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ſagen , ſo wird ſie eine Speculation der erſten Art ( in hiezu geeigneten

Perioden ) ihrer Stellung ſo lange ungleich mehr entſprechend finden ,

als es wahr bleibt , daß der Staat mit gleicher Sorgfalt das In⸗

tereſſe der Gegenwart , ſo wie der Zukunft wahrnehmen ſoll , der Pri⸗

vatmann dagegen mehr fuͤr die Gegenwart und die naͤchſte Zeit , als

eine weit entfernte Zukunft zu ſorgen berufen iſt , und in dieſer Be⸗

ziehung ſelten aus ſeiner Rolle faͤllt.

10 .

Schlußbemerkung über das Verfahren bei Herabſetzung der Zinſen

der öffentlichen Schuld .

Wir wollen nun das Reſultat unſerer Unterſuchung in Kurzem

zuſammenfaſſen .

Der Staat hat nicht nur das Recht , ſondern iſt nach allge⸗

meinen Grundſaͤtzen der Gerechtigkeit den Steuerpflichtigen gegenuͤber

verpflichtet , die Reduction der Zinſen der aufkuͤndbaren , dffentlichen

Schuld zu bewirken , ſobald er durch ſeinen Credit und durch das

Sinken des Zinsfußes ſich in der Lage befindet , eine ſolche Maß⸗

regel mit zureichender Sicherheit zu vollziehen.

Weder Ruͤckſichten der Billigkeit gegen die Staatsglaͤubiger ,

noch Ruͤckſichten der Politik ſollen ihn hindern , die Herabſetzung

des Zinsfußes der dffentlichen Schuld beim Sinken des Miethgeldes

der Capitalien als ſtehenden Grundſatz anzunehmen .

Die Anwendung dieſes Grundſatzes , weit entfernt den Credit

des Staates zu ſchwaͤchen, ſichert ihm fuͤr kuͤnftige Faͤlle des Ca⸗

pitalbeduͤrfniſſes die Huͤlfe der Capitaliſten .

Im unausbleiblichen Wechſel der Perioden des Steigens und

des Sinkens des Zinsfußes iſt ſie das ſicherſte und zugleich das

wohlfeilſte Mittel der Verminderung der Zinſenlaſt , die ſie nach

den Umſtaͤnden oft in wenigen Jahren in einem weit ſtaͤrkern Maße
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bewirkt , als die in einem zwei - und dreifach laͤngern Zeitraum nach

dem gewoͤhnlichen Maßſtabe fortſchreitende Schuldentilgung .

Um ſich die natuͤrlichen Vortheile der Reduction vollſtaͤndig zu

ſichern , und zugleich den Intereſſen der Staatsglaͤubiger und dem

raſchen Umſatz der oͤffentlichen Effecten gebuͤhrende Rechnung zu tra⸗

gen , ſuche man unmittelbar dem eutſchiedenen Sinken des Zinsfußes
in Abſtufungen zu folgen , welche den Zius der dͤffentlichen Capitalien
je nur um 7, Proc . und hoͤchſtens in dem Falle , wo der bisherige
Zins 5 Proc . und daruͤber betrug , um 1 Proc . vermindern .

Man vermeide daher ebenſo , dem entſchiedenen Sinken des

Zinsfußes auf dieſe Stufen voranzueilen , als die dffentlichen Fonds
bedeutend uͤber Pari ſteigen zu laſſen , und ſtelle dem Publicum ,

um dieß zu verhindern , noͤthigenfalls durch offene Erklaͤrung
die Reduction in Ausſicht .

Das Maß der Reduction und uͤberhaupt die Bedingungen des

Umtauſches der aͤltern Schuld in die Schuldeapitalien von niedrige⸗
rem Zinsfuß beſtimme die Verwaltung im Ueberblick aller Verhaͤlt⸗
niſſe nach eigener Ueberzeugung und nicht durch eine Concurrenz

von Unternehmern , deren Speculation auf Vortheile gerichtet ſeyn

kann , die ſie ſich durch geſchickte Benuͤtzung der Verlegenheiten zu

verſchaffen hofft , in welche eine zahlreiche Creditorſchaft nach den

Umſtaͤnden durch die Aufkuͤndigung geſtuͤrzt wird .

Sie bewillige dagegen auch den Staatsglaͤubigern keine Vortheile ,
um auch nur einen Theil des Verluſtes von ihnen abzuwenden , wel —

cher ſich als natuͤrliche Folge des Sinkens des Zinsfußes ergibt ,
und der alle uͤbrigen Capitalbeſitzer auf verhaͤltnißmaͤßig gleiche Weiſe
trifft . Nur wenn man , zu lange zoͤgernd, die Meinung erregt oder

beſtaͤrkt hat , daß die Reduction ausbleibe , und man die Rente meh⸗

rere Procent uͤber Pari ſteigen ließ , trage man dieſem Umſtaude bil⸗

lige Ruͤckſicht, etwa durch einen fuͤr einige Zeit vergdunten Fortgenuß
der hoͤhern Zinſen , oder , wo der laufende Zinsfuß eine Reduction von

4 *



1 Proc . geſtattete , durch ſucceſſive Reduction je um ½ Proc . in

feſter Vorausbeſtimmung .

Vor allem enthalte ſich aber die Finanzverwaltung , ſolche Be —

dingungen zu bewilligen , wodurch eine erhebliche Erhoͤhung des

Nominal - Capitals der alten Schuld entſteht ; und will ſie einen

Theil dieſer Schuld , um ihren Tilgungsfonds fuͤr die nachkommende

Zeit zum Ruͤckkauf unter Pari verwenden zu koͤnnen , auf einen Zins⸗

fuß bringen , der unter dem laufenden ſteht , ſo ſuche ſie dieſen Zweck

lieber durch eine Zugabe von Annuitaͤten , als durch eine Capital —

erhohung zu erreichen , und geſtatte die Wahl zwiſchen ſolchen , auf

einen niedrigen Zinsfuß geſetzten mit Zeitrenten verbundenen Papieren

und den auf den laufenden Zinsfuß geſtellten Effecten .

Ehe die Finanzverwaltung den Glaͤubigern kuͤndigt und ihnen

freiſtellt , entweder die feſtgeſetzten Bedingungen der Schuldumwand —⸗

lung , und , wo alternative Augebote geſchehen , eines derſelben anzu —

nehmen , oder ſich der Aufkuͤndigung zu unterwerfen , ſichere man ſich

den Vollzug durch feſte Verabredungen mit Unternehmern , welche ſich

verbindlich machen , die erforderlichen Mittel zur Heimzahlung her —

beizuſchaffen , und dagegen fuͤr die heimgezahlten Capitalien die umge⸗

wandelte Schuld zu einem beſtimmten Preiſe zu uͤbernehmen ; dieſer

Preis mag dann , ſo weit das Beduͤrfniß von Garantien fuͤr den

ſichern Vollzug es geſtattet , die Mitbewerbung beſtimmen .

Hat die Finanzverwaltung aber eigene disponible Mittel ,

welche ihr die Huͤlfe von Unternehmern entbehrlich machen , ſo iſt

es um ſo beſſer .

Den Glaͤubigern geſtatte man endlich fuͤr ihre Erklaͤrung einen

angemeſſenen Termin , der da , wo die ausbleibende Erklaͤrung als

ſtillſchweigende Einwilligung in die Reduction zu den feſtgeſetzten

Bedingungen betrachtet werden ſoll , billig geruͤumiger beſtimmt wird .

Es gibt noch ein Mittel , wodurch man den Zweck der Reduc⸗

tion ohne Aufkuͤndigung wenigſtens theilweiſe erreichen kann . Wenn

das Publicum uͤber die Abſicht der Regierung , die Reduction bei
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ſchicklicher Zeit eintreten zu laſſen , nicht im Zweifel iſt , die Effecten ,
deren Zinsfuß den wahren Marktpreis uͤberſteigt , das Pari daher gleich⸗
wohl nicht bedeutend uͤberſchreiten , waͤhrend die Regierung zu niedri —

gerem Zinsfuß geſtellte Papiere al pari oder nahe zu Pari ausgeben
kann , ſo mag die Umwandlung durch einfache Borſengeſchaͤfte
theilweiſe vollzogen werden . So kann man 5proc . Papiere , ſo

lange ſie die Beſorgniß der Ruͤckzahlung uͤber 12 —104 zu ſteigen
verhindert , um dieſen Preis einkaufen , wenn man gleichzeitig fuͤr
Aproc . zu 98 —100 Kaͤufer findet . Eine ſolche Operation wird

aber nur die auf der Boͤrſe ſchwebenden Effecten ergreifen , und
ohne die dem Einkaufspreiſe nothwendig zu ſteckende Graͤnze zu
uͤberſteigen, nicht leicht einen bedeutenden Umfang gewinnen , daher
nur als eine Einleitung zu einer umfaſſenden Maßregel betrachtet
werden duͤrfen .


	Seite 50
	Seite 51
	Seite 52
	Seite 53

