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Scchates Itapiscl.

VWon den verjdhiedenen Jwecden der dffentlichen Credit
aefdhafte ; unfrudhtbare und frudytbare KRapitalverwen
pungen, Sduldvermwandlungen und Jinsreductionen
e

D s

1. Unlehen ju  unfrudytbaven [laufenden , und aufferordenthien

Staatdaudqaben,

?lnf diec Greditoperationen ber Staaten bat b
Bweck der Kapitalvermwendung cinen wefentlichen Ginfluf.
piejer Hinficht verdienen voryiglidy Greditoyerationen fitr u
jruchtbare Jwece, jur Tilgung und Umwandlung dlterer Ber
bindlichfeitent, und die Kapitalvermendungen s frudytbring
ben Unternehmungen cine nabeve Betradytung.

Die Ausgaben ded Staatd, welde mit einer unfreudybart
Bergehrung von Kapitalien verbunden find, Fonnen gur Bv
friedigung gewdbnlidyer', vegelmdfig wicdevtehrender oM
auffevordentlicher  Beduvfnife dienen. SJn ruhigen Jeite
permag eine Regierung , derert Finangbausbhalt nicht g0
regelt i , oft geraume 3Zeit, ecinen Theil der laufendel
Beonefniffe duvd) Anleben ju befiveiten , wibrend, in Folge b
fortichreitenden Kapitalanbaufung, ober der Seltenbeit 0
Anlagépldse, der Bindfuf im Sinfen begriffen ift, Gewdh

lich tritt diefer Fall nacdy cinem Kriege ein, der W

fonbers bei ciner langern Dauer die Staatsverwalfung mit
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Gedydtes Kapitel. B. b. v. Jweden b ofent. Ereditgefdhafte. 203

mandhen Ausgaben belajtet, die fich mady Hevjtelung des
griedens nicht pldblicy aud dem Budget hinwegftreichen
lafjen.

Die Hoffnung , daf der Finangiuftand allmablig fich verbef: '
fere, madyt die Glaubiger alddbann aud) weniger emyfanglidy filr ( ol
Beforgniffe, die den Sraatderedit 3u fhwiden geeigitet {ind, 1

ud die jur Dectung eined folcdhen lanfenden Deficitd crforders

; idvont & en i wih g ifmafia felten fo hebente
Gredi E.mu.t \,1F1:1111.|_r n.zb_ ‘JL.J‘u!.fillhh.l(l].q.'l jelten w_ bedentend, um
an fich emen jebr fihlbaren Einfluf ausymiben. Y bdie

ELI0EN: 2 B o L
_ nabe und gewiffe Audficht nicht nur auf die Herftellung ded
lonen, Gleidgewidyts ywifdyen Einnabmen und Ausgaben , fondern
auch auf einen angemeffenen Ueberidyuf gur Sdyuldentilgung
fann  in Fricdensperioden die Erbebung folder Nnleben
entlidien redytfertigen.  Sonjt ift die Beftreitung eines THoiled der
laufenben Bednrfniffe durdy Kavitalien in rubigent Seiten
immer mit grofern Gefabren und NRadhtheilen verFuiipfe,
b et alg bie fdymerslichfien Ginfdyrdnfungen in ben Husgaben,
uf. 30 ober der Trud vermebrter Auflagen , tmdem bei diefem
ity i Berfabren das Uebel fich fortichreitend vergrdfert , man
et B sulebt bennodh gu eimem jener MMittel fcbyreiten muf, und
Jviget alsbann die Reductionen nur {dhmerslicher empfunden , er: I',
p bobte Steuern bei verminderten Hilféquellen um io britcfen: ; Ei
tbarth oer werben, g
qur B 3{'\'1,':. ift fo f[m'.,. Dag mait wobl felten den rechten Jeitpyunct ' [
v obit :,_tll'v.\_\‘[[ltlt.q verfaumt , obne burdy Fefthalten ungewifer ’w
et ‘f'w"”.m'ﬂf” » durdy eitle Beredinungen fitr die Butunft, fich . :' f i
it ge fite die @rfenntnif des wahren Juftandes der Sachen s i
fende empfanglhidy 3 machen. Theuer muf man aber pie Slufiosen il

besablen, in denen man fich wiegt, um den berben Sdyritte

lge oer ot . .

oit bt fur den Augenblict ausdzumweidien, il |
omdb @8 it wabr, die Amvendung des einen und ded andern

o Mittels evwedr im Augenblit, da fie erfolgt, unvermeidlich

Ungufricdenbeit bei Viclen , b

ng it even Ausruf den ftillen Dant
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per Vernunftigen tbertdnt; wabrend man auf jemem MWege,
bid an den :_n.m‘r- Ded Abgrunds fL‘l‘i'_L_*\\‘.’"t‘.‘ig‘\\'lt, vubig fdihum
mern Fann, Aber defio hober zu {chaken ift der Muth, ber
bad cerfannte Uebel ftandbaft ind Auge faft, und durd die
Unannehmlicheit ded Bewuftfeynsd fir ben Augenblid Un
sufricdenbeit und Klagem ju crregen , fidy nidyt abhalten
[aft , die moglichen Ginfdpranfungen ju tveffen , und wo
ed unwermeidlidy ijt , der Gegemwart bdie Lajt aufyulegen,
weldyer bei fortfchreitender Anbaufung gulest die Krafte dor
Gefellfdhaft in irgend einem Seitpunct nicht mehr gewadi
warert.

Bei der gewobnlichen Vevanlafjung eined aufferorbent
lichen Kayitalaufwandd, ndmlich beim Ausdbrud
cined Rrieges, wirft mit der augenblictlichen Nachfrage nad
Kapitalien gugleich die Ausficht auf ibre Fovtdbauer anf bad
Micthgeld , fo wie die Meinung , dic man von bder O
fabrlichfeit der Unternehmung und von dem Verbdltnif dir

Gtaantsbedirefniffe ju den Hilfdquellen ded Lanbded hat, qaif
ben Gredit

Sente Nachfrage bat ibren Grund nicht allein in bl
Anlehen bder Negierungen , fonbern ugleich in bdem B
piefnif der Gewerbe , welche die Producte , deven o
fumtion ber Krieg vermebrt , Dhervorbringen , und bdie jur
Grweiterung ihrer Production eiven Kapitalanfwand mad

mifien.  9Wie wir im §. 8 ded weiten Kapiteld 3u seigu
juchten , wird aber der Cinfluf, den die unfruchtbare Hev
gebrung von Kapitalien auf dbag Miethgeld audsunben ¢
eignet it , Purdy mannigfaltige Urfachen wermindert , w0
bei [angever Fortdauer cined Krieges, der mit einer vege
magigen Confumtion von Kapitalien verbunden ijt, fatk

ein fortfdyreitended Steigen ded Rinsfufes durd) W

Ruckwivfung verbindert werden, weldye die fortgefefte Read

frage nad) Sapitalien ju cinem bHoben Jinsfufe auf W
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Anbhufung anflert. Die erften Grebitoperationen , weldye
bei dem Ausbrudye eined Krieged erforderlich werben, wird
daber einte Negierung in der NRegel mehr durdy dbad Steigen
der Affecurangprimie , ald durch dbie Erhdbung ded Mieths
gelbes Der Kapitalien erfdpwert finben , und dber Einfluf
ver Ungewifibeit nber den Grfolg eined beginnenden Krieges
wird fidy in Dder evften Begichung bei dem unbebentendften,
wie bei eimem jtavfern Anleben, auffern. Sene Pramie Fann
bei einer gunftigen Wendbung bded Krieged fidhy verminbern,
wiprend dbas Miethgeld, in Folge verftdrfter Anlehen, fich
erhobt , ober bei verminbevten nlehen TFeine bedeutende
Beranderung erleidet.

Ad unfrudytbar ift audy, wie wir gefeben , der
Rapitalaufroand g betradytenn, der jur Hevitellung der
Metalgeld-Circulation it Landern gemadht wird,
welde fich bed Papiergeldes bedienen. Die Wirfung einer fols
den Nadhfrage auf dad Miethgeld wird aber leicht durch ben
Ginfluf einer foldyen Maafregel auf den Eredit, und folglicy
auf bie Affecurangpramie, Abermwogen,

Greditoperarionen, weldye weder die Beftreitung laufender,
nod) aufjevordentlicher Audgaben mittelt ecines Kapitals
aufiands , fondern nur die Venusung fremder Kapitalien
auf fuvge Jeit, beywedern, um die, ansd der Berfdhicdenbeit
ber Cimnabmss und Ausgabstermine entitehenden IMNife
verbaltnife andugleichert, untexliegen [ediglich dem Einflup
bed Didconts,

& )
T 43

2. Unlehen ju frudtbaren Iwecfen.

Die Gclegenbeit u frudytbarer Anlage von Kapitalien,
weldye dburdy Hevvorbringung materieller Berthe , ober burdy
oie mittelbare @rleidhterung der MWerthderemgung , bdic
SPERs

Wicbererftattung ded Aufwandd mit Gewinmw , ober eine
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den Jinferr gleichen obder eimen Hobern Nuben erwarten
laffen, ift im Staatsbaushalt nicht fo baufig , dag Darleiben
gt diefem Bwecfe jemald eine grofe Wirfung auf dem
Kapitalmarfte hervorgebradyt batten. Die davon b
geblichenen Schulden mehmen wobl nivgends eine bebeittene

Gtelle in ben Offentlichen Sdhuldbichern ein.

Die Erfabrung verwirft productive Unternehunmgen do

Sinangverwaltung , weldhe mit der Privatindujirie in der
Negel nidht obne Nadytheil in Concurreny tritt, ie wenigen

Qusnabmen , die man julaffen muf , find im Giangen vou

Ocffentliche Unternehmungen ur G
leihterung des Handel8 und der Sdyifffabre , oder e

Cidyerung  ber

] bie Verwnftungen b
Zlemente , wie Strafens und Vricenanlagen , Gandle
Difen , Fluficorectionen w. f. f., find die widytigite Ber
anlaffung 3u einer aufferordentlichen fruchtbaren favit

vermend mg ., Deren G—'ll.‘TJI\I aber nidht fmmer ald ein Gewinm

in der Finangeafie erfcheint, fondern gan ober m The
in den Grfparniffen befteht , welche den Producenten

Gute fommen. Die  fortithreitende

Rayitalien in ettzeluen Handen, die erleidyterte Berel

Anbanfung  grope

st gemeinfamen crnehmungen, haben e8 indeffen moglid
gemadyt, der Privatindufivie auch in diefem Felde Mandié
su uberlafjen , unter Befdhrdnfung bder IWirfambeit 6
Gtaated auf die Auficdht. Wo man auf die IMitbenerbung
einer bebeutenden Unzabl von Kapitaliften gablen Famt,
finbet

jesten i

die Bevwaltung bierin oft ein Mittel ,

rudytbaren Rapitalaufivand ju vermindern , ber durd) ut
frewe und werfdhwenderifdye Ausfithrung naglicher Plane,
oder burdy lUnternehmungen entfieht , welche  ifolirtes
Jnterefje, oder falfher Galeul , al8 gemeinmitgig darfielts
diec Grfabrung aber , oft erft s fpat , alg unmiglich odet
unobonomifch crfennen [&6t,

x
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3. @reditoperationen jur Tilgung befiebender Schulden und jum

Jwed der Reduction der infen ver ofentliden Schuld im

Nllgemetnen,

Anlehen , weldye eine NRegierung erbebt , um beftehende
Schulden 3u tilgen, find mit Feiner Kapitalvergehrung wver:
bunden; indem fie vorbandene TRerthe nur von einer Hand
it die andere nbertrigt, Weldyen Cinflup gelegenbeitlich
folcher Greditoperationen, die auf bem Geldmarfee eintretenden
natuvlidhen , ober Binftlich erjeugten Bewegungen auf den
Discont, und auf den Marftpreid der Staatdeffecten aus:
nben mbgen 5 fo fann dadurch dver Jinsfuf nicht bleibend
afftcivt werden.

Auffer Dev beveits im vierten RKavitel beriibreen Bers
baltntfjle , muf aber hier noch ded Ginfluffes der Stellung
in der cine Negierung, weldhe mit der
ciwen Hand  leibt , und mit dey

gedacht  werden ,

anbern gurndiablt , 3u
ibren Glaubigern fiebt.

Ler Staat, der cine bedeutende Schuldenlaft bat , Des
findet fich, al8 einer der vorjuglichjien Abnehmer von Kapi:
talien, einer grofen 3ah!l von Glaubigern gegenitber. Diefe
Stellung bringt ihm Feinen Bortheil , enn er Kapitalien
sur unfruchtbaren Berwendung fudt , wobl aber, wenn er
u rubigen Seiten, bei rafch fortichreitende

v fapitalanhiufung,
vad Sinfen ded indfup

8 §u ciner Reduction der Binfen
mow oo rtlsdhe = E, P ML 0y

oer offentlichen Sdhuld benugen will , und ju Diejem Awed
oder, it fo fern fie nidhe quf gleidhen

oulb vergnslid) ift, einen betridytlichen T peil derfelben,
auffindigt,

die gange Sdjuld ,

v

Die arofie Mekrsak -y g i ’ .
Lie grope Mebryabl bey Ctaardglanbiger it nidyt in

WO v P, R 'y - p -
oer Yage, ibre RKapitalien 1elbft anjumwenden. Der Ackerban
o oe Mewerbe fonnen 10 bebeutente Japitalen , qlg

LANDESBIBLIOTHEK




208 Geddted Kapitel. B. d. v. FJweden d. offent. Creditgeidhaite.

an

fcheinbar von Seite ber Negierung zur Riciablung a

qeboten werdent , nidht aufnebmen. Swar weif man , baf
diefe RKayitalien in der That nidht vorhanden find, daf die
NRegierung Feine neuen Werthe erfhafft, fondern alled, was
fie an den emen guviciablt, ausd den Hdandben eines andern
Stapitalijten erbhebt,

Allein die Negierung, die friber auffindiat, als fie sabl,
nothigt dem Gldubiger , der bdie gefeste Vedingung nidt
eingehen will , fich nach andern Anfagdpldten fiir die wid
sablbaren Sapitalien umgufeben. Diefe werben daber and
geboten , ebe fie wirflich difponibel , ebe fie , um wirllid
nibergetragen werbden st Fonnen, aud anbern Anlagdcandln
beraugdgejogen worben,

Die vervielfaltigte Nadifrage nacdy Unlagdpldsen von
Seiten der Glaubiger, welche die Rickahlung anjunehmen
geneigt waren, ift geeignet, den Marftpreis der Kayitalitn
in einem foldyen Beitpunct herabjufesen. Wer aber ungeri

in cine Neduction ded Jinsfufes von feinen, in dem OHfent

lichen Fonds angelegten Kapitalien eingugehen fich entfdliept,
wird fid)y aus gleidyem Grunde enthalten , feine Kavitalicn
mit dhnlichem Nachlaf auf andern Wegen angulegen. €
bleibt baber ben Staatdgliubigern  innerhalb  gewife
Grengen niches 1ibrig , ald fidy eine Neduction gefallen 3
laffen,

Um die Wenigen ju befriedigen , weldye die Herabiesuny

bed Jinsfufies jur eigenen Verwendung reizt , ober weldy
Gelegenbeit gum Augleihen fitr productive Jwede fiuden
bedarf die Negierung leidyt nur einer , im Verhaltnif e
Gangen aufgefindigten Sdyuldbetrag , febr unbedentendes
Summe, fur deren Herbeifhaffung Sorge getvagen werde
mug.

Die Nadjfrage nad) den erforderlichen @eldfapitaliet

von Geite Der Negierung ober der Unternehmer des OF

BLB BADISCHE =
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g A fhafté , fann ywar bie oben Dberithrie TWivfung der Aufs |
n, baj findigung f{dwaden 3 allein , da jene Nadyfrage in der
Dag bie Vorausdficht eben diefer Wivkung befdhr anft ijt, und der
ed, Wag fhicEliche Seitpunct dagu gewdblt werden fann, inbem bdie !
anbern Beftimmung der Vollzugsweife von der Regievung abhingt ; f

fo wird bie Neaction nicht bedeutend fepn. Sie Mt fich

ie yablt, purdy Herbeijhaffung audwartiger Fonds felbit aqanz
IC § : ; It gang
g nid befeitigen.  Hat man audh bohere Preife u begablens o ift
e riid: ber Daburd) entftehende Aufwand , auf die gange Schuld
er bevedynet, wm fo magiger, je verhdltnifmagig geringer die
woirflid Summe der Anffimdigungen ift , die angenommen werden.
canalen
S -4

i pot Revuction ded Jinsfufed unter den wabren mitileren Marfivreis.

nebmen

witalics Grwagt man diefe BVerbdltnifie , fo i man verfud)f , u |
pgerte fragen , ob diefelben nidit, nadh Umiftanben, in {o hobem 'I. |
- difent l*-'_m?-c ber Jegierung ginfiig feyn fonnen, daf o8 ibr vlri,
fchlief, nidht jdpwer werben ditrfre , Unternehmer s finden , Deren |_'

italie ;_'*ln,u-["dn' fie in den Stand felen, eine Reduction des 3ing |
- fufes, felbjt untey dem wabren mittlern Marttpreife der !
qemifier Sapitalien, qu bewivfen, auf foldhe Weife dem Volfe unmits i
;[Im " ru_ib.n: etie bedeutende Erleidyterung ju verjchaffen , und fi_!
: vielleicht gar den insfuf iberhaupt berabgubriicken. | :
i _“_;_!a"nn '.‘it_l 1‘LTIL'[_'ea' Unternehmen in der Regel, felbft unter
s p_.um.[fqm Comjuncturen , bei dem mbglidyen FWechfel ber r
cael 1I11!1:\111rt‘, gewagt cvjdheinen mag; fo mochte per exjie Theil i
— It‘l.!i"l‘.,a‘il‘ﬂ,l'lit‘, mm‘%‘ gewijjlen Borausfefungen, dennod '
. bejabt werden dirfen,
tEendel S Reroits bowexts & e s I
il ~0ie beveits bemerft worden, muf vor Allem der Staats:

redit felt aeariinbe Tohe Sl - o et . .
CECDLETCjE gegrundet fichem, inbem fonjt die Negievung nidyt

A Bare 10 ovEnrhawls i . - 3 .
italien :t.mmu barf, bie erforderlichen baaren Fonds 3 gunjiigen
0 G webugungen gu exbalten, und ihr Vebiwfuif um fo grofer
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300 Gedydtes Kapitel. B. b. v. Jweden b. offent. Creditgefdifte.
fepn wiirde , je geneigter die Staatdglaubiger waven , bei
gefdwadytem Staatdcrebit , ihre Fondd andern BVerwen
pungen, felbjt mit Verluft an ibrem Einfommen, juzuwenden,

Die Neduction wird im namlichen Grade leidyter bewirft
werden, je weniger bebeutend der herabgefeste Sindfuf von
pem natirlichen Preife der Kapitalien abreidht ; indem die
Glaubiger leichter nene Anlagdgelegenbeit finden , wenn fie
thre Sapitalien der Production, um einen jwar ehwas ber
jenem Derabgefesten, aber dod) nocdy unter dem natirlidien
indfufe fichenden Preije, anbicten.

Sene Abweidhung wird dagegen , obne Gefabr firr don
Grfolg, um fo bedeutenbder feyn Edunen, fe grofier die Maffe ber
Kapitalien ift, auf weldhe die Maafregel wirft, fe yeniger
oer Staat audwartige Glaubiger 3ablt, je betradytlicher bit
3abl ver Glaubiger ijt, dic in der Hauptjtadt ded Landes ihre
Wobnjits haben, und je forgfaltiger die Bolljugsmaapregeln
ber gunftigen -&Zrt‘[lamg angevaft werden , it welder il
vie Negierung ibren Glaubigern gegenitber bHefindet.

&8 1jt leiht eingufeben, dafi, mit der Grodfe der rid

sablbaren Kaypitalien, dic Sdwicrigfeit, meweDnlags
pliage 3u finden, wichét, und die Wirkung ciner Nachfrage
nady jolchen Anlagdpliken, welde der ywirfichen 9 yyabling
vorbergebt , daber um fo ftarfer wird, Audwdrtige
Glaubiger find cher gemeigt, ihre fapitalien urud ji
siehen, und fic den einbeimijchen ober andern fremben Foudé
suguwenden, wenn der RNeiz ved hobern indfufed verminder

wird, der allein fie sur Anlage in fremde Fonds beftimmen
founte,

Wenn die grofere Jahlyder Staatdglaubiger il
ber Dauptftadt ded Landesd anfiffig ift, fo wird aud
padurdy ber Erfolg mebr gefidhert, weil man der Vequent
licheit , die 3infen am Wobnorte ju begichen , gerne el
DOypfer bringt. Tad Aufjuchen neuer Anlagéplae ait end

BADISCHE B
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n, b fernten Orten it mit Sdywicrigfeiten und Koften verbunt Den,
R erme: unbd eine bedeutende Nadyfrage, die fidy auf cinen Ort bes
wenden. fdyrantt, fanu nody weniger , ald vereingelte Bemithungen |
bewirk in yerjdyiedenen Gegenden , einen ghictlichen Grfolg baben, i
168 60n Sdyon der Umftand allein , daf die Sdyuldjcheine nur in l ‘
bem dit Handen von Jnlandern und febr vertheilt jind , fanm bie I
sent fie Regierung felbjt eines Eleincrn Landbed in den Stand fesen,
ad iiber eine magige Nebuction unter bden gewobulichen 3insfug 3u

rlidien bewerfjtelligen, wenn anbers die Schuld in Vep gleidhung
mit dem fapitalmarfte Ded ecigenen Landed bedeutend ijt 3
b

e bl mdem Eleinere Kapitaliften weniger leidht eine ausmwartige
affe bet Unfage benuten. Dagegen wird cin groferer Staat, felbft
el bei einer bedeutenden Sdyuldenlaft , eber Sdywierigkeiten
sl '?:_‘_ f_mbru, wenn  feine Sculdfdeine jum grofren Theil in
3 it fremben Handen fid)y befinden und auf vielen Plasen ger

o 1 ftreut find. |
Fregeln e : '
ol Leihrer eveerdht man audy endlidh eine Neduction unter
{ {1} T , g T .

oem naturlichen mittleven Sindfufe, wemn

e gletchen Maafs

regeln in verjdyicdenen Landern, weldhe etner wedyfelfeitigen
ilfe nidyt bedirfen,

treffen , ober

im namlidyen Beitpuncte Jufammen:
et anberver Staat mit gluctlichem Grivlge

chftaqt o
i g 't.‘i.‘l'.'lllgl‘gﬂl1ﬁ\‘ll tjt.
aplung Die : :
Iz o Die Unternchmer, weldye gegen eine, fiir die gane Sdyuld :
T E": N\ e e ia - v . {
g bevedyete (Gebithr, lid) verpflichten, alle ur "\‘nnbnuug Il
rug ver nidht einwilligenden Gldubiger erforder(; |
ot viiigenden Glaubiger erporderlichen -1.1[\11”1.1“{ 'l
m-"qr--" su letjtenn unb in deren Stelle gu treten, werben niche nur F
noett > dome nitanhe o ihy — : i
- alie jene Umifthnde , bdie ihre Otellung  bden Gldubigern i
! gegenuber mehr ober weniger gunjtig } madyen, jonbern I"md; lit
L i ]
8 ven Einflug ermagen, ben thre eigenen perationen bervor- il
[ subringen geeigmnet jiub, {
> aid Man w | ll |
CTUNH . e VIrd jum L‘u‘i{qL eine l"kll[‘DL‘ u\‘-[Ilu” wo ber il |
¢ Lidcont 8 1raend |
i CONE aus wgend cinem Grunde niedrig und der Wedhfel i
{1 LUES. fur dad Land ginitia it Die mbaride ; PR
iy g g Nk e moglidie , oft jdhnelle B
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BVeranderung des Wedhfelcurfed madyt ed aber jeden Falls
vatblich , ficdy der Theilnabme auswartiger RKapitaliften ju
verfichern,

Smmerbin bat man ju evwarvtenn , daf eine , wenn aud
im Verbaltnif jur gangen Sduld unbedeutende , dody an
fich betradytliche Summe jur Vefriedigung der nidht eins
willigenben Glaubiger verwenbdet werben muf, welde nidyt
ploslich berbeigefchafft werben fanm.

Die befbalb evforderlicdien Vorbereitungen {ind nun von

ver Avt, daf fie auf dad Gelingen der Maafiregel felbi

eimrent gunjtigen Emfluj

et geeignet erjchginen,

Die Unternebmer werden auf dem Plage, wo bdie Jabling

geleijftet werden muf , wo Dder grofte Theil der Staats:

glaubiger [ebt , und bder ftarffie Umjas

Statt findet, die allmablig dabin gejogenen, yur Dectung der
erjten ehwa erforderlichen Rucdiablungen beftimmten, baaven
ittel , ehe der Jablungdtermin cintritt, gropen Theild ju
Didcontivungen und Vovjengefchdften benuken. GEine folde
funjtliche Anbanfung von Geldfapitalien wivd einen gitnftigen
Emflug auf ben Didcont und diejer auf den Iindfuf der

in den offentlichen Fondd an

stalien aqusuben.

&o fann e gefdhebenr , daf die beabfichtigte NRebuction
in den ugen der minder lntervidyteten ald eine , Ddem
beftehenden Sinsfufe und dem natirlichen Preife der Staats:
jchulbicheine angemeffene Maafirege
aud) dbem befjer Untervidyteten, die glangenden Gricheinungen,
weldye der Rapitalmavt davbictet, ald dad Grgebnif Einjs
licher Oyperationen ju erfennen 2 v vermag ihre Dauer
nicht ju bevechuen , fo gewiff er audy dic Nickfebr ju dem
naturlidhen 3uftand bder Dinge erwartet. Vermodhten fic)
bie Staatdglaubigey su vereinigen , die Anuffindigung ans
gunehmen, die vervielfdltigte Nadifrage nady andern Anlags:
plagen ju vermeiden , nur dem evften, oder, nady Dden
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Umjtanben, pwei , bdrei Jablungstermine wornbergehen i
laffer, und bdie erbaltenen Summen , nur fir furge Seit
auf einen Erirag verjichtend , surnciiubalten ;3 fo wiirbe
freilidy eine Meduction nicht bewirft werden Founen , weldye
pem naturlichen Preife der Kavitalien nicht entfpradie. Die
Glaubiger mwirden alébann , nad) dem Verihwinden bder
ber bag gewobnliche BVerhaltnif angebauften Fonds von
dem Marfte, in gleidher Stellung mit den Unternehmern fich
befinben,

Mlleist wiec ift eine folde Berabredbung unter vielen Tanfen:
oen gedenfbar? Wird nidht Jeder, der an der erften Heim:
sablung AUntheil nabm , bie durd bebeutende , an dem
Hauptplake angebinfte Geldbapitalien berivtt worden , fidh
beeilen , bed Schased [08 ju werden , wnd werben biefe
vervielfaltigten  Anerbictungen nidht aqufs Jiele

e SRo
01Ie Cale

miubungen der Untermebmer unterftiten? Menn biefe nicht
in magigen Summen und fury aufeinanber folgenden Ters
minen die NicFyablung leiften , fjondern die ganie Kraft
threr Mittel auf den erften Termin verwenden 3 o wird
ber Einfluf, bdben eine folche, ploslicdh in die Girculation
gefturgte Geldmaffe ausdjumiben geeignet ift, leicht die G)liu
biger , welcdie bdie Auffumbdigung angenommen , und noch
feine oder nody feine volle Besablung erbielten, geneigt
machen , einer ernemerten Ginladung su folgen , und bie
nody unbejablten Kapitalien im Derabge

iiten  indfufie
fiehen gu lafferr. Sedenfalld witrde ¢§ ben Unternehmern
bei Der Ueberfitllung bded Geldmarftes , bic fie durdy ihre
3ablungen hervorgebradht , nidht fdwer fallen , ficy fiir
die fitnftigen Termine die erforderlichen Aondbs ju verjchaffen,
und mandyer Glaubiger , bder fich durdh die Cridyeinungen
bes Augenblicts bejftimmen laft, modyte inden Fall fommen,
um hobere Preife yu Faufen, was er, i einem woblfeilern
Preife angeboten, surnctgewiefen batte,
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Daf eine folche Unternebmung, andh unter den gunjiigften
Umitanben, nur dic Sade eciner gropern Zabl von veidyen
Bechielpaufern fepn Tann, iit an fich far. Wie grof audy ibr
cigener Neichthum , und wie fraftig Die Unterftiiiung jepn
mag, die jie nad) pent Lmitéanden von ber Staatsverwaltung,
pber von den Offcutlidhen BVanfen ju erwarien baben; fo
gebictet thnen pody die Klugbeit , fich unter Dden bedeutens
pern Bankierd ded Yandes und Auslandes, welche betradyt
[iche Summen in den Dder Neduction unterworfenen Fonds
befient, Untertheifnehmer ju fuchen.  Dicle fonmen fidy am
bad Ges

[eichteiten wervemugen , um purdh I._‘"-.'.‘-\::iL‘-L‘L‘I'Jrimit‘ll

lingen folcher Maafivegeln ju erjdpperen 5 VOV Anbern find

1 et Nufiuchen neuwer 2Unlags

fie durdy ihre Gefhaftdlage bet
plake beginjtigt 5 fie entichliefent fich cher zu momentanei
Opfern, um entfernte Jwecde ju erreichen , und find mit
ven Mitteln wertraut, die man in joldyen Fallen anwenden

mu, um jum Jicle gu gelangen.

an weldem Maafe eme Jmsreouction oev pfientlichen Sduld nad

Redyt und Bulliglerr zulapig

Dief ift unfere Anjrchyt iiber dic Gonjuncturen , unter denei

eine Negierung Anerbietungen erpalten Fann , weldye fie in

pen Stand felten , eine Neduction felbft unter bent natur:

[ichen Preid der, in Dden dffentlichen Fonddé angelegten
favitalien su bewirfen,

Eine Berghtung von 1 bis 14 Procent fiir ‘bie gange

D Die

unzmoandelnbe Sdyuld  Fann pie Muttel gm‘ﬁ!\l‘til,

Koften ju decken, weldhe mit bebeutenven ®elbanfthaffungen

auf eiem Plape immey gperbunben find , und fiie die
Unternehmer nody einent bedeutenden Gewinn ubrig lafjen,

ver leicht nody einen Suwadyd duvd) die gewandee Benukung
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der Berbaltnifje evbalt, welde die Fanjtliche Anbiufung von
Geldfapitalien auf dem Hauptplage Dhervorubringen ge-
eiqnet ijt.

Die Negrerung mufi die Gelegenbeit reizen , dem Volfe
eine bebentenbdere Grleichterung 3u verjchaffen, und wer fid,
ald mittelbaxe Folge einer folchen Maafiregel , die Herabs
fekung bed mittleren 3indfufes uberbaupt verfpricht , wird
bievin jugleidh) eine grofie IWobhlthat fur die jablreide Klaffe

5)

tel ur Beforberung productiver

ber Sdyulbner

Arbeiten erblicen.

Allein wie ftarf aud) dber Einfluf der Borfehrungen feyn
mag, die jum BVolljuge eimer folchen Maafregel ergriffen
werben Fonnen; fo wird er nur vorubergebend fepn. Die
mittlere Tare ber Kapitalien fann nuy dburdy wverftdrfte A
baufungen ober werminbderte Nachfrage jum Sinfen Fommen.
E

Durdy jene Maafregeln werden aber feine newe Kapitalien

erjchaffen, und bei der Nuctfehr ber Civculation u ihrem
patirlichen Sujtand wird nicht der mittlere Jindfuf desd
Qandes dber berabgedrucdten Nente der odffentlichen Sdyulbs
Fapitalien folgen , fonbern die burdy die angehauften el
Fapitalien gefteigerten Preife der Staatdeffecten auf einen,
jenem 3indfuff angemefiencn Preid wieder berabjinfen,

Fragt man aber, ob die BVenubung jener Angebote , jur
Herabfesung des Jinsfufes der oOffentlichen Sculd unter
bie mittlere Tare mit der Villigheit und natirlidhen e
vedytigfeit beftebes fo Fanm man wobl nur verneinend ant
worten.

&3 ijt wabr , bder Darlethvertrag verhindert nicht, jene
Mittel gu gebrauchen , um fich eine Cricidhterung ju wers
fhaffen, Aber fo wie ed inm der Welt um Wieled fchlimmer
ftitnde , wenn fm Vrivatverfebre Jeder fein Jntereffe gerade
fo weit verfolgen wollte , al8 ed8 obite Berlebung pofitiver
Berbindlichfeiten moglich Gt 5 jo bat aud) der Staat aufjer
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ped Offentlichen Nupens und des Budyftabens bed Vertragd,
nochy anbere Riciichten yu adten. Sepen thn gunjtige Um
ftdnde in bie Yage, den Preid der Kapitalien , weldye thm
fiberfaffert worden , und Ddie or effectiv nidyt 3u filgen wer
mag , innerhalb gewiffer Grengent, felbft su beftisamen 5 f0
beftimme er biefen Preid nady Jted)t und Billigkeit, wie ed
ber allgemeine Mavke an pie Hand givt. Gr lafje fid nidt
tqufdyert durdy Angebote, bie das MNMefultat vou BVerechynungen
find, weldie die Speculation ¢heild auf iene Umftande, theild
aefchictte Venugung voribergehender Berhaltnifje

auf bdie D
baut . die fie felbft hevworruft. Iiemals bictet fich eine

subeit wur Steigerung ihrev Fordes

dbnlidhe ginjtige Geleg
pungen ben Staatdalaubigern dar, Denft man an die grogen
Gewinfte, welche in der egel Dden Uebernebmern neuer
Anleben in critifchen eiten sufallen; {o darf man nicht vers
geffen, daf i ihre urforimglichen Redyte [angjt britte Pers
fonen eingetreten, und daf geradbe jene qrofen Unternehuer
8 wicber {ind, weldye in der Periobe ciner grofen Finany
operation , die obne ifre Hilfe nicht vollzogen werden famn,
pen gewifjefien Bortheil ziehen.

uf jeden Fall wurben daher Ddrejenigen, weldye durd
Uebertraqung jum Befis von Staatsicdyuldjdenen gefommen,
cinent unevwarteten LVerluji erleiden. e YMittel aber, die
aun Bolljuge ciner foldhen Maapregel angewenbet werden
muiffen, find mit der verdevblichen Agiotage, bie jebe wobls
meinende NRegierung auf die Fraftigite MWeife su werbannen
fucht, at nabe werwandt , ald daf fie auf Billigung An:
forudy madhenn fonmten.

Man wird wm fo cher geneigt feyn , flaft dem Sinfen
per mittlern Tare wvoranzueilen , Devfelben ju folgen , oa
unter den Umitanden , dic joldyen Maafregeln gunjtig find,
¢8 fich oft nur um einige Jabre pandelt , weldye in natirs

lidier Gutwickelung ohue Kojten gewdbren , was man im
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anvern Falle dodh nur durdy Opfer evveicht , die man ber
grofen Speculation bringt.

Dagegen erlaubdt nicht nur, fondern gebictet die ® e
vedhtigfert, die man den Steuerpflichtigen fchuldig ijt,

fobald ber natiteliche Preid der Kapitalien unter dem Betrag i
ber Jinfen fiy erhilt , welge die Staatscaffe entrichtet, il

die Reductiom nach diefem Maagftabe vorjunchmen. Sie .

wird alsbann audy ohne Scwier

L £

1gfeit bevwirft werben Fdnuen *),

obne irgend eine Vorfehrung , die nur davauf berechuet
wire , durdy Verlegenbeiten , die man bereifet , eine Gins
willigung ju erfangen, welde man unter billigenn , den
Seitumftanden angemeffenen Bebingungen, obne jene Mittel
su erbalten, ficher feyn bdarf. Gleidwohl r&th in jebem
&alle bie Klugheit, fich gegen die Madinationen desd Eigens

nuges, oder gegen ufillige, momentane, nadhtheilige Eins

twirfungen fich

er ju jrellen. Diegu genitgt eine verhaltnifmagig

Summe.

g fetnen mittfern Sindfuf fir alle 9n.
lagsarten, und bie Anlage in den dffentlichen Fonds bildet
eine fitr fich befiehende Kiaffe. Da aber das Miethgeld von

: Rapitalien auf einem gegebenen Maghdifich bei allen Anlagss
; arten fietd ind Gleichgemwicht 3u fri__‘-ciz fucht , und der
: verfhiedene Sindfan nur von Dder Ber{dhiedenheit der Affes
l curangpramie Dereithre : fo fillt ¢d in rubigen Seiten und
- bei fefter Grindung deg Credits nidt {hwer, den natirlicen
! Marttpreis ju erfenmen. Daf der Jinéfug der in den
; offentlidhen Fonbs angelegten Rapitalien ctwas niedriger,

als im gewdhnlichen BVerfehr , fich fielle, darf, wie wir
! s=igd. LMy 4 = LSt g,
? *) o find Rebuctionen, die nadh den Aeitumitanden vollfommen
’ gevedht und billig evidienen, in den lehten Sabren in England und

- mebreven bdeutfthen Gtaaten, obne alle Sdywierigleiten vollzoaen
1 wordet.
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gefehen , bei vollfommenem Bertrauen in bie NedlichEeit
und in die Hilfdquellen einer Regierung, mit Recht erwartet
werdett.

Diefer Fall wird aber befonderd da eintfreten , WO ber
effective Tilgungsfonds idbrlich bebeutende Kapitalien ablost,
alfo eine betrdchtlicke Maffe neuer Kapitalien , fratt ibre
Berwendung i productiven Unternehmungen unmittelbar
au fuden, junadft ausflicflih auf Dem Papiermarfte
audgeboten werden,

Ob aber der Jindfufi ber Offentlichen Fonds wirflich unter
ber mittleren Taxe im gewdhnlichen Berfehre ftehe, mag aus
pem Tarftpreife der Staatdpapiere in einer [angern
Periobe , unter verfdiedenartigen Ginwirfungen ber Agios
tage , De8 Didcontd und ded audmwdrtigen Wechfelcuries
erfannt werden,

So tweit e8 fich Wbrigend nur won der Frage banbelt,
ob die Mitbewerbung der Kapitaliften den Jinsfuf dev
pon ihrer Seite unauffitndbaren offentlichen Schulvtapitalien
unter den mittlern ©ap bei gewdbnliher Sidherheit im
Privatoerfehr fielle, dirfte billiger Weife audy der Umftand
beriictfichtigt werbeng daf die Staatdglaubiger von dew
Gteigen ded Binéfufes feinen Jugen siehen fonnen.

Tenn  auch die Neduction ald eine mnatirliche Folge
¢ines dauernben Sinfens ded 3insfufed und des Steigens
per Gtaatdfchuldfcheine nber Pari betracdytet werben mug §
fo fann fie doch nidht jeder unbebeutenden ginftigen Bers
dnberung folgen, Die Ungewigheit , weldhe hieraus itber
bie Abjfihren Der NRegierung hervor geht , fann dem Pus
blicum nadtheilig werden , wenn ein ploglider Entjdhlup
fonell jur Ausfihrung Fommt.

9Rer fury juvor eine Anlage mittelft Anfauf ju 104 big
105 gemadyt, wittde in einem foldhen Falle einen gangen
Sabedying verlieven. Daher wird eine Staatsverwaltung,
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welde dad Steigen der Sffentlihen Fondd dber Pari 3u
einer 3indveduction benuBen will , entweder bdas Publicum
von ibrem, wenn aud) nodh nidt gum  feften Plane und
Cntiglufie gercidten Abfichten , im Allgemeinen vorlaufig
untervicpten , ober bei dem Bollzuge bden Glaubigern,
welde in die Umwandlung der Schuld einwilligen , den
bobern Jinfengenuf nody fitr cine angemeffene Srift sugefteben.

6.
4. Grebitoperationen , in Folge bder Wieberanerfennung veralteter
oder theilweife vernidyteter Berbindlidyfeiten,

Cine Schuld, weldpe durdy die Anerfennung einer &ltern
Berbindlichfeit entfteht , der man fich aud irgend ecinem
Grunde entjogen, ober die man gdnglich abgelehnt batte,
bringt ywar fiir die Staatdcaffe die Wirfung einer nemen
Sduld bervor, fir welde Firforge getroffen werben muf;
mag dief nun durd) ein Anlehen jum Swed der Befriedis
gung ber Jntereffenten gefchehen, ober mdgen denfelben ver:
jindliche Schuldverfreibungen eingehdndbigt werben, bdie
ibnen bie fefte Anlage ihres Guthabend in den OHffentlichen
Fondd gewdbren, ober durd) beren Verfauf fie fich begahlt
machen Fonnen,

Colde neuen Staatdfdhulden find fo wenig , wie bdie
Bermwandlung einer bereitd beftehenden , unmittelbar mit
ciner Kapitalversebrung verbundem. Shre Gntftebung ift,
wic bdie neuere Gefhichte durch mebrere Beifpicle lehrt,
gewobnlic) bie Folge der Nircffebr ur Rube und Ordnung
nady ftirmifchen Beiten , in denen durd) willhihrliche ober
gewaltfame Gingriffe, durd) Maafregeln der NRoth , ober
durdy Unentfchicdenbeit rechtlicher Berhaltniffe , die zwifchen
unabbhingigen Staaten ftreitig blicben, dad Privateigenthum
verlett wurbe, Nach der Nucflehr glnftigerer Jeiten, nad
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eingetretener Rerbefferung desd Finangguftanved , oder nad
erfolgter Ausgleichung swifdhen Den fiveitenden Theilen auf
irgend einem ege , fudht man , fo gut wie moglich, dasd
gefchehene Unrecht ju verbefern. Die Folgen bder bierauf
begitglichen Daagregeln werbienett eine nabere Betrachtung.

Qunéchft Haben fie Die MWivfung cined Einfommenss
fiberfragd von Dden Steunerpflichtigen , welhe die Jinfen
aufbringen mitffen , auf die neuen ®lGubiger ; mdgen neue
Gtenern anferfegt , ober Der ufwand durdy Criparnifje

befiritten werben , die einen Nadlaf an Abgaben ju ge:

wabren, in den Stand gejesit batten.
Gine Gonfumtion von Kapitalien verurfachen

ung oer neuen

in fo ferne nidht, ald im Falle der Refriedig
Gtaatdglaunbiger durd ein 9nleben , bie aufgenommenen
Kapitalien mur die Befiger wedfeln , wad auf gleide
SWeife qefdhieht, wenu Ddie Befricdigung durd) Ausjtellung
von Gtaaté{dulbfdeinen erfolgt , welde bie Gmpfanger
perdufern. Sind aber die Glaubiger gang ober jum Theil
fuélinder , fo fann Das {dulbende Qand einen Verluft an
Rapitalien erfeiden, wenn pie fremden Glaubiger auf dem

einert ober anbdern TWege ibre Sondé aué dem fchulbenden
Y )

=

ganbe herausyichen. Mittelber Fann aud cine folche Maafs
regel mit einem Rapitalveriuft verbunben feyn, wenn Ddie
Anfypriiche, roelche ibhre nerfennung erbalten, febr [ange
geruht Batten , und Bebeutend bdeprecirt oder werthlod
geworben yoaren, bie Befiser der Titel daber plOlidy ihre

Bermbdgendverhaltniffe verbefjert feben. Bei einem folden

wedhfel  find mdmlich wobl Bicle geneigt , einen

Glie
Tpheil ded unevwartet Gewonnenen 3ur Verbefferung ihrer
Ginrichtung, auf unfruchtbare TWeife, zu verwenden. Ges
Boren bic nenen Gliubiger einer Klafie an, welde fich in
der Negel nicht mit prodbuctiven rbeiten befdhdftigt , und

wmmt man an, daf ed Der yroductiven Slaffe eher mog
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lich ift, fleine fucceffive Erfparniffe nupbar anjumwenden;
fo Fann aud) ber ebertrag Ded Theild bed jabrlidhen
Stationalz Einfommens , der ur Beftreitung Dder Jinfen
erforderlich ift, auf bdie newen Gliubiger, nadtheilig auf
die Crzeugung nemer Kapitalien wirfen. Dagegen ift auf
per andern Seite einer neuen Kapital-Anbaufung der Ums
ftand ginfiig, baf e8 bem Grwerber bebeutender Fonbs
leichter fallt, Griparnifie su machen, obue fih in feiner
gewobnten Lebendmweife eingufchranten. Die CEmiffion einer
betradtlichen 2Anzabl jolcdher neuwen Scduldbfdeine fann aud
in fo fern einen momentanen bedeutenden Einfluf auf den
Preid ver Staatd:Effecten ansiben, ald die nenen Gliu
biger nicht in dem Befitse derfelben bleiben, fonbdern fidh
beren au irgend einem Jmwecde ju entdufern juchen. Wenn
pied aucdh in ber Abficht gejchicht, einen anderweiten n
lag8plap gu fuchen, und biefe Nadyfrage daber gerade cinen,
pem @Einfluffe ded Ausdgebotd an Staatdfdhuldidheinen ent:
gegengefeiten Ginflug auf ven Jinsfuf im Algemeinen
ausjuitben geeignet evfdheint; fo ift su beachten, daf bdie
GoncurrenyBVerhaltniffe fowohl in Begiehung auf die ver:
fchiedene Anlagdweife der Kapitalien, ald auf ver
fhiebenen Marttgebieten, afficict werden.

Die neuen Staatdglaubiger, bie f{id ju anberen An-
lagen ent{chlicfen, FOnnen, indem fie bad udgebot an
Staatdpapicren vermebren, eine entfprechende Vermehrung
ped Angebotd won Kapitalien zur Anlage in den OHffent.
lichen Fonds mur in dem (Grabe erwarten, ald, durdy dasd
Sinfen Der Preife dber Staatd-Effecten, Verjonen, weldhe
frither eine foldhe Amnlage nicht beabfichtigten , veranlaft
werben , ihre Kapitalien irgend einer anberen BVeflimmung
st entjiehen. Sn der anbern Begiehung wirft der Umftand
ein, dag bie CGonanreny bder Berfdufer voryiglich am
Hauptborfenplap ded Landed eintritt, Die Nadhfrage nad
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anberen Anlagdpligen, ober die Berwendung der erlodten
Gumutent gum Anfauf von Liegenfdaften, 3u Gulturverbeffes
tungen , 3u Gewerbdeinvichtungen und Unternehmungen,
pber jum Ausleiben fitr diefe Imwede, wird fidy aber auf
einem grogern Marfte ausdehnen , bauptfaclich bann,
wenn die BVefitser der neuen Schuldfcheine tm Yande serfrent
[eben.

Die Auffdufe der Vewolhner ded Hauptplabed, die ges
ydbnlich 3u den vorjitglichften Goncurventen gehoven, find
vaer in bem unterfieliten Falle mit einer Verpflangung
pon RKapitalien in andere Gegenden und Drte vers
bunden. Auf jenem Plage muffen die Folgen eines foldhen
RKapital - Abfuffed , in fo ferne nidt Umftdnbe entgegens
gefester Art einwivfen, in einem Sinfen der Offentlicdhen
Fondé mebr ober weniger fiiplbar werden. Der finfenbe
Prei¢ der Staatdpapiere fann jwar ausdlanbifge Concur:
renten jum Auftaufe geneigt machen und bem Lanbesmartie
baber allmaplig einen Juwads an Kapital verfdhaffen. Die
pier beriiprten FWirfungen werden aber vorjiiglich mur in
per erften Reit bder Cmiffion folcher neuen Schuld:
{deine eintreten, da alle Dicjenigen, welde durd) thre Bers
paltniffe gur Verwerthung gegwungen find, diefen Augen
blicE gu gleicher Jeit benugen, und Mandhe, weldhe Die
RNoth nidt treibt , dennoch die fhleunige Volzichung ihrer
Plane gur Venugung bded gewonnenen Sdhaked einem
fpdter su ermartenden hoberen Eridfe nicht aufopfern wollen.

MWenn nun auch die Wirfung der berithrien Berhaltniffe
nur  ald  voribergehend Betvachtet werden muf, fo mag
man aud diefer Darftellung wenigftens entnehmen’, daf der
Feitpunct, da eine betradptliche Shuld guir Grfuls
fung G&lterer Berbindligleiten creeirt wird,
nidht ginftig gewdhlt iff, ju einer Reduction
ped Sindfufes flivvicallgemeine Staatsfduld.
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Gedysted Kapitel. B. b. v. Sweden d. offent. Sreditgeidafte. 313
Died bhaben wir fiber ben Einfluf u fagen, der auf
die fredit-Operationen ter Staaten und deren Volljug auf
bem Gapitalmarfte ber.3mwed ausibt, wodurd) f{ie vers
anlaft werden. Unter einem anbern Gefichtdpuncte mwerden
wir die Anerfennung vevalteter ©dulben in dem achten
Sapitel betradhten, ndmlich in Bezichung auf die modglichf
vollfiinbige @rfitllung der eingegangenen und im Laufe der

Beit unbefriedigt geblicbenen Verbinblichfeiten, und auf dic
poeckmigigfte Vevwendung der hiergu beftimmeen IMittel.

LANDESBIBLIOTHEK
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