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306 ®ieb. fap. Form b, Enifteh. d. Staatd{dy., Unlehensmeth. xc.

die Operationen ded Handeld und den Wedhfelcurd cuen
Ginfluf ausyuiben geeiguet find. Die befondern Rudjichten,
ie man dabei ju nebmen hat , ergeben fich aud der Stels
lung der Regierung jn den Staatdgliubigern, wornber wir
im fedisten Kapitel gejprochen.

Die Bejtimmung der Ablicferungstermine vidytet fich nady
pem Bediiefnif der Staatsvermaltung; daf aber cine BVers
vielfdltigung der Termine den Volug cined An
lehend erleidhtert , erbellt aus demjemigen , wad wiv oben
fiber ben Ginfluff Der Werthdumiige bei Darlehensz Ge-

‘ " . ;

fchaften auf denm Didcont bemerft haben.

-

Die Uebernebmer muiflen dbad jum Vollzug ded Anlehens
erforderliche baare (eld an bem Rablungsplate ujanumen
sicben. Sie haben ihre lntertheilhaber , und benugen thren
Gredit audy bei anderst Perfonen, die Feirten Ancheil nehmen.
Go lange das Geld auf dem Wege von diefen [eftern Fu
ben Unternchmern , und wvon den Untermehmern jur Nes
gierung , und auf dem Wege von Dder Negievung ju den
Perfonen, denen fie Jablung letjtet , beariffen it , werben

die Werthsumfage ded gewodbhnlichen BVerfehrd evjdywert.

4.
b) Art und MWeije Unleben ju negocicen.

-~
(1
-

ie swefmagigite Art, Anlehen u Stande ju bringen,
bangt von der Damer , dem Swece , der Grofe derfelben
und von verichiedenmen anbdern , auf dem Kapitalmarfte ded
Landes beftebenden BVerbaltnifjent ab.

Wenn ed feine BVegebungsweife gibt , die unbedingt it
allen Fallen dem Worgug vwerbiente 5 jo Ffann man Dody bie
allgemeine Negel anfftellen , daf fo viel moglidy der Weg

der Offentlichen und freiem Goncurreny cingujchlagen fey.

Dicies BVerfabren muf den Fubrerm der Finanmgen cben o
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Sieb. Kap. Form d. Entftel. b. Staatéid)., Anlebendmeth. . 397 Al
1 ibre Gtellung bei derartigen Gefchiften mwinfdiensroerth i
madyent , al8 dafjelbe dbem Juterefje des Staatdfhakes im
Ullgemeinen jutrdglidh crfcheint.

v Fur die , bisweilen in Gefolge ded fiodenden uflufjes
ver Gtaatseinfinfre vorfommenden Creditgefhafte auf furge
f griften laffen fich , wie wir gefeben , im Boraus Veftim:
s mungen treffenn , wodurdy dic RVerwaltung bdie Regel ibred
1 Berfabrens erhalt.
it Bei grofern und Eandigen Anleben bieten fich voraglic)
& jwei Wege dar , den Kapitaliften eine freic Theilnabme 3
jichern,
8 Man fann entweder bas gange Anlehen benjenigen 1iber-
1 laffen , weldie in offener Bewerbung , ober mittelii vers
1t jchloffener Mebergabe ibrer Anerbietungen auf einert , 3ur
1. Erdffnung der Summifiionen beftimmeen Termin, die billig
Al ften Bedimgungen machen , oder fiir die feftqeferten Bedins

o gungen unmittelbar von eingelnen Kapitaliften fiir beliebige

n Summen Subferiptionen annebhmen,

"t 1. 3n dem erften Falle hat man den Vortheil , daf bie
Goncurrveny den Preid bejtimme.  Allein nuy grofie Haujer,
weldye nicht nur bebeutende eigene Fonds befiten , fonbern
purdy ibre Verbindungen und ihren Gredit leicht qudh frembe
Rapitalen fich gu verfhaffern vermégen, Fonnen firr jich ober
mebreve in Giefelljchaft ald Concurrenten auftyeten. Mittelbar

i frdet inbeffen bei diefer BVegebungsweife auch cine Gons

eit curveng der FHeinen Kapitaliften Statt, da die grofen Hiufer

08 und Gompagnien , weldye untereinander , ber NRegierung
gegen uber, unmittelbar in Mitbewerbung ftehen , vor der

it wirflichen Uebernabme des Anlebens mit minder reichen

it Rapitaliften, und diefe oft wicder mit Heinern Kavitaliften,

" eventuelle Gontracte abjchlicfen, und ju diefem Swece eine

- Nadyfrage ober ein Angebot vou der eimen ober andern

Seite erfolgt.
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' 398 Gieb. Kap. Form d. Entftel. T. @Staatédfdh., Unlehensmeth. 1.

Die Anlehendbedingungen miffen auf eine folde eije

feftgefest fepnn , baf bie Amerbietungen per Goncurventen

einte gleichartige ®rofe jum Gegenjtand
Uebernabhmspreid vou 5 Proc. tragenden, nur vou Se
per Termine,

haben , 3. B. dent

ette De

«'.-

Staats auffindbaven Fonds, unter Beftmmuung d
forofl filx Den Anfang des Rentengenuffes, alé fiw die € Fins
sablung bed Anlehens fapitals, Bird das Anlehen in ey
{dhiebenen Fonds eroffnet , {o befchrdnft fich pie Goncurreiy
ver Ynerbictungent nur auf eine flafje von Papieren *).

o wirde Iebiglich ber indfuff der
pewerbung der fapitalijten untey:

Bei einfacdhen Anleh

Reftimmung durd)
[iegen. Da ed aber nicht wobl angeht , die Jinfen {n jeder
beliebigen Fraction Des
man fich) daduvch belfen ,
{ehend in ecinem , dem Preife der Gtaatdfchuldfcheine
annahernden Berbaltniffe feftfest , unod per Mitbewerbung
in ihren nerbicfungen Fux Uebernahme der Papiere unter

s beftimmen ; fo Fanu

o
.1
=
=
T

baf man Dden Rindfuf ves Unz
fich

vet Nominalbapital , einen angemeffenen € Syielvaum lagt.

Stinpen 3. B. die 5 Procent tragenden Papiere zu 60,

wornach fie 7,575, Procent abwerfent , fo Datte die MNits
fie 100

pewerbung ju beftimmen , weldye NAnlehendjumme fur

)
sital tr 7% Droc, fragenven Payieren eingezablt,

2 Nominaltavital in folchen Papicven flir ein
~arlebent o 100 verfdhrieben werben foll.  IBurden Die
Rapitaliften ibre Kapitalicn eben fo gerne in den > Proc.
{ven indfuf von 5 Proc., als in

Papieven gu eimem effect

ven 5 Proc, Papieven U 7,575.. anlegen , 10 hatte bie
Tinangverwaltung ein Angebot vou 045/, fir ein JNominal
fapital vor 100 ju enwart teit.

——

#) Snbem 3. B. filr 100 Unlebensfapital 150 in 3 Proc. Paypieren
und eine mit einem peftimmten Termine ablaufende Jeitrenten ans
geboten wid, devel Feftfesung der Concurrens nberfafien wird
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Sieb. Sap. Formbd, Cntfiel. d. Staatsfd)., Anlehensmetdh. i, 399

Durd) die "wmmm uiurom.unu‘n, in ungleidyartigen

1 AUnerbietungen jept jich eine gewiffenbafte BVermwa tung leicht ;
t in peinliche Verlegenbeit , da wefentliche Berjdyiedenbeiten

3 ber Darlebensweife, ober mannigfaltige Nebenbedingungen ,

; die Vergleichung oft febr erfweren. o bie Entfdheibung

3 in ben einfadyen Sablen der Soumifiionen felbjt Iliegt, ijt

bie getdufdhte Gewinnlichbe , die fidy fonjt in foldhen Fallen
2 gerne auf mandherlei Weife gefdhaftig seigt , sum Stills
fhoeigent verbammt.

' 2. Auf dem andern Wege , namlicy bei Eroffnung von
1 Gubfcriptionen fur beliebige Summen eines bejchloffenen
33 AUnlehend , madht die Finangverwaltnung die Preisbeftimmung
11 nid)t von der Concurreny abbingig, fic fest aber alle Kapis
s taliften , ben minder vermoglichen , wie den reichen , in
dy den ©tand , unmittelbar an dem Anlehen Theil 3u
19 nebmen.  Der jablveichern RKlafie der Eleinern Sapitalijten
gf ift diefed Verfabren gunftig , indem fie im andern Falle
it gewobnlich an die Anlehensiibernahmen eine Pramie fitr dic

6, Bulafjung sur mittelbaren Theilnabime an  oem Anleben
its entridjten , oder mit andern Worten , filr die ibnen ans
)0 gebotenen teuen Staatsdeffecten einen bobern Preis besablen
It, l]ltl”LIi

it Da bie Anerbictungen der RKapitaliften bei dey freten Su-
Die laflung jur Subfeription auf eine beliebige Summe ben
oC, gefudyten Anlehnsbetrag uberjteigen fonnen ; fo bebalt man
in fidy fite diecfen Fall eine verbdltnifmifige Neduction der
bie angebotenen Summe bevor. Die Hoffnung, die dfentlichen
alz Fouds iiber den feftgefesten Preid freigen 3 feben , Eann

leicht bie Bevanlafjung geben , daf von ein jelnen ‘L\trrumn

Y Angebote gefcheben, die ibre Krafte weit uberjieigen, MWird
5 Diefe 'ﬂl.‘ﬁ'mnn, numuul\r fo find Ddiefe PDerjonen dann anfjer
114 - ¥
1 Stande, ihre BerbindlichFeiten 3 erfiillen , wnd wenn et
ans g 3 r

Theil des Anlchens vollzogen ift, oft gendthigt , die ibuen
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P taatdfd., Unlehendmeth. 2.

400 Sieb. Kap. Form .

Entfteh. b &

et um jedent Preid lodzufdlagen.

ereité cingehindigten Effect
1 pie Verwaltung qut

Daher mag i folden Fallenn quh
thun , auafdmeifende Anerbietungen einzelner Sypeculanter
3111‘1':L‘E_5m1'vi!‘m, ober in einem ftarfern BVerhaltnifje su redus
civen,

Da grofere Anlehen bei Der einen
{eibungdart nuy termindmweife volljogen werden fonnens {0
jur Sidjerung und Grieidhterung ded Toljugs,
Termine fbertragbare Scheine

ober andern Bers

pflegt man,
fiir Die erjten ecingeablien
njtellen, und dic Bedingung beizufiigen,

paf Der Snbaber jeine Inforindie auf Dben aBerth Der

ober Gerfiftcate al

gemadyten Termindgablungen veriiered jolle , Falld bie
jibrigen Tevmine gur polljtandigen Ablieferung der nl
betrdge nicht pimetlich eingehalten werbel.

bic Werleibung bedeutender

benos

&3 ift einlendhtend , vaf
nlehen , mitteljt der frefen Bulaffung
cined belicbigen Betrags , Ddas

Rfafie von Kapitaliften fn grofen Hanpts

iebed Kapitaliftern,
qur Gubfeription Dafeyn
einer ablreichen
ftadten vovausdjest,

fidy mebr eined uber bad gamye

Y€ JHC

Kleinere Staaten , weld
and verbretretel soblftands , ald einer bepeutenten 3abl
g_ri\:,':um', in per Hauptitadt [ebender, favitalijten erfremen,
yerden cben fo wie grofere Staaten, weldye der Hilfe ded

fuslands bediirfen, jenen Wege nidht (eicht mit glirclichem

Grfolge betvetem.

2o auch dad Dafeyn einer sablreichen flaffe von Kapis
tatiten dem Grfolge gunftiger tf, fiebt man fich aleichoobl
in feiner Grwartung Haufig getdufdht.

jemer Nethode bedeutende Dyfer ,

Bringt man oev qBabl
fo wird freilicy Ales
cifen, Antheil gu nehmen. Gejchieht pieff aber nidyt, jo be
paltung ber evften Hhufer eined

parf eé oft nue ber Jurid
Richt

Plages , wm dad grope Publicum ju entmuthigen.
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Sicb. Kap. Form d. Entfted. b, Staatéfd., UAnlehensmeth. 16, 4ot
felten find die Grfabrungen *), baf folde Cinladungen ju

¢ vereingelten Darleiben auf feftgefefste Bedingungen erfolglos I
" blicbert , und bdie Betretung  ded  andern Weges fodann
3 jehnell sum Riele fithrte. Spo lange Die unmittelbare Theil-
| nahme Jedem frei ftand, folgten fich langfam eingeline Dax-
" lether in mafigen Swmmen. G8 erfcheint guleBt ein Fibner
S Uebernehmer bes betrachtlichern Nejtes des Gangen; faum
> ift ber Lertrag gefdloffen , fo ftellen fidh von allen Geiten

i Raufer ein, und was man wor wenigen Tagenw um billige

- Preife 3u erwerben verfehmabt , eilt man um bobere Preife

s EFaufem.

ie Cine widytige Nitctficht it die Gidyerheit beg Vol Jugs,

; ber burd) eimen Gontract mit einer Gefellfchaft grofer
Hiufer mehr verbiirgt erjcheint, al8 durch eine Neibe vers

¢ eingelter Trandactionen. Die Bedingung gleichbpaldiger Gin:
¢

" 3ablung wiirde , da gi:t grofes Anleben fidh nicht ,rli.\zsi{-;iﬁ
it vealifiven [age, die ;}m.‘.:r;:‘vr:mlil\-,m [ange in Ungewifibeit
it wber ben Erfolg laffen, die baaren Mittel ihe fchneller ober
I.nm,h.nm , alg fie beren Hmlr, “Llltfh‘[ﬁlll Gin uur. :m[:m
e rajcheres Suftromen ¢ 0ed Gelbded mwiirde dburdy bdie Anbdufung
i defjelbent fn den Ofentlichen Gaffen bem Sortgang binderlidh
o fepi. \!l‘tlfhj. man  aber ‘m mnjvimun Unterseidhynern
bed Lermine , fo* Ednnte [eicht ein unvorbergefebener MWechiel
yent der Gonjuncturen BVerlegenbheiten bereiten, weldyen bdie vers
> einte Kraft grofer Haufer befier ju begegnen verfteht , alg
aypis die sablreiche Menge , nlur ber fich bie Berwaltung in uus
ol mittelbarer Berithrung finde.
Ll Audy it der Jwecf ded Darlehens bei bder Wabhl ber
&I[‘:':; Berleihungdmweife su beriidjichtigen. So wird man der baaren
o Mittel , welche eine beabjichtigte Reduction der Sinfen er
inesd S =
Richt *) Bejonders in bder dltern Gefchichte der franjofifhen Finang

verwaltung.

26
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402 Gich. Rap. Form d. Entfted. b, Staatdfd., Anlebendmeth. 20

cinemt nicht genau beftimmbaren BVetrage

Staatdfchuld
erfordert , unbedingt am fdhictlichften durdy Gontracte mit
qrofen Bantierhiufern , fich verfichern. it bagegen ein
Anlehenr gur Tilgung vonu Riudfjtanden beftimmt , {0
wird e8 rathlich , fo viel wie mbalich , die neuwen Stantss

effecten unmittelbar an die alten Glaubiger abjufeter.

Durdy den unmittelbaven NbTals Der Staatdeffecten an
bie ®laubiger Der Sehuld , die man tilgen will , wird Die
Wirfung vermindert, weldhe die yoeifadye, dem Geldmartte
fiiy Firsere ober lamgere Qeit  bedeutende Summen ents
mlung Ded Anlehensbetrags,

siehende Dyperat

unb der BVertheilung G[qubiaer Hervorzubringen
gecignet it

Gin fdwieriger Dunct it endlich bei der Begebung cued
ulehens fm Wege Der frefen Mitbewerbung , das Ber
trauen , dad die verjchiedenen Bewerber -ooer ®efelljchaften
cinfldgen.  Die Ausdficht auf grope Geyinnjte fann Manche
veigen , fidy in eme folche Unternehmung eingulajjen , wenn
fie audy ibre Krdfte uberjfeigt, uud Die geringjte unginjtige
Rerdnuberung der limjiinde fie unfabig u maden orobt,
ipre Berbindlichfeiten u erfillen,

Sener Neiy wirkt Bier um fo ftdrfer, Da man fich leicht
per Hoffnung hingibt, die Megiernug werde firreinem foldyen
Falle ihr Redit gegen die Unternehmer nicht big ju deren
Ruin verfolgen wollen. Man fanu fich in diefer Hinficht
swar durd) Bedingungen fitr die Rulaffung jur Mitbewer
bung verfeben ; wo aber: die Grreidhung hodpviditiger Jwede
purdy Sdymelligleit , Regelmagigheit und Sidyerbeit Ded
Rolljugd cined AUnlehend bedingt evjdheint , Darf mam Der
grdern Biirgichaft , die man hiefilr in dem fibermwicgenden
Reichthum grofer Haufer von anerfanmnter Solibitat findet,
audy ein Opfer bringen, Ier gewinnen will , mup audy
werlicven founen, und die Berlujte, welcdhe die Unternehmer
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..... Inlebendmeth.c. 403

: erleiden, wo fie Gemwinnjte gu ernten bofften , moddhten nur

t it bem Falle von Seite per NRegievung eine billige Nady-
1 jicht rechtfertigen , wenn gany unerwartete Ereigniffe , bdie
D einent fchnellen und Bedeutenben Cinfluf auf den Sinsfuf
ausuben, i der Vollziechungsdperiode einfreten, wobin wobl
nur der Anudbrudh eines frieged ober bdie nabe Ansdficht
it auf eine foldye Begebenbeit aerechnet werdent maag,
.
{;
t2 ) Berleibung an Auslinder oder Bulafiung bes NAuslanda sur
R IMitbererbung,
n Bei der Frage, ob auslandijhe RKapitaliften sur Ueber:
ttabme eined Anlehens oder jur Theilnabme suzulaffen feyen,
4 Faun 8 fid), in dber That, nur um die Fornt der Theils
r nabme und um die Gewinnjie bandeln , welde der Ueber-
41 nebmer burdy einen vortheilhaften Abfass ber ubernommenen
e Gtaatdeffecten su bhoffen bat. Da bder Sufluf frember
im Kapitalien in Gefolge einer Berfchiedenbeit des Iinsfuges
ge fu erwarten it ; fo werben bdie inlandijen Uebernehmer,
[, wenn diejed  Berbaltnif der Theilnabme  deg Ausdlanbes
gimftig ift, Deffen OGeneigtheit hiegu , durdy dag Angebot
bt

ber neu creivten Staatdpapiere, benugen,

el Die

te politiihe Erwdgung, ob es rathlich fey fich um

en Sdyuldner des Ausdlandes g machen, modhite daber auf bdie
i Bulaffung oder Ausdfchliefung eimer unmittelbaren Concurreny
17 auswartiger RKapitaliften feinen Einflug haben.

e

Dag man, unter ibrigens gleidyen Berbaltnifen, dem Sns

lander bden Borgug gibt , verftehbt ficdh von felbft. 9Renn

aber von RKapitalifien bes fapitalreichern Yuslandes beffere

el Bedingungen ju erwarten find, und inldndifdhe Concurrenten
ef, tur alg SMitteldperfonen auftreten , um , unter Ausfching
i) frembder Goncurreny , einen bobern Preis st madhen , und
1er

durd) den Verfauf ver Papiere an ausldndifhe Sayitaliften
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