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viel beſitzen und genießen , ſind gewiß die letzten , welche ,

um ein hoͤheres Einkommen zu gewinnen , fuͤr immer Freunde ,

Gewohnheiten , den Boden verlaſſen , an den ſich alte und

neue Erinnerungen ihres Lebens knuͤpfen .

Von der Einſtellung der Zahlungen und der Maaßregeln zur Wieder —
aufnahme der Zahlungen , und zur Entſchädigung der Staatsgläubiger

für erlittene Verluſte

Eine Vernichtung der Rechte der Staatsglaͤubiger bedarf
unter dem Geſichtspunct des Rechtes keiner naͤhern Be⸗

trachtung .

Die Faͤlle der zwiſchen verſchiedenen Staaten ſtreitigen
Leiſtungspflicht , oder der beanſtaͤndigten Rechtmaͤßigkeit einer

in politiſchen Unruhen von dem einen Theile contrahirten

Schuld ausgenommen , wurden die Gruͤnde zur Einſtellung oder

Verkuͤrzung der Zahlungen an die Staatsglaͤubiger , ſo viele

Beiſpiele derſelben die Geſchichte auch kennt , nie im Gebiete

des Rechts , fondern im Zuſtande der Noth , geſucht , welche
die Erfuͤllung der eingegangenen Verbindlichkeiten unmoͤglich
mache . Dieſe Noth kann wirklich vorhanden , ſie kann aber

auch nur vermeintlich ſeyn .
Wer die Meinung hegt , daß die gaͤnzliche oder theilweiſe

Vernichtung der Rechte der Staatsglaͤubiger zwar einem

Theile der Geſellſchaft Verderben bringe , der großen Mehr⸗
heit aber fromme , die Hilfsquellen , und folglich die Macht
des Staates verſtaͤrke — wer dieſe Meinung hegt , und von
den Gefuͤhlen der Gerechtigkeit , die man den Staatsglaͤubi⸗
gern auch unter den ſchwierigſten Umſtaͤnden ſchuldig bleibt ,
ſich weniger ſtark durchdrungen fuͤhlt, wird nur zu leicht
in Schwierigkeiten , die Muth , Kraft und Ausdauer über —

winden moͤgen , einen wahren Nothſtand oder die Unmoͤg—
lichkeit erblicken , eingegangene Verbindlichkeiten vollſtaͤndig
zu erfuͤllen .
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Jene Meinung iſt aber , ſo weit nicht bloß das Eigenthum

auswaͤrtiger Glaͤubiger verletzt wird , durchaus irrig . Den

verderblichen Einfluß der Vernichtung einer beſtehenden

Schuld auf die Lage der Geſellſchaft uͤberhaupt werden

wir bei Unterſuchung der unmittelbaren und mittelbaren ,

worfeeni und zufaͤlligen Folgen einer hochangewachſenen

Staatsſchuld fuͤr den oͤkonomiſchen Zuſtand der Voͤlker naͤher

betrachten . Daß aber der Staat ſeine Hilfsmittel nicht

um den Betrag der abgeworfenen Laſt vermehre , ſeine

Faͤhigkeit zur eigenen unproductiven Verzehrung Steuern

zu erheben , durch die in Folge der Vernichtung der oͤffent—

lichen Schuld eintretende Veraͤnderung in der Vertheilung

des Nationaleinkommens , nicht wachſe , dieß geht aus der

der vermittelnden Stellung hervor , in der ſich die

Verwaltung den Staatsglaͤubigern und den Steuerpflichtigen

gegenuͤber befindet , und die wir im fuͤnften Kapitel ( S. 6

und 7 ) beleuchtet haben .

Es liegt kein Widerſpruch darin , in einer hohen Schuld

ein großes Uebel , in dem ungemeſſenen 3 80 der

Zinſenlaſt eine Verminderung der Hilfsquellen desStaates ,

und dagegen in einem oͤffentlichen — ein noch

groͤßeres Uebel und keine Urſache einer Erweiterung jener

uellen zu erblicken .

er Aufſchluß iſt in den Verhaͤltniſſen zu ſuchen ,

die ſich in Folge einer allmaͤhligen Anhaͤufung der oͤffent—

lichen Schuld gebildet , und welche , ſo nachtheilig ſie auch

ſeyn moͤgen, nicht , ohne noch groͤßere Nachtheile , auf eine

andere , als der Art , wie ſie entſtanden , gerade entgegen

geſetzte Weiſe ſich heben laſſen , naͤmlich durch eine ſucceſſive

Sammlung von Kapitalien zum Zweck der Schuldentilgung .

Der groͤßte Nachtheil einer fortſchreitenden Anhaͤufung

der oͤffentlichen Schuld liegt gerade in der Gefahr einer

Vernichtung der Rechte der Staatsglaͤubiger , welche im
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naͤmlichen Grade waͤchst, als de s kuͤnſtliche Maſchienen —

„ wodurch die Finanzverwaltung die
Vertheilung eines bedeutenden Theiles des Nationaleinkom —
mens bewirkt .

werk verwickelter wird

So groß die Sicherheit ſeyn mag , welche der Staats —
glaͤubiger in ruhigen Zeiten auch da genießt , wo die Schuld
bereits eine bedenkliche Hoͤhe erreicht ; ſo koͤnnen in Perioden
eines ungluͤcklichen Krieges alle paraten Mittel zur Ab—⸗

genommen ,
das Staatsgebiet

der Regierung ein betraͤchtlicher Theil ihrer Hilfsquellen
entzogen werden , eine entſtehende Stockung in den Zahlungen
ſich verlaͤngern , die auſſerordentlichen Opfer , welche
ſolcher Zuſtand erfordert , ſich vervielfaͤltigen , d

rungen des Krieges die Hilfsquellen immer mel

wendung der naͤchſten Gefahr in Anſpruch
durch das Eindringen des Feindes in

ein

ie Verhee —

yr ſchmaͤlern ,
und zuletzt das Mißverhaͤltniß zwiſchen den Zahlungsruͤckſtaͤn—
den und dem laufenden Einkommen zu einer Hoͤhe anwachſen ,
daß eine ſo ploͤtzliche Steigerung der oͤffentlichen Abgaben ,

Anſpruͤche erfordern wuͤrde , un⸗
Wenn unter ſolchen Umſtaͤnden der

Credit des Staates nicht zerſtoͤrt, di

als die Befriedigung aller

ausfuͤhrbar erſcheint .

e alte Schuld maͤßig
war , und die Hilfsquellen der Regierung nur geſchwaͤcht
wurden , aber keine dauernde betraͤchtliche Verminderung
durch Laͤnderverluſt erlitten , wird man wenigſtens die Rück —⸗
ſtaͤnde , die man nicht tilgen kann , verzinſen ; wenn das
Zinſenbeduͤrfniß nicht durch Steuern herbei geſchafft werden
kann , wird man durch Creditoperationen
mit der Ruhe und Ordnung auch allmaͤh
ſtand wiederkehrt ;

dafuͤr ſorgen , bis

lig der alte Wohl —
wenn endlich ſelbſt eine gaͤnzliche Unter⸗

brechung der Zahlungen Statt gefunden ,
beeilen , ſobald die Urſache einer ſolchen Stockung ver
ſchwunden iſt , vollſtaͤndige Entſchaͤdigung zu leiſten . Ein
ſolches Benehmen wird dem Cre

wird man ſich

dit der Regierung neue
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Staͤrke verleihen , und ihr leicht bei neuen Anlehen , deren

ſie bedarf , uͤberwiegende Vortheile gewaͤhren . So hat z . B.

Rußland durch die Entſchaͤdigung , welche es den Glaͤubigern

der hollaͤndiſchen Schuld , deren Verzinſung mehrere Jahre

unterbrochen war , im Jahr 1816 leiſtete , ſich ohne Zweifel

bei allen ſeinen ſpaͤtern Creditoperationen die wohlfeilere

Hilfe des Auslandes geſichert .

Wo aber zu einer hochangewachſenen alten Schuld , in

einer laͤngern Periode des Ungluͤcks und der Zerruͤttung ,

eine furchtbare Maſſe von Zahlungsruͤckſtaͤnden und mannig⸗

faltige neue Laſten hinzu kommen , und die Hilfsquellen der

Regierung ſo ſehr geſchwaͤcht und vermindert wurden , daß

eine Ausgleichung zwiſchen den Staatsglaͤubigern und Steuer —

pflichtigen zum Zweck einer vollſtaͤndigen Befriedigung der

erſtern auſſerhalb den Grenzen der Moͤglichkeit liegt ; iſt es

weit beſſer , auf geradem und einfachem Wege , als durch

indirecte Mittel , den Glaͤubigern zu entziehen , was man

ihnen nicht leiſten kann . Eine ſchnelle , minder ergiebige

Hilfe iſt auch wirkſamer , als eine reichlichere Verguͤtung,

die dem Zuſtand einer gaͤnzlichen Hilfsloſigkeit nachfolgt .

Bisweilen geſchah es , daß Verbindlichkeiten , deren Er —

fuͤllung unterbrochen , ſtillſchweigend oder ausdruͤcklich ver⸗

mindert worden waren , wieder eine Anerkennung erhielten ,

deren volle Wirkung in die ferne Zukunft hinaus geſchoben

wurde , indem z. B. nur eine Rate der anerkannten For⸗

derung in vollen Zinſengenuß treten , und der Reſt dieſen

Eintritt in ſpaͤten Zielern zu erwarten haben , oder durch

Verlooſung jaͤhrlich eine beſtimmte Anzahl von Schuld⸗

verſchreibungen zu jenem Genuſſe berufen werden ſollte .

Der Werth einer ſolchen Conceſſion wird , unter Annahme

eines wahrſcheinlichen Durchſchnittpreiſes der Renten , durch

die Summe des gegenwaͤrtigen Kapitalwerths der in ſaͤmmt⸗

lichen Terminen wieder auflebenden Renten beſtimmt .
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Dieſer Werth , oder vielmehr der demſelben mehr oder

weniger nahe ſtehende Marktpreis , iſt alsdann die wahre

Leiſtung , deren ſich die Geſammtheit der Glaͤubiger, ſo wie ,
nach Verhaͤltniß ihrer Forderungen , die einzelnen Beſitzer
der Schuldſcheine , zufolge des Durchſchnitts der ihnen
guͤnſtigen und ungunſtigen Wechſelfaͤlle des Gluͤckes, zu
erfreuen haben .

Es fraͤgt ſich , ob ein ſolches Verfahren zweckmaͤßig , und
es nicht beſſer ſeyn moͤchte , in ſolchen Faͤllen die Ent⸗

ſchaͤdigung geradezu in einem , jenem Werthe gleich kommen⸗

den , ſogleich verzinslichen Kapitale zu gewaͤhren .
Dieſe Frage glauben wir unbedingt bejahen zu muͤſſen.

Man darf mit Sicherheit annehmen , daß der Marktpreis
jener vertagten Forderungsrechte , wenn nicht die Hoffnung
weiterer Conceſſionen einwirkt , weit geringer iſt „ als der

wahre Werth der Leiſtung , welche die Regierung uͤbernimmt .
Wie gering iſt nicht die Zahl der Perſonen , welche in

der Lage ſind , in die ferne Zukunft hinausgeſchobene
Leiſtungen zu discontiren , in Vergleichung mit jenen , welche
ein Kapital zinsbringend anzulegen ſuchen , und ſelbſt in

Vergleichung mit ſolchen Perſonen , welche die Wahrſcheinlich—⸗
keit eines Sinkens des Zinsfußes zur Speculation auf das

Steigen oͤffentlicher zinstragender Fonds und auf die Reali⸗

ſirung eines Gewinns in der nahen Zukunft reizt ! Die

Preiſe jener Forderungsrechte werden aber nicht nur wegen
dieſer Urſache einer beſchraͤnkten Concurrenz , ſondern noch
aus dem weitern Grunde nieder bleiben , weil ſolche auf
eine ferne Zukunft berechnete Plane das Vertrauen nicht
einfloͤßen, wie eine ſogleich in Vollzug kommende entſchei —
dende Maaßregel , die von kuͤnftigen Ereigniſſen und

Stoͤrungen weniger abhaͤngig erſcheint .

Wenn daher die Regierung ein , dem Marktpreiſe ſolcher
vertagten Forderungsrechte gleichkommendes Kapital als —

31
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bald in einem der laufenden Taxe angemeſſenen Fuße

verzinste ; ſo wuͤrde ſie gewinnen , ohne die Entſchaͤdigung

zu verkuͤmmern , welche den Glaͤubigern auf dem andern

Wege effectiv zu Theil wird . Sie koͤnnte aus dem naͤmlichen

Grunde das ſogleich verzinsliche Kapital hoͤher , als jenen

Marktpreis beſtimmen , alſo die Entſchaͤdigung , welche die

Forderungsberechtigten in den ihnen gemachten Conceſ —

ſionen finden , etwas erhoͤhen , ohne ein groͤßeres Opfer zu

bringen , als ſie dem Zwecke zu widmen beabſichtigte .

Es iſt dabei zu bedenken , daß gerade die weniger ver⸗

moͤgliche Klaſſe der Beſitzer der Papiere , welche in ihrem

Werthe geſunken oder ganz werthlos geworden waren , und

wieder gehoben werden ſollen , am wenigſten in der Lage

iſt , den wirklichen Eintritt in den Zinſengenuß abzuwarten ,

und eine groͤßere Zahl derſelben daher den Augenblick , da

die entſcheidende Regierungsmaaßregel erfolgt , benutzen wird ,

die Summe zinstragend anzulegen , uͤber die ſie mittelſt

des Verkaufs der Schuldverſchreibung disponiren koͤnnen .

D
In Folge dieſes Umſtandes wird ein großer Theil des

Werthes , den die Regierung wirklich leiſtet , ſtatt den In —⸗

habern der Papiere zur Zeit der gemachten Conceſſion , der

großen Speculation als Gewinn zugewendet werden .

Da es in der Natur der Sache liegt , daß man die

Kapitalien , welche ſucceſſiv zu dem Zinſengenuß gelangen

ſollen , nach dem Maaße der jaͤhrlichen Ueberſchuͤſſe be—

ſtimmt , welche der Finanzhaushalt darbietet ; ſo kann es

niemals an den Mitteln fehlen , auf dem von uns an —

gezeigten Wege, wenigſtens die gleiche Entſchaͤdigung , wie

auf dem andern , zu leiſten . Wir wollen die Sache durch

ein Beiſpiel erlaͤutern .

Geſetzt , eine veraltete Schuld von 100 Mill . ſolle , ſo

weit die Finanzkraͤfte reichen , wieder ihre Geltung erhalten ;

der effective Ueberſchuß der Staatseinkuͤnfte uͤber den Betrag
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ſaͤmmtlicher Ausgaben betrage 2 Mill . „ und werde als
Tilgungsfonds fuͤr die unbedingt anerkannte und fluͤſſige
Schuld verwendet ; der Marktpreis einer Rente von 5
ſtehe endlich zu 100 .

Wenn man nun unter dieſen Umſtaͤnden verfuͤgt, daß
jaͤhrlich fuͤr 2 Mill . Kapitalien wieder in den vollllen Zinſen⸗
genuß treten ſollen , ſo wuͤrde bis zum Augenblick , da die
Verwandlung der todten Schuld vollendet waͤre, kein effec⸗
tiver Tilgungsfonds vorhanden ſeyn , indem durch die Ver —⸗
minderung der fluͤſſigen Schuld , mittelſt der Verwendung
des nominalen Tilgungsfonds , jedes Jahr gerade nur die
Summe jaͤhrlicher Zinſen auf der einen Seite erſpart wuͤrde,
welche auf der andern Seite die in den 3Zinſengenuß wieder
eintretende Rate der ruhenden Schuld in Anſp

Unter obiger Vorausſetzung ,daß naͤmlich

ruch naͤhme.

eine Rente von
5 den Werth von 100 habe , und in der ganzen Vollzugs —
periode dieſen Werth behaupte , oder die zu ern artenden man —
nigfaltigen Schwankungen ſich ausgleichen , auch nach jenem
Fuße ſowohl die laufende Schuld abgeloͤst, als die ruhende
wieder zum Zinſengenuß gerufen wuͤrde, haͤtte das ganze
Kapital der letztern von 100 Mill . ohngefaͤhr einen Werth
von 36 Mill . , wenn man die ſucceſſiv zu emitirenden
Renten⸗Kapttalien ( von jaͤhrlich 2 Mill . ) zu 5 Proc .
discontirt .

Die Beſitzer der alten Schuldſcheine wuͤrden daher durch
eine ſolche Maaßregel effectiv einen Werth von 36 ſe fuͤr
100 erhalten , und die Staat tsverwaltung erſt

4 50
Jahren zu einem effectiven Tilgungsfonds von 2 Mill .

gelangen , waͤhrend in der Zwiſchenzeit die im Zinſe laufende
Schuld ſtationaͤr bleiben muͤßte .

Auf dem andern W haͤtte die Regierung ſogleich ein
Schuldkapital von 36 / Mill . mit jaͤhrlichen 1,825,000 zu
verzinſen , und es bliebe daher ein effectiver Tilgungsfonds
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von 175,000 uͤbrig, der , durch die Zwiſchenzinſen wachſend ,

in der Periode von 50 Jahren , die Summe von ohngefaͤhr

36½ Mill . , alſo den Zuwachs , abloͤſen wuͤrde , den die

zinsbringende Schuld durch die Anerkennung der alten

Schuld in einem Werthe erhielt , welcher dem discontirten

Betrag des Preiſes der , auf dem erſten Wege allmaͤhlig

erſt entſtehenden , Nentenkapitalien gleich kaͤme.

Das letzte Reſultat waͤre fuͤr die Staatsverwaltung in

beiden Faͤllen ganz gleich , indem im erſten die fluͤſſige

Schuld um 100 Millionen , d. i. , um den naͤmlichen Betrag

ſich verminderte , um welchen ſie ſich durch die jaͤhrliche

Creation von 2 Mill . im Laufe von 50 Jahren erhoͤhte ,

im letzten Falle aber der Tilgungsfonds von ohngefaͤhr

175,000 , in dem gleichen Zeitraum , den Zuwachs der zins —

bringenden Schuld von 36½ Mill . abloͤste , und in beiden

Faͤllen am Ende der Periode fuͤr die gleiche Schuld der gleiche

Tilgungsfonds , naͤmlich 2 Mill . jaͤhrlich , uͤbrig bleiben wuͤrde .

Wie geſagt , darf man aber mit Zuverlaͤßigkeit annehmen ,

daß eine Maaßregel der erſten Art den Beſitzern der Schuld —

ſcheine , welche erſt allmaͤhlig in den Zinſengenuß kommen

ſollen , keine der wirklichen Leiſtung der Staatsverwaltung ,

bei der treuen Erfuͤllung ihrer Zuſicherungen , angemeſſene

Vortheile zupenden wird , in ſo ferne nicht die Hoffnung

weiterer Conceſſionen einwirkt , oder die Finanzverwaltung

ſich entſchließt , mit bedeutenden Mitteln ſelbſt in Mit⸗

bewerbung zu treten , und ſich daher der Gefahr ausſetzt ,

eine Verbeſſerung der Lage der alten Glaͤubiger durch die

Nachtheile einer erregten , unregelmaͤßigen Speculation zu

erkaufen . Aber auch in dieſem Falle wuͤrden nur diejenigen

einen beſſern Preis erhalten , welche den rechten Zeitpunct

wahrnehmen .

Mit dem gleichen Aufwand wird man aber auf dem

andern Wege nicht nur den Staatsglaͤubigern eine voll⸗
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ſtaͤndigere Entſchaͤdigung gewaͤhren, ſondern dabei noch den

widrigen Eindruck beſeitigen , den eine fuͤr laͤngere Zeit
hinausgeſchobene oder verminderte effective Schuldentilgung
hervorzubringen geeignet iſt ; denn wenn auch , wie wir

geſehen , das letzte Reſultat in beiden Faͤllen fuͤr die Staats⸗

verwaltung daſſelbe bleibt , ſo floͤßt doch leicht eine all —

maͤhlige, auch nur unbedeutende effective Verminderung
einer anerkannten hoͤhern Schuld mehr Vertrauen ein ,
als eine nur ſcheinbare Tilgung eines etwas geringern ,
ſtehenden Schuldkapitals , welche an das Faß der Danaiden
und an den Stein des Siſyphus erinnert .

Alles was hier von einem todten Schuldkapitale , das all⸗

maͤhlig wieder in Zinſenlauf kommen ſoll „ geſagt worden ,
gilt mehr oder weniger allen Maaßregeln , welche die Ver —

beſſerung des Preiſes deprecirter Kapitalien durch aͤhnliche
Beſtimmungen bezwecken , deren Vollziehung in die ferne
Zukunft verſchoben wird .

Der einfachſte Weg iſt immer der beßte . Zu verwickelten
Operationen fuͤhren bisweilen die Vorſpiegelungen großer
Unternehmer , oft auch der innere Kampf zwiſchen dem
guten Willen , der redlichen Abſicht beim wirklichen oder
vermeintlichen Mangel an Mitteln . Man will ſich die
Sache nicht geſtehen , wie ſie iſt , und doch ſpricht nichts
deutlicher als Zahlen . Man uͤberredet ſich , mehr gethan zu
haben , wenn man kuͤnftige volle Zahlung zuſichert , als
wenn man geradezu den Werth dieſer kuͤnftigen Leiſtung
als ſtehende Verbindlichkeit ausſpricht . Aber der Forderungs⸗
berechtigte wird dadurch nicht um einen Heller reicher .

Die hollaͤndiſche ausgeſetzte Schuld blieb im Augenblick , da
ihr kuͤnftiges Wiederaufleben zugeſichert wurde , gerade ſo
weit vernichtet , als ſie durch dieſe Zuſicherung nicht einen
Werth erhielt , und abgeſehen von den Urſachen , welche
auf dieſen Werth im Verhaͤltniß zu der beſtimmten kuͤnftigen
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Leiſtung einen Einfluß ausuͤben konnten , hatte man jene

kuͤnftige volle Befriedigung nur als das ſpaͤtere Re —

ſultat der zuſammen geſetzten Zinſen jenes Werthes in einer

Periode zu betrachten , deren Dauer die Grenze unabſehbar

uͤberſteigt , wofuͤr menſchliche Plane mit einiger Wahr —

ſcheinlichkeit des regelmaͤßigen Vollzugs ſich berechnen laſſen .

6383 .

Von den Zahlungsmitteln , in welchen die Staatsgläubiger zu be

friedigen ſind , im Allgemeinen .

Wir haben geſehen , wie ſowohl der Privateredit , als der

oͤffentliche auf der Vorausſetzung eines , willkuͤhrlichen Ver —

aͤnderungen nicht unterworfenen , woͤglichſt gleichfoͤrmigen

Werthes der geſetzlichen Zahlungsmittel beruht , und wie

Darleiher und Entlehner ſtillſchweigend annehmen oder

ausdruͤcklich beſtimmen , daß die Erfuͤllung der vom Schuld —

ner uͤbernommenen Verbindlichkeiten nach dem gleichen

Werthsmaaßſtabe erfolge , in welchem die Leiſtung des

Glaͤubigers geſchah . Die Wechſelfaͤlle der Veraͤnderungen ,

die ſich unabhaͤngig von Regierungsmaaßregeln ergeben ,

haben Glaͤubiger wie Schuldner auf gleiche Weiſe zu tragen .

Allein jedeVerſchlechterung der Circulationsmittel , welche

die Regierung durch geſetzliche Verfuͤgungen , oder durch

die Art der Ausuͤbung ihres ausſchließlichen Rechtes , ge —

ſetzliche Zahlungsmittel zu emittiren , herbeifuͤhrt , iſt eben

ſo eine Verletzung der Rechte der Staatsglaͤubiger , wie

die auf gleiche Weiſe bewirkte Erhoͤhung des Werthes der

Circulationsmittel ein freiwilliges Geſchenk , das ſie ihnen

auf Unkoſten der Steuerpflichtigen darbringt .

Es treten in dieſer Beziehung verſchiedene Ruͤckſichten

ein , je nachdem das geſetzliche Zahlungsmittel fortdauernd

in Metallmuͤnze beſtand , oder , nach dem Zeitpunct der

uͤbernommenen Verbindlichkeit , ein Papiergeld eingefuͤhrt


	Seite 477
	Seite 478
	Seite 479
	Seite 480
	Seite 481
	Seite 482
	Seite 483
	Seite 484
	Seite 485
	Seite 486

