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ist es auch letzten Endes ausschlaggebend fur die Borse,
Das Publikum wird aber von Stimmungen regiert.
Die Frage der Borse ist stets, wie ein Ereignis auf die
Stimmung des Publikums wirken wird. Die Borse kann ver-
suchen, durch Bewegungen, die sie selbst aus eigener
Meinung in Szene setzt, dem Publikum Signale zu geben
und es zur Nachfolge zu wveranlassen. Aber selbst die
starkste Borse i1st darin beschrankt. Es ist deshalb falsch,
den Bewegungen der Kurse eine allzu grofie symptomatische
Bedeutung beizumessen und aus der Starke der Bewegungen
auch auf die Starke der Vorginge im Wirtschaftsleben zu
schlieBen. Jedenfalls findet jedes Ereignis von nicht eben
ganz untergeordneter Natur in den Borsenpreisen zahlen-
méfBigen Ausdruck. Der Kassamarkt leidet darunter weit
mehr als der Terminhandel, der nur grofien Ereignissen mit

groflen Bewegungen folgt.

* *

Niemals hatte unsere Industrie den groBen Auf-
schwung nehmen konnen, wenn ihr nicht die Borse mit
ihrem gut organisierten Terminhandel hilfreich zur Secife
gestanden hatte. Deutschlands industrielle Entwicklung
beruht zu einem nicht geringen Teile auf der Teilnahme des
Publikums am Wertpapierhandel. Diese ist nicht nur un-
vermeidlich, sondern auch fiir unsere wirtschaftliche IEnt-
wicklung zur Zeit unentbehrlich®.

Es durfte nicht unbekannt sein, dab Sz Bo o nsere
[Fisenbahnen zundchst mit starker Unterstiutzung der
Spekulation gebaut worden sind. BPer Terminhandel er-
leichterte stets die Durchfuhrung grofler Finanztrans-
aktionen.

* Vgl Jeidels in Schmollers Staats- ind sozialw. Forschungen,
Leipzig 1909.




