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\Von Aktien und
Obligationen und
was das Ganze soll

Eines Tages kam Herr Meier auf
die ldee, Aktien zu kaufen. Bisher
hatte er ndmlich sein Erspartes
stets zur Bank gebracht und es
auf ein Sparkonto einbezahlt.
Auch Kassenobligationen hatte er
schon gekauft, am Bankschalter.
Aktie hingegen hatte Meier noch
keine einzige. Und nun kam da
diese Erbschaft, Geld bar auf den
Tisch. Herr Meier Uberlegte sich,
was er damit anfangen sollte. Zu-
erst — so sagte er sich — muss ich
mich informieren. Gesagt — ge-
tan.

Meiers Nachbar war zufalliger-
weise Borsenhandler. Den fragte
er, und Huber — so hiess er —
nahm ihn gleich am Montag mit
an die Zurcher Borse an der Ecke
Talstrasse/Bleicherweg hinter
dem Paradeplatz. Zuerst verstand
Meier kein Wort im larmigen Saal
im dritten Stock. Da standen um
einen grossen, schreibtischahnli-
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chen Ring herum mehr als ein
Dutzend hemdsarmliger Herren,
die einander jeweils plotzlich und
recht lautstark irgendwelche Zah-
len zuschrien, wie wenn sie Streit
hatten untereinander. Nicht um-
sonst heisst ja das Zurcher Bor-
sensystem «a la criée» (von fran-
zosisch «crier» = schreien). In der
Mitte des holzernen Ringes sass
an einem  Schreibtisch  der
Schiedsrichter, ganz ruhig und
konzentiert. Er schrieb von Zeit zu
Zeit etwas auf grosse Papierbo-
gen. Herr Huber erklarte.

Zuerst zeigte er Herrn Meier das
sogenannte Kursblatt, das wie
eine gewohnliche Zeitung aus-
sieht und taglich erscheint. Darin
sind alle Wertpapiere, die an der
Zurcher Borse gehandelt werden,
fein sauberlich hintereinander
aufgefuhrt. Nach dieser Reihen-
folge ruft der Schiedsrichter, der
als Borsenschreiber ein kantona-
ler Angestellter ist, jedes Wertpa-
pier auf. Das bedeutet, dass es
den Ringhandlern rundherum er-
laubt ist, in diesem bestimmten
Papier zu handeln. Wenn nun zum
Beispiel Herr A Inhaberaktien der
Firma Swissair verkaufen will, so
ruft er dies in die Runde und gibt
gleichzeitig den Preis an, den er
dafir haben will. Vielleicht
mochte der Ringhandler B

Von Montag bis Freitag findet an die-
sem Ring jeweils der Handel mit Ak-
tien statt. B






Lok

Der grosse Saal der alten Borse aus dem Jahre 1880, die Zircher Borse

ist also keine neue Erfindung.

Swissair-Aktien  kaufen, aber
nicht zu diesem Preis; B ist nicht
bereit, 2000 Franken zu bezah-
len, sondern nur 1900 Franken.
Auch er ruft sein Angebot in den
Ring, und wenn nun A und B auf
ihren Preisvorstellungen behar-
ren, so passiert gar nichts. Aber
vielleicht konnen sich die beiden
bei 1950 Franken einigen, und
dann ist das Geschaft perfekt:
eine Borsentransaktion hat statt-
gefunden. So geht das weiter;
taglich wird das Kursblatt von A
bis Z durchgearbeitet, und taglich
wechseln von Montag bis Freitag
Aktien und Obligationen in Millio-
nenbetrdgen den Besitzer; 1981
belief sich der Gesamtumsatz der
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Zurcher Borse auf uber 140 Mil-
liarden Franken.

Meier war beeindruckt vom Ge-
timmel an der Borse, auch wenn
er nicht auf Anhieb alles restlos
begriffen hatte. Er dachte jedoch
lange dariber nach, und schliess-
lich stellte er sich die wichtigste
Frage, die es in diesem Zusam-
menhang zu stellen gilt: Was soll
das Ganze denn Uberhaupt? Was
ist eine Borse, was sind Wertpa-
piere und warum gibt es sie?

Eine Borse ist im Grunde genom-
men ein Markt — nicht unahnlich
einem Gemusemarkt, wenn auch
viel komplizierter. Wahrend beim
Gemusemarkt alle Gemiusehand-
ler der naheren und weiteren Um-



gebung die Maglichkeit haben,
die verschiedensten Gemise an-
zubieten, kénnen an der Bodrse
nur Wertpapierhandler mit spe-
zieller Ausbildung und Bewilli-
gung mitarbeiten. Ein weiterer
Unterschied: Wahrend beim Ge-
musemarkt die zu verkaufenden
Waren schon appetitlich ausge-
breitet werden, handeln die Bor-
senhandler mit Wertpapieren
oder sogenannten vertretbaren
Waren, die also an der Borse sel-
ber gar nicht vorhanden sind. Als
vertretbar bezeichnet man nam-
lich Waren, die in sehr vielen
gleichartigen und gleichwertigen
Exemplaren vorhanden sind. So
gibt es zum Beispiel -zigtausend
Swissair-Aktien, die zwar unter-
schiedlich numeriert sind, aber
alle gleich aussehen und den glei-
chen Wert haben. Es spielt des-
halb fir den Kaufer keine Rolle,
welche Swissair-Aktien er erhalt.
Ein weiterer Unterschied zum Ge-
musemarkt ist die Tatsache, dass
vertretbare Waren wie zum Bei-
spiel Wertpapiere in sehr grossen
Massen gehandelt werden. Das
Massengeschaft mit vertretbaren
Waren ermoglichte die Verein-
heitlichung (Standardisierung)
der Transaktionen. Dies wie-
derum war, zusammen mit einer
gewissen Reglementierung durch
den Staat, die Voraussetzung fur
die Entstehung aller Borsen, so
auch jener von Zurich.

Was aber ist nun der Handelsge-

Uber die Telefonzentrale kommen die
Auftrage der Kunden zu den Ring-
handlern.

genstand dieser Borse? Es sind
dies Wertpapiere, vorab Aktien
und Obligationen. Es gibt dane-
ben noch Partizipations- und Ge-
nussscheine sowie spezielle For-
men der Obligationen. - Aktien
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Wertpapiere sind Urkunden, mit de-
nen gewisse Rechte so verbunden

sind, dass sie ohne Urkunden nicht
geltend gemacht werden konnen.

sind Beteiligungspapiere. Ein Ak-
tienbesitzer ist Teilhaber «seiner»
Aktiengesellschaft. Im Ausmass
seines Aktienbesitzes hat er ein
Mitspracherecht an der General-
versammlung sowie Anrecht auf
einen Teil des Gewinnes, was
man als Dividende bezeichnet.
Obligationen dagegen sind For-
derungspapiere. Der Besitzer von
Obligationen hat keinerlei Mit-
spracherecht bei der Firma, die
die Papiere herausgegeben (emit-
tiert) hat. Dagegen hat er Anrecht
auf einen regelmassigen, im vor-
neherein bestimmten Zins und
auf die Rickzahlung des gesam-
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ten Betrages nach einer bestimm-
ten Zeit. Und nun: warum gibt es
die Wertpapierborse uberhaupt?
Die Antwort ist relativ einfach:
Alle an der Borse vertretenen Un-
ternehmen, deren Papiere dort
gehandelt bzw. kotiert werden,
brauchten und brauchen immer
wieder Geldmittel (Kapital), um
ihre Tatigkeiten aufrechtzuerhal-
ten oder voranzutreiben. Die
Borse ist somit ein Markt fur Ka-
pital. Je nachdem, wie Kaufer
und Verkaufer in diesem Markt
die Chancen «ihresy Unterneh-
mens einschatzen — und das kann
sich auf Grund von Meinungsbil-
dungen manchmal relativ rasch
andern —, kaufen oder verkaufen
sie, womit die Kurse der entspre-
chenden Papiere gemass den Ge-
setzen von Angebot und Nach-
frage steigen oder sinken.

Meier erkannte, dass in Form von
Auftragen an der Borse standig
eine Vielzahl von verschiedenen
Meinungen Uuber die erwartete
wirtschaftliche und politische
Entwicklung eines Landes im all-
gemeinen und uber Chancen und
Risiken einzelner Unternehmen
wie eben zum Beispiel der Swiss-
air im speziellen eintreffen. Indem
aber an der Borse gleichzeitig die
Zukunftschancen von Unterneh-.
men und Branchen bewertet wer-
den, legt man hier — wie an einem
Markt — zugleich die Preise fest,
zu denen diese neues Kapital be-
schaffen konnen. So gibt es eben



Ausdrucksvolle Gebédrden unterstreichen oft die Hektik des Geschehens.

Unternehmen, die fir eine Obli-
gation mehr Zins bezahlen mus-
sen als andere oder die ihre Ak-
tien glnstiger abgeben mussen
als andere, von denen man weiss,
dass sie wegen der guten Ge-
schaftslage der Firma weggehen
wie heisse Brotchen.

Meier erkannte auch, dass die
Borse damit die Gelder automa-
tisch in die erfolgversprechend-
sten Projekte lenkt, und deshalb
wird die Borse denn auch oft als
Barometer oder Fieberthermome-
ter einer Wirtschaft bezeichnet.
Der Gang der Borse sagt viel aus
uber den aktuellen und den er-
warteten Zustand einer Wirt-

schaft. Meier sah schliesslich eine
weitere Aufgabe der Borse: Sie
ermoglicht es, dass auf langere
Zeit angelegte Mittel wieder frei
gemacht werden konnen. Aktien
und Obligationen konnen téaglich
verkauft werden, und man weiss,
was man dafur erhalt. Diese Ein-
sicht erleichterte Meier schliess-
lich den Entschluss, seine Erb-
schaft zum Teil in Aktien, zum Teil
in Obligationen anzulegen und
trotzdem einen Rest bar zu behal-
ten. Meier hatte erkannt, welche
Bedeutung die Borse fur die Wirt-
schaft hat, er sah ihre Chancen,
aber auch ihre Risiken — und
darum geht es letztlich. Kar/ Felder
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