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Einleitung

Ist Liebe der stirkste Motor des Lebens oder Geld, Macht und Eitelkeit?
Das zu entscheiden {iberlasse ich den Psychologen und Soziologen.

In der Umgebung, in der ich die wertvollsten Jahre meines Lebens
verbracht habe, war ungliicklicherweise das Geld der Motor.

Ich bin im feudalen Ungarn geboren, aufgewachsen im altmodisch-
kapitalistischen Frankreich, war jahrelang titig an der Wall Street, der
Hochburg des modernen Kapitalismus, und nun schreibe ich dieses Biich-
lein fiir den deutschen Leser. Ich selbst weif§ nicht mehr, wohin ich gehore.

Ich kénnte sagen, ich gehére zur Bérse, dem Dschungel des Kapitalis-
mus. Ob sie sich in Johannesburg, Singapur, Oslo oder Bogotd befindet,
in einer Stunde werde ich mich an der Bérse von dort zu Hause fiihlen,
die Kollegen als Familie betrachten und mit all ihren guten und schlech-
ten Eigenschaften vertraut sein.

Diese bose Borse, an der sich die grofSten Abenteuer des Geldes abspielen,
wird von den einen gepriesen, verflucht von den anderen. Doch sie fas-
ziniert all diejenigen, die in ihr die Karikatur der Geschichte und der Menschen
wie in einem Zerrspiegel erblicken.

Es ist spannend und lehrreich zugleich, hinter ihre Kulissen zu sehen.
Verbliiffend sind oft die Ursachen, die erschiitternde Ereignisse in der Welt
der Finanzen auslésen. Es ist immer eine schone Welt. Das Geld hat eine
Radioaktivitit, es korrumpiert und bringt oft die hisslichsten Eigen-
schaften des Menschen ans Tageslicht.

Schon frith musste ich wihrend meiner langen Laufbahn in dieser
blutigen Arena lernen, dass ,,pecunia non olet” (Geld nicht stinkt). Da ich
einen empfindlichen Geruchssinn habe, hat mich lange Zeit eine Aller-
gie verfolgt, obwohl ich an den verschiedenen Borsen der Welt das leich-
te Geldmachen schon jung gelernt habe.

Ich denke heute noch mit Unbehagen an jene Jahre zuriick. Ich hatte
Gewissensbisse, wenn ich das Jahreseinkommen eines Gelehrten, eines
Professors oder Arztes, die Frucht seiner jahrelangen Anstrengungen und
Studien, mit den Summen verglich, die ein Bérsianer manchmal mit einem
Einfall oder einem Tipp im Handumdrehen einstreichen kann.

Noch deutlich erinnere ich mich, wie ich mich beschimt fiihlte, als
mir ein weltberithmter Professor in der Schweiz nach einer Konsultation
von Stunden seine Honorarrechnung tiberreichte: 50 Franken.
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Das Streben nach Geld und Gewinn und nach immer mehr und mehr
Gewinn ist nichts Neues. Cato, der strenge Zensor des alten Roms, ist zwar
als tugendhafter Asket in die Geschichte eingegangen, doch hat er mit
seinen berithmt gewordenen Worten die Menschen zum Gewinn angespornt.
»Eine Witwe braucht zwar ihr Hab und Gut nicht zu vergréflern®, sagte er,
»aber die Tugend eines Mannes besteht darin, mehr Vermégen zu hinter-
lassen, als er geerbt hat.“ Ohne Scham forderte er: ,,Bereichert euch!®, ein
Ratschlag, dem wir in der Geschichte spiter noch 6fter begegnen werden.
Heute wiirde man wirtschaftswissenschaftlich von , Vermogensbildung®
sprechen.

Auf den ersten Blick ist die Borse der Ort, an dem einen das Geld in
den Schof fillt. Und manchmal ist es auch so. Aber auch das schmerzli-
che Gegenteil kann der Fall sein.

Man muss viel mitgemacht und viel Lehrgeld bezahlt haben, um die
Borse auch nur ein ganz klein wenig meistern zu kénnen.

Wihrend 45 Jahren spekulierte ich in allen Werten, Wihrungen und
Produkten, Kassa und Termin, an der Wall Street, in Paris, Ziirich, Tokio,
London, Johannesburg oder Schanghai. Ich spekulierte in Aktien, Staats-
anleihen (inklusive der kommunistischen Linder), in Wandelanleihen,
Wihrungen (ob sie nun stabil oder flexibel waren), in dem Leder, aus dem
meine Schuhsohlen waren, in Sojabohnen und allen Getreidesorten, in
Wolle und Baumwolle, dem Gummi meiner Autorider, in Eiern und
Frithstiicksspeck, in Kaffee und Kakao, den ich so liebe, in Whiskey, in
der Seide meiner Krawatte, in allen Metallen, ob sie nun edel oder unedel
waren.

Ich méchte nur hinzuftigen, dass ich kein Preistreiber war, da ich nicht
nur darauf spekuliert habe, dass die Preise steigen wiirden, sondern eben-
so oft darauf, dass sie fallen wiirden. Kurz gesagt, ich spekulierte in allem,
je nachdem, wie sich gerade der Wind drehte oder die Konjunktur es
vetlangte, ob es nach Pulver roch oder ob der siifle Balsam des Friedens
in der Luft lag, bei Krieg, Biirgerkrieg, Revolution, Hochkonjunktur und
Depression, Inflation und Deflation, Auf- und Abwertungen — und ich
habe sie alle iiberlebt.

Man musste das Gras wachsen héren und jede Situation haarscharf
beurteilen konnen. In 100 Fillen habe ich 51 Mal recht behalten und
mich 49 Mal geirrt. Von diesem einen Prozent iiber fifty-fifty habe ich
aber gut gelebt. Pleite war ich auch einige Male, denn ein Spekulant, der
nicht wenigstens zweimal wihrend seiner Karriere Pleite macht, hat nicht
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das Recht, diesen Namen im echten Sinne des Wortes zu fithren. Was ich
alles erlebt und wie viel Erfahrungen ich dabei gesammelt habe, das ldsst
sich nicht in ein Buch fassen. Ich wiirde sie nicht gegen mein Lebendge-
wicht in Gold hergeben. Sicherlich hitte ich einen Lehrstuhl fiir Bérsen-
kunde verdient.

Einen Bruchteil meiner Erlebnisse mochte ich, schmackhaft serviert,
all den jiingeren Lesern iiberreichen, die sich fiir die Bérsen interessieren,
sei es als Karriere, sei es aus Leidenschaft oder wegen der Vermogensbil-
dung. In einem meiner Seminare iiber Borsenkunde an einer Wirtschafts-
hochschule stellte mir ein Student die Frage, ob ich meinem Sohn raten
wiirde, Spekulant zu werden.

,Gewiss nicht“, war meine Antwort. ,, Wenn ich einen Sohn hitte, soll-
te er Musiker werden, ein zweiter Maler oder Bildhauer, ein dritter Journa-
list oder Essayist.“

LAber der vierte®, setzte ich hinzu, ,miisste unbedingt Bérsianer sein,
schon damit er die drei anderen erhilt.”

Die folgenden Briefe sind an diesen nicht existierenden Sohn adressiert
und da er auch keine Briider und Schwestern hat, die er erhalten miisste,
ist dieses Biichlein, ein Bruchteil meiner Erlebnisse, allen jungen Leuten
gewidmet, die sich der Borse verschreiben wollen.






Glanz und Elend der Borse

Was muss ein Borsenprofi wissen?

Lieber Hans,

ich bin sehr froh, dass du dich entschlossen hast, die Stelle bei einem
BORSENMAKLER anzunehmen. So wird zumindest einer meiner S6h-
ne einen Beruf ergreifen, bei dem er mit seiner Intelligenz auch zu viel
Geld kommen kann. (Ich betone £ann und nicht wird, denn eine Garan-
tie dafiir, bei Borsenspekulationen reich zu werden, gibt es nicht.) Du
brauchst auch deinen Briiddern gegeniiber keine Komplexe zu haben, dass
sie etwa mit ihren geistigen Berufen auf einer hheren Stufe stiinden. Ich
nehme nimlich an, dass du vorldufig bei dem Makler nur die technischen
Seiten eines Borsengeschiftes lernen wirst, um erst spiter auf eigene
Rechnung und mit eigenem Geld zu spekulieren. Und Spekulieren ist
geistige Gymnastik.

Alles, was du jemals im Gymnasium, auf der Hochschule oder tiberhaupt
im Leben gelernt hast, selbst Gebiete, die mit Finanz und Wirtschaft
nichts zu tun haben, wie etwa Philosophie, Geschichte, Kunstgeschichte
und Musik, werden dir in deinem kiinftigen Beruf sehr niitzlich sein. Ich
habe zum Beispiel aus meiner iibergroflen Liebe zur Musik sehr viel Ge-
winn gezogen, den man in Mark und Pfennig umrechnen kann. Du weifSt
wohl, dass ich mich oft stcundenlang einsperre, nur um Musik zu héren.
Glaube nicht, dass dies ein ,,Dolce far niente” sei. Wihrend ich Musik
hére, denke ich tiber Finanzprobleme und Bérsenkombinationen nach.
Und oft habe ich die besten Inspirationen dabei gehabt.

Der Beruf eines Borsenspekulanten dhnelt in vielem dem eines promi-
nenten Journalisten. Beide leben von der Zeitung, indem sie die Ereignisse
verfolgen, analysieren und ihre Schliisse daraus ziehen. Der Journalist be-
schreibt sie und der Bérsianer liest sie — er liest auch zwischen den Zeilen.
Nur: Der Journalist darf sich immer wieder irren und wird doch ein Jour-
nalist bleiben. Wenn der Borsianer sich aber oft irrt, bleibt er nicht linger
Bérsianer ... Ich habe die grofite Hochachtung vor Journalisten, ich finde
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ihren Beruf so faszinierend, dass ich ihn in meinen alten Jahren selbst er-
griffen habe. Es besteht kein Zweifel, dass das Risiko eines Journalisten dem
Risiko eines Borsianers niche gleichkommyt, da das Schicksal des Letzteren
cher mit dem eines Seiltdnzers zu vergleichen ist. Eines aber haben beide
Berufe gemeinsam: Sie verlangen Scharfblick, cine gute Allgemeinbildung
und die unumgingliche Leidenschaft fiir den Beruf. Welch ein merkwiir-
diger Mensch ist doch dieser ,Homo speculator! Zum Spekulanten oder
Journalisten wird man geboren, ebenso wie man als Philosoph (und sei es
auch als Philosoph des Alltags) geboren wird. In jedem Augenblick geschieht
etwas Neues auf der Welt. Kriegsnachrichten aus Vietnam, Feindschaften
oder Freundschaften zwischen arabischen Staaten, Rauschgift- oder Ras-
senprobleme in Amerika, Weiterentwicklung der Massenmedien, Wahlen
in Japan, Streiks in Polen, Revolution in der Frauenmode, die Entwicklung
der Fischerei in Island, Forschungen iiber Lungenkrebs und so weiter. Die
Summe all dieser Ereignisse ist das Weltgeschehen — die Weltgeschichte.

Mein kleines Leben hat sich in unmittelbarer Nihe dieser Weltgeschich-
te abgespielt, eben weil ich von der Borse gelebt habe. Alle groflen und
kleinen Ereignisse haben sich auf die Bérse ausgewirkt und die Borse auf
meine Brieftasche.

Wias ist eigentlich Borsenkunde? Der franzosische Staatsmann und
Schriftsteller Edouard Herriot sagte von der Kultur, sie sei das, was {ibrig
bleibe, wenn man schon alles vergessen habe. Ahnlich geht es mit der
Borse. Deswegen ist der Bérsianer aber doch keine Enzyklopidie, die
Jahresbilanzen, Dividenden, Kurse, Geschiftsberichte, Statistiken speichert.
Das alles wird viel sicherer in einer Bibliothek oder auf einem Computer
aufbewahrt. Das echte Bérsenwissen ist das, was tibrig bleibt, wenn man
alle Details vergessen hat. Man soll nicht alles wissen, sondern alles ver-
stehen und im passenden Augenblick die Zusammenhinge richtig deuten
und entsprechend handeln. Man muss alle Ercignisse wie ein Radargerit
auffangen, in den richtigen Proportionen sehen und die Zusammenhin-
ge interpretieren. Kurz gesagt, man muss selbststindig denken.

Damit kennst du meine erste Reaktion auf deine Entscheidung. Ich
schliefe fiir heute und wiinsche dir in deinem Beruf Erfolg und Befrie-
digung.
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Die Kunst der Spekulation und die Spekulation der Kiinstler

Lieber Hans,

nach meinem gestrigen Brief méchte ich dir noch einige erginzende
Gedanken iiber deinen neuen Beruf mitteilen. Ich nehme natiirlich an,
dass du deine Stellung bei dem Borsenmakler als Schulung betrachtest
und auf den Beruf eines BORSENSPEKULANTEN zustrebst. Wenn ich
den Ausdruck ,Spekulant” verwende, so meine ich ihn im noblen Sinne
des Wortes. Der berithmte amerikanische Finanzier, Staatsmann und
personliche Finanzberater von vier amerikanischen Prisidenten, Bernard
Baruch, bezeichnete einmal vor einem Untersuchungsausschuss des ame-
rikanischen Kongresses seinen Beruf als den eines Spekulanten.

Zur Familie der Spekulanten gehorten viele beriihmte und wiirdige
Personlichkeiten der Geschichte. Den ersten Spekulanten findest du schon
in der Bibel. Es war Joseph in Agypten, der sich halsbrecherischen Spe-
kulationen hingab. Der ebenso betagte wie weitsichtige Finanzberater des
Pharao zog aus dessen Traum von den sieben fetten und sieben mageren
Jahren die richtigen Konsequenzen.

Wihrend der fetten Jahre speicherte er grofle Getreidevorrite ab, um
sie dann wihrend der folgenden mageren Jahre wieder auf den Markt zu
bringen. Allerdings weif§ man bis heute nicht, ob er schon vor 4.000 Jah-
ren der geniale Vater der Planwirtschaft wurde, der Uberschiisse einlager-
te, um an das spitere Erntedefizit zu denken, oder ob er nur schlicht und
einfach — honni soit qui mal y pense — der erste Spekulant der Geschichte
war, der die Ware aufkaufte, um sie spiter teurer zu verkaufen.

Im alten Athen spekulierte man mit Miinzen. Die Geldleute wurden
Trapezoi genannt, das heiflt Trapezkiinstler, weil sie hinter einem kleinen
trapezformigen Tischchen saflen und darauf ihre Geldstiicke zur Schau
stellten. Man kénnte in dem Namen auch ein Symbol sehen. Sind nicht
die Akrobaten des Geldwesens wahrhafte Trapezkiinstler? Die gewagten
Geschiifte eines dieser antiken Finanzakrobaten hatten eine Reihe von
finanziellen Katastrophen und Preisstiirzen ausgelost. Sein Name Phor-
mion ist zwar nicht unsterblich geworden, aber er gab dem gréf3ten
Redner des Altertums, dem Rechtsanwalt Demosthenes, den Anlass, die
erste leidenschaftliche Verteidigungsrede fiir die Spekulation zu halten
— sicherlich ohne die berithmten Kieselsteine im Mund.

Auch im alten Rom, dem Finanzzentrum des Mittelmeerraumes, bliih-
te die Spekulation. Man spekulierte grof§ in Getreide und Waren. Die
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leidenschaftliche Politik Catos, der die Zerstorung Karthagos betrieb, hat
den Spekulanten seiner Zeit viel Kummer bereitet. Karthago war die
Kornkammer der damaligen Welt und als die Soldaten des Generals Sci-
pio in die zerstorte Stadt einzogen, pliinderten sie die Lagerhduser und
Silos. Rom fielen Tausende von Tonnen Getreide zu, zusitzlich zu seiner
eigenen Ernte. Die Preise kamen zunichst ins Gleiten und stiirzten
schliefflich senkrecht in die Tiefe.

Viele Spekulanten verloren dabei ihre Federn. Man sprach schon von
Zahlungsschwierigkeiten einiger Stammgiste des Forum Romanum. Hier
versammelten sich die reichen Biirger in der Nihe des Janustempels, um
ihre Geschiftstransaktionen zu besprechen. Und hier holte sich Dr. Cicero,
der prominenteste Anwalt seiner Zeit, die Tipps fiir seine verschiedenen
Spekulationen in Grundstiicken, Immobilien oder Waren.

Nach einigen Finanzabenteuern ist es ihm gelungen, ein ansehnliches
Vermdgen zusammenzubringen. Durch seinen Ruhm und seine Persén-
lichkeit hat er der Spekulation in Rom Auftrieb verlichen. Er sagte, das
Geld sei der Nerv der Republik, und war tiberzeugt davon, dass die Spe-
kulation der Motor der Vermégensbildung sei. Diese Wahrheit bestitigt
sich noch heute. Nach meiner Uberzeugung ist die moderne Borse der
Motor der freien Marktwirtschaft und das Geld ihr Treibstoff.

Auch Sir Isaac Newton, der unsterbliche Entdecker der Gravitations-
gesetze, hat sich in der Bérsenspekulation versucht. Allerdings mit Miss-
erfolg, sodass er schliellich sogar verboten hat, das Wort Borse vor ihm
auszusprechen. Voltaire parlierte mit Freunden stundenlang iiber Wert-
papiere und Geld. Beaumarchais, Casanova, Balzac waren leidenschaftli-
che Borsenspieler. Der Philosoph Spinoza und der Wirtschaftswissen-
schaftler David Ricardo waren neben ihrer wissenschaftlichen Titigkeit
begeisterte Spekulanten.

Und wie kénnte ich Lord Keynes, den groéf3ten Nationalokonomen
unseres Jahrhunderts, in dieser Reihe tibergehen, unter dessen Portrit die
britische Regierung folgenden Text setzen liefi: ,John Maynard Lord Key-
nes, dem es gelungen ist, sich ohne Arbeit ein Vermégen zu schaffen.®

Vielleicht verdanken wir die schénsten Bilder Gauguins seiner Pleite
an der Borse. Nach seiner ungliicklichen Karriere als Makler musste er,
mit Schulden beladen, nach Tahiti flichen.

Ich habe mit bérsenstichtigen Berithmtheiten auch personliche Erfah-
rungen gemacht. Obwohl ich Bérsianer war, schlug ich, wie du weifit,
Ende der 20er-Jahre mein Quartier in dem Pariser Kiinstlerviertel Mont-
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parnasse auf. Im dichten Tabakqualm des Café Dome traf ich oft den
grofen japanischen Maler Foujita. Trotz der zwei Blondinen, die ihn
begleiteten, versiumte er es nie, als Erstes zu fragen: ,Nun, mein lieber
Kosto, wie steht die Bérse? Und in einer anderen Ecke unterbrach He-
mingway seine literarischen Debatten, um die letzeen Nachrichten aus
der Wall Street zu horen.

Und erst Fritz Kreisler, der grof8e Geiger! Ich habe ihn, sein Werk und
sein Spiel, so tief bewundert. Oft habe ich mich persénlich mit ihm un-
terhalten und gern hitte ich seine Ansichten tiber Musik und Musiker
gehort. Er aber bedringte mich um meine Weisheit, denn sein grofites
Problem war immer wieder, ob man auf dem Markt bleiben oder alles
abstofen sollte. Er dachte sicherlich, dass ich ein besseres Ohr fiir die
Dissonanzen an der Borse hitte als er. Allerdings hatte er mir gegeniiber
einen enormen Vorteil. Er konnte seine Borsenverluste vom Vormittag
abends mit der Geige wieder ,erspielen®.

Bis heute ist mir ein langes Ferngesprich mit meinem guten Freund
Emmerich Kédlmdn in Erinnerung. Er war nicht nur einer der Groflten
der Wiener Operette, sondern hat sich auch leidenschaftlich fiir Borsen-
transaktionen interessiert.

Bei diesem Ferngesprich zwischen Paris und Wien stellte er mir die
Frage, ob es vom Anlagestandpunkt aus richtig wire, Aktien fiir 100.000
Dollar zu verkaufen (nach der Kaufkraft von heute wire es eine viertel
Million Dollar), um bei Cartier im Gelegenheitskauf einen Diamanten fiir
seine Frau Vera zu erstehen.

Nolens volens musste ich ja sagen, denn eine Stunde zuvor hatte mich
Vera ebenfalls aus Paris angerufen und mich gebeten (mit der Begriindung,
dass alle ihre Freundinnen schon einen besonders schénen Diamanten
besiflen, nur sie nicht), ihrem Mann zu dieser ,,Anlage® zu raten. Einige
Tage spiter schmiickte der Ring die zarten Finger der Vera Kdlmdn.

Vernunfrgemifd wiire es besser gewesen, IBM oder XEROX zu behalten.
Aber man kann sich natiirlich die Frage stellen, ob das Vergniigen, einen
so seltenen Ring zu besitzen, ihn zu tragen und den Freundinnen zu
zeigen, nicht mehr bedeutet als Borsengewinn.

Ich habe iibrigens die Erfahrung gemacht, dass es fiir einen Mann viel
ungefihrlicher ist, wenn sich seine Frau oder Freundin in Juwelen, Pelze et
cetera verliebt als in ein Bankkonto. Denn Letzteres hat keine Grenzen ...

Nach dem Krieg hatte ich das grofle Gliick, in der Schweiz meinem
Idol im Reich der Musik, Richard Strauss, zu begegnen und sein Freund
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zu werden. Oft safSen wir beim Essen beisammen und ich lauschte begie-
rig, ein Wort des Meisters {iber Musik zu vernehmen. Aber vergebens.
Man sprach nur iber Geld und seine Frau Pauline wollte alles iiber die
Borse wissen. Das Phinomen Borse reizt nun einmal die Menschen.
Folgende Geschichte erscheint mir typisch. Mein guter Freund Janos H.
aus Budapest ist noch immer oft unser Gast an der franzgsischen Riviera.
Er ist ein Mann von grofer Kultur und besonders in der franzésischen
Literatur bewandert. Ich wollte ihm eine besondere Freude machen und
lud meinen Freund und Nachbarn, den franzdsischen Schriftsteller und
Goncourt-Preistriger M. C., ein. Letzterer war zudem Kunstkritiker und
Professor der franzésischen Literatur in Amerika. Ich wollte eigentlich
vor dem Franzosen mit meinem ungarischen Freund angeben, wollte ihm
zeigen, dass man selbst im kommunistischen Ungarn iiber die jiingste
franzésische Literaturentwicklung wohlinformiert ist. Mein Freund Janos
bereitete sich tagelang auf den literarischen Gedankenaustausch vor.
Leider kam es nicht zu dem geplanten belletristischen Gesprich, da mein
Ehrengast mich mit Fragen iiber Elektronik und Olwerte, Goldpreise und
Geldmarkt bombardierte. Mein armer Freund Janos H. konnte kein Wort
anbringen. Traurig saf§ er bei Tisch. Das geplante literarische Mittagessen
war ein Fiasko geworden.

Ich habe mich mit meinem Nimbus abgefunden. Deshalb warne ich
auch alle gastfreundlichen Damen davor, mich einzuladen, wenn sie
Kiinstler, Schriftsteller oder andere Schongeister empfangen. Schon mei-
ne Anwesenheit verpestet die Atmosphire ... Also Achtung! Eines schénen

Tags wird dir dasselbe Schicksal blithen.
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Frauen und die Borse

WAS FRAUEN VON DER BORSE WISSEN MUSSEN, wurde ich oft
von Damen gefragt. Eigendlich niche viel. Die Borse ist ein Kampffeld fiir
Minner. Umso mehr aber sollten die Frauen iiber die Minner wissen, die
an der Borse spielen. Die Minner profitieren von der Bérse und die
Frauen profitieren von diesem Profit.

Die Bérsianer geben das Geld leicht und leichtsinnig aus, denn das
Geldverdienen an der Borse ist manchmal leicht, so leicht, dass man dem
Gliick gewogen ist. Dann denkt man nicht einmal daran, dass die so
miihelos eingestrichenen Geldsummen oft nur geliechenes Geld sind. Denn
beim nichsten Umschwung muss man oft das Ganze wieder zuriickzahlen.

Dieses leicht erworbene (aber nicht verdiente) Geld werden wir Bor-
sianer zum Grof3teil — da wir ja auch Kavaliere sind — fiir Frauen ausgeben.

Wenn alles gut geht, wenn die Kurse steigen und wir von der allgemei-
nen Hausse profitieren, dann geht es den Freundinnen tiberaus gut. Wenn
sich aber das Gliicksrad dreht, wenn die Baisse einsetzt und die Kurse
fallen, dann leiden zuerst die Ehefrauen darunter.

Was sind eigentlich Hausse und Baisse? Die beste Antwort darauf gab
ein alter Freund von mir, als sein kleiner Sohn ihm diese Frage stellte. ,,Die
Hausse, mein S6hnchen, das ist Champagner, Kaviar, Autos, schéne Frau-
en ... und die Baisse, mein Liebling, das ist ein Glas Bier, ein Paar Wiirst-
chen, die Straflenbahn, deine Mama.“ Ich glaube, kein Professor der
Volkswirtschaftslehre hat je eine markantere Definition iiber Hausse und
Baisse, tiber Konjunktur und Wirtschaftskrise gegeben.

Es gibt aber auch einige wenige Bérsianer, die auf fallende Kurse, das
heifc auf Baisse, spekulieren. Eine kluge Frau sollte also immer einen
Baisse-Spekulanten als Liebhaber in Reserve haben. Dann ist ihr Wohler-
gehen fiir alle Zeiten gesichert.

Das Borsengliick dreht sich so rasch wie eine Windfahne und auch der
kliigste Spekulant weif$ nicht immer, wann es sich wendet. Die Frauen tun
gut daran, sich dessen bewusst zu sein. Denn die Seelenstimmung entwi-
ckelt sich in uns Minnern parallel zu den Kursen. In mageren Zeiten
miissen die Damen also geduldig zuwarten, die fetten Jahre kommen be-
stimmt wieder.

Wie die Frauen sich benehmen, ist duflerst wichtig fiir einen Borsenspie-
ler. Wie viele Spekulanten haben ihre Nerven und damit ihr Geld verloren,
nur weil ihre Frauen in einer schwierigen Zeit nicht verstindnisvoll waren.
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Nein, leicht ist es nicht, die Frau oder die Geliebte eines Spekulanten
zu sein. Denn die Bérse entscheidet selbst tiber die Stimmung im Alltag.
Die Ferien, das neue Auto und der Pelzmantel sind oft in Rauch und
Dunst aufgegangen, nur weil die Kurse nicht so ausfielen, wie man es
erhoffte.

Das Leben mit einem Borsianer ist aber auch aus anderen Griinden
schwierig. Der echte Spekulant lebt, triumt und spricht nur von der
Bérse. Wenn Damen mit Interesse zuhoren oder zumindest den Eindruck
erwecken, als ob sie Interesse zeigten, wenn ihr Partner von Kursen, Di-
videnden und dem Geschiftstratsch redet, dann diirfen sie sicher sein,
einen Mann fiirs Leben gewonnen zu haben.

Es gibt zwar Minner, die nach einem anstrengenden Geschiftstag sich
gern mit halbem Ohr das leichte Geplauder ihrer Frauen anhéren — niche
so die Borsianer. Die wollen argumentieren, diskutieren und iiberzeugen,
als hitten sie nicht ihre Frau vor sich, sondern einen Kunden.

Eine richtige Frau sollte deshalb etwas dariiber wissen, mit welchen
Aktien ihr Mann spekuliert. Er wird sich immer freuen, wenn er die K-
sesorte oder das Getrink auf dem Tisch findet, an denen er als Aktionir
beteiligt ist. Leicht aber wird er den Appetit verlieren, wenn ihm seine Frau
eine Marke vorsetzt, mit der er falsch spekuliert hat. Er kauft einen BMW
oder einen Mercedes, je nachdem, ob er Aktionir der einen oder der an-
deren Firma ist. Ein Volkswagen wire unter der Wiirde eines Bérsianers,
es sei denn, er spekuliert grofd in dieser Aktie.

Die Frau oder Freundin eines Borsenspielers ist aber auch eine Werbe-
marke. Ob er an der Bérse Erfolg hat, liest man am Schmuck und an den
Toiletten seiner Frau ab. Eine bezaubernde, elegante Frau mit reichem
Schmuck erhoht den Kredit, den ihr Mann oder Freund bei seinen Ban-
kiers, Kunden oder Kollegen besitzt. Sie ist sozusagen die Inkarnation
seines Erfolges.

Die Damen haben jedoch keineswegs nur eine passive Statistenrolle zu
erfullen. Manchmal benétigt der Mann die weibliche Intuition. Was
nutzen die ganze Finanzwirtschaft und alle technischen Kenntnisse, wenn
der gottliche Funke, das heif$t die Inspiration, fehlt? Und die kommt bei
wichtigen Entschliissen doch von der geliebten Frau!
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Warenterminhandel

Lieber Hans,

du schreibst mir, dass deine Firma auch im WARENTERMINHANDEL
sehr aktiv ist. Das interessiert mich sehr, da meine ersten Kindheitserin-
nerungen sehr eng mit Warenmirkten verbunden sind. Im damaligen
Ungarn hatte die Getreidespekulation eine grofe Tradition und so auch
in unserer Familie.

Die Budapester Warenborse glinzte mit ihren Umsitzen in Getrei-
desorten aller Art, denn das Land war ein Groflerzeuger von Weizen, Mais
und Hafer. Der Budapester Terminhandel war der dynamischste auf dem
Kontinent. Kauf- und Verkaufsauftrige wurden von Ubersee gekabelt und
diese ungewohnliche Borsentitigkeit gab dem Alltag ein eigenes Kolorit.
Neben den Riesengeschiften bot sich auch die Gelegenheit zu kleineren
Spekulationen, an denen sich jedermann beteiligen konnte. Dies kam der
frohlichen Spielermentalitdt der Ungarn entgegen, die damalige Buda-
pester Getreideborse war das FuSballtoto ihrer Zeit.

Die Getreidekurse gehorten zum tidglichen Gesprichsthema, wie auch
alles, was ihre Entwicklung beeinflussen konnte. Regisseur bei diesem
Spiel war das Wetter. Die Farbe des Himmels, Sonne oder Regen be-
einflussten die Borsenkurse, denn ein zu heifSer Sommer verbrannte die
Ernte und ein grofler Regenguss konnte sie wieder retten. Die Kurse
stiegen oder fielen wie der Wetterfrosch auf seiner Leiter.

Ich erinnere mich, dass mir als Kind der Ausdruck ,Der Ring der
Nibelungen® irgendwie im Ohr hingen geblieben war. Er fiel 6fter in den
Gesprichen der Erwachsenen, im Freundeskreis meiner Eltern.

Erst viele Jahre spiter wurde mir klar, dass es sich weder um die ger-
manische Mythologie gehandelt hat noch um Wagners Nibelungen-Tri-
logie, sondern um den ,Ring, der nie gelungen®. Es war ein Kalauer der
Borsenwitzbolde fiir den Haferring, der nie gelungen war. ,Ring® nennt
man das Bérsenmandver, wenn ein Syndikat mit groflen Mitteln die
ganze Produktion einer bestimmten Ware auf Termin aufkauft, weil es
weif$, dass man diese Ware unbedingt benétigt und den vom Syndikat
diktierten hohen Preis zahlen wird. Englisch nennt man diese Spekulation
ycorner”. Das Haferring-Syndikat hatte diese Mangver wiederholt versucht,
denn dem Hafer kam in der Habsburger Monarchie fiir die Armee die
gleiche Bedeutung zu wie heute dem Benzin. (Die Vorldufer der Panzer-
besatzungen waren die Husaren und die Dragoner.)
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Der Bérsencoup ist aber nie gelungen, entweder machte das Wetter
einen Strich durch die Rechnung — die Ernte war so reich, dass das Syn-
dikat nicht tiber geniigend Mittel verfiigte, um sie vollstindig aufkaufen
zu kdnnen — oder die Regierung griff ein, indem sie auf die Banken Druck
ausiibte, um die Kredite fiir das Syndikat zu sperren. Das war also der
beriihmte ,Haferring, der nie gelungen®.

Die Warenspekulation dehnte sich auf alle Gebiete aus, denn das Wa-
rentermingeschift hat ja a priori seine Berechtigung. Der Landwirt ver-
kaufte seine Produkte auf Termin an die Miihle, der Zuckerfabrikant
Rohzucker an die Schokoladen- und Getrinkefabriken, der Textilfabrikant
kaufte Wolle auf Termin von den Schafziichtern und so weiter.

Zum Schluss spekulierte jeder mit der Ware seiner Branche, kaufte und
verkaufte mehr, als er brauchte oder liefern konnte, wenn er der Meinung
war, dass diese oder jene Ware steigen oder fallen wiirde. Jeder hielt sich
fiir einen Experten in den Produkten seiner Branche. Die Pester-Victoria-
Dampfmiihle machte mit mehreren Millionen Pfund Pleite, weil sie sich
in Getreide verspekuliert hatte. Die Zuckerbarone ,,Hatvany® gewannen
durch Spekulationen in Zuckerquantititen ein Vermdgen, unabhingig
von dem Geschiftsgang ihrer Fabrik.

Und heute geht es genauso. Erst vor Kurzem erzihlte mir ein deutscher
Groflindustrieller, dass er auf dem Metallmarkt sehr aktiv sei, allerdings
nur, um den Bedarf seines Unternehmens in Kupfer, Blei oder Zinn et
cetera zu decken. Von mir bedringt, gab er aber schamhaft zu, dass er
auch manchmal mehr kauft, als er fiir seine Produktion braucht, oder
sogar bestimmte Metalle leerverkauft, weil er die Kursentwicklung dieser
oder jener Ware vorauszusehen glaubt. Ich war zu diskret zu fragen, ob
seine Spekulationen von Erfolg gekrdnt waren oder niche ...
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Meine ersten Birsenerinnerungen

Weit dramatischer hingegen sind die Erinnerungen an die ersten
BORSENTRANSAKTIONEN, die sich in meiner Familie abgespielt
haben.

Marienbad, Sommer 1914. Damals weilte unsere Familie zur Kur in
diesem idyllischen Badeort inmitten des B6hmerwaldes. Wir wussten es
noch nicht, aber es war das Abendrot der k. u.k. Monarchie und jeder
lebte in der sorglosen Beschwingtheit, die groflen Katastrophen voranzu-
gehen pflegt.

In diese Friedensatmosphire fielen wie ein Blitz aus heiterem Himmel
die Revolverschiisse von Sarajevo. Plétzlich begann es nach Pulver zu
riechen.

Von Panik ergriffen stoben die Kurgiste in alle Linder der Monarchie
unter dem Doppeladler auseinander. Meine Eltern beschlossen zu bleiben,
um die Kur zu beenden. Auf der Kurpromenade diskutierte man unter
den Klingen der Militirkapelle mit Freunden tiber die neuesten Nach-
richten aus Paris, Berlin und Sankt Petersburg.

Trotz der ernsten Lage hatte die Borse nichts von ihrer Anziehungskraft
eingebiifft. Man stiirzte sich auf die Gazetten aus Wien und Budapest,
um die neuesten Bérsenkurse zu verfolgen. Ein wahres Spekulationsfieber
setzte ein. Auf dieser Welle sind einige reich geworden (diejenigen, die in
Waren spekulierten), andere zugrunde gegangen, da sie sich grof§ in
Wertpapieren engagiert hatten.

An den Warenborsen stiirzte man sich auf Waren, die im Kriegsfalle
nicht mehr eingefiihrt werden konnten. Man spekulierte in Kakao, Va-
nille, Pfeffer, aber auch in Rafhia, einer Hanffaser, die dazu dient, die
Weinreben festzubinden.

Mein Bruder Emmerich, damals ein junger Angestellter in einer Grof3-
bank, wurde ebenfalls von diesem Fieber erfasst und spekulierte mit ei-
nigen Freunden in Raffia.

Zunichst erschien auch alles gut zu gehen. Doch als Feldmarschall
Hindenburg die Russen bei Tannenberg in Ostpreuflen schlug, kam es in
allen Warenkursen zu einem starken Riickschlag, da man glaubte, der
Krieg wiirde in kiirzester Zeit zu Ende sein.

Emmerich verlor sein ganzes Geld und war auflerdem schon bei der
Bank verschuldet. Als er in dieser dramatischen Situation von Selbstmord
zu sprechen begann, musste mein Vater seine Schuld begleichen, um die
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drohende Tragddie abzuwenden. Seither wurde das Wort Raflia in unserer
Familie nicht mehr erwihnt.

Kaum war diese ungliickliche Spekulation liquidiert, da nahmen die
Ereignisse an der Front und an der Bérse abermals eine Wende. Die
Franzosen hatten die Marneschlacht gewonnen und man rechnete nunmehr
mit einem langen Krieg. Die Raffia-Faser begann wieder zu klettern, aber
leider fir uns zu spit. So habe ich schon friih gelernt, dass an der Bérse
die Dinge zuerst immer anders kommen, als man denkt, und erst spiter
so eintreffen, wie man es gehofft hat.

Die Welt von Marienbad mit ihrer Promenadenmusik und den inter-
nationalen Kurgisten ist lingst versunken, wie auch die Borse von Bu-
dapest. Mein Bruder und meine Eltern sind lingst tot. Gemessen an den
ungeheuren Spekulationen von heutzutage, erscheint die Rafhia-Spekula-
tion mikroskopisch. Die Summe, die mein Bruder verlor und die beina-
he cine Tragddie ausgelost hitte, liegt niche hoher als die Zeche eines
lustigen Abends eines Wall-Street-Bonzen. Aber die Geschichte blieb mir
als wehmiitig in Erinnerung.

Die ,,sicherste’ Speknlation

Lieber Hans,

ich will heute auf WARENSPEKULATIONEN zuriickkommen, da ich
in letzter Zeit feststellen musste, dass sich ein Teil des Borsenpublikums
mehr und mehr fiir diese Art von Spekulation interessiert, und dies vor
allem, weil die groflen Maklerfirmen eine aggressive Propaganda dafiir
machen.

Nichts kann tiberzeugender wirken als Marktberichte; Ernte- und
Konsumziffern, Lagerbestinde und so weiter reihen sich mit unwider-
legbarer Logik ancinander. Es mutet fast wie ein Kinderspiel an, die
Kursentwicklung von Sojabohnen, gefrorenen Krebsen oder Schweine-
biauchen vorauszuberechnen. Nur vergisst man dabei leicht die Impon-
derabilien, die bei Spekulationen viel ausschlaggebender sind als die
genauesten Statistiken.

Dazu will ich dir nur eine meiner zahlreichen Erinnerungen erzihlen.
Bacon (Speck) ist in der angelsichsischen Welt ein unentbehrlicher Be-
standteil des Frithstiicks. Im Friihjahr 1933 war er Mittelpunkt eines
leidenschaftlichen Bérsenspiels. Eine Armee von Bérsenmaklern aus
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Chicago tiberschwemmte die Vereinigten Staaten und Europa und sie
erzihlten allen von ihrem wunderbaren Tipp. Sie hatten die ,,Spekulation
des Jahrhunderts® entdeckt und wollten die Masse ihrer Kunden daran
profitieren lassen.

Seit die Welt besteht, gibt es eine konstante Preisrelation zwischen Mais
und Schweinespeck, denn aus dem Mais wird in der wunderbaren , Fabrik
Schwein® der Speck erzeugt. Wenn wir also annehmen, dass der Kurs fiir
Mais auf 100 steht, dann muss der Speck natiirlich auf 120 stehen. So
war es seit eh und je.

Doch so unwahrscheinlich es auch scheinen mochte, der Mais stand
damals auf 90 und der Speck auf 130. Jeder Spekulant, der diesen Namen
verdient, war es sich schuldig, nach diesem Geschenk des Himmels zu
greifen. Man musste einfach an der Warenbérse von Chicago Mais kaufen
und damit a la hausse spekulieren, dann Speck auf Termin leerverkaufen
und 2 la baisse spielen. Es lag auf der Hand, dass die Kursspanne viel zu
grofl war und sich schnell wieder verringern musste. Wie viele meiner
Freunde konnte auch ich der Versuchung nicht widerstehen. Doch gegen
alle Erwartungen hielt das Schicksal nur schmerzliche Uberraschungen
fir uns bereit. Der Maiskurs rutschte tiefer und tiefer und der Speckpreis
kletterte hoher und héher. Die Niederlage war ebenso hart wie unver-
stindlich.

Was war geschehen? Ein neuer Mann war in Washington ins Weifle
Haus eingezogen, Franklin D. Roosevelt. Mit ihm begann eine neue Ara,
auch fiir die Wirtschaft. Unter den zahllosen Verordnungen, die den New
Deal einleiteten, war auch ein Erlass, der die Abschlachtung von Millionen
Ferkeln verlangte. Das Resultat war, dass nicht mehr gentigend Schweine
da waren, um den Mais zu fressen. So kam der Kurssturz in Mais. Es wa-
ren aber auch nicht mehr genug gemistete Schweine da, das Schweine-
schmalz fehlte ebenfalls und sein Preis sauste in die Hohe.

Eine wahre Panik bemichtigte sich der fettverarbeitenden Industrie.
Die fast vollkommene Spekulation war zusammengebrochen, weil wir
vielleicht einen Augenblick lang vergessen hatten, dass man auch bei der
scheinbar sichersten Kombination mit allem rechnen muss. Vor allem mit
dem Unerwarteten.

Aber das erfihrt der Spekulant immer nachher. Es sind ja gerade die
Uberraschungen, die aus gewissen Handelstransaktionen Spekulationen
machen. Andernfalls wiirden sie unschuldige, biirgerliche Geschifte

bleiben.
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Ein weiteres dramatisches Kapitel aus meinen Spekulationen hat sich
ebenfalls unter der New-Deal-Ara Roosevelts zugetragen. Es illustriert das
oben Gesagte und hat mich eine schéne Stange Geld gekostet. Diesmal
handelt es sich um Silber.

Henry Morgenthau, Roosevelts Finanzminister, wollte 1933 der Federal
Reserve Bank zu einem Silberbestand verhelfen, der dem Goldbestand
angemessen sein sollte. Das Gesetz setzte einen hohen Preis fest, zu dem
die Regierung das Silber amerikanischer Bergwerke aufkaufen sollte, um
so frisches Geld in die Wirtschaft zu pumpen. Die Einfuhr auslindischen
Silbers wurde dagegen verboten.

Logisch stiirzten wir Spekulanten uns auf das Silber der Londoner
Bérse. Der Preis des Londoner Silbers lag bei einem Viertel des Morgen-
thau-Einkaufspreises, dies war eine unglaubliche, fantastische Méglich-
keit. Angesichts des Umfangs der Spekulation stieg der Kurs, doch war
die Sache immer noch interessant.

Und dann kam, wie so oft, die grofle Uberraschung. Trotz des Einfuhr-
verbotes erreichten enorme Mengen auslindischen Silbers die amerikanischen
Kiisten. Die Chinesen sind seit jeher die geschicktesten Schmuggler der
Welt gewesen und so war es ein Kinderspiel fiir sie, den Silberstrom aus
dem chinesischen Versteck via Hongkong nach Amerika zu leiten. Das aus
China importierte Silber hatte die gleiche Farbe wie das Silber aus Nevada
und das Montanas dhnelte auf merkwiirdige Weise den Schiffsladungen,
die aus Bombay eingeschmuggelt wurden. Die USA bezahlten alles.

Die Chinesen kauften mit diesem Geld in weiser Voraussicht Waffen
in Deutschland, da der Biirgerkrieg bereits in der Luft lag.

Sie erhielten fiir ihr Silber einen so hohen Preis, dass er fiir das Kriegs-
material ausreichte, das die deutschen Fabriken heimlich herstellten. Hitlers
Wirtschaftscredo lautete: Deutschlands Zukunft liegt in seinem Export.

Deshalb saugte das Regime auf Veranlassung von Dr. Schacht, dem
Reichsbankprisidenten und Wirtschaftszauberer des Dritten Reiches, die
Arbeiter mehr und mehr aus und forcierte so den Export, den die Chi-
nesen ohne den Silberschmuggel niemals hitten bezahlen kénnen.

Und so kam es, dass die uniiberlegte Geldpolitik eines Finanzmannes
durch den geheimnisvollen Kreislauf des Kapitals zu einer Stirkung der
nazistischen Wirtschaftspolitik fiihrte ...

Doch dann fiel die Entscheidung. Die USA konnten nicht linger
solche Summen ausgeben. Die Gesetzgebung musste geindert werden.
Sofort stiirzten in Hongkong, Bombay und London die Kurse.
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Auf dem Papier war ich durch diese Spekulation, die mir einen astro-
nomischen Gewinn gebracht hatte, Millionir. Doch in 24 Stunden war
die Fata Morgana meiner Millionen wieder verschwunden, ohne dass ich
deswegen verzweifelt gewesen wire. Mit dem Silber hatte ich kein Geld
verdient. Es war nur ein Papiergewinn, der aber war mir so schnell in den
Schof gefallen, dass ich mich noch nicht daran gewdhnt hatte. Dadurch
ist mir auch der Verlust leichtgefallen.

Eine sehr kleine Revanche gab mir das weifle Metall fast 30 Jahre
spiter. Ich hatte wieder Silber gekauft, zu einem Plafondpreis, der von
der US-Regierung kiinstlich gehalten wurde, um den Preis nicht weiter
in die Hohe gehen zu lassen.

Gewisse Symptome und Umstinde veranlassten mich damals, in Silber
einzusteigen. Und wirklich entschloss sich die amerikanische Regierung
einige Wochen spiter, den Plafondpreis um 20 Prozent hinaufzusetzen.
Der Coup war gelungen — diesmal aber in relativ bescheidenen Propor-
tionen.

Die Silberspekulation in der Roosevelt-Ara hat mich etwas duflerst
Wichtiges gelehrt. Ein besonderes Element jeder Bérsenspekulation sind
die Imponderabilien, das Unwigbare. Sie werden erst dann sichtbar, wenn
es schon zu spit ist. Man muss es deshalb verstehen, sie irgendwie in die
Spekulation einzubauen.

In den Jahren des New Deal waren die Imponderabilien besonders
zahlreich. Noch heute nihren die Spekulanten einen Groll gegen die
damaligen finanziellen und wirtschaftlichen Neuerungen, die sich ihren
Projekten in den Weg stellten.

An der Wall Street verzeiht man nicht.

Du darfst nicht vergessen, dass Roosevelts ungewdhnliche Methoden
seine Antwort auf eine ungewdhnliche Situation waren. Amerika musste
vom Albdruck der Depression befreit werden. Dazu waren Mafinahmen
erforderlich, die zwar den Einzelinteressen zuwiderliefen, dafiir aber dem
Allgemeinwohl dienten. Und Roosevelt hatte den Mut, die Verantwortung
fiir diese MafSnahmen auf sich zu nehmen.

Zahlreiche unserer Spekulationen endeten damals mit einem Fiasko,
doch gab es auch solche, die trotz Planwirtschaft, trotz ,Befehlen von
oben®, erfolgreich waren.

Dazu fillt mir eine Geschichte ein: Europa war damals schon im Krieg,
Amerika aber noch neutral. Da ich Geld fliissig hatte, das ich nicht in
Effekten anlegen wollte, wandte ich mich den Rohstoffen zu. Sie wiirden



