
Papiergeld und Börsenhandel in der frühen Neuzeit.  
Der Goldhunger Europas, eine Krankheit, die zur Eroberung der Kolonien, zur 
Ausrottung ganzer Völker, zu alchimistischen Versuchen und zu vielfältiger 
Unterdrückung führte, ist eine Folge seines Währungssystems gewesen. Man 
brauchte Gold, und natürlich auch Silber, um Münzen prägen zu können. Schon im 
frühen Mittelalter hat dieser Zwang gelegentlich dazu geführt, dass man die stillen 
Reserven angriff und Altargeräte einschmolz. So soll ein Erzbischof Wichmann von 
Magdeburg im 12. Jahrhundert den gesamten Domschatz eingeschmolzen haben. 
Ein Erzbischof von Mainz hat einen überlebensgrossen Korpus Christi, eine 
Goldplastik von ca. 140 Kilogramm einschmelzen lassen, wohl um ein Pallium, also 
ein kostbares Stück der Amtstracht, eine Wahl oder Fehde bezahlen zu können. 
Dass Gold und Silber die einzigen Währungsgrundlagen waren, seien noch zur Zeit 
Ludwigs XIV. ähnlich selbstverständlich gewesen, wie das Gottesgnadentum der 
Fürsten. So durchliefen die Edelmetalle den vollen Kreislauf. Sie wurden zu Schmuck 
und kostbaren Geräten verarbeitet, verschenkt, eingeschmolzen, als Münze zur 
Zahlung verwandt, bis wieder irgendjemand dieses Münzgeld zum Goldschmied trug, 
um daraus Schmuck anfertigen zu lassen. 
Auf den Gedanken, an Stelle von Edelmetall Papier zu verwenden, ist man unter 
dem Druck der Not gekommen, nicht etwa, weil man Marco Polos Reisen nach China 
und vom chinesischen Papiergeld beeinflusst gewesen wäre. Ludwig XIV starb im 
Jahre 1715, sein finanzielles Erbe war der drohende Staatsbankrott. Die vergoldete 
Szenerie, die das Barock geschaffen hatte, um den strahlenden Mittelpunkt, den 
König, zu glorifizieren, verschlang Unsummen, und der «Colbertismus», wie man den 
Merkantilismus auch genannt hat, war am Ende des Lateins. Jean Baptist Colbert, 
der unermüdliche Organisator Frankreichs, der seit 1661 Oberintendant der 
Staatsfinanzen gewesen war, ist 1683 verstorben. Seine Nachfolger klammerten sich 
an sein Rezept, aber das Land war durch den Spanischen Erbfolgekrieg (1701 – 
1713) ausgeblutet, der um die Vorherrschaft Frankreichs in Europa gegen England, 
die Niederlande und Österreich geführt worden war. Weder hatte der einfache Mann 
Geld in der Tasche noch die Staatskasse, und da es nirgends mehr Gold gab, 
konnten auch keine Münzen geprägt werden. 
Der Mann, der die Lage rettete, hiess John Law, ein Schotte, geadelt als John Law of 
Lauriston, der 1729 in Venedig gestorben ist. Er war mit seinen Vorstellungen über 
die Finanzprobleme, wie man so hübsch sagt, seiner Zeit weit voraus. So ist er dann 
auch auf gloriose Weise gescheitert und hat fast die französischen Staatsfinanzen 
mit in den Abgrund gerissen. Angefangen hat es wie ein Märchen. John Law hat die 
französische Regierung von seinem richtigen Grundgedanken überzeugen können, 
dass eine Wirtschaft über einen starken Geldumlauf verfügen müsse, wenn sie 
gesund sein soll. Er schlug vor, statt der fehlenden Gold- und Silbermünzen 
Papiergeld auszugeben. Im Jahre 1716 erhielt er das Privileg, eine private 
Aktienbank gründen zu dürfen, die Noten herausgeben sollte – diese ersten 
Banknoten waren übrigens handschriftlich mit Nummer, Datum und Unterschrift 
versehen. Ein königlicher Erlass verfügte, dass die von Law herausgegebenen 
Banknoten von allen öffentlichen Kassen angenommen werden mussten. Sie 
erhielten damit den Rang einer Gold- und Silbermünze. John Laws Grundgedanke 
war einfach: Er wollte den französischen Boden verpachten, also als Deckung für das 
Papiergeld nutzen. Mit einem ganz ähnlichen Prinzip hat man viel später im Jahre 
1923 die sogenannte «Reichsmark» geschaffen, mit der die damalige Inflation 
überwunden wurde. John Law erhielt die Tabakpacht, die Pacht der indirekten 
Steuern, schliesslich übernahm er auch die Verwaltung der direkten Steuern. Die von 



ihm gegründete Banque Générale wurde zwei Jahre nach ihrer Gründung zur 
Staatsbank auf Aktien erhoben. 
Ein weiteres Unternehmen zur Belebung der Wirtschaft hatte John Law 1717 
gegründet, eine privilegierte Handelsgesellschaft zur Ausbeutung der Kolonialgebiete 
am Mississippi in Amerika. Diese «Compagnie d’occident» wurde ins Leben gerufen, 
weil man in jenen Gebieten ähnliche Reichtümer erwartete, wie die Konquistadoren 
in Südamerika gefunden hatten. Die Presse vermeldete, es seien tausende 
Menschen nach Paris zugezogen, um von «dem welt-berufenen Actienhandel» zu 
profitieren. John Law hatte es überaus geschickt verstanden, das Interesse der 
Öffentlichkeit zu wecken, so schien das Vertrauen in die Reichtümer des fernen 
Amerikas unbegrenzt, und mit diesem Vertrauen druckte man immer neue 
Banknoten. Bald übernahm die florierende Staatsbank die gesamte Staatsschuld 
von, 2,25 Milliarden Livres und begann, die Schuldverschreibungen gegen Aktien 
einzutauschen. Schon im Dezember 1719 scheint das Geschäft geschwankt zu 
haben. Die Presse schrieb von einem Kurssturz auf 500 Punkte, doch seien sie 
durch Verlautbarungen Laws zum 22. schon wieder auf 1660 gestiegen. Die Ursache 
für die Schwankungen sei, dass «viele Neider des Hm. Laws den Kredit der 
Indianischen Compagnie durch allerhand ausgestreute üble Gerüchte zu ruinieren 
und die Leute misstrauisch zu machen versuchet». Es wird auch von Ausländern 
geredet, die ihre Gewinne ausser Land gebracht hätten, und von Leuten, die ihre 
Aktien abstiessen, weil sie bestimmte Zahlungsverpflichtungen nicht hätten einhalten 
können. John Law hat sich scheinbar zu helfen gewusst, denn eine Zeitung meldet: 
»man habe die übelgesinnten Gegenminirer theils arretiret und theils durch 
königliche Hand-Briefe in die Provintzen relegiret». Auch habe der Regent die 
Ausfuhr der Spekulationsgewinne verboten. 
So einfach war die Volkswirtschaft damals. Allerdings haben die Massnahmen denn 
doch nicht die erwünschten Erfolge gehabt. Zunächst stiegen die Kurse wieder, die 
Gemüter beruhigten sich und allein an einem Tag wurden 150 Millionen «Actien» 
ausgegeben. Der Boom hielt an! Offenbar hatten die «übel gesinnten Gegenminirer» 
die Gerüchte über die Indianische Compagnie ausstreuten und deshalb kurzerhand 
arrestiert wurden, so unrecht nicht, denn im Jahre 1720 erreichten neue Nachrichten 
aus den Kolonien das Mutterland. Kolonisten aus Louisiana berichteten, dass von 
sagenhaften Verhältnissen und Gewinnen in diesem Land keine Rede sein könne 
und dass die Reichtümer, die man den Aktionären versprochen hatte, nur in der 
Phantasie existierten. Nun brachen die Kurse endgültig zusammen, die «indianische 
Compagnie» ging in Konkurs. Die Staatsbank zum Glück nicht und der Gewinner 
blieb trotzdem der Staat. Für 900 Millionen Livres hatten die Aktionäre Staatspapiere 
gekauft, mit denen sie sich nun ruinierten. 
Einen ähnlichen Skandal, charakteristisch für Spekulationsgewinne, hatte es bereits 
in England gegeben, als eine Handelsgesellschaft zur Ausbeutung der Südsee, die 
schon 1711 gegründet worden war, den Boom anheizte. Überall in England wurden 
damals immer neue Aktiengesellschaften gegründet, deren Geschäftspraktiken oft 
sehr zweifelhaft waren. Schliesslich musste die Regierung eingreifen, das Parlament 
beschloss das Verbot aller Gesellschaften, welche nicht zugelassen worden waren. 
Daraufhin sind die Kurse über Nacht zusammengebrochen und hätten fast die Bank 
von England sowie die Ostindische Kompanie mitgerissen. Die Aktie, der verbriefte 
Anteile der Kapitalgeber am Gewinn des Unternehmens, an dem er beteiligt ist, gibt 
es seit der Mitte des 17. Jahrhunderts. 
So waren die Niederlande durch die schweren Kämpfe gegen die Franzosen im 
Spanischen Erbfolgekrieg hoch verschuldet und die staatliche Schuldverschreibung 
wurde zum «Papier». Auch besorgten sich die Gesellschaften, welche Ost- und 



Westindien ausbeuteten, auf diese Weise Kapital, um Schiffe ausrüsten zu können. 
Das Wort «Actie» stammt aus dem Niederländischen, es ist erstmalig im Jahre 1610 
gebraucht worden, als die «Niederländisch-Ostindische Compagnie» zur Beteiligung 
«Actionisten» suchte. Damals sind die Aktien Namensaktien gewesen, erst im 18. 
Jahrhundert kam die Inhaberaktie auf, die gehandelt werden konnte und für die dann 
ein eigener Markt, die Börse, geschaffen wurde.  

              
   Bourse de Commerce in Paris                                        Börse in London 
 
Der etwas seltsame Name Börse ist abgeleitet nach dem Haus, in dem die 
wichtigsten Käufe und Verkäufe getätigt wurden. Es stand in Brügge und gehörte 
einer Patrizierfamilie De Breuse, wo sich damals Kaufleute aus ganz Europa trafen. 
Später ist dann Amsterdam zum wichtigsten Börsenplatz Europas avanciert. Der 
erste Börsenzettel, der erhalten ist, stammt aus dem Jahr 1744 und ist in Amsterdam 
ausgestellt. Er umfasst schon 44 verschiedene Papiere. Die Form des 
Warenhandels, bei dem die Ware nicht vorhanden zu sein braucht, ist älter als der 
Börsenhandel mit Aktienpapieren. In den alten Börsen wurden Kaffee und 
Baumwolle, Getreide und in den Niederlanden auch Tulpen gehandelt, welche sich 
um 1750 zum Spekulationsobjekt entwickelt haben. Erst um 1800 ist die Börse zur 
sogenannten «Effektenbörse» (Handel mit Wertpapieren) geworden und der 
Warenhandel trat in den Hintergrund. 
Nach den beiden Skandalen hat es in England und Frankreich lange gedauert, bis 
das Publikum wieder Vertrauen bekam und Aktien zu kaufen wagte. So gehörten 
Unsicherheiten, schnelle Gewinne und plötzliche Verluste sowie die Schwankungen 
einer von psychologischen Momenten abhängigen Wirtschaft von Anfang an zum 
«Geschäft». Wo es sich darum handelte, schnell grosse Kapitalsummen zu 
investieren – etwa später zur Zeit der Kohleausbeutung oder der Gründung der 
Eisenbahngesellschaften – hat diese Methode, Geld zusammenzubringen, 
unersetzliche Dienste geleistet. Nur auf der Basis privater Initiativen hat wohl auch 
die Industrialisierung realisiert werden können. 
 
 
Mit einem herzlichen Schützengruss 
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