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weldyes dev Finangoevvaltung eine weitere Reduction mbdglich machen
wiirde, fiic wabrfdyeinlich halt.

6 verfteht fid), baf biefer -2Weq zur Hevabfebung des Jing:
fufes mit der Ausficht auf ein befriedigendes Refultat tiberall nuy
da verfud)t terden mag, wo ¢8 ftehender Grundfap iff, bie
3infen der dffentlichen Schuld, fobald dief der Markepreid der Capi-
talien geftattet, auf das Maf deffelben 3u reduciven, und die Gliu-
biger nicht in dem Walne frehen und durcy ein {hwanfendes Be-
nebmen der Werwaltung  beftdrfr werden, daff fie die Grofmuth
ber Finangvervaltung gegen die nativlichen Folgen des Jinéfufes
auf Unfoften der Steuerpflichtigen fchiiken werde,

Unter jener Worausfesung wird aber, wie gefagt, die Sinang
vevwaltung  dennod) immer beffer thun, in ihren Magregeln ben
natirlidyen Verdnderungen ded insfufies {elbft dann su folgen,
wenn Feine altere unter dem [aufeuden Sindfufie veryinéliche Schuld
oorhanben feyn follte, gu deren Tilgung fie ifren Tilgungéfonds
vevwenden Fonnte, indem fie alsdbann jur Bendpung deffelben ben

einen ober anbern bder oben begeichneten MWege einfcblagen Fann.

.

Periobijche BVenutnug ded Sinfensd ve8 Jinsinfes gy Findyrediie-
tioi und peviodifdhe Wmuvandlung der n wiedrigem 3inding
ftehenben Schuiveapitalien iw hHiher vevgingliche nadh
eitigetvetenem Steigen Ded Jindfnfics,

Wit der 3eit wird es Ffeiner BWenwaltung, deren Schulbeapiz
talien von Geiten ber Gliubiger unauffindbbar find, an folden
Papieren fehlen, bie auf dem niederften Sindfufie flehen, ba bei
lngever Daner des Friedens das Sinfen deffelben auf biefen Stand
nidyt ausbleibr,

Dat die Regierung bdie 3eir deé Friebens jur Reduction be:
nuBt, fo bat fie fidh nicht nuy eine Rente frei gemadyt, die fre,
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wenn bie 3cit bas Vediirfniff ciner Capitaloerzehiung Gerbeifihrt,
su deffen Decfung benupen Faun, fondbern fie Hat fich augleich fiir
pen Fall, bafi fie bei feften Tilgungdplanen aud) fu Perioden be:
Bakrt, wo fie nene Anlehen contrabict, glinftigere Wedfelfalle
gefichert.  2Rir wollen und Fonnen fene Amortifationdvftcine nicdt
[obert, wornach bic Finangoerwalting fir die dltern Schulben be-
ftimmte Tilgungsplane ju voll3ichen, und den i den Betrag der
Jinfen der viickgefauften Gapitalien wadyfenden Tilguagsfonds mit
der einen Hand ju verwenden fortfahre, wahrend fie mit der an-
pern Hand neben den Capiralien, die cin auflevorbentlicher Staats:
aufroand erfordert, jugleich den Betrag des Tilgungéfonds in neuen
Ynlehen erhebt,  Allein fo Foftbar und verwerflich dief Verfahren
ift, wenn man, um Efeceenn, deven Nominalcapitalien auf etnem
niedrigen Jinsfufi ftehen, vadgufanfen, fich die hiezu erforderlichen
Fonds durch den Verfauf vou Papieven gleicher Are unter dem
Nominahverthe 3u verfchaffen fudht; o gewinnt die Sadye in der
Shat eine andere Geftalt, wenn man die Sunmmen, die jur il
qutig der Schulden von niedrigemn Jindfufe mittelft des Ridfaufs
tief unter Pari verwendet werden, durcdh Anlehen aufbringt, deven
Nominalcapitalien den wirflich dargelichenen Betragen gleich oder
nabe ftehen, unt ju cinem hHobhevn Fufe veryinde werden.

&o fonderbar eé lauten mag, fo faun man dod) behaupten,
oafi unter auferordentlichen Umftanden, weldhe den Jindfuff exhdhen,
die Unmvandlung der 3u einem niedrigern 3indfufe fiehenden Schuld
in eine Hdher verzingliche, fie die Finangverwaltung in der
Seqel vortheilhaft ausfallen wird, und war aud den namlichen
Gefinden, aus weldhen der BVerfauf von Vapieren unter dem No-
minalverthe verwerflich erjdeint.

Da n einer Periode aufferordentlicher Anfirenguugen und unter
Verhaleniffen, die dem dffentlichen Gredit minder glinftig find, bder
Staatéglaubiger den mbglichen Gewing, den er in Folde cines fPatern

Sinfend deé Simsfufies durch das Steigen der Preife der Hffentlichen
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Sondé i fpaterce Jufunft hachen Fantt, nod) weniger in Anfdlag
bringt, alé in einer Periobe, die dent Sinfen ded Jinéfufics ginftig
ift, fo Fann die Finangoerrvaltung 3. B. 3ptoe. Foudd Ileicht 3
einent Preife gurticcfanfen, der nuy ot wenig von dem Werthe
einer gleicheit JMente von Hbhet verginslichen Fonds abweicht.

@lite Jtente von 3 Hat tach dem insfitffe von 5 voin Hlnbert
einen IWerth oon 60.  f{dhnten 3u einer Jeft, da bie Negicrung,
um ein Gapital oon 100 ju erhalten, cine Rente von 5 (ohne G-
Dohung ded Nominalcapitals) verfchreibéit niifite, die 3proc. Pa-
piere auch nicht ju cinem nicdrigern Preife als 3u 65 riicdgefanf
werben, fo wiirbe die Sinangvenvaltung, wenh anberd die Mtk fehr
befiever 3eiten nidht gany uugerodhnlich lange ausbleive, burch einen
“folchen RAEfauf {idh eine bGedeutendbe Seleiheerung fiir bie Jufinft
verfehaffen.

Sie muff 3war file dic 65, bie fie gum Riicffanf ciner NRente von
3 berendete, i Folge ber Vertvandlung in hproc. Fonds eine

1]

jabrliche Reute von 3, 25 entrichten s * allein wenn auch in febr ent-

fernter eir, 3. B. in 20 Sabren, ber Sméfuf auf 3'/ ueicfinfr,

fo sermindert fich jene Rente im Verbaltmifi von 5:3,5, . i. vonu

3,25 auf 2,275, und wenn der Sinsfuff julest auf 3 fallen follte,
von 3,25 auf 1,95, voraudgefest, daff die Regierung die Gelegenheit

yur allmablichen Rebuction nicht verfaumt, Sie gewinnt in BVerglel:

dhung mit dem urfpriinglichen infe von 3, die fie von ben 3u

" Der Jinsfufi der m den sproc. Fouds angelegten Sapitalion wire
darnadh 4,645.., alfo um 0,585.. niedriger als der laufende. Gin
fo bedeutender Unterfchied seiat fich aber nuy in Seiten, da man eine
bem Sinfen des 3insfufied gunftige Verduderung nidt mehe febr ent:
fernt glanbt., Selbft in Grofbritannien, wo das Dafepn ehner grofien
3ahl reidyer Gapitaliften der Speeulation auf ein entferntes Steigen
der ofentlichen Gonds am meiften gunftia ift, war im Durcdhfdnitt in
ber Stricgsperiode, ber in wenigen Sabren ein Sallen des Rindfnfes
auf 5%/ folgte, im Durdfdnitc dev Sinéfuf von den in den 3proc,
und Sproc, Fonds angeleaten Geldern nur um cived 4o Vroc, ver
fehieden. '
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65 vicbgefauften Capitalien ju 3ablen hatte, durd) die Redbucrion

der umgewandelten Papiere anf 3'/,, daher eine Rente von 0,725,

im MWerehe (nach dem Rinéfuffe von 3'/) von 20, und burd) die

Redbuction auf 3 eine Fente von 1,05, im 2Werthe (nacd) dem |

Qinsfuf von 3 Proc.) vou 35, wahrend fie dburd) den Surwadhs an

Qinfen, weldher aus der VWerwandlung der 3proc. in Hproe. Fonbs |

entftand, in 20 Fabren einfdlieflih bed Suterufuriums nur circa

841 verlor, |

MWenn exft tn 20 Fabren der Jindfuf anf 4 und in weitern |

0 Sabren auf 3'/, ober 3 fiele, fo wirde der Verluft, der fich am |

&d)[ufi\‘ ber 20jdhrigen Periode ergibt, die durdh die Neducticn ‘

von 5 auf 4 gewonnene Rente von 0,4 (im Werthe von 10, nad

dem inéfuffe von 4 Proe, gerechnet) beveitd 1iberiviegen und ber ‘

voll{tanbige Gawinn nuy etwasd fpdeer exfcheinen.

S Laufe von gwei bié drei Menfchenaltern Fann der ABechiel
ber Greigniffe ein gweimaliged Steigen und Fallen ded Jindfufesd |
von 3, 3/, big 5, 6, 7 Proc. Herbeifiihren, und ein urfpringlich
s & Proe. aufgenommenesd, beim Sinfen bded Jinéfuficé auf
Proc, veducivees Schulbeapital von 100, burd) eine pweimaliae
oder dreimalige Wiederholung der begeichneten Operation (Unvand:
lung in eine Hproc. Schuld und fpatere Reduction auf 3 Proc.)
anf ein Nominal - Capital von 42'/, und 27'/., die Jinfenfaft cines
urfpringlichen Capitalé von 1C0 auf civea 17/, und 0 Proc, w. f. f.
mit einem im Verhaltnif su diefer Erleichrerung gany unbedenten:
ben Dpfer gebracht werden.

Ricgen in der Mbglichfeit des langern Auébleibens bed Sin: ‘
fens des Jinéfufies auch filr die Finanzverwaltung ungiinftige Wed- ‘
felfalle , fo treren doch im Laufe bder 3eit immer Vevioben ein, wo
per 3indfuii boch fieht und mit grdfter Wabricheinlichfeit in der
naben Jubunfe ein bedentendes Sinfen erwartet werben Fann, wie
nament!id) unmittelbar nach einem Kriege, indbem in den Sabren des
Friedend, wenn auch alle Wmftande feine Dauer verbivgen, bder
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insfuf dennoch aus mannichfaltigen Urfachen fidh odh tn ber Hibe
3u balten pflegt. Fn diefen Besiehungen befinden fich aber bie Re=
gierungen aud) deghalb in einer ginftigen Srellung, weil fie am
befien die BWerhalmniffe Fennen, von weldyen die Beurtheilung ber
entfdyeidenden Frage abhangt.

Bohl mbdchte es einer gefchicren Bevwalrung nicht fchwer fallen,
die Benubung des periodifdhen Sinfens bed 3inéfufes 3u Reductionen
auf dem angedeuteten Wege filr bie Berminderung der Staatslaft
frucdhtbarer 3u madhen; und inder That laffen fich Beifpiele von eingel=
nen Erfolgen der beseichneten vt nachweifen, welde bffentliche Bers
waltungen (ohne fie ju ihrer eigentlichen Aufgabe gemadht 3u haben)
sufallig, in Folge der gleichyeitig mit der Vermehrung der Hffent-
lichen Schulden fortichreitenden ilgung mirtelft Ruacfanfs dlrerer
Cffecten, in fo weit wirflich erlangt Haben, als diefes Werfahren
bigweilen 3u dem Refultate filhree, bap in Verioden, da das Miet)-
geld der Gapiralien fehr hod) ftand, eine ju einemn niedrigen
3inéfufe fiehende Schuld (5. B. 3proe. Nominalcapitalien) in efne
hoher veryinsliche, der That nady, verwandelt wurbe, *

Cine folde Sdyuldummwandlung bilbet in DBejiehung auf die he-
riibreen Berhaltniffe, wovon ein glinfiiger ober ungiinftiger Erfolg
fiir die Sinangoerwaltung 3u ermwarten ift, den birecten Gegenfas
jener Mafivegeln, wodurd) das Nominalcapital civer auf dem lau-
fenden 3inéfufie fiehenden oder v auf venfelben gunictfilhrbaren Sdulo,
erDBHE und deffen Jinéfuff unter bden laufenden gefesr wird, IBIli
bie Finangverwaltung nidht lieber beiderlei Operationen ganylich ent=

" Namentlich in Grofbritannien m jenen (fretlich nanyg feltene Yue-
nabmen bilbenben) Sabren, wo ardftentheild sproc. Nominaleapitalien
jur Crhebung von Jlnhhm creivt wurben, wabrend ber Tilgungsfonds
(wie in der NegeD nur im Muctauf von sproc. Stods feine Nnen=
bung fand,

Rebeniusg, do, b, Herabiesung b

- i

+
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fagen, fo wird fie eine Sypeculation der erften Art (in hiegu geeigneten
Merioden) ibrer Stellung fo lange ungleich mebr entfprechend finden,
alé o8 wabr bleibt, baf der Staat mit gleicher Sorgfalt das e
geveffe der Gegemvart, fo wie der Sufunfe walhrnehmen foll, dex Priz
patmann dagegen mebr filr die Gegenwart und die nadfte Ieit, ald
cine weit entfernte Jufunft zu forgen berufen ift, und in diejer Be:

3ichung felten aué feiner Rolle fallt.

10.

Scdyinfbenterfung iiber das Verfabren bei Syevabiesnmg der Jinjen
ver bifentlichen Schuld.

9Riy wollen nun das Sefulcat unfever Waterfuchung in Kurgem
yufammenfafien.

Der Staat Hat nidht nur das NRedr, fondern ift nadh allge-
meinen Grundfisen der Gevechtigkeit den Stenerpflichtigen gegeniiber
verpflicheet, die Reduction der Jinfen dev auffiindbaren, bffentlichen
Sduld ju bewirfen, fobald er durd) feinen Gredit und burdh das
Sinfen ded insfufies fich in der Lage befindet, eine folche Maf-
vegel mit gureichender Sicherbeit u oollziehen.

Sever Rilctfichren der Billigheit gegen die Staatéglaubiger,
nodh MicEfichten der Policif follen ihn hindern, die Herabfesung
ves insfufies der bifentlichen Schuld beim Sinfen des Miethgelved
ber Gapitalien alé ftehenden Grundfak angunehmen.

Die Anwendung diefes Grundfasesd, weit entfernt den Grebit
bes Staates su {dhwdcden, fichert ihm fiiv Ednfrige Fdlle ded Cas
pitalbedivfuiffed die Dilfe der Capitaliften.

gm unausbleiblichen MWechfel der Perioden des Steigend und
bed Sinfens des Jinsfufes ift fie dad ficherfte und augleich baé
woblfeilfte Mittel der Verminderung der Qinfenlaft, die fie nad
pen Umftdnben oft in wenigen Sfabren in einem weit ftdrfern TMafpe
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