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D⁴2

Erſte Abtheilung .
Von den Bewegungen auf dem Geld⸗ und Kapitalmarkte , dem
Staatskredit und dem Einfluß der oͤffentlichen Anlehen auf

den Zuſtand der Voͤlker im Allgemeinen .

— — — — — . . . . . — —

Elr ſtes Kapitel .

Von den Bewegungen auf dem Kapitalmarkte .
— ——

I .

W. der Preis einer jeden Waare, ſo richtet ſich der Preis
der Ke apitalien oder der Zinsfuß nach dem Verhaͤltniß des
Angebots zur Nachfrage und nicht nach der Menge des um⸗
laufenden Geldes .

Die Angebote haͤngen hauptſaͤchlich von der Groͤße der
angehaͤuften Vorraͤthe , die Nachfrage vorzuͤglich von der Ge⸗legenheit ab , ſie zu productiven Arbeiten zu verwenden .

Wenn man die Schwankungen im Angebot und in der
Nachfrage zum Gegenſtande einer Unterſuchung macht , ſo darf
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man , wir bey vielen andern Erſcheinungen im Gebiete der

Nationalökonomie , vor Allem die Verſchiedenheit nicht unbe⸗

achtet laſſen , welche in dieſer Hinſicht zwiſchen den Haupt⸗

zweigen des Nationalhaushalts herrſcht .

Die Kapitalüͤberſchuͤſſe, die der Ackerbau gewaͤhrt, wach⸗

ſen oder fallen ſelten , in einem ſehr raſchen Verhaͤltniſſe, “)

haben daher ſelten eine ſchnelle Wirkung auf den Zinsfuß ,

werden gewoͤhnlich von den Haͤnden , die ſie geſammelt , zu

landwirthſchaftlichen Verbeſſerungen verwendet , und koͤnnen,

wenn ſie auf ſolche Weiſe eine feſte Anlage gefunden , nicht

mehr in den Umlauf zuruͤckgezogen werden .

Der Vorrath an Kapitalien , welche der Ackerbau an⸗

bietet , iſt daher keinen großen Schwankungen unterworfen ,

ſo ſehr auch nach dem natͤͤrlichen Laufe der Dinge ſeine Vor⸗

raͤthe wechſeln .

In raſcherm Verhaͤltniß koͤnnen die Reichthuͤmer , die

das Reſultat des Handels ſind , wachſen ; das Feld der in⸗

duſtrieellen Production iſt bey ſteigender Nachfrage nach ihren

Erzeugniſſen einer ſchnellern und groͤßern Erweiterung und

ihre Gewinnſte einer ploͤtzlichen bedeutenden Vermehrung

faͤhig.
Aber haͤufiger veraͤndern ſich die Verhaͤltniſſe , von denen

das Gedeihen des Handels und der Induſtrie abhaͤngt, und

) Nur in ganz außerordentlichen Fällen , wie z. B. bey

einer in einem Lande eintretenden Theurung , welche
der reichen Erndte eines andern Landes einen un⸗

gewöhnlichen Abſatz und hohe Preiſe verſchafft , kann der

Ackerbau eines ſolchen Landes plötzlich einen bedeutenden

Kapitalzuwachs erhalten .
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ungünſtige Ereigniſſe verſtopfen oft ploͤtzlch die Quelle von
Gewinnſten , und fuͤhren große Verluſte herbey .

Die Kapitalien , welche Handel und Induſtrie gewaͤh⸗
ren , oder welche dieſen Zweigen dienen , befeſtigen ſich weni⸗

ger in ſtehenden Verwendungen , und koͤnnen daher auch
leichter wieder in den Umlauf zuruͤckkehren.

So wie die Angebote , ſo wechſelt auch die Nachfrage
nach Kapitalien bey der induſtrieellen und commerciellen Pro⸗
duction weit mehr als beym Ackerbau .

Da die Kapitalien , die der Ackerbau anzieht , in der Re⸗

gel eine feſte Beſtimmung erhalten ; da ſeine Beduͤrfniſſe
nicht ſtark und ploͤtzlich wechſeln , ſo will er die Kapitalien,
die er verlangt , auf laͤngere Zeit benutzen , und die er anbie⸗

tet , auf laͤngere Zeit uͤberlaſſen.

Die Induſtrie und der Handel beduͤrfen verhaͤltnißmaͤßig
bedeutenderer umlaufender Kapitalien , da ihre Beduͤrfniſſe von

mancherley Zufaͤllen abhaͤngig ſind , und eben ſo ſchnell zuneh⸗
men als abnehmen koͤnnen, ſo iſt die Dauer der Widmung be⸗

ſchraͤnkter. )

Es wird ſich zwar , wie zwiſchen den Gewinnſten von den

dem Ackerbau , der Induſtrie und dem Handel gewidmeten

Kapitalien , eben ſo in Anſehung des Zinsfußes der , dieſen ver⸗

ſchiedenen Zweigen zufließenden Kapitalien im Durchſchnit⸗
te ein feſtes Verhaͤllniß herſtellen , aber in einzelnen Zeitab⸗

ſchnitten wird nach dem Wechſel der Verhaͤltniſſe , ſich oft eine

große Verſchiedenheit zeigen, zwiſchen drn Gewinnſten der In⸗

) Auch die Induſtrie und der Handel erfordert ſtehende
Kapitalien , aber es iſt hier von vorherrſchenden Eigen⸗
ſchaften die Rede .
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duſtrie und des Handels und der mittlern Kapitelrente

und dem mittlern Zinsfuße .

Jeder Zufall , der , wie eine außerordentliche Conſumtion ,

oder der Uebertrag auf einen andern Boden , den Vorrath

vermindert , ſo wie jedes Ereigniß , das einen Reiz zu Erwei⸗—

terung der Productionsgeſchaͤfte oder des Handels erzeugt , erk

hoͤhet den Zinsfuß .

Jedes Ereigniß , das wie ein außerordentlicher Zuwachs

durch einen Kapitalzufluß aus einem andern Lande , oder ein

außerordentlicher Handelsgewinn den Vorrath peuoͤtzlich ver⸗

mehrt , und jeder Zufall , der , wie die Abnahme eines gewohn⸗

ten Abſatzes , der Verluſt eines Handelszweiges die productiven

Arbeiten oder den Handel beſchraͤnkt, hat gewoͤhnlich eine Ver⸗

minderung des Zinsfußes zur Folge .

In einem Lande , das große umlaufende Reichthuͤmet ,

eine blühende Induſtrie und einen bedeutenden lebhaften Han⸗

del beſitzt , bildet ſich eine eigene Klaſſe von Perſonen , welche

die Ausgleichung zwiſchen dem periodiſchen Ueberfluß an Kapi⸗

tal bey einzelnen Zweigen der Induſtrie und des Handels und

einzelnen Individuen auf der einen , und dem wachſenden

momentanen Beduͤrfniſſe anderer Zweige und Indioiduen auf

der andern Seite ubernehmen . Dies ſind die Wechsler , deren

Zahl und Reichthuͤmer im Verhaͤltniß zu ſtehen pflegen , mit

der Groͤße des Nationalreichthums des Landes , der Induſtrie ,

und vorzuͤglich mit der Ausdehnung des innern und aͤußern

Handels . In den Haͤnden derſelben fließen die Fonds der

Perſonen zuſammen , welche fuͤr eine etwas laͤngere oder kuͤr—

zere Zeit keine Anwendung davon zu machen wiſſen ; die

Zinſen der Kapitaliſten , ehe ſie derſelben zu ihren Ausgaben

beduͤrfen oder die erſparten Summen auf irgend eine Weiſe frucht⸗

bar anzulegen , Gelegenheit finden ; die Kapitalien , die ihnen

zuruͤckgezahlt werden , und fuͤr die ſie neue Anlagsplaͤtze ſuchen ;
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die Fonds des Kaufmanns , die er fuͤr kuͤnftige Zahlungen,
oder Aufkaͤufe oder auf unvorhergeſehene Faͤlle zuruͤckhaͤlt; die
Kapitalien , die bey Abnahme des Handels frey geworden ;
die Einnahmen des Fabrikanten bis zu dem Augenblick , der
zum Einkauf der rohen Stoffe guͤnſtig iſt ; die Summe , die
durch Beſchraͤnkung ſeiner Produktion , bey ſtockender Nad frage
nach ſeinen Waaren , in ſeiner Kaſſe ſich ſammeln . Dagegen
ſtellen ſich bey den Bankiers andere Perſonen ein , die ſich
im umgekehrten Falle befinden , und mittelſt des Disconts
ihrer Wechſel auf kuͤrzere oder etwas laͤngere Friſt , die Fonds
erhalten , welche auf jenem Wege in die Kaſſe der Wechsler
gefloſſen ſind .

Je groͤßer die Summen ſind , und je geringer die Nach⸗

frage nach Kapitalien iſt , deſto wohlfeiler wird der Discont .
Bey ſteigender Handelsthaͤtigkeit muß der Bankier , um den

Ruͤckforderungen der ihm anvertrauten Fonds zu genuͤgen ,
ſeine Disconts beſchraͤnken, und die wachſende Nachfrage ſtei⸗
gert den Preis der Kapitalien , deren Benutzung auf kuͤrzere
Zeit verlangt wird .

Es bilden ſich al ſo zwey verſchiedene Kapitalmaͤrkte ;
indem zur feſten Anlage auf laͤngere Zeit und nach dem
Wechſel der Ereigniſſe , die auf den Handel und auf den
Abſatz der Induſtrieerzeugniſſe einen Einfluß ausuͤben, auf mehr
oder weniger kurze Zeit Kapitalien geſucht werden . So iſt
auch das Angebot verſchieden .

Die Ueberſchuͤſſe des Ackerbaues werden leichter wieder⸗
um der Agrikultur zugewendet , ſo wie die umlaufenden Ka⸗
pitalien , welche der Handel und die Induſtrie hervorgebracht ,
leichter dieſen Zweigen wieder angeboten werden . Nur eine
ſehr bedeutende und dauernde Ungleichheit im Ertrag wird
die Kapitalien von einer Seite auf die andere lenken .



.

Das Verhaͤltniß des Zinsfußes “ ) mag , im Durchſchnitte

genommen , mehr oder weniger gleich ſeyn . Aber wer auf

laͤngere Zeit Kapitalien giebt , oder empfaͤngt , uͤberſchaut

die gewoͤhnlichen Schwankungen , und ſchaͤtzt den Preis nach

einem Durchſchnitt von einem laͤngern Zeitraum . Dieſer

mittlere Zinsfuß aͤndert ſich nur ſehr langſam , und ſtufenweiſe

wenn nicht ganz außerordentliche Ereigniſſe ein wirken , und iſt

wie die Kapitalienrenten von dem auf dem Ackerbau und auf

Handel und Induſtrie verwendeten Kapitalien , nach der Quelle

der Nachfrage , verſchieden .

Wer aber auf kürzere Zeit Kapitalien ſucht , und an⸗

bietet , zieht die Verhaͤltniſſe des Augenblicks zu Rathe .

Eo ſchwankte in einer Reihe von Jahren der Diskont

in Deutſchland und Frankreich zwiſchen 24 bis 10 Proc. ,

waͤhrend der mittlere Zinsfuß von Darlehen auf laͤngere Zei⸗

ten , je nach der großen Sicherheit , die der Entlehner giebt, 5

bis 6 Proc . war .

2 .

Die Regierungen , vorzuͤglich der groͤßern und reichern

Lande , ſchoͤpfen ihre Anlehen groͤßtentheils aus den umlau⸗

fenden Kapitalien der Induſtrie und des Handels . Ihre

Schuldſcheine befinden ſich in den Haͤnden von Perſonen , die

der induſtriellen und commerciellen Klaſſe angehoͤren. Daher

richtet ſich der Zinsfuß von den in den oͤffent⸗

lichen Fonds angelegten Kapitalien mehr nach

3) Die individuellen Verhältniſſe , auf welche der Gläubigzer

ſieht , Zahlungsfähigkeit des Schuldners ꝛc. gehören nicht

hieher , wie überhaupt die Aſſecuranzprämie , die der Dar⸗

leiher entrichtet , da dieſe vom Kredit abhängt .
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dem mittlern Rente von der dem Handel und den Ge⸗

werben ge widmeten , Kapitalien und die Preiſe ihrer Schuld⸗

ſcheine nehmen Theil an allen Schwankungen des Diskonts .
Sie nehmen um ſo mehr Theil daran , je verhaͤltnißmaͤßig
groͤßer die Maſſe der Schuldſcheine iſt , die ſich in den Haͤnden
ſolcher Perſonen befinden .

Bey neuen Anlehen kommen in der Regel nur we⸗

nige Staatsobligationen ſogleich in feſte Haͤnde; auf den groͤ⸗
ßern Theil wirft ſich die Spekulation , um allmaͤhlig den Ab⸗

ſatz zu bewirken . Der Gewinn , den dieſe verlangt , richtet
ſich nach den Verhaͤltniſſen , welche den Zinsfuß von Kapi⸗
talien beſtimmen , die auf kuͤrzere Zeit ausgeliehen werden .

Der Preis , den die Regierungen in den angewieſenen

Zinſen fuͤr die ihnen dargebrachten Anlehen entrichten , iſt da⸗

her das zuſammengeſetzte Reſultat des mittlern Zinsfußes und
des Diskonts ; und da bey neuen Anlehen verhaͤltnißmaͤßig
immer eine bedeutendere Anzahl von Schuldſcheinen in die

Haͤnde von Perſonen kommt , die keine feſte Anlage beab⸗

ſichtigen , ſo wird der Discont in der Regel einen ſehr ſtar⸗
ken Einfluß auf die Anlehensbedingungen ausuͤben Y.

Dieſer Einfluß iſt auch immer in Zeiten , da keine
neue Anlehen gemacht werden , in dem Curſe der

Staatspapiere mehr oder weniger fuͤhlbar.
Von den ausgegebenen Schuldbriefen ſchwebt nemlich

immer eine mehr oder minder bedeutende Menge auf dem

) Da die Regierungsanlehen die Nachfeage nach Kapita⸗
lien vermehren , ſo iſt es übrigens natürlich , daß gewöhn⸗
lich im Augenblick des Vollzugs bedeutender Anlehen
der Diskont hoch ſteht , wenn nicht andere Ereigniſſe
einen Theil der Wirkung wieder aufhehen .
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Markte . Die Zunahme der Nachfrage nach Kapitalien be⸗

wiükt , daß Kapitalien aus den öffentlichen Fonds herausge⸗

zogen , die Abnahme der Nachfrage , daß man die diſponiblen

Kapitalien anzulegen ſucht . So weit aber der Diskont unter

den mittlern Zinßfuß fallen oder ſich uͤber denſelben erheben

mag , ſo wird der Preis , den die Regierung bey neuen An⸗

lehen durch die angewieſenen Zinſen entrichtet , oder der Kaͤu⸗

fer auf dem Papiermarkte fuͤr ſein angebotenes Kapital erhaͤlt ,

nicht im gleichem Verhaͤltniſſe ſteigen oder fallen . Das der

Regierung dargeliehene Kapital iſt nemlich auf der Seite des

Schuldners feſt . Der Glaͤubiger , der ſeine Kapitalien

uf kurze Zeit benutzen will , zieht nicht die nemliche

Summe beym Verkaufe ſeiner Papiere heraus , als er dafuͤr

dahin gegeben hat .

Wer in der angegebenen Abſicht zu einer Zeit kauft , wo

die Nachfrage nach Kapitalien ſtark iſt , will zwar die hoͤheren

Zinſen beziehen , die in dem Maasſtabe des Diskonts gegeben

ſind , aber da er nach Verfluß einiger Zeit wiederum eine

Verminderung der Nachfrage nach umlaufenden Kapitalien ,

die Ruͤckkehr mancher baaren Summen auf den Papiermarkt

und ein Steigen des Kurſes erwartet , ſo muß er den Zinsge⸗

winn von ſeinem aufgewendeten Kapital , aus dem Betrag

der faͤllig werdenden Dividenden und aus der wahrſcheinlichen

Differenz des Curſes zur Zeit des Einkaufs und zur Zeit des

Verkaufs , zuſammenſetzen ) .

) Wir ſprechen hier von dem natürlichen Gange der Din⸗

ge und nicht von den Erſcheinungen , welche die Agiotage

durch künſtliche Mittel , und durch ein unnatürliches An —

häufen und Zurückziehen der Kapitalien erzeugt .

Nuf

U.

60

ſ
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Gerade die umgekehrten Verhaͤltniſſe treten ein, wenn ein
Kauf zu einer Zeit geſchieht , da der Discont niedrig ſteht .
Die Concurrenz der Perſonen , welche ihre Fonds bey Stockung
der⸗ Handels und Induſtriegeſchaͤfte ſo lange anlegen wollen ,
bis die Umſtaͤnde ſich geaͤndert haben , begnuͤgen ſich wohl mit
einem geringern Zinſe ; aber ſie muͤſſen an der Rente , die ſie

14 aus der Staatskaſſe erhalten , den Verluſt abziehen , den ſie1 dadurch erleiden , daß ſie die Rente im Augenblick des Ueber⸗
fluſſes an Kapitalien erkaufen , und im Augenblick der erhoͤh⸗
ten Nachfrage darnach wiederum veraͤußern. Daher kann die
Zinsrente von den in oͤffentlicen Fonds angelegten Geldern
nie auf den niedrigſten Stand des Disconts zuruͤckfallen.

Die mannigfaltigen Verhaͤltniſſe , von denen der mittlere
Zinsfuß eines Landes , und die haͤufig wechſelnden Ereigniſſe ,
von denen die Schwankungen des Diskonts abhaͤngen , uͤben
alſo auf die Anlehensoperationen und auf den Werth der
Schuldſcheine eines Staats einen Einfluß aus , der von dem
Kredit oder Mißkredit der Regierung ganz unabhaͤngig iſt .

ent Die wirkenden Urſachen köͤnnen auch den Staatskredit affi⸗
ciren , aber es beſteht keine nothwendige Verbindung . Die
Erhoͤhung des Zinsfußes kann vielmehr von Begebenheiten
herruͤhren, welche die Huͤlfsquellen der Regierungen vermehren .
ſo wie das Sinken des Zinsfußes die Folge von Ereigniſſen
ſeyn kann , welche die Kräͤfte der Laͤnder ſchwaͤchen ) .

Das Steigen ſowohl als das Fallen des Zinsfußes kann
die Folge vortheilhafter oder nachtheiliger Verhaltniſſe
ſeyn . Die wirkende Urſache mag ſeyn , welche ſie will ,ſo wird eine Verminderung des Zinsfußes die
Kapitalien zu ſammeln , ſchwachen , ein Steigen den Reizzur Kapitalanhäufung erhöhen , und ſo der urſprünglichen
Urſache häufig entgegen wirken . Aber in einem Punkte

10

Neigung ,
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Es iſt des Einfluſſes , den die Vertheilung der

umlaufenden Kapitalien unter die Klaſſen der

Geſellſchaft auf den Zinsfuß aͤußern , in der Einlei⸗

tung zum hiſtoriſchen Theile gedacht worden . Wo große

Kapitalkraͤfte in einzelnen Haͤnden angehaͤuft ſind , wo der

Reichthum der induſtriellen und commerciellen Klaſſe vorherrſcht ,

wird unter ſonſt gleichen Umſtaͤnden die Zinsrente niedriger

ſtehen. Daher werden Ereigniſſe , welche raſche Veraͤnderun⸗

gen in dieſer Vertheilung in einem Lande hervorbringen , nicht

ohne Einfluß auf den Zinsfuß bleiben . Wenn eine relative

Theurung der Lebensmittel , die Gewinnſte des Ackerbaues

auf Unkoſten der induſtriellen Klaſſe vermehrt und letztere

ärmer wird , ſo wird der Diskont , wenn die Nachfrage nach

Kapitalien fuͤr die induſtrielle Produktion gleich bleibt , ſteigen,

und er wird fallen , wenn der umgekehrte Fall eintritt .

iſt die letzte Wirkung ſehr verſchieden , je nachdem das

Fallen oder Steigen des Zins fußes durch günſtige oder

ungünſtige Urſachen hervorgebracht wurde . Einer Erhö⸗

hung des Zinsfußes , welche das Reſultat einer , durch

Permehrung der productiven Arbeiten wachſenden , Nach⸗

frage iſt , wird in der Regel ſchon deßhalb eine Vermin⸗

derung bald nachfolgen , wenn die Erweiterung der produc⸗

tiven Arbeiten nicht in ſtärkerer Progreſſion vorwärts

ſchreitet , weil mit der Erweiterug der Hülfsquellendie

Fahigkeit Kapitalien zurückzulegen waͤchst . dem Sinken

des Zinsfußes , das aus ungünſtigen Verhältniſſen ent⸗

ſpringt , kann dagegen bald ein Steigen deſſelben nachfolgen ,

weil mit der Abnahme der Hülfsquellen , die Fahigkeit
Kapitalien anzuhaͤufen abnimmt .
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Sonſt darf man aber annebmen , daß ein ſchneller
Wechſel der Verhaͤltniſſe , welcher groͤßere Reichthuͤmer auf
einzelnen Punkten anhaͤuft, das Angebot vermehrt und den
Zinsfuß in der Regel herabſetzt .

4.

Eine beſondere Betrachtung verdient der Uebertrag
der Kapitalien von einem Lande zum andern .
So wie jede Ungleichheit im Preiſe von Waaren zwiſchen
verſchiedenen Laͤndern, die in einem lebhaften Verkehr ſtehen ,
ſich auszugleichen ſtrebt , ſo iſt es leicht begreiflich , daß die

Wohlfeilheit oder Theurung der Kapitalien in einem Lande

nicht ohne Einfluß auf den Preis der Kapitalien in einem

andern bleiben kann , das mit ihm in Verkehrsverbindungen
ſteht .

Dieſe Ausgleichung findet aber nur Statt , in ſo ferne
die Ungleichheit als das Reſultat des verſchiedenen Verhaͤlt⸗
niſſes der Nachfrage zum Angebot zu betrachten iſt .

Den Wirkungen des Kredits auf dem Zinsfuß muß da⸗

bey gebuͤhrende Rechnung getragen werden ; denn die groͤßere
Praͤmie, welche fuͤr die Gefahr des Verluſts der dargeliehenen
Kapitalien , unter einer ſchlechten Juſtizverfaſſung , bey allzu
nachſichtiger Behandlung betrüͤgeriſcher Sa uldner u. ſ. f . be⸗

zahlt werden muß , iſt kein Theil des Kapitalgewinnſtes ,
und kann den Auslaͤnder um ſo weniger anreitzen , als jene

Gefahr fuͤr ihn eher noch groͤßer , als für den Inn⸗
laͤnder iſt , und er alſo in der Regel noch eine ſtaͤrkere
Aſſecuranz⸗ Praͤmie verlangt .

Jene Ungleichheit , welche das Reſultat des

verſchiedenen Zuſtandes des Kredits iſt , kann ſo
wenig einen Uebertrag von Kapitalien von einem Lande zum

10 *
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andern veranlaſſen , als der hoͤhere Preis einer Waare an ei⸗

nem Orte zur Einfuhr von einem andern , wo ſie niedriger

ſteht , anzulocken vermöchte , wenn die Differenz des Preiſes

durch die Transportkoſten und durch den wahrſcheinlichen Ab⸗

gang , den die Waaren unter Wegs erleiden koͤnnen , vollſtaͤndig

ausgeglichen wuͤrde.

Wenn aber auch die Verſchiedenheit des Zins⸗

fußes lediglich die Wirkung des verſchiedenen

Verhaäͤltniſſes des Angebots zur Nachfrage iſt ,

ſo haͤngt der Grad der Ausgleichung noch von mannigfaltigen

Verhaͤltniſſen ab. Sie kann erfolgen durch die Auswanderung

von Kapitaliſten , durch bleibende oder temporaͤre Anſiedelung

in fremden Laͤndern , und durch den Kredit , den ein Land dem

andern giebt .
Die Verpflanzung der Kapitalien von einem

Lande zum andern durch den Ueberzug unterneh⸗

mender Kapitaliſten findet in der Anhaͤnglichkeit det

Menſchen an den vaterlaͤndiſchen Boden , in der Verſchieden⸗

heit der Sprache , Sitten und Gewohnheiten ein großes Hin⸗

derniß . Phyſiſche Noth , politiſche und religiöͤſe Verfolgungen ,

vermoͤgen die Bande jener natuͤrlichen Anhaͤnglichkeit zu

zerreiſſen ; wer ſich aber zu Hauſe in dem Beſiz großer Ka⸗

pitalien wohl befindet , wird durch die Hoffnung groͤßerer

Gewinnſte allein nicht leicht ſeinem Vaterlande entfuͤhtt.

Eher entſchließt man ſich zu temporaͤren Nieder⸗

laſſungen , zur Gruͤndung von auswaͤrtigen Han⸗
velsetabliſſements , die man zuverlaͤſſigen Perſonen an—

vertraut . Dieſe Art , Kapitalien im Auslande wuchern zu

machen , iſt allen reichen Nationen eigen . So findet man

brittiſche Etabliſſements in allen bedeutenden Seeſtaͤdten des

Continents von Archangel bis Cadix , und in den großen Han“

delsplaͤtzen des mittellaͤndiſchen Meeres , in Aſien , wie im füd⸗
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lichen und noͤrdlichen Amerika ; der Verbindungen mit den
Colonien , wobey noch andre Ruͤckſichten eintreten, nicht zu ge⸗denken .

Doch dieſe Art der auswaͤrtigen Anlage hat ihre Grenze
in dem Umfang des Handels .

Auch der Uebertrag der Kapitalien von einem
Lande zum andern vermittelſt des Kredits , den

8 3 die Bewohner des einen Landes den Bewohnern des andernicht geben , ſteht in einem Zuſammenhange mit den wechſelſeitigenfragt Handelsgeſchaͤften. Darleihen einzelner Kapitaliſten an ein⸗
zelne Perſonen des Auslands , zu productiven Unternehmungenund auf laͤngere Zeit muͤſſen , der Natur der Sache nach, zuden Seltenheiten gehoͤren .

n U5 Nur auf kurze Diſtanzen an den Grenzen verſchiedener
Staaten kann dieſes Mittel der Verpflanzung der Kapitalien
von einem Orte , wo ſie wohlfeil ſind , nach einem andern , wo
ſie ſeltener und theuerer ſind , mit Erfolg ergriffen werden .
Auf groͤßere Entfernung bietet die Nothwendigkeit , ſich in

ſteter Kenntniß von dem Zuſtande des Schuldners zu erhal⸗ten und die Beſchwerlichkeit gerichtlicher Proceduren großeSchwierigkeiten dar . Die ſchickliche Art und Weiſe , wie ein
reicheres Land einem aͤrmern Kapitalien zur Benutzung uͤber⸗
laͤßt, kann im allgemeinen nur darin beſtehen, daß jenes fuͤr
ſeine Ausfuhrartikel ſeinen Abnehmern einen laͤngern und die⸗
ſes einen kuͤrzern Termin giebt.

Und ſo pflegt es auch zu geſchehen ) .

) Der brittiſche Kaufmann giebt in Riojaneiro , Buenos.ayres ꝛc. einen 10 bis 15monatlichen , dem ruſſiſchen Ab⸗
nehmer einen b bit 12monatlichen Kredit ; in andernKontinentalſtaaten werden 3 bis 6 Monate nach Umſtän⸗
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Auf dieſe Weiſe kann nach der Ausdehnung des Ein⸗

fuhr und Ausfuhrhandels ein mehr oder minder bedeutendes

Kapital dem einen Lande von dem andern zur Benutzung

uͤberlaſſen werden . Die Benutzung der einzelnen Summen , aus

denen es beſteht , iſt zwar immer auf einen mehr oder minder

kurzen Zeitraum beſchraͤnkt, im Durchſchnitt und im Ganzen

genommen kann ſich der Geſammtbetrag aber ſo ziemlich gleich

bleiben , ſo lange ſich in den Verhaͤltniſſen des Handels keine

bedeutende Veraͤnderungen ergeben.

Die Ungleick heit, die bey der Verſchiedenheit des ange⸗

haͤuften Kapitalreichthums und der Nach frage zur Production

bey verſchiedenen Voͤlkern entſteht , wird ſich daher durch den

Uebertrag von Kapitalien in der Regel nur nach Maaßgabe

des Umfangs ihrer Handelsverbindungen mehr oder weniger

auszugleichen ſtreben .

5¹

Unendlich erleichtert wird die ſe Au sgleichung durch

den Verkehr mit Staatspapieren . Die Ver⸗

haͤltniſſe , von denen der Kredit der Staaten abhaͤngt , ſind

der Publicitaͤt hingegeben . So wie die Schuldſcheine der

Staaten auf den eigenen großen Maͤrkten des Landes als

Mittel dienen , einen Uebertrag von Kapitalien zwiſchen Per⸗

ſonen derſelben Stadt oder deſſelben Landes , die ſich nicht

kennen , zu bewerkſtelligen , ſo wandern ſie auch leicht

von einem Lande zum andern . Die Verſchiedenheit des

den gegeben . Die engliſchen Eommiſſionäre , welche Con

tinentalerzeugniſſe einkaufen , haben aber in der Regel

ſchon im Augenblick des Aufkaufs über die erforderlichen
Summen im Lande zu verfügen .
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Zinsfußes , die nach Abzug der Sicherheitspraͤmien, welche
fuͤr den Inlaͤnder und Auslaͤnder ohngefaͤhr gleich groß
iſt , noch uͤbrig bleibt , wird ſich auszugleichen ſtreben , ſo weit
nicht die Unbequemlichkeit und die Gefahren der Intereſſen⸗
Uebermachung und der Zuruͤckziehung der Kapitalien , aus den
ſremden Fonds , den Vortheil des hoͤheren Zinsfußes auf⸗

he ben .

Die Koſten des Bezugs , zu welchen die Aſſekuranz für
die mit der Verſendung verbundene Gefahr gehoͤrt, haben ei⸗
nen Maaßſtab in dem gewoͤhnlichen Wechſelkurs , den die Zins⸗

zahlungen indeſſen ſelbſt affiziren . Die Zinszahlungen , die ein
Land dem andern zu machen hat , afficiren den Wechſelkurs
um ſo weniger , je bedeutender der Umfang des Handels iſt ,
der zwiſchen ihnen ſtatt findet . Ein Beyſpiel ſoll es klar

machen , wie gering das Hinderniß iſt , das die Anleihen von
einem Lande zum andern in den Koſten der Zinſenuͤberma⸗
chung finden .

Wenn die Ausfuhr und Einfuhr von einem Lande zum
10 ln andern 50 Millionen Franken betraͤgt, ſo wird der Wechſel⸗
De kurs , ſo groß die Schwankungen in einzelnen Zeitraͤumen
10 auch ſeyn moͤgen, im Durchſchnitte von einer laͤngern Pe⸗
ſcheint riode ohngefaͤhr, nach Abzug einer unbedeutenden Gebuͤhr fuͤr
kude die Muͤhe der Ausgleichungen , auf Pari ſtehen . Nun ſoll

vilde ein Kapital von 100 Millionen Franken von den Kapitali⸗
in ſt ſten des einen Landes in den oͤffentliche Fonds des andern

0 zu 7 Proc . angelegt werden .

Die Folge wird ſeyn , daß wenn die Handeisverhaͤltniſſe
ſich nicht aͤndern , das ſchuldende Land nunmehr jaͤhrlich ſtatt
50 Millionen 57 zu zahlen und nur 50 Millionen zu em⸗

40 pfangen hat . Es muͤſſen daher 7 Millionen durch Metallſen⸗
1 dungen gedeckt werden . Wenn die Koſten derſelben auch 10

Gl Procent betragen , ſo wird der Einfluß auf den mittlern Wech⸗



ſelkurs nur ohngefaͤhr 15 Procent ſeyn , da ſich Schuld und

Forderung der beyden Laͤnder in den Haͤnden der Wechsler

vereinigen , und nur der Ueberſchuß die Transportkoſten traͤgt,

die ſich daher auf die ganze Summe von 57 Millionen ver⸗

theilt . Wenn aber wegen der Schwierigkeit der Ausgleichung

von Schuld und Forderung die Wirkung auch noch einmal ſo

ſtark ſeyn ſollte , und der Zinsempfaͤnger alſo 25 Protent

an ſeinen Zinſen verloͤre, ſo wuͤrde dies auf den Zinsfuß

nur eine Wirkung von ohngefaͤhr 5 Procent machen , “ ) welche

zu unbedeutend iſt , um von dem Uebertrag der Kapitalien
von einem Lande , wo der Zinsfuß zu 4 bis 5 Procent ſteht ,

auf ein anderes Land abzuhalten , wo er 6 bis 7 Procent

betraͤgt .

Die zeitliche Schwankungen des Kurſes koͤnnen zwar

einen groͤßern Verluſt herbeyfuͤhrenz und wo die Geldverſen⸗

dungskoſten 10 Procent betragen , momentan den Zinsfuß um

175 Procent affiziren . Allein zu andern Zeiten wird auch
Gewinn eintreten , da ſich die Schwankungen , wo nicht unge⸗

woͤhnliche Ereigniſſe einwirken * ) , in einem laͤngern Zeitraum

gegenſeitig ausgleichen .

) Nemlich wenn das angelegte Kwital 7 Proc . trägt ;

bey einem niedrigern Zinsfuß iſt die Wirkung auf den⸗

ſelben noch unbedeutender .

* ) Wie in Großbritannien während der ganzen Kriegsveri⸗

ode wegen der ſtarken auswärtigen Zahlungen für Sub⸗

ſidien und Unterhaltung der Truppen im Ausland . Man

darf dabey aber nicht vergeſſen , daß der notirte Wechſel⸗

kurs ein ſcheinbarer und kein reeller war . Man ſ. h. em⸗

Schrift Bemerkungen über England 1818 p. 11 bis 1“.
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*.— Dabey iſt noch zu bemerken , daß ein unguͤnſtiger Wech⸗
ſelkurs gewoͤhnlich eine ſtarke Waarenexportation zur Folge
hat , indem fuͤr das kreditirende Land die Waaren des ſchul⸗denden wohlfeiler werden ) , und daß alſo der Einfluß wel⸗
chen die Zinsſchuldigkeit auf den Kurs auszuuͤben geeignet
waͤre, dadurch zum Theile aufgewogen wird .

Leicht begreiflich wird die Anlegung von Kapitalien in
fremden Fonds ſehr beguͤnſtigt, wenn die Natur des gegenſei⸗
tigen Verkehrs es mit ſich bringt , daß das reichere an Ka⸗pitalien im Durchſchnitt von dem aͤrmern mehr Waaren
empfaͤngt, als es ihm giebt ).

Wichtiger als der Einfluß eines nachtheiligen Wechſel⸗
kurſes ſind bisweilen die Hinderniſſe , welche der Uebertragder Kapitalien von einem Lande zum andern mittelſt der

oͤffentlichen Fonds , in politiſchen Ereigniſſen findet , und im⸗
mer wird die Noͤglichkeit oder Wahrſcheinlichkeit der Aufhe⸗
bung der friedlichen Verbindungen in Anſchlag gebracht werden .
Den Einfluß dieſer Ruͤckſichten, die jeder Kapitaliſt bey An⸗
legung von Geldern in fremden Fonds nehmen muß , kann

Die Erörterung der Frage , ob dietß ein Vortheil iſt ,und ob nicht in dieſem Falle das exportirende Land den⸗
noch die Koſten der Werthsverſendung trägt , würde uns

Pir hier zu weit führen .

%) Der Satz , daß ein Land die Handelsbalanz im Ganzennicht beſtändig gegen ſich haben kann , ſteht feſt . Wohlaber kann ein Land gegen das Land A. beſtändig mehrein⸗als ausführen , und gegen das Land B. ſich im um⸗
gekehrten Verhältniß befinden . Im Kreislaufe det Han⸗dels aller Nationen untereinander gleicht ſich alles wiederaus .



man nicht berechnen ; ſo lange aber keine Zeichen eines Bru⸗

ches vorhanden ſind , vielmehr alles die Fortdauer eines ruhi⸗

higen Zuſtandes der Dinge verbuͤrget, wird die Wirkung ſol⸗

cher angenommenen Moͤglichkeiten nicht groß ſeyn , und nichts

iſt mehr geeignet , dieſelbe zu ſchwaͤchen, als die herrſchende

Marime , die , einem feindlichen Lande angehoͤrigen, Glaͤubiger

nie den Krieg , der die Staaten entzweit , entgelten zu laſſen .

Dieſe Maxime kann man als herrſchend betrachten , Großbri⸗

tannien hat ſie waͤhrend des ganzen letzten Krieges getren⸗

lich befolgt , unter andern hat ſie Rußland erſt neuerlich wie⸗

der feierlich anerkannt ) .

Die Leichtigkeit des Kapitaluͤbertrags , welche die oͤffent⸗

lichen Fonds darbieten , hat die Papiere der Staaten auf

dem ganzen Markte der civiliſirten Welt verbreitet . Ueberall ,

wo ſich große Kapitalien angehaͤuft haben , fließen die Schuld⸗

ſcheine der Laͤnder, die aͤrmer an Kapitalien ſind , in großen

Maſſen zuſammen , und je weniger das eigene Land die vor⸗

handenen Kapitaluͤberſchuͤſſe in Anſpruch nimmt , deſto mehr

uͤberſtroͤmen ſie den fremden Boden .

Die Anlage in fremden Fonds kann eben ſo , wie die

Anlage in den einheimiſchen , auf die Dauer oder auf

Spekulation geſchehen . Alle Verhaͤltniſſe , welche den

Zinsfuß des Landes afficiren , das Kapitelien in fremden

Fonds angelegt hat , wirken auf das ſchuldende Land zuruͤck.

Alle Verhaͤltniſſe , welche in dem ſchuldenden Lande den Zins⸗

fuß erhoͤhen oder herabfetzen , wirken zuruͤck auf das krediti⸗

rende . Laͤnder , die in keiner ſehr nahen commerciellen Be⸗

rührung mit einander ſtehen , fühlen den Einfluß der in dem

* Reglement de la commission d ' amortissement .

Approuvé par Tempereur le 16 Avril 1817 8. 22.
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einen oder dem andern vorgehenden Veraͤnderungen durch die

Vermittelung dritter Staaten .

Ereigniſſe , die ſich zu Paris zutragen , koͤnnen bewirken,
daß oͤſterreichiſche Papiere , die ſich auf dem Markte zu Frank⸗
furt und Augsburg befinden , nach Wien zuruͤckgehen , oder vom
Wiener Markte fuͤr Frankfurt und Augsburg begehrt werden .
Ereigniſſe , die ſich in Indien ergeben , koͤnnen den Hollaͤnder
veranlaſſen , ſeine franzoͤſiſchen , preußiſchen oder ruſſiſchen Pa⸗
piere zu verkaufen . Die gleichen Schuldſcheine ſtehen bald
auf dem einheimiſchen , bald auf dem fremden Markte hoͤher
im Curſe . “ ) Die bedeutendſten Schwankungen koͤnnen vor⸗
gehen , ohne daß der Kredit oder Mißkredit des ſchuldenden
Staats den mindeſten Antheil daran hat .

) So ſtanden z. B . vom 14 . bis 18 . März 1820
die öſterreichiſchen Papiere

zu Wien auf 7

zu Berlin auf 60

zu Amſterdam auf 73

und zu gleicher Zeit die preußiſchen engl .
Rothſchildiſchen

zu Berlin auf 76ã
zu Amſterdam 81 bis 82 .
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