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Nadjirage die Preife der Wertpapiere feftaufesen
und die Rauf- und BVerfaufauftrige ausdzupihren.
- Der Handel an der Birje. Dev Verfehr an
ben Wertpapierbirien ift genau geregelt. Der Ju=
tritt gu bev Worfe 1t an gewiffe Bovausfepungen
gefnitpft fowohl fiir bie Wertpapiere, bie an der
Birfe gehandelt werden ald aud) fiir die Perfonen,
bie an den Birfen Gefdhafte abjdliefen. €3 geht
jdhon bavaus Hervor, dap an bem Biorfen nidit
ber gefamte Verfehr in Wertpapieren erfolgt, fon=
dert bafy fie nur den widtigften Ausjdnitt ded
Wertpapiermarfted, den organifiecten Teil bed-
jelben, reprifentieren. PBor allem f{ind ed bdie
‘Banfe_n, bie den Wertpapierhanbdel betveiben, fo-
wofl in Wertpapieren, die an den Birfen gehan-
belt, al8 audy in folchen, die dort nicdht gehanbelt
werdenr. Die Grofbanfen 3. B. erledigen einen
grofen Teil ber Auftriige ihrer Kunben sum An-
fauf ober Verfauf pon Borfenpapieren unter Ausd-
ihlufy dber Borfe, allerdingd unter Beadjtung des

jemeiligen Borjenpreifes. Der offizielle Borfen-|

prei3, fury Qurs genannt, wird von den veveides
ten Qurdmaflern auf Grund der ihuen itberivie=
fenen Qauf- und Verfaufsaujtrdge fiir die ein-
selnen Wertpapieve feftgeftellt. Aber der Kurd
ift an ber Borfe felbft, je nach der BVerfehragejtal-
tung wedfelnd, da die BViorfenbefucher, vor allem
bad Heer ber privaten Mafler, fortwdhrend zu
Surfen hanbeln, die feineswegd an die offiztelle
Sﬂ?urénntxeru'ng gebunben find, wenn diefe natiix-
lich audh weitgehende Beachtung findet. Aber Ver-
faufer 1nd Rdufer madjen fortgefest Stimmung,
ben Qura je mad) bem eigenen Snterejje zu be-
einfluffer, fie fdmpfenr um den Kurs, der ihren
Operationen vorteilfhaft ift. Denn bdie Organifa-

tion bed Borfengelhifts hat zu einer Tétigleit | Gejddftabichluftage.

gefithrt, bie ihren Gewinm mehr ober mweniger
audjdlielidy aus dem Cteigen brefp. Fallen %er
Surfe ableitet. Raufe idy ein Papier zu einem
bef?mmmten furd in der Hoffnung, baf der Kurd
weiter {teigt, fo fliefit mir der Gewinn der Kurs-
biffereny u. Gbenfo ift dies der Fall, wenn id
n_erfauie in_ber Annahme, dbap der Qurs mweiter
finft.  Trifft biefe Unmahme ein, Jo Fann id
mllgi?erum bie Differeny ald Gewinn budhen. Diefe
Titigeit Hat im Borfenhandel eine gemwaltige
“)Iu%bef)n'lmg; erfahren; man nennt diefe Wrt, am
%ertpa_ptermarft 3 Handeln, fpefulieren. Ror
gﬁem ﬁytb e3 pie @inibenbvenmerte, alfo bor allem
qu bQIftten,'bte et Hauptgebiet diefer Wrt dHes
sgan 821_@ bilben. Das Gro3 bed Publitums, das
5811}&)‘ e Bermittlung der Banfen obder Nafler

briengeidhdfte macht, fucht feine Unlagen in den
Dividenbenpapieren, fonbdern ed fucht auz den
fqrtmabrenben S%ursner&nberungen Getvinn  zu
élef)en. Celbitverftindlidy ift es Perfonen, die die
Snterna ber eingelnen Gefelljchaften fenmen, ein
leidjtes, bie Rurfe von Dividendenpapieren zu
beeinfluffen. Jmt allgemeinen ridjtet Jich der Rurs
nad) ber jeweiligen Lage der Ronjumftur, nad
ber Hohe bed Disfontjahed und nacdy dem zu
erwartenden Renbement Dded Papiers. Fiir bdie

UAftie der eingelnen OGefelljdhaft hat ficdh im Qaufe
ber Beit ein beftimmter Kurd heraudgebilbet, Der
natiiclich pon der finangiellen Berfaffung der ein=
selnen @efelljchaft abhdangig ift. Aber gerade die=
fer Qurs ift feine feftitchende Grdfe, jondern fort=
gefest in mehr over feniger fweiten ®renzen baris
abel. Der Kurd wird in ber Weife audgedriidt,
bafy Der Nennbetrag der Uftie gleid) 100 gefebt
witd. Gteht der Kurd auf diefem Puntte, fo fteht
er auf pari; geht er hoher, fo fteht er iiber pari,
\gef)t er tiefer, jo fagt maw, er fteht umnter pari.
1%3itft fih auf Grund beftimmter Nadyridten und
| Gtimmungaberidjte dad Taufende Publifum auf
ein beftimmted Papier, fo ift 3 felbftoerftandlidy,
baf der Preid desfelben in einer gang unbegritn=
beten Weife in die Hofe getrieben wird, wafhrend
e3 umgefehrt ebenfo im SPreife gewotfen ird,
wenn ein ltbermipiger BVerfaufdandrang erfolgt.
Denn ein Mafftad fiir die ridhtige Rurabemeffung
| feBlt unt fo mebr, al8 dag faufende und verfaufende
Publifum ebenjoivenig twie bie Rermittler ber Ge=
| {hdfte die Papiere nidgt al3 bauernbe Anlage be-
|trachten, fomberm nur al3 Mittel um Bied:
fie Taufen, um bei hoheren Kurfen rvajd toieber i
| perfaufen und den Gewinn zu fidhern. Und fie per=
faufenr, um bei niebrigeren Rurfen eingufaufen
refp. fich zu beckern.

Die Art der Borjengejdyafte. Alle die Kduje
umb RBertiufe an dem Borfen pollziehen ficdhy in
gany beftimmten Formen, bie bie Urt ded Borfen-
gefchiftes beftintmen. Man unterfdheidet vor allem
swei Arten: bie RKaffegefchdfte und die Jeitges
{thdfte. Vei den RKajjegeichifiten erfolgt die Ab-

(micﬂung pon Rauf und Berfauf fofort, d. §. it ber

Segel am erften baiw. weiten Werttage nad) demt
9. beauftragt einen Bers
| mittler, igm ein beftimmted Papier in efner be=
| fimmten Menge zu einem irgendmie bejtimm=
ten Qurfe zu Faufen. Jft Died gefdjeben, fo muB
| ber Qiufer bie en Betrag reprijentierenden Wert
'\preig art den Verfiufer fofort entrichten, ofiir
| ber Réufer die den Betrag reprifentierenden Wert-
| papiere erhilt. Will ber Réufer pefulieren, fo
| mir er bem Bermittler zu deffen Gidjerheit etne
| Gumme beponieren, aud ber eventuell eintvetende
| Berlujte gedectt werden fonnen. Diefe Sidherheits-
fummen finb infolge Dber gegenfeitigen Ronfurs
|renz ber Vermittler relatip niedrig. Der Bers
| mittler gibt bag vom Rdufer exorbene Papier
| nidgt an bem RKdufer felbjt, fonbern palt e3 in
feiner Berwahrung, bid der Kdufer ihm pen Auf-
|trag gibt, ba3 Papier zu perfaufenn. Died ges
jchieht, wenn Der Rurd fteigt. Demn bann rejule
tiert aud bem Berfauf Gemwini. Gbenfo fann ber
| Qumbe aber audy vertaufen it der Ynnahure, daf
' ber Surd weiter finft und gegebenenfalld dad Ba=
| pier it niebrigerem Qurfe decen. Audy pier fiber=
nimmit der Wermittler gegen eine gewtife Ber=
giitung und Gidjerftellung bdie Yusfithrung Ded
 Yuftrages. ©3 ift inded fiir die Qundfdaft leid-
| tex, auf fteigende Rurfe, alfo & la hausse g fpetu-
fieven, ald a la baisse, eil beim Raffegeiddit




