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§. 6.

1. Anlehen unter Beſtimmung laufender Zinſen und feſter Termine

für die Rückzahlung der Kapitalien .

Die Ruͤckzahlung der erborgten Summe kann auf einen

Termin , oder in ſucceſſiven Zahlungen bedungen werden .

Das erſte kann bei einem nicht bloß eine Revenuͤen - Anti⸗

cipation bezweckenden Anlehen wohl nie räthlich ſeyn ,

wenn man nicht entweder darauf rechnen darf , zu der be —

ſtimmten Zeit auſſerordentliche Hilfsmittel benutzen zu koͤnnen,

oder gegruͤndete Hoffnung hat , daß die Conjuncturen , von

welchen die Wohlfeilheit der Kapitalien abhaͤngt , ſich bis

zum Ruͤckzahlungstermine verbeſſern werden . Alsdann kann

die Wahrſcheinlichkeit , ſich einer druͤckenden Schuld , durch

ein neues Arrangement mit den Glaͤubigern oder durch ein

neues Anlehen , ſich bald zu entledigen , auch zur Eingehung

laͤſtigerer Bedingungen auf eine beſtimmte kuͤrzere Periode

geneigt machen . Jener Fall tritt vorzuͤglich nach einem

Kriege ein , wenn der hergeſtellte Friede die Buͤrgſchaft
einer laͤngern Dauer in ſich traͤgt, und die erſten Jahre

deſſelben , zur Herſtellung der Ordnung in den Finanzen ,

und bis zum Vollzug der zum Theil nicht ploͤtzlich moͤg—

lichen Reductionen , neue Creditoperationen erfordern . Dieß

Bedürfniß iſt geeignet , die Verbeſſerung auf dem Kapital⸗

markte , die ohnehin auch nur allmaͤhlig eintreten kann ,

mehr oder weniger in ihren Fortſchritten aufzuhalten . Es

leidet keinen Zweifel , daß manche Regierungen , welche in

den erſten Jahren nach Beendigung der letzten Kriegen ,

Anlehen zu den angegebenen Zwecken zu contrahiren ge —

noͤthigt waren , bei der Bedingung der Ruͤckzahlung des

wirklich gelieferten Betrags , nach einer Reihe von wenigen

Jahren , unter Bewilligung ſelbſt eines betraͤchtlich hoͤhern

Zinsfußes , ſich leicht weit beſſer , als bei Anlehen befunden
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haͤtten , deren Ruͤckzahlung , vermoͤge ausdruͤcklicher Be —

dingung oder nach der Art der Anlagsweiſe , nicht Statt

finden konnte . Indeſſen gibt es , wie wir unten zu zeigen

verſuchen werden , eine Anlehensweiſe , welche fuͤr die Be —

nutzung guͤnſtiger Conjuncturen zur Schuldumwandlung eine

weit groͤßere Sicherheit gewaͤhrt ; und in der Regel iſt es

nie der Klugheit angemeſſen , die Ruͤckzahlung eines bedeu —

tenden Anlehens auf einen beſtimmten Termin feſtzuſetzen ,

zumal aber in ruhigen Zeiten , bei Anlehen , welche die

Tilgung aͤlterer Verbindlichkeiten bezwecken . Man ſetzt ſich

der Gefahr aus , daß unvorhergeſehene Zufaͤlle , die mit dem

Ruͤckzahlungstermin zuſammen treffen , die Erfuͤllung der

eingegangenen Verbindlichkeit erſchweren , und bereitet ſich

oft fuͤr die Zukunft Verlegenheiten , die man ohne beſondere

Opfer haͤtte vermeiden koͤnnen .

Dieſe Gefahr wird in dem naͤmlichen Grade vermindert ,

als die Termine vervielfaͤltigt werden , und nicht nur die

Zinſen , ſondern auch das Beduͤrfniß zur ſucceſſiven Ruͤck⸗—

zahlung in beſtimmten Einkuͤnften ihre Deckung erhalten .

In einem Augenblicke , der eine laͤngere Fortdauer einer

Kapitalverzehrung vorausſehen laͤßt , kann dann fuͤr den

Anfang der ſucceſſiven Tilgung ein ſpaͤterer Zeitpunct feſt⸗

geſetzt werden ; da das gleichzeitige Leihen und Zuruͤckzahlen

nicht vortheilhaft iſt , und die zur Deckung der kuͤnftigen

ſucceſſiven Ruͤckzahlungen beſtimmten Steuern , ſich in der

Zwiſchenzeit zur Beſtreitung der , unter jener Vorausſetzung

vorauszuſehenden , auſſerordentlichen Beduͤrfniſſe verwenden

laſſen . Da ein großes Anlehen unter viele Glaͤubiger ver⸗

theilt wird ; ſo laͤßt ſich aber eine ſucceſſie Zuruͤckzahlung

im Einzelnen , ohne große Schwierigkeiten und Weitlaͤufig —

keiten , nicht vollziehen . Daher die Einrichtung , daß Partial⸗

Obligationen von einem durchaus gleichen , oder verſchiedene

Klaſſen ſolcher Obligationen von gleichem Betrage aus —
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gefertigt , und diejenigen Nummern , zu deren Tilgung die

feſtgeſetzte Ruͤckzahlungsſumme in jedem Verfalltermine ver —

wendet werden ſoll , durch das Loos beſtimmt werden .

Oft iſt das Nominalkapital eines Anlehens groͤßer,
als der wirklich erhobene Betrag . In dieſem Falle iſt der

bedungene Zins von dem Nominalkapital nicht der wahre

Preis fuͤr die uͤberlaſſene Kapitalbenutzung , in welcher Form

auch der Abzug Statt findet , ob unter dem Namen der

Proviſion , Unkoſten u. ſ. f. , oder auf welche Weiſe uͤberhaupt

bewirkt werden mag , daß die Staatscaſſe der That nach

ein geringeres Kapital erhaͤlt , als ſie vom Augenblick des

Darleihens verzinst , z. B. durch einen vor der Einzahlung
des Kapitals anfangenden Zinſengenuß , deſſen Betrag die

wirklich dargeliehene Summe vermindert . Jener wahre Preis
wird gefunden , wenn man die Differenz zwiſchen dem

effectiven Anlehensbetrag und den Nominalkapitalien ,
als eine ſpaͤter faͤllige Zahlung , in Jahresrenten nach ihrem

Gleichwerthe , unter Beruͤckſichtigung des Interuſuriums , zer —

legt , dieſe Rente mit der jaͤhrlich zu entrichtenden Zinſen —

ſumme vereinigt , und das Reſultat mit dem wirklich er —

hobenen Kapital vergleicht . Bei der bedungenen ſucceſſiven

Ruͤckzahlung muß hierfuͤr eine Mittelzahl geſucht werden ,

da, wenn man das ganze Kapital nach den Terminzahlungen
abtheilt , fuͤr jede Abtheilung die jener Differenz gleichkom —
mende jaͤhrliche oder halbjaͤhrliche Zinsrente verſchieden , und

zwar um ſo geringer iſt , je ſpaͤter die Zahlung eintritt .

Die Abzugsbewilligung hat daher einen weſentlichen Ein —

fluß auf die Beſtimmung der Ruͤckzahlungstermine , und

gibt bei der ſucceſſiven Tilgung , mittelſt der Verlooſung , dem

Zufalle nicht in dem Verhaͤltniſſe der Geſammtheit der

Glaͤubiger zum Staate , wohl aber im Verhaͤltniß der ein —

zelnen Glaͤubiger untereinander , einen Einfluß . Wenn ein

niedriger Zinsfuß und ein ſtarker Abzug bedungen wurde ;
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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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