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Neuntes Iiaz

Wmfaly ber Staatdeffecten. Steigen und Fallen der

offentlichen Fond3. Agiotage.
fe—— L
Criter Abfhnitt,
Bon ben Urfacdhen, welihe den Handel mit Staatdpapieren
veranlaffen und erleichtern.

Bon ver Matur ded Umfaked dex

)

~/ie Offentlichen Scduldburfunben ober Dbdie dadburch vors

geftellten Stayitalien find feine wirflichen Werthe im national-
ofonomijhen Sinne; fondern nur Anweifungen auf Binftige
erthe, in denen die RNegierung die Mittel jur Criillung
threr Verbindlichfeiten findet, ober fic reprdfentiven, wenn
man lieber will, denjenigen Theil deé Werths der Productivs
frafte, welder dad Ginfomnten gibt, das die Negierung
sur Befriedigung der Staatdglaubiger erbebt.

Die Wirfung des lUebertrags einer Sduldforderung auf
eie dritte Perfon befieht [ebiglich varin, daf ein, in den
Hianden ded Kduferd oder Geffionaré befindliches, wirflidhes
Kapital feinen Befitser wedpfelt, und der Kiufer gegen Dben
Sduldner in das namlidhe Berbaltnif tritt , in weldem
der Berfaufer gegen denfelben ftand. Ve Sdyuldforderungen,
die auf erfolgende Uuffindigung zablbar find, beywectt ein
foldper Redptdubertrag nur eine Gejdhaftévercinfacung , ins
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ot 506 Meunted Kapitel s dev Staatdeffecten 1.

bem der neue Glaubiger die Stelle ded frubern gegen die
@rlegung ded Betrags t;wﬂrc;u m:n:inmn, um ‘L‘if ;'.-L‘U.'"J.rl_:-c

Ty 13 4

Syeration ded neuen Darlebensd und dex

i frithern ju erfparen. 2Wenn aber der urfprunglice '[.‘11\1'1:&‘['_\‘;(‘1'

bie Heimgablung nidht wevlangen fann; fo leiftet die Geffion
noch einen widbtigern Dienft, indbem fie jwifchen dem Gl ans
biger, der Gelegenheit jur frudptbaren Anlage eines Kapitals
gefunben, ober aud ivgend ecinem Grunde cined Kapitals
bedarf , und bem RKapitalifterr , ber auf die eigene Vermwen
dung angebiufter Werthe verzichtet und diefelben auf Jinjen

ausiuleihen witnfcht, auf dem einfachften Wege, cine Aud:

gleichung ibrer Bedirfniffe moglich madyt, welche ohne

Dicfed Mittel nicht erfolgen EL"‘:mre, obne ben einen Theil
in bie dauernde weifade Stellung bded Glaubigerd und
Gdhuloners fiir den namlichen Werth ju bringen.
Drivat:Schuldideine Fonnen , wie wir gefehen , nur in
einem febr befhranften Umfange Gegenjtand eined folchen
Umfatied feyn, weil der Werth jeber Forberung ({ich nad
pem Grabe ter Wabriheinlichleit richtet, womit ihre Nealis
vie BVerhaltniffe der Privat:
vad Urtheil nber bdicfen

fitung ermwartet werben fann;

jchulbmer , von Dderen

Berth abhangt , aber in der JMegel nur in einem engen

lImfrf[]'c befannt find., JMur in den nabern lmgebungen
sermag man befbald Kanfer gu finden, weil der Jinfens

1‘e;1u1 aus entfernten Gegenden mit Schwicrigletten verfripft

ift. Dagy fommt, daf Privatdarlehen gewdhnlich auf wedyjels

]'c{::;.,u Muftindigung fehen , wodurd) dad Bedirfnif der
Rechtsibertragungen minder haufig und bringend wirb; und

bie Scdhwicrigleiten, die fich dem Umfake der Privat:Shulds
jbeine ber Natur der Sadje nadh entgegen fjepen , find
wicberum die Urfache, daf jene Anftiundbarfeit, unter Bes

ablungdfriften, &

ftimmung fur Regel bleiben muf. Anberd

verhdle fich dic Sadhe bei dffentlichen Schulden. Wir wollen
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[ m
Hntye ,

Seuntnif gelangen , und insbefondere bdasd

wis §RE
ie 0¢

ber Nejultate der Staatérechmungen von
ftanbe ber Finangen untervichtet wird ; fo

sur Bildung eined Urtheild dbodh von der

s fcpliefen erlauben , bder
AUferbaues, ver Gewerbe, Manufacturen und des Hanbveld

’ alle

glaubiger eingegang

fanntmadjung der

Handlungen ,

Umfafy ber Gtaatseffecten 1c. 507
die Urfachen, von bemen bdie Leichtigheit und Lebhaftigheit
bed Umjaed der Staatdpapiere abhingt, ndber betradhten,
jobann in den beiden folgemden Abfdhnitten die Art und
2Weife der Uebertragdgefchafte und ibre Natur, und endlich
Bewegungen bded Papierhandels
Cteigens und Fallend der Staatdpapiere unterfuchen.

und bdie Urfachen bdes

von denen der Eredit abhangt.
A8 die Grundbedingung, auf welder die Einfithrung
ber Staatdpapiere in den grofen Verfehr bevupt, fann
man bie Kunbbarfeit der Verhaltniffe betradhten, von denen
der Gredit der Staaten abbangt. Wenn aud) die Thatfachen,
ein  grimbliched Urtheil u

fallen in ben

Stand fepen, nicht nberall auf gleiche Weife sur dffentlichen

hlicum nicht
Finangpline und
dem gangen Sus
find die Momente
Avt, dag fie fid

ber Grwagung eined Jeden aud dem Publicum auf gleiche
Art darbieten. Verbaltniffe, welche auf die Hilfsquellen

Yl - 2
sujfand Ded
Wi

MO,

twelche bie

Geftigfeit ded MWillens der Negievungen beurfunden , die
gegen die Stac
erfitllen , ihr

ten BerbindlichFeiten ju

Benehmen in Benutung jener Hilfdquellen,

e Mittel, die fie jur Befdrderung

gegeben werden, fennt man doch die Hiohe der Befteuerung

1000

1gegeben 5 und wo aud
detaillivte Ueberfichten fiber den gangen Finangguffand nidht

ped IWoblftanbed ber

Betriebfambeit anwenden , ber innere und aufjere politifche
find Der Publicitat bir

BadenWiirttemberg
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508 Neunted SKavitel. Umfak der Staatdeffecten 1.
und dad Gudrefultat der Verwaltung , in einem Deficit,
pag jdbrliche Anlehen erforbert , oder in Ueberfchufjen,

itber fich i untervichten, wird beuf ju Tage dem Frembden

nicdht weniger wie dem Ginbeimifhen leicht. Daber {ind bdie
Sduldbfdeine ber Staaten geeignet , Gegenftand , woie ded

innern, fo audh bed Guffern Handeld ju werden , und wie

fie auf ben eigenen grofien Marften ded Ya
Dienen , einen lebertrag won Kapitalien von einer Sta

und einer Proving jur andern, jwijchen Perfonen , die {id

off gan tigen , aud) 3u

gleichem 3n 3um 3 wandern.
Ginfluf der Unauffundbarfeit auf ven Umfan ver Staatdpapiere.
Da bdie meifien Staatsfdulden von Seite ded Glaubigers

unauffimdbar find , fo wird wberall , wo eine bedeutende
offentliche Schuld beftehbt , bdas Bedurfnif bted Umifaties
baufiger einfreten,

9enn auch bei weitem ie meiften Snbaber ber offents

lichen Gffecten urfpringl

cine te)te Vnlage beabjrdhigien

fo wird dodh, nach dem gewoOhnlichen Gange der Dinge,

ftetd cin Theil berfelbenr in der Lage feyn, ibr Kapiral amw
greifen 3u muffen , ober eime , thren LVerbaltuiffen angeme]

fenere Anlage su fuchen. Unglidsfalle , verfchulbete ober

unverfhuldete BVermogensdzervitttung , die Gelegenbetten U
frudhtbaren Unternehmungen , Audjiattung von Lindern,
per Uebergang der Scdyuldverichreibungen durd) Crbjhaft i
anbere Hande, weldhe dad angefallene Bermbgen auf anbdere
9Beife 3u verwendben fuchen u. f. f., dief {ind eben fo viele
Beranlaffungen jum Umjass von Staatdpapieren.

Gin febr betrddhtlicher Theil der Staatdfchuld rird dbaber

aud da , wo fefte Anlagen dic Negel bilden , fiefd auss

=
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Teeunted Kapifal,  Hmiaks ber Staatdeffecten 1. 509
geboten fepn. Dagegen fammeln fich in andern Hinden
burd)y Grfparniffe oder ghictliche Unternehmungen mnene
Sapitalien , Gigenthum , das der frudhtbaren Anlage ge-
widbmet war , fallt ourd) Erbfchaft Perfonen 3, welden

N

ipre Verhaltnifie bie eigene Venufung ibrer Fondé nicht
geftatten 5 anbere jiehen fich guri won yroductiven Ges
{haften , und bem Angebot ver Staatéfchuldicheine fommt

baé Vedurfuif diefer Klaffe und ibre Nadf Tage

enfgegenn.

Muf folde Weife bilbet fich ein ftetex regelmagiger Umjafs
bon Staatépapieren , und je bebeutenber bie Staaté{dhuld
im Gangen ift , defto grdfier wird aud die Summe von
Cdyuldfcheinen feyn , bdie fortwabrend auf dem Markte
fhweben,

B

Ginflug neuver

Cme grofere Yebbaft

papieren bringen in ber Regel neue ©
ber @ingelne , ober medrere in gefellfchaftliche "Efr'.'i'n:rmm
tretenve  Qechielbaufer , weldhe eint bedeutended Anleben

ubernehmen , bie Abf

’

nicht baben , ibhr ganged Bers

mogen Ddarin zu l"u-n'a‘n , theild ibre eigenen, wenn
audy bedentenden Fondd dodh nur einen Feinen ZTheil pes
sugefagten Kapitalé errei

Die Hauptunternehmer, und alle Dieje
vor und nach dem

men

den.

nigen , an bdie fie

chiufie ded Darlehens qrofere Sums

babent , fudben allmabliq die Suldfdierie

mit Gewinn an Kapitaliften , die cine fefte Anlage beab:
fidhtigen, ober an andere Speculanten abjufesen, "'i:r.'h bei
oer Sulaffun 1g Der Sayitalijten jur Unter; sichung fite beliebige
Betrige mifhen fich unter die Concurrenten, die eine fefte

"

5 s 4 s oY 4 > ¢ F o e
Anlage fuchen , Btele, welde auf Speculation fir grofiere

Summen unterfchreiben, alé fie feft angulegen beabfichtigen,

BadenWiirttemberg
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pber ibr Bermogen reicht. C8 it ber Emifiion

einer bebentenden Maffe von Staatdfchuldfcheinen gerabde,
wie mit ber pertodifchen Leberfitllung
Prodbuctenr. Jm erften Augenblick tritt , wo nicht andere
Urfachen entgegen wirfen , eine Berminderung des Preifed
ein, bie man bei der Vorausiicht eined allmablig moglichen
Abfased nidht filr dauernd halt, Der Handel fucht durd
bie Werwendung feiner Kapitalien auf den , im Ueberflup
porhandener Gegenftand , und duvch die BVertheilung ded
Abfages auf eien [Angern Jeitraum, denw BVortheil ju zichen,

ben die allmablig fih einftellende vermebrie MNadhfrage g
wabrt.
Die MWerthe, deren dDie Negierung bedarf , werden dahet
guerft von den vidponiblen Kapitalien entnommen, Einem
.

arofen Zheil der Sapitaliften , welchen die Anlage in den
dffentlichen Foudsd sufagt , gelingt e8 nur allmablig , e
anbermwarts nu@qciirlwnrn Kapitalien fliffig 3 madpen;
Mandye , welde der Sindfuf gum Uebertrag eined im Handel
pber in induftriellen 111'.:rl't'.v[‘11:1:n,\_1ut angelegten Kapitalé

T
5

auf die Offentliche Fondsd reizt, find nicht im Stanbe, ihre
Fonds diefen Gefdaften ploplich au entjiehen 5 neme Sapi:
talien, Die gur feften Anlage in den neuen Anleben beftimmt
werden fonnen, fammeln {ich ebenfalld nur allmablig.

Die Unternebmer und ibhre {peculivenden Abnehmer halten
purch ibre eigemen bebeutenden Foudbsd , dburdh ihren Crebit,
und dag Bermodgen , dad ihnen von Perfonen anveriraut
wird , Die feine Anlage in Staatdpapiere beabfichtigen,
unterftist, in dem Abfatse, fo viel moglidy, gleihen Seritt
mit Der Eﬂlﬂl]tluug per Mittel , weldhe eine , Gewinnfie
darbictende, Nadfrage moglich machen.

Gin cintretendbed Steigen wird von ihnen benupt , ul
biec Gewinnfle ju vealifiven , die ibhnen bdie Anerbietungen
eingelner Kapitaliften , ober nemer Speculanten gewdhren,
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& Kapitel. Umjak oer Gtaatéeff

o 511
bie eine fortfchreitende Verbefferung boffent 3 und ein un:
verhofftes Fallen nothigt Manche , die ihren Gredit it febr
angeftvengt , gum Berfaufe , und gibt dann , durd dex
bobern 3indfup, ven Kapitalifien einen verfidrten NRely u
fefter Anlage , wabhrend bdic reichern Syeculanten einen

gunftigern Seitpunct evmwavten, Auf diefe MWeife bewirfen

alfo newe Anleben fitr [Angere Seit einen lebhaftern Umfass

r ~

er Staatdpapiere.

Cinfluf der Bequemlichfeit bdes Sinfenbesuad auf den Verfebr mit
Staatépapieren.

Die Leichtigbeit , welde bdie Staatdglaubiger in Be: jug
ber Binfen von ben, in den OHffentlichen Fonbs angelegten

Oelbernt finden, trigt nicht wenig dagu bei, die § tapitaliffen

L LU

allermwartd u folchen genergt ju ntachen , unbd bas
ourdy ben lmfa der apiere u befbrderm.

Die in den grofen Hauptfidten gu leiftenden Sablung gen
nebmen einen 1'0 ['fft‘llft‘llbl‘l! ZLheil Ded jabrlichen Staats:
Ginfommens in Anfprud) , daf der Finangverwaltung jebe
Gelegenheit gu einer Audgleichung willfommen feyn mug,
weldpe eine Erfparnif an RKojten fir die Verfendung der
Offentlichen Gelder gewdbhrt, Daber vergdnnt man bden
Glaubigern, welde nicht in der Hauptitadt wobnen, gerne
ben Besug der Binfen bei dem Provi 13cafjen, Ro bden
Generaleinnehmern der Provingen die Befugnip zuftebt, ihre
Auflieferungen in Wedbfeln ju maden , und ecine sablreidhe
Stlaffe von Derfonen ein bedeutendes \_wfv"nmu von ibren,
im Landbe gerftrenten , Befiungen in der Hauptjitadt vers
gehren, Ffann e8 obnehin nidht an Gelegenbeit feblen,
Werthe, fiber die man dort ju verfitgent hat, oft mit Bor-

theil, und in der Regel ohme BVerlufi, zu negociren,
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tel, Umfafs der Staal

mM2 Meuntes K
Mnchy der Auslander, der eine Summe in einer der

grofen Hauptitidte er europaijdyen

3it erbeben bat,

nic in BVerlegenbheit.

ift yweqen des

Parvifer , Yondner , Wiener, Berlumer aechiel bhaben

i 1
b

auf allen Handeldplisen Guropad ibren Mearft , und jes
(- 4

weild ibren , durds die Goncurveny feftgejeisten

-

Gidubiger trigt nur die Wedyfelfalle Des Gurfed , Dbie

aber in eimem [ingerm Jeitvaum mebr oder weniger aue

gleichen. Fir Ddie Bequemlichbeit auswirtiger Glaut

tg dDed Einfluffed der Schwanifungen

fo wie jur Be

3

auefes , wird von  Segrevungen , weldye

oer

wir (Kap. 7.

geforat , baf bie auf audwartigen
Plagen gugefagt wird, Dder 8 finden jich folive Haufer,

weldge, jur Befdrderung des Abfages frember Staatddyuld
fcheine , bie Jablung bdex Rinfen gur Verfallzeit u cinem
feftert Gurfe , ober uberbaupt nad gewijjenn Voraudbeftim
mungen 1ber den Geldwedyjel , bet offencr Gafje au leiften

fibernebmen *).

Lapanouse ete.) [0ét

cate pem  oarin
n jun e,
neapolitantyd [igationen Daben

Vae nady ter fejren RNorvausbejrmmung ,

fung nad tem Durdfdnirtécurie des Yonboner Belbed von oen

g vorbergehenden 15 Tagen, funf Tage naw

nweree ).
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Neunted Kapitel. Umijak der Staatdeffecten 1c. 513

Nicht wenig wird endlidy indbejondere der Bejug der
Jinfen durd) die auf Snbaber I[autenden Goupons er-
leichtert, die Fury vor ihrer Berfalljeit gang bie Stelle
eines Civeulationdmittels annehmen,

6.

Ginfluf der Leidytigeit ded Uebertrags der Sdyulpfapitalien auf den

Lerfebr mit Staatépapieren.

Die

gormen  der Ctaatdfduldbverjchreibungen find ges
wobnlich davauf beredynet , die Ausgleichung zwifchen der
flaffe der Staatdgliubiger , sfc ibre Sapitalien aus den
entlicdgen Fonds Derausjichen wollen, und den Bejissern
éponibler Kapitalien 3u erleichtern , unbd die Leichtigleit
ve8 Umfages geftattet geitlidhe Anlagen, die ein fieted

b
Di

Abs ynd Juftrdmen der RKapitalien auf dem Papiermarfte
yerirfen,

Oie Bertheilung der Schuld in Partial - Obligationen
von magigem Betrage [AFt die Goncurreny der Fleinen
Kapitaliften wie der grofiten ju. Bei dem Soitem der Snjerips
tionen fann jede, nidyt unter einem gany geringen Be-
trage fichende belicbige Summe in bden offentfichen Fonbds

angelegt, und wieder heraudgesogen werben *)

.

Daflelbe Haus hat durdy Schuldfdheine , die eine gleiche Quan
titat Metalliques Dbligationen reprafentiven, welde bei der oftreidi
fden Mationalbant deponivt find, fidh verbindlich genmtadit, die Sinfen
bievon 0i$ jum Sabre 1835 ju dem fefigefesten Gurfe von 125 r,
fir 60 Gulden im Jwanzigulden = Fuf balbjabrlidh au Paris aus:
sujablen,

&ir  verjdhicdbene Oftreichifhe Papiere Fonnen die verfallenen
Jablungen ju SWien oder FHranffurt erhoben werden.

*) 3n Franfreidh 3. B. fann von der Summe von 10 Franfen Rente
an jede beliebige bohere Gumme ubertragen werden, welde nuy
nidt in Centimes ausgeben darf.

BadenWiirttemberg
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514 Meunted Kapitel. Umfak ber Staatdeffecten 1.

Der ftetd offeme Marft bringt faufer und VWerfaufer
afammen , und jeber it gewifi, wenn er bie MWecdhfelfalle
bed Ginfend und Fallens nidht anfdhlagt, wasd er heute

bat, wann e8 ibm belicbt, wieder

gefauft ober
perdufiern ober erwerben ju fonnen,
Der Kavitalift, dem bebeutende Fondé uflicfen, die er
4]

sofp

snwnthbare ; P
erveichbaren swecke

g irgend einem anbern , erfi
fammelt, und deren Aufbewabrung bie jum Seitpunct Dder
Rerwendung er fir bevenflich Dalt, oder die cv nicht

mifiq liegen laffenn will; der Fabrifant, ber Saufmann,

Die in De ibrer yroductiven Thatiglert eine Stols
fung wabrichmen und eme” gunjrigere DertoDe 3u  meuen

Unternebnmungen abwarten wollen, benugen die Offentlidyen
Fouds ju einer seitlidyen YUnlage, in der Hoffunung,
bie Rinfen fir bdie Iwifdhengeit ju gewinnen , oder dod)
wenigftens bei dem fodtern Berfaufe nur ecinen Theil ders
felben aufopfern ju awufjen.

9nbere , die friber eine dbnliche Stocdung in andert

Bweigen ded Haudeld ober der Production, gu dem gleidyen
Sdyritte emlud , und nblice , da die Ungunft
ber BVerbaltniffe jene eine fur ihre Gefdyaf

sweige gunftige 2endung erwarvten , jnd bereit , Die ents
ftandene Nachfrage su befriedigen. Perfonen, die nacy Be

priefuif fber ihy Kapital ju didponiven gedenfen, und, um

pent Wedhfelfallen ded Fallend und Steigend der Offentlichen
Tonbé ausgmweidyen , fidy licber mit einem miagigern Iinfe

begnitgen , wertvauen ihre Kapitalien einem Bantier an,

per , nady Der Nusdebnung feiner Verbindungen, auf einen

veqelmafigen Bufluf und Abfluf folder Gelder zahlend,

biefelben zum Anfauf von Staatdeffecten verwendet.
I QRufland it das Minimum Ded Kapitals auf 100 Rubel be

poberen Summen miffen aber ebenfalld auf bie runde

ftimme, all

Babl von 100 auégeben.

=
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Meunted Kapitel. Umfas der Staatdeffecten ic. 515
Fur ven Fall bes Sufammentreffens bebeutender ANufs
funbigungen , findet er in dem Berfaufe der Pavieve ein
yavate$ Wittel ur Gelbanfdyaffung. Durdh den bober
Sinfengenufi von dem BVetrage der, bei einem regelmagigen
Abz und Fufluf in ibrem Danden werbleibenden Fonds,
madyent foldye BVanfierd einen Gewinn , welder ibuen ald
Affecurangprdmie fily  einen moglidenr  Bevluft erfdheint,
beit fie in jenem Falle Des nothgedrungenen BVerfaufes
burd) bad Sinfen ber Fonds erleiden fonnen,
Daber babent fie noch gegen bdie Gefabr des Sinfensd den
Wedjelfall ded Steigens i ihrem Bortheil, Oft trigt
freilich bie Nechuung, und der Verlujt im Augendblict einer
allgemeinen W@rifis iberfteigt die Gewinnfie einer langern
Periobe. Man wird dbann vorfiditiger in Benusung biefed
Hilfémitteld , aber nur zu bald verwifcht fidh ber Eindbruct
ber @reigniffe , die fiir Mandye eine ausichweifende Sye
culation Ddiefer Avt verderblich madten , bet ber Nickehr

rubiger Seiten,

Ginflug ber Ungleidhbeit des Jindfufes in verfhicbenen Landern auf
ven Berfebr mit Slaatépapieren.

Gine der widytigiten Urfachen der Einfiihrung der Staats:
papicre in den grofen Berfebr ift die Verfdhiedenbeit Degd
Rapitalveichtbums, die jwifchen eingelnen, durdy einen regel-
mafigen Handel verbundenen, Lhndern bejteht, und fich in
ber Ungleichheit der Kapitalgewinnfie und des Binsfuges
offenbart. MWir haben bereits daruthun Gelegenbheit gebabe,
wie eine Ungleichheit der Rapitalgewinnfte und jene BVers
fdyiedenbeit bes Jindfufes, welde ihre Urfadye nidht in dem
ftarfern ober fchwadyern Gredit bat , fondern alé Eraebnif
ded relativ grofern Kapitalreichthums ded einen oder andern
fanded su betraditen i, auf mannigfaltige Weije ein

BadenWiirttemberg



ot —
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2 Gtreben nady einer Audgleichung cryeugt; wie der Verfebr
mit Staatdvavieren dad einfachite Mittel biegu darbietef;
aucdy wie Der .\t.uw'r-.ii1:1‘r1'rr\m pon einem fLande auf dasd
anbere , mittelft veryindlicher Darlehen , ywar turd) Die
fKoften des Rinfenbezugs erfhwert werden famit, Diejed
Hindernif aber im Durdhfdhnitt genommen , nidht febr bes
Deutend ift 3 fermer wie der Wedhfelcursd durdy felche Bejuge
pem namlichen Verbaltnif weniger afficirt wird , ald
reaclmagiqe Tanfdyverfebr jwifdhen beiden Landern an Ums

“fang gewinnt; wie die Wirfung derfelben durdy eine jtarvfere

aaren = Erportation

pen Yanbed aufgeboben,
und da, wo die Gunft der Handeldbilany im Durdyjchnitt
iy auf die Seite ded fdyuldenben Landes neig, cine fcyick
lidhe Yusdgleichung bewirft werden fanun,

Nuch werden die Kayitaliften, die eine Anlage in fremben
gonbds fuchen , den Jeitpunct wabrnehmen , wo thnen Der
frembe Wedyfeleurs ginjiig , d. i. wo dbad Ausland gerade
LS

Fablungen an dbad Land ihres Aufenthaltd 3u madyen bat.

Wichtiger ift der Einfluf, den politifdye Nudfichten auf
die Jeigung jur Anlage won Kapitalien it audwartigen
Fondsé ausuben , und immer wird die Moglichfeit oder
Rabricheinlichfert der Aufhebung der friedlichen BVerbindun:
gen in Anfdhlag gebracht werden. Ten Einfluf diefer Ridk
fichten , Die jeder Kapitalift betm Anfaufe fremder Fonds
nehmen muff , fatn man nidt bevedhnen 5 fo lange aber
feine Reidjen eined Vrudyed vorbanden {ind, vielmebr alles
die Dauer der Nube verburgt , wird bie Wirfung folder
angenommenen SMoglichfeiten nicht grof feyn, und nidytd iji
mebr geeignet, fie ju fdwacdhen, alé die bhumane Marine,
bie einem fremben Lande angehdrigen Staatdgliubiger nie
pie feindlidye Stellung, in der dic Staaten einanbder gegen:
iber fteben, enfgelten ju laffen. Diefe Marime fann man
al8 berrichend betvachten, @rofbritannien bat fie wabrend

BADISCHE B
LANDESBIBLIOTHEK BadenWiirttemberg



pDer
) 1§18
ks
nog
aber
[[ed
cher
3 ift
me,

mnie
gens
mai
rend

BLB

BADISCHE
LANDESBIBLIOTHEK

Jeunted Kapitel. Umfak der Staatseffecten 1. 517

bed lepten gangen SKrieges getreulidh befolgt , unter anbdern
bat fie Nupland erft neuerlich wicber feierlich anerfannt *).

Die Berjchicdenbeit ded Iinsfufies, die nacy Absug der
Cicherheitdpramien , weldye filr die Snldnder, wie fiir die
Auslinder , obngefdbr gleich grof find, nody nbrig bleibt,
wird daber einen um fo grofern Reiy jum Anfauf frems
ber Fondsd gewabren, je weniger fie durdh die Unbequemlich
feit, Rojten und Gefabren der Jntereffenitbermachung und der
Juridiichung der Kapitalien aus bden fremden Fonds aufs
gewogen wird,

©ic Dat bdie Papiere wverfdhicdencr Staaten bden auss
gebreitetften Marfe verfhafft. Ueberall, wo fich grofe Kapis
talien angebauft baben, flieflen bdie Sdhulvidyeine bder
Lauber, die drmer an Kapitalien find , in grofen Gummen
gujammen , und je weniqer bdasd eigene Land bie vorbans
dentent Rapitaluberfhiiffe in Anforudy nimme, defio [eichter
uberfiromen bdiefe den frembden Bobderr.

-

Die Leichtigfeit ded Uebertragd won einem Snbaber auf
bert andern geftattet , wie bei der einbeimifdien Sdyuld,
¢ben fo bei der frembden, feffe oder geitliche Anlagen.

Das ©treben nach jener Ausdgleidhung wird um fo fidrfer
fich offenbaren, wenn fie eine NReihe von Jabren duvdy Unters
bredyung ber friedlidher Berbindungen und des regelmdfigen
Berfehrd aufgehalten wurbe , und wabhrend diefer Periobe
die Fortjchritte in der Anbiufung der Kapitalien und die Vers
sebrung vorbandener Kapitalien in den verichicdenen Lhndern
in einem febr abweidhienden Berbaltniffe Statt fanbden,

Die Neigung ju ausmwartigen Anlagen wird nad baltig
wirfern , wenn in einenr Yande die Bermebrung ded Kapitals
reichtbums im Berbdltnif gu den Anlagsgelegenbeitent rajdjer
vormarts fdyreitet, al8 in einem anbdern,

e e e e

) Reglement da la Commission d’amortissement; approuvé par
l'ilnil\:t’l‘ull‘ le 16 avril 1817. §. 22
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Gie wird mittelbar durdh Einftliche Maafregeln befors

pert, weldhe jene Audgleichung ded Taufdywerthd der vers

fchicdenen Productivirafte in verfdhiedenen Yandern verhndern

er

ober befchrdnfen , bie durdy den freien Austauidy der Pros

ducte bid 3 ciner gewiffen Grenge bewivfe werben Fann.
A mdhlig fann fic abnebmen und ein Rucflup Statt
bas

14:

finbent , wenn die RKapitalanbiufung in dem Yande ,
bent Hdbern Rinsfuf batte, anfangt, {dmeller ald im andern

abe Ausficht auf Die Unterbrechung
wenn audy der frembe Glaubiger
aus dem oben angegebenen Grunve feme Nedytsverieung be:
forgt, ein va fhered Suricdftromen der Schuldfcheine
¢ined Ranbed von fremden Marften jdhon ausd dem Grunde
beyoivfent , weil jedenfalld unter jemer Bovausfepung Dder
Begug der Binfen erfdywert wird.

Auf foldye MWeife ergeben fidy aljo durdy die BVerfdyiedens
Peit Ded Rindfufes in wverfdyicdenen Landert, und durch die
Ereignifie , weldhe hierauf , fo wie auf bie Leichtigleit Des
Berfehrsd, von etmem Xande jum anderi etitent Einfluf auds
fibenn, mannigfaltige Bewegungen im Handel mit Staats
payteren *).

.H..
Einfluf der Sdywantungen bded Wedbfelcurjed auf ben Werfehr mi
Staatdpapieren.
Die Schwanfungen ded Wedyfelcurfed rifchert den Haupts
pldten verfhicbener Gtaaten Fonnen auf jweifade Weife
sum Umjag von Staatdpapieren Vervanlafjung geben.

Nady den Erfabrungen einer Neibe von Fabren [4ft ficdh

ein obnaefabrer Durdifchnitt ded Wechfelcurfed wifchen el

Hauptpldgen annehmen.

) M. . Kap. 2. 6 1L
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Wer ein Kapital in fremden Fondd anlegen will ; bes
rechnet Darnady den Duvchfchnittdwerth der Nente , bie er
auf dem fremden Plake zabloar erfauft,

Jn einem Augenblicke der ungewdhnlichen Woblfeilbeit ded
fremden @elbes , in Gefolge von Greigniffen , die nicht
jugleid) den Preid der Nenten auf jenem Plage fteigern,
fann der Umftand, daf man den Kauforeid in einem wobhls
feilern Gelde begahlt , ald dagjenige ift , in weldiem man
bie Jinfenr im Duvdhfdmitt s exbalten bofft , ben RKapiz
taliften gu einer Anlage beftimmen , g der er fich phre
Dieferr Mebenvortheil nicht entfchloffen batte. Wenn  der
Wedyjelcurs 5 big 10 Proc. unter dem Durdhichnittdcurfe
ftebt; fo wirde er (den 3imdfuf ju 5 Proc. angenommen )
ohngefabr /4 bis 14 Proc. mehr an jdbrlichen Sinfen bes
siehen, al8 wenn er nady einem, auf Pari fiehenden, Durdhy
jdhnittdeurfe eingefauft hitte.

Durdy einen abnlichen Galeul Fann der Snbaber frembdey
Gtaatépapiere in einem Augenblicke des hohen Preifes des

fremben (

ved, in Gefolge von Greigniffen , die nicht ez

eigiet find , ein bebeutendesd Fallenn ber fremben Fonds ju
bewirfen, jum BVerfaufe beftimmt werben.

Dieh find Ruckjichten , weldje die Kapitaliften nebment,
bie ithre Gelder moglichit vortheilbaft anfegen wollen.

Allein in dem gleichen Umjats finden voryiglidy grofie
MWedhfelbaufer ein Mittel , die Ausgleidhung der Hanbelds
bilang su bewirfen.

Jm Befige grofer Neidvthimer, die groftentheild in den
offentlichen Fonds ber Lonber angelegt {ind , mit Deren
Dauptpldsen fie in Berbindung fichen , ift ed ibuen ein
Leihted , fiir den auf einem Plase vorhandenen Ueberflu
an fremben Wedifelnt eintent Gegenwerth s finben. Wenn
die Londoner Wedhfel yu Paris baufiger audgeboten werben,
alg die Parifer su London ; fo fann der Varifer Bankier,
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ver baare Fonds befist ober fich durdy ben Berfauf wvort fran
sbfifchen Menten gu verfdaffen weif, durdy den Einfauf von
englifchen RNenten mit den ju niedrigen Preijen eingefauften
englifdien Medyfeln , ober Der Lonboner durch die Uudgabe
von Parifer Wechfeln , die man ju boben Preifen fudyt,
und wofity ey s Parid die Tectung durd) den Verfauf von
Renten qibt, die Ausgleichung bewirfen. Jene Wedhfelbaufer
auf ver{dhiedenen Plsen, die in inniger Gefdyaftdverbindung
fteben, und befonbderd foldhe, die gemeinfchaftliche Ctabliffes
en befiken, befindent fich i einer

mentd an mebyeren
Qaqe, die ibien die Wahl ywijdhen den verfdhiedenen Wegen
und bdevent Combination, {o wie die isung der Vortheile,
weldhe britte Orte tavbieten, erleichtert.

Tritt aber, in Gefolge der Handelsbilany ober anberer
@reigniffe, dbad, auf diefem MWege nicht ju befeitigende, Bes
plirfuif einer grofen Geldfendung vou einem Yande ober
mebreven nady einem anbern ein , oder ruft eine Sypeculas
tion irgend einer Art eine folche Unternehmung hervor , fo
finden fie wieber in bem Berfaufe von oOffentlichen Fonds

pad Mittel , fidh baave Worrathe u verfdyafferr , baupg

obne bie Nadytheile eined bedeutenden Sinfend bder

bent fode

Gtaatdeffecten st empfinden , dad gewodhnlich erfi
tern Ubfug ded Gelbed folgt, das ibhmen ber Verfauf
verjdhafft bat.

Auf foldje Weife bringen audy die Sdywanfungen der
Handeldbilany , und die lrfadien Nberhaupt , die dasd eine
Land jum Schuldbner ded andern machen , oder eine Ters
dnderung in der Bertheilung der edlen Metalle bewirfen,
nicht felten eine groferve Lebbaftigleit im Umfap der Staatss
papiere bervor,

Oft aber {ind eé audy die Speculationen bed Effectens
Handbeld jelbft, weldje dic Schwanfungen der Wedyfelcuries

bewirfen,
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Befondere Grinde , welde grofie Kapitaliften jum Anfauf aud-
wartiger Staatépapiere beftimmen.

Girofie Kapitaliften baben bei der Anlage ihred Reidy
thums in ben Offentlichen Fonds NRuckfichten zu nchmen,
die bem Befiger Feiner Kavpitalien fremd bleiben. Diefer
findet fitr ein mdifiged & apitalvermigen, dad er nidt felbf
ju verwenden geneigt ijt, bei eingelnen , Der producivenden
Rlaffe angehorigen, Perfonen die erwinfdhte Nachfrage, und
vermag fich Leidyt in fteter Kenntnif von den BVerbdltnifjen
feiner wenigen Schuldner su unterbalten, Die RVerwaltung
eines Kapitalvermdgend vou mebreren Hunberttaufenden, vou
eier oder einigen Millionen , dad auf Privatobligationen

angelegt werben wollte , wirde weit befdwerlidher fallen,
D

er Ginjug bder Zinfen won einer grofien 3abl von
Sdyulbnern , bie fieten Nadyforfdhungen 1iber ibre dFonp:
mijchen Berhaltniffe, die Rudyahlungen und SBiederanlagen
ver Rapitalien, die Diufigen gevichtlidyen Proceduren wirden
ben Befigern eined grofen Vermdgens , die i der NRegel
licber geniefent, ober fich auf angenchme Weife befdyiftigen,
als derartige Gefchfte beforgen, [ajtig erfcheinen , und fie
veranlafjen, die Vermaltung fremden Hianden anguvertrauen,
die auch ibre Gefabren Bat, Shuen it baber die Anlage
i dffentlichen Fouds vorlglich evwinfdhyt , die fie in den
Stand fest , ibre Gefdhafte obne alle Unftrengungen felbjt
ju bejorgen. Die Politif rath ihnen , ihr Gigenthum u
vertheilen , um fich fir migliche Falle einer Unterbrechung
der vegelmdfigen 3ablung der Sinjen ju fidjern 5 fie rath
ihnen, ibren gangen Hausbalt auf cinen Suf su ftellen, der
thien in rubigen Seiten einen Theil der Binfen nbrig

+

[aft, jur Dectung mdglicher Hinftiger Berlufte.
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ollen fic fich beqmigen , von ibrem Einfommen nict
meby audjugebent , ald ihuen Die BVerwendung ibres Bers
mogensd jum Anfauf von Lindereien an Pacdyt , ober Die
Selbftbewivebfchaftung eintragen wurbe 5 fo jammelt fid) in
ibren Gaffen , fo lange aile Negievungen , demen fie ihre
Ravpitalien anvertraut baben, die gegen die Staatdglaubiger
cingegangenen BVerbindlidyFeiten erfitllen , ein jabrlicer
Ueberichug.

Ye nachbent i bem Wugenblicfe , ba die Kapitalanlagen
gefhaben , der Jinéfuf der offentlichen Fonds hober oder

niedriqer ftand , betragt in rubi Qeitenn  bie Differeny

1, 2 und mebr Proc. , da fie baufig 5, 6, 7, 8 Proc
Binfen von vem , jum woblfeilen Einfauf von NRenten
urforiinglidh verwendeten KNapital fortbejichen , wemn
auch die auf den NAnfauf von Landereien vermendefen Kapis
talien nur 3 und 4 Proc. ertragen.

Sdyon friber gab ed in Europa eine micht unbedeutende
Babl von Kapitaliftern, die jene Politif mehr oder weniger
befolgten. Die erften Sturme ded lepten Deceniums Des
verfloffertent Sabrbunbertd batte tbre Neibenr gelichtet,

ber die fpdterm Reitereigniffe warven Dder Anbanfiung
grofier Meichthitmer in efngelnen HAinden , mitten unter alls
gemeinen Galamitdten, ginftig, und die ungebeure Maffe
ber Gtaatsichulben gab eine bequeme Gelegenheit ju deven
Anlage. Die Fabl der Kayitaliften, weldhe in der BVers
theilung ibres Vermodgensd in verfchicdenen Foubdsd ein Mittel
air beflern Sidserung ihrer Erifteny evblicfen, bat fich wmw
gemein vermebre, und die nody lebhafte Crinnerung an i
Kataftropben, weldie die Finanygefhichte mehrever Staaten
barbictet, gibt Der Motive genug, jened TMittel nidyt uw

Benuist au laffert *).
pern Bejtebung bieten die Ucten Der grofen National

lided Rittel dar , ein in offentlichen Fonds al

banfen
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So wie nun bdie Beranderungen , die fidy in der Laae

oers ber Ravitaliften ergeben, die ibre Kapitalien in den dffent:

bie lichen Fonds angelegt baben, auf dem Marfte der inldndifden

) in Staatdpaypiere eine ftete Bewegung bervorbringen; fo unters
thre

balt bie Gewobnbeit, voryiglidy der reidhern Kapitalifen,
biger '

tbre SKapifalien und den jabriichen

Lidjer ibre Criparniffe gewdbren, vorfiditiq »

jieten Umfas der Staatdpapiere wifdhen den RKavitalifien
agen verfdyiebener Ranber. Leidytere Anidffe, woryiiglidh foldye,
poer vie der Politif angebdren , verurfachen aber bei bdiefer
ereny flaffe der RKapitafijten bisweilen einen rafdern Umfak.

Proc. TWer hauptfacdhlidy durdy die Nudiicht groferer Sidyerbeit
eneen geleitet wird, fhldgt einen Eleinen Lerlujt, auf den fein
wenn Haushalt fhon im Voraus bevedhnet ift , nicht an, um

ftapis einer Drobenben, groferen Gefabr, bie er in bder Ferne

erblicft, bei guter 3eit nody ausiuweidhen.

tende 2Wer 3. B, ben gewdbnlichen Unterichied bed Eriraqd eines

niger auf Liegenfdyaften verwenbeten und eines audgeliehenen

S Ded Rapitals [ediglich al8 eine Affecuranzprdmic betradjtet,

und barnad) in einer Periode der Rube und des Friedens
fing 9, 10, 15 Jabre lang fich begnitgt, ftatt 5 ober 4! » Proc.

r alls ki —— —

Maffe gelegted Wermogen nidf von gleidyartigen MWedsfelfallen gang abbangig
berelt i madyen, Jn ver MRegel wirken jwar Greignifie, welde die Sidyer:
Bets beit bed, in den Gffecten ded Staatesd angelegten Gigenthuma bes
Nittel El.‘a‘l'cr!, .;Ellﬁli‘h.:\.m” jene L"-11‘Ii[|l'.‘1‘-\' Banfen. Aber nicht alle Wedifel
. falle ber Aufunft fiben auf die Staatépaptere und die Banfactien
b uw ben gleidyen Ginfluf aus, Diefe lehtern nebmen ingbefondere an
m bie vem Sinfen der Gtaatdfduldideine, in Gefolge eined den Jindfuf
-aaten ethobenden Greignified, wie 3. B. eineé audbre enden frieged, nicht
YRl I gleihem Berhaltnife Theil; demn wenn aud)y der Lapitalmerty
: ter gleidyen Vankdividende in einer jolchen Periode fallt, fo Fann
= bagegen der Befrag der Dividende nid nur durd emme Grhobung
tionals ves Banfdidconts , fondern aud) durdy pie LVermebrung der Bank
b8 ans geidhafte fteigen, weldyer gerade jene Greigniffe oft gunftig find.

BADISCHE
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feined RKapitalvermdgens nur 4 ober 3%, 3u weryebren,
fann bei pem erften Reichen der Gefabr, im erjten Augen:
blice bed beginnenden &infend Ddex offentlichen Fonds,
5,12, 21 Proc. an dem Curfe werlieven,
10.

Ginflug der Tilgungdoperationen auf den Handel mit Staatdpapieren,

Da die meiften Staaten die Tilgung ober Bermindering
ber Staatdfduld durdh den Auffauf bder Staatseffecten bes
bie Owerationen der Tilgungs - Anftalten

wirfen; o bilben

im Grunve an fich fhon einen Beftandtheil bdes Etaatds

u

Gffectenbandels. FWo aber bdie Tilgung durd) Berloofung,
ober burdy Heimgablung cingeluer Anlehen erfolgt, wird
badburch, wie wir oben gefehen, Ddie Beranlafjung zu einer

Reibe von Privattransactionen gegeben. Alle Glaubiger,

bie ibr Kapital nicht felbjt ju verrenden wiffen, oder feine
®elegenheit yum Ansleihen an Privatperfonen finben , werden
pie juriicferbaltenen Summen denjenigen ®Glaubigern an
bieten, Demen eine folche eigene Verwenbung leichrer fRliL
Sn der Ungleichheit, womit die Tilgung der Staatss
fulden in den verfchiedenen Staaten vorwartd f{dyreitet,
lieqt aber eine weitere Urfache Ded Uebergangs wvon Ko
pitalien von einem Lande in dad andeve, Da Die durd
Stenern  aufgebradyte Sununen jur Sduldentilgung die
Natur von newen (unfreiwilligen) Kapitalanhaufungen habeit;
fo fommen fie in Ddem Berfebr mit Staatépapieren, aué
pet oben §. 5 angefitbrten Grimden, nicht obne Ginfluf
bleibert, in fo ferne die MWirfung diefer erjwungenen Kapital
anbaufung nidt aufgewogen wird , entweber durd) eine
ftdrfore Bermehrung der Anlagsgelegenheiten i dem etnelt,
ober durdy eine bebeutendere, freiwillige Kapitalanhiufung
in ben Handen dev Privaten, in dem andern Lanbde.




e,
1geits

nos,

leren.
Tiing
n be
Falten
Faatds
fung,
wird
einer
biger,
feine
erben
1 an

falt,
taatés
eitef,
t R
burd
g Dbie
yaben;
, and
influg
witals
o elne
gfnen,
ufing

BLB

BADISCHE
LANDESBIBLIOTHEK

Jleuntes Kapitel. Umfas der Staatdeffecten 1c.

en
{ R

6 11.
Ginflug der Sdiwanfungen bes Preifes der Gtaatdefecten anf den
Papierhanbdel.

S0 wie bad wadifende Berhaltnif ded Audgebots und
ver JNadhfrage nady Staatspapieren , t Folge Der mane
derlei Urfadyent, bdie den Ginen sur Anlage von Kavitalien
m bden Offentlichen &ondsd , ben Andern sum BVerfaufe bes
jtimmen , ftete Sdwanfungenr  ber Preife bewirfen 5 fo
werdent  diefe periodifdien Sdywanfungen wieder bdie Vers
anlajfung 3u baufigen Umfasen, welde in der Syeculation
auf diefe Preisverdnderungen ihren Grumd baben, Neben
ber gevegelten @peculation, welde , wie anbdere, die Aus-
gleidhung der Nadhfrage und des Audgebotsd an verfchiedenen

Plagen und 3u verfchiebenen Seiten beywedenden Hanbels-

unternebmungen ein wirtliches Bediivfnif des Publicums
1 4

s ausdfdpveifenden Unters

felbft bie Gewinnfudht beg Spielers, ihre

befriedigt , fucht bdie

'S

nebmungen , unt

Nabrung. G8 qibt par hinut.ﬁanrucyvng, in dem Ddie
ungeregeite Speculation nidht in ein Spiel ausdarten Fonnte,
Allein aus bder ndbern Betradytung der  Gigenthiimlichteit
ded Ctaatspapierhandels , it ben folgenden Abfchnitten,
wird fid)y ergeben , daf in biefem 3weige der Gharafter
der, blof die Syielfucht befriedigenden Gefhdfte ftdrfer und
fenntlicher bervortritt,
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