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wehuern diefer Plase in Begichung auf die Jinfenerhebung die ver-
fchiebenen andern Fonbdé davbieten, bdie Borfenpreife derfelben und
die nale obder cntfernte Ausficht auf die gleichmapige Herabfesung
ihres Sindfufes find hier zu beachten.

=
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Allmdabliches Fortichreiten der Heduction in angemefjenen Wbftu:
fungen, beim fortdaueruden Sinfen ded Jindfufies,

Sn ciner Idngern Periode bded Friedens und der rajchen Cas
p:‘mfm:[;&ur'ung wird der inéfuf allmahlicd) bis ju dem Punfte
finfen, wo bie Geringfiigigfeir des Miethgeldes der Capitalien die
Neigung gur Auhdufung vermindert. Die Fortfhritte der Pro:
puction, newe Crfinbungen und Eutdectungen, welde 3u verviel:
faltigten inbufirielfen Unternehmungen Weranlafung geben, pro:
buctive Unternehmungen grofier Gefellfchaften ober ber dHffentlichen
BVerwaltung in dem hicgu geeigneten Gebiete, Fdunen bdurd) bie
lebbafre Nachfrage nad) Capitalien die Wirfungen einer rafdhen
Auhdaufung minder fiblbar machen ober zeitweife aufheben. Ullein
um fo gewiffer wird einer folchen Periode ber grofiern Regfambeit
in productiven Unternehmungen ein rajches Sinfen bed Sinsdfufies
folgen.  Bringen ndmlich folche wvervielfdltigte Untexrnehmungen
wirflid) ben gehofften Gewinn, o vermehren bie Renten der ver:
wenderen Capitalien dad Ginfommen, welded ohne Arbeit gervons
new und am leihteffen wieder u neuen Crfparniffen verwendet
witd, War e aber eine falfde Ridtung, weldher die Specula:
tion fid) fberlief, o madt ein [)&nﬁ'_qcé Miplingen bdie Capitali-
ften vorfichtiger, und geneigt, cine fichere Fleineve Mente dem unge:
wiffen Giewinne vovjugiehen. Die Erfabrung lehrt, daf bder
Binsfuf ouf 3 Proc. und fir die ficherfien Anlagen *bid 2% Proc.
finfen fann,

Bon bdiefer natirliden Entwidelung der Dinge wird alfo bdie
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Smangverwaltung ipre Mafiregeln jur Verminderung dev Sinfenlafi
abhangis maden und ihr durd) anticipivte Reductionen nicht
voraneilen.

$Hat fie fo lange gefaumt, bdas fortfhreitende Sinfen des
Jindfuffesd sur JMeduction ju Dennben, dbaf ber insfuff der Nomie
nalcapitalien ihrer Schuld febr bedeutend von dem wirklichen Marft:
preife ber Capitalien abweichr, o fann bie Billigleit verlangen,
paf fie voverft unter dbem Mafe diefer Diffeveny {tehen bleibe, Eine
plbgliche und bebeutende BWerminberung feined Einfommensd hat ber
Befitzer von Cavitalien, deren Micthgeld dem Marftpreife im Pri:
vatverfebre folgt, nicht su Deforgen, da, wie die Capitalgewinnfte
ber Snduftrieunternehmer, ebenfo dad Miethgeld der Capitalien bei
feften, nicht den Schwanfungen des Didcontd unterworfenen Unlagen,
per Natur der Sache nach, nur allmablid) und in regelmagigen Nb-
fufungen von ho—1 Proc. 3 finfen pflegt.  Mer aber in einer
‘angern Peviode, in weldher der insfuff von 5 auf 3%, ober 3 Vroc.
altmablich becalbfdllt, von bem nrfpringlichen Ginfommen aus feinem
Gapital guerft nur 10 Proc., dann nad) einigen Fahren wicber 10
Proc, und nach Verlauf von wei weitern Seitabidhnitten wicderum je
10 Proc, verliert, wird diefen BVerluft weit leichter, ald bie plbke
liche Reduction feines Einformmens um 30—40 Proc. ertragen. CGr
wird in diefern Fall audh leichter im Stande fevyn, nach BVerfchie:
penbeit feiner Verbdleniffe, durch) Einfhranfungen, durd) ufjfuchung
von Eviwerbéquellen oder durd) grofere Tharigkeit und Anffrengungen
und nene Sefparnifie, jene Werlujte weniger fiihlbar 3u maden.

Wenn die Finanyverwaltung aud) Bebenfen tragt, in Firzern
Perioden die Auffundigungen gum wect der NRebuction ber Sinfen
von einem Dedentenden Schuldcapital 3u wiederfholen, und bie
mit einer folchen Mafregel verfmipfren Operationen 3u vevvielfalti=
gen, deven Cinfluf auf demt Geldmarft immer fiblbar feyn muf;
fo wird fie jedenfalld nicht gur thun, die Reduction nody 3u ver:
fchieben, nachbem ber Jinsfuf entfchieben Jumy 1 DVroe. unter den
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fiir die Nominalcapitalien ihrer Schuld befiimmeen gefallen iff.,
MWiirbe fie die Rebuction der 5 Proe. tragenden Vapiere unterlaffen,
big cine Sente von 3% bden Werth von 100 behauptet oder 1ber-
fteigt, fo Fann fie alédann die Reduction nad) diefent Mafifiabe nich
pornehmen, ohne den Staatdgldubigern auf Einmal 30 Proc. ihres
Ginfommend ju entyichen. Den ihnen durch die Wersdgerung der
Sebuction iber die Giebihr vergdnnten Fortgenuf hHodherer Sinfen
barf man hiebei nicht in Anfcblag bringen , da {icd) untey den Staats:
gldubigern gar viele Befiuden, welde den MWereh diefer Jinfen in
pem erhdhten Kaufpreife ihrer Gffecten bereitd bezahlt haben, und
auch fiir bdie dbrigen, iweldhen dag Auébleiben der Mebuction wohl
die Hoffnung auf ldngern Fortgenuf einfldfien, aber feine Motive
sur Sparfamteic geben Founte, hat ein bereitd vergehrte 8 Ein:
Fommen feinen Merth mehr.  Sn foldem Falle tragt die Finanss
perwaltung ihre eigene Schuld, wenn fie, um bie Forderungen bder
Billigfeit nicht ju verleBen, bie Reduction vorerft nur theilweife
vollziehen fann, und die weitere Hevabfebung auf einige Fabre
hinausfdhieben mug.

@ ift dbrigens ecinlendhtend, daff je tiefer der Iinsfuff der
Nominalcapitalien beveits fteht, die Reduction mm Yy oder 1 Proc,
w fo empfindlicher wird. . Die Reduction von 6 auf 5 und von 5
auf 4 vermindert dad Cinfommen bded Glaubigerds um 16%5 bis
20 Proc., wdbrend bie Hevabfesung der 4proc. Fonds euf 3,
und ber 3'Lproc, Fonds auf 3 Proc. dem Glaubiger 127, — 147,
Proc. entyiehen.  Der insfuf fallt aud) in rubigen Seiten weit
fehueller und leichter von 6 auf 5, von 5 auf 4%, und 4, ald von
4 auf 3% ober von 3% auf 3. Diefen natilichen Bewegungen jollte
auch die. Finangoerwaltung in den IMafregeln jur Verminderung dey
dffentlichen Sinfenlaft folgen.

Da fie aber, um fidher zu gehen, ein entfchiedenes Sinfen ab=
wavten mufi, und nicht fogleidh, wie die Staarseffecten das Pari
evveichen, reduciven Fann; fo erfcheint ¢é angemefien, daf fie, fo
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wic fich bie Papiere [dngere Jeit auf Pari und etwas iber Pari er:
halten, einem weitern Steigen durd) ausdrddlide Crilarung
fiber ihre Ab[Tcht Grangen fese. Jn der Regel wird die Ungewif:
Yeit ober die Crwartung einer foldyen Mafregel von felbft diefe Wir:
Fung Bervorbringen, und fo ift e8 mdglich, bdap wahrend 4proc.
Fonds jwifchen 100 und 101 fdpwanfen, 5Sproc., bderen Ginldfung
man erwartet , nur ju 101 — 102 gefauft werben.  Sn biefem
Fall erleivet der Glaubiger, der nod) Fury vor ber Yntdndigung
per Rebuction Sproc. Papiere gefauft hat, faum einen Verluft am
Gapital, wenn er fid) aud) den) Umtaufd) ber dHproc. gegen 4proc.
al pari gefallen laffen mufi. 2Was er an der Differeny des Curs
fes verliert, crfest ibm [eicht der Fortgenuf der hdhern Sinfen,
pig zum wirflichen BVolljuge ded Umtanjches oder der Heimzal:
fung. MWenn aber bie Sinanjverwaltung juerft durd) ibr Beneh:
men bdie Beforaniff ciner Auffiindigung gerftrente und die Fouds
hoher dber Pari fteigen lief, und fodann fpater fich ur Reduction
entfchlieft, fo ift cé billig, vaf fie auf irgend eine MWeife uner:
wartete BVerlufte am Capital abwende. Dief Fann durd) die Be-
willigung ded Fortgenuffes ded hbbern Jinfes auf cine beftimmee
Ynzahl ovon Jabhren gejhehen, oder purdy eine 3ugabe von eit:
lichen Annuitdten oder auf fvgend eine anbere MWeife. Ein foldyes
Oypfer exfdheint aber niemald geboten, wenn der wirfliche Jinsfuf
won den in Dden dffentlidhen Fondé angelegten Capitalien merflid)
unter den reducivten fich neigt, 3. B. bdie Hevabfehung der Jin:
fen von den Sproc. Papieren auf 4 in einem Yugenblick erfolgt,
pa der Stand der 3proc. Papieve nadhwei’t, daf die Kdufer fich
nabe mit 3% Proc. beguigen,
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