SODERHAVSBUBBLAN

SODERHAVSBUBBLAN

EKONOMISK BROTTSLIGHET
[ 17700-TALETS STORBRITANNIEN

Det var det perfekta bedrageriet. De skulle bilda ett
bolag och lura hela nationen att investera i handeln
med Sydamerika. Da skulle finansminister Harley och
direktor Blunt kunna gdra sig av med statsskulden och
samtidigt fylla sina egna fickor. Men pa slutet gick det
inte riktigt som planerat.
Sommaren 1720 radde : IE 3
spekulationsfeber i Lon- 3 ; —im]
don. Malningen av Edward ] Liyees i
Matthew Ward forestéller
Exchange Alley, aktiemak-
larnas grénd. ;
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“Jag kan berdkna himlakropparnas
rorelser, men inte folkets galen-
skap” ska Isaac Newton ha sagt vé-
ren 1720.

Precis som ménga andra britter
hade han kopt aktier i S6derhavs-
kompaniet, datidens hetaste bolag.
Men nu hade hans kapital f6rdubb-
lats p& mycket kort tid, och det kan
inte vara normalt tinkte den store
fysikern. Det liknade galenskap,
och galenskap var ndgot han inte
kunde berikna. Dirfor tog han det
sansade beslutet att silja sina ak-

tier och kamma hem vinsten. Han
plockade ut den nitta summan
7 000 pund, ett mangmiljonbelopp
raknat i dagens kronor.

NEWTONS FELSTEG

Uppgéngarna fortsatte. I borjan var
det enkelt for Newton att sta emot
frestelsen, men i takt med att han
horde allt fler anekdoter om hur
ménniskor tre- och fyrfaldigade
sina pengar, borjade han undra om
han inte hade gatt ur for tidigt. Den
tanken fortsatte att pldga honom,
tills han nagra méanader senare gick

in iaktien igen med dnnu mer peng-
ar.

Nu var Soderhavsbubblan som
mest uppblast. I Londons aktie-
miklargrand Exchange Alley radde
allmin hysteri efter att aktien hade
okat tio gdnger i virde pa bara ett
halvar.

Folk sélde allt de dgde och gick till
och med sé langt att de ldnade peng-
ar for att kunna kopa fler aktier. Nar
bubblan sedan sprack i augusti blev
fallet hart. Newton forlorade 20 000
pund - motsvarande tiotals miljoner
kronor i dag. Det sdgs att han efter




Den brittiska statsskulden pa nio mil-
joner pund berodde till stor del pa det
spanska tronféljdskriget som pagick
mellan 1702 och 1715 och som krévde
en aggressiv uppbyggnad av britternas
flotta. Malningen visar slaget vid Vigo-
bukten 1702 mellan fransk-spanska och
brittisk-nederléandska flottor.

detta ryggade tillbaka varje ging
ndgon yttrade ordet S6derhavet” i
hans nirvaro.

TOG HJALP AV BEDRAGARE
Denna galenskap var kulmen pé ett
bedrigeri som hade pagétt i nio ar.
Soderhavskompaniet hade grundats
som en nodlosning 1711, av en hért
pressad finansminister. Nytilltrad-
de Robert Harley hade upptickt
att statsskulden var nio miljoner
pund, och att statskassan bara
inneholl femtusen pund.

Hur skulle han fa tag i

pengar? Han kunde

inte l&na utomlands

eftersom  Storbri-

tannien 14g i krig

SODERHAVSBUBBLAN

20 000 pund
sédgs det att
Isaac Newton
forlorade i
Séderhavsbubb-
lan. Det var en
handelse han
inte gérna blev
pamind om.
Portratt fran
1702, utfért av
Godfrey Kneller.
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Sydame-

rika fram-
stélldes

som en re-
gion med
oerhérd
poten-
tial, dar
spanskt
guld och
silver bara
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pa att fa
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med halva Europa. Han kunde heller
inte gé till Bank of England eftersom
han var en tory - Bank of England
styrdes av whigpartiet, hans politiska
motstdndare.
. S& smaningom hittade Harley en
F alternativ 16sning i bedragaren John
Blunt, en bolagsdirektor utan skrup-
s ler. Blunt kom fran ganska enkla
forhallanden, men han hade kommit
upp sig och blivit rik tack vare finan-
siellt trixande.
Blunt och Harley kom pé ett upp-
ldgg som skulle gynna bade staten och
: dem sjdlva. De skulle bilda ett bolag
A\ som tog 6ver en del av statsskulden.
Sedan skulle de erbjuda bolagsaktier
i utbyte mot fordringsdgarnas stats-
skuldspapper for att radera ut skul-
den. For att gora bytet attraktivt

Den tyske kompositéren Héndel,
da bosatt i London, tillhérde
dem som satsade pengar i S6-
derhavskompaniet. Han salde
dock av sitt innehav 1719
for att satsa pa mer sikra
investeringar.

for fordringsigarna, skulle de sdlja in
bolaget som drhundradets affirsmoj-
lighet. Dérfor borjade de se sig om:
Vilken typ av bolag skulle kunna lova
skyhoga vinster?

SODERHAVETS RIKEDOMAR

De bestimde sig for ett bolag med
handelsmonopol pa Sydamerika, el-
ler ”Soderhavet” som regionen dé
kallades. Idén var inte alls dum, for
i 6st gjorde Ostindiska kompaniet
enorma vinster. Om man bara kunde
intala folk att det skulle ga lika bra i
Sydamerika skulle bolagets aktier bli
travirda.

Blunt och Harley drog iging en
stor pr-kampanj. De anlitade bland
andra Daniel Defoe, den framtida
forfattaren av Robinson Kruse, for
att skriva overoptimistiska broschy-
rer om Soderhavskompaniet. De lit
dven sprida ut falska rykten om att
den spanske kungen var pa vig att
tillita frihandel med kolonierna i
Sydamerika. Att Storbritannien be-
fann sig i krig med Spanien bekym-



rade inte duon nimnvirt; det hette
att handeln skulle explodera sé fort
de tva nationerna slot fred.

KONTRAKT MED SPANSKE
KUNGEN

Kriget mot Spanien upphorde 1713,
och en av férdelarna med freden blev
mycket riktigt att Soderhavskompa-
niet tillats att handla i Sydamerika.
Den spanske kungen Filip V gick
med pa att skriva ett “asiento”, ett
kontrakt som gav kompaniet ritt att
sdlja slavar till de spanska kolonierna
i 30 ar. Utover det skulle kompaniet
fa ratt att skicka ett arligt handels-
fartyg pa 500 ton till Cartagena eller
Vera Cruz. I utbyte kravde Filip V en
fjardedel av vinsten, plus en fempro-
centig skatt pa dterstoden.

Ett skepp om dret var magra villkor,
for Ostindiska kompaniet skickade
mdnatligen stora flottor till Orien-
ten. Harley fick dérfor fabulera fram
att Spanien skulle tilldta fler skepp dn
sd, och att det hir endast var forsta
steget pa vigen mot frihandel.

De nistfoljande aren rérde sig ak-
tiekursen bade uppét och nedat. Men
1719 fick Blunt en idé som skulle fi
aktiekursen att rusa i hgjden och ut-
l6sa en av historiens storsta spekula-
tionsbubblor.

HELA STATSSKULDEN

Blunt ville att Soderhavskompaniet
skulle ta pa sig hela den statsskuld pé
31 miljoner pund som Storbritannien
hade 1719. Sedan skulle staten tillata
bolaget att ge ut nya aktier motsva-
rande virdet pa statsskulden, sd att
ett byte kunde genomféras, precis
som 1711. Det storartade i Blunts
idé var att bytet skulle genomforas i
etapper till ett pa forhand fixerat ak-
tiepris. Om aktiekursen steg under
tiden, skulle de nyemitterade aktier-

Sir Robert Walpole, till héger, utnytt-
jade kraschen fér att skaffa sig ndrmast
oinskriankt makt. Mannen bredvid ar
hans sekreterare.

nas virde alltsd overstiga virdet pa
statsskulden. Det 6verskottet skulle
bolaget kunna silja av pé den 6ppna
marknaden och behalla vinsten.

Det tekniska uppldgget var en
smula sndrigt, men i mer konkreta
termer innebar det foljande: for varje
pund som aktien steg, skulle exem-
pelvis en storigare som Lord Stan-
hope tjana 600 pund, motsvarande
ndrmare en miljon kronor i dagens
penningvirde. Alltsa skapades nu ett
dnnu storre incitament for att driva
upp aktiekursen med logner och ryk-
tesspridning.

Planen stotte pd visst motstind nir
den presenterades for parlamentet.
Framfor allt for att Bank of England

v

forsokte tivla med Soderhavskom-
paniet om att fa ta dver statsskulden
i stdllet. Soderhavskompaniet gick
segrande ur striden genom att muta
bdde parlamentsledamoter och in-
flytelserika medlemmar ur hovet.
Dirfor slogs det fast under borjan av
1720 att Soderhavskompaniet skulle
fé ta 6ver hela statsskulden. Nu kun-
de galenskaperna bérja pé riktigt.

GIRIGHETEN VAKNAR

Sa fort nyheten kom ut steg bola-
gets aktie frdn 130 till 300 pund.
Forandringen madrktes i Exchange
Alley, dir ett stort antal médnniskor
fran alla sambhillsklasser nu bor-
jade tringas och intressera sig for

¥ Statsskuld mot aktier sags som en god affar
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De statsskuldspapper som brittiska investerare dgde var oftast sa kallade annuities. Agaren
erholl en ranta som betalades ut av staten en gang per ar, som kompensation for lanet.

Under 1700-talets bdrjan kunde den rantan vara ganska hog, uppéat nio procent.

Nar Soderhavskompaniet bildades 1711 erbjod det i stéllet en arlig utdelning pa sex pro-
cent. Den kostnaden stod staten for. Utdelningen var mindre an den ranta som statsskulds-
papper erbjod, men bytet hade andra fordelar. For det forsta var det betydligt lattare att
handla med aktier 4n med statsskuldspapper. Det gynnade de investerare som ville kunna
vara flexibla och kanske salja sina aktier i framtiden. For det andra kunde Sdéderhavskom-
paniet locka med framtida vinster, och det kunde inte staten. Faktum &r att om handeln i
Sydamerika verkligen hade kommit igang i stor skala, sa hade bolaget kunnat tjana stora
pengar, precis som Ostindiska kompaniet. En del av den vinsten hade i sa fall delats ut till

aktiedgarna.

Numera vet vi att Soderhavskompaniet aldrig fick igang nagon sadan handel, men det ar
inte konstigt att manga investerare sag bolaget som en god investering innan detta blev

uppdagat.

Slavhandel
var ett av

fa omraden
dar handel
faktiskt &gde
rum mellan
kompaniet
och de syd-
amerikanska
kolonierna.
Handeln blev
dock aldrig
sarskilt 16n-
sam. Bild: IBL
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1720, nar
hysterin var
som storst,
salde en drif-
tig person
en bub-
belkortlek.
Varje kort
visade ett
6veroptimis-
tiskt bolag
med en
tillhérande
humoris-
tisk dikt.
Ruter &ss var
Séderhavs-
kompaniet.
Bild: IBL

John Blunt var hjarnan bakom allt. Han
blev adlad av kungen 1720, strax innan
Séderhavsbubblan sprack. Bild: IBL
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aktien. Den inflytelserike
parlamentsledamoten  Sir
Robert Walpole oroade sig
for utvecklingen, och pa-
pekade att planen kommer
att medfora ohilsosam spe-
kulation och avleda folkets
uppmairksamhet frén nytti-
gare sysslor.
Men Walpole fick inget ge-
hor. Girigheten hade redan

= slagit rot.

BUBBLAN BLASES UPP

De foljande manaderna radde spe-

kulationsfeber i Exchange Alley.

Blunt arbetade for 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 frdn 124 pund i januari till 1 050
pund i augusti. Nagonstans dir insag
Blunt och hans kompanjoner att det
inte skulle ga att dopa aktiekursen
sdrskilt lange till. Darfor sélde de av
pa toppen.

De som hade turen att f4 hora talas
om detta gjorde detsamma, eftersom
det nu var uppenbart att inte ens
bolagets egna direktorer trodde
pé aktien. Effekten blev en psy-
kologisk helomvindning pé
marknaden: snart ville alla
sdlja pd en och samma
ging, sa att aktiekur-
sen pd mycket kort
tid rasade till strax
over 100 pund.

Prisfallet ruine-
rade manga brit-
ter och drog hela
ekonomin i fordar-
vet. Det blev nistan
upplopp i London.
Arga  folkmassor
skrek efter rittvisa
och krivde att bo-
lagets  direktorer
skulle stillas till
svars. Inte med
rittegangar, utan
omedelbart i
galgen.

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

och stimningen var inte mindre
hitsk dir. Lord Molesworth fore-
sprdkade att man skulle gora med
direktorerna som med fadermor-
darnaiantikens Rom: sy in demien
sidck och kasta dem i Tibern. Direk-
torerna hade ju ocksd forgripit sig
pa en sorts fader, den brittiska na-
tionen, och dirfér kunde man lik-
vil placera dem i en sidck och kasta
dem i Themsen. Sir Robert Walpole,
som tidigare hade uttryckt stark kri-
tik mot Soderhavskompaniet, lug-
nade ledaméterna genom att mana
till besinning: ’Om staden London
brann, skulle visa min forst se till att

1714 fick Storbritannien ett
nytt kungahus. Georg | avskyd-
de torypartiet.
Darfér ersat-
tes hela
Sdder-
havskom-
paniets
bolagsled-
ning med
whigs.




slicka elden och hindra den frin

att spridas, innan de fragade efter
brandstiftaren.”

Walpole menade att det viktigaste
i det hir skedet var att aterstilla for-
troendet for den brittiska ekonomin,
inte att sa fort som mgjligt straffa de
skyldiga. Han lade fram en plan dir
ruinerade investerare skulle kunna
byta sina Soderhavsaktier mot aktier
i Bank Of England och Ostindiska
kompaniet. Samtidigt skulle Soder-
havskompaniets direktorer forbjudas
att limna landet under tolv ménader,
sd att hiandelsen kunde utredas.

WALPOLES INTRIGER

Planen gick igenom, och Walpole
hyllades som den store raddaren,
den osjdlviske ledaren som ség till
nationens vil. I sjilva verket var det
inte alls nationens vil Walpole hade
i dtanke, utan sitt eget. Flera av hans

Séderhavskompaniet huserade i en
pampig byggnad som lag i korsningen
mellan Threadneedle Street och Bis-
hopsgate Street i London. Huset brann
ned 1826.
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Bolaget uppléstes forst 1853. Efter
Séderhavsbubblan handlade det i
huvudsak med statsskuldspapper.

allierade var insyltade i den korrup-
tionshdrva som Soderhavsbubblan
hade utgjort, och deras fall hotade att
bidra till hans eget. Alltsa behovdes
tid for att undanroja bevisen.

Robert Knight var en viktig per-
son i det foljande efterspelet. Han
var Soderhavskompaniets kassor,
och dgde en liggare som inneholl all
information om bolagets finanser,
dess direktérer och de mutor som
hade gitt till parlamentsledaméter
och hovet. Walpole behévde gora sig
av med bdde liggaren och Knight,
sd han arrangerade dennes flykt till
kontinenten. Walpoles politiska
motstdndare erbjod Knight atalsfri-
het och beléningar, om han bara ville
atervianda och namnge alla skyldiga,
men Walpole lyckades bittre. Knight
férsvann sparlost och dok upp forst
ménga dr senare i Paris, dar han for-
de ett extravagant leverne.

BLUNT KOM UNDAN

Nu nir bade Knight och hans lig-
gare var undanrdjda kom Walpoles
verkliga genidrag. Han triffade en
uppgorelse med John Blunt, hjir-
nan bakom hela bedrigeriet. Denna
gick ut pd att Blunt skulle namnge
de skyldiga infor parlamentet i ut-
byte mot dtalsfrihet. Det skulle han
gora genom att dterge informatio-
nen ur minnet. Det diaboliska i
planen var att Blunt endast skulle
namnge de personer som Walpole
hade intresse av att sitta dit, det vill
sdga personer som stod i vigen for
hans maktutévning. Om de var to-
ries eller whigs var ovidkommande

- Walpole ville framfor allt at le-
darskapet fér nationen. Manévern
lyckades, och Walpole blev snart
Storbritanniens méktigaste politi-
ker. Som en bonus fick folket dven
sina syndabockar.

Négon verklig rittvisa blev det
alltsa aldrig tal om. Blunt fréntogs
forvisso merparten av sin formo-
genhet pa 183 000 pund, precis som
alla andra direktorer.

Men av dessa fick han behalla
5 000 och slapp vidare bestraffning.
Han kom undan billigt efter att ha
orsakat sd stor forodelse. Kraschen
var nimligen sd omfattande att brit-
terna 4n i dag betalar rdnta pé den
statsskuld den orsakade. ®
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¥ samtidigt i Frankrike:
Mississippibubblan

Den skotske nationalekonomen John Law
genomforde samtidigt ett liknande experiment
i Frankrike. Han grundade 1717 ett bolag som
kallades Compagnie d'Occident, mer kant som
Mississippikompaniet. Det hade stora likheter
med Soderhavskompaniet: statsskuldspapper
byttes mot bolagsaktier, och bolaget hajpades
upp for att bytet skulle gdras mer attraktivt for
investerare.

| det har fallet séldes Louisiana i Nordamerika in
som en region med enorm utvecklingspotential.
| sjalva verket var den franska kolonin vid Missis-
sippiflodens mynning bara en liten by som hade
byggts pa svarframkomlig traskmark. Men det
hindrade inte fransméannen fran att borja speku-
lera vilt i kompaniets aktier. Pa ungeféar ett halvar
steg priset fran 500 livres per aktie till ver 10 000
innan bubblan sprack i borjan av 1720, ungefar ett
halvar tidigare an Séderhavsbubblan.

De tva bubblorna var i viss man sammanléanka-
de. Law hade inspirerats av Séderhavskompaniet
nar han grundade sitt kompani, och Séderhavs-
kompaniets direktorer hade inspirerats av Laws
framgangar nar de 1719 lade fram sin plan att ta
over den brittiska statsskulden. Nar Mississip-
pibubblan nadde sin kulmen flédade dessutom en
hel del kapital fran Paris till London, vilket ytterli-
gare drev upp priset pa Soderhavsaktien.
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John Law, upphovsmannen
till Mississippibubblan.
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_ Louisiana bestod av tréask och myggor, men aktierna
¢3 i Mississippikompaniet rusade i hdjden &nda.
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