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Spekulation mit Bergbauaktien / Kuxen im 1 7. Jahrhundert 
im Vergleich zu heute - Hat sich die Risikobereitschaft in der 
Exploration über 300 Jahre verändert? 

Einführung 

Leibnizkenner wissen, dass der Universalgelehrte Gottfried-Wil
helm Leibniz (1646-1716), der von 1676 bis 1716 am Welfenhof in 
Hannover wirkte und sich in den Jahren 1679 bis 1686 und 1692 
bis 1695 intensiv mit Problemen des Oberharzer Silberbergbaus 
beschäftigte (u. a. Einführung der Windkraft, Verbesserungen bei 
der Sehachtförderung, wie Unterkette zum Gewichtsausgleich, 
konische Trommel, Wickeltrommel)1

, auch mit Bergbauaktien, 
den Kuxen, spekulierte. So besaß er Kuxe der Gruben Hermann 
(Bockswiese), Grube der Lautenberger Gewerkschaft (Bad Lau
terberg) und von den Gruben Catharina Neufang und Ritter Ge
org (St. Andreasberg).2 Insbesondere waren zu Leibniz' Zeiten 
die St. Andreasberger Kuxe beliebte Spekulationsobjekte.3 Auch 
wird berichtet, dass er am 17. August 1682 einen Vertrag mit ei-
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nem Heinrich Braun in Osterode machte, sich am Gewüm und 
den Kosten eines im Fossunger Tal gelegenen Bergwerkes zu ei
nem Viertel zu beteiligen. Während Leibniz sich um die „privile
gia und alten Gerechtigkeiten" kümmern wollte, sollte Braun für 
die technische Instandsetzung der Grube Sorge tragen. Es wird 
angenommen, dass es sich um eine im Sösetal gelegene Eisen
oder Kupfererzgrube handelte. 4 

Johann Wolfgang von Goethe (1749-1832) bekam als Bergbaumi
nister von Sachsen-Weimar die Aufgabe, den Kupferbergbau von 
Ilmenau zu reaktivieren. Die notwendige Investitionssumme ver
suchte er, über die Ausgabe von Kuxen zu mobilisieren. Er ging 
mit gutem Beispiel voran und erwarb persönlich 1784 den Kux 
Nr. 100 zu 20 Talern.5 Johann Sebastian Bach (1685-1750) besaß 
Kuxe an einer Grube im Freiberger Revier, am Ursula Erbstollen 
in Kleinvoigtsberg.6 
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Während Leibniz und Goethe immerhin Beziehungen zum Ber
gbau hatten, kann dies wohl von Bach ausgeschlossen werden. 
Das dürfte für viele Menschen des 17. und 18. Jahrhundertsgel
ten, die Kuxe kauften und dabei auf reiche Ausbeute hofften. Von 
der Leipziger Messe wird berichtet, dass dort seit 1472 mit Ku
xen gewinnträchtig spekuliert wurde.7 Derartige Kuxe wurden 
ausgegeben für Untersuchungsgruben, Gruben, die erst unter 
Zubuße betrieben wurden. Die Investoren mussten Geld für die 
Exploration zuschießen in der keineswegs sicheren Hoffnung, 
dass die Untersuchungen erfolgreich sein würden und dann Ge
wiim (Ausbeute) ausgeschüttet werden würde. Damit ist dieser 
Kuxhandel durchaus vergleichbar mit dem Handel der Aktien 
von Juniorexplorationsgesellschaften (Junior shares) heute, wie 
an dem AIM (Alternative Investment Market) der London Stock 
Exchange oder der Stock Exchanges in Toronto und Vancouver 
in Kanada oder Melbourne und Sydney in Australien. Juniorge
sel!schaften sind kleine Aktiengesellschaften ohne Betriebe, d. h. 
ohne Cashflow, die nur Explorationsideen haben, Explorations
lizenzen halten und mit dem Erlös aus dem Verkauf der Aktien 
ihre Exploration bezahlen. Die Käufer spekulieren darauf, dass 
bei einer erfolgreichen Exploration die Aktienkurse in die Höhe 
schießen. Ein gutes Beispiel ist der so genannte Poseidon-Boom 
1969/70 in Australien. Die Firma Poseidon NL entdeckte 1969 
zu Zeiten eines sehr hohen Nickelpreises eine Nickellagerstät
te in Westaustralien. Vor der Entdeckung war die Aktie 0,80 A$ 
wert. Nachdem die Entdeckung publiziert worden war, schoss 
der Aktienkurs in die Höhe und erreichte 280 A$ Anfang 1970, 
bevor der überhitzte Boom in sich zusammenbrach. Die Entde
ckung der Nickelgroßlagerstätte Voisey's Bay (140 Millionen 
t mit 1,6 % Nickel) in Neufundland/Kanada 1993 ist eine ver
gleichbare Erfolgsgeschichte, auf die jeder Käufer von J uniorsha
res hofft. Die Lagerstätte wurde 1993 von einer kanadischen Ju
niorgesellschaft Diamond Fields Resources Inc. (DFR) entdeckt. 
1996 wurde das Vorkommen für 4,3 Mrd. Can$ an die kanadische 
Nickelfirma INCO (heute eine Tochter der brasilianischen Berg
baufirma Vale) verkauft. Der Aktienpreis von DFR stieg von 0,82 
Can-$ auf 109,50$8, bevor das Angebot kam, alle Aktien gegen 
die der INCO einzutauschen.9 

Diese Beobachtungen sind die Ausgangslage, um die Spekulati
onen mit Kuxen im 16. und 17. Jahrhundert mit der Spekulation 
mit Juniorshares zu vergleichen und zu fragen, ob sich die Risi
kobereitschaft in der Exploration über 300 Jahre signifikant ver
ändert hat. Zuerst wird eine moderne Risikountersuchung für 
Exploration auf mineralische Rohstoffe, dann die zusammenfas
sende Untersuchung einer Risikoanalyse aus dem böhmischen 
Erzgebirge des 16. Jahrhunderts erläutert. Anschließend werden 
die Ergebnisse einer detaillierten Untersuchung im Oberharzer 
Silberbergbau des 17. Jahrhunderts dargestellt und mit den aktu
ellen und historischen Beispielen verglichen. Das alte Gebäude del' 1bmnto Stock Exchange in ein neues Gebäude inte

griel't (2008) . Die Tomnto Stock Exchange ist die bedeutendste ßöl'se in 
del' Weil fiil' ße!'gbauaktien 

'Tal>. 1: Erfolgswahrscheinlichkeiten in del' Exploration= statistisch notwendige Zahl der Ansätze. um einmal erfolgreich zu sein (nach Sames/Wellmer 1981) 

2. 3. 4. 
5. 
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Detaillierte Beprobung Neue 
Neue 6. 

Neue 
Detaillierte 

Oberflächen- (Schürfgräben, Mineralisation 
Vererzung Neuer 

bau würdige 
Reconnaissance 

prospektion Bohrungen) entdeckt 
mit gewisser Erzkörper 

Lagerstätte 
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1: 800 1: 700 1: 90 1: 16 1: 3 1:2 1:1 
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Risikoanalyse moderner Exploration im Vergleich 
zum böhmischen Erzgebirge im 16. Jahrhundert. 

Sames und Wellmer (1981) recherchierten auf der Basis einer 
Auswertung von einer Vielzahl von Explorationskampagnen von 
Bergbaugesellschaften die Erfolgswahrscheinlichkeiten in der 
heutigen Exploration auf mineralische Rohstoffe.10 Die Überprü
fung mit später bekannt gewordenen Daten bestätigten immer 
wieder die abgeleiteten Risikoverhältnisse. Sie sind in Tabelle 1 
dargestellt. Die Spalten 1-3 beziehen sich auf Prospektionsstadi
en, d. h . so lange geologische Analogieschlüsse, geochemische 
und geophysikalische Anomalien verfolgt werden, die Spalten 
4-7 beziehen sich auf Stadien der Exploration im engeren Sinne, 
bei der sichtbare Erzvorkommen weiter exploriert werden. 
Überträgt man diese Risikoverhältnissse auf die Inbetriebnah
me von Bergwerken, die zuerst unter Zubuße betrieben wurden, 
d. h. Gruben, die Gangexploration nach unserem heutigen Ver
ständnis betreiben, so muss mit den Zahlen der Tabelle 1 erwar
tet werden, dass die Zahlen zwischen 1: 16 und 1: 3 liegen soll
ten, und zwar näher an 1: 3. Immer gab es ja Gangstrukturen und 
Mineralisation als Ansätze, so dass diese Sucharbeiten nach der 
obigen Definition als Exploration im engeren Sinne bezeichnet 
werden müssen. 
Sombart (1919) berichtet in einer zusammenfassenden Tabelle 
über das Verhältnis von Ausbeute- und Zubußezechen über 50 
Jahre im 16. Jahrhundert im böhmischen Erzgebirge (Joachims
thal), also über das Verhältnis der Zechen, die Gewinn abwarfen, 
zu solchen, auf denen unter Einzahlung der Kuxbesitzer Unterta
geexploration erfolgte (Tabelle 2). 11 

Tab. 2: Verhältnis cler Ausbeute- uncl Zubußezechcn im 16. Jahrhunclert im 
/Jöhmischen Erzgebirge. (nach Sombart 1919) 

Jahr Zahl der Zahl der Verhältnis 
Ausbeute- Zubuße- Ausbeute- zu 
zechen zechen Zubußezechen 

(AZ-Ratio) 

1525 125 471 1: 3,8 

1535 217 697 1: 3,2 

1545 120 452 1: 3,8 

1555 83 312 1: 3,8 

1565 63 237 1: 3,8 

1575 34 128 1: 3,8 

Es ergibt sich ein Mittelwert von 1: 3,6. Das ist ein Wert, der die 
Erwartungen gemäß Tabelle 1 erfüllt: ein Wert zwischen 1: 16 
und 1: 3, der näher an 1: 3 liegt. Da eine große statistische Probe, 
praktisch konstant über 50 Jahre, hier vorliegt, wollen wir die
sen Wert als Standard für die weiteren Untersuchungen nehmen. 
Wenn wir einen Vergleich zwischen früher und heute anstellen, 
ist die Annahme, dass die mögliche Belohnung durch hohe Ge
winne des Spekulationseinsatzes (Zubuße oder Preis der Junior
shares) sich über die Jahrhunderte nicht wesentlich verändert 
hat. Dies soll im folgenden Kapitel überprüft werden und zwar 
mit Hilfe einer statistischen Untersuchung. Daten, um dies für 
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das Joachimsthaler Revier der Gruben für die Tabelle 2 durchzu
führen, liegen nicht vor, so dass Daten aus dem Oberharzer Sil
berbergbaurevier benutzt werden. 
Zwei Stichproben sollen im Clausthaler Revier genommen wer
den, nämlich im Burgstädter Gangzug, in dem die reichsten Gru
ben lagen. Die ertragreichsten Gruben sind es, die immer die 
Gewinnphantasien der Investoren anregen. Die bei weitem er
tragreichsten Gruben im Oberharz waren Dorothea, seit 1709 in 
Ausbeute und Caroline, seit 1713 in Ausbeute. Eine Stichprobe 
liegt vor der Zeit von 1709 / 1713, eine danach, nämlich in den 
Jahren 1688 und 1735, in denen jeweils die Zahl der Gruben ins
gesamt ein Maximum war. Im Jahr 1688 zahlte die Grube St. Mar
garethe mit 128 Thalern/Kux und Jahr die höchste Ausbeute, im 
Jahr 1735 waren es die Gruben Dorothea mit 440 und Caroline 
mit 120 Thalern/Kux und Jahr. 

Statistische Überprüfung der 
Gewinnmöglichkeiten 

Bei der Exploration, die viele Ähnlichkeiten mit dem Glücks
spiel, also Lotto oder Toto oder Würfelspiel hat, spielen nicht-li
neare, logarithmische Gesetze eine Rolle. Als Beispiel diene das 
Würfelspiel. Die Chance, eine Sechs zu würfeln, ist ein Sechstel. 
Aber auch nach sechs Würfen habe ich immer noch nicht die Si
cherheit, einmal eine Sechs gewürfelt zu haben. Bis zur absolu
ten Sicherheit 1 fehlen immer noch ca. 33%.12 Eine absolute Si
cherheit ist nicht erreichbar; man nähert sich asymptotisch dem 
Grenzwert 1. Eine solche lange Pechsträhne ist nicht sehr wahr
scheinlich, aber nicht auszuschließen. Man spricht bei derartigen 
Gesetzen im Englischen auch von „gambler's ruin" (Ruin des 
Spielers). 
Niemand würde bei einem Würfelspiel 10 € einsetzen, wenn der 
Hauptgewinn bei einer Chance von 1: 6 nur 20 € betragen wür
de. Also muss der Hauptgewinn den Einsatz wesentlich über
steigen, damit jemand gewillt ist, das Risiko zu tragen. Das gilt 
auch für die Exploration. Der Traum eines jeden, der in die Ex
ploration investiert, sind hohe Gewinne als Belohnung für die 
Risikoübernahme, wie die oben beschriebenen Fälle aus Austra
lien und Kanada (die Entdeckung der Poseidon- oder Voisey's 
Bay Nickellagerstätten) oder im Harz damals die Gruben Doro
thea und Caroline. 
Dass derartige Gesetzmäßigkeiten im Bergbau gegeben sind, 
wusste Leibniz, eingangs als Kuxbesitzer erwähnt, sehr ge
nau. So schreibt er am 2., 3. und 4. März 1682 an seinen Herzog 
Ernst-August eine Denkschrift betreffend die allgemeine Verbes
serung des Bergbaus im Harz: 

,,Und hat man aniezo bey gegenwärtigem Gott sey danck blü
henden zustande, umb so viel desto mehr ursach sich deßen 
rechtschaffen anzunehmen, da es sich begibt, daß zu zeiten eine 
Einzige grube der Herschaft mehr überschuß bringet, als etliche 
Ämter; und wann die Kuxe oder Actien der Gewercken ihrem 
werth nach zu geld geschlagen werden sollten, so würde sich be
finden, daß eins ins andere gerechnet sie ihr capital mit mehr als 
30 pro cento jährlich verzinset bekommen." 13 

Nun gibt es zwischen dem seltenen Ereignis, eine hochprofitable 
Grube zu finden, und den zahlreichen Fehlschlägen Übergänge, 
nämlich Lagerstätten, die mäßig oder nur wenig profitabel sind. 
Bei allen Rohstoffen kann beobachtet werden, dass es nur ganz 
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Abb. 1: Dividendenzahlungen kanadischer Gruben Fon 1B9.J bis 19ri7 
(Ouelle: F C. Kruger J 969. S. 83-88) 

ganz wenige hochprofitable Gruben gibt, wenige durchschnitt
lich profitable, viele mäßig profitable und viele, viele margina
le und submarginale Vorkommen. Hierzu ein zahlenmäßiges 
Beispiel aus dem Goldbergbau Australiens: Von 88 Gruben, die 
bis 1919 produzierten, zahlten 24 ihre Investitionen zurück und 
vergaben eine Dividende, 28 zahlten ihre Investitionen zurück, 
erlitten aber Betriebsverluste und 36 zahlten noch nicht einmal 
ihre Investitionen zurück. 14 Abb. 1 zeigt eine Graphik über die 
Dividendenzahlungen kanadischer Gruben von 1894 bis 1967. 
Ein vergleichbares Beispiel ist auch aus dem Oberharzer Revier 
aus dem 17. und 18. Jahrhundert bekannt. W. Lampe (2004) 15 

vergleicht auf der Basis der „Historischen Nachrichten" von 
Henning Calvör für den Zeitraum 1597 bis 1760 die Ausbeute
zahlungen aller Gruben im Einseitigen Harz 16 von 1617 bis 1676, 
also über 59 Jahre mit den Ausbeuten der Gruben Dorothea vom 
Ausbeutebeginn 1709 bis 1744, also über 35 Jahre, und Caroline 
vom Ausbeutebeginn 1713 bis 1744, also über 31 Jahre. Das Er
gebnis zeigt Tabelle 3. Es wird klai~ dass alle Gruben im Einseiti
gen Harz vor der Entdeckung der beiden reichsten Gruben we
niger Ausbeute gezahlt haben als die beiden reichsten Gruben 
Dorothea und Caroline alleine in fast nur der Hälfte der Zeit. 
Bei derartigen einseitigen Verteilungen wie bei den letzten drei 
Beispielen spricht der Statistiker im Gegensatz zur symmetri
schen Normalverteilung von einer schiefen Verteilung. 

Tab. 3: Vergleich der Ausbeulen im E'inseiligen Harz im 17. und 18. Jahr-
hunrlert (nach Lampe 2004) 

Gruben Zeitraum Zahl der Ausbeute Durchschnitt / 

Jahre (Thaler) Jahr 
in Thalern 

alle Gruben 1617-1676 59 783.107 13.273 

Dorothea 1709-1744 35 2.136.506 61.043 

Caroline 1713-1744 31 823.333 26.559 
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Abb. 2 Gewinne der Gruben im Burgstärlter Gangzug rn88 und 1735 im 
Vergleich zu den Gewinnen kanadischer Gmben (doppeltlogarithmischer 
Rangtcsl) . (Um die Daten Fergleichbar zu machen, wurden die Ausbeute
zahlungen pro Kux unrl Jahr mit der Zahl der Kuxe pro Gmbe im Einseitigen 
J-Jarz, nämlich J aa2°. mullipliziert.) 

Eine solche schiefe Verteilung ist vergleichbar mit eine1~ die je
der kennt: die Verteilung der Größen der Städte in Deutschland. 
Es gibt vier Millionen-Städte, wobei die größte (Berlin) fast dop
pelt so groß ist wie die nächstgroße (Hamburg), 2,5 mal so groß 
wie die drittgrößte (München) und 3,3 mal so groß wie die viert
größte (Köln), neun Städte in der Kategorie 1 Million bis 500.000 
Einwohner und 71 weitere Großstädte in der Kategorie 500.000 
bis 100.000 Einwohner. 
Eine Möglichkeit zur Beschreibung derartiger schiefer Verteilun
gen mathematisch bietet die sogenannte Pareto-Verteilung. 17 Es 
sollen hier nun nicht mathematisch die Verteilungen mit ihren 
statistischen Parametern berechnet werden. Stattdessen wird 
ein einfacher graphischer Test durchgeführt zur Überprüfung, 
ob die Gewinnerwartungen im 17. und 18. Jahrhundert mit den 
heutigen vergleichbar sind. Trägt man die Höhe der Gewinne 
und die Zahl der Gruben im doppellogaritmischen Maßstab auf, 
so sollten im Idealfall die Steigungen beider Verteilungen gleich 
sein. Zum Vergleich für die Ausbeuten der Oberharzer Gruben 
auf dem Burgstätter Gangzug in den Jahren 1688 und 1735 sol
len die Gewinne kanadischer Bergbaufirmen im Jahre 2011 18 

genommen werden. Kanada hat den Ruf, der Kapitalmarkt zu 
sein, auf dem es am ehesten möglich ist, Explorations- und Ber
gbauunternehmen zu finanzieren. 19 Das Ergebnis ist in Abb. 2 
dargestellt. 
Es ist klar zu erkennen, dass die Kurven in ihrem wichtigsten 
Verlauf - am Anfang links, dort wo die wenigen hochprofitab
len Gruben liegen - praktisch parallel verlaufen, die Steigungen 
aller drei Geraden also fast gleich sind. Das Abknicken der ka
nadischen Kurve am Ende bezieht sich auf die vielen Gruben 
mit sehr geringen Gewinnen, die aber für Investitions- und Ex
plorationsanreize keine Bedeutung haben. Wir können also die 
Schlussfolgerung ziehen, dass die Erwartungskurven für hohe 
Gewinne von Gruben, die weit über dem Durchschnitt liegen, 
damals und heute als Belohnung für hohe Risiken in der Explo
ration vergleichbar sind. 
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Abb. 3: Beispiel fiir einen Oberharzer 
Bergzetiel aus dem Einseitigen Harz, der 
quartalsweise iiber Gewinne (Ausbeuten) 
und Verluste (Zubuße) berichtetet: hier 3. 
Quartal 1718 
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Detaillierte Untersuchungen im Oberharzer Silber
bergbau im 17. und 18. Jahrhundert 

Im Oberharzer Silberbergbau des 17. und 18. Jahrhunderts wur
den quartalsweise Bergzettel geführt, sowohl für die Gruben des 
Einseitigen wie auch des Kommunionharzes, die für jede Gru
be Ausbeute bzw. Zubuße auflisteten (Abb. 3). Diese Bergzettel 
sind von 1644 bis 1865 systematisch ausgewertet worden und 
liegen in der Bibliothek des Landesamtes für Bergbau, Energie 
und Geologie (LBEG) in Clausthal. Die Auswertungen sind die 
Basis der folgenden Untersuchungen. 21 

Exemplarisch sind in der Abb. 4 die Verhältnisse Zubuße-/ Aus
beutegruben für die Zeit von 1644 bis 1840 für den entscheiden
den Burgstädter Gangzug mit den reichsten Gruben Dorothea 
und Caroline, der Gangzug mit den meisten Gruben und damit 
der besten statistischen Basis, dargestellt. Die Zahlen der Aus
beute- und Zubußezechen ist jeweils über 10 Jahre gemittelt und 
hieraus ein durchschnittliches Ausbeute- / Zubuße-Verhältnis 
(AZ-Ratio) für eine Dekade ermittelt worden. Es zeigt sich, dass 
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der Mittelwert von 3,6, den wir oben für die Joachimsthaler Gru
ben ableiten konnten, im langjährigen Durchschnitt auch für den 
Burgstädter Gangzug gilt, allerdings mit großen Schwankungen. 
Die Schwankungen sind jedoch von der Bergbaugeschichte her 
erklärbar: 

1. Ab 1670 nahm die Zahl der Gruben stark zu. Erklärbar ist 
dies mit dem Boom bei den Teichbauten ab 1660.22 Es stand 
nun mehr Aufschlagwasser für neue Gruben zur Verfügung. 
Naturgemäß beginnt jede Grube erst einmal mit einer Zubu
ßephase, d. h . einem Explorations- sowie Aus- und Vorrich
tungsstadium, bevor sie in Ausbeute kommen kann, so dass 
sich die AZ-Ratio naturgemäß verschlechterte. Etliche Gru
ben waren dann erfolgreich, so dass die AZ-Ratio sich wieder 
langsam verbesserte, obwohl gleichzeitig die Zahl der Gruben 
weiter anstieg. 

2. Dann begannen die bei Weitem ertragreichsten Gruben im 
Oberharz, Dorothea 1709 und Caroline 1713, mit ihren Aus
beutephasen, was natürlich die Phantasie der Kuxinhaber, 
der Gewerken, beflügelte. Die Zahl der Gruben steigerte sich 
nur unwesentlich bis 1740, aber die AZ-Ratio verschlechterte 
sich von 1: 2,5 zu 1: 5, d . h. Gruben, die unter normalen Um
ständen stillgelegt worden wären, wurden in der Hoffnung 
auf doch noch hohe Gewinne (Vorbild Dorothea und Caro
line) unter Zubuße weiterbetrieben. Erst ab 1740 nimmt die 
Zahl der Gruben ab und damit verbessert sich auch wieder 
die AZ-Ratio. Es folgt eine Periode von 50 Jahren mit stabi
ler AZ-Ratio, die sehr nahe am oben abgeleiteten Wert von Jo
achimsthal 1: 3,6 liegt, bevor mit der Auslaufphase und Kon
zentration des Bergbaus auf wenige größere und profitablere 
Gruben das Verhältnis sich immer verbesserte, d. h. der spe
kulative Explorationsbergbau kam zu seinem Ende. 

Geschichtliche Ereignisse scheinen die Risikokurve kaum zu be
einflussen. Die Daten ab 1644 beginnen praktisch erst mit dem 
Ende des Dreißigjährigen Krieges. Wie W. Lampe (2004)23 zeig-

Tab. 4: Verhältnis: Ausbeute-/ Zubußezechen (AZ-Ratio) für den Burgstäd
ter Gangzug und das St. Andreasberger Revier über 100 Jahre im Zeitraum 
1671-1770. 

AZ-Ratio im 
AZ-Ratio in 

Zeitraum Burgstädter 
St. Andreasberg 

Gangzug 

1671- 1680 1: 5,1 1: 7,8 

1681-1690 1: 3,5 1: 8,4 

1991-1700 1: 3,5 1: 14,8 

1701-1710 1: 2,5 1: 8,3 

1711-1720 1: 3,7 1: 3,8 

1721-1730 1: 3,8 1: 4,1 

1731-1740 1: 5,0 1: 5,6 

1741-1750 1: 4,0 1: 7,7 

1751-1760 1: 2,9 1: 10,9 

1761-1770 1: 3,3 1:28 
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te, wurden während der Kriegsjahre hohe Ausbeutezahlungen 
erwirtschaftet. Der Siebenjährige Krieg 1756-1763, der zu einer 
leicht rückläufigen Bergbauproduktion führte24, mag vielleicht 
das Minimum in der Abb. 4 in der Periode 1751-1760 mit beein
flusst haben. 
Betrachtet man die anderen Gangzüge im Clausthaler und Zel
lerfelder Revier (Rosenhöfer, Haus Herzbergei~ Haus Braun
schweiger, Silbernaaler Gangzug), so sind die Ausbeute- / Zu
bußegruben-Verhältnisse in der Regel ungünstiger. Da auf ihnen 
aber weniger Gruben bauten als auf dem Burgstädter Gangzug, 
ist die statistische Aussage unsicherer. Der „ Treiber" war sicher
lich der Burgstädter Gangzug mit den reichsten Gruben Doro
thea und Caroline. Man muss hierbei bedenken, dass ein Gang
zug natürlich immer nur eine beschränkte Anzahl von Ansätzen 
für neue Explorationsgruben = Zubußegruben gibt, so dass sich 
Interessenten, die in ein „Bergwerksabenteuer" in der Hoffnung 
auf hohe Gewinne investieren wollen, Situationen mit vergleich
barer Geologie suchen müssen, nämlich die anderen Clausthaler 
Gangzüge. Diesen Effekt des „Mitreißens" ähnlicher Explorati
onsgebiete, wenn das Kerngebiet komplett mit „Claims" über
deckt ist, kann man auch heute in Ländern wie Kanada oder 
Australien beobachten. 
Bei der Beschreibung eingangs der Kuxspekulationen von Leib
niz wurde darauf hingewiesen, dass insbesondere zu Leibniz' 
Zeiten die St. Andreasberger Kuxe beliebte Spekulationsobjek
te waren. Die höhere Spekulation im St. Andreasberger Revier 
im Vergleich zum Burgstädter Gangzug drückt sich auch in ei
ner risikoreicheren AZ-Ratio aus. In Tabelle 4 sind diese Verhält
nisse über einen Zeitraum von 100 Jahren, in dem auch Leibniz 
im Harz tätig war und die wesentlichen Ereignisse mit dem Fün
digwerden der Gruben Dorothea und Caroline stattfanden, dar
gestellt. 
Es zeigt sich also, dass mit Ausnahme der Zeit von 1711 bis 
1730, als die Verhältnisse beider Reviere in etwa gleich wa
ren, die AZ-Ratio immer höher, z . T. signifikant höher im St. 
Andreasberger Revier war. Aus heutiger Kenntnis beurteilt mag 
sich das St. Andreasberger Phänomen durch die dortige Geolo
gie der Silbererzvorkommen erklären lassen, der zu besonderer 
Spekulation reizte. Folgten die meist linsenartig ausgebildeten 
Erzmittel auf der Oberharzer Seite noch gewissen „Regelmäßig
keiten", lassen sich für das St. Andreasberger Ganggebiet über
haupt keine Regeln über die Ausbildung der Erzvorkommen 
aufstellen. Dieser Bergbau ist daher eher als Hoffnungsbergbau 
zu bezeichnen, denn es war nie klai~ wann und wo der nächste 
Reicherzfall gefunden wurde. Bei Antreffen eines Reicherzfalls 
erreichte der Bergbau schlagartig die Ausbeutezone, während 
die meiste Zeit und der meiste Aufwand darauf verbracht wur
den, nach neuen Erzfällen zu suchen. Da die Reicherzfälle stets 
nur geringe Ausdehnungen hatten, erklärt sich das ungünstige
re Verhältnis. 

Schlussfolgerung 

Die vergleichende Untersuchung über das Risikoverhalten über 
fünf Jahrhunderte, vom Erzgebirge/ Joachimsthal im 16. Jahr
hundert über das Oberharzer Silberbergbaurevier im 17. und 18. 
Jahrhundert zur modernen Exploration heute, zeigt, dass sich 
das Risikoverhalten - wie viel Wagniskapital kann ich einset
zen in Relation zur möglichen Belohnung durch eine signifikan
te Lagerstättenentdeckung - durch die Zeitläufte nur wenig ver-
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ändert hat. Ein Aspekt hat sich dabei jedoch total geändert. Die 
Harzer Bergzettel zeigen, dass einzelne Gruben oft über Jahr
zehnte in Zubuße betrieben wurden. Wenn auch hierbei eine 
Rolle gespielt haben dürfte, dass die Bergbaukasse Zuschüs
se gab, vergleichbar sozusagen mit einem modernen Explora
tionsförderprogramm seitens der Landesregierungen, wie z. B. 
der Bundesregierung Deutschland von 1971 bis 199025

, und ei
nige Gruben wegen ihrer zentralen Rolle für die Wasserhaltung 
weiterbetrieben werden mussten, so erklärt dies immer noch 
nicht die Ausdauer der Gewerken, so lange die Untertageexplo
ration fortzusetzen. Heutzutage wären diese langen Zeiträume 
undenkbar. Die Grube St. Johannes in Clausthal wurde über 58 
Jahre von 1759 bis 1817, in Zubuße betrieben. Im St. Andreasber
ger Revier gibt es zwei extreme Beispiele: Die Grube Drei Ringe 
wurde von 1660 bis 1740, also über 80 Jahre, fast kontinuierlich 
in Zubuße betrieben und kam nie in Ausbeute. Noch extremer 
ist der Fall der Grube Silberner Bähr, die 1680 bis 1818, also über 
138 Jahre in Zubuße betrieben wurde. Dass ein derartig langer 
Atem durchaus Früchte zeigen konnte, zeigt wieder die schon 
erwähnte reichste Grube des Oberharzes, Dorothea in Claus
thal. Sie wurde von 1656 bis 1705, also 49 Jahre unter Zubuße 
betrieben; aber von 1709 bis 1864, also über 155 Jahre konnte sie 
dann ununterbrochen mit Gewinn arbeiten, zahlte also Ausbeu
te. 1886 wurde der Betrieb eingestellt. 
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