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ſo koͤnnen die Glaͤubiger , die zuerſt ihre Befriedigung er⸗

langen , einen ſehr bedeutenden Gewinn machen , waͤhrend

diejenigen , die ihr Kapital ſpaͤter zuruͤckerhalten , im Durch⸗

ſchnitte einen maͤßigen Zins beziehen .

Die gegentheilige Wirkung hat die Verlooſung der ruͤck⸗

zahlbaren Schuldſcheine , deren Preis uͤber Pari ſteigt , was

leicht geſchehen kann , wenn bei dem Abſchluß des Anlehens ,

unter unguͤnſtigen Zeitverhaͤltniſſen , kein Abzug , oder nur

ein ſehr unbedeutender , am Kapitale Statt fand , und die

Glaͤubiger ihren Vortheil nur in der hohen Zinsrente ſuchten ,

ſpaͤter aber ein betraͤchtliches Sinken des Zinsfußes eintrat .

2. Zeitrenten ( Annuitäten )

Die Bedingung , daß fuͤr ein dargeliehenes Kapital eine

jaͤhrliche oder in kuͤrzern Terminen zahlbare , gleichbleibende

Rente fuͤr einen gewiſſen Zeitraum entrichtet , und nach deſſen

Ablauf die Schuld als getilgt betrachtet werden ſoll , bringt

es mit ſich , daß bei jedem Verfalltermine der Rente ein

Theil des Kapitalwerths , und zwar fortſchreitend immer

ein groͤßerer, getilgt wird .

Die Erhebung eines Kapitals gegen Zeitrenten kommt

daher in ihrer Wirkung vollkommen einem Anlehen gleich ,

wofuͤr ein jaͤhrlicher Zins , und eine ſogleich anfangende ,

und um die zuſammengeſetzten Zinſen der Kapitalheimzah —

lungen fortſchreitend wachſende , jaͤhrliche Kapitalabtragung

bedungen wird ; nur daß dort zwiſchen beiden , Kapital —

werth und Zinsbetrag , bei der Zahlung ſelbſt nicht unter⸗

ſchieden wird . Sie wurde , in Verbindung mit verzinslichen ,

von Seite des Staates aufkuͤndbaren Anlehen , vorzuͤglich

in England , haͤufig zur Anwendung gebracht ) . Hier iſt ſie

) Indem , nämlich den Darleihern , neben den , bis zum Rückkauf

oder bis zur Heimzahlung des Schuldkapitals fortlaufenden Zinſen ,
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aber als eine beſondere Anlehensmethode , an und fuͤr ſich

zu betrachten .

In ſo ferne ſie als Mittel gelten ſoll , ſich einer Schuld

durch ſucceſſive , aus den laufenden Staats - Einkuͤnften zu

ſchoͤpfende Zahlungen zu entledigen , muͤſſen die jaͤhrlichen

Zahlungen fuͤr einen laͤngern Zeitraum beſtimmt werden .

Sie ſchließen , wie alle auf beſtimmte Ruͤckzahlungstermine

geſetzten , und wie die, mit einem bedeutenden Abzug am

Nominalkapital verbundenen , Anlehen ( die letztern bis zu
einem gewiſſen Grade ) , die Benutzung guͤnſtiger Conjunc⸗
turen zur Herabſetzung des Zinsfußes aus , aber ein Sinken

des Zinsfußes kann auch die planmaͤßige Tilgung des

Kapitals nicht erſchweren .

Dieſer Umſtand kommt in Betrachtung bei einer Ver —

gleichung eines Anlehens auf zeitliche Annui —

taͤten , mit einem Anlehen , fuͤr deſſen Tilgung durch
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Ruͤckkauf der Renten eine , um die Zinſen der ab —

geloͤsten Kapitalien wachſende , jaͤhrliche Summe ausgeſetzt
wird .

Wenn man eine Stetigkeit des Zinsfußes annimmt ;
ſo muͤßte durch ein Anlehen gegen Renten , fuͤr deren Ruͤck—

kauf ein jaͤhrlicher Tilgungsfonds ausgeſetzt wird , das

gleiche Kapital zu erhalten ſeyn , wie fuͤr eine Annnuitaͤt,
deren jaͤhrlicher Betrag , der Summe jener Rente und des

urſpruͤnglichen Tilgungsfonds gleichkuͤme , und fuͤr die ganze

Reihe von Jahren angeboten wuͤrde, die zur Tilgung jenes

Kapitals durch den wachſenden Tilgungsfonds erforderlich
ſind . Koͤnnte man z. B. fuͤr eine Rente von 5 in 3 Proc .

tragenden Fonds , alſo fuͤr ein Nominalkapital von 166/8 ,
ein Darlehen von 100 erhalten , deſſen Abtragung mittelſt

eine Annuität auf eine beſtimmte Anzahl von Jahren , auf 10 , 20 ,
30 , 45 —75 , 99 Jahre ( chort — long annuities ) bewilligt wurde .

99
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eines Tilgungsfonds von 1 Proc . der wirklich erhobenen

Summe in 37 Jahren moͤglich waͤre , in ſo ferne der Preis

der Renten unveraͤnderlich bliebe ; ſo wuͤrde , unter dieſer

Vorausſetzung , fuͤr eine Annuitaͤt von 6 auf die Dauer von

37 Jahren , die gleiche Darlehensſumme zu erwarten ſtehen .

Wird aber ein Anlehen unter unguͤnſtigen Verhaͤltniſſen

geſucht , und fuͤr die Folge ein Zurückſinken des

ſußes auf einen maͤßigern Satz erwartet ; ſo hofft der

Glaͤubiger einen Gewinn am Kapital zu machen . Er wird

daher geneigt ſeyn , fuͤr eine Rente von 5 etwas mehr als

fuͤr eine Annuitaͤt von 6 auf 37 Jahre zu bezahlen ; da⸗

es Zins

gegen muß aber die Regierung beim Sinken des Zinsfußes

und Steigen des Rentenpreiſes , im gleichen Zeitraum einen

groͤßern Aufwand machen , oder den gleichen Aufwand laͤnger

fortſetzen , um die Rente zu tilgen . Koͤnnte nun nach —

gewieſen werden , daß die Glaͤubiger den ungewiſſen Gewinn

am Kapital weniger hoch anzuſchlagen pflegen , als der

Regierung , dem natuͤrlichen Gang der Anlehens - und Til —

gungsgeſchaͤfte nach , die Tilgung der Rente mehr koſtet ; ſo

wuͤrde fuͤr ſie die Methode auf Annuitaͤten zu leihen vortheilhaft

ſeyn . Aber ein wichtiger Umſtand wirkt nachtheilig auf

den Preis der Annuitaͤten , in Vergleichung mit den Preiſen

mancher anderer Staatseffecten , und gewaͤhrt der Regierung ,

auch abgeſehen von dieſer Wirkung , ein beſonderes Motiv ,

dieſe Anlehensweiſe nicht zu waͤhlen .

Es wurde bereits bemerkt , daß Zeitrenten , um dem Zwecke ,

eine Schuld allmaͤhlig aus laufenden Einkuͤnften zu tilgen ,

zu entſprechen , auf eine lange Reihe von Jahren geſtellt

werden muͤſſen. Unter dieſer Vorausſetzung bildet die Summe ,

welche als urſpruͤnglicher Tilgungsfonds zu betrachten

iſt , nur einen kleinen Theil der Zeitrente . In den Haͤnden

der Regierung mag er als ein bedeutendes Kapital erſcheinen ,

allein die Schuldſcheine finden ſich unter vielen Kapitaliſten
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vertheilt . In dem oben angenommenen Falle wuͤrde jeder

Kapitaliſt erſtmals / , uͤber die wahre Rente ſeines dar —

geliehenen Kapitals empfangen . Daß ein ſolcher Zuwachs
von Jahreseinnahmen in dem Privathaushalt der Glaͤubiger,
in der Regel , eher verzehrt , als angelegt wuͤrde, darf man

mit Sicherheit vorausſetzen . Es iſt nicht zu verkennen , daß

auch der weniger ſorgſame und haushaͤlteriſche Mann ſich

nicht leicht ohne Noth entſchließt , ein feſtſtehendes Kapital ,
oder einen Theil deſſelben , aufzukuͤnden , oder aus oͤffenlichen

Fonds mittelſt Uebertragung auf einen Kaͤufer heraus —

zuziehen , um den Betrag zur Beſtreitung ſeiner Ausgaben

zu verwenden . Er legt ſich , um dieß zu vermeiden , weit

eher Entbehrungen auf , als es in dem Falle geſchehen

mag , da er gezwungen iſt , die Ruͤckzahlung einer unbedeu —

tenden Fraction ſeines Kapitals anzunehmen . Man zaͤhlt
die llange Reihe von Jahren , welche die

—
Einnahme

„ hofft die

verzehrten Kapitaltheile wieder zu erſetzen , oder gibt un —

bedenklich der ganzen Zeitrente die Beſtimmung zur Be —

ſtreitung jaͤhrlicher Ausgaben , uͤberzeugt , den Ablauf des

letzten Termins nicht zu uͤberleben . Dazu kommt , daß alle

minder reichen Kapitaliſten , die doch die groͤßere Zahl

bilden , fuͤr die unbedeutende Summe , welche urſpruͤnglich
an dem Kapitale zuruͤckbezahlt wird , nicht leicht eine Anlags —

gelegenheit finden .

So verſchwindet eine Terminszahlung nach der andern

unter den Haͤnden der Glaͤubiger , und mit ihr die Kraft
der zuſammengeſetzten Zinſen , worauf die Tilgungsoperation
der Regierung beruht . Beim beſonnenen Theile der

Kapitaliſten wird daher eine Anlage , welche ſie und ihre
Erben einer verſtaͤrkten Verſuchung zur Verzehrung ihres

Kapitals ausſetzt , oder ihnen die Wieder - Anlage der heim

gezahlten Betraͤge, durch die Zerſplitterung der Ruͤckzahlung

wieder bringen ; man iſt anfaͤnglich unbeſorg9 7 3
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erſchwert , keinen Beifall und nur vielleicht dann Theilnahme

finden , wenn die Bedingungen fuͤr ſie ſehr guͤnſtig , fuͤr die

Regierung aber ſo laͤſtig ſind , daß ſie auf andern Wegen

wohlfeiler ihren Zweck erreichen kann . Daher haben auch

Anlehen auf Annuitaͤten , wo ſie verſucht worden , keine

groͤßere Ausdehnung gewonnen .

Eine Anzahl Perſonen mag ſich wohl allerwaͤrts finden ,

welcher dieſe Anlagsweiſe vorzuͤglich zuſagt , und geneigt

waͤre , einen verhaͤltnißmaͤßig hoͤhern Preis zu zahlen . Von

dieſer Neigung koͤnnte man vielleicht durch eine beſchraͤnkte

Anwendung dieſer Anlehensweiſe , neben dem Gebrauche der

gewoͤhnlichen Methoden , einigen Nutzen ziehen . Allein eine

weiſe Regierung wird immer ein Hilfsmittel dieſer Art ver —

ſchmaͤhen, das die Neigung zur Verſchwendung erweckt und

nährt , und die unfruchtbare Verzehrung jener Kapitalien be⸗

foͤrdert , die zum Zweck der Tilgung aͤlterer Staatsſchulden ,

entweder von der Finanz⸗Verwaltung , mittelſt der Beſteuerung ,

geſammelt , oder aus dem Vorrath der disponiblen Kapitalien

neuerdings aufgeborgt wurden .

8.

3. Anlehen gegen Leibrenten , Tontinen .

Darlehen auf Leibrenten ſind von Zeitrenten nur darin

verſchieden , daß die Dauer der bedungenen jaͤhrlichen Lei⸗

ſtung durch die Lebensdauer des Darleihers oder eines

Dritten beſtimmt wird ) . Die Bedingungen des Darlehens

haͤngen daher theils von der Meinung ab , die man von

der wahrſcheinlichen Lebensdauer eines Individuums hegt ,

3) Auch Leibrenten wurden bisweilen mit verzinslichen Anlehen

verbunden , indem z. B. der Darleiher für eine beſtimmte Darlehens —

ſumme 100 in 3 Proc . Fonds und nach Wahl eine Leibrente von

2 Proc . oder eine Zeitrennte von gleichem Betrag für 30 Jahre

erhielt .
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