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N9.

Staatsſchulden vermehren das Eigenthum , deſfen Werth bedeutenden
Schwankungen unterworfen iſt , und verſtärken die Uebel , welche aus

einer Veränderung des Werths der Circulationsmittel entſpringen .

Die Veraͤnderungen , welche der Werth des in den oͤffent⸗
lichen Fonds niedergelegten Eigenthums erleiden kann , ſind
von zweierlei Art

In Folge des Steigens oder Fallens des Zinsfußes ,
erhoͤht oder vermindert ſich der Marktpreis der feſtſtehenden
Kapitalien , wozu in der Regel die StaatsEffecten gehoͤren.

In Folge der Veraͤnderungen des Werths der geſetzlichen
Zahlungsmittel , waͤchst oder faͤllt der reelle Werth der Summe ,
welche jenen Marktpreis der Kapitalien ausdruͤckt , ſo wie der
in dieſem Circulationsmittel zahlbaren Zinſen oder Renten .

1. Aus dem neunten Kapitel ſind die Urſachen erſichtlich ,
welche den Marktpreis der Staats - Effecten afficiren .
Sie ſind mehr , als anderes Eigenthum , einem ſchnellen
Wechſel , beſonders aber leicht einem bedeutenden ploͤtzlichen
Sinken , in Folge mannigfaltiger , oft ganz unerwartet ein⸗
tretender Ereigniſſe oder bloßer Beſorgniſſe , unterworfen .
Solche Schwankungen haben zunaͤchſt auf das Wohlſeyn
derjenigen Staatsglaͤubiger , die nur ihre Zinſen beziehen
wollen , in der Regel keinen Einfluß ; das Sinken der Preiſe
nicht , weil die Kapitalien von ihrer Seite unaufkuͤndbar

ſind , das Steigen nicht , weil der Zinsfuß der

Nominalkapitalien , ſelbſt der theuerſten Anlehen ,
gewoͤhnlich dem laufenden Zinsfuße in Friedenszeiten nahe
ſteht , gleich kommt oder ſelbſt niedriger iſt . Ihre Lage iſt
daher von der Lage anderer Kapitaliſten darin verſchieden ,
daß ſie von der Erhoͤhung des Zinsfußes keinen Nutzen ziehen
und durch deſſen Erniedrigung in ihrem Nominal⸗Einkommen
keine Schmaͤlerung erleiden , in ſo ferne naͤmlich im letzten
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Falle eine Reduction des urſpruͤnglichen , effectiven Zins—
fußes , durch die Abweichung des Marktpreiſes der
oͤffentlichen Fonds von den Nomin alkapitalien ver —

hindert erſcheint .

Iſt die Stabilitaͤt der oͤkonomiſchen Lage der Einzelnen ,
iſt die Verminderung der Wechſelfaͤlle , welche eine Klaſſe
auf Unkoſten der andern begünſtigen , wie man zugeben muß ,
eine Wohlthat ; ſo koͤnnte jener Umſtand ſelbſt als vortheilhaft
erſcheinen . Allein wir werden weiter unten ſehen , wie gerade
hierdurch verhindert wird, daß eine der wichtigſten Urſachen
bedeutender Veraͤnderungen in der oͤkonomiſchen Lage der

Glaͤubiger und Schuldner , in ihrer Wirkung für die Staats⸗
glaͤubiger , die Regierung und die Steuerpflichtigen , nicht eben
ſo wie fur Privatglaͤubiger und Schuldner geſchwaͤcht wird .
Jedenfalls aͤußern aber die haͤufigen Schwankungen des Preiſes
der Staatspapiere zunaͤchſt einen wichtigen Einfluß auf die
Gluͤcksumſtaͤnde vieler Individuen .

Wer ſich in dem Falle befindet , uͤber ſein Eigenthum
disponiren zu muͤſſen , und die Reihe trifft Einen nach dem
Andern , kann durch ſolche zufaͤllige Schwankungen bedeutende
Verluſte erleiden .

Mehr als einmal hat man wahrgenommen , daß mitten
im Frieden der Preis der Staatseffecten um 10 bis 15
Procent in einem ganz kurzen Zeitraume fiel , und die

Geſammtheit der Staatsglaͤubiger in den beiden mit den
hoͤchſten Staatsſchulden belaſteten Laͤndern ploͤtzlich, hier um
400 bis 600 und dort um 2000 bis 3000 Mill . Franken ,
den Werth ihres Kapitalvermoͤgens vermindert ſah .

Dieſe von dem Steigen und Fallen des Zinsfußes abhaͤngigen
Wechſelfaͤlle treffen auch , wie wir geſehen , das Grund —

eigenthum , aber nicht in gleichem Grade , nicht ſo ploͤtzlich
und unter andern Verhaͤltniſſen . Das in den oͤffentlichen
Fonds niedergelegte Eigenthum iſt ſeiner Natur nach zu einem
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haͤufigern Uebertrag beſtimmt . Sein Werth haͤngt nicht ,
wie der des Grundeigenthums , nur von der mittleren

Kapital⸗Gewinnſttaxe , welche nicht ſchnell ſteigt oder faͤllt,
ſondern zugleich von dem Zinsfuße auf kurze Friſten , oder

dem Discont ab , der einem raſchern Wechſel unterworſen iſt .

Zu der Urſache dieſer Werthsveraͤnderung , welche ſich
doch immer innerhalb gewiſſer Schranken haͤlt , tritt nun

noch eine weitere , die Erſchutterung des Credits hinzu ,
die keine Grenze kennt , und bis zur gaͤnzkichen Entwerthung
der Schuldſcheine , nach Einſtellung der Zinszahlung , fort—⸗

ſchreiten kann .

2. Die Gunſt oder Ungunſt jener Veraͤnderungen , welche

der Werth der geſetzlichen Zahlungsmittel

erleidet , trifft den Privatglaͤubiger wie den Staatsglaͤubiger .
Aber je hoͤher die oͤffentliche Schuld anwaͤchst , einen deſto

groͤßern Umfang muͤſſen die Uebel gewinnen , welche unver —

kennbar mit dem Steigen oder Fallen des Werths der Cir —

culationsmittel verbunden ſind .

Dieſes Fallen bewirkt , wie wir im dritten Kapitel gezeigt ,
daß die Staatsglaͤubiger , unter ſonſt gleichen Umſtaͤnden ,
ihr reelles Einkommen verkuͤmmert ſehen , der Antheil an

dem Producte der Arbeit , der Kapitalien und der Laͤndereien

des Volkes , worauf ſie eine Anweiſung erhalten hatten , in

gleichem Verhaͤltniß vermindert wird ; ein Steigen jenes
Werthes ſetzt ſie in den Stand , einen groͤßern Theil des

jaͤhrlich geſchaffenen Eigenthums , in Dingen , die nothwendig
oder nuͤtzlich zum Leben ſind , ſich zuzueignen .

Was dort der Glaͤubiger verliert , dient dem Steuerpflich —

tigen zur Erleichterung , was jener hier gewinnt , erhoͤht den

Druck der Abgaben , die auf dieſem laſten . Solche Umwaͤlzungen
koͤnnen nicht anders als nachtheilig empfunden werden , und

die Empfindung des Drucks , das Mißbehagen , das der

Verſchlimmerung der Lage des einen oder andern Theils folgt ,
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bleibt daſſelbe , die Urſache mag liegen , worin ſie will . Jener
Druck wird um ſo fuͤhlbarer ſeyn , wenn die Ungunſt die

Steuerpflichtigen in einem Lande trifft , wo die productive
Klaſſe ſich ohnehin ſchon , in Gefolge der Staatsſchuld , in einer
mißlichen Lage befindet . Mit Recht mag man daher als einen
der groͤßten Nachtheile einer hochangewachſenen Staatsſchuld
die ungemeſſene Ausdehnung jener Verhaͤltniſſe betrachten ,
auf welche die Veraͤnderungen des Werths der geſetzlichen
Zahlungsmittel ihreſt verderblichen Einfluß ausuͤben .

Die verſchiedenen Urſachen dieſer Veraͤnderungen haben
wir in dem dritten Kapitel us r unterſucht , und
gezeigt , wie diejenigen , welche ſich ohne kuͤnſtliche Einwirkung
im natürlichen Laufe der Dinge ergeben , nur ſehr langſam
ihren Einfluß aͤußern und daher in keiner Periode ſehr fuͤhlbare
Umwaͤlzungen in den oͤkonomiſchen Verhaͤltniſſen der Einzelnen
hervorbringen ; wie dagegen jene Veraͤnd* erungen des Werths

Vder edlen Metalle , welche aus dem wachſenden oder abneh —
menden Gebrauch kuͤnſtlicher Circulationsmittel entſpringen ,Es
je nach dem Umfang und der Schnelligkeit der Emiſſionen und
Einſchraͤnkungen , nicht nur da dieſe erfolgen , ſondern
auf dem ganzen , durch einen iregelmaͤßigen Verkehr verbundenen
Markte , ſehr bedeutend ſeyn und raſch eintreten koͤnnen ; und
wie endlich ſolche Veraͤnderungen , die durch willkuͤhrliche

Verminderung oder Erhoͤhung des Nennwerths der edlen

Depreciation herbei —
fuͤhrende , Vermehrung eines zwangsweiſe umlaufenden Papieres
oder durch deſſen Reduction entſtehen , den verderblichſten Einfluß
ausuͤben , der jedoch auf das Land beſchraͤnkt bleibt , wo ſie
erfolgen .

Metalle , oder durch ausſchweifende , eine

Staats⸗Anlehen und hohe Staatsſchulden bieten dem Uebel ,
das aus ſolchen Ve aͤnderungen ent tſpringt , durch das Ver⸗
haͤltniß , das ſie zwiſchen den Staatsglaͤubigern und den

Steuerpflichtigen begruͤnden , aber nicht nur einen weitern
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Spielraum dar , ſondern ſie können auch die Veranlaſſun 9
dazu geben . Sie ſind oft die Grundurſache des vermehrten
Gebrauchs kuͤnſtlicher Circul lationsmittel , der Verwandlung
oͤffentlicher Creditpapiere in ein Papiergeld und einer Depre⸗
ciation deſſelben , die bei ihrem Entſtehen und Fortſchreiten
eben ſo nachtheilig wirkt , wie eine Wiederherſtellung des

urſpruͤnglichen Werthes , welche nur da , wo die Depreciation

von kurzer Dauer und unbedeutend war , noch zulaͤßig , ſonſt
aber zwecklos und verderblich erſcheint .

Ein Umf

Unaufkundbarkeit der Staatsſchulden von Seite der Glaͤubiger ,

nd , von dem oben die 8 war , naͤmlich die

und die Gewohnheit der — fuͤr die wirklichen Dar⸗

lehensſummen hoͤhere Nominalkapitalien ; zu verſchreiben , bewirkt

aber , daß die wichtigſte Urſache emdes Steigens und Fallens
des Werthes der Circulationsmittel die Lage der Staats —

glaͤubiger weit mehr , als die der Privatglaͤubiger und
Schuldner afficirt . Wenn der Schuldner beim Uebergang
vom Frieden zum Kriege durch das Steigen des Werths der

Producte ſich etwas erleichtert , der Glaͤubiger ſich etwas

verkurzt ſieht ; ſo gleicht ſich dieß mehr oder weniger durch
das Steigen des Zinsfußes aus , ſo wie der gegentheilige
Einfluß des Uebergangs in den Friedenszuſtand auf den Werth

der Circulationsmittel durch das Fallen des Zinsfußes minder

fuͤhlbar werden kann .

Einer ſolchen gaͤnzlichen oder theilweiſen Ausgleichung der

Gunſt oder Ungunſt der Zeitereigniſſe erfreut ſich aber weder
der Staatsglaͤubiger bei dem Ausbruche und waͤhrend der
Dauer eines Krieges , noch in der Regel der Staat und der

Steuerpflichtige bei dem Uebergange vom Kr riege zum Frieden ,
in allen jenen Faͤllen , wo die zur Anwendung gekommene
Anlehensmethode die Benutzung guͤnſtiger Conjuncturen zur
Herabſetzung des urſpruͤnglichen effectiven Zinsf ußes der
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Kriegsanlehen ausſchließt . Daß jene Veraͤnderungen im

Werthe der Circulationsmittel nur das Eigenthum und das

Einkommen der Glaͤubiger als ſolcher , in der allgemeinſten

Bedeutung , und kein anderes Einkommen , wenigſtens fur die

Dauer , auf eine reelle Weiſe afficiren , daß daher die durch

Anlehensſyſteme vervielfaͤltigten Verpflichtungen zu Werths —

leiſtungen , in der That , die Urſache einer Vergroͤßerung der

aus jenen Veraͤnderungen entſpringenden Uebel ſind , iſt klar .

Der Wechſel des Werths des Circulationsmittels veraͤndert

auf gleiche Weiſe die Nominalpreiſe aller Dinge , bringt daher

an und fur ſich in der Regel keine dauernden weſentlichen

Veraͤnderungen in der Vertheilung des National - Einkommens

unter den Perſonen , die in den verſchiedenen Productions

zweigen , Ackerbau , Manufacturen , Handel beſchaͤftigt ſind ,

und zwiſchen den Beſitzern der verſchiedenen Productionskraͤfte ,
Arbeitern , Grundeigenthuͤmern und Kapitalbeſitzern hervor ,
obwohl gleichzeitige andere Ereigniſſe auch in dieſen Verhaͤlt —

niſſen Schwankungen hervorbringen koͤnnen . Nur mag nicht

gelaͤugnet werden , daß einer Veraͤnderung des Werths der

edlen Metalle nicht alle Nominalpreiſe mit gleicher Schnellig⸗
keit und namentlich die Arbeitslöhne nur langſam folgen , und

dieſe daher fuͤr einige Zeit , nach einer Erhoͤhung des Werths

der Circulationsmittel , eine reelle Steigerung , und nach

einer Verminderung jenes Werths , eine reelle Verkuͤrzung zu
erleiden pflegen .

*) M. ſ. das ſiebente Kapitel Abſch . 2. §. 14. Dort finden ſich die
Gründe entwickelt , warum man nicht annehmen darf , daß die

Finanzverwaltung für die , auf die gewöhnliche Weiſe „ tief unter
dem Nominalwerth verkauften Schuldbriefe oder Inſcriptionen , von
dem Gläubiger beim Abſchluß eines ſolchen Anlehens eine angemeſ⸗
ſene Vergütung für das , ſpäterhin bei der Rückkehr zum Frieden zu
erwartende , Steigen der Fonds , oder für den Fortgenuß höherer
Zinſen bei eintretendem Sinken des Zinsfußes , zu erwarten hat .
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Die neuere Geſchichte hat die Wirkungen recht fuͤhlbar

gemacht , welche die durch Staatsanlehen mittelbar oder

unmittelbar veranlaßten Papiercreationen und die Hinweg —

ſchaffung oder Verminderung der umlaufenden Papiere , auf
die Veraͤnderung des Werths des allgemeinen Circulations —

mittels , ſo wie dieſe Veraͤnderungen auf die oͤkonomiſche Lage ,

beſonders der mit Staatsſchulden ſchwer belaſteten Laͤnder ,

zu aͤuſſern geeignet ſind .

Der Uebergang vom Frieden zum Krieg und vom Kriege

zum Frieden und andere mitwirkende Umſtaͤnde haben ſie

verſtaͤrkt , und am meiſten wurden ſie empfunden , wo

die Depreciation zwangsweiſe umlaufender Papiere , und

Maaßregeln zur Zuruͤckführung derſelben auf ihren urſpruͤng —
lichen Werth noch hinzukamen . In hoͤherem oder geringerem

Maaße wurde das Daſeyn des Uebels uͤberall erkannt , aber

haͤufig unrichtig beurtheilt , weil man bei Erklaͤrung von Erſchei —

nungen , welche das Ergebniß mannigfaltiger , zuſammen —
wirkender Urſachen ſind , ſo gerne bei einer Urſache verweilt ,

deren Zuſammenhang mit der beobachteten Wirkung ſich leichter

auffaſſen laͤßt, oder auf welche die naͤchſten Umgebungen den

Beobachter vorzugsweiſe hinleiten .

§. 40.

Möglichkeit eines nachtheiligen Einfluſſes einer raſchen Schuldentilgung

und verderbliche Folgen einer gänzlichen oder theilweiſen Vernichtung
der Staatsſchuld .

Wenn eine Unterſuchung uͤber den Einfluß der Anlehens —

ſyſteme auf den oͤkonomiſchen Zuſtand der Voͤlker zugleich die

moͤglichen mittelbaren Folgen der Anlehensſyſteme beruͤck—

ſichtigen ſoll ; ſo darf man auch der Nachtheile zu gedenken

nicht unterlaſſen , welche ſich an eine allzuraſche Schulden —⸗

tilgung , ſo wie an eine Vernichtung der Rechte der Staats —

glaͤubiger, knuͤpfen.
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