, sondern wie viel Rente er besafl. Und
wenn ein Mann schon Uber eine Rente oder uber Kapital verfligt,
stellt sich wiederum die Frage, wie grofd seine Verpflichtungen, Las-
ten und Anspriche sind.

Deshalb meine Definition: Ein Millionir ist derjenige, der dank
seines Kapitals oder seiner Rente von niemandem abhingt, um
seine Anspriiche zu befriedigen. Der nicht arbeiten und sich we-
der vor Chef noch Kunden beugen muss und jedem, der ihm nicht
passt, Goethes Gotz zitieren kann. Das bedeutet den grofsten Luxus
im Leben. Der Mann, der so souverin leben kann, ist der wirkliche
Milliondr.

Ich bin nun sicher, dass die meisten meiner Leser mit dieser ei-
genartigen Definition des Millionirs nicht einverstanden sind. Klar,
ich war ja auch nicht immer dieser Ansicht; erst in hohem Alter und
nach vielen Jahrzehnten Lebenserfahrung bin ich zu diesem Schluss
gekommen.

Die Millionirskandidaten sind ungeduldig. Sie wollen auf das grofde
Geld nicht jahrelang warten. Nur solange wir jung sind, sagen sie sich,
koénnen wir von den Millionen profitieren, nicht erst, wenn wir an den
Rollstuhl gefesselt sind. Nicht Unabhingigkeit ist das grofse Ziel; sie
fihlen, wie es Goethe sagt: »Armut ist die grofdte Plage, Reichtum ist
das hochste Gut.« Nicht nur den materiellen Luxus wollen sie genie-
3en, sondern auch die Radioaktivitidt des Geldes spiiren, nimlich die
Servilitit der anderen.

Fur manchen bedeuten die Millionen auch Macht und Statussym-
bol. Es bringt ihnen Freunde, Heuchler, Komplimente, zieht Schma-
rotzer an und den Neid der Feinde. Ihr Wunsch ist: lieber tausend
Neider als einen einzigen Bedaurer. Den Neid zu provozieren — das
gehort auch zu den grofien Gentissen des Millionirs.

Die Erfahrungen der vergangenen 30 Jahre bestitigen, dass man ein
Millionir in kurzer Zeit nur durch drei Moglichkeiten werden kann:

10
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1. durch Spekulation (mit Immobilien, Wertpapieren, Waren oder
allen anderen Vehikeln, mit denen sich spekulieren l4sst),

2. durch eine reiche Heirat,

3. durch eine gliickliche Idee in Handel oder Industrie.

Bei der Immobilienspekulation war natirlich die permanente Infla-
tion der groffe Coup und auch der Wiederaufbau eines zerstorten
Landes. Die leichten Kredite haben den Erfolg gebracht. Aber solche
Gelegenheiten wiederholen sich nicht alle Tage.

Durch riskante Spekulationen mit Schiffen ist Onassis zu einem
der am meisten bewunderten Milliondre geworden. Seine Speku-
lationen waren jedoch auf astronomisch hohen Krediten so wag-
halsig aufgebaut, dass er oft am Rande des Ruins stand, wenn die
Frachtraten auf Talfahrt gingen. Im letzten Moment rettete ihn dann
oft irgendwo ein kleiner Krieg, der die Frachtraten in die Hohe trieb.
(Ich bin sogar der Uberzeugung, dass Onassis und mehrere sei-
ner schlitzohrigen Kollegen mithilfe von Schmiergeldern von Ban-
ken auch hohere Kredite erhalten haben, als der Substanzwert ihrer
Schiffe war.)

Die Liste der neuen und spektakuldren Erfolge ist lang; nicht nur
waren die Ideen richtig und gliicklich, sondern die grofle Sehnsucht
nach Geld war der Motor. Das Geld geht zu dem, der es mit unbe-
grenzter Leidenschaft begehrt. Er muss vom Geld hypnotisiert sein
wie die Schlange von ihrem Beschworer. Glick braucht er natiirlich
auch dazu. Nur das viele Studieren und Lernen von Betriebswirtschaft
und dhnlichen Pseudo-Wissenschaften ist tiberfliissig.

Wer wire ein besseres Beispiel als »der reiche Griine, wie man auch
ohne Studien Millionir werden kann:

Als armer Mann bewarb er sich auf eine Anzeige hin um eine Stel-
lung als Tempeldiener in Wien. Doch musste auch ein Tempeldiener
zu jener Zeit schreiben und lesen konnen. Da Grln jedoch Analpha-
bet war, bekam er den Posten nicht. In seinem Kummer nutzte er das

kleine Trostgeld, das er fiir seine Reise bekommen hatte, um nach

11
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Amerika auszuwandern. In Chicago machte er Geschifte. Mit den ers-
ten kleinen Ersparnissen schuf er dann ein Unternehmen, das mit der
Zeit immer grofler und grofSer wurde. Ein Mischkonzern kaufte ihm
sein grofses Unternehmen ab, und bei der Vertragsunterschrift kam die
grofle Uberraschung: Griin konnte nicht unterschreiben. »Mein Gotte,
sagte der Anwalt des Kiufers, »was wire aus Thnen geworden, wenn Sie
lesen und schreiben konnten!« — »Sehr einfach, Tempeldiener.«

Fur diejenigen aber, die schreiben und lesen konnen, soll dieses
Buch ein Reisefithrer in das Land der Spekulation, in das Wunderland
von Geld und Borse sein.

Wer dieses Wunderland betritt und sich darin bewegt, nur um des
Geldes wegen, wer nur das Materielle darin vergotzt, dem versuche
ich in meinem Buch - und sei es zum Teil auch nur mit kurz dahinge-
worfenen Apercus — den Blick in eine andere Welt zu 6ffnen.

Die Borse ist nach meinen Erfahrungen ein Geschenk, das ich mir
selbst gemacht habe, ein Stiick meiner eigenen Freiheit. Und zu mei-
nem eigenen Erleben dieser Freiheit gehoren die Musik, die Literatur
und vor allem die Freude am Menschen, an dem bescheidenen ge-
nauso wie an dem grofSen.

Und deshalb ist das folgende Bekenntnis durchaus selbstbewusst
und stolz gemeint:

Finanzminister sein: kann ich nicht.

Bankier sein: will ich nicht.

Spekulant und Borsianer: Das bin ich!

12
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Die Borse, mein I.eben

pekulieren? Die Frage wird mir oft gestellt. — Eventuell, das hingt
S von der Person ab.

Wer viel Geld hat, kann spekulieren; wer wenig hat, darf nicht
spekulieren; wer gar keines hat, muss spekulieren.

Schnell und leicht kann man heutzutage ja fast nur noch durch
Spekulationen reich werden. Und wenn man schon spekuliert, wie
also soll man spekulieren? Wo, wann und womit?

Meine »hundertjihrige« Erfahrung begrenzt sich auf die Borse. Ich
wiederhole: hundertjdhrige. Ich sage es zwar aus Spaf}, meine es aber
durchaus ernst. Ich habe 55 Jahre personliche Erfahrungen zu Guns-
ten und zu Lasten meiner eigenen Brieftasche gesammelt, und dazu
kommt noch die 50-jihrige Lebens- und Borsenerfahrung jener Kolle-
gen, die, als ich noch zwanzig war, schon 70 Lenze zihlten ...

Wie wire es, wenn ich von der Borse, dieser verwiinschten Welt,
erzihlen wiirde? La bourse, la borsa, la bolsa, die Borse, de Beurs ...
Von Paris bis Mailand und Buenos Aires, von Frankfurt bis Petersburg
ist dieses Wort weiblich, das ist zweifellos mehr als ein blofler Zufall!
Und was ist eigentlich die Borse? Diese »bose« Borse, die fiir die einen
das Vermogen, fiir die anderen den Ruin bedeutet?

Fir viele ist sie Monte Carlo ohne Musik, ein Casino, wo man sich
wihrend eines Abends eine runde Summe erspielen kann, in einer
anregenden, nervenkitzelnden Atmosphire. Fiir mich ist dies das Ner-
venzentrum, ja sogar der Motor des kapitalistischen Wirtschaftssys-
tems. Die Wahrheit liegt wahrscheinlich zwischen beiden, und sie ist
etwas komplizierter, als man glauben mochte.



Mein Borsenbrevier

Ich spekulierte schon in allen Werten, Wiahrungen und Produkten,
Kassa und Termin, in der Wall Street, in Paris, Frankfurt, Ziirich, To-
kio, London, Buenos Aires, Johannesburg oder Shanghai. Ich speku-
lierte in Aktien, Staatsanleihen, inklusive denen der kommunistischen
Linder, in Wandelanleihen, Wihrungen — ob sie nun stabil oder floa-
ting waren —, in dem Leder meiner Schuhsohlen, in Sojabohnen und
allen Getreidesorten, in Wolle und Baumwolle, in dem Gummi mei-
ner Autoreifen, in Eiern und Frihsticksspeck, in Kaffee und Kakao,
den ich so liebe, in Whisky, in der Seide meiner Fliege, in allen Me-
tallen, ob sie nun edel oder unedel waren.

Ich mochte nur hinzufiigen, dass ich kein Preistreiber war, da ich
nicht nur darauf spekuliert habe, dass die Preise steigen, sondern
ebenso darauf, dass sie fallen wiirden. Kurz gesagt: Ich spekulierte in
allem, je nachdem, wie sich der Wind drehte oder die Wirtschaft und
die politische Lage es verlangten, in Hochkonjunktur und Depression,
Inflation und Deflation, Auf- und Abwertungen, und — ich habe sie
alle tiberlebt. Man muss das Gras wachsen horen, um jede Situation
haarscharf beurteilen zu kénnen.

Ein Schiiler in einem meiner Borsenseminare stellte mir mal die
Frage, ob ich meinem Sohn raten wiirde, Spekulant zu werden. »Ge-
wiss nichte, war meine Antwort. »Wenn ich einen Sohn hitte, sollte er
Musiker werden. Ein zweiter Maler, ein dritter Journalist oder Schrift-
steller. Aber der viertes, setzte ich hinzu, »miisste unbedingt Spekulant
werden, um die drei anderen zu ernihren.«

»Homo speculator« — was ist der Spekulant doch fiir ein merkwiirdi-
ger Mensch. Nicht jeder ist ein Spekulant, der beruflich mit der Bérse
zu tun hat.

Es gibt in der Welt einhundert- bis zweihunderttausend Bor-
senmakler, Anlageberater, Portfoliomanager, es gibt auf den Bor-
senparketts Kommis mit lauten Stimmen, und Millionen rund um
die Welt, die das Borsenwetten zum Beruf erhoben haben und die
zwischen Zahlen hin- und herflitzen, kaufen, verkaufen, kaufen,

verkaufen ...

16



Die Borse, mein Leben

Dann gibt es auch Financiers, die Transaktionen tiber Abermillio-
nen durchfihren. Aber die Begriffe »Financier« und »Spekulant« sind
nicht zu verwechseln.

Der Financier steckt stindig bis Giber beide Ohren in den von ihm
initiierten Geschiften, er sichert sich Mehrheiten, plant Fusionen, baut
Trusts auf, lanciert neue Industrien und fiihrt vor lauter Aktivitit ein
sehr unruhiges Leben. Wenn er Unternehmen griindet, wendet er sich
an die Borse, um sich das notwendige Kapital zu verschaffen. Auch
die Kontrolle Giber jene Gesellschaften, tiber die er herrschen will, er-
hilt er durch die Borse. In einem vertikalen Trust vereinigt er einan-
der erginzende Betriebe oder kombiniert raffinierte Mischgesellschaf-
ten. Sein Ziel bleibt immer eine bestimmte Transaktion, aber seine
Kiufe oder Verkiufe verursachen grofse Bewegungen, die sich auf die
ganze Borse auswirken.

Der Spekulant bleibt passiver Zuschauer dieser Bewegungen, die er
nicht verursacht, von denen er jedoch zu profitieren versucht. Welch
furstlicher Beruf! Und er denkt wie Horaz: »Gliicklich jener, der weit von
den Geschiften lebt.« Ohne Kontakt mit dem Publikum, ohne sich bei
»niedriger« Arbeit die Finger schmutzig zu machen, weitab von Handels-
waren und staubigen Lagerhallen, von tagtiglichen Auseinandersetzun-
gen mit Kaufleuten und Geschiftemachern tiberlegt der Spekulant in
volliger Versunkenheit; eingehtllt in den Rauch seiner Zigarre, sitzt er
bequem in seinem Schaukelstuhl und denkt nach, fern von der Welt und
ihrem Lirm. Sein Handwerkszeug hat er in greifbarer Nihe, es ist denk-
bar wenig: ein Telefon, ein Radio und ein paar Zeitungen. Aber auch
dabei hat er sein Geheimnis: Er versteht zwischen den Zeilen zu lesen.

Er hat keine Angestellten und keinen Chef, er braucht nicht hierhin
und dorthin freundlich zu grifSen, braucht keine nervosen Kunden zu
ertragen wie der Bankier oder der Makler. Er muss niemandem etwas
aufreden, er ist ein Edelmann, der tiber sich und seine Zeit frei ver-
fiigen kann. Und es ist nicht verwunderlich, dass viele Leute neidisch
sind. Dennoch lebt er gefahrlich und muss sich daran gewohnen, wie
ein Krokodil mit offenen Augen zu schlafen.

17
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Sein Geist kommt niemals richtig zur Ruhe. Wie ein Orgelspieler
zieht er mehrere Register zugleich, bedient verschiedene Klaviatu-
ren und Pedale: Aktien, Anleihen, Wihrungen, Edelmetalle, Rohstoffe
usw., aber seine Operationen erginzen sich zuweilen. Die einen
schiitzen vor den Risiken bei den anderen. Es gibt unzihlige Varian-
ten dieser Art. Und man findet fast nie zwei vollig identische Fille.

Da seine Transaktionen ein zusammenhingendes Ganzes bilden,
wird es fiir einen Laien gefihrlich sein, dem Vollblutspekulanten bei
einem dieser Engagements zu folgen. Es lisst sich namlich nicht so
einfach feststellen, zu welchem Zweck es unternommen wurde und
in welchem Mafde es eine andere Transaktion erginzt. Was unver-
stindlich oder regellos erscheint, ist in Wirklichkeit vollendet aufge-
baut, nach einem System organisiert.

Bevor man die Borsenspekulation wirklich begreift und vielleicht
ein klein wenig meistern kann, muss man viel Lehrgeld bezahlt ha-
ben. Ich mochte sagen, dass bei Spekulationen gewonnenes Geld
Schmerzensgeld ist. Zuerst kommen die Schmerzen, dann das Geld.

Verbliiffend sind oft die Ursachen, die erschiitternde Ereignisse in
der Welt der Finanzen auslosen. Oft haben sie damit direkt tberhaupt
keine Verbindung, wie zum Beispiel Liebesromanzen, politischer Ehr-
geiz, personliche FEitelkeit.

Werk des Teufels: Homo ludens

Bose Zungen behaupten, dass der Teufel die Borse erschaffen habe,
um den Menschen zu zeigen, dass auch er, Gott dhnlich, aus dem
Nichts etwas schaffen konne. Falsch! Nicht der Teufel hat die Borse
erfunden. Sie ist spontan entstanden, unter einem Baum, an der Stra-
enecke oder in einem Caféhaus, um anschlieflend in ein Palais ein-
zuziehen. Der Teufel hat dennoch mitgemischt: Er hat aus dem »Homo
sapiens« den »homo ludens« gemacht, der die Borse oft in einen Spiel-
saal verwandelt.
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Aber dieser Spielsaal spielt eine grofse Rolle in unserem kapita-
listischen System. Denn seine Grundlage ist die Aktiengesellschaft,
und die Borsenspekulationen sind sein Motor. Ohne Spekulationen
wiren die groflen revolutiondren Industrien (Eisenbahn, Automobil,
Ol, Elektronik, Computer und Dutzende andere) nie zustande ge-
kommen. Nur die Hoffnung auf einen spekulativen Kursgewinn und
nicht auf einen Zinsertrag kann die zur Expansion notigen Gelder
den grofsen und kleinen Sparern aus der Tasche kitzeln. Diese Spar-
gelder werden dann mittels der Borse durch die verschiedensten In-
vestitionsmoglichkeiten in der Wirtschaft verteilt. Mit einem Wort, die
Borse ist ein Instrument, Investitionen einzufrieren und jederzeit wie-
der aufzutauen, wenn der Anleger sein Kapital wieder benotigt. Und
so erfiillt die Borsenspekulation (wenigstens im kapitalistischen Wirt-
schaftssystem) eine wesentliche Funktion. Auch wenn er es wegen
des Spekulationsgewinnes tut, so stellt der Borsenspieler dennoch
sein Kapital der Wirtschaft zur Verfigung.

Die Millionen Spieler und Parasiten an den Wertpapierborsen ha-
ben also ihre Berechtigung. Und wenn sie nicht existieren wiirden, so
musste man sie erfinden. Je mehr Parasiten, desto grofler und liqui-
der der Markt, und desto besser werden Erschiitterungen, sowohl bei
Hausse- als auch bei Baissebewegungen, abgefangen und gedimpft.
Bei jedem Kursriickgang von einer Fraktion melden sich neue Kiufer,
und dadurch schiitzen sie den Markt vor einem brutalen Riickgang.
Bei jeder Kurssteigerung von einer Fraktion melden sich neue Ver-
kdufer und wirken dadurch auch bei Haussebewegungen bremsend.

Ein Markt mit groffem Umsatz verzeichnet sanftere Bewegungen
als einer mit kleinem Umsatz, wie ein Automobilmotor mit sech-
zehn Zylindern viel sanfter lduft als mit vier. Die Schocks werden
aufgefangen.

Die Spekulation hat es immer gegeben. Thre Geschichte ist so alt
wie die der Menschheit und bewegt sich parallel zu ihr. Spekulan-
ten gab es schon, bevor die Borse das Licht der Welt erblickte. Wenn
ich in einem Satz die Geschichte der Spekulation zusammenfassen
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wollte, musste ich sagen: der »Homo ludens« wurde geboren, er hat
gespielt, gewonnen oder verloren, und er wird nie sterben.

Darum bin ich auch der Uberzeugung, dass nach jeder Borsen-
depression, in der die Menschen ein wahrer Ekel vor Aktien und der
Borse befillt, wieder Zeiten folgen, wo alle Wunden der Vergangen-
heit vergessen sind und die Menschen sich wieder von der Borse an-
locken lassen wie die Motten vom Licht. Und wenn sie es nicht aus
eigenem Antrieb tun sollten, dann sorgt schon die hoch entwickelte
Borsenindustrie dafiir, und an erster Stelle der Koder Geld.

Ich konnte den »Homo ludens« und den Spezialfall der Borsianer
mit einem Alkoholiker vergleichen, der nach einem schweren Rausch
am nichsten Tag in seinem Katzenjammer beschliefst, nie wieder ein
Glas in die Hand zu nehmen. Aber am spiten Nachmittag trinkt er
doch wieder einen Cocktail und dann noch einen und noch einen,
und um Mitternacht ist er wieder genauso betrunken wie am Abend

Zuvor.

Seefahrt zwischen Vermogen und Pleite

Die Spekulation ist eine gefihrliche Seefahrt zwischen Vermogen
und Pleite. Man braucht ein seetlichtiges Boot und einen geschickten
Steuermann. Was verstehe ich unter einem seetiichtigen Boot? — Geld
und Geduld sowie Nerven. Und wer ist der geschickte Steuermann? —
Derjenige, der die Erfahrung hat und souverin denkt. Balzac schrieb
in seinem Traktat iber das »Elegante Lebens, es gebe drei Arten von
Menschen: Menschen, die arbeiten, Menschen, die denken, und Men-
schen, die nichts tun. Der richtige Spekulant ist derjenige, der denkt.
Viele glauben allerdings, es sei jener, der nicht arbeitet.

Und was braucht er auflerdem, um Erfolg zu haben? Die vier G des
preufdischen Generalfeldmarschalls von Moltke, die auch zur erfolg-
reichen Kriegsfiilhrung unerlisslich sind: Gedanken, Geld, Geduld -
und natiirlich auch Gluick.
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Der Beruf eines Borsenspekulanten dhnelt in vielem dem eines
Journalisten. Beide leben von Nachrichten, indem sie die Erzeugnisse
verfolgen, analysieren und ihre Schliisse daraus ziehen. Der Journalist
beschreibt und kommentiert sie, und der Borsianer liest sie — er liest
aber auch zwischen den Zeilen und handelt danach. Nur: Der Jour-
nalist darf sich immer wieder irren und wird dennoch ein Journalist
bleiben. Wenn der Borsianer sich aber zu oft irrt, bleibt er nicht linger
Borsianer ... Ich habe die grofite Hochachtung vor Journalisten, ich
finde ihren Beruf so faszinierend, dass ich ihn in meinen alten Jahren
selbst ergriffen habe. Es besteht jedoch kein Zweifel, dass das Risiko
eines Journalisten dem Risiko eines Borsianers nicht gleichkommt, da
das Schicksal des Letzteren eher mit dem eines Seiltinzers zu verglei-
chen ist.

Eines aber haben beide Berufe gemeinsam: Sie wissen zwar nur
»parvum omnibus ex toto nihil, verlangen aber Scharfblick, eine gute
Allgemeinbildung, Lebenserfahrung und die unumgingliche Leiden-
schaft fir den Beruf.

Zum Spekulanten oder Journalisten wird man geboren, ebenso wie
man als Philosoph — und sei es auch als Philosoph in der Westenta-
sche — geboren wird. In jedem Augenblick geschieht etwas Neues
auf der Welt: Kriegsnachrichten aus dem Nahen Osten, Feindschaften
und Freundschaften zwischen arabischen Staaten, Rauschgift- oder
Rassenprobleme in Amerika, Weiterentwicklung der Massenmedien,
Wabhlen in Japan, Streiks in Polen, Revolution in der Frauenmode, die
Entwicklung der Fischerei in Island, Forschungen tiber Lungenkrebs
und so weiter. Die Summe all dieser Ereignisse ist das Weltgeschehen,
die Weltgeschichte.

Mein kleines Leben hat sich in unmittelbarer Niahe dieser Weltge-
schichte abgespielt, eben weil ich von der Borse gelebt habe. Alle
grofden und kleinen Ereignisse haben sich auf die Borse ausgewirkt,
und die Borse auf meine Brieftasche. Paradoxerweise blieben mir
allerdings meine ersten Verbindungen mit der Borse eigentlich in
schlechter und schmerzhafter Erinnerung.
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arienbad, Sommer 1914. Damals weilte unsere Familie zur Kur
Min diesem idyllischen Badeort inmitten des Bohmerwaldes. Wir
wussten es noch nicht, aber es war die Abendrote der k. u. k. Monar-
chie, und jeder lebte in der sorglosen Beschwingtheit, die grofSen Ka-
tastrophen voranzugehen pflegt.

In diese Friedensatmosphire fielen wie ein Blitz aus heiterem Him-
mel die Revolverschiisse von Sarajewo. Plotzlich begann es nach Pul-
ver zu riechen.

Von Panik ergriffen, stoben die Kurgiste in alle Linder der Monar-
chie unter dem Doppeladler auseinander. Meine Eltern beschlossen
zu bleiben, um die Kur zu beenden. Auf der Kurpromenade disku-
tierte man unter den Klingen der Militirkapelle mit Freunden tber
die neuesten Nachrichten aus Paris, Berlin und Sankt Petersburg.

Trotz der ernsten Lage hatte die Borse nichts von ihrer Anzie-
hungskraft eingebtiifdt. Man stiirzte sich auf die Gazetten aus Wien
und Budapest, um die neuesten Borsenkurse zu verfolgen. Ein
wahres Spekulationsfieber setzte ein. Auf dieser Welle wurden ei-
nige reich (diejenigen, die in Waren spekulierten), andere hin-
gegen, die sich grofs in Wertpapieren engagiert hatten, gingen
zugrunde.

An den Warenborsen stiirzte man sich auf die Produkte, die im
Kriegsfalle nicht mehr eingefiihrt werden konnten. Man spekulierte in
Kakao, Vanille, Pfeffer, aber auch in Raffia, einer Hanffaser, die dazu
dient, die Weinreben festzubinden.
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Mein Bruder Emmerich, damals ein junger Angestellter in einer
Grofdbank, wurde ebenfalls von diesem Fieber erfasst und spekulierte
mit einigen Freunden in Raffia. Zunichst schien auch alles gut zu ge-
hen. Doch als Feldmarschall Hindenburg die Russen bei Tannenberg
in Ostpreufsen schlug, kam es in allen Warenkursen zu einem star-
ken Riickschlag, da man glaubte, der Krieg wiirde in kiirzester Zeit
zu Ende sein. Emmerich verlor sein ganzes Geld und war auflerdem
schon seit Langem bei der Bank verschuldet. Als er in dieser dramati-
schen Situation von Selbstmord zu sprechen begann, musste mein Va-
ter seine Schuld begleichen, um die drohende Tragodie abzuwenden.
Seither wurde das Wort »Raffia« in unserer Familie nicht mehr erwihnt.

Kaum war diese ungliickliche Spekulation liquidiert, da nahmen
die Ereignisse an der Front und an der Borse abermals eine Wende.
Die Franzosen hatten die Marineschlacht gewonnen, und man rech-
nete nunmehr mit einem langen Krieg. Die Raffiafaser begann wieder
zu klettern, aber leider fiir uns zu spit. So habe ich schon frith ge-
lernt, dass an der Borse die Dinge zuerst immer anders kommen, als
man denkt, und erst spiter so eintreffen, wie man es gehofft hatte.
Wenn man an der Borse trotzdem Gewinne macht, so ist dies ein
»Schmerzensgeld«; zuerst kommen, wie gesagt, die Schmerzen, dann
das Geld.

Die Welt von Marienbad mit ihrer Promenadenmusik und den in-
ternationalen Kurgisten ist lingst versunken, wie auch die Borse von
Budapest. Mein Bruder und meine Eltern sind lingst tot. Gemessen an
den ungeheuren Spekulationen von heutzutage erscheint die dama-
lige Raftiaspekulation mikroskopisch klein. Die Summe, die mein Bru-
der verlor und die beinahe eine Tragodie ausgelost hatte, war nicht
hoher als heute die Zeche eines lustigen Abends eines Wall-Street-
Bonzen. Aber die Geschichte bleibt mir als wehmiitige Erinnerung.

Eine andere Begebenheit war weniger dramatisch, aber genauso
lehrreich.

Es geschah im Budapest meiner Kindheit, und ich war gerade in
dem Alter, in dem man mit Murmeln spielt. Im tiglichen Leben des
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damaligen Ungarn erstrahlte die Getreideborse in einem ganz be-
sonderen Glanz: Das Land war GrofSproduzent von Brotgetreide,
Mais und Hafer. Es war der lebhafteste Markt von ganz Europa. Man
machte hier gewaltige Umsitze, Telegramme aus Ubersee, Verkaufs-
und Kauforders ergossen sich tiber die Stadt und gaben ihr einen un-
gewohnlichen Auftrieb. Die Riesengeschifte boten auch Gelegenheit
zu Spekulationen kleineren Umfangs, an denen sich jedermann be-
teiligen konnte, und das war etwas, was der frohlichen Mentalitit des
Ungarn sehr lag.

Das Getreide war also »in aller Munde« und genauso alles, was sei-
nen Kurs beeinflussen konnte. Das Hauptelement bei diesem Spiel
war das Wetter, die Farbe des Himmels, die zu starke Sonne, die die
Ernte gefihrdete, oder der Regen, der sie verbessern wiirde.

Der Kurs stieg oder fiel wie der Wetterfrosch auf den Sprossen
seiner Leiter, je nach den Wetterberichten. Auf den in der Stadt so
zahlreichen Caféhaus-Terrassen an den Strafsenecken hielt man, be-
sonders in jenem {iiberaus trockenen Sommer, eifrig nach Wolken
Ausschau. Denn wenn kein Regen fiel, war die Haferernte in Gefahr.
Sogar die hohen Militdrs machten sich Sorgen, weil damals dem Hafer
die Rolle zukam, die das Benzin in einer modernen Armee spielt. Zu
den meteorologischen Kiimmernissen des Augenblicks gesellte sich
eine neue Sorge: das Fufsballspiel, das die ungarische Elf gegen die
osterreichische Nationalmannschaft austragen sollte.

Es ging um die sportliche Ehre, die jedermann als ein schwerwie-
gendes personliches Anliegen betrachtete. Dem so lang erwarteten
sportlichen Ereignis gelang es sogar, die lihmende Schwiile dieses
heifsen Sommers zu iberwinden.

Ich war doppelt erregt. Es war mein erstes wirkliches Fuf3ballspiel,
und dartiber hinaus sollte ich zu diesem neuen Vergniigen von mei-
nem Lieblingsonkel mitgenommen werden.

Am Morgen des Wettspiels sprang ich Hals tiber Kopf aus dem
Bett, um den Himmel zu begutachten. Aber ach, der Horizont war
ganz bezogen, eine Menge grauer Wolken kam herauf, getrieben von
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einem regenbringenden Wind, die Luft war schwer, man horte schon
fast den Donner grollen. Ich wurde von Unruhe ergriffen, ebenso wie
mein Vetter, der auch zum Sportfest mitkommen sollte.

Den ganzen Vormittag Gber verschlimmerte sich die Lage immer
mehr, und im selben Mafd wuchs unsere Enttiuschung. Dennoch tra-
fen wir zur festgesetzten Stunde bei unserem Onkel ein und waren
iberzeugt, dass er ebenso betriibt sein wiirde wie wir. Welche Uber-
raschung! Seine Augen strahlten, er lichelte gliicklich und zufrieden
und rieb sich die Hinde, als sei ihm gerade ein guter Coup gelungen.
Gewohnlich war er nie hisslich zu Kindern, nicht einmal im Scherz.
»Meine lieben Jungen, welch ein schoner Tag, seht nur, es regnet in
Stromen, das Fufdballspiel ist abgesagt.«

Meinem Vetter und mir verschlug es die Sprache. Kein FufSballspiel!
Und er wagte es, von einem schonen Tag zu sprechen. So viel Ge-
meinheit war uns unverstindlich. Und mit noch groflerer Grausamkeit
fuhr er fort: »Das ist wirklich fabelhaft, dieser Regen ist prichtigl« Es
war nicht zu glauben. Dann rief er: »Ihr versteht aber auch gar nichts.
Der Regen ist ein Gliick! Morgen wird der Hafer an der Borse fallen.
Ich habe seit Wochen darauf gewartet.«

Der Onkel hatte recht, am nichsten Tag gab es einen Kurssturz
in Hafer, die Ernte war gerettet. Diejenigen, die auf Baisse speku-
liert hatten, konnten den erwarteten Gewinn einstreichen, und die
Militdrs waren beruhigt — alles auf Kosten unseres FufSballspiels.
Dieses ins Wasser gefallene Vergnligen hatte die Borse auf dem Ge-
wissen, aber damals schwor ich mir, zu gegebener Zeit Rache dafir
zu nehmen.

Ich nahm das Spiel auf. Bei den Zickzackkursen der Baumwolle
zitterte ich, wihrend ich den Himmel tiber New Orleans beobachtete.
Vor der Getreideernte erforschte ich den Wind im Mittelwesten, ehe
ich in Chicago kaufte oder verkaufte.

Einige Jahrzehnte nach meiner Erfahrung mit dem Hafer begriff ich
dann auf einmal, warum die Warenborse in Paris von Zeit zu Zeit blau-
zumachen schien. Ich beobachtete eines Tages, wie diese sehr wiirdigen
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Herren, Bevollmichtigte grofier Zuckerfabriken, in einem fort hin und
her liefen. Sie gingen in aller Eile hinaus, betrachteten mit sorgenvoller
Miene den Himmel, dann begaben sie sich schleunigst wieder in das
graue Gebidude. Fakt ist, dass der Regen die Ritben wachsen lisst, aus
denen man Zucker macht. Klirte sich der Himmel auf, dann stieg der
Zucker; ein paar Regentropfen, und die Kurse fielen.

Paris war schon lange vor dem Ersten Weltkrieg — und niemand
weifs, warum — das Schlachtfeld des Zuckers, die bedeutendste Ziel-
scheibe der internationalen Spekulation an der Warenborse. Ein lei-
denschaftliches Spiel vollzog sich hier unter dem Taktstock grofSer
Inspiratoren, denen die schonen Tage der »belle epoque« zu verdan-
ken waren. Das ging so weit, dass die Regierung in dem Augenblick
eingreifen musste, als einer der Konige des Marktes, der Direktor
der 4gyptischen Zuckerfabriken, Crosnier, Bankrott machte. In der
auf den Borsenkrach folgenden Nacht fiel der Zucker von 33 auf 16
Francs, was alle Transaktionen bei diesem tberaus wichtigen Nah-
rungsmittel tiber den Haufen warf und eine Neuordnung der Verhilt-
nisse erforderlich machte.

Es ist immer die gleiche Melodie — Regen oder Sonnenschein! Das
bedeutet eine Hausse von fiinf Prozent beim Zucker, beim Getreide,
bei allen Rohstoffen, die Wettereinfliissen unterliegen.

...und den Taifun »lsabella«

Die Natur schreitet manchmal in noch brutalerer Weise ein und macht
aus einem simplen Vorgang ein Drama. Ich denke dabei nicht an au-
Rergewohnliche Ereignisse wie Erdbeben oder Uberschwemmungen,
sondern an atmosphirische Einfliisse, die sich in gewissen Gebieten
der Erde fast tagtiglich bemerkbar machen und manchmal die Quelle
wabhrer finanzieller Katastrophen sind.

Einige Schweizer Banken erinnern sich noch heute an einen

donnernden Finanzkrach in den 50er-Jahren, als eine Finanzie-

26



Uber Regen und Sonnenschein

rungsgesellschaft ihre Zahlungen einstellen musste, nur weil das Ba-
rometer gefallen war.

Folgendes hatte sich ereignet: Eine Gruppe, die zu den ganz
grofSen Rohstoffhindlern gehorte, hatte bei einem vielfach ver-
wendbaren landwirtschaftlichen Erzeugnis, Kopra, auf Baisse spe-
kuliert. Kopra, das getrocknete Kernfleisch der Kokosnuss, gibt
jenen flockigen Schaum, der die gute Qualitit gewisser Seifenmar-
ken garantiert; aulerdem ist Kopra der Hauptbestandteil der Mar-
garine. Diese Gesellschaft hatte an den hollindischen Trust »Uni-
lever¢, ihren grofiten Kunden, eine enorme Menge Kopra verkauft.
Sie erwartete, als der Koreakrieg beendet war, eine allgemeine
Baisse fir simtliche Rohstoffe, und insbesondere fir diejenigen
aus dem pazifischen Raum. Sie wollte also die Kopraernte der Er-
zeugerlinder vor dem fir die Lieferung festgesetzten Datum billig
aufkaufen, das heifst zu einem Einkaufspreis, der ihr eine bedeu-
tende Gewinnspanne sicherte. Das ist das klassische Schema der
Baisse-Spekulation.

Nun geschah es aber eines Tages, dass der Taifun »Isabella« die
Philippinen heimsuchte, das Haupterzeugerland, und dass alle scho-
nen Kalkulationen innerhalb weniger Stunden von den Fluten fort-
gespult wurden, die fast die gesamte Kopraernte vernichtet hatten.
Unsere Schweizer Gesellschaft hatte die grofdten Schwierigkeiten, die
versprochene Ware zu beschaffen, die sie nicht kaufen konnten, weil
es praktisch keine mehr gab. Der Mangel an Kopra liefd natiirlich den
Preis emporschnellen. Wer einen Lagervorrat besafs, diktierte nach
Gutdiinken den Preis, und die Gesellschaft musste sich fiigen. Die
Transaktion schloss mit Verlusten ab, die zehn Millionen Schweizer
Franken tberschritten und fir einen Augenblick die Banken, wel-
che die Birgschaft gegeniiber dem Kiufer Gibernommen hatten, in
Schwierigkeiten hitten bringen kénnen.

Kleine Ursachen, grofle Wirkungen — all das, im Grunde genom-
men, weil man das Fell des Biren verkaufen wollte, ehe man ihn er-

legt hatte.
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L

Borsensaal in Konstantinopel — Zeit vor dem 1. Weltkrieg

»Heute bin ich >bull¢, mein Lieber«

Dieses Sprichwort bringt mich darauf, dass ich eine Redensart erkli-
ren sollte, die sich tiber die Bereiche der angelsichsischen Borsen hi-
naus, wo sie urspriinglich entstanden ist, eingebtirgert hat. Man nennt
denjenigen »bearish« oder einfach »bear«, Bir, der mit der Baisse rech-
net und sich auf die Baisse verldsst. Er verkauft heute zu einem be-
stimmten Preis eine Ware — (oder ein Wertpapier) —, die er noch gar
nicht besitzt und die er sich erst spiter besorgen wird. Seinen eige-
nen Kauf stellt er zurtick, weil er glaubt, dass der Preis, den er morgen
zahlen muss, niedriger sein wird als der heutige. Wenn das Sprichwort
von dem Mann, der das Fell des Biren verkaufte, bevor er ihn erlegt
hatte, dabei dem Buchstaben nach gewissermafSen verzerrt ist, bleibt
der Sinn doch derselbe: der »bearishBorsianer verkauft wie der Jiger
das, was er noch nicht geschossen hat.
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Dem Biren gegentiber erhebt sich »bull,, der Stier: Das ist derje-
nige, der voranstirmt wie das seine Kraft kennende Tier, das alles,
was sich thm in den Weg stellt, mit seinen Hornern himmelwirts
schleudert. In den Wandelgingen der Wall Street gentigt es, wenn zu
der Stunde, die der Erforschung der Stimmungen dient, ehe der Vor-
hang sich hebt, jemand sagt: »Heute bin ich >bull, mein Lieber¢, um
zu verstehen, dass der Gesprichspartner in einem Haussestrom zu
schwimmen gedenkt.

Diese Ausdriicke sind nicht nur in London und New York gang und
gibe, sondern an allen Borsen der Welt, wo kein Mensch es verste-
hen wiirde, wenn man von einer »stierischen« Lage spriche, wo aber
jedermann weif3, dass eine »bullish« Tendenz ein beruhigendes Vor-
zeichen ist.

An allen Borsen der Welt bieten sich die bulls und die bears he-
rausfordernd die Stirn und bekdmpfen sich mit hiufig recht wilden
Methoden. Der Kampf verzehnfacht ihre Krifte, der Stier sucht den
Biren zu Boden zu schlagen, der seinerseits auf den Augenblick
wartet, um jenen mit seinen starken Tatzen noch sicherer zu erwtir-
gen. Der Ausgang des Kampfes hiangt nicht allein von der Ausdauer
der beiden Gegner ab, auch nicht nur von ihrer Stirke. Ganz andere
Krifte, auf die wir spiter noch zu sprechen kommen, nimlich strate-
gischer, taktischer und sogar weltpolitischer Art, schalten sich vor der
Stunde des Sieges noch ein.

Im Zeichen der Spekulation und unter dem Wappenschild der
Borse stehen sich also die feindlichen Brider gegentiber, der Stier
und der Bir, und jeder von beiden versucht, den Sieg zu erringen.
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