n3

kovym zpiisobem bursy, které v dobdch miru a lkdy
nevaznou ani obchod ani vyroba, vytetné plni sviijtikol
pii sménovani statki, byvaji jakoby prudkou horetko-
vou nemoci zachvdceny, kdykoli nastala né&jakd poli-
tickd, obchodni nebo vyrobni nesndz. Této pohnutosti
vyuZitkuji pak snadno Zistni spekulanti, ktei{ hledi z ne-
oditvodnénych strachit a jesté vice z okamitych rozpakit
jednotlivelt co moZnd kofistiti, hlavnd vSak vrhaji sc
na ty ubohé, ktefi touzice po rychlém zbohatnuti, pustili
s¢_vzahubnou bursovnispekulaci a hru, ackoli jim schi-
zeji_jak hmotné prostiedky dostatedné tak i pot¥ehnd
zkuSenosti anczbytnd k bursovnim obchodiim obratnost.

Utedni dohodci bursovni maji povinnost, aby uza-
vien¢ obchody poznamendvali do svych dennik i,
pokud jich prostfednictvim byly provedeny. Z t&chto
ziznamit pak bursovui komora (pfedstavenstvo) s po-
moct dohodell sestavuje tiFedni seznamendni cen, které
s¢ zove kursovnim listkem, (Coursblatt),
i kter¢ ma velikow diilezitost a vdhu také pro jiné ob-
chody mimo bursu. Ty ceny, které v kursovnim listku
jsou uvedeny, plati bez vyjimky pro vSechny jiné ob-
chody mimobursovni v celém obvodu bursy penéni (po
pfipad¢ jsou platny ipro celou Fi8, jako tomu pii
mnohych bursdch v hlavnich mdstech). Také viem tied-
nim vypodtiim, soudnim vyméritm a odhadium byvaji ceny
tyto zikladem, Viibee vSecken obchod cennymi papiry
byvi tak bursou ovldddn, 7e obylejné zrovna tak mimo
bursu jako na burse neni potfebi nic jiného smlouvati,
nezli mnozstvi, cenu, Ihiitu dodaci a podminky tthrady,
a vie dalsi se predpokldda tak, jako by umluveno byio
tipln¢ dle usanci bursovuich, které v té pifdiné se staly
jiz bez odporu obytejovym pravem obehodnim.

2 Bursovni obchody efektivni a lhiitni (diferen&ni).

Cenné papiry, které se na burse kupuji bud se
doddvaji ,hned a zdroven se jich tihradni cena ,,hnoed*
vyrovndvd, - takové obchody se jmenuji efektiv-
nimi nebo ,promptnimi® nebo, jako se obytejné
fikd, pohotovymi - ,per cassa®, ,au comptants:
nebo obchody ty se uzaviraji na uréitou pozd&jsi Ihiitu

0
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a zovou se ,lhétnimi“ ,terminovymi (Ter-
mingeschefte; opérations i terme). Pri ob-
chodech promptnich slovem ,hned“ rozumi se nejdéle
den, ktery nasleduje po uzavieni obchodu; k témto
obchodiim moZno Citati také obchody na tak zvanou
ndoddvku vnékolika dnech* (Lieferupg auf
einige Tage), kdy se mohou hodnoty cenné dodati
nejdéle do patého dne po dni uzavieného obchodu.

Obchody efektivni jsou velkou vét&inou uzavirany
s tim dmyslem nabyti cennych papirti trvale, aby v nich
se bezpetné a uZiteiné ulozily uspofené kapitaly, arci
také tyto obchody mohou miti rdz spekulaéni t. j. jsou
déldny s tim hlavnim tmyslem vydélati na jejich kursu,
ale tak se d&je v fid&ich ptipadech. Efektivni obchiody
mohou se na burse uzavirati v jakychkoli — i tedy
men§ich — sumdch, pouze ze nenajdou tyto obchody
v malém vyrazu v vfednim Kkursovnim listku, kdyz
mnozstvi doddvané nedosahuje jedné bursovai uza-
virky.

Zcela jiného rdzu jsou obcho dy lhittni Obcho-
dy ty na bursich rakouskych a némeckych uzaviraji
se s doddvkou na konec mésice (ultimo) a blizko
konce mésice se uzaviraj jiz také na konec mdésice piis-
titho. Na bursdch francouzskych 1 anglickych vedle ob-
chodft na konec mésice byvaji také obvyklé obchody
na polovici mésice (medio). Obchody Ihfitni Ize
uzavirati jen ve velikych obnosech a sice nejméné bur-
sovni uzavirku (= Bérseschluss). Rozumi se
pak u nds mnoZstvim tim pii stitnich a jinych dluho-
pisech 10.000 K nebo 5.000 zl. r. m. nebo 5.000 zI. k. m.
nomindlnich; pokud zné&ji papiry na cizi penize, pre-
politivaji se na koruny podle sazeb iz diive udanych
(1 M=1.20 K, 1frs=1 K, 1€ =24 K, 1zl ve ziatd
=2.40 K), jinak i 5.000 zI. ve zlaté se Citd za jedinou
bursovni uzavirku. P#i téch dluhopisech, jichz nominale
je tfemi délitelno, &itd se 5100 zl., nebo 10.200 K, pouze
pii zlatych zastavnich listech uher. tvérntho pozemko-
veho tistavu 4800 zI. pi 30/ uh. zlaté piijéce pro tpravu
Zeleznych vrat 12.000 K a jesté jiné podobné odchylky;
PTi statnich ‘loteriich, pii losech pro upraveni Dunaje,
PI1 premiové piijéce videnské je bursovni uzavirkou jiz
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250C zI. nominale; pFi papirech, jich? cena se uddvi
za kus, Citd se do uzavirky 25 kusit (pouze pii akcifclt
krajinské priimyslové spoleénosti, pri losech Claryho,
Palffyho a Salma) po 10 kusech; pri akciich rakousko-
uherské banky, bustéhradské drahy lit. A, dunajské pa-
roplavebni spoleénosti, severni drihy Ferdinandovy, Assi-
curacioni generali, piiakeiich ,,Kotvy*, cukrovaru ve Vel-
kén Zinkendorfu ¢itd se po 5 kusich; koneéné pii uher-
skych losich Cerveného kiiZe, losech basilikovych a pii
vyhernich listech rak. tivérniho tstava pozemkového
a uh. hypoteéni banky po 50 kusich. — Také obchody
tyto d&ji se pouze s nlkterymi cennymi papiry, zej-
ména s t&mi, kterych je dosti velikd hojnost v obéhu,
Na videiisk¢ burse jsou nejoblibenéj§i papiry, s nimiz sc
vede obchod na Ihiitu: akcie kreditnfho dstavua uher-
ského, akeie drihy stitni spoletnosti, akcie jizni drihy,
3%eni priority dridhy statni spoletnosti a jizni drdhy,
alecic severozdpadni drahy, budtéhradské driahy a pak
celn¢jsich videnskych bank (kreditniho tstavid, bauky
pro zemé rakouské, videnskdé banky Union, rak. tiv.
poz ustavi, videnské bankovni jednoty, Anglobauky
atd.); konetn¢ mnohd stitni papiry uherské, jako uher-
skd zlata renta; z priomyslovyeh “akeii ,,PraZzské ele-
zdlrske  spolecnosti*, WwAlpsk¢  montanni  spoletnosti*
atod

Obchody Ihiitni jsou po vytee rdzu spekulatniho,
kupujici i prodivajici pomysleji vydélati na stoupani
resp. Klesdni kursit. Arci také k tidelu zakliddni dspor
mohow byti lhiittni obchody tehdy uzavirdny, kdyz se
jich chee koupiti‘najednou velké mnostvi. P nékteryceh
spekulacnich papirech se viibec uzavirky cfektivai déji
pouze vyjimkou, a kdyby tedy nékdo  do nich chtél
trvaleji své jméni ulozitl, nebylo by pro ného snad-
now véei papiry ty okamzite cfektivaé dostati; proto
ucini Iépe, kdyZz penize prozatim na mirny drok ulozi
v bance a koupi papiry na Ihittu (k ultimu) a v den
doddvky je zaplati; totéZ se bude odporutovati, kdy?
nékdo mini vetsi mnoZstvi takovych papirit najednou
prodati, mitZe je prodati na Ihittu a dostane od nékterdé
banky kupni summu hned, po srizee primérencho di-
skontu az do doby doddvky.
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Pravidelné pfi Ihitnich ()b(:h()(!t‘}f[l.I'{(Elllf\’zi proda-
vajici papiry prodané v z:is_ob::_ amint st je teprve poz-
déji opatfiti. Spekuluje arct pri tom na to, ze mu bude
moziné pozdé&ji jich. nakoupiti A mirncist cent, zrovua
jako kupujici minf ziskati tak, e snad cena papirit stoup-
ne, a Ze je bude moci hned zase prodati za vy§si cenu,
Pravidelné obé strany krdtce pied doduvko‘u' podniknou
zrovna opacné obchody nezli dfjve umluvili; prodiva-
jici, ktery papiry nemél, musi je k duvc,lzl\_fcc l(()l.q)xtg:
kdezto kupujic papiry neminf si podrzeti a hled jc
prodati dfive je§ts, nezli je obdrzel. Muohdy se takio
strany primo mezi sebou pfed doddvkou dnl‘x(;mmg H
zaplati si pouze diferenci v cené, anif vitbec dojde
k jakékoli doddvce, KdyZ na pf. kupujici smluvil akefe
poslednimu po 720 K a kurs pak skuteénd se ustalil
posledniho na 730, nahradi my proddvajici za kazdy
kus 10 K, a jsou vyrovndni. Mnohdy s¢ obé strany
shodnou cely obchod jesté neukonditi tohoto posled-
niho, nybri odloziti to do pristiho posledniho: nebo
odlozi se obchod tim, Ze misto piivodnich smluvoiki
nastoupi novi, kteff v ném dile pokraduji,

Takto ke skutegné primé  doddvee dojde  dosti
zfidka, a protoze Po vEtSiné strany tu pomysleji jiz
napfed na pouhy zisk plynouti diference (rozdilu)
ceny nazyvaji se obchody ty také casto diferentni-
mi, rozdilovymi,  atkoli pojem diferentnich
obchodit je mnohem wjdj neZli - obehodit  Ihitnich
nebot nekoné{ vzdy Ihittni obchody vyrovndnin dife-
rence, nybr? také dodivkou, po pripadé se pouze do-
davka odlo#{ nebo prevede jen na iné osoby nezli byl
pivodni kontrahenti. ‘ ’

Cisté obchody difereney f, kde se strany jiz
napfed vyslovng sj vymini, Ze papiry nedodaji ani ne-
odeberou, nybrs e pouze vyplati strana podiéhajici
svemu smluvniku rozdil ceny, pokud by s¢ uzayi-
viraly mimo bursu, nemdély by pravoni zg-

Yaznosti Bylo by nutno je povazovati za pouhou

hru  a séqu, a imluvy takové jsou ncialothclné.’“)
Jinak tomu jest na burse, tam jsou takovéto diferencni

*) Obtansky zik. §§ 1270, 1972
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obchody zeela dobie moZné a pln¢ Zalovatelné a nd-
mitlka, z¢ jednalo se o hru neb o sdzku je bez dléinku
(dle ¢l 13, bursovniho zdkona).

Ostatnd¢ Ize tuto prekdzku hry s cennymi papiry
mimo bursu snadno obejiti, jelikoZ 1hiitni obchody daji
s¢ lehko tak uzaviiti, ze strany pak fakticky nestoji
o skutecndé dodani, nybrz jen vyrovnaji skutecnou dife-
renci,

Rozumi se samo sebou, Ze lThitni obchody mohou
byti velmi nebezpecné také pro zkuSené a zdmozné bur-
Cstany a ze pii neotekdvanyceh uddlostech mohou zkla-
mati jich vypolty naprosto. Tim hitfe’se mohou vydafiti
tém, ktefi jsou mcénd zdmoZoi a nejsou tiplné obeznali
s ritznymi praktikami a vrtkavostmi bursovnich 'spe-
Jeulaci. Nebezpedt to je tim hrozivejsi, Ze se vzdy pfi
Ihittnich obcehodech jednd o veliké mnoZstvi koupenych
viei, a 7e¢ ztraty klesdanim a stoupdnim cen zpiisobené
mohou nabyti rozmérit ani netuSenych a to zrovna za
dob, kdy proti témto ztritim nejhitfe je moZno Celiti,
totiz za obehodnich, vyrobnich a odbytovych krisi. Ne-
§tosti jo pii tom tim zhoubn&j$i, Ze nemitZe se omeziti
nikdy “jen na kruby na burse pravidelnt spekulujici,
nybrz zasahuje Casto piimo nesiicastntng, tedy také roz-
hodn¢ nevinné, také ty, jimz néjakou lehkomyslnost,
ani prilisnou odvdZnost nelze vytitati. Nebot pdd mno-
hych, kieri na bursu pravideln¢ dochdzeji a tedy za
dosti zimozné a spolehlivé byvaji povazovani, mivd v za-
péti pohromu také pro ty, kteri zcela ditvodné  jim
ditvéiovali a poskytli jim z téch pfi¢in vétSich dvérit.
Mimo to, jakmile se¢ na burse objevi néjaka derouta,
nezasdhne ‘pouze ty papiry, pii kteryeh jsou k tomu
oditvodntné¢  strachy, nybrZz nepiimo tim trpf témeér
vieeky jiné hodnofy. Aby totiZ oni, ktefi v tom pri-
pad¢ jakkoli tonou, se zachrdnili, musi nutné proddvati
zrovna takové papiry, které otfesem nejmént utrpély,
yokud je maji vitbee v zdsobé, Takovym postupem ob-
jevi se na burse mnohem vice nabizeného zboZi, neZli
po piipadd poptdvka miiZe snésti, a ceny veskerych hod-
not byvaji tim stlatovdny. Také tvérni podminky se za
takovych pohnutych dob bursovnich siln¢ zhorsuji, je-
liko? tvery se nadobyéej mnoho potfebuje a vSeobecnd
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nedftvéra naopak uskroviiuje velmi 1"1§i1vm(~ jindy hojnd
a snadno piistupné zdroje tvéru. ZvIaste platebni Tunk-
ce tivérnich papirtt obchodnich (smének, poukizek, che-
ki a podob.) skoro ziplna tehdy sclhavi.

P#i viech obchodech Ihittnich arci jsu.n“v?.dy (}VC’
proti sobé pfikie postavené strany. Zdjem tcch
ktefi za urdité ceny koupili pFedev§im se nese k tomu,
aby ceny co mozna stoupaly, kdeZto prodivajicim pra-
vy opak toho pfinddi zisk. Ti, ktefi prodali na hiitu,
pravidelné nemajice proddvanych hodnot - to zove se
prodejem , A découvert®, - hledi si jei p}'y(} .(_ln»
dénim jesté vyhodné nakoupiti, a k tomu cili lezi jejich
vecek zisk v tom, Ze bude cena co moznd nizkd., Ti
ktefi papiry na lhittu koupili, neminfce papirtt koupenych
podrZeti, hled{ je'pied odebrdnim vyhodnd zase prodati,
k Cemu arci potfebuji naopak ceny co moZnd vysokd.
‘Tak proti sobé stoji tu dva nepratelské tibory jeducceh
hledicich ceny papirit stlaCiti, druhych optt je viim
tsilim hndti do wySe. Prvaf jsou tedy spekulanty na

klesani cen (contremine==podkop) - ,,d Ta baisset
&i prosté ,baissiers’, také contremincurs zva-
ni — druzi spekuluji na zdrazovini - ,ila hausse"

&i haussiers. — V Anglii (a tak¢ v Anrerice) jmenuji
haussiers Zertovné ,,bulls®, kdeZto baissiers dostali na-
zev ,,bears‘.)*)

Mezi to arci se oblas vmisi také vlivy jind, jako
na pf. kdyZ velci penéZnici a banky rddi Uy odbyli
nové papiry, které ode dluznikit neb od akeiovyeh
spoletnosti jimi zfizenych nebo roz&ifovanyeh pievzaliy
tém arci musi na tom zdleZeti, aby smysleni na burse
bylo co moznd piiznivé, i ceny aby znatn¢ stoupaly,
nebot jen tak mohou doufati, Ze¢ za vicobeendho roz-
machu podafi se jim tyto nové hodnoty co nejvyhodndji
obecenstvu piepustiti. o ‘

. Tyto navzijem se potirajici strany pouZivaji oviem
vSech prostiedkil dovolenych ipo ptipaddé méud po-
Cestnych, ano ipiimo nedovolenych, aby tak porazili
jen stranu. druhou. Pouzivd se k tomu riiznych oklik,
po piipadé ti, ktefi nakoupiti chti za mal¢ ceny, zdidn-

) WwByci« a wmedvidiv,
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live wzavirajt znacn¢jsi prodeje, jakmile nedoufaji na-
jiti ul\':(l‘mm.'c: v dostatecném podty dodavatelii, jen aby
tim z!’m.fmlnll Klesdni cen, pri tom nestiti se rozsitovati
1)(')1)1.'1319: zpravy bud  upfiliSené nebo primo faleS$né
beze vicho ()l}lcdl!, zdali se tim ntkomu ublizi &li nic.
I'i, kterx’ potiebuji odbyti nové papiry mnohdy velmi
pochybn¢ hodnoty, vychvaluji je a vyddvaji o nich pro-
S])Lfl\‘f‘}:,‘ jichz udani byvaji casto naprosto nespravnd,
ano primo vymyslend; nékdy také volf se k tomu cesty
primo zloc¢inné, aby se dostalo povoleni k vydavini no-
vyeh papirit 1 aby mohl se pravy stav vécl utajiti, ne-
SetFi se Z:i(\ln_\,"'ch nikladit, kupuje se vefejuy tisk, ktery
bohuze, velmi Casto ochotud se k podobnym  stuzbam
propitjcil, ano i dspéindé pokusy podplaceni jednotlivych
clentn - parlamentu a jinyceh rozhodujicich  osobnosti
i dradit byly podniknuty, aby jen riizné okolnosti ne-
vy.‘q]y_ na jevo, iaby se ziskalo snadnéji obecenstvo ke
koupl papirt vice nez podeziclych. Zalostnymi doklady
podobnych necestnyeh machinaci byly riizné emise dlu-
hopisti spoletnosti na prokopini Sije panamské ziizend
ve Prancii. Spoletnost ta na dplatky tiskuy, poslancii a ritz-
nyel odbornikit vydala v krdtké” dobé celkem na 30
miliont frankii, a tim podaiilo se ji se zdarem opatriti
st penize, kterd opét jednak roplytvdny, jednak zby-
teene a bezicelne vynaloZeny, takze konee takového po-
Cindni nermohl byti jiny nefli naprosty tpadek spoleé-
nosti. Tim zpisobeny veliké ztrdty viem tém, kteri,
divverujice folika zivaznym, ale napied jiz koupenvm
hlastin, sverili sve (8Zee snad nastiddané tspory k tomu
cili, aby 7z nich zaplaceno  bylo  viastnim pitvodefim
jejicle mestesti,  protoze  za dplatek  jim vychvilili
tak pochybuy poduik.

Podobnyeh dokladit shledalo by se dosti Setnd tieba
ne votak velkyeh rozmerech a za podobuych povizli-
vyeh zndmek proowraviost vefejnow. Stadi jen upome-
nouti, kterak pocitkem let devadesdtych minulého sto-
leti zaplaven byl trh londynsky pochybnymi hodnotami
argentinskymi (nesndze obrovského bankovniho domu
londynskeho | Barving Brothers® tehdy jen mimofddnou
pomoct banky anglické a banky francouzské zaZehnd-
ny) i jake askoky riznd provadény v letech 1872--1873
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bezprostredné pred vypuknutim povestucého poprasku
videiiského. L .
Tyto Casté nehody, zavinéné bursovai spekilaciaob-
chody lhiitnimi, obrdtily na sc pozornost vicho ostat-
niho obecenstva I daly se slyscti etné hlasy, kterd vi-
nily ze vSeho viibec celou instituci obchodit thitnich.
Vysloven pfimo poZadavek, Ze by se mély ()1101104}! it~
ni a veskeré bursovni spekulace Smahem prosté zaka-
zati. O burse v té pi{&in¢ prondseny velmi prikrd isudky
az i s kresel ministersky’cL (prusky jeden ministr nazval
ji ,otravnym stromem‘ [Giftbaum]). ) ‘
Pokud nyndjs§i kapitalistickd vyroba trvd, nelze s
vSak moderni hospodatstvi bez bursy ani mysliti, rov-
néz tak nemozno odstraniti nalisto obchody Thittni, ani
nebude mozné oddéliti prostou spekulaci a hru od ob-
chodii skuteénych a nezbytnyeh. Bursa je stiediskem,
kam se potfebné kapitdly ze viech rozdilnyeh a jinak
mélo patrnych zfidel a dkrytii k virob¢ sviddji a odkud
pak zase vyrobené a vypdsténé véei mezi konsumugjici
obecenstvo nejsnadndji a nejpohodinGji  se dostiavaji.
Kazdy jiny styk mezi producenty s jedné, a dodavateli
surovin (a kapitalit) i konsumenty s druhé strany Dbyl
by daleko nepiiméjsi, ndkladnGj&i a méne by svému
Gcelu vyhovoval, nezli se to dgje nyni ticelnd uspoid-
danym trhem bursovnim. Také obchody Ihittni na burse
nelze nijak zcela odstraniti, nebot co je arbitrage a jeji
tcinky mezi jednotlivimi bursami co do mistnich vzin-
hit, to jsou lhiitni obchody v pFicing vyrovidni cen co
do Casu. Jako arbitrage &ini z riiznych burs jeding jaksi
trzisté a poruseni zpfisobend na jedné burse umirnuji
se zasdhnutim burs ostatnich pomoci arbitrage, tak
zase lhiitni obchody vyrovndvaj jinak nutné a nedozir-
né¢ neshody mezi cenami do budoucnosti, Proti con-
treminé namahajici se, aby ceny vech hodnot po-
klesly, pracuje tu vidy ncunavng ha usse, kterd vysi
cen téch opét viemi prostredky hdjiti musi, a tak zjed-
nava se urlity spojity postup cen od piftomnosti’ do
budoucnosti, a téinek obchodiich a jinych krisi se tim
znatné pro veskeré soukromé i vefejné hospoddrstyi
umirfiuje. Arbitrage plisobi, e kaZdé vets] poruseni na
jednom trhu ucit{ se skoro okamZité také na trzich
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ostatnich, ale za to jsow viny pohybu toho mnohem
slabsi a pohyb v ocelku jevi se ustalenéjsim, soumdr-
nepsim ;- zrovia téhoz dociluje se Ihitnini obchody co
do Casu, dninulost tady vrhla sy¢ stiny do piftomnosti
kterd opet _ugui aplne neodvisli od budoucnosti, spe-’
kulace velmi Casto dovede spravad vycititi budouci bljz-
ke situace obehodni, ’

CLimearci neming se Fici, Ze by nyndj poméry ne-
potFehovaly napravy, T'teba nelze napofdd a $mahem
lh’i‘xmi ‘()hl‘hf)d.y”;{.'lfl‘.'l‘l‘l"ﬁ,"k) prece zase nelze popftiti, Ze
vystiednosti jejich jsou velmi zihubné, i nutno proti
nim nCjak celiti, Muohé Ihitni obchody jsou nezbytné,
jo potiebi casto do budoucna si opatFiti kapitaly, pii-
praviti se na zeela dobfe predvidanou vetsi potiebu,
a prtom mdno zajistiti si uréiton cenw hodnot, které
bude nezbytné kK tomu ofli prodati; jindy lhittnim ob-
chodem: chee se nabyti pevay podklad k obehodu jinak
velmi pochybnénne anejistému, na PEkdyZ k pozdéjsimu
dodinr smcének nebo jinych papirit chee siobchodnik
rabezpeciti ureitou jich cenu. Za to je velmi Ziadouceno,
aby uepovolant a nezkusend obecenstvo bylo od spe-
Kulact spocivajicich na Ihittnich obchodech vzdalovino,
po pripade aby se také nestcastnénd mohli dovddéti,
kdo vsecko se obehodit itnich nebo diferentnicl sti-
Castini,. Muohdy by takovi verejnd povtdomost nékoho
zradila 7 podobnyveh pokusii, nebo by lidé dvér hrd-
cim poskytujici mohli napied byt jiZ varovini. Zrovna
take jo shusny pozadavek, aby na burse kazdy za dané
sliby vucil, aby zejména pii odbyvini novyeh papiri
byla zodpoviedinost za to, ze uddni o nich velejné vy-
hEiseni nejsou nepravdiva a vypoditand pouze na okla-
mint obecenstva, Nebezpedd Tiry  roste zejména takd
tim, 7¢ nikiere papiry jsou bud v pevayceh rukou,
nebo zeojich vibee je nemnoho vydano a v obéhu;
tim stivii se casto, e pak papiry k doddvee nelze
vithee dostati, a posice t¢ kapujici mohou nemirnd proti

Sy Lhind obwlivdy diferenend ¢4 v, Dlankotermino v, bex sku-
fecnt dimbivky shosn bvly wakising pledinovyeh bursdeh v Némeckn
A poadedt také v bradovaivivl oarich v FgskS rade znstoupenych,  Na
buirsitvhe penesanivh, jakos o ostatoiel bursich na zbo¥{ json Sisté dife-
reneni obyliedy vaenbeone dovileny,
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proddvajicim vyuZitkovati; v takovych papirech dluz-
no spekulace omeziti nebo vitbee zalkdzati.

V téchto smérech takd novejsi zikonoddrstvi hie-
délo proti vystfednostem bursovni hey bojovati, V¢
pri¢in¢ v-Némecku byl primdérend upraven zakon l’nﬂuw
~sovni. Kazdy kdo tam chece na burse dcastniti se lhiit-
nich obchodft, musi byti zapsin ve zvlistnim bursov-
nim rejstiiku, a za zdpis ten musi zapraviti uréity znac-
ny poplatek. Kdokoli uvede nllkterd papiry na - bursu,
a hledi je roz$irfiti vyhlaskami a prospekty, je zod-
povéden za vSecka udani v prospektech a jinyeh oznd-
menich uvedend a ru¢i nabyvatelium za Skodu, kterid
by jim témito nesprdvnymi ujiStovdnimi vznikla. Dicd-
stavenstvo bursy musi dbdti také toho, aby lid¢ nes
spolehlivi, pak ti, ktefi bezdiivodné poplasné a ne-
pravdivé zprdvy na burse rozdituji, byli 7z bursy od-
strané€ni, po pfipad¢ také k zodpoviédnosti za to po-
hanéni; v té pFiciné se md ustaviti na kaydé burse
zvlaStni soud, jehoZ rozsudku podléhaji vichui ¢le-
nové a navitévovatelé bursy, a ktery miize z navsicvy
bursy rozsudkem vylouditi. Vlddni zdstupei sami neiji
pak dozor na burse a mohou piedstavenstvu svi po-’
zorovdni oznamovati, a Zzddati, aby ritzné nepiistojnosti
byly odstranény; podobnd je povinnosti jejich vlddu
o vSech udilostech na burse informovati. Aby v urci-
tych hodnotdch byla vitbec spekulace, a kterékoli Whittni
obchody pfipustény, vyzaduje se, aby ur¢ité dosti znac-
né mnoZstvi téchto papirit bylo vyddno. (To ostatud
predpisy nékterych bursovaich komor samy stanovi,
tak na pf. budape$tskd bursovni komora urdila, Zze
lhittni obchody jsou moiné pouze pri téch papireeh,
jichZ nejméné koluje za 16,000.000 K, nominalnich;
u nds vitbec se lhiitni obchody s papiry, jichZ nepatr-
néjsi mnozstvi koluje, nikdy ve vetSim rozsahu nepro-
vozovaly.) Takto a je§té podobnymi jinymi predpisy
(zvlasté proti agenciim zastupujicim ne¢leny bursy) mini
se staviti nezfizend hra na burse a omezit{ co mozna na
kruhy yovg_lane, arci tiplné toho nebude lze dosici ani
sebe prisnéj§im zédkonem, tim, méné, kdyby zdkon ne-
byl pofddné a obezietnd providin, T




