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Fuͤr den Fall des Zuſammentreffens bedeutender Auf —
kuͤndigungen , findet er in dem Verkaufe der Papiere ein

parates Mittel zur Geldanſchaffung . Durch den hoͤhern
Zinſengenuß von dem Betrage der , bei einem regelmaͤßigen
Ab - und Zufluß in ihren Haͤnden verbleibenden Fonds ,
machen ſolche Bankiers einen Gewinn , welcher ihnen als

Aſſecuranzpraͤmie fuͤr einen moͤglichen Verluſt erſcheint ,
den ſie in jenem Falle des nothgedrungenen Verkaufes
durch das Sinken der Fonds erleiden koͤnnen .

Dabei haben ſie noch gegen die Gefahr des Sinkens den

Wechſelfall des Steigens zu ihrem Vortheil . Oft truͤgt
freilich die Rechnung , und der Verluſt im Augenblick einer

allgemeinen Criſis uͤberſteigt die Gewinnſte einer laͤngern
Periode . Man wird dann vorſichtiger in Benutzung dieſes
Hilfsmittels , aber nur zu bald verwiſcht ſich der Eindruck
der Ereigniſſe , die fuͤr Manche eine ausſchweifende Spe —
culation dieſer Art verderblich machten , bei der Ruͤckkehr
ruhiger Zeiten

Einfluß der Ungleichheit des Zinsfußes in verſchiedenen Ländern auf
den Verkehr mit Staatspapieren .

Eine der wichtigſten Urſachen der Einfuͤhrung der Staats⸗

papiere in den großen Verkehr iſt die Verſchiedenheit des

Kapitalreichthums , die zwiſchen einzelnen , durcheinen regel —
maͤßigen Handel verbundenen , Laͤndern beſteht , und ſich in
der Ungleichheit der Kapitalgewinnſte und des Zinsfußes
offenbart . Wir haben bereits darzuthun Gelegenheit gehabt ,
wie eine Ungleichheit der Kapitalgewinnſte und jene Ver⸗

ſchiedenheit des Zinsfußes , welche ihre Urſache nicht in dem

ſtaͤrkern oder ſchwaͤchern Credit hat , ſondern als Ergebniß
des relativ groͤßern Kapitalreichthums des einen oder andern

Landes zu betrachten iſt , auf mannigfaltige Weiſe ein
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Streben nach einer Ausgleichung erzeugt ; wie der Verkehr

mit Staatspapieren das einfachſte Mittel hiezu darbietet ;

auch wie der Kapitaluͤbertrag von einem Lande auf das

andere , mittelſt verzinslicher Darlehen , zwar durch die

Koſten des Zinſenbezugs erſchwert werden kann , dieſes

Hinderniß aber im Durchſchnitt genommen , nicht ſehr be—

deutend iſt ; ferner wie der Wechſelcurs durch ſolche Bezuͤge in

dem naͤmlichen Verhaͤltniß weniger afficirt wird , als der

regelmaͤßige Tauſchverkehr zwiſchen beiden Laͤndern an Um—

fang gewinnt ; wie die Wirkung derſelben durch eine ſtaͤrkere

Waaren - Exportation des ſchuldenden Landes aufgehoben ,

nz im Durchſchnittund da , wo die Gunſt der Handelsb

ſich auf die Seite des ſchuldenden Landes neigt , eine ſchick —

liche Ausgleichung bewirkt werden kann .

Auch werden die Kapitaliſten , die eine Anlage in fremden

Fonds ſuchen , den Zeitpunct wahrnehmen , wo ihnen der

fremde Wechſelcurs guͤnſtig , d. i. wo das Ausland gerade

Zahlungen an das Land ihres Aufenthalts zu machen hat .

Wichtiger iſt der Einfluß , den politiſche Ruͤckſichten auf

die Neigung zur Anlage von Kapitalien in auswaͤrtigen

Fonds ausuͤben , und immer wird die Moͤglichkeit oder

Wahrſcheinlichkeit der Aufhebung der friedlichen Verbindun —

gen in Anſchlag gebracht werden . Den Einfluß dieſer Ruͤck—

ſichten , die jeder Kapitaliſt beim Ankaufe fremder Fonds

nehmen muß , kann man nicht berechnen ; ſo lange aber

keine Zeichen eines Bruches vorhanden ſind , vielmehr alles

die Dauer der Ruhe verbuͤrgt , wird die Wirkung ſolcher

angenommenen Moͤglichkeiten nicht groß ſeyn , und nichts iſt

mehr geeignet , ſie zu ſchwaͤchen , als die humane Maxime ,

die einem fremden Lande angehoͤrigen Staatsglaͤubiger nie

die feindliche Stellung , in der die Staaten einander gegen —

uͤber ſtehen , entgelten zu laſſen . Dieſe Maxime kann man

als herrſchend betrachten . Großbritannien hat ſie waͤhrend
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des letzten ganzen Krieges getreulich befolgt , unter andern

hat ſie Rußland erſt neuerlich wieder feierlich anerkannt ) .
Die Verſchiedenheit des Zinsfußes , die nach Abzug der

Sicherheitspraͤmien , welche fuͤr die Inlaͤnder , wie fuͤr die

Auslaͤnder , ohngefaͤhr gleich groß ſind , noch uͤbrig bleibt ,
wird daher einen um ſo groͤßern Reiz zum Ankauf frem⸗
der Fonds gewaͤhren , je weniger ſie durch die Unbequemlich—⸗
keit , Koſten und Gefahren der Intereſſenuͤbermachung und der

Zuruͤckziehung der Kapitalien aus den fremden Fonds auf⸗
gewogen wird .

Sie hat die Papiere verſchiedener Staaten den aus⸗

gebreitetſten Markt verſchafft . Ueberall , wo ſich große Kapi⸗
talien angehaͤuft haben , flieſſen die Schuldſcheine der

Laͤnder , die aͤrmer an Kapitalien ſind , in großen Summen

zuſammen , und je weniger das eigene Land die vorhan —

denen Kapitaluͤberſchuͤſſe in Anſpruch nimmt , deſto leichter
uͤberſtroͤmen dieſe den fremden Boden .

Die Leichtigkeit des Uebertrags von einem Inhaber auf
den andern geſtattet , wie bei der einheimiſchen Schuld ,
eben ſo bei der fremden , feſte oder zeitliche Anlagen .

Das Streben nach jener Ausgleichung wird um ſo ſtaͤrker

ſich offenbaren , wenn ſie eine Reihe von Jahren durch Unter —
brechung der friedlichen Verbindungen und des regelmaͤßigen
Verkehrs aufgehalten wurde , und waͤhrend dieſer Periode
die Fortſchritte in der Anhaͤufung der Kapitalien und die Ver —

zehrung vorhandener Kapitalien in den verſchiedenen Laͤndern

in einem ſehr abweichenden Verhaͤltniſſe Statt fanden .

Die Neigung zu auswaͤrtigen Anlagen wird nachhaltig
wirken , wenn in einem Lande die Vermehrung des Kapital⸗
reichthums im Verhaͤltniß zu den Anlagsgelegenheiten raſcher
vorwaͤrts ſchreitet , als in einem andern .

*) Règlement da la Commission d ' amortissement ; approuvè par
IEmpereur le 16 avril 1817 . 22.
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Sie wird mittelbar durch kuͤnſtliche Maaßregeln befoͤr —

dert , welche jene Ausgleichung des Tauſchwerths der ver —

ſchiedenen Productivkraͤfte in verſchiedenen Laͤndern verhindern

oder beſchraͤnken , die durch den freien Austauſch der Pro —

ducte bis zu einer gewiſſen Grenze bewirkt werden kann .

Allmaͤhlig kann ſie abnehmen und ein Ruͤckfluß Statt

finden , wenn die Kapitalanhaͤufung in dem Lande , das

den hoͤhern Zinsfuß hatte , anfaͤngt , ſchneller als im andern

Lande vorwaͤrts zu ſchreiten .

Immer wird die nahe Ausſicht auf die Unterbrechung

derfriedlichen Verbindungen , wenn auch der fremde Glaͤubiger

aus dem oben angegebenen Grunde keine Rechtsverletzung be—

ſorgt , ein raſcheres Zuruͤckſtroͤmen der Schuldſcheine

eines Landes von fremden Maͤrkten ſchon aus dem Grunde

bewirken , weil jedenfalls unter jener Vorausſetzung der

Bezug der Zinſen erſchwert wird .

Auf ſolche Weiſe ergeben ſich alſo durch die Verſchieden —

heit des Zinsfußes in verſchiedenen Laͤndern , und durch die

Ereigniſſe , welche hierauf , ſo wie auf die Leichtigkeit des

Verkehrs , von einem Lande zum andern einen Einfluß aus —

uͤben, mannigfaltige Bewegungen im Handel mit Staats —

papieren ) .

8.

Einfluß der Schwankungen des Wechſelcurſes auf den Verkehr mit

Staatspapieren .

Die Schwankungen des Wechſelcurſes zwiſchen den Haupt⸗—

plaͤtzen verſchiedener Staaten koͤnnen auf zweifache Weiſe

zum Umſatz von Staatspapieren Veranlaſſung geben .

Nach den Erfahrungen einer Reihe von Jahren laͤßt ſich

ein ohngefaͤhrer Durchſchnitt des Wechſelcurſes zwiſchen zwei

Hauptplaͤtzen annehmen .

*) M. ſ. Kap . 2. 9. 11
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