Badische Landesbibliothek Karlsruhe

Digitale Sammlung der Badischen Landesbibliothek Karlsruhe

Der oeffentliche Credit

Ueber die Natur und die Ursachen des oeffentlichen Credits,
Staatsanleihen, die Tilgung der oeffentlichen Schulden, den Handel mit
Staatspapieren und die Wechselwirkung zwischen Creditoperationen der
Staaten und dem oekonomischen und politischen Zustande der Laender

Nebenius, Carl Friedrich

Karlsruhe, 1829

§12

urn:nbn:de:bsz:31-269620

Visual \\Llibrary


https://nbn-resolving.org/urn:nbn:de:bsz:31-269620
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fen, viel befigen und genicfien , {ind gewifi die lepsten, weldye,
yfen um ein hobered Ginfommen u gewimten, fitr immer Freunde,
Wi Gewohnbeiten, den Boden verlaffent , an den fich alte und
mie newe Grinnerungen hres Lebensd funypfen.

1tes 5

an:

Bon der Einftellung der ablungen und der Maafregeln sur Wieder:
[Hg aufnabme der Jablungen, und jur Cntjdddigung ver Staatdglaubiger

fut eclittene B

1 Gine Vernichtung der Redyte der Staatdglaubiger bedarf
ung unter dem Gefichtdpunct ded Nedyted Ffeiner ndhern Ve
wir tradyfing.

aben Die Falle der gwifchen verfhicbenen Staaten fiveitigen
bie Leiftungdpflicht, oder der beanfidndigten RNechtmdagigkeit ciner
bie in politifchen Unruben von dem einen Theile contrabivten
rhos Sdyuld ausgenommen , wurben die Gritnde yur Emjtellung ober
1gés Berfurgung der Sablungen an die Staatdglaubiger , fo viele
1ag, Beijpiele derjelben die Gefchidhte audy fennt, nic im Gebicte
v oes Nedytd, fondern im Suftande der Noth, gejucht, welche
afit, Die Grfillung ber eingegangenen BVerbindlidhEeiten unmoglich
wmé madye. Diefe Noth Fann wirklich vorhanven, fie Eann aber
s auchy nur vermeintlich fepn.

tlid) Wer die Meinung hegt, daf die gansliche ober thethweije
ie, Bernidytung der Nedyte der Staatdglaubiger jwar einem
B Theile der Gefellfchaft Berderben bringe, der grofen Diehrs
den beit aber fromme, die Hilfsquellen, und folglich die Madht
fefe bed Ctaated verftdrfe — wer bdicfe Meinung beat, und von
gy dent Gefithlen ber Geredhtigheit, die man den Staatdglaubiz
naen gern audy unter den jhwievigjten Umitinden fchuldig bleibe,
fgen fih weniger ftart purchdrungen fublt, wird nur u leicht
g i Sdwierigeiten, die Muth, Kraft und Ausdauer Hbers
[ fie winden mbgen, einen wabren Nothitand ober die Unmog:-
e lichEeit erblicfen, eingegangene BerbindlichFeiten vollfidndig

3 erfillen.
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478 Abt, Kap. BVefried. v. Staal

Sene Meinung it aber, fo weit nidt blof das Eigenthum
auénwartiger Glaubiger verlegt wird, bturdyans irrig. Den
verderblichen Ginflug der Bernichtung coer bejiebenden
Sdyuld auf die Lage der Gefellfdhaft nberhaupt werben
wir bei Unterfuchung der unmittelbaren und mittelbaren,

-

nothwendigen und jufilligen Folgen einer hodhangewadyjenen
Sraatsfchuld firy den dfomomijchen Jujtand der Volfer naber
betracdhien. Dafi aber ber Staat feine Hilfsmittel nid
um den BVervag Dder abgeworfenen Lajt wvermehre , feine
Fabigfeit jur ecigenen unproductiven BVerzehrung Stewern

st erbebent, duvdy bie in Folge ter Vernichtung der offent

ligen Sdyuld eintretende Vevanderung i der Bertheilung

beé Mationaleinfommens , nicht wadyje , dief gebt ausd der
Natur der vermitteluden Stellung hervor , in dex fich die
Berwaltung den Staatdglaubigern und den Stenerpflichtigen
gegentiber beftnbet , und bdie wir im funften Kapitel (§. 6
und 7) beleudytet baben.

&3 [iegt Fein Widerfprudy davin, i einer hoben Sdyuld

citt qrofied Uebel , in dem ungemefjenen Amwachfenn Der

Rinfenlaft eine Verminderung der Hilfdquellen bed Staated,
und Ddagegen in  einem Offentlichen Banferott ein nod)
arofieres Uebel und feine Urfache einer Grweiterung jener
Hilfdquellen gu evblicten.

Der Muffdsluf it in den Verbaltniffen ju fudwen,
bie fich in Folge eciner allmabligen Anbaufung der offents
licher ©chuld gebitdet, und weldye , fo nadytheilig fie aud)
fepnt mdgen, nidyt, obne nodh grofere Nadytheile, auf eine
anbere, alé dexr Art, wie fic entjtandben, gerade entgegen
gefetste Weife fidh Heben laffen, ndmlidy durch cine fuccefjive
Gammlung von Kapitalien jum Swed der Schuldentilgung.

Der qrdfte Nadtbeil ciner fortidhreitenden Anbaufung
per dffentlichen Schuld liegt gerabe in der Gefabr emner

Vernichtung der Nedite der Staatdglanbiger , weldje

") BADISCHE =
LANDESBIBLIOTHEK Badancmberg



hum
Den
1oen
roen
ren,
1nen
aber
wdt

elie

e,
ents
d)
e
gen
yive
ing.
mg
ner

im

Ndvt. Fap. Befried. b. Staatdgl., C’_.'|‘li|i‘l‘l'ITi.|\.§h'Il;i-'-i'l\llll.'.‘(. 479

namlichen Grade widst , ald das tunfiliche Majdhicnen
mrrf verwickelter wird , wodurdy die 5 Finaugverwaltung die
Bertheilung eines bedeutenden Lheiles bes

mensd berirft,

Rationaleinfom

So grof die Sidyerbeit feyn mag , weldie dey
glaubiger in rubigen Seiten audy da geniefit
bereitd eine bedenfliche Hohe evreicht; fo £
eited unqglitclichen Rriegesd

Staats:
, W0 Die Schuld
nen in Perioden
alle yaratenr SNittel sy Ab:.
wenditng  der ndadifien Gefabr in Anfprudy genemnten ,
ourdy dag Ginbringen ded Feindes in bag Staatdgebiet
der NRegictung ein betradhtlidyer Theil ibrer Hilfdquellen
enfiogen werden, eine entfichende Stodung in den Bablungen

fich verlangern , bie aufferordentlichen Dpfer , weldie ein

foldyer Buftand erforbert , fidh verviclfaltiqen , bdie

ote Verhee

rungen bes frieged die Hi féquellen intmey mebr fchmalern,
und gulesst das Mifverbilinif sifchen ben Sablungsriictiin-
deit und dem laufenper 1 Ginfomment 1 einer Hobe

Daf cine fo pIdalide

\‘;:]:L.'LILJI"‘ILIET,
Steigerung der bSffentlichen Abgaben ,
alter Anfpriidye erfordern wirde , un
ausfithrbar eridheint, Wennm unter

als die Vefriedigung

folchen Wmftdnden bder
Credit Ded Staated nidyt jerfidre, bie alte Sdulp magig
Regierung nup gefchmdcht
wurdben , aber feine damernde betvadytliche

war , uno bdie Hilfdquellen bey

Berminderung
man wenigjtens die MNirckz
ftanbe , die man nicht tilgen fann , veryinjen ;
Sinfenbediivnip nidht burdy

durdy Lanververlufi erlitten, wird

et dad
Stewern berbei gefdhafft werben
fann, wird man burdy Greditoperationen dafiir forger, big
mit ber Rube und 2rdnung aud allmablig der alte Fohl-
ftand wiederfehrt; wenn endlich felbft eine

gangliche Untey-
bredyung

der Bablungen Statt gefunden , wird man jich
becilen , fobald die Urfache einer foldyen

Gtoctung ver
fhwunden it vollftandige Entichadigung s [leifien. Ein

|olchyed Benebmen wird dem Gredit der

Regierung  neye
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450 Adi. Kap. Befried. v, Staatsgl., Gdyulbentilgungdplane. .

Stavke verleiben, und ihr leidht bei nemen Anlehen, deven
fie bedarf, nbermiegende Rortheile gewdhren. So bat 3.3,
Rufiland durdy die @ntichaviqung, welde eé den Gliubigern
per Dollandifchenn ©Sdyuld , Deren Beryinfung mebreve Jabre
unterbrodien war, im Jabr 1516 [eiftete , fich ohne reifel
bei allen feinen fpdtern Greditoperationen pie woblfeilere
Hilfe des Ausdlandes gejichert.

980 aber gu einer hochangewachjenen alten Sdyuldb, in
einer Idngern Periode’ des Unghits und der Jerrittung,
cine furchtbare Mafje vou Sablunggracitanden und mannig

1]

faltige neue Laften b ymmen , und bie Hilfdquellen Ter

Regierung o feby gejchmadht und permindert wurden, dag
eitte Audgleichung gwijcet den Staatdglaubigern und Stener
pflichtigen jum Jwed ciner volljtdndigen Befriedigung er
exftern aufferhalb den Gremgen oer Moglicheit liegts 1jt ¢
weit beffer , auf geradem und einfacem Wege, ald burd
inbdirecte Mittel , den Gliubigern ju entgieben , wasg man
ibnen nicht leiften famn.  Gine fohnelle , minder ergichige
$ilfe ift audy wirflamer , al8 eine veichlichere BVergutung,
pie dem Sujtand ciner ganglidyen Hilfalofigteit nadfolgt.
Bisweilen gefhah ed , daf Berbindlidieiten , deven (639
fitllung unterbrochen, ftilljdmoeigend ooer ausdrictlich vew
minbert yworben waren, wiecber eine Anevfennung exbielten,
peret volle MWirfung in bie ferne ubunft hinaugd gejchoben

yurbe , indem 3. B. nur eine Rate der ancriamnter Fors

verung in vollen Jinfengenuf treten, und ber Meft diefen
Gintritt in fpdten Sielern ju evwarten haben , ober purd

WBerloofung jabrlicy eine beftimmte Angabl vou Scyuld
verjdyreibungen ju jenem Genufje berufen werden follte.
Der Werth einer foldyen Concefjion wird, unter Annahme
cined wabridyeinfichen Durchjchnittpreifed der Renten , durd
pie Summe Ded g;\‘,:c:zm;n'1':'gn:n RKRapitalwerthsd der i foumnits

(idhen Terminen wieder auflebenden Renten beftimmt,

=3
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Diejer Werth, obder vielmedr bder demijelbenn mebr ober
weniger nabe jtebende Marftyreid, it alsbann bie wabre
Leijftung, deren fidh die Gefammtheit der Gliubiger, fo wie,
nady Verbaltniff ibrer Forderungen, bdie etimgelnen Befiger
ber Sduldfdheine , jufolge ded Durchichnittd der ibuen
gunftigen und unginjtigen Wedhfelfille bdes Glicfed, 3u
erfrewen habern,

€8 fragt fidh, ob ein foldyes Berfabren gwecEmagig, und
¢8 nidht beffer feyn mbdyte , in foldjen Fallen die Gutr
{hadigung geradeju in einem, jenem Berthe gleid) fommen:
den, fogleich) verjindlidien Kapitale ju gewdbhren.

Ticje Frage glauben wir unbedingt bejaben ju miifjen,
Man darf mit Sicherbeit annehmen , daf der Marftoreid
jener wertagten Forberungsdredhte, wenn nicyt die Hoffnung
weiterer Goncefjionen einwivft , weit geringer iff , ald Der
wabre Werth der Leiftung, welde die Regierung nbernimme,

Wie gering it nidyt die 3ahl der Perfonen, welde in
oer Yage fimd , in bie ferne Sufunft hinaudgejdyobene
Leiftungen ju dbiscontiven, in Bergleichung mit jenen, welde
ein Kapital 3ingbringend angulegen fuchen , und felbft in
Bergleichung mit folchen Perforren, welde die Wabridyeinlidh:
feit eines Sinfend ded Jinséfufies sur Sypeculation auf dbag
Oteigen Offentlicher jindtragender Fonds und auf die Realis
firung eines ®ewinngd in der naben Sufunft reisgt! Die
Preife jener Forderungsdredite werben aber nicht nur wegett
diefer Urfadye einer bejdhrdnften Goncurreny , fondern nody
aus dem weitern Grunde nieder bleiben , weil foldhe auf
eiie ferne Sufunft beredinete Plane dad Vertrauen nidyt
einflofen , wie eine fogleidy in Bollug Fommenbe entfchei
dende Maafregel , bie won funftigen  Greigniffen  und
Stdvungen weniger abbéngig erfheint.

MWenn daher die NRegieruntg ein, dem MarFtyreife folder
Vertagten  Forberungsredhte gleichfommendes RKapital alg-
31
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482 Acht. Kav. Befried. d. Staatsgl., Gdyulventilgunadplane i,

bald in cimem Dder laufenden Tare angemeffenen Fufe
verginste ; fo winde fic gewinmen , obne die Entjchadigung
g perfiimmern , welde den ®laubigern auf dem andern
$ege effectiv g Theil wird, Sie fonnte aus dem namlidyen
Grunde bas fogleidh veryinglidhe Kapital bober , als jenen
Marktoreid beftimmen , alfo bie Gntfchabigung , weldhe die
Forberungdberechtigten in pew ibmen qemadyten Goncefs
fionen finben, etwad erhoben , obuc cinn qdfieres Opfer su
bringen, ald fie dem Bwece 3u widbmen beabjidytigte.

@3 ijt dabei ju bedenfen , baffi geradbe Die weniger vers

mbqliche Klaffe der Vejier Dev Papiere , weldhe i threm
Serthe grflum‘n pber aqany werthlog geworden warelt, uno
wieder geboben werben follen , am wenigftenn in der Yage
ift , den wirflichen Eintritt in den Sinfengenuf abjuwarten,
und eine grofeve abl derfelben daber den Augenblict , da
dic enticheidende Negierungémaagregel erfolgt, bemufen wird,
piec Swmme jinétragend angulegen , uber Ddie fie mitteljt
ped BVerfaufd der Sdhulbverjdyreibung digponivent Fonnen.

Sn Folge bdiefes Umftandes wird ein qrofer Theil Des
SWerthed, den die Negierung wirflidy leiftet , |tatt Den Sn
habern ber Papiere sur Jeit der gemadyten Gonceffion , der
grofen Syeculation als Gewinn jugewendeft werden,

Da e$ it der Natur der Sadye liegt , daf man Ddie
Kavitalien , weldhe fuccefiiv su dem Jinjengenup gelangen
follerr , nachy dem Maafe dev jabrlichen Ueberfchnfje bes
ftimme , weldhe der Finanzbaushalt darbietet ; fo Fann ed
niemald an den Mitteln feblen , auf dem won und aw
geseigten Tege , wenigitend die gleidye Entfdhabigung , wie
auf dem anderst, su leiften. qBir ywollen die Sadye durd)
ein Beifpiel erlautern.

Gefetst , eine wvevaltete Schuld von 100 oMmitl, folle , fo
weit die Finangfrafte reichen, wieder thre Geltung erhalfen;
per effective Ucberfchuf der Staatseintunfte liber ben Betrag
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483
jammtlicher Andqaben betrage 2 ML, und werbde als
Lilgungsfoudd fir die unbedingt anerfannte und flitffige
Sdhuld verwendet 5 der Marftoreis einer NRente von
ftebe endlidy gu 100.

5

Wenn man nun unter diefen Umiidnden verfiigt , baf
jabrlich fite 2 M, Kavitalion wieder i den vollen Sinfen:
genug treten follen, fo witrde 6i8 Jum Augenblicf , ba bie
Bermandlung der todten Sduld vollendet ware, feinn effecs
Lilgungsfonds vorbanden fevn, inbem durdy die Bey:
minderung der flifiigen Schuld , mittelft der Bermwendung

tiver

oes nominalen Tilgungsdfonds , jedes Jabr gerabe nur bie
Summe jabrlicher 3infen auf der einen Seite erfpart wiirde,
weldye auf der andern Seite die in den 3infengenuf wicder
cintretende MRate der rubenden Sduld in Anip

3]

nabnte,

oaf namlidy eine Nente von

5 ben Werth von 100 bhabe, und in der ganjen BVollzugs-
oiejen 2erth behaupte, oder die i ern arfenden mans

gleidyen, aucy nady jenem
gufe fowohl die laufende Schuld abgelost, ald bie rubenbde
wieder gum Jinfengenuf gerufen wiirde » Bitte bas ganye
Rapital der lestern von 100 NIl ohngefaby einen Werth
von 36%, TMill. , wenn man die fuccefiiy U emitivendern
NRenten: Kapitalien (von jabeliy 2 IMill) s
didcontirt.

Die 2

Bejiger der alten Sdyuldjdheine wiirden daber burdy

3 Proc,

fur

O 2
100 erbalten , und bie Staatdverwaltung evji nady 50

eite foldye Maafregel effectiv einen Werth von 36/
Jabren au einem effectiven Tilgungsfonds won 92 ORI,
gelangen, wdabrend i der Swifchengeit dic im Jinfe laufende
Suld ftationdr bleiben miifte.

Auf dem andexrn MWege bitte bdie NReglerung fogleidhy ein
Es‘iwrlbf.m'ml von 36%4 Ml mit jibelichen 1,825,000 3u

verginfen, und ed bliche daber ein ¢ ectiver Tilgunasfonds
] r Y ! < )

~
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484 Ndit. Kap. Befried. v Staatdgl., Sdulbentilgungdplane 1,
von 175,000 fibrig, der, durdy Die wifcenginfen wadyfend,
fin ber Periodbe vou 50 Jabren, pie Summe von obngefibr
364 Mill., aljo den Juwad)s, ablofent wiirbe , den Ddie
singbringende  Sdyuld burdy Die Anerfemnung bder alten
Sdhuld in einem SBerthe erbrelt , weldher dem didcontirten
Betrag ded Preijed der, auf dem erfernt Mege allmablig
erft entitehenden , Rentenfapitalion gleich Eame,

Dad lepste Nefultat ware fitr die Staatdverwaltung in
Beien Fallen gang gleidy , indem im erften bie fliffige
Sduld um 100 Millionen, b, i, um den namlidyen Betrag

fich werminderte , um welcdhen fie fich dburch bdie jdbrliche
Greation von 2 ML im Laufe von 50 Jabren crhobte,
im [lefsten Falle aber ber Tilqungsfondd won obhngefabr
175,000, in dbem gleichen Jeitraum, den Sumwad)d der jinsds
bringenden Schuld von 36/, Mill. abldsdte, und i beiden
Fallen am Enbde der Periode fity die gleidye Scyuld der gleiche
Tilgungsfonds, namlich 2 Mill. j&brlich, nbrig bleiben wirde.

MWic gefagt, darf man aber mit Juverlapigleit annehmen,
daf eine Maafregel dev erften Art den Befigern der Sdyulds
fdyeine , weldye erft allmiblig i den Sinfengenuf Fommen
follen, feine der wirflichen Leiftung der Staatsvermaltung,
bei ver treuen Grfitllung ihver Suficherungen , angemefjene
Rortheile juwenden wird , in jo ferne nicht die Hoffnung
yeiterer Gonceffionen einmwivft , ober die Finangverwaltung
fich entfdyliefit , mit bebentenden Mitteln felbit in it
pewerbung ju tretenn , und ficy daber oder Gefabr audfest,
cine BVerbefferung der Lage der alten Glaubiger durdy bie
Nadytheile einer ervegten , unvegelmaifigen Syeculation §u
erfauferr. Aber auch in diefem Falle mwieden nur diejenigen
cinent beffern Preid erbalten , welde den vedyten Seitypunct
wabrmehmen.

smit dem gleichen Yufwand wird man aber auf dem
andern MWege nicht nur den Staatdglaubigern eine volls

BadenWiirttemberg



Ucht. Kap. Befried, d. Staatdgl,, Gdyuldentilgungsplane 1c. 485

0, ftanbigere Entfdyadigung gewdbren, fondern dabei noch ben '
by widbrigen Gindruct befeitigen , den eine fiir langere Reit '
Die binausdgefdhobene ober verminderte effective Sdjuldentilgung
en bervorgubringen geeignet ift 5 denn ywenn audy , wie wir
et gefeben, das lefste Nefultat in beiden Fdllen fiir bie Staats-
[ig verwaltung daffelbe bleibt , fo fIOft doch leicht cine alls

mablige , aud) nur unbedeutende cffective Berminderung

in einer anerfannten bdbern Sduld mehr Bertrauen ein,
ige al8 eie mur jdeinbave Tilgung eined etwas geringern,
‘ag ficbenden Scyuldfapitals, weldie an bad Faf bder Danaiden
dhe und an den Stein ved Sifypbusd erinnert.

fe, Alled wad bier von einem todten Sdulbdfapitale, dasd all-
by mablig wieder i Sinfenlauf Fommen folf , gefagt worben,
16+ gilt mebr oder weniger allen Maagregeln, welde dic BVer:
Dett beflerung des Preifed beprecivter Kavitalien burdh abulidye
e Bejtimmungen begwecfert, deren Bollzichung in die ferne
De. Bufunft verjdyoben wird.

e, Der einfachjte Weg it immer der befite. Su vermwidelten
1[Ds Operationen filhren bisweilen bie Borfpiegelungen grofier
e Unternebmer , oft aud) der innere Kampf 3wifdhen dem
ng, guten 2Willen , Der redlichenr Abficht beim wirflichen ober
orte vermeintligen Mangel an Mitteln. Man  will fich) Dbie
ma Sadye nicht gefiehen , wie fie it, und doch foridit nichis
mé oeutlicher al8 3ablen. Man tiberredet fich , mebr gethan ju
it baben , wenn man Hinftige volle 3ablung sufichert , als
6t wenn man geradeju dbem Werth diefer Finfrigen Leijtung
bie als fichende Verbindlichfeit ausforicht. Aber ber #0rderingss
s berechitigte wird Daburch nicht um einen Heller reidyer,

en Die hollandifhe audgefeste Schuld blich im Augenblick, dba
.uct ibr Fanftiges Wicderanfleben jugefichert wurbde , geradbe fo

weit vernidhtet , al8 fie durd) diefe Juficherung nidit einen

em Werth evbielt , und abgefehenr von bden Urfadyen , welche
plls auf diejen Werth im Berhaltni§ su der beftimmten Finftigen

BADISCHE &
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486 Udit. Kap. Befried. b, Staatdgl,, Sduldentiigungdéplanerd.

eiftung einen Cinflug audliberr fonnten , bBatte man jene
finftige volle Befriedigung nur al8 dag fpatere Res
fultat ber jufammen gefesten infen jened Werthed in einer
Periode u betrachten , deren Dauer dbie Grenge unabjehbar
fberfieigt , wofir menfdliche Plane mit einiger TWalbrs

fcheinlichfeit Ded vegelmafigen Bolljugs ficdh) berechnen [affen

Ron ben Sablungémitteln, in welden die Staatdglaubiger su be-

1 find, im Allgemetnen.

MWir haben gefehen, wie fo er Privatcredit, ald der

dffentliche auf der Voraudjehung eined, wi lichen Bers

ft gleihformigen

auberungent nicht unterworfenen, moglich
ablungdmittel berubt, und wie

MWerthed der gefetslichen
Darleiber und Entlehner fEilljdyveigend annehmen obder
mmu.&h.o butmnuv-t baf dbie Erfullung der vom Schulbd:
erbinblichfeitenr nach bdem gleichen
Werthémaafitabe erfo lqc , i weldhem bie Leiftung bded
Die Wedbfelfalle der VWeranberungen,

Glaubigerd gefd

vie fich unabh aa@reqeln erqeben,

be Weife 3u tragem.

haben Glaubiger wie Schuldner

Allein jebe Verfdhlechterung der '\)':-.'L‘;:iart'uuf-m{rrcl, welde
die Megievung durch gefeslihe BVerfitgungen, oder durd
iec Avt der Audnbintg ihred audfdlicflichen Nedhted , ges

gmittel ju emittivent , Derbeifubrt , ift eben

jeisliche Bablung

fo cine Berlebung der Nedite der Staatéglaubiger, wie
irfte Grbobung ded - TWerthed bder

ationdmittel ein freiwilliged Gefchent , dbad fie thnen
auf Untoften ber E:c;-:-::‘mucl?!i._:a‘:r barbringt.

@8 treten im biefer Vezichung verfdhicdene NRickjichten
in, je nadhbem dasd p,r:"ri}l-'.l[%c Sablungsémittel fortbamuernd

Seitpunct ber
iibernommenen  VerbindlichFeit , cin Papiergeld eingefithre
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