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Achtes Kapitel .

Befriedigung der Staatsglaͤubiger , Schuldentilgungs —

plane , und Abloͤſung des Papiergeldes .

— —

1

Anſtalten zur pünctlichen Erfüllung der gegen die Staatsgläubiger

eingegangenen Verbindlichkeiten und zur Tilgung der Staatsſchuld

Wie die puͤnctliche Erfuͤllung der , gegen die Staats⸗

glaͤubiger eingegangenen , Verbindlichkeiten von der Ge —

rechtigkeit geboten , zugleich im wohlverſtandenen Intereſſe

der Finanzverwaltung liege , iſt in vordern Kapiteln dar⸗

gethan worden .

Wir haben auch geſehen , wie unabhaͤngig von der recht —

lichen Nothwendigkeit einer zugeſagten Heimzahlung auf⸗

geborgter Kapitalien die allmaͤhlige Verminderung der Staats —

ſchuld in ruhigen Zeiten unerlaͤßlich iſt , um nicht durch

die fortſchreitende Anhaͤufung der Schulden von einer Reihe

von Kriegsperioden zuletzt auf den Punct zu kommen , wo

die angewachſene Zinſenlaſt , verbunden mit der nothwen⸗

digen Ausgaben zur Beſtreitung des gewoͤhnlichen Staats —

haushalts , auch die geringſte Vermehrung der Steuern

bedenklich macht .

Wenn der Finanzverwaltung in beiden Beziehungen die

Erfuͤllung ihrer Obliegenheiten ohne beſondere , fuͤr dieſe

Zwecke gegruͤndete , Anſtalten moͤglich iſt , ſo lehrt doch die



ihe

wo

en⸗

its⸗

ern

die

ieſe

Achtes Kap. Befried . d. Staatsgl . Schuldentilgungsplane u.ſ . f. 415

Erfahrung , daß durch ſolche Anſtalten ein planmaͤßiges
Verfahren erleichtert , und fuͤr die Erreichung jener Zwecke
eine groͤßere Sicherheit gewonnen wird .

Beinahe in allen Staaten , welche mit einer bedeutendern

Schuldenmaſſe belaſtet ſind , findet man daher fuͤr die

oͤffentliche Schuld eine , dieſen Zwecken entſprechende , Ein⸗

richtung .

Wie ſie auch beſchaffen ſeyn mag , ſo beſteht ſie im

Weſentlichen darin , daß neben dem Jahrsbeduͤrfniß fuͤr die

Verzinſung der oͤffentlichen Schuld , auch zu deren Til⸗

gung ein jaͤhrlicher Fonds ausgemittelt , und fuͤr beide

Zwecke eine gemeinſchaftliche oder nur zur Verwendung des

Tilgungsfonds eine beſondere Verwaltung oder Anſtalt ge⸗
gruͤndet wird .

Auſſer beſtimmten regelmaͤßigen Einkuͤnften werden haͤufig
dem Tilgungsfonds gewiſſe auſſerordentliche Einnahmen ,
der Erloͤs von verkauften Domaͤnen , die Ueberſchuͤſſe der

allgemeinen Finanzverwaltung ꝛc. , zugewendet .

Jene Einkuͤnfte beſtehen entweder in beſtimmten Summen ,
die der Tilgungsanſtalt aus dem Staatsſchatze regelmaͤßig
bezahlt , oder in beſtimmten Gefaͤllen , die ihr fuͤr die Ver —

zinſung und Tilgung der Staatsſchuld zum Bezuge zu —

gewieſen werden .

Durch eine ſolche Zuweiſung von Staatsgefaͤllen , auf
deren Zufluß man mit Zuverlaͤßigkeit rechnen kann „ ſucht

man die Verwaltung der oͤffentlichen Schuld , welche ihre
Beduͤrfniſſe mit Beſtimmtheit vorauszuſehen vermag , gegen
jene momentane Verlegenheiten zu ſichern , welche der all⸗

gemeinen Finanzverwaltung unvorhergeſehene Ereigniſſe
bisweilen bereiten .

) Die Schulden , für deren Verzinſung und Tilgung , oder wenig
ſtens für deren Zinſenlaſt , durch die Ausmittelung eines ſolchen
Fonds geſorgt wird , pflegt man fundirte Schulden zu nennen

*
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In kleinern Staaten pflegt die Tilgung , und alles , was

die Verwaltung der oͤffentlichen Schuld umfaßt , Fuͤhrung

des Schuldbuchs und Verzinſung , den beſonders hiefuͤr ge —

gruͤndeten Schulden - oder Amortiſationscaſſen uͤbertragen

zu werden .

Je groͤßer die Verwaltung , deſto zweckmaͤßiger erſcheint

es aber , die Tilgungsanſtalt auf ihren eigentlichen Zweck

zu beſchraͤnken , und ihr die demſelben gewidmeten Fonds in

beſtimmten Summen und regelmaͤßigen Terminen zufließen

zu laſſen

Die Organiſation der Verwaltung gibt fuͤr die zweckmaͤßige

und getreue Verwendung dieſes Fonds verſtaͤrkte Garantie .

Gaͤnzliche Tr rennung
des Caſſendienſtes von dem allgemeinen

Dienſt des oͤffentlichen Schatzes , Aufſtellung beſonderer , auf

e Beobachtung der Statuten ſpeciell verpflichteter Beamten ;

A uͤber das zu beobachtende Verfahren , welche

auf der einen Seite die Regelmaͤßigkeit und Zweckmaͤßigkeit

der Tilgungsoperationen ſichern , ohne auf der andern

Seite die Vollzugsbeamten an der Benutzung guͤnſtiger Con —

juncturen zu hindern ; Sicherheit fuͤr die Unveraͤuſſerlichkeit

der erworbenen Kapitale durch gleichbaldige Vernichtung der

Schuldtitel , oder auf andere Weiſe , damit die Operationen

der Tilgungscaſſen nicht in einen Papierhandel ausarte ;

Gruͤndung einer beſondern Aufſichtsbehoͤrde , Beſchraͤnkung

der oberſten Finanzſtellen in der Einwirkung auf die Opera —

tionen der Tilgungscaſſen durch controlirende Behoͤrden ,

oder gaͤnzliche Unabhaͤngigkeit der Verwaltung der oͤffent —

lichen Schuld von der allgemeinen Finanzverwaltung ; be—

ſondere Befugniſſe der Staͤnde in Beziehung auf Aufſicht ,

Controle — dieß und aͤhnliche Beſtimmungen ſind die ge —

woͤhnlichen Mittel , jene Garantie zu gewaͤhren .

Die Groͤße des Staates und ſeiner Schuld , ſo wie die

Natur ſeiner Schuldverſchreibungen und die davon abhaͤngige
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Art der Tilgung , haben aber bei der Wahl der zu treffen⸗
den Einrichtungen und Beſtimmungen einen ſolchen Einfluß ,
daß ſich uͤber das Einzelne , was als zweckmaͤßig oder ver —⸗
werflich zu betrachten , im Allgemeinen wenig ſagen
laͤßt. Zuletzt haͤngt doch Alles von der treuen und zweck⸗

maͤßigen Vollziehung ab , die bei einer mangelhaften Ein —⸗

richtung von einer geſchickten und redlichen Verwaltung
leichter , als bei der beſten Einrichtung von einer ungeſchick —

Nten und nachlaͤßigen Verwaltung zu erwarten iſt .

8 2.

Effective Schuldenverminderung mittelſt Verwendung des Staatsein
kommens und Abtragung beſtehender Schulden , mittelſt Verwendung

eines Kapitalfonds , im Allgemeinen .

Die Werthe , welche die Regierung zur Tilgung von
Staatsſchulden verwendet , haben entweder die Natur eines

jaͤhrlichen Einkommens oder eines Kapitalfo nds .
Als eine effective Verminderung der Staatsſchuld kann
man in der Regel nur diejenige betrachten , die durch die

Verwendung eines Theiles des Staatseinkommens
bewirkt wird . Daſſelbe entſteht durch die Erſparniſſe , aus
welchen die Unterthanen ihre Steuern entrichten , die , von
der Regierung zum Zweck der Schuldentilgung geſammelt ,
in den Haͤnden der Glaͤubiger , welche den Werth des Dar —

lehens zuruͤck erhalten , die Natur eines Kapitals annehmen ,
und einen Zuwachs des Nationalkapitals bilden ) , oder ,
wenn man lieber will , das durch die fruͤhern Anlehen zu
— 2————

) In ſo ferne nämlich die Gläubiger Inländer ſind . Im ent⸗
gegengeſetzten Falle wirkt die Tilgung gleich einem , aus Erſparniſſen
entnommenen , Darlehen an das Ausland , wodurch man einen
jährlichen Zinſengenuß gewinnt , indem man die Ausgabe dafür
erſpart

972
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unfruchtbaren Zwecken zerſtoͤrte Kapital wieder erſetzen . Die

Verwendung eines Theils des , als Staatseinkommen

centraliſirten , Nationalein kommens zur Schuldentilgung wird ,

unter ſonſt gleichen Umſtaͤnden , um ſo leichter fallen , wenn

die Steuern , die man jenem Zwecke widmen kann , eine

bereits gewohnte Laſt ſind , d. h. wenn man den Ueberſchuß

an Einkuͤnften , der die Mittel hiezu gewaͤhrt , ohne Er —

hoͤhung der Steuern , gewinnt , entweder durch die Vermin

derung der Ausgaben , durch Beſchraͤnkung eines unfruchtbaren

Aufwands , durch eine moͤglich gewordene Reduction der

Zinſen der Staatsſchuld , durch allmaͤhliges Abnehmen einer

in Gefolge beſonderer Umſtaͤnden angewachſenen voruͤber

gehenden Laſt (z. B. Penſionslaſten nach einem Kriege ) , oder

durch den ſteigenden Ertrag beſtehender Abgaben , in Ge —

folge zunehmender Bevoͤlkerung , Betriebſamkeit und Produc

tionat . ſüf .

Die Verwendung eines Kapitalfonds zur Tilgung

einer beſtehenden Schuld iſt entweder als eine bloße Schuld —

verwandlung zu betrachten , oder mit einem , dem Betrage

der abgeloͤsten Schuld gleichen Verluſte am Activkapital⸗

fonds des Staats verbunden . An die Stelle der Zinſen

von den getilgten Kapitalien treten im erſten Falle die

Zinſen neuer Anlehen , die oft , wenn die Tilgung , zufolge

rechtlicher Verbindlichkeiten zur Heimzahlung , gerade in

einem unguͤnſtigen Augenblick geſchehen muß , laͤſtiger ſind ,

als die des abgetragenen Kapitals . Im andern Falle ſind

aber gegen die Verminderung der Zinſenlaſt die Einkuͤnfte

abzuwaͤgen , welche der Staatscaſſe durch die Verwendung

ihres Kapitalfonds entgehen .

Mittelbar kann aber durch ſolche Operationen theilweiſe

der Zweck einer effsctiven Erleichterung der Staatslaſten

bewirkt werden , naͤmlich durch eine Schuldumwandlung ,

in ſo ferne mittelſt neuer Anlehen die Gelegenheit benutzt
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wird , die das Sinken des Zinsfußes zur Reduction der

Zinſenlaſt aͤlterer Schulden darbietet , oder durch Verwendung
eines Activkapitalfonds , in ſo ferne der Ertrag deſſelben

fuͤr den Staat geringer iſt , als der Betrag der Zinſen von

den damit abgeloͤsten Schuldkapitalien . In beiden Faͤllen
findet eine wirkliche Verminderung der Staatslaſten Statt .

25

Domänenverkauf als Mittel zur Schuldentilgung .

In der ſo eben angegebenen Beziehung verdient vorzuͤglich
der Verkauf von Domaͤnen zum Zweck der Schulden⸗

tilgung eine naͤhere Betrachtung .

Wenn in fruͤhern Jahrhunderten die Einfachheit des Acker —

baues , wie der ganze oͤkonomiſche Zuſtand der Voͤlker , das

Verhaͤltniß der Induſtrie und der Agricultur , das weniger

gefuͤhlte Beduͤrfniß , ſo wie das Daſeyn mancher Hinderniſſe
eines lebhaften Austauſches mittelſt des allgemeinen Cir —

culationsmittels — wenn dieſe und andere Verhaͤltniſſe in

fruͤhern Zeiten es moͤglich machten , daß die eigenthuͤmlichen

Guͤter und Gefaͤlle der Regenten oder des Staats die vor —

zuͤgliche Quelle zur Beſtreitung des Staatshaushalts bilden

konnten , und der politiſche Zuſtand , ſo wie die hiſtoriſche

Entwickelung der einzelnen Staaten , innig mit dieſer Ein —

richtung verflochten war ; ſo haben ſich im Laufe der Zeit

die Verhaͤltniſſe doch ſo ſehr veraͤndert , daß nicht nur ſelbſt

da , wo das urſpruͤngliche Domaͤnenvermoͤgen keine bedeu —

tende Schmaͤlerungen erlitt , dieſe Quelle des Einkommens

bei weitem unzureichend geworden iſt , ſondern auch die

Erhaltung einer ausgedehnten Domaͤnenwirthſchaft in mancher

Hinſicht als unvortheilhaft erſcheint .

Wenn hieruͤber auch ein ganz unbedingtes Urtheil nicht

gelten mag ) , und beſonders in kleinern Staaten manche

) Ja cob , Finanzwiſſenſchaft §. 76. u. folg .
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andere Ruͤckſichten , als in groͤßern Reichen eintreten , ſo

darf man doch , in der Regel , den Domaͤnenfonds als ein

ſchickliches Hilfsmittel zur Verminderung der Staatsſchulden

betrachten . Laufende Ausgaben des Staatshaushalts

aus dem Erloͤſe von verkauften Domaͤnen zu beſtreiten ,

kann freilich ſo wenig rathſam ſeyn , als uͤberhaupt

jede Kapitalverzehrung zu Beſtreitung des gewoͤhnlichen

Dienſtes .

Unraͤthlich iſt es auch , im Augenblick eines auſſerordent —

lichen Beduͤrfniſſes ein bedeutendes Kapital durch den

ploͤtzlichen Verkauf von Domaͤnen herbeizuſchaffen .

Man wird in ſolchen Faͤllen beſſer thun , ſich durch An —

lehen zu helfen , da man aus dem Vorrath disponibler ,

oder aus einer eingeleiteten Verwendung ruͤckziehbarer Kapi —

talien in der Regel ein ſolches Beduͤrfniß leichter und

ſchneller befriedigen kann , als man fuͤr eine groͤßere Maſſe

von Laͤndereien eine angemeſſene Concurrenz von Kaͤufern

erwarten darf , welche baare Zahlung zu leiſten vermoͤgen .

Die Beurtheilung der Frage aber , ob zur Verminderung

einer beſtehenden Staatsſchuld , die Veraͤuſſerung von Do —

maͤnen mehr oder weniger als nuͤtzlich und rathſam zu be —

trachten , haͤngt von der Groͤße der Schulden , und von

der Menge und Beſchaffenheit der vorhandenen Domaͤnen

ab , ſo wie von dem Zuſtande der Agricultur und der Be —

voͤlkerung . Man kann ſie einem , auf niedere Zinſen an —

gelegten Schatze vergleichen , den zu vermindern nur

dringende auſſerordentliche Beduͤrfniſſe oder ganz uͤberwiegen⸗

der Nutzen einladen ſollten .

Je verhaͤltnißmaͤßig bedeutender der Domaͤnenfonds iſt ,

deſto unbedenklicher mag man denſelben daher zur Schulden —

tilgung verwenden . Wo aber dieſe Quelle ſchon ſtark benutzt

worden , die Beſchaffenheit des noch vorhandenen Domaͤnial —

vermoͤgens eine nicht mit bedeutenden Nachtheilen verbundene
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Verwaltung zulaͤßt , eine Veraͤuſſerung daher keinen großen
Gewinn verſpricht , wird man dieſes Hilfsmittel ſich zu

bewahren mehr bedacht ſeyn .

Die unmittelbaren Vortheile der Veraͤuſſerung er⸗

geben ſich aber aus einer Vergleichung des Kapitalwerths
und des Ertrags der Domaͤnen und Gefaͤlle , mit dem

Betrag der Zinſen , welche an die Staatsglaͤubiger ent —

richtet werden muͤſſen . Der Tauſchwerth des liegenſchaft —
lichen Eigenthums uͤberhaupt ſteht zum Betrag der Renten

in der Regel in einem ſtaͤrkern Verhaͤltniſſe , als die dar⸗

geliehenen Kapitalien zu den gewoͤhnlichen Zinſen ; jener
Vortheil kann aber bei der Veraͤuſſerung der Domaͤnen

aus beſondern Gruͤnden noch bedeutender ſeyn . Auf der

einen Seite ſteht naͤmlich der Zinsfuß von den , in den

oͤffentlichen Fonds angelegten Kapitalien , bisweilen hoͤher,
als der gewoͤhnliche , bei Privatcredit - Geſchaͤften uͤbliche

Zinsfuß . Auf der andern Seite liegt es in der Natur der

Sache , daß große Vermoͤgens - Adminiſtrationen nie den

Gewinn zu gewaͤhren pflegen , den der Eigenthuͤmer bei der

Bewirthſchaftung ſeines Eigenthums zieht . Dazu kommt ,
daß die Verwaltungskoſten , Ausfaͤlle , und die in einer

ausgedehnten und verwickelten Verwaltung unvermeidlichen
Unterſchleife , den wirklichen Ertrag noch mehr ſchmaͤlern . Da⸗

her ergibt ſich aus dem Uebergang der Domaͤnen in die Haͤnde

von Privaten noch ein mittelbarer Gewinn — eine

erhoͤhte Nationalproduction , deren guͤnſtiger Einfluß auf
die Finanzen nicht ausbleiben kann .

In hohem Grade haͤngt uͤbrigens der Nutzen , den man

von einer ſolchen Maaßregel zu ziehen vermag , von der

Art des Vollzugs ab .

Er wird ein um ſo guͤnſtigeres Reſultat gewaͤhren, wenn

der Verkauf nur allmaͤhlig Statt findet , mit Ruͤckſicht

auf die durch Koſtſpieligkeit der Verwaltung vor —
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zugsweiſe zur Veraͤuſſerung ſich eignenden Objecte , auf die

Kapitalkraͤfte der verſchiedenen Landesgegenden , auf

die Zeitumſtaͤnde , welche der Erweiterung der land⸗

wirthſchaftlichen Unternehmungen vortheilhaft

ſind , auf die mehr oder minder raſchen Fortſchritte der Be —

voͤlkerung u. ſ. f.

Unzweifelhafte Erfahrungen haben beſtaͤtigt , welchen

großen Gewinn ein zweckmaͤßiger Vollzug einer ſolchen

Maaßregel der Finanzverwaltung bringen kann , die mittel —

baren Vortheil einer erhoͤhten Nationalproduction ungerechnet .

Wir begnuͤgen uns , eine Erfahrung anzufuͤhren , die in

einem Lande gemacht wurde , deſſen Verwaltung der Do⸗

maͤnen wohlgeordnet , und deſſen Ausdehnung nicht von der

Bedeutung war , um eine zweckmaͤßige Aufſicht der ganzen

Wirthſchaft zu erſchweren . Man ſchritt zu dem allmaͤhligen

Verkauf einer verhaͤltnißmaͤßig ſehr bedeutenden Maſſe von

Domaͤnen , den Grundſatz der freien Concurrenz beim Ver —

kaufe , und als Minimum des Verkaufpreiſes , das zu 3 Proc .

berechnete Kapital des Durchſchnitsertrags nach den Rech —

nungen feſthaltend . In vielen Faͤllen wurde ein hoͤherer

Preis erlangt , wo dieß aber auch nicht der Fall war ,

hatte die Finanzverwaltung in ihrer Bilanz noch den Betrag

der Steuern und den Werth des Zehntens in Rech⸗

nung zu bringen , die , ohne in den Durchſchnittsertrag auf —

enommen zu werden , der Kaͤufer zu uͤbernehmen hatte .

zdie verlor daher der That nach keine Rente von 3 ,

ſondern , nach Verſchiedenheit der Faͤlle , nur von 2/ , 2 ,

und bisweilen noch weniger , waͤhrend ſie ſich durch die

Tilgung der Schulden von einer Rente von 5 frei machte .

Haͤufig mochte aber der Revenuen - Verluſt fuͤr die

Domaͤnencaſſe , durch den Betrag der Abgaben und die

indirecten Vortheile , welche die Finanzverwaltung , durch

die erhoͤhte Cultur der verkauften Laͤndereien , durch die

2
2
9
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Abgaben von Veraͤnderung des Eigenthums ꝛc. , bezog , noch

weit uͤberwogen werden .

Vorzuͤglich vortheilhaft erſchien die Abloͤſung jener auf
dem Eigenthum laſtenden , zum Theil auch die freie Dis —

poſition daruͤber beſchraͤnkenden Gefaͤlle und Rechte , deren

koſtſpieligſge Verwaltung in der Regel nur einen geringen

Ertrag uͤbrig laͤßt ) .

) Nur von den Waldungen möchte es , die Sache auch nur von
dem nationalökonomiſchen Standpuncte aus betrachtet , problematiſch
ſeyn , ob man wohl thue , die Domänialforſten zu veräuſſern . So

lange wenigſtens , als man für gut findet , den Staatsforſtbehörden
die Leitung und Aufſicht der Bewirthſchaftung ſelbſt der Privat —

waldungen zu überlaſſen ; kann man dieſe Frage , wohl nur ver

neinen . Jene Aufſicht hat aber vielleicht ihren guten Grund in dem

Umſtande , daß bei den beſten Waldungen der jährliche Zuwachs

an Holz, im Verhältniß zum Beſtande , geringer iſt , als der

Zinsfuß in dem mäßigſten Satze , den er im gewöhnlichen Ver —

kehre bei vollkommener Sicherheit noch erreicht hat. Daher iſt für

den einzelnen Waldeigenthümer die Devaſtation des Waldes oft

ſo einladend . Die unbedingte Freiheit des Holzſchlags würde daher

in einem gegebenen Zeitpunct es für jeden Einzelnen , bis zu einer

gewiſſen Grenze , nützlich machen , ſeinen Wald abzuholzen , da

der Kapitalwerth des Erlöſes ihm höhere Gewinnſte , als der jähr

liche Zuwachs zum Beſtande verſpricht . Jene Grenze liegt in

dem momentanen Abſchlag des Holzes bei der Concurrenz der Wald

eigenthümer , die gleichzeitig fällen , und in dem ſpäter erfolgenden

Preisaufſchlag bei vermindertem Holzbeſtande , indem dieſe

Preisdifferenz , wenn ſie eine gewiſſe Höhe erreicht , den oben be—

zeichneten Gewinn an der Rente des Kapitals des Holzbeſtandes

aufwiegen und überſteigen kann . Dieß hindert aber eine ſucceſ —

ſiv fortſchreitende Entholzung der Waldungen bei freier

Wirthſchaft nicht , und wenn auch periodiſche übereilte Fällungen

einmal Schaden bringen , ſo kommt man über kurz oder lang , ſo

wie der übermäßige Vorrath verzehrt iſt , wieder zu dem nämlichen

Puncte , der im allgemeinen Intereſſe eine Aufſicht des Staates auf

die Forſtwirthſchaft nothwendig macht . Uebrigens wirkt in der That
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Selbſt in Staaten , wo mit minderer Vorſicht der Do —

maͤnenfonds zur Tilgung beſtehender Schulden , oder zur

Beſtreitung eines auſſerordentlichen Aufwands benutzt , ja

oft in uͤbereilten Verkaͤufen verſchleudert wurde , glaubte
man dennoch fuͤr den Verluſt eine reichliche Entſchaͤdigung
in dem Zuwachs erhalten zu haben , den die Privatinduſtrie
in dem erweiterten Felde ihrer freien Thaͤtigkeit dem National

reichthum erwarb .

Schuldentilgung mittelſt eines dieſem Zwecke gewidmeten jährlichen

Einkomme ns. Tilgungsplane

Fuͤr die Tilgung der Schulden , deren Abtragung den

Darleihern , auf irgend eine Weiſe , in den Anlehensbedin —

gungen zugeſichert wurde , gibt es nur eine Regel . Man

muß die eingegangene Verbindlichkeit puͤnctlich und ge —

wiſſenhaft erfuͤllen, man mag nun die Mittel hiezu in dem

Staatseinkommen finden , oder in neuen Anlehen „ oder in

einem neuen Vertrage mit den Glaͤubigern ſuchen muͤſſen.
Der Gruͤnde , welche gegen die Uebernahme einer

ſolchen Verbindlichkeit ſprechen , haben wir in den Kapiteln

uͤber die verſchiedenen Anlehensmethoden erwaͤhnt , und die

meiſten Staaten ſuchen ſich , ſo viel moͤglich , bei ihren An —

lehen davon frei zu halten Y.
Wir handeln hier alſo nur von den Planen , welche von

beſtimmten , vortragsmaͤßigen Verbindlichkeiten unabhaͤ ngig

dem angegebenen Reize die natürliche ſucceſſive Steigerung der
Holzpreiſe bei ſteigender Bevölkerung entgegen .

) Von den Anlehen , deren ſucceſſive planmäßige Tilgung in dem
Anlehensvertrage ſchon beſtimmt wird , gilt übrigens , die rechtliche
Nothwendigkeit des Vollzuges abgerechnet , Alles , was in der folgen —
den Ausführung von den , für eine ferne Zukunft entworfenen
Schuldentilgungsplanen geſagt wird .
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ſind , und die wirkliche ſucceſſive Verminderung oder Tilgung
zum Gegenſtand haben .

Es iſt einleuchtend , daß die Mittel , welche ein Ueber —

ſchuß des jaͤhrlichen Einkommens uͤber den Staatsbedarf ,
in einem gegebenen Zeitpunct , zu einer effectiven Schulden⸗
tilgung darbietet , durch die Verwendung zu dieſem Zwecke ,
um den Betrag der Zinſen der getilgten Schuldkapitalien
vermehrt werden .

Auf der Betrachtung der , in einem geometriſchen Ver⸗

haͤltniß wachſenden Kraft eines ſolchen , in einem beſtimmten
jaͤhrlichen Betrage , von den laufenden Staatseinkuͤnften
ausgeſchiedenen Tilgungsfonds , der ſeinem Zwecke ununter —

brochen , mit den Zinſen und Zinſeszinſen von den ab —

geloͤsten Kapitalien , gewidmet wird , beruhen jene Plaͤne ,
die man zur allmaͤhligen Tilgung der Staatsſchulden , oder

zu deren Verminderung auf einen beſtimmten Betrag ,
innerhalb einer gewiſſen Periode , zu entwerfen pflegt .

Es laͤßt ſich von jedem Kapitale beſtimmen „ in welcher

Zeitperiode deſſen Tilgung mit einem gegebenen urſpruͤng⸗
lichen Tilgungsfonds , unter Annahme eines beſtimmten

Zinsfußes , vollendet werden kann . Sie erfolgt um ſo
raſcher , je hoͤher der Zinsfuß iſt , zu welchem die Abloͤſung
erfolgt , und je ſtaͤrker der urſpruͤngliche Amortiſationsfonds
im Verhaͤltniß zum ganzen Schuldkapital iſt .

Beträgt z . B. der Tilgungsfonds 7½05 ο⁰õẽ,) Vsooçdes Schuldkapitals ,
ſo wird die Schuld getilgt bei
einem Zinsfuß von 3 Proc . im 66, 47 , 35 , 31ſten Jahre ;

1 „ 4 „ „ 56, 42 , 32 , 29ſten „
„ „ 5 „ „ 50 , 37 , 29, 26ſten „ 0

) Dieſe Tilgungsperioden verändern ſich , wenn der urſprüngliche
Fonds in einer Fraction des Nomin alkapitals der Schuld
beſtimmt , die Tilgung aber nach einem höhernZinsfuß möglich wird ,
d. i. wenn die Schuldkapitale unter ihrem Nominalwerthe abgelöst
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Der jaͤhrliche Zuwachs , den der Tilgungsfonds in

Vergleichung mit dem urſpruͤnglichen Betrage erhaͤlt ,

wird mit jedem Jahre , in einer durch den Zinsfuß be —

ſtimmten Progreſſion ſtaͤrker , und in dem letzten Jahre

erreicht er den ganzen Betrag der Zinſen der Staatsſchuld

Er waͤchst bei einem Zinsfuße von 5 Proc . in

19 Jahren um etwas mehr als den ½fachen, alſo auf den 1½fach . Betrag

15 — *

2333 — — — —

298 — 33üͤ⸗· „ “ 4 —

33 — 983

37 — — 5 6

49 2 ˙—-- 6 7

43 — — — 7 — — 8

E 9 —

48 — — —

5···· 10

5„I1 I1˙ 12

100 — 130 — — 131 —

Die Summe , welche zuletzt in einer Jahresperiode der

Schuldentilgung gewidmet werden kann , wird daher in

Vergleichung mit dem urſpruͤnglichen Fonds verhaͤltniß —

maͤßig um ſo bedeutender , je geringer dieſer urſpruͤngliche

Fonds im Verhaͤltniß zur Schuldenmaſſe , je laͤnger daher

2werden . So würde , wenn z. B. der Tilgungsfonds in 1 Procent

eines zu 3 Proc . ſtehenden Kapitals beſtünde , ſtatt in 47 Jahren ,

welche der Rücklauf al pari erfordert , bei der Ablöſung zu 37 ' Proc .

in 40 , zu 4 Proc . in 35¼ und zu 5 Proc . , wornach das 3 Proc .

tragende Kapital zu 60 gekauft würde , ſchon in 29 Jahren die voll⸗

ſtändige Tilgung erfolgen .

Die Tilgung iſt etwas kürzer , jedoch nie um ein volles Jahr ,

wenn die Tilgungsſumme nicht , wie oben angenommen wurde , in

Jahrsterminen , ſondern , wie es gewöhnlich geſchieht , in kürzeren

Perioden , ſucceſſive verwendet wird .
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die Tilgungsperiode iſt . Wenn z. B. eine zu 5 Procent
abloͤsbare Schuld von 1000 Millionen Franken einen Til⸗

gungsfonds von 5 Proc . des Schuldkapitals , d. i. 50 Mill .

erhaͤlt , ſo wuͤrde der Fonds bis zur Vollendumg der Til⸗

gung von 50 auf 100 , alſo um das Doppelte , ſteigen . Wenn

aber der Fonds nur in ½/oo des Schuldkapitals , alſo
5 Millionen , beſtuͤnde , ſo wuͤrde man denſelben von 5 auf

55 , alſo auf den eilffachen Betrag anwachſen laſſen muͤſſen,

um den Schuldentilgungs - Plan zu vollziehen .
Da die Kraft des Tilgungsfonds in einem geometriſchen

Verhaͤltniſſe , und die Tilgungsperioden in einem arithme⸗

tiſchen Verhaͤltniſſe ſteigen , ſo iſt es einleuchtend , daß man

einem auf einen laͤngern Zeitraum berechneten Tilgungs —

plane nur eine geringe Anzahl von Jahren beifuͤgen darf ,

um mit einem bedeutend geringern Fonds die gleiche Wir —

kung hervorzubringen . Ein zu 5 Procent fruchtbar gemachter

Tilgungsfonds verdoppelt ſich , wie man geſehen , in 14 bis

15 Jahren ; vervierfacht ſich in der zweiten Periode von

14 / Jahren , verachtfacht ſich in der dritten , und ſteigt
in der vierten Periode , d. i. in 57 Jahren , auf den ſechs⸗

zehnfachen Betrag , u. ſ. f. Da der Tilgungsfonds um den

Betrag , um welchen er ſich vergroͤßert , ein dem vermehrten

Betrag entſprechendes Kapital abloͤst, alſo in einer Periode
von 14 / Jahren , zu 5 Proc . , das einfache Kapital des

Fonds , in einer Periode von 28/öͤ Jahren das dreifache ,
von 57 Jahren das fuͤnfzehnfache ; ſo braucht man daher
um die gleiche Wirkung , z. B. die vollſtaͤndige Tilgung einer

Schuld von 3000 Millionen Franken , welche in 14 /

Jahren mit einem Tilgungsfonds von 150 Mill . vollendet

werden koͤnnte , in dem viermal groͤßern Zeitraum von

57 Jahren hervorzubringen , nur den 15ten Theil oder 10

Millionen Franken . Wer aber auf Jahrhunderte Plane

macht , wird finden , daß bei der Ausdehnung der Tilgungs —



4²⁸ Acht . Kap . Befried . d. Staatsgl . , Schuldentilgungsplane 1

operationen auf einen einundzwanzigmal groͤßern Zeitraum ,

d. i. auf 299 Jahren , ½½½ooοs ôjenes fuͤr eine Periode

von 14 / Jahre erforderlichen Fonds , naͤmlich 75 Franken ,

hinreichen , um mit dieſem jaͤhrlichenEinkommen und dem

Zuwachſe durch die ſucceſſiven Abloͤſungen , jene Schuld von

3000 Millionen zu tilgen .

Es ſcheint alſo , daß man bei jedem Anlehen nur fuͤr

die Ausmittelung eines jaͤhrlichen Staatseinkommens zu

ſorgen hat , das den Bedarf der Zinſen und einen geringen

Ueberſchuß zur Tilgung gewaͤhrt , um ſich der ſucceſſiven

Verminderung und der gaͤnzlichen Tilgung verſichert zu

halten . Iſt der Ueberſchuß auch unbedeutend , und die

Wirkung in den erſten Jahren daher kaum fuͤhlbar ; ſo

ſcheint man ſich damit troͤſten zu duͤrfen , daß ſie ſpaͤter

bei der progreſſiv anwachſenden Kraft des Tilgungsfonds

um ſo raſcher von Statten gehe .
Wir haben in dem Kapitel uͤber die Grundlagen des oͤffent—

lichen Credits bereits zu bemerken Gelegenheit gehabt , wie

gefaͤhrlich es ſey , ſich ſolchen Illuſionen hinzugeben , wie in

jedem gegebenen Zeitpunct lediglich die Groͤße der Staats —

ſchuld im Verhaͤltniſſe zu dem Nationaleinkommen , als der

letzten Quelle , woraus die Regierung ihre Beduͤrfniſſe

ſchoͤpft , und die Weisheit und Gewiſſenhaftigkeit , womit ſie

ihre Hilfsquellen benutzt , in Betrachtung kommen , und

nicht jene Plane fuͤr eine ferne Zukunft , welche ſo leicht

zu entwerfen , und ſo ſchwer zu vollziehen ſind .

Hier haben wir nun die Verhaͤltniſſe , welche den Vollzug
ſolcher Tilgungsplane bedingen , und uͤberhaupt den Werth

jenes Tilgungsſyſteme , das auf die Kraft eines durch

Zinſen und Zinſeszinſen wachſenden Fonds berechnet iſt ,

naͤher zu unterſuchen .
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9.

Schwierigkeit des Vollzugs der , auf eine lange Reihe von Jahren
berechneten Plane zur Schuldentilgung , mittelſt eines wachſenden

Tilgungsfonds .

Von einem effectiven Tilg ungsfonds kann , wie
bereits bemerkt worden , uͤberall nur da die Rede ſeyn , wo
die Summe alles Staatseinkommens , nach Beſtreitung aller

Staatslaſten , disponible Mittel zur Schuldentilgung uͤbrig
laͤßt. So lange die Maſſe der Staatsſchulden uͤberhaupt
vermehrt wird , hat die Abtragung aͤlterer Schulden keine
andere Wirkung , als die Vergroͤßerung der neuen Anlehen ,
deren man zur Beſtreitung der Ausgaben bedarf , wozu die

Staatseinnahmen nicht hinreichen . Eine planmaͤßige Schulden —

tilgung , welche , neben neuen Anlehen , fortgeſetzt wird
daher eitel Blendwerk , und jeder Tilgungsplan , der

iſt

dieß nicht
ſeyn ſoll , beruht auf der Vorausſetzung , daß der feſtgeſetzte
Fonds nicht nur aus einem Ueberſchuß der Staatseinnahmen
entnommen , ſondern daß auch waͤhrend des ganzen
Zeitraums , wofuͤr der Plan berechnet iſt , niemals das
Verhaͤltniß zwiſchen dem , fuͤr jede Periode berechneten ,
Tilgungsfonds , und dem Geſammtbetrage der Staatsſchul
unguͤnſtiger werde .

Wenn eine Schuld von 100 Millionen einen Tilgungs⸗
fonds von 1 Proc . des Kapitals erhaͤlt ; ſo wird ſie , zu
5 Proc . das Interuſurium gerechnet , in 37 Jahren getilgt .
Wird der Tilgungsplan 10 Jahre lang regelmaͤßig voll —
zogen ; ſo findet ſich die Schuld um 12,577,892 vermindert ,
und der Tilgungsfonds von 1 Mill . auf 1,628,894 , d. i.
auf ohngefaͤhr 18/ % Proc . der noch beſtehenden Schuld
von 87,422,108 , erhoͤht. Wuͤrde aber nach dieſen 10 Jahren
die geſammte Schuld durch neue Anlehen auf 300 geſteigert ;
ſo waͤre die Vollziehung des urſpruͤnglichen Tilgungsplans ,

d
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in Beziehung auf die ganze Schuld , in der angenommenen

Tilgungsperiode , wovon noch 27 Jahre laufen , nur dann

moͤglich , wenn jene neuen Anlehen einen Tilgungsfonds

erhielten , deſſen Betrag zu dem neuen Schuldkapital im

naͤmlichen Verhaͤltniſſe ſtuͤnde , wie der verſtaͤrkte aͤltere

Tilgungsfonds zum Reſte der alten Schuld , d. h. wenn man

fuͤr die neue Schuld von ohngefaͤhr 212 Millionen ſtatt

1 Proc . 15½/ö100 Proc . ausgeſetzen wuͤrde .

Erhielte aber die neue Schuld wiederum nur einen

Tilgungsfonds von 1 Proc . ; ſo koͤnnte die vereinigte Dota⸗

tion mit nahe 3 / Mill . fuͤr das K apital von 300 Mill . ,1

vom Augenblick der Conſolidirung an gerechnet , erſt in

33 Jahren , ſtatt in 27 , die Abzahlung der Schuld voll —

ſtäͤndig bewirken . Vermoͤchte man fuͤr den Zuwachs der

Schuld nur / Proc . zu beſtimmen ; ſo wuͤrde der ver —

einigte Fonds das geſammte Schuldkapital von 300 Mill .

erſt in 39 Jahren tilgen koͤnnen .

Damit nun in keinem Zeitpuncte der angenommenen

Tilgungsperiode das Verhaͤltniß des Amortiſationsfonds zu

der geſammten Staatsſchuld unguͤnſtiger werde , als der

feſtgeſetzte Plan im Voraus beſtimmt , wird vor Allem er⸗

fordert , daß keine Ereigniſſe eintreten , welche die Noth⸗

wendigkeit neuer Anlehen herbeifuͤhren . In einem Augenblick ,

da man zu dieſem auſſerordentlichen Hilfsmittel ſchreiten ,

und fuͤr die vermehrte Zinſenlaſt durch neue Steuern ſorgen

muß ; iſt man weit entfernt , der neuen Schuld eine Dota —

tion zu geben , die ſogleich bei deren Feſtſetzung ſchon dem

bereits angewachſenen Fonds der alten Schuld gleich kommt .

Man glaubt genug gethan zu haben , wenn man dem Zu⸗

wachs der Schuld den gleichen Fonds gibt , den die fruͤher

beſtandene urſpruͤnglich hatte .

Ja , wenn die Anlehen ſich haͤufen, die Zinſenlaſt ſich

vermehrt , ſo wird es immer ſchwieriger , durch neue Steuern
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zugleich fuͤr die Zinſen und einen Tilgungfonds zu ſorgen .
Man begnuͤgt ſich mit einem maͤßigern Betrag , und am
Schluſſe einer Periode , welche eine Reihe neuer Anlehen
erforderte , ſieht man ſich von dem Endziel weiter entfernt ,
als im Augenblicke , da wo man den erſten Plan entwarf .

Oder derſelbe Plan wird beharrlich verfolgt , bei fort —
ſchreitender Vermehrung der Schuld durch neue Anlehen
ſelbſt eine ſtaͤrkere Rate des Kapitals dem Tilgungsfonds
zugewieſen ; allein die Steuern , welche dieſem Fonds zu⸗
fließen , laſſen eine Luͤcke in dem Staatsſchatze , die
groͤßer iſt , als das auſſerordentliche , voruͤbergehende Be —

duͤrfniß, welches zur Deckung durch Anlehen ſich eignet ,
und man leiht effeetiv nicht nur , was man zur Befriedigung
dieſer Beduͤrfniſſe bedarf , ſondern noch den Betrag der
Zinſen und des Tilgungsfonds .

So kommt es, daß man Tilgungsplane auf Tilgungs —
plane haͤuft , den Fonds im raſchen Verhaͤltniſſe anwachſen
laͤßt ; aber ſo wie man aufhoͤrt zu leihen , ſtatt eines
Ueberſchuſſes , der zur effectiven Verminderung der Staats⸗
ſchuld verwendet werden koͤnnte , ein Defficit im Staats —
haushalt erblickt , und um nur irgends etwas fuͤr jenen
Zweck zu thun , neue Steuern anlegen muß .

Oder man findet etwa , nachdem die Periode der auſſer⸗
ordentlichen Anſtrengungen voruͤber iſt , in dem Betrage
der beſtehenden Steuern zwar ein Hilfsmittel , aber man
hat waͤhrend dieſer Periode die Abgaben auf eine ſolche
Hoͤhe getrieben , daß man ſich uͤberzeugt , in Zeiten der
Ruhe und des Friedens werde eine Laſt unertraͤglich , welche
nur die Betrachtung der Noth des Augenblicks und dringen⸗
der Gefahr aufzulegen erlaubte . Man ſieht ſich dann ge —
noͤthigt, jene Hilfsmittel der Ungeduld zum Opfer zu
bringen , womit die Erleichterung der Staatslaſten er
wartet wird .
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Wenn nun nur in Perioden der Ruhe und des Friedens

an eine wirkliche Verminderung der Staatsſchuld gedacht

werden kann , und die Vollziehung eines zu dieſem Zwecke

entworfenen Planes durch die Fortdauer gleich guͤnſtiger

Verhaͤltniſſe bedingt iſt ; ſo fraͤgt ſich ferner , ob und welche

Wahrſcheinlichkeitsberechnungen ſich in dieſer Be —

ziehung aufſtellen laſſen .

Um die Schwierigkeit einer ſolchen Berechnung einzuſehen ,

darf man die Mannigfaltigkeit der Ereigniſſe , welche einen

auſſerordentlichen Staatsaufwband , oder das Sinken des

Nationaleinkommens verurſachen koͤnnen , nur fluͤchtig uͤber⸗

ſchauen , und insbeſondere die Natur der Verhaͤltniſſe er —

waͤgen , welche diejenigen Begebenheiten hervorbringen , die

den groͤßten Einfluß auf die Finanzlage ausuͤben .

Den gegenwaͤrtigen Zuſtand , als die Wirkung des vorigen

und als die Urſache des folgenden betrachtend , wagen wir ,

aus fruͤhern Erfahrungen und aus den Erſcheinungen der

Gegenwart auf die Zukunft zu ſchließen . Aber welchem

menſchlichen Auge iſt die unendliche Zahl von wirkenden

Kraͤften ſichtbar ? Wer ermißt ihr gegenſeitiges Verhalten ,

und uͤberſchaut die Verkettung von Urſache und Wirkung

in dem bunten Gemiſche , das ſich unſerm beſchraͤnkten Ver —

ſtande und Erkennungsvermoͤgen darſtellt ? Nur Eines lehrt

uns die Geſchichte , daß die Fortſchritte in Reichthum und

Gluͤck, daß Ruhe und Frieden , in kuͤrzern oder laͤngern Perio —

den , mit Ungluͤcksfaͤllen , mit den Plagen , Schrecken und Ver —

heerungen des Krieges uͤberall abwechſeln ; daß auf die

Zeit des ruhigen Genuſſes , der ſchoͤnen Entwickelung der

friedſam wirkenden Kraͤfte , fruͤher oder ſpaͤter eine Zeit der

Anſtrengung und Entbehrung folgt ; daß , im Gefuͤhl der

erſtarkten Kraft , Regierungen und Voͤlker leichter verderb⸗

liche Kaͤmpfe beginnen , weniger ſorgfaͤltig ihnen ausweichen ;

dagegen der traurige Ruͤckblick auf eine Zeit bewegter
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Leidenſchaften , der lebhafte Eindruck der Uebel , welche ſie

hervorgebracht , und die Erſchoͤpfung der Kraͤfte , die Buͤrg⸗
ſchaft einer laͤngern Ruhe gewaͤhren , indem ſie die Reizbarkeit
vermindern , und manche Anlaͤſſe der Stoͤrung des Friedens
voruͤber gehen laſſen , welche unter andern Umſtaͤnden die

Leidenſchaften leicht entzuͤnden , Verderben und Unheil
bringen koͤnnten . Aber es ſind nicht allein politiſche Er —

eigniſſe , welche jene Plane durchkre uzen ; auch andere

Ungluͤcksfaͤlle , wie Mißwachs und Theuerung , koͤnnen fuͤr

einige Jahre die Nothwendigkeit eines Kapitalaufwandes
oder die Verminderung des Staatseinkommens herbeifuͤhren .

Hiezu kommt der Einfluß , den der 2Wechſel der Perſonen
auf die Verwaltung ausuͤbt . Bleiben die Umſtaͤnde auch

dieſelben , ſo veraͤndern ſich die Anſichten , und keine be —

ſtehende Verwaltung haͤlt ſich durch die Plane einer fruͤhern

fuͤr gebunden , wenn der Vollzug nicht auf einer rechtlichen
Verbindlichkeit beruht . Ja , zu haͤufig ſind die Abr weichungen ,
die ſich die naͤmliche Verwaltung bei g z geringen An —

laͤſſen an ihren eigenen Planen zu findet .
Endlich lehrt auch die Erfahrung , wie nicht immer die

gleiche Regelmaͤßigkeit und Sparſamkeit im Staatshaushalt
herrſcht , und wie auf eine umſichtige , kraͤftige, ſparſame
Verwaltung im Laufe der Zeit wieder eine minder bedaͤchtige ,
ſchwache folgt , die ſich leichter zu verf ſchwenderiſchen Aus —

gaben hinreißen laͤßt .

Daher wird die Wahrſcheinlichkeit des vollſtaͤndigen Voll —

zugs weitausſehender Tilgungsplane ſchwaͤcher mit jedem

Jahre , das der Periode beigefuͤgt wird , welche ſolche Plane
umfaſſen . Da dieſelben Kraͤfte in der moraliſchen , wie in

der phyſiſchen Welt in allen Zeiten auf gleiche Weiſe

wirken ; ſo darf man die Erfahrung wohl ſprechen laſſen .
Man vergleiche nur fluͤchtig die Reihe der , durch keine

auſſerordentliche Unfaͤlle getruͤbten Friedensperioden , mit

28
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denen des Kriegs oder ungewoͤhnlicher anderer Plagen , in

ihrer kuͤrzern und laͤngern Dauer . Keine Generation blieb

ganz frei von den Uebeln , die ſo oft ſchon als truͤgeriſch
die Berechnungen erſcheinen ließen , die den Voͤlkern eine

Befreiung von druͤckenden Laſten mit kaum fuͤhlbaren An —

ſtrengungen verſprachen .

Will man auf dieſe Grundlage eine Wahrſcheinlichkeits

berechnung bauen ; ſo wird man fuͤr die Abnahme der

Wahrſcheinlichkeit einer Fortdauer ſo guͤnſtiger Ver —

haͤltniſſe , wie ſie der ungeſtoͤrte Vollzug jener Schulden

tilgungsplane verlangt , leicht eine weit raſchere Progreſſion

gelten laſſen muͤſſen , als fuͤr das Anwachſen der Mittel ,

womit man den Zweck zu erreichen ſucht . Wenn in den

gleichen, aufeinander folgenden Zeitabſchnitten einer an —

genommenen Tilgungsperiode , wie in dem obigen Falle ,

die Kraft des Tilgungsfonds in der Progreſſion von

2 , 4 , 8 , 16 waͤchst ; aber die Wahrſcheinlichkeit der

Fortdauer jener Umſtaͤnde , welche den Vollzug des Planes

bedingen ( iſt es anders erlaubt , der Sache einen Ausdruck in

Zahlen zu geben ) , in dem Verhaͤltniß z. B. von 3, 9, 27 , 81

abnimmt ; ſo iſt leicht einzuſehen , was man von einem

Plane zu halten hat , der die Tilgung auf 30, 40 Jahre ꝛe.

berechnet , in der naͤchſten Zukunft wenig leiſtet , und die

Wunder ſeiner Kraft in der fernen Zukunft wirken zu laſſen

verſpricht .

6.

Folgen des allmähligen Anwachſens eines Tilgungsfonds .

Nehme man indeſſen an , eine ungewoͤhnlich lange Reihe

von Jahren bleibe frei von jenen Ereigniſſen , welche nach —

theilig auf den Zuſtand der Finanzen des Staats und

die Erwerbsquellen des Volkes zu wirken geeignet ſind .

Selbſt unter dieſer Vorausſetzung liegt es in der Natur der
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Sache , daß ein , auf den jaͤhrlichen Zuwachs an Zinſen
berechneter Tilgungsplan um ſo ſchwerer zu vollziehen faͤllt ,
je weiter man in der Tilgung vorruͤckt .

Wir haben oben geſehen , daß den Tilgungsfonds eines

zu 5 vom 100 abloͤsbaren Kapitals in 14 Jahren auf den

doppelten , in 37 auf den ſechsfachen , in 50 Jahren auf
den eilffachen Betrag ſteigt , und dieſe Hoͤhe bis zur Voll⸗

endung der Tilgung erreichen muß , je nachdem derſelbe in

5 , 1 , oder / Proc . des Schuldkapitals beſtimmt wird .
War man nun ſtark und gluͤcklich genug , den Plan eine

ziemliche Reihe von Jahren hindurch puͤnctlich zu vollziehen ,
und den Tilgungsfonds bis zu einer gewiſſen Hoͤhe ſteigen
zu ſehen ; ſo entſteht hieraus ſelbſt eine neue Schwierigkeit ,
die nur zu leicht von der betretenen Bahn ableitet .

Es iſt naͤmlich nicht zu verkennen , daß eine , durch das
kuͤnſtliche Mittel der Beſteuerung , bewirkte Sammlung von
Kapitalien die Kapitalgewinnſte tiefer herabſetzen kann , als
dieß ohne eine ſolche Einwirkung geſchehen waͤre .

Die von der Regierung e zwungenen Kapitalerſparniſſe
werden zwar diejenigen Anhaͤufungen , welche aus freiwillig
uͤbernommenen Entbehrungen entſtanden waͤren „ aus dem
doppelten Grunde beſchraͤnken, weil die zu entrichtenden
Abgaben einen Theil des Einkommens , das zuruͤckgelegt
werden konnte , hinwegnehmen , und weil die auf jenem
Wege geſammelten Kapitalien die Anlagsplaͤtze ausfuͤllen ,
deren Benutzung Vortheil verſprach , und die daher einen

Reiz zur Anhaͤufung gewaͤhrten .

Nach dem natuͤrlichen Laufe der Dinge vermindert ſich
aber die Neigung zu ſammeln wenn die Kapitalgewinnſte
in Gefolge eines , im Verhaͤltniß zu den Anlagsplaͤtzen
ſtaͤrkern Zuwachſes an Kapitalien ſinken . Wo daher nicht
eine angemeſſene Vermehrung der Anlags - Gelegenheiten
eintritt , kann das Anwachſen der Summen , welche jaͤhrlich
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der Schuldentilgung gewidmet , und als neue Kapitalien in

die Circulation geworfen werden , durch allzuraſche und

bedeutende Verminderung der Kapitalgewinnſte , die Lage

der Kapitaliſten mißlich machen

Regierung vortheilhaft ſeyn , in ſo ferne es Zinsreductionen

moͤglich macht , aber auch nachtheilig , wenn naͤmlich die

Nominalkapitalien auf einem niedrigen Zinsfuß ſtehen , und

der Preis derſelben , in Gefolge der verſtaͤrkten Einkaͤufe ,

fortſchreitend ſteigt , und die Tilgung um ſo mehr erſchwert ,

je weiter und raſcher ſie

Eine beſondere Ruͤckſicht verdient noch der Umſtand , daß

die Staatsglaͤubiger ſich in der Regel bei weitem zum groͤßten

Theil in der Hauptſtadt des Landes oder in einigen weni⸗

gen Staͤdten befinden . Dort haͤufen ſich daher die disponiblen

Kapitalien in großen Maſſen an , waͤhrend die Steuern ,

aus denen ſie gebildet wurden , aus allen Theilen des

Landes an jenen Puncten zuſammen fließen .

An einzelnen Puncten enſteht daher ein Ueberfluß an

Kapitalien in den Haͤnden reicher Kapitaliſten , und in den

Provinzen wird die ſo wohlthaͤtige Anhaͤufung in den

Haͤnden der großen Zahl der Producenten , mittelſt frei —

williger kleiner Erſparniſſe zur Benutzung ſchicklicher An —

lagsgelegenheiten , durch die Beſteuerung erſchwert .

Nun findet aber die angemeſſene Vertheilung der

Kapitalien durch die Hilfe des Privateredits um ſo

groͤßere Hinderniſſe , je weiter der Sitz des Kapitalreich —

thums von dem Orte des Beduͤrfniſſes entfernt iſt , je mehr

die Kapitalien nur in wenigen Haͤnden ſich ſammeln , und die

ſchicklichſten Anlagsplaͤtze ſich auf vielen einzelnen Puncten

zerſtreut finden .

Dieſer Umſtand iſt geeignet , ſowohl die Verlegenheit der

Kapitaliſten , welche aus einer bewirkten raſchen Anhaͤufung
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von Kapitalien entſpringt , zu vermehren , als einen großen
Theil der Steuerpflichtigen die Nachtheile der ungleichen
Vertheilung der Kapitalien empfinden zu laſſen .

Wenn man daher fuͤr die ganze Dauer der Periode , die
ein Tilgungsplan umfaßt , weder eine Schmaͤlerung des

Staatseinkommens , noch einen bleibenden oder voruͤber⸗

gehenden Zuwachs an Laſten zu beſorgen haͤtte ; ſo muß
man ſich noch fragen , ob die Vollziehung moͤglich waͤre,
ohne in dem oͤkonomiſchen Zuſtande die unnatuͤrlichſten
Stoͤrungen hervorzubringen .

Ein effectiver Tilgungsfonds von 40 Millionen kann , im

Verhaͤltniß mit dem Zuwachs an Anlagsplaͤtzen ſtehend ,
anfaͤnglich vielleicht ſehr wohlthaͤtig wirken , waͤhrend die

Erhoͤhung auf den zwei⸗ , drei - und fuͤnffachen Betrag mit

805 , 120 und 200 Mill . vielleicht gerade in eine Periode
der Stagnation faͤllt , wo eine jaͤhrliche Vermehrung des
Nationalkapitals um den urſpruͤn glichen Betrag des

Fonds kaum von der Production aufgenommen zu werden

vermoͤchte . Jener kuͤnſtlich erzeugte Zuwachs wuͤrde dann
die Gewinnſte auf eine Weiſe druͤcken , welche die auf —
fallendſte Veraͤnderung in der gegenſeitigen Lage der ver —
ſchiedenen Klaſſen der Geſellſchaft hervorbringen mußte .

In Laͤndern , welche einen uͤberwiegenden Kapitalreichthum
beſitzen , wuͤrde ein uͤbermaͤßiges Anſchwellen des Tilgungs —
fonds leicht die Veranlaſſung des Abfluſſes von Kapi⸗
talien in das Ausland werden . Die vortheilhafteſte Art
des Uebertrages , naͤmlich durch Creditbewilligung zur

Befoͤrderung des Abſatzes der eigenen Producte
und Induſtrieerzeugniſſe im Auslande , findet , wie wir

geſehen , bald ihre Grenze .

Waͤhlen die Kapitaliſten den leichtern Weg des Ankaufs
fremder Fonds , ſo werden Regierungen , Parlamente und
das patriotiſche Publicum beſorgt , das abfließende Kapital
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befruchte fremde Induſtrie , ſetze das Ausland in den Stand ,

den Unternehmungen des Handels und der Production des

eigenen Landes Abbruch zu thun .

Man ſieht wohl , daß wenigſtens da , wo man bei der

Beſtimmung der Groͤße eines effectiven Tilgungsfonds

ſolche Beſorgniſſe hegt , im Ernſte niemals von dem Vollzug

eines Planes die Rede ſeyn kann , der auf die Vergroͤßerung

des Fonds durch den Zuwachs von Zinſen und Zinſeszinſen

berechnet iſt . Wer einen Tilgungsfonds um den Abfluß

von Kapitalien ins Ausland nicht zu befoͤrdern , z. B . auf

5 Mill . Pf . Sterl . beſchraͤnkt , wird ſich wohl huͤten, den⸗

ſelben auch nur auf den zwei - und dreifachen Betrag an⸗

wachſen zu laſſen .

Endlich wirkt auch die Ruͤckſicht auf die Lage der Steuer —

pflichtigen auf die Vollziehung der , fuͤr eine Reihe von

Jahren , entworfenen Tilgungsplane ein . Gewoͤhnlich haben

die Staatslaſten am Schluſſe einer Periode , welche eine

große Schuldenlaſt zuruͤckließ , eine bedeutende Hoͤhe er—⸗

reicht . Durch die Betrachtung der Nothwendigkeit , fuͤr die

Schuldentilgung etwas zu thun , wird man abgehalten ,

druͤckende Steuern uͤberhaupt , oder wenigſtens ſo weit zu

vermindern , als es in andern Ruͤckſichten wuͤnſchenswerth

erſcheint .

Die Staͤrke dieſes Motivs nimmt mit dem Fortſchreiten

der Schuldentilgung ab , und wenn man einen reichen

Tilgungsfonds beſitzt , und den Einfluß dieſer kuͤnſtlichen

Kapitalerzeugung in ſtaͤrkerm Maaße wahrzunehmen anfaͤngt,

entſchließt man ſich leichter , den wiederholten Anforderungen

der Steuerpflichtigen nachzugeben , und einen Theil des

Fonds zur Verminderung der Abgaben zu verwenden , oder

dem Steigen deſſelben wenigſtens engere Grenzen zu ſetzen .

2
2
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7 .

Nähere Beſtimmung der Vortheile , die man auf der Aus mittelung
eines wachſenden Tilgungsfonds für die Tilgung jeder entſtehenden

Schuld ziehen kann .

Nachdem wir die Schwierigkeiten betrachtet , die dem

Vollzuge eines , fuͤr eine Reihe von Jahren , entworfenen

Schuldentilgungsplanes entgegenſtehen , und uns zu zeigen
bemuͤht haben , wie eitel die Hoffnungen ſind , die man auf
die Berechnungen uͤber die wachſende Kraft eines aus —

gemittelten Tilgungsfonds haͤufig zu ſetzen pflegt , bleibt

uns noch uͤbrig , den wahren Vortheil zu beſtimmen , den

man aus der Methode , jedes Anlehen bei ſeiner Entſtehung
mit einem ſolchen Fonds zu dotiren , ziehen kann . Das

Verfahren , welches die Erhaltung des Credits und die

Sicherung ſeiner maͤchtigen Hilfe bei außerordentlichen Er —

eigniſſen in Beziehung auf Schuldentilgung als nothwendig
darſtellen , wird durch jene Methode allerdings weſentlich
erleichtert .

Der weſentliche Grundſatz , den jede Regierung in dieſer
Hinſicht zu befolgen hat , verlangt , daß die Periode der

Ruhe und des Friedens ſo viel moͤglich benutzt werde ,
um die Schulden zu tilgen , die waͤhrend der Periode auſſer —
ordentlicher Anſtrengungen angehaͤuft wurden . Die Befol —

gung dieſes Grundſatzes wird aber erleichtert , wenn ſogleich
beim Entſtehen einer Schuld nicht nur fuͤr die Zinſen ,
ſondern auch fuͤr einen angemeſſenen Tilgungsfonds durch
neue Steuern geſorgt wird .

Wir werden weiter unten unterſuchen , in wie weit es zweck—

maͤßig ſeyn kann , ſelbſt waͤhrend der Fortdauer der Um⸗

ſtaͤnde , welche fortgeſetzte Anlehen erfordern , den Tilgungs —
fonds ſeinem Zwecke unausgeſetzt zu widmen , d. h. gleichzeitig
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zu tilgen und zu leihen , oder ob es nicht vielmehr raͤth⸗

lich ſey , die Hilfsmittel , welche der Tilg ungsfonds darbie —

tet , zur Beſtreitung der aufferordentlichen Beduͤrfniſſe zu

verwenden , und weniger zu leihen . Unverkennbar gewaͤhrt

aber jene Methode den Vortheil , daß , ſobald die auſſer —

ordentlichen voruͤbergehenden Ausgaben , die man durch

Anlehen zu decken ſuchte , aufhoͤren , die beſtehenden und

gewohnten Steuern ſogleich einen Ueberſchuß ge —

waͤhren , der zur effectiven Schuldverminderung verwendet

werden kann .

In Betrachtung der Unausfuͤhrbarkeit der Plane , die

einen unbedeutenden Fonds in einer langen Reihe von

Jahren auf den acht - und zehnfachen Betrag ſteigen laſſen ,

uͤberzeugt man ſich wohl von der Nothwendigkeit , den Be —

trag der jaͤhrlichen Ruͤckzahlungen mit der Faͤhigkeit der

Production , die angehaͤuften Kapitalien aufzunehmen , in

einem angemeſſenen Verhaͤltniß zu beſtimmen und zu er —

halten . Da man , ohne Verſuͤndigung gegen die geſunde

Vernunft , nicht annehmen darf , daß dieſe Faͤhigkeit

mit dem gleichen Exponenten , wie ein auf Zins

und Zinſeszinſen angelegtes Kapital , progreß

ſiv wachſe ; ſo erſcheint es daher als wuͤnſchenswerth ,

daß die Tilgung , ſo viel wie moͤglich, in gleichbleibendem

Betrage — ſchreite , und der Fonds daher ſogleich

die Staͤrke erhalte , welche der Groͤße der angehaͤuften

Schuld angemeſſen gefunden wird .

Dieß iſt am Schluſſe einer Kriegsperiode um ſo mehr

zu wuͤnſchen ,da in der Regel , wo nicht andere Umſtaͤnde

einwirken , gerade in der erſten Zeit nach hergeſtelltem

Frieden , die durch Steuern erzwungene Sammlung von

Kapitalien wohlthaͤtig wirkt , indem ſie die in der Kriegs —

periode durch unfruchtbar verzehrte Anlehen und andere

Verluſte entſtandene Luͤcke ausfuͤllt , den hochangewachſenen
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Zinsfuß ermaͤßigt , und der Regierung durch deſſen Sinken

die Gelegenheit zur Reduction der Zinſen der fruͤhern koſt —

barern Anlehen darbieten kann .

Allein gewoͤhnlich erlauben die Umſtaͤnde in der erſten

Zeit nach der Ruͤckkehr zum Frieden nicht , dem Tilgungs —

fonds ſogleich diejenige Staͤrke zu geben , die bei gleichen

jaͤhrlichen Verwendungen als genuͤgend erſcheinen koͤnnte .

Manche Erſparniſſe treten nur allmaͤhlig ein ; und gewaͤhren

die , im Augenblick der Noth auferlegten , auſſerordentlichen

Steuern auch einen Ueberſchuß , ſo fuͤhlt man ſich oft nicht

ſtark genug , dem dringenden Verlangen nach Erleichterung
zu widerſtehen .

In jenem Falle wird es dann raͤthlich , den unzulaͤng—
lichen disponiblen Tilgungfonds nicht nur durch den Zu—

wachs an Zinſen , ſondern auch durch die Zuweiſung eines

Theiles der planmaͤßigen Erſparniſſe , die erſt allmaͤhlig ein —

treten , bis zu dem Betrage wachſen zu laſſen , den man

der Schuldentilgung widmen kann , ohne die oben ( §. 6 )

beruͤhrten Nachtheile herbeizufuͤhren .

Die zweifache Ruͤckſicht des moͤglichſt gleichfoͤrmigen

Betrags der jaͤhrlichen Tilgung , und der , dem Schulden —

ſtande angemeſſenen Groͤße dieſes Betrags erſcheint

daher als weſentlich . Um einen ſolchen angemeſſenen Fonds ,
den die Gegenwart nicht gewaͤhren kann , wenigſtens all —

maͤhlig zu erhalten , bietet aber die Ueberlaſſung der ge —

tilgten Zinsbetraͤge an die Tilgungscaſſe ein ſchickliches

Hilfsmittel dar .

Auch wenn der Fonds ſeine angemeſſene Groͤße erreicht

hat , kann es zweckmaͤßig ſeyn , denſelben , innerhalb gewiſſer

Grenzen , periodiſch zu reduciren und wieder anwachſen

zu laſſen , theils aus Ruͤckſichten auf die Zeit umſtände ,

theils um haͤufige Veraͤnderungen im Steuerweſen zu

vermeiden .
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Die Beſtimmung der Groͤße des Tilgungs - Fonds haͤngt

aber von der Groͤße der Schuld , von dem Zuſtande der

Finanzen und der oͤkonomiſchen Lage des Landes ab .

Wo die Staatsſchuld durch eine Reihe von Anlehen eine

bedenkliche Hoͤhe erreicht hat , gebietet die Sorge fuͤr

die Zukunft , weniger empfindlich gegen den Druck hoher

Auflagen , und gegen die Nachtheile zu ſeyn , welche be —

deutende jaͤhrliche Ruͤckzahlungen der Klaſſe der Kapitaliſten

durch ein raſcheres Sinken der Kapitalgewinnſte , und dem

Lande durch den Abfluß ſeiner Kapitalien ins Ausland

zufuͤgen moͤgen . Dieſe Nachtheile ſind jedenfalls , in Ver —

gleichung mit den Gefahren einer immer hoͤher anwach —

ſenden Schuld , minder hoch anzuſchlagen , und zudem un —

terlaͤßt das Sinken des Zinsfußes nie durch ſeinen Einfluß

auf die Production Vortheile anderer Art zu gewaͤhren .

Noch weniger wird man ernſte Anſtrengungen zu ſcheuen

haben , wo nicht nur eine hoch angewachſene Staatsſchuld

kraͤftige Maaßregeln zu deren Verminderung erheiſcht ,

ſondern die durch Steuern erzwungene Kapitalanhaͤufung
keinen Abfluß ins Ausland befuͤrchten laͤßt , nur

etwa eine Verminderung des Zuflußes oder eine Abloͤ —

ſung fremder Anlagen bewirkt , und den durch fruͤhere

Verluſte geſtiegenen Zinsfuß auf einen maͤßigen Be —

trag herabſetzt .

Die periodiſche Reduction und Wiederanhaͤufung

eines angemeſſenen Tilgungsfonds innerhalb gewiſſer Gren —

zen wird aber vorzuͤglich von den Erſcheinungen auf

dem Kapitalmarkte abhaͤngen. Man wird in einer

Periode der vervielfaͤltigten Unternehmungen des Handels

und der Production , welche eine vermehrte Nachfrage nach

Kapitalien erzeugen , gut thun , den Tilgungsfonds fort —

ſchreitend wachſen zu laſſen , wenn auch hiezu in der Hoͤhe
der Staatsſchuld kein dringendes Motiv liegt , und derſelbe
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die Grenze , die fruͤhere Plane geſteckt , auch bedeutend uͤber⸗

ſchreiten ſollte . In einer Zeit der Stockung des Handels

und der Stille in den Werkſtaͤtten der Induſtrie wird man

eher geneigt ſeyn , einen Theil des hoͤher angewachſenen
Tilgungsfonds zur Verminderung von Steuern zu ver⸗

wenden , deren Druck unter ſolchen Umſtaͤnden fuͤhlbarer wird .

8.

Vollziehung der Tilgungsplane für ältere Schulden , in Perioden ,
in welchen neue Schulden gemacht werden .

Wir haben nun noch von der Frage zu handeln , ob es

zweckmaͤßig ſeyn kann , den Vollzug eines beſchloſſenen
Tilgungsplanes fortzuſetzen , wenn die Zeitereigniſſe das

Beduͤrfniß neuer Anlehen herbeifuͤhren .
Es verſteht ſich , daß hier nicht die Rede iſt von jenen ,

durch voruͤbergehende Stockungen in den Einnahmen herbei —

gefuͤhrten Anticipationen , von einzelnen Creditoperationen ,
welche unvorhergeſehene Ausfaͤlle in der laufenden Ver —

waltung , die Ausfuͤhrung nuͤtzlicher Unternehmungen u. ſ . f .
veranlaſſen , und die in der Regel zu unbedeutend ſind ,
um einen weſentlichen Einfluß auf die Verwaltung der

oͤffentlichen Schuld auszuuͤben .
Es handelt ſich vielmehr von fortgeſetzten neuen Anlehen

zur Beſtreitung auſſerordentlicher Ausgaben in einer Kriegs⸗
periode , oder zur Deckung eines laufenden Deficits ,
auch in ruhigen Zeiten , waͤhrend fortſchreitender Tilgung
der aͤltern Schulden .

Es iſt klar , daß die Verwendung des Tilgungsfonds zu
den Ausgaben , wofuͤr die neuen Anlehen beſtimmt werden ,

dieſe Anlehen entweder ganz oder zum Theil entbehrlich
machen wuͤrden .

Wenn man den Tilgungsfonds der alten Schuld durch

die abgeloͤsten Zinſen anwachſen laͤßt , der Verwaltung der

＋·3⸗825
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Staatsſchuld fuͤr die neuen Anlehen , den Betrag der Zinſen

und einen zur ſucceſſiven Tilgung beſtimmten Fonds , in

Steuern zuweist , auch den Bedacht darauf nimmt , den

Credit nur zur Beſtreitung auſſerordentlicher Beduͤrfniſſe zu

benutzen ; ſo wird man zwar bei dieſem Verfahren den Vor —

theil erlangen , daß man ſich im Augenblicke , wo die auſſer —

ordentlichen Ausgaben aufhoͤren , in dem Beſitz eines be—

deutendern , aus Steuern gebildeten Tilgungsfonds befindet .

Dieſer Zweck kann aber auch auf dem einfachen Wege einer

Vermehrung der Steuern , um den Betrag der Zinſen und

des Tilgungsfonds fuͤr die neuen Anlehen , erreicht werden ,

d. h. wenn man einen Tilgungsfonds von 15 Millionen

beſitzt , und in einer Reihe von Jahren 30 Mill . jaͤhrlich

durch Anlehen decken muß ; ſo iſt es in Beziehung auf jenen

Zweck ganz gleichguͤltig , ob man jene 15 Mill . mit dem jaͤhr —

lichen Zuwachs ſtetshin der Schuldentilgung widmet , und

die neuen Anlehen mit dem Betrage der Zinſen und einem

Tilgungsfonds von z. B. /0 Mill . fundirt , oder jene

15 Mill . zur Beſtreitung der auſſerordentlichen Ausgaben

verwendet , ſich mit einem neuen Anlehen von 15 Mill .

begnuͤgt, und fuͤr den ohngefaͤhren Betrag der Zinſen und

des Tilgungsfonds der ueuen Schuld und des Zuwachſes

des aͤltern Tilgungsfonds neue Steuern anlegt .
Es fraͤgt ſich alſo , welchen Gewinn man aus der kuͤnſt—

lichen Operation einer , mit der jaͤhrlichen Vermehrung der

Staatsſchuld , in einer Periode auſſerordentlicher Anſtren —

gungen , fortſchreitenden Tilgung der alten Schuld zu

ziehen im Stande iſt .

Die Gleichfoͤrmigkeit , welche in dem Curſe der

Staatspapiere durch eine geſchickte Verwendung des Til —

gungsfonds , naͤmlich durch Verſtaͤrkung der Ankaͤufe im

Augenblick des Fallens , und durch Verminderung der —

ſelben im Augenblick einer groͤßern Nachfrage von Seite
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des Publicums , hervorgebracht werden kann , mag aller⸗

dings einigen Vortheil gewaͤhren , auf den der Darleiher

Ruͤckſicht nimmt . Man darf dieß zugeben ; allein dieſer

geringe Vortheil wird durch andere Nachtheile weit uͤber⸗

wogen .

Wenn man im Ganzen nicht mehr tilgt , als man auf —
nimmt , ſo entzieht man durch die Anlehen dem Publicum
ein eben ſo großes Kapital , als man durch die Einkuͤnfte
zuruͤckgibt. Weit entfernt , eine Verminderung des Zinsfußes ,
der lediglich von dem Verhaͤltniß der wirklichen Nachfrage
zum Ausgebot abhaͤngt , zu bewirken , muͤſſen ſolche Opera⸗
tionen vielmehr fuͤr die Regierung den Preis ihrer Anlehen
erhoͤhen . Man leiht naͤmlich neben dem wirklichen Beduͤrfniß /
das zur Deckung des Deficits erforderlich iſt , noch eben ſo

viel , als die Tilgung hinwegnimmt .
Die Vervielfaͤltigung der Kapitaluͤbertragungen , die

Stoͤrungen welche das hiedurch momentan erhoͤhte Be⸗
duͤrfniß an Circulationsmitteln auf dem Geldmarkte hervor —

bringt , wirken uͤberhaupt ſchon nachtheilig . Da aber das

Ausgebot der Tilgungscaſſen beim Einkauf gleichfoͤrmiger
iſt , und die zur Tilgung beſtimmten Summen daher regel —
maͤßiger und gleichfoͤrmiger zuruͤeckfließen , die Anlehen da —

gegen in großen Summen eroͤffnet , 110 wenn auch nur
allmaͤhlig vollzogen , doch in ihrem vollen Betrage auf
einmal oder in einem kuͤrzern Zeitraum negocirt werd en ,
und die Wirkung einer ſolchen Nachfrage im Augenblick,
da ſie entſteht , daher ſtaͤrker iſt ; ſo begreift man leicht ,
daß man bei jenem Verfahren Kapitalien im Durchſchnitt
theuerer kauft , als verkauft . Die Erfahrung beſtaͤtigte dieß
auf die unzweifel hafteſte Weiſe in Großbritannien „ wo in
dem Zeitraum von 1793 bis 1817 in jedem Jahre be —
deutende Summen der Schuldentilgung gewidmet „ und noch
bedeutendere neue Anlehen gemacht wurden .
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Die Commiſſarien der Verwaltung der oͤffentlichen Schuld

kauften die 3 Proc . conſolidirten Stocks im Durchſchnitt

zu 62½¼ ein , waͤhrend die Regierung im gleichen Zeitraum

zu 57 bis 58 im Durchſchnitt die neu creirten Fonds ver —

kaufte , ohne die Vortheile in Anſchlag zu bringen , welchen

die Glaͤnbiger durch den gewoͤhnlich bewilligten anticipirten

Zinſengenuß bezogen . Dieſes kuͤnſtliche Verfahren hat einen

Aufwand von mehr als 7 Proc . der Summe verurſacht ,

die man ſich durch neue Anlehen verſchafft hatte , um aͤltere

Inſcriptionen nach dem Boͤrſencurſe zuruͤckzukaufen .

Man kann den Verluſt , den der Staatsſchatz vom Jahr

1793 bis 1817 dadurch erlitt , gegen 14 Mill

N
Dazu kommen noch die vermehrten Koſteanſchlagen .

Verwaltung , ſo wie die anticipirten Zinſengenuͤſſe Y.

*) Es iſt einleichtend , daß alles , was von der fortgeſetzten Til —

gung während der fortſchreitenden Vermehrung der Staatsſchuld gilt ,

auch bei einem Anlehen zu berückſichtigen iſt , wofür im Voraus ver —

bindliche Zuſagen über die allmählige Tilgung gemacht werden ; da

man nicht vorauszuſehen vermag , ob in der Periode der vertrags —

Iſtmäßigen Tilgung nicht das Bedürfniß neuer Anlehen entſteht .

eine ſolche Zuſage für ein beſtimmtes Anlehen gemacht ,z . B. be—⸗

dungen worden , daß jährlich eine gewiſſe Anzahl oder eine , im

Verhältniß mit einem wachſenden Tilgungs - Fonds jährlich ſteigende

Anzahl von Partial - Obligationen aufgekauft und vertilgt , oder durch

das Loos gezogen und heimbezahlt werden ſoll ; ſo muß dieſe Zu—

ſage auch dann erfüllt werden , wenn die Zeitumſtände neue An—

lehen erfordern .

Die Wirkung einer ſolchen Anlehens - Bedingung kann geſchwächt

werden , wenn man das Anlehen auf einen höhern Kapital - Betrag

beſtimmt , als man bedarf , und einen Theil der Schuldſcheine zu—

rückbehält , um im Augenblick , wo die Mittel zum Aufkauf fehlen ,

ſtatt aufgekaufter Schuldverſchreibungen , die erfordliche Anzahl

von den in Reſerve behaltenen Obligationen zu produciren und

zu vernichten . Damit mag man ſich periodiſch helfen . Aber , abgeſehen

von andern Rückſichten , welche Feſtigkeit gehört nicht dazu , um von
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Gibt man nun auch zu , daß es fuͤr die Finanzverwaltung
von Intereſſe iſt , die periodiſchen Schwankungen im Preiſe
der Staatseffeeten zu verhindern ; ſo laͤßt ſich dieſer Zweck
auf eine leichtere und wohlfeilere Weiſe erreichen . Die

gleichfoͤrmig und gleichzeitig mit neuen Anlehen fortſchrei—⸗
tende Tilgung iſt in dieſer Beziehung ganz wirkungslos .

Es handelt ſich nur darum , im Augenblick , da beſondere

Umſtaͤnde , z. B. eine ungewoͤhnliche Thaͤtigkeit im Handel ,
das Verhaͤltniß der Nachfrage und des Ausgebots afficiren ,
die Verkaͤufer ſich zahlreicher einſtellen , und die Kaͤufer auf
der Boͤrſe ausbleiben , augenblicklich durch Aufkaͤufe zu
Hilfe zu kommen , dadurch mehr Stetigkeit im Curſe
zu erhalten , nicht aber eine Erhoͤhung der Curſe uͤberhaupt
zu erwirken . Dieſe kann man niemals durch die Verwendung
von Kapitalien hervorbringen , die man mit der einen Hand
leiht und mit der andern anbietet

Eine ſolche Operation iſt , wie man geſehen , vielmehr
geeignet , einen entgegengeſetzten Einfluß auszuuͤben .

Wird ſie aber auf den angegebenen Zweck beſchraͤ nkt ;
ſo kann man vielleicht fuͤr das Opfer , das man bringt ,
durch die Ausgleichung der Verhaͤltniſſe auf dem Kapital⸗
markte , die man innerhalb einer gewiſſen Grenze bewirkt ,
eine Entſchaͤdigung finden . Dazu wird ein maͤßiger Re⸗

ſervefonds hinreichen .

Wir glauben nun , auf ſeinen wahren Werth jenes Syſtem
der Schuldentilgung zuruͤckgefuͤhrt zu haben , das nur zu oft
uͤberſchaͤtzt wurde , und deſſen Bewunderung wohl nicht wenig
dazu beigetragen , daß man haͤufig gegen die Nachtheile einer

fortſchreitenden Anhaͤufung der Staatsſchulden weniger em—

— —

einem ſolchen Hilfsmittel einen zweckmäßigen Gebrauch zu machen
und bei geringern Anläſſen den zurückgelegten Vorrath nicht auszu
geben ?

＋
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pfindlich , zu groͤßern augenblicklichen Anſtrengungen , in der

Wahl zwiſchen dem Wege der Beſteuerung und der Be⸗

nutzung des Credits , weniger geneigt war , die Bedenklich —

keiten , welche manche koſtbare , unfruchtbare Unternehmung

erregte , leichter beſeitigte , und dringend gebotene , aber

ſchmerzliche , Einſchraͤnkungen nnd Erſparniſſe im Staats —

haushalte unbedenklicher vertagte .

Eine kurze Erfahrung reichte hin , uͤber die magiſche Wir —⸗

kung , die man jenem Syſteme zuſchrieb , zu enttaͤuſchen .

Die Geſchichte unſerer Zeit hat dargethan , wie man

einen reichen und ſchnell
ſich vermehrenden Tilgungsfonds

haben kann , waͤhrend die Nationalſchuld in einem Er —

6
ſtaunen erregenden Verhaͤltniß anwaͤck2 st , und daß ſelbſt

ſolche Regierungen , die ſich durch beharrliche Verfolgung

der einmal beſchloſſenen Maaßregeln auszeichnen , nicht

zehn Jahre lang die Plane befolgen , die man fuͤr Gene —

rationen entwarf .

Auch hier duͤrfen wir auf Großbritanien hinweiſen . Seit

40 Jahren tilgte man immer und immer fort ; man ſah

einen jaͤhrlichen Tilgungsfonds von 1 Mill . auf 15 Mill .

anwachſen , aber die Schuld vermehrte ſich um mehrere

hundert Mill . Pf . Sterling . Jeder Plan war auf eine

lange Reihe von Jahren berechnet , aber wir ſahen den Plan ,

den Pitt im Jahre 1786 vorſchlug , im Jahre 1792 einen

Zuſatz erhalten , im Jahre 1798 uͤbertreten , im Jahre

1807 gegen Lord Henry Pettys Plan bei Seite legen ,

im Jahre 1808 revidiren , im Jahre 1813 durch Vanſitars

Plan zum Theile wieder herſtellen , und im Jahre 1819 wieder

modificiren , im Jahre 1823 einen neuen Plan annehmen ,

um auch dieſen das Schickſal aller fruͤhern theilen zu laſſen .

Kann man ſich hieruͤber wundern , wenn man erwaͤgt,

wie der Vollzug ſolcher weitausſehenden Plane von dem

Wechſel der mannigfaltigen Ereigniſſe abhaͤngt, die keine
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menſchliche Klugheit vorauszuſehen vermag , ſo wie von
den Anſichten der Perſonen , deren Haͤnden die Verwal —

tung iſt ?

9.

Bildung eines Tilgundsfonds durch Ueberweiſung ſucceſſiv abnehmen —
der Laſten an die Tilgungscaſſe .

fonds den einfachen Weg der Ausſcheidung einer beſtimmten
Summe jaͤhrlicher Einkuͤnfte . So ſucht man bisweilen die

Bildung oder Verſtaͤrkung eines ſolchen Fonds durch Ueber —

weiſung gewiſſer , jaͤhrlich abnehmenden Laſten auf die

Tilgungscaſſen zu bewirken , indem man derſelben eine dem

Betrage dieſer Laſten gleich oder nahe kommende jaͤhrliche
Revenue zufließen laͤßt . Im Weſentlichen kommt aber eine

ſolche Maaßregel der Beſtimmung eines Tilgungsfonds in

Nicht immer waͤhlt man bei Ausmittelung eines Tilgungs⸗

dem Betrage der Summe gleich , um welche die uͤber⸗
wieſene Laſt wirklich abnimmt . Man ſucht nicht leicht , was
ſich in ganz gleicher Weiſe auf einfachem Wege erreichen
laͤßt, auf Umwegen zu erlangen , ohne in Illuſionen irgend
einer Art befangen zu ſeyn . In der Regel mag dieß von
allen jenen Planen gelten , welche z. B. bedeutend an —
gewachſene Penſionslaſten den Tilgungscaſſen zuweiſen , um
durch die eroͤffnete Ausſicht auf einen kuͤnftigen Tilgungs⸗
fonds ſich von der Sorge fuͤr einen alsbald wirkenden

zu befreien . Ja , man kann ſich das Vergnuͤgen machen ,
ſogleich einen namhaften Tilgungsfonds feſtzuſetzen , wenn
man den , nach Wahrſcheinlichkeits - Berechnungen beſtimmten
Werth der ſucceſſiv abnehmenden Penſionslaſt in eine

gleiche Jahrsrente fuͤr die angenommene Heimfallsperiode
zerlegt . Findet man auf dieſe Weiſe , daß z. B. eine
Summe ſolcher Penſionen von 5 Mill . Pf . St . den Werth
von einer gleichen Jahrsrente von 2,800,000 Pf . fuͤr die

29
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Dauer von 45 Jahren hat ; ſo iſt auf dem Papier ſchnell

ein jaͤhrlicher Tilgungsfonds von 2,200,000 Pf . St . ge⸗

ſchaffen .

Man weist der Amortiſationscaſſe den Betrag von

2,800,000 an , um die Penſionen zu beſtreiten , in dem

erſten Theil der Periode die fehlende Summe jaͤhrlich zu

leihen , und in den ſpaͤtern Jahren , mittelſt des Ueberſchuſſes ,

die contrahirten Schulden zu tilgen .

Gleichzeitig mag ſie dann den gewonnenen Tilgungsfonds

von 2,200,000 Pf . zur planmaͤßigen Abloͤſung der beſtehen⸗

den Schuld verwenden .

Wer ſieht nicht , daß von ſolchen Operationen Alles gilt ,

was oben von dem gleichzeitigen Leihen und Tilgen , und

von weit ausſehenden , in die ferne Zukunft reichenden

Planen geſagt wurde ? Sie unterſcheiden ſich von dieſen nur

dadurch , daß ſie verwickelter und noch weniger geeignet

ſind , zu leiſten , was man ſich von ihnen verſpricht . Das

Syſtem der Tilgung durch einen wachſenden Fonds ſetzt

wenigſtens in ruhigen Zeiten einen effectiven , wenn auch

unbedeutenden , Tilgungsfonds voraus ; hier begnuͤgt man

ſich aber mit einer bloßen Hoffnung , welche oft die naͤchſte

Zukunft ſchon zernichtet . Waͤhrend die alten Penſionen ab —

nehmen , wachſen neue in der laufenden Verwaltung zu ;

hat ſich zuletzt in einer laͤngern Friedensperiode auch wirk⸗

lich ein freier Fonds zu bilden begonnen , ſo treten bald

wieder auſſerordentliche Umſtaͤnde ein , welche zu dem Reſte

der alten Laſt neue hinzu fuͤgen. Unter allen erſinnlichen

Planen bleibt der ganz einfache der beßte , ſo viel wie

moͤglich , in Friedensperioden an laufenden Einkuͤnften zu

erſparen , um die waͤhrend der Kriegsperiode angewachſene

Schuld zu vermindern , und zu dieſem Zwecke umſo groͤßere

Anſtrengungen zu machen , und um ſo ſchneller zu ver⸗

fahren , je druͤckender die Laſt der Schulden geworden iſt .
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8.

Von der Art der Abtragung der Staatsſchuld , Verlooſung , Rückkauf .

1. Die Tilgung der Staatsſchulden geſchieht entweder durch
die Heimzahlung der verſchriebenen Kapitalien , die der

Glaͤubiger zu verlangen berechtigt , oder anzunehmen ver —
bunden iſt , oder durch den Aufkauf der Schuldverſchreibun —
gen , d. i. durch freiwillige Uebereinkunft mit einzelnen Glaͤu⸗

bigern uͤber einen beſtimmten Abloͤſungspreis.
Nachdem wir bei Eroͤrterung der verſchiedenen Anlehens⸗

methoden unterſucht , ob es zweckmaͤßig ſey , gegen die

Staatsglaͤubiger in Anſehung der Ruͤckzahlung der Kapitalien
beſtimmte Verbindlichkeiten einzugehen , und ob die Staats⸗

verwaltung wohl daran thue , auf das Recht der Auf⸗
kuͤndigung von ihrer Seite zu verzichten , und da uͤberall ,
wo vertragsmaͤßige Beſtimmungen vorliegen , lediglich nur
von der puͤnctlichen Erfuͤllung der eingegangenen Verbind —

lichkeiten die Rede ſeyn kann ; ſo bleibt uns hier nur noch
uͤbrig, von den Ruͤckſichten zu ſprechen , die beim Mangel
bindender Verſprechungen , und bei freier Wahl zwiſchen
jenen beiden Wegen zu nehmen ſind .

In dieſem Falle iſt es klar , daß ſo lange die Staats —

Schuldſcheine oder abloͤsbaren Rentenverſchreibungen unter
ihrem Nominalwerthe ſtehen , der Aufkauf nach dem Boͤrſen⸗
curſe vortheilh after iſt , als die ſucceſſive Tilgung mittelſt
Darlegung des Nominalkapitals . Einzelne Glaͤubiger, welche
man auf dem letzten Wege befriedigen wollte , wuͤrden einen ,
der Differenz zwiſchen dem Boͤrſenpreiſe und dem Nominal⸗

betrag gleichkommenden , Gewinn machen . Eine willkuͤhrliche
Beſtimmung der Glaͤubiger , welche ihre Befriedigung er⸗
halten ſollen , duͤrfte daher nicht Statt finden , ſondern
das Loos muͤßte entſcheiden.
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Man koͤnnte vielleicht verſucht ſeyn , in dieſem Verfahren

ein Mittel zu finden , den Staatscredit zu heben , indem

man den Preis der Staatsſchuldſcheine dadurch erhöht , daß

man den Glaͤubigern die Ausſicht auf einen Gewinn er —

oͤffnet . Allerdings werden die Schuldverſchreibungen , welche

die Regierung nach dem Boͤrſencurſe z. B. zu 80 ſucceſſiv

einloͤſen koͤnnte, unter uͤbrigens gleichen Umſtaͤnden , ſteigen ,

wenn man die Verfuͤgung trifft , daß der disponible Til —

gungsfonds jaͤhrlich zur Einloͤſung eines beſtimmten Theiles

derſelben al pari verwendet werden ſolle . Wenn z. B. un⸗

widerruflich feſtgeſetzt wuͤrde, daß die zu 80 ſtehenden

Partial⸗Obligationen eines 4 Proc . tragenden Anlehens auf

dieſe Weiſe in zehn gleichen Jahrsterminen eingeloͤßt werden

ſollen ; ſo wuͤrde , unter obiger Vorausſetzung , jeder Beſitzer

einer Schuldverſchreibung gewiß ſeyn , deren vollen Nominal —

werth , d. i . 20 mehr als der Preis der Rentenkapitalien betrug ,

im Laufe jener zehn Jahre zu empfangen . Die Wahrſchein —

lichkeit , dieſe Zahlung ſchon im erſten Jahre zu erhalten ,

iſt wie 1 : 10 , im zweiten wie 1 : 9 , im dritten 1 : 8 u. ſ . f . ,

und hat den Werth einer in zehn Jahrsterminen zu em —

pfangenden Zahlung von 20 . Da eine ſolche Zahlung , das

Interuſurium zu 5 Proc . gerechnet , einem gegenwaͤrtigen

Werthe von nahe 15 / gleich kommt ; ſo waͤre eine ſolche

Maaßregel daher geeignet , im erſten Jahre den urſpruͤng —

lichen Curs der 4 Proc . Papiere von 80 auf nahe 95 7

zu ſteigern . Allein man hat hierin nichts Anderes zu er —

blicken , als die Wirkung eines freiwilligen Geſchenkes , das

die Regierung den Glaͤubigern darbringt . Sie wird deßhalb

bei neuen Anlehen keine wohlfeilere Kapitalien finden ,

d. h. wenn die Verhaͤltniſſe auf dem Kapitalmarkte gleich

bleiben , haͤtte ſie fuͤr eine Rente von 4 Proc . , deren Ein —

loͤſung al pari nicht auf gleiche Weiſe zugeſichert wuͤrde,

wohl nur ein Kapital von 80 zu erwarten , und wenn ſie
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die gleiche Bedingung zugeſtuͤnde , fuͤr den hoͤhern Verkaufs⸗
werth der Renten den Werth der eingegangenen laͤſtigen Ver⸗

bindlichkeit abzuwaͤgen.
Die Verlooſung der Staatsſchuldſcheine , deren Abtragung

im Nominalwerthe auf dieſem Wege die Glaͤubiger nach den

Anlehensbedingungen zu verlangen , nicht berechtigt ſind ,
kann daher niemals raͤthlich ſeyn , ſo lange der Boͤrſencurs
unter Pari ſteht .

Der Aufwand , den eine ſolche Maaßregel verurſacht , iſt
ein reiner Verluſt , das dadurch bewirkte Steigen der

Staatspapiere ein imaginaͤrer Vortheil .
Es fragt ſich aber , ob man nicht , ſo wie die Staats⸗

Schuldſcheine al pari oder hoͤher ſteigen , die Verlooſung
ſtatt des Aufkaufs auf der Boͤrſe eintreten laſſen ſollte .

Daß man in der Art der Verwendung des Tilgungsfonds
nicht den unbedeutenden Schwankungen des Curſes unter
und uͤber Pari folgen kann , iſt klar . Tritt aber ein bedeu⸗
tendes und anhaltendes Steigen uͤber Pari ein , ſo laͤßt ſich
das dadurch angedeutete Sinken de Zinsfußes zu einer
Reduction der Zinſen benutzen . Die Anordnung der Ver⸗

looſung wuͤrde den Glaͤubigern in einem ſolchen Falle freilich
weniger unwillkommen ſeyn , als die Reduction der Renten ,
da nur ein Theil der Glaͤubiger jaͤhrlich von den Vortheilen
ausgeſchloſſen wird , den der Fortgenuß einer hoͤhern Rente
von dem Nominalkapital als der laufende Zinsfuß mit ſich
bringt , gewaͤhrt . So lange die Reduction unterbleibt und
der Aufkauf nach dem Boͤrſencurſe fortgeſetzt wird ; leidet
die Staatsverwaltung einen doppelten Verluſt , indem ſie
nicht nur immer groͤßere Schwierigkeiten findet , die Schuld
zu vermindern , ſondern auch die ihr anvertrauten Ka —

pitalien zu einem hoͤhern Fuße verzinſen muß , als derjenige
iſt , zu dem ſie neue Anlehen erhalten koͤnnte; ſie ſichert
ſich aber durch die , einige Zeit hindurch fortgeſetzte
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Tilgung auf jenem Wege , den Erfolg einer beabſichtigten

Reduction .

Durch die Zuſicherung der jaͤhrlichen Verlooſung und

Abtragung einer Anzahl von StaatsSchuldſcheinen nach

dem Nominalwerthe , welche bei neuen , mit einem Abzuge

vom Nominalkapitale verbundenen Anlehen gegeben wird ,

kann wohl ein im Verhaͤltniß zum beſtehenden wirklichen

Zinsfuße etwas erhoͤhter Verkaufspreis der Schuldverſchrei⸗

bungen erlangt werden , und man iſt dabei auch gewiß , nicht

zeitweiſe einen , die Nominalkapitalien uͤberſteigenden Preis

bei der Einloͤſung zahlen zu muͤſſen . Die Nichterfuͤllung

einer ſolchen beſtimmten Zuſicherung waͤre eine Verletzung

der Rechte der Staatsglaͤubiger , wenn auch der zur Ab —

tragung urſpruͤnglich beſtimmte Fonds zum Aufkaufe ver⸗

wendet wuͤrde , welcher uͤbrigens neben der planmaͤßigen

Tilgung in der Art Statt finden kann , daß die Finanz⸗

verwaltung die auf dieſem Wege erworbenen und vom Looſe

getroffenen Nummern an ſich ſelbſt bezahlt . Was aber die

Raͤthlichkeit betrifft , jene Verpflichtung gegen die Glaͤubiger

einzugehen , ſo iſt an ſeinem Orte der Bedenklichkeiten ge—

dacht worden , welche dem Verſprechen der Kapitalruͤckzahlung

in beſtimmten Terminen , ſo wie der mit einem bedeutenden

Abzuge an dem Nominalkapitale verbundenen Anlehen , ent —

gegen ſtehen .

Bei der Vergleichung der Tilgung mittelſt des Aufkaufs

auf dem Papiermarkte mit der Verlooſung , iſt aber noch

der Umſtand zu beruͤckſichtigen , daß auf dem erſten Wege

das Angebot und die Nachfrage nach Kapitalien ſich un —

mittelbar begegnen , waͤhrend auf dem letztern Wege eine

Reihe von Transactionen erforderlich wird , um die Kapi⸗

talien aus den Haͤnden der Glaͤubiger , welche die Zuruͤck—

zahlung ungerne empfangen , auf diejenigen uͤberzutragen,

elchen eine beſſere Anlagsgelegenheit offen ſteht .
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Die Verluſte , welche fuͤr die Finanzverwaltung bei dem

Aufkaufe nach dem Boͤrſencurſe von dem Zeitpuncte an ent⸗

ſtehen , da der Curs uͤber Pari ſich zu erheben beginnt , bis

zu einem ſolchen beharrlichen Sinken des Zinsfußes , der

eine Reduction mit ſicherem Erfolge moͤglich macht , ver⸗

mindern ſich zum Theil ſchon durch die Ausſicht auf eine

derartige Maaßregel , deren Erwartung ein , dem Sinken

des Zinsfußes angemeſſenes , Steigen der Renten verhindert .

Wo aber die Staatsſchuld aus Fonds von verſchiedenem

Zinsfuße der Nominalkapitalien beſteht , kann der Tilgungs⸗

fonds , ſobald die zu dem hoͤchſten Zinsfuße angelegten

Kapitalien uͤber Pari ſteigen , und ſo lange , bis der Zeit —⸗

punct der Reduction herannaht , zum Aufkauf anderer Gat —

tungen von Staatseffecten verwendet werden .

Nicht anwendbar iſt die Verlooſung bei der Inſerip⸗

tionsmethode , wie ſie in mehrern Staaten beſteht ,

wobei die Schuld nicht in einzelne Kapitalien von beſtimm —

tem Betrage und mit fortlaufenden Nummern zerlegt wird ,

ſondern jeder Glaͤubiger mit jeder beliebigen Summe , die

er dargeliehen oder zuſammen gekauft hat , inſcribirt wird .

Wo aber der Verwaltung das Aufkuͤndigungsrecht zu —

ſteht , kann man eine veraͤnderte Einrichtung zum Zweck der

Verlooſung treffen , wenn eine Zinſenreduction unzulaͤßig
und der Ruͤckkauf uͤber Pari laͤſtig erſcheint . Es bedarf

hiezu nur der Zerlegung der Inſcriptionen in Kapi⸗

talien von 100 , 500 , 1000 ꝛc. , und deren Bezeichnung mit

fortlaufenden Nummern , ſo wie der Abzahlung der , die runde

Zahl nicht erreichenden , Reſte der einzelnen Einſchreibungen .

2. Was uun die Art des Verfahrens bei der einen

oder andern Tilgungsweiſe betrifft ; ſo fließt , bei der Ver⸗

looſung , die Oeffentlichkeit der Ziehungen , die Sorge

fuͤr gehoͤrige Bekanntmachung der gezogenen Nummern , die

Beſtimmung der Termine zum Empfang der Zahlungen ,
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und die Einſtellung des Zinſenlaufes beim Eintritt dieſer

Termine , aus der Natur der Sache .

Daß der Aufkauf der Inſcriptionen der Staatsſchuld

ſcheine , wo der unter Pari ſtehende Preis aller Staats —

effeeten , oder einzelner Gattungen derſelben , dieſe Tilgungs —

methode erlaubt , in freier oͤffentlicher Mitbewerbung der

Verkaͤufer geſchehe , liegt im Intereſſe des Publicums , wie

der Verwaltung . So wird z. B. in Frankreich zu dieſem

Zwecke die Summe , welche zum Aufkauf von 5 Proc .

Renten , oder wenn dieſe uͤber Pari ſtehen , von 3 oder

4½ Proc. Renten , jeden Boͤrſentag verwendet werden

ſoll , in dem großen Boͤrſenſaale der Hauptſtadt angeſchlagen .
Ein wichtiger Punct iſt die Beſtimmung uͤber die ſucceſſive

Verwendung der jaͤhrlich zur Schuldentilgung beſtimmten

Fonds . Wenn dieſelben in vierteljaͤhrlichen oder monatlichen

Terminen an die Tilgungsbeamten bezahlt , und dann in

kurzen Friſten zum Einkauf benutzt wuͤrden ; ſo koͤnnte ein

ſolches Verfahren nicht fehlen , die unregelmaͤßigſten Spruͤnge
in den Preiſen der Staatseffecten hervorzubringen . Daher

iſt es raͤthlich , die Tilgungsſummen in der Regel in gleichen ,

auf jeden Boͤrſentag berechneten Raten zum Aufkauf zu

verwenden .

So erhaͤlt z. B. die franzoͤſiſche Amortiſationscaſſe ſowohl

ihre jaͤhrliche , urſpruͤngliche Dotation , als ihre Renten

von den zuruͤckgekauften Kapitalien in gleichen Raten fuͤr

jeden Tag des Jahres , an welchem die Boͤrſe dem Verkehre

geoͤffnet iſt , und die Direction hat die Verbindlichkeit , die

in ungleichen Summen eingehenden Gelder fuͤr verkaufte

Waldungen auf gleiche Weiſe zu zerlegen , und den taͤglich
disponiblen Geſammtbetrag auch wirklich zu verwenden .

Wenn dieſes Verfahren als Regel empfehlungswerth iſt ,

um zu den mannigfaltigen Urſachen der unregelmaͤßigen
Schwankungen der Preiſe der Staatseffecten nicht noch eine
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neue hinzuzufuͤgen ; ſo duͤrfte ſie nur fuͤr Faͤlle der Ein —

wirkung ganz ungewoͤhnlicher Ereigniſſe eine Ausnahme er —

leiden . Die Bildung eines Reſervefonds wuͤrde Mittel

darbieten , beim Eintritte einer Criſe die Einkaͤufe zu ver⸗

ſtaͤrken , und dadurch auſſerordentliche Schwankungen
vermeiden .

3. Wenn verſchiedene Gattungen von Staats —

effecten auf dem Markte ſchweben , deren Curs durch⸗
gaͤngig oder zum Theil unter Pari ſteht , ſo treten bei der

Beſtimmung der Tilgungsmittel , zum Einkauf der einen

oder andern Klaſſe von Papieren , verſchiedene Ruͤckſichten ein .

Die Hoffnung auf einen Gewinn am Kapitale bewirkt ,
wie wir geſehen , daß die zu einem niedrigern Zinsfuße
ſtehenden Nominalkapitalien einen hoͤhern Werth behaupten ,
als das Verhaͤltniß der Renten mit ſich bringt , z. B. daß
die 3 Proc . Fonds , wenn der Zinsfuß 5 und der Curs

der 5 Proc . Fonds 100 iſt , einen hoͤhern Curs als 60 3·. B.

von 63 , 64 ꝛc. erreichen . Dieſer hoͤhere Preis haͤngt von
dem Grade der Wahrſcheinlichkeit eines mehr oder minder

raſchen Sinkens des Zinsfußes ab , oder vielmehr von der

Meinung , die man ſich hieruͤber bildet . Ihr Einfluß auf
den Preis der verſchiedenen Fonds iſt um ſo ſtaͤrker , je

weniger ſchnell dieſelben durch ein ſolches moͤgliche oder

wahrſcheinliche Steigen ihrem Pari zugefuͤhrt werden . Würde

man z. B. zu einer Zeit , da der mittlere Zinsfuß 5 iſt ,
erwarten , daß der Zinsfuß laͤngſtens innerhalb vier bis

fuͤnf Jahren , oder vielleicht noch fruͤher , auf 5 zuruͤckſinke ,
und die 5 Proc . Papiere hiernach ſtatt eines Werths von

ohngefaͤhr 91 , einen Preis von 95 erlangen , ſo wird die

Noͤglichkeit oder Wahrſcheinlichkeit eines weitern Sinkens
des Zinsfußes den Curs der 3 Proc . uͤber den verhaͤltniß⸗
maͤßigen Werth von 57 ſteigern . Die Preiſe der verſchie —
denen Effecten würden ſich nur dann in ein der Zinsrente
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entſprechendes Verhaͤltniß ſetzen , wenn ſie durchgaͤngig ſo

tief unter dem mittlern Zinsfuße ſtuͤnden , daß man ein

Steigen der einen oder andern Klaſſe auf Pari und uͤber

Pari gar nicht erwartete , oder die Moͤglichkeit eines ſolchen

Ereigniſſes , als in der ungewiſſen fernen Zukunft liegend ,

gar nicht in Betrachtung kaͤme. In dieſem Falle wuͤrde es

gleichguͤltig ſeyÿn , ob man den Tilgungsfonds zum Einkauf

der einen oder andern Gattung von Papieren verwendete .

Aber man wuͤrde ſich huͤten , durch eine feſte Beſtimmung

uͤber die Verwendung dieſes Fonds vorzugsweiſe fuͤr die zu

einem niedrigern Zinsfuße ſtehende Klaſſe von Papieren eine

kuͤnſtliche Steigerung derſelben zu bewirken , und ohnerachtet

dieſer Steigerung dennoch die beſchloſſene Maaßregel zu voll⸗

ziehen , um ſich den , alsdann nur imaginaͤren , Vortheil

einer betraͤchtlichen Verminderung des Nominalkapitals zu

verſchaffen .

Wo aber in einer mehr oder weniger nahen Zukunft ein

Fallen d ' s Zinsfußes in der Periode einer effectiven

Schuldentilgung erwartet werden kann , das die eine oder

andere Gattung von Papieren uͤber Pari zu treiben ge—

eignet waͤre , und eine Reduction des Zinsfußes geſtatten

wuͤrde ; erſcheint in der Regel die Verwendung des

Tilgungsfonds auf die zu einem geringern Zinsfuße ſtehen —

den Fonds als raͤthlich .

Es ſind hiebei die naͤmlichen Betrachtungen entſcheidend ,

die wir bei Vergleichung der Anlehen mit einem groͤßern

oder geringerem Nachlaß am Nominalkapital im vorigen

Kapitel angeſtellt haben .

Nicht zu laͤugnen iſt indeſſen , daß die dort beruͤhrten

Urſachen in vorzuͤglicher Staͤrke in Kriegsperioden und we —

niger in ruhigen Zeiten wirken , die einer effectiven Schulden⸗

tilgung guͤnſtig ſind , ja , daß in ſolchen Zeiten ſelbſt Urſachen

entgegen geſetzter Art einen Einfluß ausuͤben koͤnnen.
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Wie naͤmlich in jener Periode die Gefahren , Beſorgniſſe ,

Entbehrungen des Augenblicks , eben ſo bringen , in den

Zeiten der Ruhe , die entgegengeſetzten Erſcheinungen der

Gegenwart , die fortſchreitende Kapitalanhaͤufung , das all —

maͤhlige Sinken des Zinsfußes , eine raſche Verminderung
der Staatsſchuld u. ſ. f. einen lebhaftern Eindruck hervor ,

welcher fuͤr die Betrachtung der moͤglichen Veraͤnderungen
dieſes Zuſtandes weniger empfaͤnglich macht .

Das allmaͤhlige Steigen der Fonds reizt zu einer Spe⸗

culation , die ſich alsdann vorzugsweiſe auf die Papiere

wirft , deren niedriger Zinsfuß dem Steigen des Curſes der

Nominalkapitalien einen größern Spielraum laͤßt .

Obwohl aber unter dieſen Umſtaͤnden die Zahl der Per —

ſonen , welche kuͤnftige moͤgliche Gewinnſte zu discontiren

geneigt ſind , ſo wie die Maſſe der Kapitalien waͤchst, welche

einer ſolchen Speculation gewidmet werden koͤnnen ; ſo bleibt

immerhin die Concurrenz dieſer Klaſſe doch weit beſchraͤnkter ,
als die der zahlreichen Klaſſe von Perſonen , welche von

ihren Kapitalien ein jaͤhrliches Einkommen zu ziehen be —

abſichtigen .

Kein Zweifel uͤbrigens , daß Umſtäͤnde eintreten koͤnnen ,
welche einen uͤberwiegenden entgegen geſetzten Einfluß

ausuͤben , und hiezu gehoͤrt namentlich das Verhaͤltniß des

Tilgungsfonds zu der Maſſe der Schuldkapitalien , auf die

derſelbe ausſchließlich wirkt .

Wird naͤmlich ein betraͤchtlicher Tilgungsfonds ausſchließ —

lich zum Aufkauf der Papiere vom niedrigſten Zinsfuße

verwendet , und iſt die Summe derſelben dabei noch im

Verhaͤltniß ſowohl zum Tilgungsfonds als zur ganzen uͤbrigen

Schuld minder bedeutend ; ſo kann der Preis jener Effecten

unverhaͤltnißmaͤßig geſteigert werden , und wenn man die

moͤglichen Wechſelfaͤlle der Zukunft erwaͤgt, es raͤthlich er —

ſcheinen , den Tilgungsfonds auch zum Ruͤckkauf der auf
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einem hoͤhern Zinsfuße ſtehenden Effecten , und , nach Um —

ſtaͤnden , ſelbſt zum Ankauf von uͤber Pari geſtiegenen Pa —

pieren , deren Reduction man nicht in der nahen Zukunft

zu bewerkſtelligen hoffen kann , theilweiſe , oder in einem

Verhaͤltniſſe zu verwenden , das den wahrgenommenen Einfluß

einer ausſchließlichen Benutzung der Tilgungsmittel auf jene

einzelne Klaſſe von Papieren zu beſeitigen geeignet iſt .

Duͤrfte man z. B. im obigen Falle es fuͤr wahrſcheinlich

halten , daß laͤngſtens nach fuͤnf Jahren die 5 Proc . Fonds
auf Pari oder etwas hoͤher ſteigen , und die Erwartung
eines weitern Steigens die 3 Proe . alsdann auf 66 er —

hoͤhen werde , ſo wuͤrde der Preis der 3 Proc . , welchen man ,

unter jener Vorausſetzung , mit gleichem Vortheil , wie einen

Kaufpreis von 95 fuͤr die 5 Proc . bezahlen koͤnnte , zwiſchen
61 und 62 liegen .

Jede Verwendung des Tilgungsfonds , welche die 3 Proe .
uͤber 62 ſteigerte , waͤhrend die 5 Proc . auf oder unter

95 ſtuͤnden, ſo wie jeder Einkauf der 3 Procent zu 62 ,

waͤhrend man die 5 Proc . unter 95 kaufen koͤnnte , wuͤrde

nachtheilig ausfallen , wenn jene auf das Sinken des Zins —⸗

fußes bezuͤglichen Vorausſetzungen eintreten , und das wirk —

lich eintretende Sinken nicht bedeutender waͤre , als oben

angenommen wurde .

Ein ſchnell wachſendes Mißverhaͤltniß des Tilgungsfonds

zu der Summe der 3 Proe . Rentenkapitalien , und das

beharrliche Verfolgen einer ſolchen einmal beſchloſſenen Maaß —

regel kann die Stellung der Beſitzer der 3 Proc immer guͤn—
ſtiger machen , und den Monopolpreis dieſer Effecten ſteigern ,

ohne daß der mittlere Zinsfuß des Landes gleichmaͤßig fiele ;

ſo daß es zuletzt beſſer ſeyn wuͤrde , andere Effecten ſelbſt
uͤber Pari zu kaufen .

Dieſer Fall kann beſonders dann eintreten , wenn man

den Zeitpunct zu einer Reduction des Zinsfußes der hoͤher
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ſtehenden Kapitalien verſaͤumt , oder der Zinsfuß ſo lang⸗
ſam ſinkt , daß eine Reduction um 7 bis 1 Proc . voraus⸗

ſichtlich noch laͤnger ſich verzoͤgert , und daher das Zwiſchen⸗
eintreten auſſerordentlicher Ereigniſſe immer wahrſcheinlicher
wird .

Man nehme an, daß zu einer Zeit , da die 4½ % Proe .
Fonds kaum das Pari erreichen , die 3 Proc . durch jene

ausſchließliche Verwendung des Tilgungsfonds auf 75 bis 76

geſteigert werden , daß man , um eine Reduetion z. B. durch
Verwandlung der 4½ / und 5 Proc . Papiere in 4 Proc . , nach
dem Fuße von 105 neuer 4Proc. fuͤr ein altes Nominalkapital
von 100 zu vollziehen , eine Reihe von Jahren zuwarten
muͤßte oder wollte , und daß nach dem Vollzug dieſer Maaß⸗
regel die 4 Proc . zu 95 bis 96 zuruͤckgekauft werden koͤnnten .
Wuͤrde alsdann der Tilgungsfonds nicht mehr ausſchließlich
auf die 3 Proc . verwendet werden , ſo waͤre es leicht moͤg⸗
lich , daß ihr Preis , der nach dem Verhaͤltniß des Zinsfu
72 betragen wuͤrde , 75 bis 76 nicht uͤberſtiege .

In dieſem Falle wuͤrde der Einkauf der 5 Proc . zu 103
vortheilhafter geweſen ſeyn , wenn jene Reduction nach
5 Jahren eingetreten waͤre . Man haͤtte, wenn die Reduc⸗
tion 10 Jahre lang unterblieb , noch Vortheil gehabt , wenn
man 5 Proc . zu 107ꝙ eingekauft haͤtte ) .

ßes

) Durch die Verwendung eines Tilgungsfonds von 107 Mill .
zum Einkauf von 5 Proc . würde man ſich von einer Rente von 5
Millionen durch den Einkauf der 3 Proc . von einer Rente von nur
4,280,000 frei gemacht haben . Man hätte daher eine Rente von
720,000 gewonnen , die in zehn Jahren 9,056,082 gab . Würde nun ,
nach obiger Vorausſetzung , eine Vertheilung der Wirkung des Til
gungsfonds das frühere Mißverhältniß aufheben , die 4 Proc . zu95 und die 3 Proc . zu 76 gekauft werden können , ſo würde der
Verluſt am Kapitale in keinem Falle jene Summe erreichen .



,R

462 Acht . Kap. Befried . d. Staatsgl . , Schuldentilgungsplane ꝛc

Je weniger man daher entſchloſſen iſt , die Zeitumſtaͤnde

zu einer Reduction zu benutzen , je laͤnger dieſe Reduction

ausbleibt und je hoͤher man die zu einem niedrigen Zinsfuß

ſtehende Fonds durch eine ausſchließliche Verwendung der

Tilgungsmittel , im Verhaͤltniß zu den uͤbrigen Fonds , in

die Hoͤhe treibt , deſto gewiſſer iſt der Verluſt , deſto eher

wiegt der Mehrbetrag der Rente , den man durch den Ein —

kauf der hoͤher verzinslichen Kapitalien um einen verhaͤltniß —

maͤßig geringern Preis gewinnt , den Verluſt auf , den man

an dem Kapitale durch das allmaͤhlige Sinken des Zins⸗

fußes , und durch den ſteigenden Aufwand zur Tilgung

einer gleichen Rente , in der Folge erleidet .

Die Urſachen aber , welche verhindern , daß in der natuͤr —

lichen Mitbewerbung , in der Regel , die Hoffnung eines

Gewinnes am Kapitale nicht nach ihrem wahrſcheinlichen

Werthe bezahlt wird , wirken ſo ſtark , daß ſelbſt der Ein —

fluß einer Maaßregel der oben bezeichneten Art nicht leicht

ſehr fuͤhlbar werden wird .

Wir wollten nur darthun , daß die Verwendung des

Tilgungsfonds auf die Papiere vom niedrigſten Zinsfuße ,

auch bei der Wahrſcheinlichkeit eines allmaͤhligen Sinkens

deſſelben , und ſelbſt in dem Falle , wo man die uͤbrigen

Papiere uͤber Pari einloͤſen muͤßte , nicht unbedingt

geboten iſt , ſondern Alles von einer Vergleichung der Preiſe ,

zu welchen man die verſchiedenen Fonds einkaufen kann ,

von dem Grade der Wahrſcheinlichkeit eines raſchern oder

langſamern Fallens des Zinsfußes , und von den Planen

abhaͤngt , die man auf den Grund dieſer Wahrſcheinlichkeit

fuͤr kuͤnftige Reductionen bildet . Dabei kann man ſich nun

allerdings durch die Einwirkung eines betraͤchtlichen Tilgungs⸗

fonds auf einen abgeſchiedenen geringern Theil der Schuld

eine Taͤuſchung bereiten .
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§. 11.

Von Verminderung oder Hinwegſchaffung der Staatsſchuld durch
deren Umlage auf das Privateigenthum .

So mannigfaltig die Maaßregeln ſeyn moͤgen , welche
zur Befreiung des Staates von ſeinen Schulden und deren

Verminderung angeordnet werden koͤnnen ; ſo laſſen ſie ſich
1) auf die eigentliche Tilgung durch die Verwendung eines

Domaͤnialvermoͤgens oder eines jaͤhrlichen Tilgungsfonds ,
wovon wir bisher gehandelt haben ; Y) auf eine Verthei —

lung der oͤffentlichen Schuld auf die Steuerpflichtigen oder

eine Klaſſe derſelben , und 3) auf gewaltſame Maaßregeln

zur theilweiſen oder gaͤnzlichen Vernichtung der Rechte der

Staatsglaͤubiger zuruͤckfuͤhren.

Manche haben die Vertheilung der Staatsſchuld oder eines

bedeutenden Theiles derſelben auf das Privateigenthum fuͤr

ein ſchickliches Mittel gehalten , ſich in kurzen Wegen einer

hochangewachſenen Schuld zu entledigen , die Koſten der

Finanzverwaltung zu vermindern und die mannigfaltigen
Nachtheile zu beſeitigen , die ſich an hohe Staatsauflagen
und verwickelte Steuerſyſteme knuͤpfen.

„ Ein Privatmann, » heist es , «der , ein Vermoͤgen von

10,000 beſitzend , welches ihm 500 ertraͤgt, hievon jaͤhrlich 100

abgeben muß , hat in der That nur 8,000 ; und er bliebe

eben ſo reich , wenn er ſtatt jaͤhrlich 100 fortzuzahlen , ein

fuͤr allemal 2,000 opfern wuͤrde . » Gerade ſo , meint man ,

ſolle eine Nation es halten .

Aber wer wird , fragt man ſich ſelbſt , das Eigenthum
kaufen , das der Beſitzer jenes Vermoͤgens veraͤußern muß ,

um die Zahlung von 2000 zu leiſten ? Man glaubt , ein⸗

fach antworten zu koͤnnen : Der Staatsglaͤubiger , der dieſe
2000 empfangen ſoll , fuͤhlt das Beduͤrfniß , dieſes Kapital

anzulegen ; er wird daher geneigt ſeyn , dem Grundeigen⸗
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thuͤmer , dem Manufacturherrn u. ſ. f. Darleihen zu machen ,

oder einen Theil ihres Eigenthums zu erwerben ).

Indem die Vertheidiger dieſer Methode eine Staatsſchuld

hinwegzuſchaffen , mancherlei Einwuͤrfe , welche ſich auf den

erſten Anblick ſchon darbieten , zu beſeitigen ſuchen , ver —

kennen ſie zwar nicht , daß die Vollziehung mit bedeutenden

Inconvenienzen verbunden ſey ; um Sicherheit und Gluͤck

fuͤr die Zukunft zu erringen , duͤrfe man aber voruͤber —

gehende , vergleichungsweiſe geringe Opfer nicht ſcheuen .

Insbeſondere geſtehen ſie die Schwierigkeit einer gerechten

Vertheilung zu . Die im Handel , in Geldgeſchaͤften , in den

Manufacturen angelegte Kapitalien auszumitteln , falle

allerdings nicht ſo leicht , als den Grundeigenthuͤmern und

andern Beſitzern von feſtſtehendem Eigenthum ihre Quote

zuzutheilen .

Allein eine vollkommene Gleichheit ſey auch im Wege der

Beſteuerung nicht zu erreichen ; und woes ſich von einer

einmaligen Anlage handle , duͤrfe man , um eine groͤßere

Genauigkeit zu erlangen , auch Mittel ergreifen , die bei

einer jaͤhrlichen Anlage verwerflich erſcheinen koͤnnten .

Daß das Einkommen der arbeitenden Klaſſe , uͤberhaupt

die Induſtriegewinnſte , frei blieben , duͤrfe man , wenigſtens

in einem ſtark bevoͤlkerten Lande , fuͤr keine Ungerechtigkeit

halten , weil alle Steuern , welche in einem ſolchen Lande

in irgend einer Form von der arbeitenden Klaſſe entrichtet

werden , zuletzt auf die Renten und Kapitalgewinnſte zuruͤck—

fielen , und die Verminderung der oͤffentlichen Abgaben den

Renten - und Kapitalbeſitzern wieder zu gut kaͤme. Zwar

ſey es richtig , das durch Ausuͤbung einer Kunſt oder

Wiſſenſchaft gewonnene Eigenthum werde nicht ſo unmittel⸗

*) RIcARnDO, des principes de l ' economie politique etc . franz . von

ConsrACI0 . t. 2. p. 12. etc .
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bar , und nur zum Theil durch den Preis der nothwendigen
Lebensbeduͤrfniſſe influencirt . Allein die Aufhebung bedeu —

tender Steuern koͤnne nicht fehlen , den Geldpreis der

Dinge uͤberhaupt herabzuſetzen , und dieſer Herabſetzung wuͤrde

uͤber kurz oder lang auch das Sinken des Preiſes der

Dienſte jener Klaſſe folgen . Daß die Concurrenz der Dar —

leiher und Verkaͤufer die Preiſe der Kapitalien und Guͤter

druͤcken werde , habe man nicht zu beſorgen , da die Zahl
der Entlehner und Kaͤufer in gleichem Maaße wachſe . Der

Vollzug dieſer vervielfaͤltigten Geſchaͤfte wuͤrde durch die

Ausgabe eines Regierungspapieres ſehr erleichtert werden koͤn—

nen . Zu dieſem Ende duͤrfe man nur einen Theil der abzuloͤſen⸗
den Schuld in einem ſolchen Circulatiousmittel abzahlen , in

welchem ſodann den Landeigenthuͤmern und Kapitaliſten ihre

Beitragsquote zu entrichten erlaubt , und das nach Vollzug
der Maaßregel jedenfalls wieder eingezogen werden muͤßte Y.

Auf ſolche Weiſe ohngefaͤhr glauben Manche , eine Ver —

theilung der oͤffentlichen Schuld auf das liegenſchaftliche

Eigenthum und auf die vorhandenen Kapitalien rechtfertigen ,
und die Ausfuͤhrbarkeit derſelben nachweiſen zu koͤnnen .

Es iſt zuvoͤrderſt klar , daß man auf den Gedanken ,
die Mittel zur Abloͤſung der oͤffentlichen Schuld aus dem

Nationalkapitalſtock ( einſchließlich des Werths der Laͤndereien)
ſelbſt zu entnehmen , nur da kommen mag , wo man in

der Beſteuerung des Einkommens aus dieſem Fondsoder
des ſteuerbaren Einkommens uͤberhaupt , keine zureichende

Hilfsquelle zu einer raſchen Schuldentilgung gefunden hat .

Iſt es richtig , daß zuletzt alle Steuern auf die Rente
und Kapitalgewinnſte * ) fallen , ſo waͤre jene Schuld⸗

) Edinburgh review Oct . 1827 . Art . BReduction of the publi -
debt . S . 407 . u. folg.

* ) unter den Kapitalgewinnſten ſind nach obigem Raiſonnement
die Gewinnſte der Unternehmer enthalten , die wir als eine Ver

30
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vertheilung der That nach nichts Anderes , als eine Erhoͤhung

der Steuern vom Einkommen , bis zu einem den Kapital

ſtock ſelbſt ergreifenden Betrag . Iſt nun aber eine ſolche

Erhoͤhung nicht nachtheilig ; ſo moͤchte man fragen , ob es

denn ſchwerer falle , einen ſtarken Tilgungsfonds , der in

wenigen Jahren einen betraͤchtlichen Theil der Schuld ab

loͤſen wuͤrde , zu bilden , als dieſe Tilgung auf einmal zu

bewirken . Offenbar iſt es ( um bei der Vergleichung ſtehen

zu bleiben ) einem mit Schulden belaſteten Eigenthuͤmer in

der Regel angenehmer , zur Abtragung ſeiner Schuld Ter⸗

mine zu erhalten , als mit der Austreibung aus ſeinem

Eigenthum bedroht zu werden .

Wenn man ſich aber zu groͤßern Anſtrengungen nicht zu

entſchließen vermag , um einen namhaften Tilgungsfonds

herbeizuſchaffen ; ſo kann der Grund nur in Umſtaͤnden

liegen , welche noch in weit ſtaͤrkerm Maaße den Vollzug

einer Umlage der ganzen Schuld oder eines bedeutenden

Theiles derſelben , einer zehen - , zwanzig - und dreißigfachen

Laſt , verhindern .

Regierungen und Parlamente , die von dem Leichtern ,

naͤmlich von der Bildung eines angemeſſenen Tilgungsfonds ,

ſich abhalten laſſen , werden ſich daher noch viel weniger

zu der ſchwierigern Maaßregel jemals entſchließen . Waͤre

ein ſolcher Plan an und fuͤr ſich alſo auch ausfuͤhrbar

und gerecht , ſo wuͤrde er als ein wuͤnſchenswerthes Aus —

kunftsmittel nur unter Umſtaͤnden ſich darſtellen , deren

Daſeyn mit der Annahme einer Geneigtheit der Machthaber

ihn zu genehmigen unvereinbarlich erſchiene . Daran

gütung der perſönlichen Anſtrengung in den Geſchäften der Produe —

tion zum Lohne oder zu den Induſtrie - Gewinnſten zählen . Im Weſent

lichen kommt es aber hier auf dieſe Verſchiedenheit in den Anſichten

nicht an , da lediglich die Größe der Kapitalien den Theilungsmaaß⸗

ſtab bilden ſoll
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hat Ricardo vielleicht gedacht , wenn er ſagt : « Schon oft
wurde ein ſolcher Plan ( fuͤr England ) vorgeſchlagen , aber
ich fuͤrchte , wir ſind weder weiſe noch tugendhaft genug ,
ihn anzunehmen .

Wir zweiflen aber ſelbſt an der Gerechtigkeit und Aus —

fuͤhrbarkeit einer ſolchen Maaßregel .
Es iſt richtig , daß vollkommen verhaͤltnißmaͤßige Gleich⸗

heit in der Beſteuerung nicht zu erreichen iſt , und man
dieſem Ziele ſich nur mehr oder weniger zu naͤhern vermag .

Nicht weniger richtig iſt es dagegen , daß dieſe un⸗

vermeidliche Ungleichheit deſto druͤckender , und fuͤr den

Wohlſtand der Einzelnen deſtructiver wird , je hoͤher die

Beitragsquoten ſteigen . Auf dieſer Betrachtung beruht die

Vervielfaͤltigung der Abgaben uͤberhaupt , und ins —

beſondere die Verbindung indirecter Steuern mit den

Auflagen auf das Eigenthum Unvollkommenheiten , die ſich
bei der Mannigfaltigkeit der Erhebungsweiſe , und bei der

ſteten Veraͤnderung der Verhaͤltniſſe , in ihrem Einfluß auf
die Beitragspflicht der Einzelnen mehr oder weniger aus⸗

gleichen , koͤnnen bei der Erhebung einer , den gewoͤhnlichen
Jahresbedarf vielfach uͤberſteigenden Summe auf einem

Wege nicht fehlen , bis zum Uebermaaße fuͤhlbar zu werden ) .
Geſetzt indeſſen , es ſeye moͤglich, eine leidlich richtige

Vertheilung der oͤffentlichen Schuld auf das productive

) Nur einer fixirten Steuer von unbeweglichem Eigenthum würde
eine Uumlage des Kapitals in ihrer Wirkung ganz gleich kommen .
Die Schwierigkeit einer gleichen Vertheilung der Grundſteuer oder
Landtaxe ꝛc. iſt aber ſo groß , daß neue Auflagen auf dieſem
Wege immer einen ſehr fühlbaren ungleichen Druck ausüben .

Die Ungleichheit längſt beſtehender Steuern dieſer Art ſind ein
altes Unrecht , das der erſte Beſitzer empfunden , deſſen Wirkung
aber durch den Uebergang des Eigenthums von einer Hand in die
andere ſich allmählig verliert .
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Eigenthum zu bewirken , ſo fraͤgt es ſich , ob dieſelbe mit

der Gerechtigkeit beſtehe .

Fuͤr gerecht und billig halten wir , daß das hoͤhere Ein

kommen ſtaͤrker belaſtet werde , ſey es durch Beſtimmung

wachſender Beitragsquoten auf directem , oder durch ſtaͤrkere

Belegung der Genußartikel der Reichen , auf indirectem

Wege .

Dieſer Forderung entſoricht jener Vorſchlag auf keine

Weiſe .

In ſo ferne das ohne Arbeit gewonnene Einkommen haupt

ſaͤchlich das hoͤhere Einkommen bildet , ſo mag man indeſſen

auch die ſtaͤrkere Belaſtung dieſes Einkommens oder deſſen

Belegung mit Additionaltaxen im Allgemeinen als zulaͤßig

erachten .

Allein dieſer vorzugsweiſen Belaſtung ſetzt die Gerechtig —

keit irgendwo eine Grenze . Die Behauptung aber , daß

zuletzt alle oͤffentlichen Abgaben auf die Landrente und die

Kapitalgewinnſte zuruͤckfallen muͤſſen , ſcheint uns eben ſo

wenig gegruͤndet , als wir auf der andern Seite nicht be—

zweifeln , daß es allerdings auch eine Grenze gibt , wo der

perſoͤnliche Erwerb , oder der Antheil , welcher der Induſtrie —

kraft an dem Nationaleinkommen zufaͤllt, einen Zuwachs an

Laſten zu uͤbernehmen , unfaͤhig iſt , und alle Steuern , die

man demſelben auf directem oder indirectem Wege uͤber

jenes Maaß auflegt , auf das ohne Arbeit gewonnene

Einkommen zuruͤckgeworfen werden .

Die Erfahrung widerſpricht jener unbedingten Behaup —

tung , indem ſie nur zu deutlich zeigt , wie wachſende Ab—

gaben , unter ſonſt gleichen Umſtaͤnden, die Lage der arbeiten⸗

den Klaſſe verſchlimmern . Sie wirken gleich einer Erhoͤhung

der Productionskoſten , und wie dieſe eben ſo gut den

Arbeitslohn oder die Induſtrie - Gewinnſte , wie die Rente

und die Kapitalgewinnſte , nach den Umſtaͤnden , jene oder



nit

in⸗

ing

ere

em

ine

pt⸗

ſen

ſſen

ßig

tig⸗

daß

die

ſo

be⸗

der

rie⸗

an

die

iber

' ene

iup⸗

Ab⸗

ten⸗

ung

den

ente

der

Acht . Kap . Beſried .d. Staatsgl . , Schuldentilgungsplane ꝛc. 469

dieſe in ſtaͤrkerem oder geringerem Verhaͤltniſſe afficiren ,
haben wir im zweiten Kapitel ausfuͤhrlich darzuthun geſucht .

Betrachtet man das Verhaͤltniß der verſchiedenen Pro —
ductivkraͤfte zu einander ; ſo moͤchte es keinen Zweifel leiden ,

daß ſelbſt in Laͤndern, welche in ihrer oͤkonomiſchen Ent —

wickelung weit vorangeſchritten ſind , die oͤffentlichen Ab —

gaben , welche den der Arbeit zufallenden Antheil an den

Nationaleinkommen in einer weit geringern Quote

treffen , als die Landrenten und Kapitalgewinnſte , doch

leicht den groͤßern , oder wenigſtens einen namhaften
Antheil der Staatseinkuͤnfte bilden 5) .

Wenn z. B. das productive Eigenthum Großbritanniens

( wie Viele meinen , bei weitem zu hoch ) auf 2250 Mill .

Pf . St . nach Unterſuchungen geſchaͤtzt wird , welche das

Nationaleinkommen , nach gleichem Maaßſtabe gemeſſen ,

zu 430 Mill . angeben ; ſo wuͤrde von dieſem Einkommen ,

die Rente des Grundeigenthums und die Kapitalgewinnſte

zu 4 Proc . im Durchſchnitt gerechnet , den Beſitzern des

Grundeigenthums und der Kapitalien nur 90 Mill . , und

den Induſtriekraͤften 380 Mill . zufallen , eine vierfach

ſtaͤrkere Beſteuerung jenes Einkommens daher kein ſtaͤrkeres

Reſultat , als die einfache von dem Producte der Arbeit

erhobene Auflage gewaͤhren .

Wir haben im zweiten Kapitel zu zeigen geſucht , wie ſich

fuͤr alle Zweige der Production und fuͤr die verſchiedene

Art der Mitwirkung menſchlicher Kraͤfte zur Werthserzeu —

gung ein verhaͤltnißmaßig gleicher Lohn oder eine

verhaͤltnißmaͤßig gleiche Induſtriegewinnſttaxe zu bilden

ſuche. Das hoͤhere Einkommen einzelner Induſtrieleute , das

*) Nur darf man aus dem Umſtande , daß die arbeitende Klaſſe
ſich in einer Lage befindet , welche ſie in der That unfähig macht ,
weitere Laſten zu übernehmen , nicht ſchließen , daß ſie auch von
den beſtehenden Auflagen nicht getroffen werde .
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nur ſehr unvollkommen durch directe Beſteuerung , und ohne

Zweifel beſſer auf indirecte Weiſe getroffen wird , bliebe

nach jenem Plane eben ſo , wie der Lohn der gemeinen

Arbeiter , frei , da , wenn man darnach auch die Gewinnſte

der Unternehmer zu den Kapitalgewinnſten rechnet , nur

die Groͤße des Kapitals , ohne Ruͤckſicht auf die Art der

Verwendung und auf den Umſtand , ob der Eigenthuͤmer

oder ein Dritter es benutzt , die Beitragsquote beſtimmen ſoll .

Koͤnnte man aber , hievon abgeſehen , 455 annehmen , daß

zuletzt in der That alle oͤffentliche Laſten auf die Rente

und Kapitelgewinnſte zuruͤckfallen , oder , daß in dem Lande ,

wo eine ſolche Maaßregel vollzogen werden ſoll , die Grenze

der Beſteuerung des Arbeitslohne

nahme deſſelben an den Auflagen fuͤr den uͤbrigen Sta 1
haushalt erreicht waͤre, und das ganze Beduͤrfniß fuͤr die

zinſung der abzuloͤſenden oͤffentlichen Schuld effectiv auf —
ohne Arbeit gewonnenen Einkommen laſte ; ſo geben ſelbſt Die

jenigen , welche dieſe Meinung hegen , zu , daß die Gleich —

ſtellung der Induſtriegewinnſte oder Loͤhne mit den Preiſen

der Dinge nur allmaͤhlig , in einer kuͤrzern oder laͤngern

Periode , erfolgen werde . Sie geben auch zu , daß die , mit

der Vertheilung der oͤffentlichen Schuld oder eines betraͤcht —

lichen Theiles derſelben , verbundene ploͤtzliche Aufhebung

bedeutender , die Production belaſtender und hemmender

Abgaben , nicht fehlen kann , die Preiſe der Dinge herab —

zuſetzen .

Je nach der Beſchaffenheit dieſer Auflage , wird deren

Aufhebung , wenn ſie z. B. die Bereitung von Genußmittel

der arbeitenden Klaſſe trafen , den Preis ſolcher Artikel

um den Betrag der Auflage ſogleich vermindern , waͤhrend ,

wie die Erfahrung lehrt , der Geldſatz der Arbeitsloͤhne und

der Verguͤtung perſoͤnlicher Dienſtleiſtungen , den Veraͤnde —

rungen im Tauſchwerthe des Geldes nur ſehr langſam folgt .

ſchon durch die Theil —32
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Die Beſitzer der Kapitalien und Laͤndereien waͤren daher

genoͤthigt , auf directem Wege die ganze Laſt der oͤffentlichen
Schuld auf ſich zu nehmen , waͤhrend ſie geraume Zeit hin —

durch noch einen Theil derſelben Laſt in den mittelbaren ,
nicht ploͤtzlich verſchwindenden Folgen des fruͤhern Zuſtandes
fortzutragen haͤtten .

Es handelt ſich aber nicht allein von einer , der Gerechtig⸗
keit entſprechenden Vertheilun g dieſer Laſt , ſondern
auch von der gerechten Beſtimmu ng ihrer Groͤße. Die

von Seite der Staatsglaͤubiger unaufkuͤndbaren Kapitalien ,
ſtehen zum Theil auf einem Zinsfuße , der ihnen einen , oft
weit unter Pari bleibenden Werth beilegt . Zahlt man die

Nominalkapitalien zuruͤck, ſo macht man den Staats —

glaͤubigern auf Unkoſten der Eigenthuͤmer ein Geſchenk ;
leiſtet man nur den Werth , den die Mittelpreiſe der letzten

Zeit an die Hand geben , ſo verletzt man den Vertrag .
Doch man abſtrahire auch hievon und betrachte den

Vollzug einer ſolchen Maaßregel und deren Folgen . Die

Zahl der Kaͤufer und Darleiher auf der einen Seite , und

der Verkaͤufer und Entlehner auf der andern Seite iſt gleich,v
hies es , «alſo werden ſie ſich leicht finden . s Wir ſind ver⸗

ſucht , auf beiden Seiten nichts als Verlegenheiten zu er —

blicken . Wie manches Eigenthum iſt nicht entweder untheilbar ,
oder wenigſtens nur mit Nachtheil theilbar ; wie ſelten moͤgen
die Faͤlle ſeyn , wo ein Grundbeſitzer gerade ſo viel ſeines

Eigenthums ſchicklich abgeben kann , als ſein Beitrag aus⸗

macht ; wie viel ſeltener noch der Fall , daß ein ſolches
Beſitzthum einem Glaͤubiger convenirt ! Nicht einen Fall
kann es geben , wo der mittelbare oder unmittelbare Eigen⸗
thumsuͤbertrag von einem Beitragspflichtigen auf einen

Glaͤubiger in ihrem Intereſſe laͤge, ſonſt wuͤrden ſie ſich

ohne Dazwiſchenkunft einer ſolchen Maaßregel finden . Der

gewaͤhlte Beruf oder die gewohnte Lebensweiſe laſſen ſich
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nicht ſo leicht aͤndern , und haͤtten auch die Staatsglaͤubiger

ſammt und ſonders Talent und Neigung , in die Reihe der

Landwirthe , Handelsherren , Manufacturiſten einzutreten ;

wie will man einzelne Theile des Werths verſchiedener

Beſitzungen , Einrichtungen , Vorraͤthe ꝛc. in einzelne Eta —

bliſſements concentriren ? Alſo bleibt nichts uͤbrig , als daß

die Glaͤubiger Entlehner und die Beitragspflichtigen Dar —

leiher aufuchen . Wenn man den Darleihern zur Tilgung

der Umlage ( da dieſe im Grunde einen Theil des Fonds

ſelbſt in Anſpruch nimmt , und alſo auch jeden Dritten

treffen muß , der einen Anſpruch an die Sache zu machen

hat ) vor allen aͤltern Titeln einen Vorzug einraͤumt ; ſo

wuͤrde es an einer Bedingung jener Darlehen fuͤr das

Grundeigenthum , an dem Leihvertrauen , nicht fehlen .

Aber das bedeutende eirculirende Nationalkapital wuͤrde

den Glaͤubigern die gleiche Sicherheit nicht gewaͤhren , und

in beiden Beziehungen iſt Denjenigen , welche einen ſolchen

Plan fuͤhr ausfuͤhrbar halten , ein hochwichtiger Umſtand

entgangen .

Ganz anders iſt auf dem Gebiete eines großen , mit

einer bedeutenden Staatsſchuld belaſteten , Lande das pro —

ductive Eigenthum vertheilt , als die Wohnſitze der Renten —

bezieher .

Wenn auch die Staatsglaͤubiger , welche der Hauptſtadt

angehoͤren , weder die groͤßere Zahl bilden * ) , noch den

3) Die Zahl der Eigenthümer , an welche von den verſchiedenen ,

zum Theil im Januar und Juli , zum Theil im April und October ,

verzinslichen öffentlichen brittiſchen Fonds , die Dividenden vom

October 1822 und vom Januar 1823 bezahlt wurden , betrug

288,481 , worunter ſich auch die fremden Gläubiger befanden , deren

Zahl ſich im Jahre 1762 auf 6330 belief , ſeither aber , und be—

ſonders in der letzten Zeit , ſich ſehr vermindert hat .

Man würde ſich aber irren , die Zahl der Gläubiger ſo hoch an⸗

zunehmen , da ein großer Theil derſelben ihr Eigenthum in den ver⸗
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groͤßern Theil der oͤffentlichen Schuldkapitalien beſitzen ; ſo

laͤßt ſich doch unbedenklich annehmen , daß dieſen , im Ver⸗

haͤltniß zu dem ſteuerbaren Vermoͤgen , ein weit betraͤcht —
licherer Theil der oͤffentlichen Fonds angehoͤrt , als den in

den Provinzen zerſtreut lebenden Glaͤubigern . Sie wuͤrden

daher fuͤr große Kapitalien eine Menge vereinzelter

Anlagen in den entfernteſten Theilen des Landes auf —

ſuchen muͤſſen. Vervielfaͤltigte Angebote wuͤrden in der

Hauptſtadt und in deren naͤchſten Umgebungen den Zinsfuß
druͤcken , in entfernten Gegenden vervielfaͤltigte Nachfrage
denſelben erhoͤhen. Wenn aber der Umſtand , daß der Kapi —
taliſt ſeine Gelder in der Naͤhe ſeines Wohnortes anzulegen

ſuchen muß , Manchen veranlaßt , ſeinen Wohnſitz in einer

Provinz aufzuſchlagen , ſo erblickt man vielleicht hierin einen

Vortheil . Allerdings waͤre eine ſolche Vertheilung vortheil —

hafter , wenn ſie das Ergebniß eines natuͤrlichen freien
Ganges der Dinge , und nichk das Reſultat einer kuͤnſt —

lichen , die Lebenslage zahlreicher Klaſſen und laͤngſt be⸗

ſtehender Verhaͤltniſſe ſtoͤrenden Maaßregel waͤre .

Der große Reichthum kennt indeſſen noch ein anderes

Mittel , ſich aus der Verlegenheit zu ziehen Der Zer —

ſplitterung großer Kapitalien in eigenem Lande zieht man

eine Anlage in auswaͤrtigen oͤffentlichen Fonds ſelbſt mit

einigen Opfern vor .

Wir wollen endlich aber auch annehmen , daß durch

Gruͤndung von Leihbanken in der Hauptſtadt und in den

ſchiedenen Fonds vertheilt haben , wozu ſchon die Verſchiedenheit der
Zinstermine Veranlaſſung gibt .

Sehr viele Gläubiger ſind daher bei jener Berechnung zweimal ,
und da die an dem nämlichen Termine verzinslichen Fonds wieder
in verſchiedene Klaſſen zerfallen , manche mehreremale in der aus
den Summen der Einſchreibungen in den einzelnen Büchern ge
bildeten Totalſumme gezäͤhlt
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Provinzen , oder auf irgend eine Weiſe , auch dieſe Ver —

legenheit beſeitigt werden koͤnne. Jeder Staatsglaͤubiger

ſoll nun ſtatt den Staat , eine Anzahl Eigenthumsbeſitzer

zu Schuldnern haben , die Steuern , die zur Verzinſung

und Tilgung der Staatsſchuld erhoben wurden , und die

Productionskoſten erhoͤhten , abgeſchafft , der Preis der Dinge ,

in Folge dieſer Maaßregel , geſunken ſeyn , der Geldſatz des

Arbeitslohns ſeine entſprechende Verminderung erlitten haben .

Welche mannigfaltigen Urſachen einer tief eingreifenden

Veraͤnderung in den oͤkonomiſchen Verhaͤltniſſen der Staats⸗

buͤrger ſchließt eine ſolche Maaßregel nicht in ſich ! Die Er —

hoͤhung des Tauſchwerthes des Geldes wuͤrde alle feſtſtehende

Privat⸗Geldverbindlichkeiten afficiren ; der Einfluß

der Anlage und Aufhebung der Taxen auf die Preiſe der

Dinge muͤßte genau in dem Verhaͤltniſſe ſtehen , in welchem

der Anſchlag des Eigenthums durch die darauf repartirte

Schuld getroffen wird , wenn nicht die Staatsglaͤubiger ,
welchen ihre Beitragsquote auch fuͤr das in den oͤſſentlichen

Fonds ſtehende Eigenthum berechnet wird , oder die uͤbrigen

Eigenthumsbeſitzer , eine Verkuͤrzung erleiden ſollen * ) ;

der Vortheil einer ſtaͤrkern Beſteuerung des hoͤhern Ein —

kommens , mittelſt hoͤherer Taxen auf jene Gnuͤſſe der Reichen ,

welche ſich der Minderwohlhabende verſagen muß , gienge

fuͤr dieſe letzten verloren .

Man erſpart zwar die Erhebungskoſten der Steuern ;

allein es fragt ſich , ob die vereinzelten Geſchaͤfte , welche

die Staatsglaͤubiger und Steuerpflichtigen in ihrer neuen

Eigenſchaft als Privatglaͤubiger und Schuldner , unmittelbar

) Wo die Bedürfniſſe zur Verzinſung der Staatsſchuld auf diree

tem Wege , z. B. durch eine Einkommens - Taxe , erhoben worden wären ,

würde kein Theil ſich zu beklagen haben ; dann könnte aber auch

von keiner Veränderung in den Preiſen der Dinge die Rede ſeyn .

Man ſehe Kap . 5. §. 5 und die Note S . 232 .
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er⸗ unter ſich oder durch Vermittelung Dritter , abzuthun haben ,

zer nicht noch koſtſpieliger ſind .

zer Wo , ohnerachtet der Hoͤhe der Staatsſchuld , der oͤffent —

ng liche Credit feſt gegruͤndet erſcheint ; werden verſchiedene

die Urſachen bewirken , daß die Eigenthuͤmer , auf welche die

ge, oͤffentliche Schuld uͤbergewaͤlzt wurde , weit hoͤhere Zinſen
des entrichten muͤſſen , als die Steuerpflichtigen in den zur

en. Verzinſung der Staatsſchuld erhobenen Steuern zu zahlen
den hatten . Die Bequemlichkeit des Zinſenbezugs , die Sicher —

ts⸗ heit fuͤr die regelmaͤßige Bezahlung der Zinſen , die Leich —

Er⸗ tigkeit des Uebertrags der Schuldkapitalien ſind naͤmlich

ide Vortheile , gegen welche man einen Nachlaß von íe bis

luß 1 Proc . gerne bewilligt . Verluſte , die bei Privatdarlehen

der hin und wieder unvermeidlich ſind , werden die Hilfe der

em kapitaliſten insbeſondere fuͤr den minder wohlhabenden Theil

rte der Eigenthuͤmer vertheuern , welche einen Zuwachs an Laſten

er, gerade am wenigſten zu ertragen faͤhig ſind . Der wohlthaͤtige

jen Einfluß , den die Verwendung eines angemeſſenen , aus

zen Steuern gebildeten Fonds zu allmaͤhliger Schuldentilgung

53 auf den Zinsfuß auszuuͤben geeignet iſt , wird verſchwinden .

in⸗ Wenn aber durch jene Maaßregel , in Beziehung auf die

en , oͤkonomiſchen Verhaͤltniſſe des Volkes , kein Vortheil erreicht
72

ige werden kann , der nicht durch Nachtheile mannigfaltiger Art

weit uͤberwogen wuͤrde; ſo duͤrfte man noch weniger hoffen ,

n; die Urſache von Unzufriedenheit zu verſtopfen , die in einer

che hochangewachſenen Steuerlaſt liegen kann . Wer unzufrieden

ien iſt , weil er zum Zweck der Verzinſung der oͤffentlichen

har Schuld Steuern entrichten muß , wird nicht aufhoͤren es zu
— ſeyn , wenn er dieſelben Abgaben in anderer Form unmit⸗

rec telbar an einen Staatsglaͤubiger zu entrichten hat . Dieſe
en , ; — Eunmittelbare Beruͤhrung beider Theile wird einem geſunden0

yn. politiſchen Blick vielmehr weit bedenklicher erſcheinen , als

die Vermittelung des Staats
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Eine Methode , die oͤffentliche Schuld hinwegzuſchaffen ,

welche ſchon oft , und ſelbſt in dem Parlament einer großen

Nation , zur Sprache gekommen , der Autoritaͤt eines aus —

gezeichneten Schriftſtellers im Fache der Nationaloͤkonomie

genießt , und erſt neuerlich in einer der vortrefflichſten litte —

rariſchen Zeitſchrift , welche die civiliſirte Welt kennt , an —

geprieſen wurde , ſchien uns eine ausfuͤhrlichere Betrachtung

zu verdienen .

Wenn wir eine ſolche Maaßregel fuͤr ungerecht , un⸗

praetiſch und unpolitiſch halten , ſo irren wir uns

vielleicht , aber ſchwerlich moͤchten wir uns irren , wenn wir

der Meinung ſind , daß da , wo faſt alle oͤffentliche Abgaben

auf indireetem Wege erhoben werden , der Verkehr und die

Production in allen ihren Bewegungen ſich durch die

Abgaben Eeſetze verfolgt ſehen , und man deßhalb die Erhoͤ—

hung ſolcher Laſten zur Bildung eines namhaften Tilgungs —

fonds ſcheuet , die Politik und Gerechtigkeit gebieten mag ,

auf irgend eine Weiſe das Privateigenthum unmittelbar zu

den Staatslaſten beizuziehen . Wenn man dieß unterlaͤßt ,

wenn man , ſtatt den Ertrag des productiven Eigenthums

in einem angemeſſenen Verhaͤltniſſe zu beſteuern , durch Aus —

ſchließung der fremden Concurenz , die Landrenten kuͤnſtlich

erhoͤht ; ſo ſcheinen uns dieſe Praxis und jene Theorie ,

welche das Kapital der Schuld auf das Privateigenthum

umgelegt wiſſen will , die beiden Extreme zu bilden , zwiſchen

welchen das Angemeſſene und Richtige zu ſuchen iſt . Dieſen

Mittelweg zu waͤhlen , ſollte man wenigſtens ſich nicht durch

den Gedanken abhalten laſſen , daß die Opfer ihre Grenzen

haben , die der Einzelne ſich entſchließen mag , dem einzigen

Privilegium zu bringen , in ſeinem Vaterlande leben zu

duͤrfen ) . Diejenigen , die viel bezahlen muͤſſen , weil ſie

*) Ricardo , in der angef . Schrift . T. 2. S . 15.
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viel beſitzen und genießen , ſind gewiß die letzten , welche ,

um ein hoͤheres Einkommen zu gewinnen , fuͤr immer Freunde ,

Gewohnheiten , den Boden verlaſſen , an den ſich alte und

neue Erinnerungen ihres Lebens knuͤpfen .

Von der Einſtellung der Zahlungen und der Maaßregeln zur Wieder —
aufnahme der Zahlungen , und zur Entſchädigung der Staatsgläubiger

für erlittene Verluſte

Eine Vernichtung der Rechte der Staatsglaͤubiger bedarf
unter dem Geſichtspunct des Rechtes keiner naͤhern Be⸗

trachtung .

Die Faͤlle der zwiſchen verſchiedenen Staaten ſtreitigen
Leiſtungspflicht , oder der beanſtaͤndigten Rechtmaͤßigkeit einer

in politiſchen Unruhen von dem einen Theile contrahirten

Schuld ausgenommen , wurden die Gruͤnde zur Einſtellung oder

Verkuͤrzung der Zahlungen an die Staatsglaͤubiger , ſo viele

Beiſpiele derſelben die Geſchichte auch kennt , nie im Gebiete

des Rechts , fondern im Zuſtande der Noth , geſucht , welche
die Erfuͤllung der eingegangenen Verbindlichkeiten unmoͤglich
mache . Dieſe Noth kann wirklich vorhanden , ſie kann aber

auch nur vermeintlich ſeyn .
Wer die Meinung hegt , daß die gaͤnzliche oder theilweiſe

Vernichtung der Rechte der Staatsglaͤubiger zwar einem

Theile der Geſellſchaft Verderben bringe , der großen Mehr⸗
heit aber fromme , die Hilfsquellen , und folglich die Macht
des Staates verſtaͤrke — wer dieſe Meinung hegt , und von
den Gefuͤhlen der Gerechtigkeit , die man den Staatsglaͤubi⸗
gern auch unter den ſchwierigſten Umſtaͤnden ſchuldig bleibt ,
ſich weniger ſtark durchdrungen fuͤhlt, wird nur zu leicht
in Schwierigkeiten , die Muth , Kraft und Ausdauer über —

winden moͤgen , einen wahren Nothſtand oder die Unmoͤg—
lichkeit erblicken , eingegangene Verbindlichkeiten vollſtaͤndig
zu erfuͤllen .
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Jene Meinung iſt aber , ſo weit nicht bloß das Eigenthum

auswaͤrtiger Glaͤubiger verletzt wird , durchaus irrig . Den

verderblichen Einfluß der Vernichtung einer beſtehenden

Schuld auf die Lage der Geſellſchaft uͤberhaupt werden

wir bei Unterſuchung der unmittelbaren und mittelbaren ,

worfeeni und zufaͤlligen Folgen einer hochangewachſenen

Staatsſchuld fuͤr den oͤkonomiſchen Zuſtand der Voͤlker naͤher

betrachten . Daß aber der Staat ſeine Hilfsmittel nicht

um den Betrag der abgeworfenen Laſt vermehre , ſeine

Faͤhigkeit zur eigenen unproductiven Verzehrung Steuern

zu erheben , durch die in Folge der Vernichtung der oͤffent—

lichen Schuld eintretende Veraͤnderung in der Vertheilung

des Nationaleinkommens , nicht wachſe , dieß geht aus der

der vermittelnden Stellung hervor , in der ſich die

Verwaltung den Staatsglaͤubigern und den Steuerpflichtigen

gegenuͤber befindet , und die wir im fuͤnften Kapitel ( S. 6

und 7 ) beleuchtet haben .

Es liegt kein Widerſpruch darin , in einer hohen Schuld

ein großes Uebel , in dem ungemeſſenen 3 80 der

Zinſenlaſt eine Verminderung der Hilfsquellen desStaates ,

und dagegen in einem oͤffentlichen — ein noch

groͤßeres Uebel und keine Urſache einer Erweiterung jener

uellen zu erblicken .

er Aufſchluß iſt in den Verhaͤltniſſen zu ſuchen ,

die ſich in Folge einer allmaͤhligen Anhaͤufung der oͤffent—

lichen Schuld gebildet , und welche , ſo nachtheilig ſie auch

ſeyn moͤgen, nicht , ohne noch groͤßere Nachtheile , auf eine

andere , als der Art , wie ſie entſtanden , gerade entgegen

geſetzte Weiſe ſich heben laſſen , naͤmlich durch eine ſucceſſive

Sammlung von Kapitalien zum Zweck der Schuldentilgung .

Der groͤßte Nachtheil einer fortſchreitenden Anhaͤufung

der oͤffentlichen Schuld liegt gerade in der Gefahr einer

Vernichtung der Rechte der Staatsglaͤubiger , welche im
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naͤmlichen Grade waͤchst, als de s kuͤnſtliche Maſchienen —

„ wodurch die Finanzverwaltung die
Vertheilung eines bedeutenden Theiles des Nationaleinkom —
mens bewirkt .

werk verwickelter wird

So groß die Sicherheit ſeyn mag , welche der Staats —
glaͤubiger in ruhigen Zeiten auch da genießt , wo die Schuld
bereits eine bedenkliche Hoͤhe erreicht ; ſo koͤnnen in Perioden
eines ungluͤcklichen Krieges alle paraten Mittel zur Ab—⸗

genommen ,
das Staatsgebiet

der Regierung ein betraͤchtlicher Theil ihrer Hilfsquellen
entzogen werden , eine entſtehende Stockung in den Zahlungen
ſich verlaͤngern , die auſſerordentlichen Opfer , welche
ſolcher Zuſtand erfordert , ſich vervielfaͤltigen , d

rungen des Krieges die Hilfsquellen immer mel

wendung der naͤchſten Gefahr in Anſpruch
durch das Eindringen des Feindes in

ein

ie Verhee —

yr ſchmaͤlern ,
und zuletzt das Mißverhaͤltniß zwiſchen den Zahlungsruͤckſtaͤn—
den und dem laufenden Einkommen zu einer Hoͤhe anwachſen ,
daß eine ſo ploͤtzliche Steigerung der oͤffentlichen Abgaben ,

Anſpruͤche erfordern wuͤrde , un⸗
Wenn unter ſolchen Umſtaͤnden der

Credit des Staates nicht zerſtoͤrt, di

als die Befriedigung aller

ausfuͤhrbar erſcheint .

e alte Schuld maͤßig
war , und die Hilfsquellen der Regierung nur geſchwaͤcht
wurden , aber keine dauernde betraͤchtliche Verminderung
durch Laͤnderverluſt erlitten , wird man wenigſtens die Rück —⸗
ſtaͤnde , die man nicht tilgen kann , verzinſen ; wenn das
Zinſenbeduͤrfniß nicht durch Steuern herbei geſchafft werden
kann , wird man durch Creditoperationen
mit der Ruhe und Ordnung auch allmaͤh
ſtand wiederkehrt ;

dafuͤr ſorgen , bis

lig der alte Wohl —
wenn endlich ſelbſt eine gaͤnzliche Unter⸗

brechung der Zahlungen Statt gefunden ,
beeilen , ſobald die Urſache einer ſolchen Stockung ver
ſchwunden iſt , vollſtaͤndige Entſchaͤdigung zu leiſten . Ein
ſolches Benehmen wird dem Cre

wird man ſich

dit der Regierung neue
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Staͤrke verleihen , und ihr leicht bei neuen Anlehen , deren

ſie bedarf , uͤberwiegende Vortheile gewaͤhren . So hat z . B.

Rußland durch die Entſchaͤdigung , welche es den Glaͤubigern

der hollaͤndiſchen Schuld , deren Verzinſung mehrere Jahre

unterbrochen war , im Jahr 1816 leiſtete , ſich ohne Zweifel

bei allen ſeinen ſpaͤtern Creditoperationen die wohlfeilere

Hilfe des Auslandes geſichert .

Wo aber zu einer hochangewachſenen alten Schuld , in

einer laͤngern Periode des Ungluͤcks und der Zerruͤttung ,

eine furchtbare Maſſe von Zahlungsruͤckſtaͤnden und mannig⸗

faltige neue Laſten hinzu kommen , und die Hilfsquellen der

Regierung ſo ſehr geſchwaͤcht und vermindert wurden , daß

eine Ausgleichung zwiſchen den Staatsglaͤubigern und Steuer —

pflichtigen zum Zweck einer vollſtaͤndigen Befriedigung der

erſtern auſſerhalb den Grenzen der Moͤglichkeit liegt ; iſt es

weit beſſer , auf geradem und einfachem Wege , als durch

indirecte Mittel , den Glaͤubigern zu entziehen , was man

ihnen nicht leiſten kann . Eine ſchnelle , minder ergiebige

Hilfe iſt auch wirkſamer , als eine reichlichere Verguͤtung,

die dem Zuſtand einer gaͤnzlichen Hilfsloſigkeit nachfolgt .

Bisweilen geſchah es , daß Verbindlichkeiten , deren Er —

fuͤllung unterbrochen , ſtillſchweigend oder ausdruͤcklich ver⸗

mindert worden waren , wieder eine Anerkennung erhielten ,

deren volle Wirkung in die ferne Zukunft hinaus geſchoben

wurde , indem z. B. nur eine Rate der anerkannten For⸗

derung in vollen Zinſengenuß treten , und der Reſt dieſen

Eintritt in ſpaͤten Zielern zu erwarten haben , oder durch

Verlooſung jaͤhrlich eine beſtimmte Anzahl von Schuld⸗

verſchreibungen zu jenem Genuſſe berufen werden ſollte .

Der Werth einer ſolchen Conceſſion wird , unter Annahme

eines wahrſcheinlichen Durchſchnittpreiſes der Renten , durch

die Summe des gegenwaͤrtigen Kapitalwerths der in ſaͤmmt⸗

lichen Terminen wieder auflebenden Renten beſtimmt .
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Dieſer Werth , oder vielmehr der demſelben mehr oder

weniger nahe ſtehende Marktpreis , iſt alsdann die wahre

Leiſtung , deren ſich die Geſammtheit der Glaͤubiger, ſo wie ,
nach Verhaͤltniß ihrer Forderungen , die einzelnen Beſitzer
der Schuldſcheine , zufolge des Durchſchnitts der ihnen
guͤnſtigen und ungunſtigen Wechſelfaͤlle des Gluͤckes, zu
erfreuen haben .

Es fraͤgt ſich , ob ein ſolches Verfahren zweckmaͤßig , und
es nicht beſſer ſeyn moͤchte , in ſolchen Faͤllen die Ent⸗

ſchaͤdigung geradezu in einem , jenem Werthe gleich kommen⸗

den , ſogleich verzinslichen Kapitale zu gewaͤhren .
Dieſe Frage glauben wir unbedingt bejahen zu muͤſſen.

Man darf mit Sicherheit annehmen , daß der Marktpreis
jener vertagten Forderungsrechte , wenn nicht die Hoffnung
weiterer Conceſſionen einwirkt , weit geringer iſt „ als der

wahre Werth der Leiſtung , welche die Regierung uͤbernimmt .
Wie gering iſt nicht die Zahl der Perſonen , welche in

der Lage ſind , in die ferne Zukunft hinausgeſchobene
Leiſtungen zu discontiren , in Vergleichung mit jenen , welche
ein Kapital zinsbringend anzulegen ſuchen , und ſelbſt in

Vergleichung mit ſolchen Perſonen , welche die Wahrſcheinlich—⸗
keit eines Sinkens des Zinsfußes zur Speculation auf das

Steigen oͤffentlicher zinstragender Fonds und auf die Reali⸗

ſirung eines Gewinns in der nahen Zukunft reizt ! Die

Preiſe jener Forderungsrechte werden aber nicht nur wegen
dieſer Urſache einer beſchraͤnkten Concurrenz , ſondern noch
aus dem weitern Grunde nieder bleiben , weil ſolche auf
eine ferne Zukunft berechnete Plane das Vertrauen nicht
einfloͤßen, wie eine ſogleich in Vollzug kommende entſchei —
dende Maaßregel , die von kuͤnftigen Ereigniſſen und

Stoͤrungen weniger abhaͤngig erſcheint .

Wenn daher die Regierung ein , dem Marktpreiſe ſolcher
vertagten Forderungsrechte gleichkommendes Kapital als —

31
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bald in einem der laufenden Taxe angemeſſenen Fuße

verzinste ; ſo wuͤrde ſie gewinnen , ohne die Entſchaͤdigung

zu verkuͤmmern , welche den Glaͤubigern auf dem andern

Wege effectiv zu Theil wird . Sie koͤnnte aus dem naͤmlichen

Grunde das ſogleich verzinsliche Kapital hoͤher , als jenen

Marktpreis beſtimmen , alſo die Entſchaͤdigung , welche die

Forderungsberechtigten in den ihnen gemachten Conceſ —

ſionen finden , etwas erhoͤhen , ohne ein groͤßeres Opfer zu

bringen , als ſie dem Zwecke zu widmen beabſichtigte .

Es iſt dabei zu bedenken , daß gerade die weniger ver⸗

moͤgliche Klaſſe der Beſitzer der Papiere , welche in ihrem

Werthe geſunken oder ganz werthlos geworden waren , und

wieder gehoben werden ſollen , am wenigſten in der Lage

iſt , den wirklichen Eintritt in den Zinſengenuß abzuwarten ,

und eine groͤßere Zahl derſelben daher den Augenblick , da

die entſcheidende Regierungsmaaßregel erfolgt , benutzen wird ,

die Summe zinstragend anzulegen , uͤber die ſie mittelſt

des Verkaufs der Schuldverſchreibung disponiren koͤnnen .

D
In Folge dieſes Umſtandes wird ein großer Theil des

Werthes , den die Regierung wirklich leiſtet , ſtatt den In —⸗

habern der Papiere zur Zeit der gemachten Conceſſion , der

großen Speculation als Gewinn zugewendet werden .

Da es in der Natur der Sache liegt , daß man die

Kapitalien , welche ſucceſſiv zu dem Zinſengenuß gelangen

ſollen , nach dem Maaße der jaͤhrlichen Ueberſchuͤſſe be—

ſtimmt , welche der Finanzhaushalt darbietet ; ſo kann es

niemals an den Mitteln fehlen , auf dem von uns an —

gezeigten Wege, wenigſtens die gleiche Entſchaͤdigung , wie

auf dem andern , zu leiſten . Wir wollen die Sache durch

ein Beiſpiel erlaͤutern .

Geſetzt , eine veraltete Schuld von 100 Mill . ſolle , ſo

weit die Finanzkraͤfte reichen , wieder ihre Geltung erhalten ;

der effective Ueberſchuß der Staatseinkuͤnfte uͤber den Betrag
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ſaͤmmtlicher Ausgaben betrage 2 Mill . „ und werde als
Tilgungsfonds fuͤr die unbedingt anerkannte und fluͤſſige
Schuld verwendet ; der Marktpreis einer Rente von 5
ſtehe endlich zu 100 .

Wenn man nun unter dieſen Umſtaͤnden verfuͤgt, daß
jaͤhrlich fuͤr 2 Mill . Kapitalien wieder in den vollllen Zinſen⸗
genuß treten ſollen , ſo wuͤrde bis zum Augenblick , da die
Verwandlung der todten Schuld vollendet waͤre, kein effec⸗
tiver Tilgungsfonds vorhanden ſeyn , indem durch die Ver —⸗
minderung der fluͤſſigen Schuld , mittelſt der Verwendung
des nominalen Tilgungsfonds , jedes Jahr gerade nur die
Summe jaͤhrlicher Zinſen auf der einen Seite erſpart wuͤrde,
welche auf der andern Seite die in den 3Zinſengenuß wieder
eintretende Rate der ruhenden Schuld in Anſp

Unter obiger Vorausſetzung ,daß naͤmlich

ruch naͤhme.

eine Rente von
5 den Werth von 100 habe , und in der ganzen Vollzugs —
periode dieſen Werth behaupte , oder die zu ern artenden man —
nigfaltigen Schwankungen ſich ausgleichen , auch nach jenem
Fuße ſowohl die laufende Schuld abgeloͤst, als die ruhende
wieder zum Zinſengenuß gerufen wuͤrde, haͤtte das ganze
Kapital der letztern von 100 Mill . ohngefaͤhr einen Werth
von 36 Mill . , wenn man die ſucceſſiv zu emitirenden
Renten⸗Kapttalien ( von jaͤhrlich 2 Mill . ) zu 5 Proc .
discontirt .

Die Beſitzer der alten Schuldſcheine wuͤrden daher durch
eine ſolche Maaßregel effectiv einen Werth von 36 ſe fuͤr
100 erhalten , und die Staat tsverwaltung erſt

4 50
Jahren zu einem effectiven Tilgungsfonds von 2 Mill .

gelangen , waͤhrend in der Zwiſchenzeit die im Zinſe laufende
Schuld ſtationaͤr bleiben muͤßte .

Auf dem andern W haͤtte die Regierung ſogleich ein
Schuldkapital von 36 / Mill . mit jaͤhrlichen 1,825,000 zu
verzinſen , und es bliebe daher ein effectiver Tilgungsfonds
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von 175,000 uͤbrig, der , durch die Zwiſchenzinſen wachſend ,

in der Periode von 50 Jahren , die Summe von ohngefaͤhr

36½ Mill . , alſo den Zuwachs , abloͤſen wuͤrde , den die

zinsbringende Schuld durch die Anerkennung der alten

Schuld in einem Werthe erhielt , welcher dem discontirten

Betrag des Preiſes der , auf dem erſten Wege allmaͤhlig

erſt entſtehenden , Nentenkapitalien gleich kaͤme.

Das letzte Reſultat waͤre fuͤr die Staatsverwaltung in

beiden Faͤllen ganz gleich , indem im erſten die fluͤſſige

Schuld um 100 Millionen , d. i. , um den naͤmlichen Betrag

ſich verminderte , um welchen ſie ſich durch die jaͤhrliche

Creation von 2 Mill . im Laufe von 50 Jahren erhoͤhte ,

im letzten Falle aber der Tilgungsfonds von ohngefaͤhr

175,000 , in dem gleichen Zeitraum , den Zuwachs der zins —

bringenden Schuld von 36½ Mill . abloͤste , und in beiden

Faͤllen am Ende der Periode fuͤr die gleiche Schuld der gleiche

Tilgungsfonds , naͤmlich 2 Mill . jaͤhrlich , uͤbrig bleiben wuͤrde .

Wie geſagt , darf man aber mit Zuverlaͤßigkeit annehmen ,

daß eine Maaßregel der erſten Art den Beſitzern der Schuld —

ſcheine , welche erſt allmaͤhlig in den Zinſengenuß kommen

ſollen , keine der wirklichen Leiſtung der Staatsverwaltung ,

bei der treuen Erfuͤllung ihrer Zuſicherungen , angemeſſene

Vortheile zupenden wird , in ſo ferne nicht die Hoffnung

weiterer Conceſſionen einwirkt , oder die Finanzverwaltung

ſich entſchließt , mit bedeutenden Mitteln ſelbſt in Mit⸗

bewerbung zu treten , und ſich daher der Gefahr ausſetzt ,

eine Verbeſſerung der Lage der alten Glaͤubiger durch die

Nachtheile einer erregten , unregelmaͤßigen Speculation zu

erkaufen . Aber auch in dieſem Falle wuͤrden nur diejenigen

einen beſſern Preis erhalten , welche den rechten Zeitpunct

wahrnehmen .

Mit dem gleichen Aufwand wird man aber auf dem

andern Wege nicht nur den Staatsglaͤubigern eine voll⸗
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ſtaͤndigere Entſchaͤdigung gewaͤhren, ſondern dabei noch den

widrigen Eindruck beſeitigen , den eine fuͤr laͤngere Zeit
hinausgeſchobene oder verminderte effective Schuldentilgung
hervorzubringen geeignet iſt ; denn wenn auch , wie wir

geſehen , das letzte Reſultat in beiden Faͤllen fuͤr die Staats⸗

verwaltung daſſelbe bleibt , ſo floͤßt doch leicht eine all —

maͤhlige, auch nur unbedeutende effective Verminderung
einer anerkannten hoͤhern Schuld mehr Vertrauen ein ,
als eine nur ſcheinbare Tilgung eines etwas geringern ,
ſtehenden Schuldkapitals , welche an das Faß der Danaiden
und an den Stein des Siſyphus erinnert .

Alles was hier von einem todten Schuldkapitale , das all⸗

maͤhlig wieder in Zinſenlauf kommen ſoll „ geſagt worden ,
gilt mehr oder weniger allen Maaßregeln , welche die Ver —

beſſerung des Preiſes deprecirter Kapitalien durch aͤhnliche
Beſtimmungen bezwecken , deren Vollziehung in die ferne
Zukunft verſchoben wird .

Der einfachſte Weg iſt immer der beßte . Zu verwickelten
Operationen fuͤhren bisweilen die Vorſpiegelungen großer
Unternehmer , oft auch der innere Kampf zwiſchen dem
guten Willen , der redlichen Abſicht beim wirklichen oder
vermeintlichen Mangel an Mitteln . Man will ſich die
Sache nicht geſtehen , wie ſie iſt , und doch ſpricht nichts
deutlicher als Zahlen . Man uͤberredet ſich , mehr gethan zu
haben , wenn man kuͤnftige volle Zahlung zuſichert , als
wenn man geradezu den Werth dieſer kuͤnftigen Leiſtung
als ſtehende Verbindlichkeit ausſpricht . Aber der Forderungs⸗
berechtigte wird dadurch nicht um einen Heller reicher .

Die hollaͤndiſche ausgeſetzte Schuld blieb im Augenblick , da
ihr kuͤnftiges Wiederaufleben zugeſichert wurde , gerade ſo
weit vernichtet , als ſie durch dieſe Zuſicherung nicht einen
Werth erhielt , und abgeſehen von den Urſachen , welche
auf dieſen Werth im Verhaͤltniß zu der beſtimmten kuͤnftigen

1
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Leiſtung einen Einfluß ausuͤben konnten , hatte man jene

kuͤnftige volle Befriedigung nur als das ſpaͤtere Re —

ſultat der zuſammen geſetzten Zinſen jenes Werthes in einer

Periode zu betrachten , deren Dauer die Grenze unabſehbar

uͤberſteigt , wofuͤr menſchliche Plane mit einiger Wahr —

ſcheinlichkeit des regelmaͤßigen Vollzugs ſich berechnen laſſen .

6383 .

Von den Zahlungsmitteln , in welchen die Staatsgläubiger zu be

friedigen ſind , im Allgemeinen .

Wir haben geſehen , wie ſowohl der Privateredit , als der

oͤffentliche auf der Vorausſetzung eines , willkuͤhrlichen Ver —

aͤnderungen nicht unterworfenen , woͤglichſt gleichfoͤrmigen

Werthes der geſetzlichen Zahlungsmittel beruht , und wie

Darleiher und Entlehner ſtillſchweigend annehmen oder

ausdruͤcklich beſtimmen , daß die Erfuͤllung der vom Schuld —

ner uͤbernommenen Verbindlichkeiten nach dem gleichen

Werthsmaaßſtabe erfolge , in welchem die Leiſtung des

Glaͤubigers geſchah . Die Wechſelfaͤlle der Veraͤnderungen ,

die ſich unabhaͤngig von Regierungsmaaßregeln ergeben ,

haben Glaͤubiger wie Schuldner auf gleiche Weiſe zu tragen .

Allein jedeVerſchlechterung der Circulationsmittel , welche

die Regierung durch geſetzliche Verfuͤgungen , oder durch

die Art der Ausuͤbung ihres ausſchließlichen Rechtes , ge —

ſetzliche Zahlungsmittel zu emittiren , herbeifuͤhrt , iſt eben

ſo eine Verletzung der Rechte der Staatsglaͤubiger , wie

die auf gleiche Weiſe bewirkte Erhoͤhung des Werthes der

Circulationsmittel ein freiwilliges Geſchenk , das ſie ihnen

auf Unkoſten der Steuerpflichtigen darbringt .

Es treten in dieſer Beziehung verſchiedene Ruͤckſichten

ein , je nachdem das geſetzliche Zahlungsmittel fortdauernd

in Metallmuͤnze beſtand , oder , nach dem Zeitpunct der

uͤbernommenen Verbindlichkeit , ein Papiergeld eingefuͤhrt
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ene wurde , oder dieſes ſchon bei der Uebernahme der Verbind —

Re⸗ lichkeit im Umlauf war .

ner So lange das geſetzliche Zahlungsmittel aus —

bar ſchließlich in aus gepraͤgten edlen Metallen

hr⸗ beſteht , gibt es nur eine Regel fuͤr das Verfahren der

en. Regierung , daß ſie naͤmlich wie die Zinſen , ſo auch die

Kapitalruͤckzahlungen , zu denen ſie ſich verbindlich gemacht
hat , in Muͤnzen von gleichem Schrot und Korne leiſte ,

be⸗ in welchen die Anlehen erhoben worden . Erfolgt eine Ver⸗

aͤnderung im Muͤnzfuße ; ſo gebietet die Gerechtigkeit , die
der neue Muͤnze nach Feingehalt und Gewicht bei Zins - und

' er⸗ Kapital - Zahlungen auf die alte zu reduciren .

gen

wie

der Von der Befriedigung der Staatsgläubiger nach Einführung eines
ild⸗ papiergeldes und deſſen allmähliger Depreciation insbeſondere .
hen

des Wenn nach Entſtehung einer Schuld ein Pa⸗

en , piergeld in Umlauf geſezt wird , ſo laͤge hierin an

en ,
ſich und unter der Vorausſetzung , daß die Regierung daſſelbe

jen. auf dem Gleichwerthe mit dem abgeloͤsten Circulationsmittel
41

lche zu erhalten im Stande ſey, keine
Verletzung der allgemeinen

77
irch Grundſaͤtze der Gerechtigkeit . Allein , abgeſehen von dem

ge⸗ Einfluß , den , wie wir im dritten Kapital dargethan ,

108 alle Papiercreationen , auf welchem Theile des allgemeinen

wie
Marktes ſie erfolgen moͤgen , auf den Preis der edlen

der Mettalle ausuͤben 5) , ſo iſt eine Depreciation des

nen Papiergeldes gegen edle Metallen die natuͤrliche und

gewoͤhnliche Folge derſelben Urſachen , die einen Ueber —

ten gang der Creditzettel in Papiergeld oder die neue Ausgabe

rnd eines ſolchen veranlaſſen .

der 85
) Kap . 3. 6. 9.
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Was hier die treue Erfüllung der gegen die Staats —

glaͤubiger eingegangenen Verbindlichkeiten erfodert , iſt klar .

Man muß ſich huͤten , durch die Einfuͤhrung eines Papier —

geldes ihre Rechte zu gefaͤhrden , und wenn der Schritt

geſchehen iſt , die Depreciation moͤglichſt zu verhindern ſuchen .

Allein was ſoll geſchehen , wo die Depreciation einmal

eingetreten war , und man auf den guten Weg zuruͤck —

kehren will ?

Soll man alsdann den , waͤhrend der Periode der Deprecia —

tion , durch die im Laufe derſelben geleiſteten

Zahlungen den Staatsglaͤubigern zugefuͤgten Schaden ver⸗

guͤten?
Wo auch noch , nach einer Periode der Zerruͤttung des

Geldweſens , die Ruͤckkehr einer beſſern Zeit erlaubte , zur

Heilung des Uebels zu ſchreiten , eine Liquidation des

Schadens , der durch den Gebrauch eines deprecirten Pa —

piers , bei der Tilgung aͤlterer , in beſſerm Gelde contrahirten

Verbindlichkeiten , jedem Gläubiger zugefuͤgt worden war ,

hat man noch niemals verſucht . Der Staatsglaͤubiger ,

der in einer ſolchen Periode die Zahlung der Zinſen oder

eines Kapitals in dem entwertheten Gelde annehmen mußte ,

theilt das gleiche Schickſal mit allen Glaͤubigern .

Man kann das Ungluͤck, das eine ſolche einmal vollzo —

gene Maaßregel verbreitet , wie wir bereits darzuthun

Gelegenheit gehabt , nur beklagen , aber einer Klaſſe von

Beſchaͤdigten gegenuͤber nicht wieder mit Opfern gut —

machen , die man von Andern , welche zum Theil gleiche Be —

ſchaͤdigungen erlitten haben , mittelſt der Beſteuerung erhebt .

Allein es fraͤgt ſich weiter , was man in dem Augenblick ,
da man den Willen und die Kraft hat , die Circulation

wieder zu ordnen , den Staatsglaͤubigern fuͤr die Zukunft

ſchuldig iſt . Das Recht iſt auch in dieſer Beziehung un —

zweifelhaft .
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Hat die Unterbrechung nur kurze Zeit gedauert , und iſt

die Depreciation unbedeutend , ſo kann keine Ruͤckſicht ab —

halten , im Verhaͤltniß zu den Staatsglaͤubigern die Zah —

lungen in dem naͤmlichen Gelde wieder aufzunehmen , in

welchem die gegen ſie uͤbernommene Verbindlichkeit aus⸗

druͤcklich oder ſtillſchweigend feſtgeſetzt wurde .
Je bedeutender die Depreciation der geſetzlichen Zahlungs —

mittel und je laͤnger ihre Dauer war , deſto weniger
erfuͤllt aber die Ruͤckkehr zum urſpruͤnglichen Zahlungsmittel

ihren Zweck , der allein darin beſtehen kann , dem Darleiher
den gleichen Werth zuruͤck zu erſtatten , den er dargeliehen .

Dieſer Zweck wird naͤmlich in jedem Falle verfehlt , wo

der urſpruͤngliche Beſitzer einer Staatsſchuldverſchreibung
in der Periode des zerruͤtteten Zuſtandes der Circulation ,

ohne Hoffnung der Ruͤckkehr des deprecirten Zahlungs —

mittels auf den urſpruͤnglichen Werth , ſeiner Effecten ſich

entledigte . Er hat nur einen , dem Zinſengenuß in ſchlechtem

Gelde entſprechenden Gegenwerth erhalten ; er hat den

Verluſt getragen , den ihm Niemand erſetzt , und die Ruͤckkehr

zum urſpruͤnglichen Zahlungsmittel nutzt dem Kaͤufer ,

der einen Mehrwerth erhaͤlt , wofuͤr er nichts geleiſtet hat .

Die Leichtigkeit des Umſatzes der Staatspapiere bewirkt ,

daß hierin die Verhaͤltniſſe der Staatsglaͤubiger ſehr ver —

ſchieden von den Verhaͤltniſſen der Privatglaͤubiger ſind .

Schon in ruhigen Zeiten iſt jener Umſatz ſehr lebhaft ,
und ſeine Lebhaftigkeit nimmt zu , in einem Zuſtande der

Verwirrung , der Kaͤufer und Verkaͤufer in ſteter Bewegung

durch Furcht und Hoffnung haͤlt.

Viele Staatsglaͤubiger werden durch den Verluſt eines

Theiles ihres Einkommens , in Folge der Depreciation des

Papiergeldes ſelbſt , in die Nothwendigkeit verſetzt , ſich ihrer

herabgewuͤrdigten Schuldſcheine zu entaͤuſſern , und wenige

Jahre genuͤgen , um einen großen Theil der Staatsſchuldſcheine
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aus den Haͤnden derjenigen zu bringen , die ſich im Augen —

blick der eingetretenen Verwirrung im Beſitze derſelben

befanden .

Wenn dieſe Betrachtungen erklaͤren , warum die Ver —

bindlichkeiten gegen die Staatsglaͤubiger uͤberall , wo man

dieſelben in einer langen Reihe von Jahren in einem

deprecirten Gelde befriedigte , bei der Ruͤckkehr zu dem

urſpruͤnglichen Zahlungsmittel , nicht zugleich auf ihren

urſpruͤnglichen Werth zuruͤckgefuͤhrt zu werden pflegen , ſon⸗

dern gewoͤhnlich nur Maaßregeln zu einiger Verbeſſerung der

Lage der Staatsglaͤubiger getroffen werden ; ſo ſind jene

Betrachtungen um ſo geeigneter , vor dem erſten Schritte

zu der Verletzung ihrer Rechte zuruͤckzuſchrecken .

Man wird uͤbrigens in jenen Faͤllen um ſo weniger , die

Depreciation der aͤltern Verbindlichkeiten als eine einmal

geſchehene Sache betrachtend , dieſe Verbindlichkeiten nur in

dem herabgeſetzten Werthe zu erfuͤllen fortfahren , ſondern

ſich um ſo mehr fuͤr verbunden halten , die Staatsglaͤubiger in

dem urſpruͤnglichen Gelde , oder wenigſtens in einem dem⸗

ſelben ſich annaͤhernden Verhaͤltniſſe , zu befriedigen , wenn

man in der Periode der Depreciation Zuſicherungen gegeben

hat , welche die Hoffnung erregten , daß der Glaͤubiger

zuletzt doch noch zu einer Zahlung in beſſerem Gelde ge—

lange , und die daher auf den Curswerth der Staats —

Schuldſcheine einen guͤnſtigen Einfluß auszuuͤben geeignet

waren .

15.

Von der Befriedigung der Staatsgläubiger, welche in einem depre⸗

cirten Papiere Kapitalien dargeliehen haben , insbeſondere .

Daß die Forderungen der Staatsglaͤubiger ,
die in einem depreeirten Papiergelde urſpruͤng —
lich zahlbar waren , bei der Ruͤckkehr zu dem ausſchließ⸗
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lichen Gebrauche der edlen Metalle , eine dem urſpruͤnglichen
Cursverhaͤltniſſe entſprechende Reduction erleiden , iſt in der

Regel dem Rechte und der Billigkeit angemeſſen .
War aber die Baarzahlung eines deprecirten Papieres ,

in welchem die Regierung ihre Verbindlichkeit contrahirt
hatte , nur zeitlich ſuspendirt ; ſo wuͤrde eine ſolche Reduction

nach Herſtellung der Baarzahlung jedenfalls dem formellen

Rechte zuwider laufen . Hiebei kommt es indeſſen wiederum

auf Groͤße und Dauer der Depreciation an . Wenn , ohn —
erachtet verjaͤhrter Zuſicherungen der kuͤnftigen Einloͤſung ,
das Papier auf die Haͤlfte oder den vierten Theil ſeines

Werthes geſunken waͤre und eine lange Reihe von Jahren ſich
auf einem ſolchen niedrigen Curſe erhalten haͤtte ; ſo wuͤrde,
wie wir unten ſehen werden , die Realiſirung eines ſolchen

Verſprechens , welches in der Meinung des Publicums laͤngſt
alle Wirkſamkeit verloren hatte , keineswegs als zulaͤßig
erſcheinen . Die Staatsglaͤubiger koͤnnten ſich auch uͤber eine

materielle Rechtsverletzung nicht beklagen , wenn bei der

Ruͤckkehr zum Gebrauche der edlen Metalle , die waͤ hrend
einer ſolchen Periode gegen ſie contrahirten Verbind —

lichkeiten in einem , dem urſpruͤnglichen Curſe angemeſſenen
Werthsverhaͤltniſſe erfuͤllt , und ihnen die Verguͤtung des

zwei - und vierfachen Betrags des effectiven Werthes

ihrer Forderungen verſagt wuͤrde . Anders „ wann die De —
preciation nur von kurzer Dauer und unbedeutend war ,
die baare Einloͤſung auch in den beſtimmten Terminen

erwartet wurde . Nicht zu gedenken der Schwierigkeit , den

voruͤbergehenden unbedeutenden Schwankungen bei den

einzelnen Darlehen nach zu gehen , und der Unmoͤglichkeit
einer ſolchen Ausſcheidung , wo , wie bei dem Syſtem der

Inſcriptionen , ſich aͤltere und neuere Schulden vermiſchen ,
nimmt der Glaͤubiger bei Beſtimmung des Preiſes ſeiner

dargeliehenen Kapitalien in einem augenblicklich etwas ge—
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ſunkenen Circulationsmittel wohl Ruͤckſicht auf jene Zu —

ſicherung einer Einloͤſung im Nominalwerthe , wenn ſie

vernuͤnftigerweiſe noch erwartet werden kann .

Da aber unter den Umſtaͤnden , welche auch eine un —

bedeutende Depreciation des Circulationsmittels zu begleiten

pflegen , Mißtrauen wirkſamer iſt , als die Hoffnung auf

eine gluͤckliche Wendung der Dinge , ſo wird der Mehr —

werth , den der Glaͤubiger durch die wirklich eintretende

Zahlung in dem beſſern Gelde erhaͤlt , ihm in der Regel

als Gewinn erſcheinen , wofuͤr er kein volles Aequivalent

leiſtete . Hierin kann aber kein Grund liegen , das gegebene

Verſprechen unerfuͤllt zu laſſen , und es findet auch in Be —

ziehung auf ſolche Verluſte fuͤr den Staat die Bemerkung

Statt , daß man ſich vor dem erſten Schritte huͤten muß ,

der zu einer Depreciation des Circulationsmittels fuͤhrt.

Wie die Erfuͤllung aller Geldverbindlichkeiten , die in einer

Periode des haͤufigern Gebrauchs der , ihrem Stoffe nach ,

werthloſen Circulationsmittel ſtatt der edlen Metalle , ent —

ſtanden ſind , mit der Einſchraͤnkung des Papiergebrauchs

fuͤr die Regierung laͤſtiger wird , und die Glaͤubiger berei —

chert , und wie in dieſer Hinſicht Alles , was in einzelnen
Staaten geſchieht , in andern ebenfalls ſeinen Einfluß aus —

uͤbt, iſt aus dem dritten Kapitel (F. 19 zu erſehen .

Wenn in fruͤhern Zeiten die Regierungen ſich die Tilgung
ihrer Schulden , in verſtecktem Bankerott , durch Muͤnz⸗

verſchlechterungen , erleichterten , wenn fruͤhere und neuere

Zeiten viele Beiſpiele der Reduction der Staatsſchuld durch

den Uebergang von der Metallcirculation zu einem in ſeiner

Depreciation fortſchreitenden Papiergelde , und uͤberhaupt der

Verletzung der Rechte der Staatsglaͤubiger darbieten ; ſo war

es der neueſten Zeit vorbehalten , zu erfahren , wie , nach einer

Periode der ausſchweifendſten Papiercreationen , die Ruͤckkehr

zu dem Gebrauche der edlen Metalle eine ungeheure , in
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derſelben Periode entſtandene , Schuldenlaſt fuͤr die Regie⸗
rung druͤckender machen , und alle Staatsglaͤubiger , die jene
fruͤhern Reductionen nicht gerade getroffen hatten , in eine

behaglichere Lage verſetzen konnte . Ja , ſie gibt uns das ,
vielleicht erſte , Beiſpiel , daß eine Regierung Anlehen in

einem ſchlechtern Gelde erhob , als dasjenige iſt , in welchem
ſie ihre uͤbernommenen Verbindlichkeiten erfuͤllte „) .

16.
Von der Tilgung des Papiergeldes a) im Allgemeinen .

p) Fehlerhaftes Verfahren .

Die Art und Weiſe , wie das Papiergeld gezwungenen
Umlauf zu erhalten pflegt , ſcheint es beim erſten Anblick

der Sache mit ſich zu bringen , daß es nicht nur in der

Eigenſchaft eines Circulationsmittels , ſondern der einzelne
Zettel zugleich als eine Schuld des Staats an den Inhaber
betrachtet werden muͤſſe. Gewoͤhnlich waren es , wie wir

geſehen , Banknoten , die , urſpruͤnglich gegen klingende Muͤnze
einloͤsbar , im Augenblicke der Noth gezwungenen Curs er —
hielten , und wenn ein vom Staate unmittelbar ausgegebenes
Papiergeld auch die Anweiſung auf baare Zahlung nicht

ausdruͤckte , ſo war in der Regel doch urſpruͤnglich die Ein⸗

loͤung zugeſagt , um auf daſſelbe die Eigenſchaften uͤberzu⸗
tragen , welche die edlen Metalle zum Gebrauche als Circu —⸗

lationswerkzeug tauglich machen .
Man koͤnnte darnach alſo verſucht ſeyn , das Papiergeld

als Schuldſcheine au porteur zu betrachten , die den Inhaber
berechtigen , den Betrag in klingender Muͤnze nach dem

Nominalwerthe zu verlangen , ſobald die Regierung die Ein⸗

EEE

) England , das viele Anlehen zu einer Zeit erhob , da die Noten
der engliſchen Bank um 20 und mehr Procent unter dem Nenn
werth gegen edle Metalle ſtanden .
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loͤſung beſchließt . Allein , obwohl in dieſem Falle der That

nach die Regierung ſich mit einer Schuld belaſtet ſieht ; ſo

iſt es nicht zu verkennen , daß jene Zuſicherungen ſtetshin

auf der Unterſtellung beruhten , das Papier werde ſeinen

urſpruͤnglichen Werth behaupten , und daß ſie , dieſe Wirkung

hervorzubringen bezweckend , mehr fuͤr eine der Geſell —

ſchaft gegebene Garantie , als fuͤr ein dem Inhaber

gegebenes Verſprechen zu halten ſind ; dieſer daher nicht

als Glaͤubiger , ſondern nur als Beſitzer eines geſetzlichen

Zahlungsmittels , zu betrachten iſt . Der Staat kann daher

in ſeinem Verfahren bei der Tilgung des Papiergeldes nicht

von privatrechtlichen Ruͤckſichten zen die einzelnen

Beſitzer des Papiergeldes , ſondern als Geſetzgeber , nur

von allgemeinen Grundſaͤtzen des Rechts und der Politik

geleitet werden .

Die Politik und die allgemeinen Grundſaͤtze der *
tigkeit fordern auf gleiche Weiſe , die Zuſage der Einloͤſung

gegen klingende Muͤnze in Erfuͤllung gehen zu laſſen , wo

das Papier keine , oder eine nur unbedeutende , Depreciation

erlitten hat ) . Alsdann kann die Heilung des Uebels auch

nicht ſchwer fallen . Die Einloͤſung muß allmaͤhlig erfolgen ,

ſo wie es dem Handel des Landes moͤglich iſt , die eolen
Metalle , die man zu der Ausmuͤnzung bedarf , herbei zu

ſchaffen * ) .

. . ——— ——— —

) Von einer unbedeutenden Depreciation läßt ſich oft nicht ſagen ,

ob ſie die Folge des Mißeredits , einer zu ſtarken Emiſſion oder

des auswärtigen Wechſelcurſes iſt .

*) Eine Bankanſtalt , deren Noten , in Folge einer Regierungs⸗

Ermächtigung zur Einſtellung der Baarzahlung , die Eigenſchaft eines

Papiergeldes erhielten , würde das einfache Verfahren zu beobachten

haben , ihre Emiſſionen mittelſt Disconts und Vorſchüſſen einzu—

ſchränken und geleiſtete Vorſchüſſe zurückzufodern , ſodann edle

Metalle gegen ihre Noten , die der Verkehr nicht plötzlich entbehren
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Werden die , gegen klingende Muͤnze eingehenden Summen

vertilgt ; ſo wird das Metall , wie an ſeinem Orte gezeigt wurde ,
durch das Beduͤrfniß der Circulation im Umlaufe feſtgehalten .
Bei der Unbedeutenheit des Kapitals , das ein Land im

Verhaͤltniß zu ſeinem Totalreichthum , zur Bewerkſtelligung
der Umſaͤtze mittelſt der edlen Metalle bedarf , kann der

Regierung der Kapitalaufwand , den ſie der Tilgung des

Papiergeldes widmet , um ſo weniger ſchwer fallen , da eine

ſolche Maaßregel mittelbar den guͤnſtigſten Einfluß auf die

Vermehrung ihrer Hilfsquellen , ſomit auch auf ihren Credit ,
ausuͤbt .

Das Land ſelbſt wird eben ſo in der feſtern Begruͤndung
des Privatcredits , durch die Zuruͤckfuͤhrung der Geldcircula —

tion auf die feſtere Baſis , eine reichliche Entſchaͤdigung fuͤr
die Verwendung des Kapitals finden , das als Circulations

mittel den Dienſt des Papieres uͤbernimmt , und effectiv
der Production entzogen wird . Der wirkliche Kapital —

aufwand wird aber fuͤr die Regieru nug und das Land

um ſo weniger bedeutend ſeyn , wenn an die Stelle des

Papiergeldes zum Theil der Gebrauch von Creditpapieren

kann , einzukaufen , und wenn der mittlere Betrag ihrer umlaufenden
Zettel reducirt iſt , die Einlöſung und die Emiſſion des gemünzten
Geldes , unter fortſchreitender Einſchränkung der Wiederausgabe
der zurückkehrenden Noten , zu beginnen . Einer exceſſiven Ausgabe
zwangsweiſe umlaufender Noten einer geſellſchaftlichen Anſtalt würde
jede Regierung , welche ſolchen Papieren die Eigenſchaft geſetzlicher
Zahlungsmittel beilegt , ſogleich Grenzen ſetzen , wenn die Ausgabe
nicht zu ihrem eigenen Vortheil ( durch Vorſchüſſe an die Staats —
caſſe ) erfolgt . Geſchieht aber dieß ; ſo iſt der That nach der Staat
der Ausgeber . Der Staat wird es aber nur alsdann bei den bloßen
Vorſchüſſen bewenden laſſen , und die Papierausgabe nicht unmittel
bar übernehmen , wenn er nur eine zeitliche Suſpenſion der Baar —
zahlung beabſichtigt und es zu einer bleibenden und bedeutenden
Depreciation des Papiergeldes nicht kommen laſſen will .
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tritt , die ohne Zwang umlaufen . Der Verluſt , den das

Land durch den Kapitalaufwand zur Herbeiſchaffung der

edlen Metalle erleidet , wird auch aus dem Grunde dem

Werthe des abgeloͤsten Papiergeldes nicht gleich kommen ,

weil waͤhrend deſſen gezwungenen Umlaufes von vielen

Perſonen Vorraͤthe von Gold und Silber zuruͤckgelegt zu

werden pflegen , die wieder in die Circulation zuruͤckkehren.

Wenn aber eine bedeutende Depreciation von

längerer Dauer Statt fand , ſo wuͤrde eine Tilgung des

Papieres , mittelſt Einloͤſung um ſeinen Nominalwerth ,

oder auch gegen einen , den Metallpreis zur Zeit der be⸗

ſchloſſenen ſucceſſiven Einloͤſung bedeutend uͤberſteigenden

Werth , wenn ſie auch immer ausfuͤhrbar waͤre , weder dem

Intereſſe der Regierung und des Volkes zuſagen , noch

als geboten von der Gerechtigkeit betrachtet werden

koͤnnen . Es ſind in der letzten Beziehung die Erwaͤgungen

vollkommen entſcheidend , die in dem vorhergehenden Para —

graph beruͤhrt wurden , und denen hier privatrechtliche

Ruͤckſichten nicht entgegen treten . Die Beſchaͤdigungen , welche

in den Verhaͤltniſſen der Glaͤubiger und Schuldner durch das

ſucceſſive Fallen des Papiergeldes und deſſen Schwankungen

entſtanden , koͤnnen durch die Tilgung deſſelben , auf welche

Art und Weiſe ſie auch erfolgen mag , nicht wieder gut

gemacht werden . Das einzige gedenkbare Mittel zu dieſem

Zwecke waͤre eine Liquidation , welche alle fruͤheren , waͤh⸗

rend des ganzen Zeitraums der Depreciation und ihrer

Schwankungen vollzogenen Creditgeſchaͤfte aller Staats⸗

angehoͤrigen umfaſſen muͤßte , um fuͤr jedes Geſchaͤft die

Differenz des Papierpreiſes zur Zeit des Abſchluſſes und

zur Zeit der geſchehenen Vollziehung auszumitteln .

Eine ſolche Liquidation iſt unausfuͤhrbar , und waͤre ſie

auch moͤglich, ſo wuͤrden die Curszettel doch nur ein

approximatives , kein genaues Reſultat geben , da , wie man
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geſehen , die Schwankungen des auswaͤrtigen Wechſelcurſes
einen Einfluß ausuͤben , deſſen Reſultat ſich mit dem der

eigentlichen Depreciation vermiſcht . Die wirkliche Voll —

ziehung einer derartigen Maaßregel wuͤrde aber nicht in
einer Ausgleichung zwiſchen den einzelnen Beſitzern des
Circulationsmittels zur Zeit der Einloͤſung auf der einen ,
und dem Staate auf der andern Seite beſtehen , ſondern nur
jene phyſiſche und moraliſche Perſonen angehen , die in der

Periode der Depreciation Creditgeſchaͤfte gemacht haben , den
Staat mit einbegriffen , und zwar , je nachdem er fuͤr
betagte Verbindlichkeiten Zahlung leiſtete oder empfieng , in
der Eigenſchaft als Glaͤubiger und als Schuldner .

Daß A, der 100 F. Papier beſitzt , die er fuͤr einen Silber —

werth von 50 F. aus den Haͤnden des B empfieng , aus dem

Umſtande , daß B daſſelbe Papier zu 60 von C ,

zu 80 von D , und der letzte zu 100 vom Staate

dieſer

e erhielt ,
kein Recht ableiten kann , zur Zeit der beſchloſſenen Til —

gung die Einloͤſung al pari zu verlangen , iſt nun eben ſo
klar , als daß , wenn dieſe Einloͤſung al pari erfolgt , A
einen ungebuͤhrlichen Gewinn macht „ und die fruͤhern Be—⸗

ſitzer , ſtatt die ihnen gebuͤhrende Entſchaͤdigung zu er —

langen , in der Eigenſchaft als Steuerpflichtige neue Opfer
zu bringen genoͤthigt werden .

Wenn aber die Einloͤſung eines deprecirten Papiergeldes
al pari aus dem Geſichtspuncte einer gerechten Verguͤtung
fuͤr die Verluſte , welche die Depreciation herbeigefuͤhrt ,
niemals fuͤr angemeſſen gehalten werden mag
vielleicht verſucht , dieſelbe als ein Mittel

ſo iſt man

zu betrachten ,
den Staatscredit zu heben . Der durch ein deprecirtes und
ſteten Schwankungen unterworfenes Papiergeld erſchuͤtterte
Credit kann aber nur dadurch wieder befeſtigt werden , daß
die Regierung wieder anfaͤngt , ihren feſten Willen zur
treuen Erfuͤllung ihrer Verbindlichkeiten zu beurkunden ,d

32
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zugefuͤgten Schaden , wo ſie kann , zu verguͤten , das Cir⸗

culationsmittel auf eine ſolide Baſis — die Grundbedingung

des Credits uͤberhaupt — zuruͤckzufuͤhren , und ihre Hilfs

quellen zu Rathe zu halten und zu vermehren Dieſen

Forderungen entſpricht ſie zum Theil nicht , und zum T heile

bringt ſie gerade die entgegengeſetzte Wirkung hervor , wenn

ſie ein tief geſunkenes Papiergeld al pari oder in einem

dem Pari annaͤhernden Verhaͤltniß einzuloͤſen ſucht . Sie

verguͤtet den Beſchaͤdigten keine Verluſte , und wenn ſie

nicht im Stande iſt , den ganzen Ueberfluß an Papier auf ein⸗

mal hinweg zu ſchaffer o verlaͤngert ſie die Dauer der

Schwankungen und fuͤhrt neue Beſchaͤdigungen herbeiz ;

ſie ſchwaͤcht ihre Hilfsquellen , indem ſie einen Aufwand

macht , der rein verloren iſt .

Eine ploͤtzliche Einloͤſung eines , im Ueberfluß vor —

handenen Papiers al pari , um kuͤnftigen Schwankungen zu

begegnen , laͤßt ſich nicht bewerkſtelligen . Die Anhaͤufung

einer ſolchen Summe in klingender Muͤnze iſt unmoͤglich

Waͤre das Papiergeld auf den dritten Theil ſeines urſpruͤng⸗

lichen Silberwerths geſunken , ſo muͤßte der Vorrath den

dreifachen Betrag des Circulationsbeduͤrfniſſes erreichen . Allein

in dieſer Beziehung ließe ſich leicht helfen , naͤmlich durch

die Annahme des Papiergeldes als Darlehen gegen die

Ausſtellung von Schuldſcheinen , die in klingender Munze

verzinslich ſind . Es wird alsdann das Papier ploͤtzlich und

ſo lange in die Anlehenscaſſe abfließen , bis das zuruͤck⸗

gebliebene gerade noch hinreicht , in gleichem Werthe mit

dem Silber die Dienſte als Circulationsmittel zu verſehen .

Die vollſtaͤndige Einloͤſung gegen klingende Muͤnze oder

durch fortgeſetzte Anlehen laͤßt ſich dann in dem Maaße

vollziehen , als die edlen Metalle zur Uebernahme des

Dienſtes des Papiers von der Regierung mittelſt Anlehen , oder

durch den Handel aus dem Auslande herbeigeſchafft werden .
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D
Die allmaͤhlige Steigerung des Metallpreiſes des

Papiergeldes bis zur Einloͤſung al pari kann durch eine

ſucceſſive Verminderung des Papiers , ſo lange daſſelbe
das einzige geſetzliche Zahlungsmittel iſt , leicht
bewirkt werden . Das zuruͤckbleibende wird alsdann , unter
uͤbrigens gleichen Umſtaͤnden , ohngefaͤhr den naͤmlichen
Werth behaupten , wie die groͤßere Menge der Zettel , welche
fruͤher umlief .

Hat man die Steigerung bis zum Parti bewirkt , ſo kann
dann die allmaͤhlige Abloͤſung durch edle Metalle nach dem

Nominalwerthe , mittelſt Anlehen oder Auswechslung gegen
klingende Muͤnze , auf gleiche Weiſe , wie auf dem erſten
Wege , bewirkt werden .

In beiden Faͤllen wuͤrde der Staat ganz zwecklos ſich
mit einer bedeutenden Schuldenlaſt beladen , und die Per⸗
ſonen , welche ſich gerade im Beſitze der Circulationsmittel
befinden , auf Unkoſten der Steuerpflichtigen bereichern.
Werden im erſten Fall die , waͤhrend der Periode der De —
preciation entſtandenen , Verbindlichkeiten nicht ver⸗

haͤltnißmaͤßig in dem neuen Circulationsmittel reduzirt ;
ſo verurſacht ſie der Klaſſe der Schuldner eben ſo große
Verluſte , als die Depreciation der Klaſſe der Glaͤubiger
zufuͤgte, die um ſo empfindlicher ſind , da ſie ploͤtzlich entſtehen.

Im letztern Falle verlaͤngert ſie aber die verderblichen
Schwankungen auf eine ebenfalls die Klaſſe der Schuldner
gefaͤhrdende Weiſe .

Die ungeheuern Opfer , die ſolche Maaßregeln verlangen ,
wuͤrden wohl ſelbſt dann davon abhalten , wenn man auch
nicht von ihrer Zweckloſigkeit uͤberzeugt waͤre . Aber auch
andere , minder entſcheidende Maaßregeln zur allmaͤhligen
Tilgung des Papiergeldes , welche nur annaͤhernde Reſul —⸗
tate gewaͤhren , ſind mit aͤhnlichen, nur der Groͤße nach,
verſchiedenen zweckloſen Opfern verbunden .
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Wo das Papier nicht das einzige geſetzliche Cir

culationsmittel iſt , muß bei einer allmaͤhligen

Einloͤſung des Papieres nach ſeinem Curſe , oder durch

Tilgung der zur Zahlung von Steuern eingegangenen Be⸗

traͤge, eine Steigerung des Werthes nicht nothwendig ein —

treten . Dieſes Steigen haͤngt vielmehr von dem Umſtande

ab , ob ein Zufluß von edlen Metallen Statt findet ,

dieſe von der Circulation feſtgehalten werden , wobei man —

cherlei Urſachen , Beſorgniſſe , Gewohnheiten , Handels

conjuncturen , Regierungsmaaßregeln einwirken , und ver

und

anlaſſen koͤnnen, d ˖ htet der Verminderung

des Papiergeldes , deſſen dennoch f t

Wollte auf dieſe Weiſe die Abſchaffung des Papieres

entſcheidende Maaßregel ergriffen werden muͤſſen , und bis

dahin , ohne Nutzen fuͤr dieſen Zweck , die Dauer der ver —

derblichen Schwankungen des Preiſes verlaͤngert werden

Es gibt nur einen Weg , den man zur Tilgung eines

deprecirten Papiergeldes betreten kann , ohne einen unnuͤtzen

Aufwand zu machen , und zugleich den weſentlichen Nach —

theilen dieſes Circulationsmittels , ſo lange man deſſen

nicht entbehren kann , Schranken zu ſetzen .

Man muß ſeinen Preis zu fixiren , und daſſelbe ſo ſchnell

INI8

iziehen ſuchen , als es moͤglich iſt , die zur Bewerk —R einzi

ſtelligſung der Werthseinſaͤtze erforderlichen Vorraͤthe an

edlen Metallen herbeizuſchaffen .

So wie man einmal aufhoͤrt die Menge des Papieres

.

zu vermehren , werden in ruhigen Zeiten ohnehin keine be—

deutende Schwankungen im Preiſe deſſelben eintreten . Es
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fraͤgt ſich nur , ob nicht von der allmaͤhligen Einziehung
eine Preiserhoͤhung erwartet werden kann . Es ſind zwei
Urſachen , von denen der Preis des Papiers unter ſolchen
Umſtaͤnden abhaͤngt, die Meinung , die man von dem Werthe
hegt , zu welchem der Ausgeber des Papiers daſſelbe zuletzt
einloͤfſen wird , und das Beduͤrfniß des Verkehrs zur Ver —

richtung der Werthsumſaͤtze . Es kann daher , die Gleich —
foͤrmigkeit dieſes Beduͤrfnif iſſes vorausgeſetzt , oder von deſſen
Schwankungen abgeſehen , eine Erl hoͤhung nur eintreten ,
wenn man annehmen darf , daß die Regierung die Ein —

lͤſung
um einen hoͤhern Werth beabſichtigt , oder wenn die

Verminderung erfolgt , ohne daß die Circulation einen ent⸗
ſprechenden Erſatz an edlen Metallen erhaͤlt . Im erſten

Falle wuͤrde eine augenblickliche Ueberfuͤllung des Geld —
marktes entſtehen , die ſo lange dauern , und von der An
haͤufung der Papiervorraͤthe n den Haͤnden der Speculanten
begleitet ſeyn wuͤr jene bt , und
das Papiergeld en Werth zuruͤck faͤllt , den
ihm das Beduͤrfniß der Circulation beilegt , oder bis eine
wirkliche Verminderung auf den Betrag Statt e der
in dem erhoͤhten Werth jenem Bed duͤrfniß Genuͤge lei

ſo daß es gar keines Erſatzes bedarf

Vor Allem muß daher die Regierung durch ausdrück —
liche Erklaͤrung , oder durch ein feſtes planmaͤßiges
Verfahren , ihren ernſten Willen beurkunden , das Papier
um einen beſtimmten Preis , und nicht hoͤher, ſucceſſiv
einzuloͤſen . Dieſen Preis hoͤher zu beſtimmen , als der Curs
des Papiergeldes in der letzten Zeit vor dem Be eginnen
ihrer Operationen ſtand , oder wenn etwa gerade kurz vor —
her bedeutende Schwankungen eingetreten waren , den

Durchſchnittscurs von einem etwas laͤngern Zeitraume zu
uͤberſchreiten , wuͤrde aus den oben beruͤhrten Gruͤnden nicht

rathſam ſeyn .
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Die Erhoͤhung des Preiſes des Papiergeldes , in Folge

der allmaͤhligen Einziehung deſſelben , wird verhindert , durch

Einfuͤhrung der edlen Metalle in die Circulation , in dem

naͤmlichen Verhaͤltniſſe , als das Papier verſchwindet ; dem

Sinken des Preiſes aber , das , in Folge des ſtaͤrkern

Zufluſſes der edlen Metalle , und eines , raſcher als die

Verminderung des Papieres , fortſchreitenden Gebrauchs der

klingenden Muͤnze , eintreten koͤnnte , wirkt Alles entgegen ,

was das Vertrauen auf die Feſtigkeit des Willens der Re —

gierung , die Einloͤung um den angenommenen Preis zu

vollziehen , und den Glauben an die Zulaͤnglichkeit der ihr

zu dieſem Zwecke zu Gebot ſtehenden Mittel unterhaͤlt und

verſtaͤrkt .

Wenn die Einziehung nicht zu raſch erfolgt , ſo wird es

nicht ſchwer fallen , durch Anlehen der Regierung in klingen⸗

der Muͤnze oder durch den Handel die erforderlichen edlen

Metalle herbeizuſchaffen ; indem bei der Ueberzeugung , daß

die Regierung entſchloſſen iſt , das einlaufende Papier nicht

hoͤher , als um den beſtimmten Curs einzuloͤſen , eine all⸗

gemeine Abneigung entſteht , daſſelbe zu einem hoͤhern

Werthe anzunehmen , und daher beim Verſchwinden des

Papieres die Luͤcke eher durch verſtaͤrkte Nachfrage nach

edlen Metallen , als durch die Nachfrage nach Papier und

deſſen Preiserhoͤhung ausgefuͤllt wird . Schwankungen

wuͤrden aber unvermeidlich ſeyn , wenn die Regierung nicht

einen angemeſſenen disponiblen Fonds beſitzt , den ſie

zur Einloͤſung benutzen kann , ſo wie ſie eine Neigung zum

Sinken des Papiers wahrnimmt . Sonſt mag ſie die zeit⸗

weiſe , zur Vertilgung beſtimmte Summe , entweder durch

einen ſolchen Einkauf , oder durch Zuruͤckbehalten der fuͤr

Steuern eingegangenen Betraͤge, ſich verſchaffen .

Da , je nach dem Wechſel der Handelsconjuncturen , edle

Metalle aus dem Auslande zufließen , oder Metallſendungen
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in das Ausland gemacht werden ; ſo wuͤrde die partielle

Einloͤſung in zum Voraus beſtimmten Terminen

nicht zweckmaͤßig ſeyn , ſondern man muß im Vollzuge einer

ſolchen Maaßregel , ſo viel moͤglich, den Bewegungen des

Handels folgen .

Man wird den Augenblick einer guͤnſtigen Handels —

billanz , welche von einem Zufluß edler Metalle begleitet

iſt , benutzen , um groͤßere Summen Papiergeldes aus dem

Umlaufe zu ziehen , und dadurch ſowohl ein ploͤtzliches
Sinken deſſelben bei dem vermehrten Gebrauche von Gold⸗

und Silbermuͤnzen zu den Umſaͤtzen des Verkehrs zu ver —

hindern , als zu bewirken , daß die eingebrachten edlen

Metalle fuͤr die Dauer in der Circulation feſtgehalten wer⸗

den . Dieß kann nicht geſchehen , wenn das Papier wegen

der zu erwartenden Einloͤſung ſeinen Preis behauptet , oder

wenigſtens nicht in gleichem Verhaͤltniß mit dem Zuwachs
an edlen Metallen ſinken , und in gleicher Menge im Um —

lauf bleiben wuͤrde . In dieſem Falle wuͤrde vielmehr der

Geldmarkt mit Circulationsmitteln uͤberladen werden , und

derjenige Beſtandtheil derſelben , der einen allgemeinen Ge —

brauchswerth hat , naͤmlich Gold und Silber , wieder in

das Ausland abfließen .

Im Augenblick der Ungunſt der Handelsbillanz wird

man aber vermeiden , Verlegenheiten herbeizufuͤhren , die

nothwendig entſtehen muͤßten, wenn man in einem ſolchen
Zeitpuncte von dem , durch Steuern eingehenden Papier be⸗

deutende Summen zuruͤckhalten, und der Vertilgung widmen

wuͤrde . Gleichen Schritt mit der Vertilgung des Papieres
muͤſſen die geſetzlichen Maaßregeln halten , welche die Be —

zahlung der Sta atsabgaben uͤberhaupt oder einzelner

Gattungen derſelben in dem einen oder andern Zahlungs—⸗
mittel , oder nach freier Wahl , in Metallmuͤnze oder in

Papier nach einem feſten Curſe , ſo wie den Gebrauch dieſer
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Circulationsmittel bei Privattransactionen , zum Gegenſtand

haben .

Weſentlich erleichtert wird der Vollzug , wenn , gleichzeitig

mit dem Beginnen einer ſolchen Maaßregel , oͤffentliche

Bankanſtalten gegruͤndet werden , welche jederzeit einloͤsbare

und durch einen angemeſſenen Fonds gedeckte Banknoten

emittiren , das Beduͤrfniß an edlen Metallen , zur Zuruͤck⸗

fuͤhrung der Circulation auf dieſe Baſis , vermindern , und

dem Großhandel einen willkommenen Erſatz der Vortheile

gewaͤhren , die derſelbe in der Leichtigkeit des Umlaufes

des Papiergeldes gefunden

Durch die oben angegebenen und aͤhnliche Mittel laͤßt

ſich auch neben der klingenden Muͤnze und einem einloͤsbaren

Bankpapier , ein deprecirtes Papiergeld um ſo leichter in

einem feſten , unwandelbaren Curſe im Umlaufe erhalten ,

je unbedeutender der Geſammtwerth deſſelben , im Verhaͤltniß

zur Summe der umlaufenden edlen Metalle , erſcheint.
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