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374  Siech, Rap. Form o, Entfteh. b, Staatsfd)., Anlehendmetdh. 2.
Regierung bdie Mittel gu einer effectiven Schulbentilgung

gemwdbren ¥).

14.

@4 liegt in der Matuv dev Gadre , dbaf die Anleben , welde
mit einem Gebeutenden Madylafie an dem NRominalfapifale verbunden
find , in ter JMegel fur die Jeglerung ungunfiig audfallen.

Durch wie viele Beifpicle aus der Gefchichte die aufges
ftelite Behauptung aud unterfiist werden mag, Yo [agt fich
indeffenn, wie gefagt, dad Nefultat als ¢inesblofe Wirfung

penfent , und wir verfennen bdbie Starfe

iger Creigniff

uf
cines folchen Gimwanded mm fo weniger , da die Erfahs
rungen, auf Die wir unsé bexnfen , nur dber neuern Jeif
angehoren,

Man Fann fagen, die Bovtheile und Nacdtheile beider
nlchendmethoden find dem Cntlehner, fo wie dem Darleiber,
befaunt. Beide Theile werben die Verbaltniffe erwagen,
vic auf die Wabriheinlichteit eined frubern ober fpatern
Ginfens ded Rinsfufes fdlicfen laffen.  Diefen Jeitpunct
angenommen , wird der Gliubiger berechnen , was v in
per Bwifdenyeriobe durd) cinen Nacdhlaf an jenen Qinfern,
die er, bei dber einfacyen Methobe u leihen, fordern wirde,
verliert, und was er auf der andern Seite dadurd) gewinnt,
paf er entweder beim Cintritt jenmes Sinfend eine NRebducs
tion Der Binfen nidyt su flhrdpten Hat ; ober ber Der Rk
jablung mehr guvick erhilt , alé er pargelichen. Gleiden
o ahrideinlidfeitdcaleul wird der Entlehuer anjiellen, und

#) Man fann indeffen annchmen, daf in der Regel etne effcettve

Werminverung ver Staatsjdyulden nur in Friedendzerten entritl.
Sene Tilgungen aber , Die planmagia, neben neuen Anlehen 3
unfeudstbaven 3mweden , fortidyreiten, baben die Natur einer Schuld:
wmmwandlung , welde gewshnlidh , wie wiv im folgenden Sapitel

seigen werden, mit einem Juwadyd an Lajten perfnipft ift.
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| wenn in eingelunen Fallen der Erfolg i den cinen giinftiger

ift, al8 er ermartete, fo wird in anberit, nad dem natitvs
ligen Gange der Dinge , dbad Gegentheil eintreten,

&8 fragt fih nur, ob nidht Grinde vorbanben find,
angunehmen, bdag der Glaubiger in der Negel nidht
" geneigt fey, die Hoffnung eined Finftigen Gewinnd duvdy

cinen angemeffenen Nadhlaf an den laufenden Binfen su

b2 erfanferr, und bagegen der Entlehner fidh nicht allzu leicht
D ent{chliefe, um fich eine Fleine Crieidhterung fiir den Augens
g blic und fitr bie nadfie Jeit s verfdbaffen , eine weit
e grofere Laft fiir bie Sufunft ju dbernehmen; oder ob nicht
b+ pielleiht nur bie Gewobnbeit , 3u einem atgenommenen
it Jinéfufe su leiben, jene Anlehendmethode aud unter Ums

ftanbe beinabe allermwartd beibehalten [ief, wo fie bei einer
er ndbern Prifung der Sade ald verwerflich erfhienen whre.
L7 Da die Vortheile, welde jene Anlehen in Vergleihung
s mit dent einfachen AUnleben gewabren, vom den ungemwifjen
i @Ereigniffen ver 3ufunft abbangen; fo modyte 8 fdeinen,
2 bag biefer Umjtand die namliche Wirfung hervorzubringen
in gecignet ware, wie bei den Lottexie-Anlehernt, bie dargebotene
vy Gelegenbeit jur Befriedigung dev Spielluft *). Die NRegics
% tung wiirde darnad) in der Negel eher einen ju hohen, als
17 eiment ju niedern Preid filr die gegebene Hoffnung Finfs
6o tiger Gewinnfte ju erwarten haben. Alein jene Neigung
s jum Sypiel berubt wefentlich auf der Borftellung einer bes
- fondbern Veginftigung durcy den Sufall vor Andern, auf
D bem Wabne, in dem fich die Eigenlicbe ded Spiclerd ges
T fallt, dad Glick werde feiner Perfon vorjugsdweije feine
A% ®aben juwenden. Seine lUngeduld verlangt aud), bdap
iU *) Bei \:vurric-‘Jt.ulrlu‘n bleibt bad Snferveffe der NReaierung von
[ ven SWirfungen ded Sufalld unberithrt, bei jemer Anlebend-Miethode
tel uberfaft fie aber dem wungewifien Gang der @reignifle ben vor:

theilbaften ober nadhtheiligen Griolg ihrer Erebifoperationen.

BADISCHE .
LANDESBIBLIOTHEK Baden Wiirttemberg



376 &ieb. Sap. Form b. Entiied. 0. Staatéid., Anlehensmeth. 2.

ver Wiefel fogleidh in Vewegung fomme.  Eine Unterneh
mung, deven glitctlicher Crfolg von bden grofen Weltereig:
niffen abhangt, deren Gunft oder Ungunft den Ginen wie
ben udern trifft, entbehrt daber bed dem Glicksfpiele eigens
thitmlichen Meized und gehort mehr in dic flafje gewohne
lidger mit RNifico werbundener Gefbafte. Die RKlaffe Dex
Agioteurd findet fehon in den gewObnlichen Sdwanfungen
ped Preifes der Staatdpapiere ibre Nabrung, und rwitrde
purdg einen Kapitalgewinn , der in der fernen Rufunft
liecat, um fo weniger angeloctt, da fie feine fefte nlage

beabiichtiot. Wenn ed audy ecingelne Kapitaliften gidt, bie

ein bebentendes RKapitalvermbdgen , und ein purd) dad Steigen
bed Rindfufes wadfended Ginfommen geneigt madt, Ddie
Hoffnung Fanftiger Gewinnfte ehvad theuerer ju bejahlens
fo witede eine foldhe befhranfte Goncurreny bei bedeutenden
ober vervielfiltigen Anlehen obne fithlbaren Einfluf bleiben.
Gin fefter Galeul &gt fich nicht anftellen. JFeder wird fich,
je nadybem er fitr Furcht ober Hoffnung empfinglidher ift,
ein anberesd Urtheil bilden. Der grofte Theil der Individuen
wird aber in feinen Gntihlicfungen von bden Eindricfen
der Gegenmwart beberrfcht, und wer von feinen SKapitalien
augenblictlich einem Nupen von 54 ober 10 Procent 3u
sichen weif, und in der gany naben Sufunft nicht mit
grofter Iabricheinlichfert eine Vevanberung ver Umitanbe
ermwartet, wird einen Gewinn, den er vou einer ungewifjen
Rufunft gu Hoffen hat, gegen augendlickliche gewiffe Bors
theile nicht Hodh anfdhlagen.

Betradte man die Umfidnde naber, unter welden jene
nlehen erboben ju werben pflegen.

OMan verfauft Nominalfapitalien, um einen, bedentend
unter dem Nominalwerthe fiehenden, Preid in der NRegel
nur dann, wann der indfuf, zu weldem bdie Neglerung
RKapitalien finden fann, betvddytlich Hober ift, ald Der mittlere
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Bindfuf dbed Landes. Die Steigerung veffelben auf einen

ungewdhulich hohen Stand ijt aber die Folge auferordents
liger Creigniffe, bdie fitr die Negierung die Nothroenbdigfeit
ungewobhnlicher Anjirengungen , eined grofen Kayital:
aufwanbdbesd Dberbeifiitbren , ober den Credit bderfelben
fehwadyen, oder auf beide Weife zugleich wirfen,

Jm erften Falle pflegen den hobern Grtrag ber Kapis

: talien in ben DHanben ber RKapitaliften , mit Ausdnahme
3 weniger vom Glicte vorgiglich) Begunftigter, exhdbte Steuern,
: der gefteigerte Preid bder Lebendmittel und anderer Ve-
: ourfuiffe , e Ausgleichung mandher BVerlufte , Ddie eine
1 folche Beit mit fich bringt , in Anfpruch ju nehmen. Man
; fucht , um Dden Lajien ves Angenblicks ju gemigen , von
: feinen Kapitalien den hodht moglicdhen Erivag ju 3ichen,
1 und legt fich , obuebin ju mandyerler BVejchranfungen ge:

nothigt , nicht nene Entbebrungen auf , um fiir den Fall
z ver Mudfebr gunijtiger SJeiten, bder Woblfeilbeit , der BVeys

minderung der Abgaben u. f. f., alsdann eine Lage vers

’
1 befjert ju jeben, bie, in BVergleichung mit der Gegenmmwart,
1 obnebin fchon mebr Gluct , Genufjfe und Bebaglichfeit dar
1 . bieten witrde.
1} ; Jft 8 aber Mangel an Credit — und immer pflegen
t ; jene Umiftande Vejorgnifje ju begleiten , die dem Staats:
¢ credit nadytheilig find — {ijt e8 Miftrawen in die HilfSquellen
i pder in die Kraft de8 Willend der NRegierung, wodurd) der
's 3indfuf gefteigert wird, ju dem Fie auf einfadyem Wege Dars
leben erbalten fann; fo ijt man nodh wenigevr geneigt, auf
¢ eine, bem Jntereffe der Finanjvermwaltung jufagende Weife,
die Hoffuung auf finfrige Gewinnfte gegen den Nadilaf an
D jenent  Binfen eimyutaufchen. So lange der Staat , bei
[ wanfendem Credit, nur nod) Kapitalien ju erbalten vermag,
g it man weniger fiix dic nadjfte 3eit, ald wegen der fort
¢ fdyreitenden Enmwidelung der Uebel beforgt , die feinen
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373 Sieb, Kap. Form d. Entfted. b. Staatdid)., MUnlehendmeth. 2.
Grebit fchwdadyen.  Sn folchen Fallen reizt Derhobhe Jinsd
fuf, eine {chnelle Crunte, und nicht die Grofe bder
Gewinnfte, die man in ber {y Gtern eit erblicten [aft.

Die Betrachtung , daf ein Kapital, das ju 5%, Precent
angelegt ift, fic fhon i 13, ein 3u 9'/ Proc. angelegtes
Kapital , fidh in 8 Jabren verdopyelt, vermag pic BVebent-
lidhfeiten des Miftrauens viel cher 3u nberwinden , ald
pas BVerfprechen cimed weit grdfern Gewinns, beflen G-
filllung weiter hinausgeriictt ift. Denn entfpringt dev Pangel
an BVertramert ausd der Meinung iber die [Angere Foredauer
miflicher Verbdltniffe , welche dic Lajten ded Staats allz
mablig auf eine unerfingliche Hobe zu treiben broben,
fber fortfchreitende AUnbaufung bder Sdmlden , ober allz
mibliges Bervfiegen der Hilfdquellens fo wadydt dic Gefabr
mit jedbem Tage , und mit ihr die Affecurangpramie,
pie ber Glaubiger vevlangt.

Unter diefer Vorausfesung wird der gegenmwdartige Werth
per Finftigen Sablungen nicht nady den gewsobmlichen NRegeln
per Discontsberechnung beftimme , indemt diefer Pexth fich
widht allein durdy bdad Jnterufurium vermindert , fonbern
sugleidy duvcdy die Annabme , paf mit jebem Sabre bdie
aRabrfcheinlichfeit eined Berlujtes wadife.

Wir glauben daber, dafi eine Regierung, bie fid) gendthigt
fieht , 3w boben Preifen Geld aufgunehmen , fich nies
mald eine angemeffene Erleidyternny™) in dev Sinfenlaft,
purch die Berfdyreibung cfnes bebeutend hohern Nominal
tavitald verfhaffen fann; die HObe ded Prifed mag von der
Joth der Reft obder won Mangel an Jutrauen herviprem.
genn die Grfabrung lebrt, daf man da, wo in Frichends
jeiten ber Jinsfuf auf 3'4 Proc. und fiefer herabzufallen

e

1. eine foldie, welde eine Griparnif an Binfen gewahrt,

*)
veren Anbaufung 618 sum Jeitpunct Ded Ginfend desd Jindfufesd

(v

vem Verluft an Kapital glewd) Fommi.
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Sieb. Kap. Form 0. Entited. b, Staatdfh., Unlehendmeth. 1. 379 B[l e
pflegt, in critifhen Feiten die namliche Anlehensd-Summe i8R
el

gegen 3 Proc. tvagende Krypitalien u 5%, wie gegen 5 f (T8 )
Proc. ju 554, erbielt 5 fo Darf man annebmen , daf man

: andermartd, wo Der mittlere Jindfuf ded Landed in rubigen
3 Beitenn vielleicdht anf 4 bid 5 angenommen werben fann,
s I eben fo leidyt bie gleidye Summe gegen 9 Proc. tragende
3 Papiere gu 9% bis 10 Proc, . i fir eire Rente von

9 ein Kapital von 90 bid 94) erbalten Fann, wie gegen
[ 5 Proc. tragende Papieve zu 9 Proc. (0. i fir eine Nente
v ol 5 — 557°%).

Wie mnachtbeilig unter bdiejer Voraudfesung bdie [lepte
Anlehendmethode , bet dbem gewdhnlichen Gange der Dinge,
[+ fiir bie Megievung werde, und felbff nody bei ungewdhnlidy
v [anger Dauer der unginfiigen Conjuncturen bid ju einer
gewifjen Grenge bleibe, haben wir oben gefeben *),

So wie aber auf der einen Seite erflarlidh ift , warum

) bie Glaubiger m Augenblicfe bed Darlehend bdie Funftigen
n Rortheile im Deprecivtem Wertbe anjchlagen , fo ift auf der
H andern auch nidt fdyoer eingujehen , wie eine Finany
" vermaltung jenen 2Weg su wablen , vielleidht felbff dann
ie verfudht fepn mag, wenn fie fich audh eine flare Vorftellung

von der Sadhe, und den finftig drobenden BVerluffen macht,
und nidht nmuy aud bhergebrachter Gewobnbeit handelt,
Der Periobe ungewdhnlidher fimangiellen Anfivengungen ift

Sn

i, man e 0 oft gemeigt , eimer Fleinen Eriparnif fite den
[ Mugenblict , Den 3weiz und dreifacdien TWerth ju opfern,
ot welchen die oft nabe Jufunft ju leiften hat **).

it = a Y o

s

i ) M. . 6. 17. 0. K. AL 1. am Cnde.

e

“5) Bielleicht vermeidet man aud) gerne den Ausdeud bded Jiné:

. fuges , den man bel jolhen einfaden Unlehen bejeidhnen mufte, wie
§ jeid
sed er ift. Die Sade leibt aber nicdht verborgen, wenn man fie aud

mdt bei ibrem Namen nennf.
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Allein vermag man dasg evhobte 3indbedirfnif cines ein:
fachen Anlehens aus [aufenden Einfinften in folden Perioden
nidyt ju beftreiten; fo fann man feinen Bwed, die Yajten
ver Gegenwari auf bie fommende Jeit nbergimwalzen, in
den Fallen, die wir vorausgefest, auf eine filr die Jufunft
minber driicfende und foftfpielige Weife, erveidhen. Man
thut befler, 6, 10 und 20 Jabre lang jenes Bedurnif
aufyunehmen, a8 fidy der Gefabr ausjujeten, den 3wei
und dreifacdhen MWerth diejed Bedirfuiffed gulest aufroenden
ju muifjen.

Dot Bortheil , weldien die erdffnete Ausficht auf eimen
Gewinn amt Kavitale durdy ihren Cinfluf auf die Sypeculation
gewdbren mag, fann man fid) groftentbeild burdy einen
geringen Nadylaff am Nomialfapital vou 4, 5, 6, Proc.
verfdhaffen, Denn weit mebr ald ein von der fpatern Seit
g ermartender Gewinn reijt den Syeculanten ein weit
weniger bedeutender , den er aber in der naben Jufunft
- realifiven hofft.

Su rubigen Jeiten aber, da man Anlehen um einen,
bem mittlern 3indfuf ded Landed {idy anndbrendem Preis
erbalten Ffann, 'jene Methode in AUnmwendung zu bringen
und Fonds ju crefiven, deven Sinsfuf weit unter jenem
ftchen, it eben fo wenig jemal8 vathlich. Der Kayitalift,
per cine fejte Anlage verlangt, und dief i die Mebrjabl,
peren fuccefiive Nachfrage | gugleidy der Syeculation Der
nlehendunternchmer ihre Richtung gibt, nimmt auf den
mbglichen Gewinn durch den BVerfauf in gunjigen Augens
blicfent feine Nucificht , und wird fich daber aus bdiefem
Grunde einent gevingern indfuf nidit gefallen laffenr. Der
Gtaat beraubt fich daber in diefem Fall ohne allen Grund
bed Rortheild , bei ber Tilqung wenigftens nicht mebr
suriicfgugablen, alé er dargelichen erhalten.
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