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ſchaͤfts , kann zwar die oben beruͤhrte Wirkung der Auf —

kuͤndigung ſchwaͤchen ; allein , da jene Nachfrage in der

eben dieſer Wirkung beſchraͤnkt iſt , und der

chickliche Zeitpunet dazu gewaͤhlt werden kann , indem die

— — der Vollzugsweiſe von der Regierung abhaͤngt;
ſo wird die Reaction nicht bedeutend ſeyn . Sie laͤßt ſich
durch Herbeiſchaffung aus waͤrtiger Fonds ſelbſt ganz

beſeitigen . Hat man auch hoͤhere Preiſe zu bezah hlen ; ſo iſt

der dadurch entſtehende Aufwand , auf die ganze Schuld

berechnet , um ſo maͤßiger, je verhaͤltnißmaͤßig geringer die

Summe der Aufkuͤndigungen iſt , die angenommen werden .

§. 4.

Reduction des Zinsfußes unter den wahren mittleren Marktpreis .

Erwaͤgt man dieſe Verhaͤltniſſe , ſo iſt man verſucht , zu

fragen , ob dieſelben nicht , nach Umſtaͤnden , in ſo hohem
Grade der Regierung guͤnſtig ſeyn koͤnnen, daß es ihr
nicht ſchwer werden duͤrfte , Unternehmer zu finden , deren

Angebote ſie in den Stand ſetzen , eine Reduction des Zins⸗
fußes , ſelbſt unter dem wahren mittlern Marktpreiſe der

Kapitalien , zu bewirken , auf ſolche Weiſe dem Volke unmit⸗
telbar eine bedeutende Erleich jterung zu verſchaffen , und
vielleicht gar den Zinsfuß uͤberhaupt herabzudruͤcken .

Wenn ein ſolches Unternehmen in derr Regel , ſelbſt unter
guͤnſtigen Conjuncturen , bei dem moͤglichen Wechſel der
Umſtaͤnde , gewagt erſcheinen mag ; ſo moͤchte der errſte Theil
jener Frage , unter gewiſſen Vorausſetzungen , dennoch
bejaht werden duͤrfen.

Wie bereits bemerkt worden , muß vor Allem der Staats⸗
eredit feſt gegruͤndet ſtehen , indem ſonſt die Regierung nicht
erwarten darf , die erforderlichen baaren Fonds zu guͤnſtigen
Bedingungen zu erhalten , und ihr Beduͤrfniß um ſo groͤßer

.

*



— — . . . . . . . . . . . . .

300 Sechstes Kapitel . V. d. v. Zwecken d. öffent . Creditgeſchäfte .

ſeyn wuͤrde , je geneigter die Staatsglaͤubiger waͤren, bei

geſchwaͤchtem Staatscredit , ihre Fonds andern Verwen —

dungen , ſelbſt mit Verluſt an ihrem Einkommen , zuzuwenden .

Die Reduction wird im naͤmlichen Grade leichter bewirkt

werden , je weniger bedeutend der herabgeſetzte Zinsfuß von

dem natuͤrlichen Preiſe der Kapitalien abweicht ; indem die

Glaͤubiger leichter neue Anlagsgelegenheit finden , wenn ſie

ihre Kapitalien der Production , um einen zwar etwas uͤber

jenem herabgeſetzten , aber doch noch unter dem natuͤrlichen

Zinsfuße ſtehenden Preiſe , anbieten .

Jene Abweichung wird dagegen , ohne Gefahr fuͤr den

Erfolg , um ſo bedeutender ſeyn koͤnnen, je groͤßer die Maſſe det

Kapitalien iſt , auf welche die Maaßregel wirkt , je weniger
der Staat auswaͤrtige Glaͤubiger zaͤhlt, je betraͤchtlicher die

Zahl der Glaͤubiger iſt , die in der Hauptſtadt des Landes ihren

Wohnſitz haben , und je ſorgfaͤltiger die Vollzugsmaaßregeln
der guͤnſtigen Stellung angepaßt werden , in welcher ſic
die Regierung ihren Glaͤubigern gegenuͤber befindet .

Es iſt leicht einzuſehen , daß , mit der Groͤße der ruͤck

zahlbaren Kapitalien , die Schwierigkeit , neue Anlags—

plaͤtze zu finden , waͤchst , und die Wirkung einer Nachfrage
nach ſolchen Anlagsplaͤtzen , welche der wirklichen Abzahlung

vorhergeht , daher um ſo ſtaͤrker wird . — Auswaͤrtige

Glaͤubiger ſind eher geneigt , ihre Kapitalien zuruͤck zu

ziehen , und ſie den einheimiſchen oder andern fremden Fonds
zuzuwenden , wenn der Reiz des hoͤhern Zinsfußes vermindert

wird , der allein ſie zur Anlage in fremde Fonds beſtimmen

konnte .

Wenn die groͤßere Zahls der Staatsglaäubiger il

der Hauptſtadt des Landes anſaͤſſig iſt , ſo wird auch

dadurch der Erfolg mehr geſichert , weil man der Bequem —

lichkeit , die Zinſen am Wohnorte zu beziehen , gerne
ein

Opfer bringt . Das Aufſuchen neuer Anlagsplaͤtze an ent⸗
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fernten Orten iſt mit Schwierigkeiten und Koſten verbunden ,

und eine bedeutende Nachfrage , die ſich auf einen Ort be —

ſchraͤnkt , kann noch weniger , als vereinzelte Bemuͤhungen
in verſchiedenen Gegenden , einen gluͤcklichen Erfolg haben .
Schon der Umſtand allein , daß die Schuldſcheine nur in

Haͤnden von Inlaͤndern und ſehr vertheilt ſind , kann die

Regierung ſelbſt eines kleinern Landes in den Stand ſetzen,
eine maͤßige Reduction unter den gewoͤhnlichen Zinsfuß zu
bewerkſtelligen , wenn anders die Schuld in Vergleichung
mit dem Kapitalmarkte des eigenen Landes bedeutend iſt ;
indem kleinere Kapitaliſten weniger leicht eine auswaͤrtige
Anlage benutzen . Dagegen wird ein groͤßerer Staat , ſelbſt
bei einer bedeutenden Schuldenlaſt , eher Schwierigkeiten
finden , wenn ſeine Schuldſcheine zum groͤßten Theil
fremden Haͤnden ſich befinden und auf vielen Plaͤl
ſtreut ſind .

8

in

zen zer

Leichter erreicht man auch endlich eine Reduction unter
dem natuͤrlichen mittleren Zinsfuße , wenn die gleichen Maaß —
regeln in verſchiedenen Laͤndern, welche einer wechſelſeitigen
Hilfe nicht beduͤrfen , im naͤmlichen Zeitpuncte zuſammen⸗
treffen , oder ein anderer Staat mit gluͤcklichem Erfolge
vorangegangen iſt .

Die Unternehmer , welche gegen eine , fuͤr die gan
berechnete Gebuͤhr , ſich verpflichten , al
der nicht einwilligenden Glaͤubige
zu leiſten und in deren Stelle
alle jene Umſtaͤnde

gegenuͤber mehr ode

ze Schuld
le zur Befriedigung

r erforderlichen Zahlungen
zu treten , werden nicht nur

„ die ihre Stellung den Glaͤubigern
r weniger guͤnſtig machen , ſondern auchden Einfluß erwaͤgen , den ihre eigenen Operationen hervor —

zubringen geeignet ſind .
Man wird zum Voll zuge eine Periode waͤhlen , wo der

Discont aus irgend ein iem Grunde niedrig und der Wechſel —curs fuͤr das Land guͤnſtig iſt . Die moͤgliche, oft ſchnelle
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Veraͤnderung des Wechſelcurſes macht es aber jeden Falls

raͤthlich , ſich der Theilnahme auswaͤrtiger Kapitaliſten zu

verſichern .

Immerhin hat man zu erwarten , daß eine , wenn auch

im Verhaͤltniß zur ganzen Schuld unbedeutende , doch an

ſich betraͤchtliche Summe zur Befriedigung der nicht ein

willigenden Glaͤubiger verwendet werden muß , welche nicht

ploͤtzlich herbeigeſchafft werden kann .

Die deßhalb erforderlichen Vorbereitungen ſind nun von

der Art , daß ſie auf das Gelingen der Maaßregel ſelbſt

einen guͤnſtigen Einfl uszuuͤben geeignet erſchzinen .
Die Unternehmer werden auf dem Platze , wo die Zahlung

geleiſtet werden muß , wo der groͤßte Theil der Staats —

glaͤubiger lebt , und der ſtaͤrkſte Umſatz der Staatspapiere

Statt findet , die allmaͤhlig dahin gezogenen , zur Deckung der

erſten etwa erforderlichen Ruͤckzahlungen beſtimmten , baaren

Mittel , ehe der Zahlungstermin eintritt , großen Theils zu

Discontirungen und Boͤrſengeſchaͤften benutzen . Eine ſolche

kuͤnſtliche Anhaͤufung von Geldkapitalien wird einen guͤnſtigen

Einfluß auf den Discont und dieſer auf den Zinsfuß der

in den oͤffentlichen Fonds augelegten Kapitalien ausuͤben .

So kann es geſchehen , daß die beabſichtigte Reduction

in den Augen der minder Unterrichteten als eine , dem

beſtehenden Zinsfuße und dem natuͤrlichen Preiſe der Staats —

ſchuldſcheine angemeſſene Maaßregel erſcheint . Was hilft es

auch dem beſſer Unterrichteten , die glaͤnzenden Erſcheinungen ,
welche der Kapitalmarkt darbietet , als das Ergebniß kuͤnſt—

licher Operationen zu erkennen ? Er vermag ihre Dauer

nicht zu berechnen , ſo gewiß er auch die Ruͤckkehr zu dem

natuͤrlichen Zuſtand der Dinge erwartet . Vermoͤchten ſich

die Staatsglaͤubiger zu vereinigen , die Aufkuͤndigung an —

zunehmen , die vervielfaͤltigte Nachfrage nach andern Anlags —

plaͤtzen zu vermeiden , nur den erſten , oder , nach den
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Umſtaͤnden , zwei , drei Zahlungstermine voruͤbergehen zu
laſſen , und die erhaltenen Summen „ nur fuͤr kurze Zeit
auf einen Ertrag verzichtend , zuruͤckzuhalten ; ſo wuͤrde
freilich eine Reduction nicht bewirkt werden koͤnnen , welche
dem natuͤrlichen Preiſe der Kapitalien nicht entſpraͤche . Die
Glaͤubiger wuͤrden alsdann , nach dem Verſchwinden der
uͤber das gewoͤhnliche Verhaͤltniß angehaͤuften Fonds von
dem Markte , in gleicher Stellung mit den Unternehmern ſich
befinden

Allein wie iſt eine ſolche Verabredung unter vielen Tauſen⸗
den gedenkbar ? Wird nicht Jeder , der an der erſten Heim —
zahlung Antheil nahm , die durch bedeutende , an dem

Hauptplatze angehaͤufte Geldkapitalien bewirkt worden , ſich
beeilen , des Schatzes los zu werden , und werden dieſe

vervielfaͤltigten Anerbietungen nicht aufs Neue die Be⸗
muͤhungen der Unternehmer unterſtuͤtzen ? Wenn dieſe nicht
in maͤßigen Summen und kurz aufeinander folgenden Ter —
minen die Ruͤckzahlung leiſten , ſondern die ganze Kraft
ihrer Mittel auf den erſten Termin verwenden ; ſo wird
der Einfluß , den eine ſolche , ploͤtzlich in die Circulation

geſturzte Geldmaſſe auszuuͤben geeignet iſt , leicht die Glaͤu —

biger , welche die Aufkuͤndigung angenommen , und noch
keine oder noch keine volle Bezahlung erhielten , geneigt
machen , einer erneuerten Einladung zu folgen , und die
noch unbezahlten Kapitalien im herabgeſetzten Zinsfuße
ſtehen zu laſſen . Jedenfalls wuͤrde es den Unternehmern
bei der Ueberfuͤllung des Geldmarktes , die ſie durch ihre
Zahlungen hervorgebracht , nicht ſchwer fallen , ſich fuͤr
die kuͤnftigen Termine die erforderlichen Fonds zu verſchaffen ,
und mancher Glaͤubiger , der ſich durch die Erſcheinungen
des Augenblicks beſtimmen laͤßt, moͤchte in den Fall kommen ,
um hoͤhere Preiſe zu kaufen , was er , zu einem wohlfeilern

Preiſe angeboten , zuruͤckgewieſen hatte .



.

——

„ * * * * TEAEAAEAEEK „ EEEEEEEEEEEEEE

304 Sechstes Kapitel . V. d. v. Zwecken d öffent. Creditgeſchafte

Daß eine ſolche Unternehmung , auch unter den guͤnſtigſten

von reichen2a
Umſtaͤnden , nur die Sache einer groͤßern Zahl

Wechſelhaͤuſern ſeyn kann , iſt an ſich klar . Wie groß auch ihr

eigener Reichthum , und wie kraͤftig die Unterſtuͤtzung ſeyn

mag , die ſie nach den Umſtaͤnden von der Staatsverwaltung ,

oder von den oͤffentlichen Banken zu erwarten haben ; ſo

gebietet ihnen doch die Klugheit , ſich unter den bedeuten —

dern Bankiers des Landes und Auslandes , welche betraͤcht

liche Summen in den der Reduction unterworfenen Fonds

beſitzen , Untertheilnehmer zu ſuchen . Dieſe koͤnnen ſich am

leichteſten vereinit n durch Gegenoperationen das Ge —

lingen ſolcher Maaßregeln zu erſchweren vor Andern ſind

ſie durch ihre Geſchaͤftslage bei dem Au ſuchen neuer An

plaͤtze beguͤnſtigt ; ſie entſchließen ſich eher zu momentanen

Opfern , um entfernte Zwecke zu erreichen , und ſind mit

den Mitteln vertraut , die man in ſolchen Faͤllen anwenden

muß , um zum Ziele zu gelangen .

8§.

In welchem Maaße eine Zinsreduction der öffentlichen Schuld nach

Recht und Billigkeit zuläßig erſcheint

Dieß iſt unſere Anſicht uͤber die Conjuncturen , unter denen

eine Regierung Anerbietungen erhalten kann , welche ſie in

den Stand ſetzen , eine Reduction ſelbſt unter den natuͤr —

lichen Preis der , in den oͤffentlichen Fonds angelegten

Kapitalien zu bewirken .

Eine Verguͤtung von 1 bis 1½/ Procent fuͤr die ganze

umzuwandelnde Schuld kann die Mittel gewaͤhren , die

Koſten zu decken , welche mit bedeutenden Geldanſchaffungen

auf einem Platze immer verbunden ſind , und fuͤr die

Unternehmer noch einen bedeutenden Gewinn uͤbrig laſſen ,

der leicht noch einen Zuwachs durch die gewandte Benutzung
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