
Sommaren 1720 rådde 
spekulationsfeber i Lon-
don. Målningen av Edward 
Matthew Ward föreställer 
Exchange Alley, aktiemäk-
larnas gränd.

Ekonomisk brottslighet 
i 1700-talets Storbritannien

Det var det perfekta bedrägeriet. De skulle bilda ett 
bolag och lura hela nationen att investera i handeln 

med Sydamerika. Då skulle finansminister Harley och 
direktör Blunt kunna göra sig av med statsskulden och 
samtidigt fylla sina egna fickor. Men på slutet gick det 

inte riktigt som planerat.
Text Anton Dilber Bild IBL

Söderhavsbubblan

“Jag kan beräkna himlakropparnas 
rörelser, men inte folkets galen-
skap” ska Isaac Newton ha sagt vå-
ren 1720. 
Precis som många andra britter 
hade han köpt aktier i Söderhavs-
kompaniet, dåtidens hetaste bolag. 
Men nu hade hans kapital fördubb-
lats på mycket kort tid, och det kan 
inte vara normalt tänkte den store 
fysikern. Det liknade galenskap, 
och galenskap var något han inte 
kunde beräkna. Därför tog han det 
sansade beslutet att sälja sina ak-

tier och kamma hem vinsten. Han 
plockade ut den nätta summan 
7 000 pund, ett mångmiljonbelopp 
räknat i dagens kronor.

Newtons felsteg
Uppgångarna fortsatte. I början var 
det enkelt för Newton att stå emot 
frestelsen, men i takt med att han 
hörde allt fler anekdoter om hur 
människor tre- och fyrfaldigade 
sina pengar, började han undra om 
han inte hade gått ur för tidigt. Den 
tanken fortsatte att plåga honom, 
tills han några månader senare gick 

in i aktien igen med ännu mer peng-
ar.

Nu var Söderhavsbubblan som 
mest uppblåst. I Londons aktie-
mäklargränd Exchange Alley rådde 
allmän hysteri efter att aktien hade 
ökat tio gånger i värde på bara ett 
halvår. 

Folk sålde allt de ägde och gick till 
och med så långt att de lånade peng-
ar för att kunna köpa fler aktier. När 
bubblan sedan sprack i augusti blev 
fallet hårt. Newton förlorade 20 000 
pund - motsvarande tiotals miljoner 
kronor i dag. Det sägs att han efter 
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Den brittiska statsskulden på nio mil-
joner pund berodde till stor del på det 
spanska tronföljdskriget som pågick 
mellan 1702 och 1715 och som krävde 
en aggressiv uppbyggnad av britternas 
flotta. Målningen visar slaget vid Vigo-
bukten 1702 mellan fransk-spanska och 
brittisk-nederländska flottor. 

20 000 pund 
sägs det att 
Isaac Newton 
förlorade i 
Söderhavsbubb-
lan. Det var en 
händelse han 
inte gärna blev 
påmind om. 
Porträtt från 
1702, utfört av 
Godfrey Kneller.

detta ryggade tillbaka varje gång 
någon yttrade ordet ”Söderhavet” i 
hans närvaro.

Tog hjälp av bedragare
Denna galenskap var kulmen på ett 
bedrägeri som hade pågått i nio år. 
Söderhavskompaniet hade grundats 
som en nödlösning 1711, av en hårt 
pressad finansminister. Nytillträd-
de Robert Harley hade upptäckt 
att statsskulden var nio miljoner 
pund, och att statskassan bara 
innehöll femtusen pund. 
Hur skulle han få tag i 
pengar? Han kunde 
inte låna utomlands 
eftersom Storbri-
tannien låg i krig 
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med halva Europa. Han kunde heller 
inte gå till Bank of England eftersom 
han var en tory - Bank of England 
styrdes av whigpartiet, hans politiska 
motståndare.

Så småningom hittade Harley en 
alternativ lösning i bedragaren John 
Blunt, en bolagsdirektör utan skrup-
ler. Blunt kom från ganska enkla 
förhållanden, men han hade kommit 
upp sig och blivit rik tack vare finan-
siellt trixande.

Blunt och Harley kom på ett upp-
lägg som skulle gynna både staten och 
dem själva. De skulle bilda ett bolag 
som tog över en del av statsskulden. 
Sedan skulle de erbjuda bolagsaktier 
i utbyte mot fordringsägarnas stats-

skuldspapper för att radera ut skul-
den. För att göra bytet attraktivt 

för fordringsägarna, skulle de sälja in 
bolaget som århundradets affärsmöj-
lighet. Därför började de se sig om: 
Vilken typ av bolag skulle kunna lova 
skyhöga vinster?

Söderhavets rikedomar
De bestämde sig för ett bolag med 
handelsmonopol på Sydamerika, el-
ler ”Söderhavet” som regionen då 
kallades. Idén var inte alls dum, för 
i öst gjorde Ostindiska kompaniet 
enorma vinster. Om man bara kunde 
intala folk att det skulle gå lika bra i 
Sydamerika skulle bolagets aktier bli 
åtråvärda.

Blunt och Harley drog igång en 
stor pr-kampanj. De anlitade bland 
andra Daniel Defoe, den framtida 
författaren av Robinson Kruse, för 
att skriva överoptimistiska broschy-
rer om Söderhavskompaniet. De lät 
även sprida ut falska rykten om att 
den spanske kungen var på väg att 
tillåta frihandel med kolonierna i 
Sydamerika. Att Storbritannien be-
fann sig i krig med Spanien bekym-

Sydame-
rika fram-

ställdes 
som en re-
gion med 

oerhörd 
poten-

tial, där 
spanskt 

guld och 
silver bara 

väntade 
på att få 

bli utbytt 
mot eng-

elsk ull 
och andra 

varor.

Den tyske kompositören Händel, 
då bosatt i London, tillhörde 
dem som satsade pengar i Sö-
derhavskompaniet. Han sålde 
dock av sitt innehav 1719 
för att satsa på mer säkra 

investeringar.
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rade inte duon nämnvärt; det hette 
att handeln skulle explodera så fort 
de två nationerna slöt fred.

Kontrakt med spanske 
kungen
Kriget mot Spanien upphörde 1713, 
och en av fördelarna med freden blev 
mycket riktigt att Söderhavskompa-
niet tilläts att handla i Sydamerika. 
Den spanske kungen Filip V gick 
med på att skriva ett ”asiento”, ett 
kontrakt som gav kompaniet rätt att 
sälja slavar till de spanska kolonierna 
i 30 år. Utöver det skulle kompaniet 
få rätt att skicka ett årligt handels-
fartyg på 500 ton till Cartagena eller 
Vera Cruz. I utbyte krävde Filip V en 
fjärdedel av vinsten, plus en fempro-
centig skatt på återstoden.

Ett skepp om året var magra villkor, 
för Ostindiska kompaniet skickade 
månatligen stora flottor till Orien-
ten. Harley fick därför fabulera fram 
att Spanien skulle tillåta fler skepp än 
så, och att det här endast var första 
steget på vägen mot frihandel.

De nästföljande åren rörde sig ak-
tiekursen både uppåt och nedåt. Men 
1719 fick Blunt en idé som skulle få 
aktiekursen att rusa i höjden och ut-
lösa en av historiens största spekula-
tionsbubblor.

Hela statsskulden
Blunt ville att Söderhavskompaniet 
skulle ta på sig hela den statsskuld på 
31 miljoner pund som Storbritannien 
hade 1719. Sedan skulle staten tillåta 
bolaget att ge ut nya aktier motsva-
rande värdet på statsskulden, så att 
ett byte kunde genomföras, precis 
som 1711. Det storartade i Blunts 
idé var att bytet skulle genomföras i 
etapper till ett på förhand fixerat ak-
tiepris. Om aktiekursen steg under 
tiden, skulle de nyemitterade aktier-

nas värde alltså överstiga värdet på 
statsskulden. Det överskottet skulle 
bolaget kunna sälja av på den öppna 
marknaden och behålla vinsten.

Det tekniska upplägget var en 
smula snårigt, men i mer konkreta 
termer innebar det följande: för varje 
pund som aktien steg, skulle exem-
pelvis en storägare som Lord Stan-
hope tjäna 600 pund, motsvarande 
närmare en miljon kronor i dagens 
penningvärde. Alltså skapades nu ett 
ännu större incitament för att driva 
upp aktiekursen med lögner och ryk-
tesspridning.

Planen stötte på visst motstånd när 
den presenterades för parlamentet. 
Framför allt för att Bank of England 

försökte tävla med Söderhavskom-
paniet om att få ta över statsskulden 
i stället. Söderhavskompaniet gick 
segrande ur striden genom att muta 
både parlamentsledamöter och in-
flytelserika medlemmar ur hovet. 
Därför slogs det fast under början av 
1720 att Söderhavskompaniet skulle 
få ta över hela statsskulden. Nu kun-
de galenskaperna börja på riktigt.

girigheten vaknar
Så fort nyheten kom ut steg bola-
gets aktie från 130 till 300 pund. 
Förändringen märktes i Exchange 
Alley, där ett stort antal människor 
från alla samhällsklasser nu bör-
jade trängas och intressera sig för 

Slavhandel 
var ett av 
få områden 
där handel 
faktiskt ägde 
rum mellan 
kompaniet 
och de syd-
amerikanska 
kolonierna. 
Handeln blev 
dock aldrig 
särskilt lön-
sam. Bild: IBL

 Statsskuld mot aktier sågs som en god affär 

De statsskuldspapper som brittiska investerare ägde var oftast så kallade annuities. Ägaren 
erhöll en ränta som betalades ut av staten en gång per år, som kompensation för lånet. 
Under 1700-talets början kunde den räntan vara ganska hög, uppåt nio procent.

När Söderhavskompaniet bildades 1711 erbjöd det i stället en årlig utdelning på sex pro-
cent. Den kostnaden stod staten för. Utdelningen var mindre än den ränta som statsskulds-
papper erbjöd, men bytet hade andra fördelar. För det första var det betydligt lättare att 
handla med aktier än med statsskuldspapper. Det gynnade de investerare som ville kunna 
vara flexibla och kanske sälja sina aktier i framtiden. För det andra kunde Söderhavskom-
paniet locka med framtida vinster, och det kunde inte staten. Faktum är att om handeln i 
Sydamerika verkligen hade kommit igång i stor skala, så hade bolaget kunnat tjäna stora 
pengar, precis som Ostindiska kompaniet. En del av den vinsten hade i så fall delats ut till 
aktieägarna.

Numera vet vi att Söderhavskompaniet aldrig fick igång någon sådan handel, men det är 
inte konstigt att många investerare såg bolaget som en god investering innan detta blev 
uppdagat.

Sir Robert Walpole, till höger, utnytt-
jade kraschen för att skaffa sig närmast 
oinskränkt makt. Mannen bredvid är 
hans sekreterare.
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aktien. Den inflytelserike 
parlamentsledamoten Sir 
Robert Walpole oroade sig 
för utvecklingen, och på-
pekade att planen kommer 
att medföra ohälsosam spe-
kulation och avleda folkets 
uppmärksamhet från nytti-
gare sysslor. 

Men Walpole fick inget ge-
hör. Girigheten hade redan 
slagit rot.

Bubblan blåses upp
De följande månaderna rådde spe-
kulationsfeber i Exchange Alley. 
Blunt arbetade för fullt med att 
sprida ut falska rykten, och ryk-
tena backades upp av regerings-

medlemmar som hade mutats med 
aktier och reda pengar. Aktiekursen 
steg från 124 pund i januari till 1 050 
pund i augusti. Någonstans där insåg 
Blunt och hans kompanjoner att det 
inte skulle gå att dopa aktiekursen 
särskilt länge till. Därför sålde de av 
på toppen. 

De som hade turen att få höra talas 
om detta gjorde detsamma, eftersom 
det nu var uppenbart att inte ens 
bolagets egna direktörer trodde 
på aktien. Effekten blev en psy-
kologisk helomvändning på 
marknaden: snart ville alla 
sälja på en och samma 
gång, så att aktiekur-
sen på mycket kort 
tid rasade till strax 
över 100 pund.

Prisfallet ruine-
rade många brit-
ter och drog hela 
ekonomin i fördär-
vet. Det blev nästan 
upplopp i London. 
Arga folkmassor 
skrek efter rättvisa 
och krävde att bo-
lagets direktörer 
skulle ställas till 
svars. Inte med 
rättegångar, utan 
omedelbart i 
galgen.

Den 8 de-
cember togs 
frågan upp i 
det brittiska 
parlamentet, 

och stämningen var inte mindre 
hätsk där. Lord Molesworth före-
språkade att man skulle göra med 
direktörerna som med fadermör-
darna i antikens Rom: sy in dem i en 
säck och kasta dem i Tibern. Direk-
törerna hade ju också förgripit sig 
på en sorts fader, den brittiska na-
tionen, och därför kunde man lik-
väl placera dem i en säck och kasta 
dem i Themsen. Sir Robert Walpole, 
som tidigare hade uttryckt stark kri-
tik mot Söderhavskompaniet, lug-
nade ledamöterna genom att mana 
till besinning: ”Om staden London 
brann, skulle visa män först se till att 

John Blunt var hjärnan bakom allt. Han 
blev adlad av kungen 1720, strax innan 
Söderhavsbubblan sprack. Bild: IBL

1714 fick Storbritannien ett 
nytt kungahus. Georg I avskyd-

de torypartiet. 
Därför ersat-

tes hela 
Söder-
havskom-
paniets 
bolagsled-
ning med 
whigs.

1720, när 
hysterin var 
som störst, 
sålde en drif-
tig person 
en bub-
belkortlek. 
Varje kort 
visade ett 
överoptimis-
tiskt bolag 
med en 
tillhörande 
humoris-
tisk dikt. 
Ruter äss var 
Söderhavs-
kompaniet. 
Bild: IBL
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släcka elden och hindra den från 
att spridas, innan de frågade efter 
brandstiftaren.”

Walpole menade att det viktigaste 
i det här skedet var att återställa för-
troendet för den brittiska ekonomin, 
inte att så fort som möjligt straffa de 
skyldiga. Han lade fram en plan där 
ruinerade investerare skulle kunna 
byta sina Söderhavsaktier mot aktier 
i Bank Of England och Ostindiska 
kompaniet. Samtidigt skulle Söder-
havskompaniets direktörer förbjudas 
att lämna landet under tolv månader, 
så att händelsen kunde utredas.

Walpoles intriger
Planen gick igenom, och Walpole 
hyllades som den store räddaren, 
den osjälviske ledaren som såg till 
nationens väl. I själva verket var det 
inte alls nationens väl Walpole hade 
i åtanke, utan sitt eget. Flera av hans 

allierade var insyltade i den korrup-
tionshärva som Söderhavsbubblan 
hade utgjort, och deras fall hotade att 
bidra till hans eget. Alltså behövdes 
tid för att undanröja bevisen.

Robert Knight var en viktig per-
son i det följande efterspelet. Han 
var Söderhavskompaniets kassör, 
och ägde en liggare som innehöll all 
information om bolagets finanser, 
dess direktörer och de mutor som 
hade gått till parlamentsledamöter 
och hovet. Walpole behövde göra sig 
av med både liggaren och Knight, 
så han arrangerade dennes flykt till 
kontinenten. Walpoles politiska 
motståndare erbjöd Knight åtalsfri-
het och belöningar, om han bara ville 
återvända och namnge alla skyldiga, 
men Walpole lyckades bättre. Knight 
försvann spårlöst och dök upp först 
många år senare i Paris, där han för-
de ett extravagant leverne.

Blunt kom undan
Nu när både Knight och hans lig-
gare var undanröjda kom Walpoles 
verkliga genidrag. Han träffade en 
uppgörelse med John Blunt, hjär-
nan bakom hela bedrägeriet. Denna 
gick ut på att Blunt skulle namnge 
de skyldiga inför parlamentet i ut-
byte mot åtalsfrihet. Det skulle han 
göra genom att återge informatio-
nen ur minnet. Det diaboliska i 
planen var att Blunt endast skulle 
namnge de personer som Walpole 
hade intresse av att sätta dit, det vill 
säga personer som stod i vägen för 
hans maktutövning. Om de var to-
ries eller whigs var ovidkommande 
- Walpole ville framför allt åt le-
darskapet för nationen. Manövern 
lyckades, och Walpole blev snart 
Storbritanniens mäktigaste politi-
ker. Som en bonus fick folket även 
sina syndabockar.

Någon verklig rättvisa blev det 
alltså aldrig tal om. Blunt fråntogs 
förvisso merparten av sin förmö-
genhet på 183 000 pund, precis som 
alla andra direktörer. 

Men av dessa fick han behålla 
5 000 och slapp vidare bestraffning. 
Han kom undan billigt efter att ha 
orsakat så stor förödelse. Kraschen 
var nämligen så omfattande att brit-
terna än i dag betalar ränta på den 
statsskuld den orsakade. 

Söderhavskompaniet huserade i en 
pampig byggnad som låg i korsningen 
mellan Threadneedle Street och Bis-
hopsgate Street i London. Huset brann 
ned 1826.

Bolaget upplöstes först 1853. Efter 
Söderhavsbubblan handlade det i 
huvudsak med statsskuldspapper.

 Samtidigt i Frankrike: 
Mississippibubblan 

Den skotske nationalekonomen John Law 
genomförde samtidigt ett liknande experiment 
i Frankrike. Han grundade 1717 ett bolag som 
kallades Compagnie d’Occident, mer känt som 
Mississippikompaniet. Det hade stora likheter 
med Söderhavskompaniet: statsskuldspapper 
byttes mot bolagsaktier, och bolaget hajpades 
upp för att bytet skulle göras mer attraktivt för 
investerare.

I det här fallet såldes Louisiana i Nordamerika in 
som en region med enorm utvecklingspotential. 
I själva verket var den franska kolonin vid Missis-
sippiflodens mynning bara en liten by som hade 
byggts på svårframkomlig träskmark. Men det 
hindrade inte fransmännen från att börja speku-
lera vilt i kompaniets aktier. På ungefär ett halvår 
steg priset från 500 livres per aktie till över 10 000 
innan bubblan sprack i början av 1720, ungefär ett 
halvår tidigare än Söderhavsbubblan.

De två bubblorna var i viss mån sammanlänka-
de. Law hade inspirerats av Söderhavskompaniet 
när han grundade sitt kompani, och Söderhavs-
kompaniets direktörer hade inspirerats av Laws 
framgångar när de 1719 lade fram sin plan att ta 
över den brittiska statsskulden. När Mississip-
pibubblan nådde sin kulmen flödade dessutom en 
hel del kapital från Paris till London, vilket ytterli-
gare drev upp priset på Söderhavsaktien.

John Law, upphovsmannen 
till Mississippibubblan.

Louisiana bestod av träsk och myggor, men aktierna 
i Mississippikompaniet rusade i höjden ändå.
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