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Befugnif bey Nickzablung 3n gewdbren geetguet . MWenn
namlich dags Nominalfapital der Renten bebeutend hober

ift, alé ber wirtlidh davgelichene Betrag , fo fann eine be-

trachtliche Berbefferung des 3insfufes eintreten , obne oaf
die Negicrung zu dem angegebenten Jwecke Nuenn davon
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356 Sieb, fap. Form d, Entfteb. d. Staatsidy., Anlebendmeth, 1c.
dffentlichen Anlehen den hevtdmmlichen Sinsfuf beigubehalten,
unb dem Darleiber Den hobern Preid , den er verlangte,
burch die Verfdhreibung eined grofern, verzinslichen RNominal:
Fapitald 3u bewilligen.

Dief pflegt fdhon im gemeinen Leben hHaufig ju gefdehen,
um die Wudergefese ju wmgehen , und in dem Fanfmdinniz
fdyen Berfebr wird auf &hnliche Weife das Miethgeld fitr
die RKapitalien durdy dem Didcont , und jum Theil , neben
[aufenden Jinfen, durdy Provijionen entrickhtet.

@8 qibt aber befondere Griimbe, weldhe bie Finans
perwaltungen beftimmen Fonuen , den Weq bder einfadyen
NAnlehen, d. b. folcher su verlafjen, wobei der gamze Preid
filr bad bargelichene Kapital dem Glaubiger tm bedungenen
Binfe vergiitet wird, und derfelbe im Falle der NRucfzahlung
nur die Darlequng der wirvflid) dargelichenen Summe ju
erwarten bat,

Wann die Offentliche Schuld anf einen allgemeintent Jins:
fuf gebradht it 5 fo will man namlid) aud) beim Entftehen
eited Kavitalbedlivfniffed , dad den Preid der Kapitalien
etwad fteigert, nicht jogleich eine neue Rlafje von Staatss
yapieren creewer,

Wollte man in eiem [dngern Seitraum, der eine NReibe
vou Anlebert erfordert , die Preife berfelben [ediglichy im
Qinéfufe ausdriifen ; fo wieden fich die mannigfaltigiten
Abftufungen und Abweichungen um gany unbedeutende
Fractionen ergeben,

Die Verwaltung der Schuld wirde durdy bejdhwerliche
Bingberechnungen , und durc) die Mannigfaltigleit bder
Gtaatdpapiere [dftig werden.

Der Verfauf einer , von einem NRominalfapital beyedyeten,
Rente qeftattet bei einer Neibe von Anlehen won durdy
qinglg verichicdenem Preife, bden Bindfuf der Nominals
tapitalien der Offentlidhen Schuld in einem durdjaus gleidyen
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; oder in wenigen einfachen Shgen, 3, 4, 5 Procent aus-
, sudriuden. Se bdber das Miethgeld unb die Affecurangpriamie

fteigen , Defto weniger Kapital erbilt dann der Staat fur
vie gleide Nente. _

Bergleicht man biefe Anlehendmethode mit der ¢ infaden 1l
Art ju leiben, fo ifted suvdrderft flar, dag der wabre Jinsfuf

; nidyt durd) das Verhaltnif der Nente sum Nominalfapital,
1 fondern abgefeben von dem Einflug der Sapitalheimzahlung,
durd) das Verbaltnif jener Nente gu Dem wirflid) exhobenen
nlehensbetrage ausgedriicft wird,
1 Bei einfachen Anleben , die von Seite der Regierung
2 auffiandbar find , hat aber ber Darleiber im Falle der
1 Juudzablung mehr nidyt 3u empfangen, al8 er wivflidy dars
tf geliebent, und bdiefe Ruckzablung audy 3u erwarten , wann
1 ver 3indfuf, su weldem die Reglerung Kayitalien u borgen
ftndet , fo bebeutend unter pent bedungenen 3indfak berabs |
g fallt, daf eine folche Neduction als sulafig erfdheint *),
i Anderd verbilt fidh die Sache bei jener AUnlebensmethode,
" Da unter den Umijtanden , weldie den Regierungen Ber:
g anlaffung jur Kapitalveryebrung geben, bder Jmsfuf fdon
aus andern Urfadyen 1iber der gewdbnlichen Tare 3u fiehen
¢ pflegt , und bdad Vedirfuif des Staats nodhy dagu eine
n Steigerung derfelben bervorjubringen geeignet fjt 5 fo bdarf
n man beim Abjchluf foldher Anleben ermarten, daf in Fitrgerer
[: ober langerer 3eit, in Folge der Aenderung jener Umftande,
ein Sinfen ded 3indfufied eintreten werbde. Lritt dicfer
[4 Fall wirtlich ein , fo fteigt der Werth ber Nenten. Wil
¥ die Regierung nun die Schuld tilgen, fo muf: fic jebenfalls
mebr beyablen , alg fie erbalten hat. IBill fie ein Ginfen
l bed Sinsfufed unter den Betrag der Rente ded Nominal-
) fapitald sur Nebuction ber Jinfenlafi benugen , fo mug fic
[ =

*) Kap. 6. §. 5.

BADISCHE E
it LANDESBIBLIOTHEK Badeo Whirtembees



358 Gieb. Kap, Form b, Entfteh. 0. Staaté{dy., Unlebensdmeth. 1c.

bie gange Differeny wifdien diefemt Nominalfapital und
bem urfpringlichen , wirflichen Darlehen begablen. Der
Glaubiger jieht daber audy nady eingetretenem Sinfen Ded
Jmsfufed dbie bebungene NRente fo lange fort, bid {hm Ddie
Regierung dad ganze Nominalfapital darlegt , in fo ferne |
er nicht beim freiwilligen MNicverfauf an bdie Regierung,
ober durch lebertrag an andere Glaubiger, mit einer ges
ringern Summe jufrieben iff,

Bei Anlehen auf beftimmee Ruacdjahlungdtermine,
ote mit einrem Abjug am Nominalfapitale verbunbden find,

Fann dey

er Den Gewinn am Kapital in

Sabredventen jerlegt, diefe der Summe der jdbriichen Jinfen
beffirgt , und den vereinigten Betrag mit dem wivflich dar
geliehentent Kaypitale wergleidit , wie wir oben (§. 6) gefehen,
genau berechnen , wie bod) dad Anleben fiir den gangen
Feifraum feiner Daner tm Sindfufe ju fiehen fommt, Dieh
ift bei ber YUulebenmdmethbobe, vom ber wir hier bHanbdeln,
nicht moglich , dba die Nudzablungstermine nicht beftimmt
find, Gine weitere Verfdyiedenbeit befteht dbarin , bdaf dort
nicht, wie bier , cin Sinfen ded Iindfuffed unter die
NRentenr ded Nominalfapitald sur Neduction bder Sinfenlaft
benuit werden fann,

Bet der Vevgleichung eined joldhen, nur von Seiten der
Regierung auffitndbaren, Anlehensd gegen Verfdyreibung eined
bobern Nominalfapitald , mit einfaden (mit feinem Ab-
sug am Jominalfapital verbundenen) AUnlehen, berubt aber
Alles auf dem BVerbaltnif des Sindfufed , su weldhem bdie
Regierung im Augenblicf einer folchen Greditbewilligung,
Kapitalien finben fann, ju dem Betrage der Jindrente von

PP

pent , in offentlichen Fouds angelegten Kapitalien i der

.
fommenden Seit. Auf jeden Fall it su evwavten, daf der
Darleiber , weldher unter unginftigen Gonjuncturen fire

[

bic Negierung, auf Nentenfapitalien unter ibrem Nominal-
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werthe leibt , fich fir fein wivklich begablted Kapital mit
einem geringern jabrlichen Sinfe beguiigen wird , ald
bet eimem einfachen Anleiben , das ihm feine ghictliche
Wedpfelfalle fitr einen Gewinnm am Kapitale , und feine
Sidyerbeit fitv den [angern Fortbeyug ber ftipulivten Jinfen, i |
bei eintretendem Sinfen ded Iinsfufied , barbietet. Die i
,I-:'lmn.:,vrrmnlt'ung bat baber gegen die obenberibrien Nady-
theile den Gewinn abjuwdigen, den ihr eine Erleichterung
i Oer jabrlichen Sinfenlaft fitr bdie nadyte Beit, ober fo

lange gewahrt , ald bder hohere Stand bded Sinsfufes
fortbauert.

Die Meinung , die man von einer [angfamern oder
fdyneller eintretenden Berdnderung der Umftdnde begt,
welche ben Jindfuf beftimmen, wird die Regicrung, fo wie
bie Glaubiger, in ihren wechielfeitiqgen nerbictungen Ileiten,

Allgemeine Regeln su einer foldhen Tabrfcheinlichfeits:
berechnung gibt ed mdyt, Die GErfabrung lebet nur, pag
in rubigen Zeitent der Jinéfuf in der RNegel immer niedriger
ijt, al8 in Perioden ded frieged, daf swar dad Sinfen
ded Jinsfufes bei ber RNicklebr jum Frieden nur allmaplig
eintritt , aber i Furjer Seit febr bebeutend feyn fann; daf
oft am Sdluffe eines Krieged die Serriittung der Finangen,
bie nur allmablig fortfdhreitende NRebuction ber Audgaben
und die jur Tilgung von NRudftanden und bis jur Hers
frellung bes Gleichgewidits ywifchen Ginnabmen und Auss
gaben noch erforderlichen Greditoperationenr der Staaten
anfanglich dag Fallen ded 3indfufes aufbalten; daf aber
algbann, nady bergejtellter Ordbnung im Finanghaushalt,
et um fo rajheres Sinfen emgutreten pflegt. St ein foldyes
Sinfent in der naben Jufunft ju evwarten, fo ift ein gleid
groper Gewinn am Kapitale hober anjuidylagen, als wenn
die Gegenwart nur tribe Ausficdhten in die Sufunft er
Offnet. Der gunjtige oder unginjtige Erfolg fitr den einen
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360 Gieb. Kap. Form d, Entjtedh. d. Staatsfdy., Anlehendmeth. re.
pber anbernt Theil wird bdavon abbangen, ob der Jinsfuf
frither ober fodter, alé man erwartet hat, wieber herabfallt,

@8 I3t fidhy dbaber nicht gerabegu unbedingt behaupten,
vafi YUnlehen gegen ein, benm wirflichen Betrag 1nberftei-
gended Nominalfapital wegen ded Berlufis an Kapital fur
bie Negierung unginftig feyn miffen. G3 fommt alled
parauf an, ob man anunehmen barf, daf bie Glaubiger
wegen diefer filr die Jufunft erdffucten Ausfidht auf einen
Kapitalgewinm , ober wegen ded [angern Genufjes eines
hdbern Sindfufed , i der Negel geneigt fepen, fich eine
angemefferte BVerminderung Dder jabrlichent Binfen gefallen

su laffen, Die fie fir ein einfadyes Darlehen verlangen witrden,

Diefe Frage Fann man theild ausd der Erfahrung u
beantworten fudjenr , indbem man aud einer grofen Jabl
von Fallen erforfdyt, ob foldye Anlehen i der Negel fur
bie Negierung gunftig oder ungunftig ausgefallen {ind,
theild aud bDer Natur der Sache, indem man darnad
unterfucht, ob etwa die Stellung der NRegierung den Glaus
biger gegenitber in Begiehung auf folche Anlehen nberbauypt,
ober weniagftend unter den Umiftanden , unter weldyen fie
abgefdyloffenn 3u werden pflegen, und unter gewifjen Loraus:
fesungen , vortheilbafter ober ungunfiiger iff, alé bei eins
fachen Anleben,

12.
Fortiesung.
Weeichiedenheit ber Nefultate foldrer Hnlehen in Beralcichung mit cinfaden
nlechen unter verfdhicdenen Suppofitionen.

Ghe wir jur Beantwortung Ddiefer Frage fdyreiten,
balten wir e fiir gut, die Sadie durch einige Beijprele ju
erlauternt.

1. Man nehme an, ed beftehe eine dffentliche Schuld,
veren Nominalfapital ju 5 Procent vevyinst werde. Anjjers
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