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Zweyte Abtheilung .

Betrachtungen uͤber die Ereigniſſe in den Jahren 1817

bis 1820 , und uͤber den gegenwaͤrtigen Zuſtand des Credits

in verſchiedenen Staaten .

Erſtes Kapitel —

Ueber die franzöſiſchen Anlehen , die in den Jahren
1817 bis 1819 gemacht wurden .

1.

H. . das erſte große Anlehen , welches fremde Wechſelhaͤufer
uͤbernahmen, den ftanzoͤſiſchen Staatscredit wieder aufge⸗
richtet ?

Frankreichs Credit war durch die Ereigniſſe der Revolu⸗
lion zernichtet , aber in einer Reihe von Jahren , hatte eine
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ge ordnete Verwaltung das Vertrauen wieder hergeſtellt . Nach

dem Curſe der fuͤnf procentigen conſolidirten Fonds war der

Zinsfuß der , in denſelben angelegten Kapitalien dem mittleren

Betrage des Disconts in großen Handelsſtaͤdten ungefaͤhr

gleich . “ ) Die Begebenheiten der Jahre 1813 und 1814

mußten auf zweyfache Weiſe , durch den vermehrten Aufwand

zu Kriegszwecken , und durch die Ungewißheit , die uͤber dem

Schickſal Frankreichs ſchwebte , nachtheilig wirken .

Nach der erſten Reſtauration faßte das Vertrauen ſogleich

wieder Wurzel , und die Fonds ſtanden im Februar und Maͤrz,

unmittelbar vor den 100 Tagen , auf 80 und 81 .

In dieſer critiſchen Periode waren ſie ſchnell gefallen ;

hatten ſich aber ſogleich nach der zweyten Reſtauration wieder

gehoben , und ſtanden in der Mitte des Auguſts auf 62 bis 63 .

Der Ueberblick der Leiſtungen , welche damals bevorſtan⸗

den , brachte mancherley Schwankungen hervor ; und als im July

die mißrathene Aernte die Nothwendigkeit des Aufkaufs frem⸗

der Fruͤchte darlegte , und dem Londe einen neuen Kapitalber⸗

luſt drohte , trat ein entſchiedenes Fallen der Renten bis zum

December von 59 bis auf 55 ein .

Mißtrauen in die Kräfte Frankreichs , oder gar in den

guten Willen der Regierung , dieſe Kraͤfte zu benutzen , hatte
nicht den mindeſten Antheil an dieſer Erſcheinung .

) Die öffentlichen Papiere ſtanden im December

1800 zu 30

1610 — 704
1811 —3824

i „ „

1813 — 542

1814 — 73
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Die voruͤbergehenden Leiſtungen mit den ordentlichen Aus⸗

gaben , und die Einnahmen an Steuern aller Art mit den

Huͤlfsmitteln , welche man durch Creditoperationen herbeyſchaf⸗

fen mußte , verglichen , zeigte ſich , daß die Zinſen der kommen⸗

den Schuld durch die Steuern , die das Land ſchon trug , hin⸗

laͤnglich gedeckt , und ein bedeutender Amortiſationsfonds ge⸗
ſichert war .

Nicht der Mangel an Credit , ſondern die Seltenheit der

Kapitalien , in Vergleichung mit ihrem Bedarf , ſetzte die Wibtes
rung in Verlegenheit .

Waͤre dieſe das Reſultat des Mißeredits geweſen , ſo wuͤrde

ſie wohl keine Huͤlfe von dem Auslande zu erwarten gehabt

haben . Die Praͤmie, die ſie in dieſem Falle fuͤr die Gefahr
des Kapitalverluſtes zahlen mußte , hatte der Auslaͤnder noch

hoͤher als der Inlaͤnder anzuſchlagen ; ihn konnte nur der gröͤ⸗⸗

ßere Reichthum an Kapitalien , und die minder dringende Nach⸗

frage in ſeinem eigenen Lande , beſtimmen , ſeine Fonds dahin

zu werfen , wo die Kapitalien ſeltener und ſtaͤrker geſucht waren .

Wer der Geneigtheit der Englaͤnder einen andern Grund unter⸗

ſtellt , und , wie behauptet worden , annimmt , daß die britiſchen

Unternehmer den franzoͤſiſchen Kapitaliſten erſt Muth gemacht

haͤtten, den moͤchten wir fragen , ob der Fremde etwa die Huͤlft⸗

quellen Frankreichs beſſer gekannt habe , ob ſeine Meinung von

der Rechtlichkeit der Regierung , und der Heiligkeit ihrer Ver⸗

ſprechungen guͤnſtiger , ſeine Kenntniß von dem Zuſtande der

Nation , und ihrer politiſchen Lage gruͤndlicher , ſein Glaube

an die Feſtigkeit , und die beſtehende Ordnung der Dinge ſtaͤrker
geweſen , oder ob er uͤberhaupt uͤber alle Verhaͤltniſſe , die bey
der Geldoperation in Betrachtung kamen , richtiger geurthent

habe , als der Franzoſe ?
Wir halten die reichen Kapitaliſten Frankreichs fuͤr zu

patriotiſch geſinnt , als daß ſie zu itgend einer Zeit im Ver⸗
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trauen zu ihrer Regierung haͤtten uͤbertroffen werden koͤnnen,

und ſeine großen Wechſelhaͤuſer fuͤr zu gut unterrichtet , als daß

ſie von Londoner Banquiers haͤtten erfahren muͤſſen, was zu

Paris in franzoͤſiſchen Geldangelegenheiten von Franzoſen zu

thun , oder zu laſſen ſey.

2.

Der Stand der franzoͤſiſchen Papiere im Anfang des Jah⸗

tes 1817 war das Reſultat der Vergleichungen , die man zwi⸗

ſchen der erwarteten Nachfrage nach Kapitalien mit dem

Reichthume des Landes anſtellte . Schon die Gewißheit der

fremden Huͤlfe mußte wirken , und man kann das Steigen der

Fonds vom Januar bis zum December von 55 bis auf 65 mit

voller Sicherheit auf Rechnung der aus dem Auslande nach

Frankreich gefloſſenen Fonds betrachten .

Das Zuſammentreffen der Stagnation des Londoner Han⸗

dels , die im Jahr 1817 in den Haͤnden der Kapitaliſten große

Kapitalien anhaͤufte , mit dem niedrigſten Stande der franzdſi⸗

ſchen Papiere gab den erſten Stoß .

Da bis zum Sommer 1818 ſtarke Verkaͤufe dieſer Fonds

in London bewerkſtelligt wurden , ſo darf man ſich nicht wun⸗

dern , daß ſie unter unbedeutenden Schwankungen in dieſem gan⸗

zen Zeitraume fortfuhren zu ſteigen . “)

* ) Stand der Papiere

init Jänttat 1617,335 .

December 65 .

— April 1818 öb̃b.

My ) y ) 67 —69 .
i 0 .
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Das in dem Zeitraum vom Juny bis zum Auguſt 1818
eingetretene raſche Steigen der Renten ward bewirkt

1. ) durch den bedeutenden Credit , den die franzoͤſiſche
Bank den Unterzeichnern des Anlehens von 14,600,000 Fran⸗
ken eroͤffnet hatte ;

2. ) durch die Darlehen , welche der Finanzminiſter an
Renteninhaber unter verſchiedenen Formen und Sicherheitsleiſtun⸗
gen machte ;

3. ) durch die Fonds , welche die fremden Uebernehmer
der fruͤhern Anlehen auf dem Platze von Paris gelaſſen hatten .

Der Vorſchuß , welchen die Bank am 4. Juny eroͤffnete,
ſetzte die Unterzeichner des Anlehens von 14,000,000 Franken
Renten in den Stand , die Zahlung der unterſchriebenen Sum⸗
men zu anticipiren .

Fuͤr dieſen Fall war ein Discont von 8 Proc . zugeſichert ;
waͤhrend die Staatscaſſe dieſen Betrag in den Haͤnden der Dar⸗

leiher zuruͤcklaſſen mußte , haͤuften ſich die Fonds , die ſie fruͤher
erhielt , als ſie derſelben zu ihren Zahlungen bedurfte .

In dieſer Lage hatte das Miniſterium die Alternative ,
entweder den Dis contsbetrag zu verlieren , oder die angehaͤuf⸗
ten Geldvorraͤthe auf andere Weiſe zeitlich zu benutzen .

Zum Theil geſchah dies durch Zuruͤckzahlung von Vor⸗

ſchuͤſſen und Einziehung von koͤniglichen Bons .

Die Nachfrage nach Kapitalien von Seiten der Darleiher
bot eine weitere Gelegenheit dar . Indem man an Renten⸗
Inhaber Darlehen machte , hoffte man der Gefahr zu begeg⸗
nen , daß die vielen Beſitzer kleiner Antheile an den neuen An⸗
lehen ſich beeilen moͤchten , einen kleinen Gewinn „ den die Dif⸗
ferenz des Curſes gegen den Uebernahmspreiß gewaͤhrte , zu
realiſiren , und den Curs dadurch zu druͤcken.



Es war zu bedenken , daß der Nachtheil , der hieraus

zu entſpringen drohte , eben ſo ſehr die Beſitzer der Staatspa⸗

piere als den Staatsſchatz treffen mußte , da man 100 Millio⸗

nen Franken von der Eontribution mit Rentenſcheinen nach dem

Curſe zu bedecken hatte .

Die Summen , welche der Finanzminiſter auf die Boͤrſe

warf , mußten aber neuerdings die Leichtigkeit des Discont ver⸗

mehren , und die Anticipationen befoͤrdern.

Im Juny waren 11,00,625 Franken zu ſolchen Dar⸗

lehen der Staatscaſſe an Renteninhaber verwendet worden .

Im July wurden dieſelben ſchon bis auf 25,036,825

Franken gebracht .

Im Auguſt dehnte die Bank den Credit , den ſie im Juny

den Anlehensunterzeichnern gegeben hatte , weiter aus .

Durch dieſe Operationen , mit welchen das Steigen der

Renten gleichen Schritt hielt ? ) , wurde das natüͤrliche Verhaͤlt⸗

niß zwiſchen den Kapitalien , die der Speculation dienten ,

und denjenigen , die zur feſten Anlage vorhanden waren ,

verruͤckt .

Jedermann erwartete mit der eintretenden Gewißheit üͤbet

den Abzug der fremden Truppen die Staatspapiere ploͤtzlich

ſteigen zu ſehen.

Man hat ſich ohne Zweifel von dieſem Ereigniſſe zu viel

verſprochen . Die Raͤumung Frankreichs konnte keine neuen

Kapitalien ſchaffen . Wer ſonſt diſponible Mittel beſaß und Luſt

hatte , ſeine Fonds in den franzoͤſſchen Papieren anzulegen ,

* ) Stand der Renten

un Juny . . . Anfangs 70 Ende J4 .

Juyy⸗rrr
7 .

— Auguſtt — 77 — 60.
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konnte davon durch die Anweſenheit der Occupationsarmee nicht
abgehalten werden . Zwar ward Frankreich durch den Abmarſch
der fremden Heere von der , Kapitalien verzehrenden , Laſt des
Unterhalts befreit ; allein man ſah mit hoͤchſter Wahrſcheinlich⸗
keit dieſem Ereigniß ſchon im April 18 18 entgegen , und daſ⸗
ſelbe war daher damals ſchon in die Berechnungen der Kapita⸗
liſten eingegangen . “ )

Indeſſen durfte man immer , nach dem natuͤrlichen Gange
der Dinge , voraus ſetzen , daß nach dem Vollzug des Anlehens
die Fonds ſteigen wuͤrden .

Da die Concurrenz der Perſonen , welche im Stande ſind ,
ein Anlehen auf einem Platze in wenigen Terminen zu uͤber⸗

nehmen , minder bedeutend iſt , als die der groͤßern Zahl von

Kapitaliſten eines Landes , an welche allmaͤhlig der Abſatz ge⸗

ſchehen kann , ſo wuͤrden die Renten waͤhrend des Vollzugs
des Anlehens einen Stand angenommen haben , der , in ſo

ferne nicht unerwartete Veraͤnderungen auf dem Kapitalmarkte

eintraten , den Uebernehmern beym ſpaͤtern Abſatz Vortheile ver⸗

ſprechen mußte ; wenn man der Sache ihren natuͤrlichen
Lauf gelaſſen haͤtte.

* ) Wäre die Räumung nicht erfolgt , ſo hätte Frankreich
für den Unterhalt der Occupationsarmee noch für zwey
Jahre im Ganzen 270 bis 280 Millionen Franken bedurft ,
wodurch die Nachfrage nach Kapital ſehr vermehrt wor —
den wäre . Daher hatten Baring und Hepe beym Ab⸗

ſchluß des Anlehenscontracts bedungen , daß ſie nicht
gebunden ſeyn ſollten , wenn der Abzug nicht Statt
fände ,

17



Aber die kuͤnſtliche Anhaͤufung diſponibler Kapitalien auf

dem Platze von Paris vermehrte die Concurrenz der bloſen Spe⸗

culanten , und erzeugte bey denjenigen , welche auf die Urſache

der großen Leichtigkeit des Disconts nicht zuruͤckblickten, die

Meinung von dem Daſeyn groͤßerer Kapitalien , als zur feſten

Anlage wirklich vorhanden waren .

Keiner der Eigenthuͤmer jener großen , auf dem Platze von

Paris angehaͤuften , Fonds , weder die Regierung , welche der⸗

ſelben zu ihren auswaͤrtigen Zahlungen bedurfte , noch die Bank ,

noch die fremden Uebernehmer beabſichtigten eine feſte

Anlage .

Indem dieſe Kapitalien manche Perſonen in den Stand

ſetzten , mit dem Verkaufe von Renten , welche die Kraͤfte ihres

Vermoͤgens uͤberſtiegen , zuruͤckzuhalten , oder auf Speculation

Renten aufzukaufen , ward das natuͤrliche Preisverhaͤltniß ſo

lange alterirt , als dieſelben nicht von den Eigenthuͤmern zuruͤck⸗

gezogen wurden .

9
23·

Vor Allem mußten die Theilhaber des fruͤheren großen

Anlehens trachten , die Gewinnſte , die ihnen der ſteigende Curs

darbot , zu realiſiren . Ihre Verkaͤufe kann man als die erſte

Veranlaſſung des Umſchlags der Dinge betrachten .

Ohne Zweifel waͤre aber die Wirkung dieſer Verkaͤufe

nicht ſehr fuͤhlbar geworden , da die Fremden bey dem Curſe
der Renten ſehr intereſſirt blieben .

Das Miniſterium , deſſen Maaßregeln eigentlich nut als

eine Folge der Bankoperationen zu betrachten ſind , hatte im

September , als der Preis der Renten etwas zu ſinken begann ,

ſeine Darleben noch auf 26,515,625 Franken vermehrt .

Es wollte im October bedeutende Summen zuruͤckziehen,
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entſchloß ſich indeſſen , als es die Wirkung dieſer Maaßregel
wahrnahm , noch 25,408,550 Franken ſtehen zu laſſen .

Die Sache waͤre wahrſcheinlich auf jeden Fall mit einem

Verluſte fuͤr die Speculanten abgelaufen ; allein ohne andere
mitwirkende Urſache waͤre der Stoß nicht ſo heftig geworden .

Entſcheidend waren die großen Veraͤnderungen, die

auf dem Geldmarkte vorgingen .
Die Vorraͤthe an edlen Metallen hatten ſich in Frankreich

aus verſchiedenen Urſachen , die in dem erſten Buche angege⸗
ben worden , ohnerachtet der Contributionszahlungen , dennoch
angehaͤuft.

Waͤhrend ungeheure Vorraͤthe , beſonders zu Paris , im

Umlaufe waren , ruͤckte die Wirkung der Maßregeln , welche die

oͤſtlichen Staaten zur Herſtellung des baaren Geldumlaufs mach⸗

ten , dem metallreichen Frankreich naͤher.
Das im Oſten eingetretene ploͤtzliche Steigen der Preiſe

der edlen Metalle mußte ein beſchleunigtes Beſtreben nach einer

Ausgleichung hervorbringen .

Englaͤnder , Deutſche und Hollaͤnder konnten auf keine

Weiſe ſchneller baares Geld aus Frankreich beziehen , als durch
den Verkauf von Renten⸗Inſcriptionen .

Es trat die ſteigende Nachfrage nach Silber fuͤr den weſt⸗

indiſchen und oſtindiſchen Handel und das vermehrte Beduͤrfniß
an Circulationsmitteln fuͤr die Umſaͤtze, welche der Herbſt⸗
erwachs veranlaßte , hinzu , um die Wirkung der , im oͤſtlichen
Europa vorgegangenen Veraͤnderungen , zu verſtaͤrken .

Durch den Abfluß des baaren Geldes , wovon man ganze
Transporte von Paris nach den Grenzen gehen ſah , ward am

15 . und 30 . October die Bank veranlaßt , ihren Discont mehr
einzuſchraͤnken , als es in gewoͤhnlichen Zeiten zu geſchehen
pflegt. So brach das Geruͤſte, auf dem die Speeulanten ihr
Spiel trieben , vollends zuſammen .

147



Nun ſteigerte zwar das Finanzminiſterium ſeine Vorſchuͤſſe

im November auf 38,017,000 Franken und ſing an , Renten

aufzukaufen .

Solche Aufkaͤufe, welche mit den nemlichen Geldern ge⸗

ſchahen , die man an Renteninhaber dargeliehen hatte , konnten

aber auf dem Markte keine merkliche Veraͤnderung hervorbrin⸗

gen , und im Ganzen mußte die Huͤlfe, die man dadurch der

HBoͤrſe brachte , ſo wohlthaͤtig ſie auch war , doch zu unbedeu⸗

tend bleiben , im Verhaͤltniß der Groͤße der nachtheilig würken⸗

den Urſachen . “ )

* ) Es wurden für den Staatsſchatz 2,929,000 Franken

Renten nach einem Mittelcurſe von 69 Franken 25 Cent .

für 40,529,003 Franken 60 Centimes gekauft . Außer⸗

dem waren noch 6,5062,725 Fr . ausgeliehen , die im

Ja nuar 1819 eingingen .

Das Reſultat der verſchiedenen Operationen war

folgendes :

1 . ) durch die Anticipation der Unterzeichner des

Anlehens von 14,000,000 , oder mit Einſchluß der zu⸗

viel obgegebenen Summe von 14,925,500 Franken hatte

der Staatsſchatz an Discontgebühr verloren 550,000 . —

2 . ) durch den Aufkauf der Renten ,

die zu ööz abgegeben worden , und wo⸗

von obige Summe wieder zu by9 Fr .

25 Cent . gekauft worden , gingen ver⸗

2,193,950 . 3

3. ) die Darlehen an dieſe Unter⸗

zeichner hatten eingebracht . . . 983,b34 . 20 .

Dafür hat der Staatsſchatz aber an den erwähnten

Renteninſcriptionen , die ſeither im Preiſe weit höher
geſtiegen ſind , wieder einen Gewinn gemacht .



Der Ruͤckfall von dem hoͤchſten Stande , den die Renten
im Auguſt erreicht hatten , mußte nun um ſo heftiger ſeyn,
da zum Theil nur mittelſt kuͤnſtlicher Operationen die Sache
auf jene ſchwindelnde Hoͤhe gebracht worden war .

Daher konnte ſich auch die fruͤhere Proſperitaͤt nicht mehr
zeigen , als die voruͤbergehenden Ereigniſſe , welche die Criſis
herbeyfuͤhrten , zu wirken aufhoͤrten . “)

4 .

Die franzoͤſiſchen Anlehen haben Gelegenheit zu großen
Gewinnſten gegeben . Wenn es den Uebernehmern des erſten

Anlehens nur gelang , die uͤbernommenen Renten um die in

den Anlehenscontracten feſtgeſetzten Preiſe abzuſetzen , ſo gewan⸗
nen ſie 26,7 12,000 Franken , oder o Procent der ganzen An⸗

lehensſumme . Warum ſollte ihnen dies nicht gelungen ſeyn ,

* ) Stand der Papiere

im Auguſt 1818 90 .
Ende September 765 .

Octobes 90
— November 609 .

10 . December „ 63 .

Februar 6638 bis 70 .
März , April , Myy . „ 60 im Durchſchnitt.
im Sommer ess

Herbſt ennnsn
—December

— Januar 1820 . . 71 bis 42
Frühiahr 1620 73 .

Ueber die Urſachen dieſer Schwankungen ſehe man
Kap . II . des erſten Buches .



da der Preis der erſten Anlehnsrate 85 , der zweyten 58 , und der

dritten 64 war , der Boͤrſencurs aber ſchon am erſten Zah⸗

lungstermin auf 60 ſtand , im April ſchon auf 66 ſtieg , und

unter mannigfaltigen Schwankungen nicht unter 64 fiel , im

Jahre 1818 aber allmaͤhlig ſich bis auf 78 bis 80 hob ?

Nun war aber das ganze Kapital von 301 Millionen

Franken , das effectio in den koͤniglichen Schatz floß , nicht auf

einmal zahlbar , ſondern die zwey erſten Raten in zwoͤlf, die

lötzten in ſieben monatlichen Terminen . Die Uebernehmer be⸗

dyeten zum Vollzuge daher , zur Entrichtung von fuͤnf Termi⸗

nen nur ungefaͤhr 16 Millionen , fuͤr vier Termine monatlich

35 , und fuͤr weitere drey nur 28 Millionen Franken . Nimmt

man an , daß ſie ein Fuͤnftheil des ganzen Kapitals , alſo 60

Millionen Franken , ſo lange der Vollzug des Anlehens dauerte ,

diſponibel halten mußten , um ihre Verbindlichkeiten puͤnctlich

zu erfuͤllen, und zugleich auf den Boͤrſeneurs , wenn es Noth

that , einzuwirken , ſo betrug der Gewinn , den ſie von ihrem

wirklich aufgewendeten Kapital zogen , ungekfaͤhr 45 Procent .

Hier hat man ein kleines Beyſpiel von den ungeheuren
Gewinnſten , den große Kapitalien und Kenntniß der Geſchaͤfte

bey großen Unternehmungen gewaͤhren koͤnnen.

Gewiß waren ſie noch groͤßer, als wir angenommen , denn

entweder haben die Unternehmer ein geringeres Kapital ( als

60 Millionen ) mehrmals umgeſetzt , indem ſie die fuͤr jeden

Termin erhaltenen Renten im Laufe eines jeden Monats zu

realiſiren ſuchten , um die weiteren Termine zu berichtigen , oder

ſie haben mit dem Verkaufe zuruͤckgehalten.

In jenem Falle konnte der Gewinn auf 90 Proeent ih⸗

res Handelskapitals ſteigen , ien letzten konnten ſie die um 55 ,

58 und 64 Franken uͤbernommenen Renten , bey dem bis zum

Sommer 1818 fortwaͤhrend ſteigenden Curſe derſelben, um

hoͤhere Preiſe verwerthen .
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Minder guͤnſtig war fuͤr die fremden Uebernehmer , und
fuͤr die theilhabenden franzoͤſiſchen Haͤuſer das Reſultat des An⸗

lehens , das zur Deckung der Contribution gemacht wurde .

5²

Wie es gewoͤhnlich zu geſchehen pflegt , wo pecuniaͤre In⸗

tereſſen beruͤhrt werden , ſo hat das Benehmen des franzoͤſiſchen

Miniſteriums beym Vollzuge der Anlehen vielfachen Tadel er⸗

fahren .
Die Gewinnſte der fremden Uebernehmer bildeten einen

Gegenſtand deſſelben .

Wie groß aber dieſe Gewinnſte geweſen ſeyn moͤgen , ſie

waren das Reſultat des erſten Uebertrags brittiſcher Kapitalien

auf den franzoͤſiſchen Boden , und die einheimiſchen Bankiers

haben durch den dritten Contract im Jahre 1817 einen Theil

der Fruͤchte geaͤrntet, die man den Anſtrengungen der Fremden

verdankte .

Die Handlungen des Miniſteriums , die unter den ungün⸗

ſtigen Verhaͤltniſſen der erſten Monate des Jahres 1817 vorge⸗

nommen wurden , nach dem gluͤcklichern Zuſtand beurtheilen ,

die das Reſultat jener Handlungen waren , heißt eben ſo viel ,

als einen Arzt , der einen Kranken mittelſt der allein wirkſamen ,

aber koſtbaren Arzneyen geheilt , deshalb tadeln , weil der Ge—⸗

neſene , wie der Augenſchein zeige , keiner Arzneymittel beduͤrfe.
Als im Geſetze vom 25 . Maͤrz 1817 der Ertrag des An⸗

lehens von 30 Millionen Franken Renten nur zu 311,65,591
Franken angeſchlagen wurde , ſo fiel es Niemanden ein , dieſen

Ueberſchlag zu niedrig , oder die Opfer , die man zur Einbrin⸗

gung dieſes Kapitals unter den damaligen Umſtaͤnden bringen
zu muͤſſen glaubte , fuͤr zu hoch zu halten .

Nachdem aber wirklich 345,065,000 Franken erloͤſet wor⸗
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den , ſo mußte der gluͤckliche Erfolg der ergriffenen Maßregeln

ſelbſt als Stuͤtzpunct ungerechter Vorwuͤrfe dienen . “ )

Wenn bey dem großen Anlehen von 24 Millionen Fran⸗

ken, welches auf 12,313,433 reducirt ward , den fremden Ban⸗

kiers unter der Bedingung , daß ſie franzoͤſiſche Haͤuſer Antheil

nehmen laſſen ſollten , der Vorzug gegeben wurde , ſo waren

*“) Wir wollen einige andere Vorwürfe nur kurz berühren.
Dazu gab insbeſondere der Verkauf der letzten zwey

Millionen Renten Veranlaſſung , die vom großen An⸗

lehen von 30 Millionen Franken noch übrig geblieben

waren .

Von den 3,288,402 Franken , die am 10 . July

1817 , als der dritte Contract abgeſchloſſen wurde

( S . 28 ) , noch vorhanden waren , wurden nemlich
1,288,402 Franken auf der Börſe verkauft .

Zwey Millionen waren bey der Bank als Unter⸗

pfand niedergelegt worden . Dieſe letzten zwey Millio⸗
nen wurden am 14 . März 1818 an Baring ohne Com⸗

miſſionsgebühr um b4 Franken 50 Centimes unter der

Bedingung verkauft , daß der Betrag vom b. April bis

zum b. May bezahlt werde , obgleich die Renten erſt

ausgeliefert werden ſollten , wenn das neue Anlehen
von 16,600,000 Franken genehmigt ſeyn werde . Der

Kauf ſollte aufgehoben ſeyn , wenn die Genehmigung

nicht erfolgte .

Die Gegner des Miniſteriums glaubten , es ſey

Gefahr vorhanden geweſen , daß der Preis der Renten

durch dieſen Verkauf gedrückt werde , und man bey den

Anlehen , die bevorſtanden , ſchlechtere Bedingungen er⸗

halte .
Allein der Erfolg ſelbſt widerlegt dieſen Zweifel ,

der in einer gehäſſigen Form , die wir gern vermeiden ,



hier noch dringendere Motive anderer Art vorhanden , den Credit

auswaͤrtiger Kapitaliſten zu benutzen .

Abgeſehen jedoch von allen politiſchen Ruͤckſichten , ſo

95
wuͤrde bey dem Zuſammentreffen ſo vieler nachtheilig einwirken⸗

den Verhaͤltniſſe Frankreich die Folgen des uͤbereilten Anerbie⸗

tens jener Geſellſchaft franzoͤſiſcher Wechsler ſchwer empfunden

vorgetragen wurde . Der Mittelcurs war nemlich im

Monat März 56 Fr . 30 Cent . , und im May bö Fr .
45 Cent .

Es geht daraus hervor , daß das Miniſterium wohl⸗

gethan hatte , jene zwey Millionen an diejenigen zu

verkaufen , welche als die ſtärkſten Beſitzer von Renten

am meiſten bey dem Curſe intereſſirt waren .

Ein weiterer Beſchwerdepunct beſtand darin , daß

die franzöſiſchen Häuſer , welchen an dem letzten Anle⸗

hen Antheil gegeben wurde , die , ihnen um einen be—

ſtimmten Preis cedirten Renten erſt erhalten hätten ,
nachdem der Curs gefallen geweſen .

Allein das Miniſterium zeigte , daß vier Tage , nach⸗

dem der Contract mit den Fremden geſchloſſen war , zwi⸗

ſchen dieſen und den franzöſiſchen Wechſelhäuſern eine

Uebereinkunft getroffen worden , wornach letztern , ohne

ſolidariſche Verbindlichkeit für das Ganze , über die

Hälfte der ganzen Anlehensſumme von 12,313,443 ce⸗

dirt wurde ; ſo daß die , etwa verſpaͤtete , Ablieferung
der Renten eine der Regierung ganz fremde Sache blieb .

Endlich war auch die dem Contracte mit den Frem⸗
den angefügte reſolutoriſche Clauſel ( M. ſ. Note *

Seite 257 ) ein Gegenſtand des Tadels ; weil die gleiche
Befugniß den einheimiſchen Uebernehmern des Anlehens
von 14,0600,000 Franken auf den Fall , daß die Raͤu⸗

mung nicht Statt finde , nicht zugeſtanden worden war .



— 26b —

haben , wenn die Regierung nach dem guten Willen die Kraft,
zu leiſten , bemeſſen haͤtte.

Man weiß , welche Anſtrengungen es die fremden Ueber⸗

nehmer in Verbindung mit den vorzuͤglichſten franzoͤſiſchen Haͤu⸗

ſern gekoſtet hat , ihre Verbindlichkeiten zu erfuͤllen, und den⸗

noch hatten Jene große Vortheile vor den Pariſer Concurren⸗

ten voraus .

Die durch das anhaltende Steigen der Papiere erzeugte

Neigung , zu ſpeculiren , kam ihnen ſo gut , wie den franzoͤſi⸗

ſchen Uebernehmern , zu Statten ; aber wo es galt , den rechten

Zeitpunct zur Anſchaſſung der baaren Mittel zu benutzen , oder

große Kapitalien auf Credit zu erhalten , um beym ſtockenden

Abſatze der Renten einen guͤnſtigern Augenblick abwarten , oder

ſelbſt durch Aufkaͤufe auf den Curs einwirken zu koͤnnen , da ge⸗

waͤhrte ihnen die Ueberſicht der Geſchaͤfte in ihrem Centralpunct ,

die lange Uetung in ſolchen Operationen , ihre ausgedehnten

Verbindungen und ihr Credit , der auf einem allgemein bekann⸗

ten großen Vermoͤgen beruht , und der niedrige Discont in

England ungeheure Vortheile .

Nach unſerer Anſicht war es uͤberhaupt ein großes Gluͤck

fuͤr Frankreich , daß Großbritannien im Jahre 1817 die Maß⸗

regel noch nicht ergriff , die im Jahre 1819 in den Angelegen⸗

heiten der Bank angenommen wurde . Zum groͤßten Theile der

Huͤlfe beraubt , die das Ausland darbrachte , und auf die eigenen

Kapitalkraͤfte beſchraͤnkt, war leicht abzuſehen , welchen furcht⸗

baren Stoß die Nationalinduſtrie durch die Entziehung bedeu⸗

tender Kapitalien , und die Finanzen durch die druͤckendſten An⸗

lehensbebingungen erlitten haͤtten.

6. 1

Durch die furchtbaren Schwankungen , denen die oͤffentli—

chen Fonds in den Jahren 1817 und 1818 unterworfen waren ,
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iſt der Wohlſtand einer großen Zahl von Individuen untergraben
worden . Gegen 2000 Millionen betraͤgt das Kapital , nach dem

Curswerth berechnet , das ſich in den Haͤnden von 200,000 * )
Privaten befindet .

Nicht die Agioteurs haben allein gelitten , ſondern viele

Perſonen , die ſich im Vertrauen auf den Werth ihrer Papiere
in rechtmaͤßige Speculationen anderer Art einließ en ; Perſonen ,
die gerade im Augenblick der Criſis verkaufen mußten , andere ,

welche , vom Schrecken ergriffen , ſich um jeden Preis ihrer Pa⸗

piere entledigten , unzaͤhlige Perſonen , welche von der Ruͤckwir⸗

kung des fremden Ungluͤcks ergriffen wurden . Irrige Anſichten

uͤber die Urſachen des augenblicklichen , unerwarteten gluͤcklichen

Fortgangs der Dinge , der falſche Wahn , daß Alles vom Credit

abhaͤnge, daß das Steigen der Fonds , als Zeichen des wachſen⸗

den Credits , nicht aufhoͤren werde , muͤßige Kapitalien anzuzie⸗

hen , Unaufmerkſamkeit auf die Vorgaͤnge an anderen Orten ,

haben zuſammengewirkt , um auf dem Platze von Paris die Cri⸗

* ) Am 1 . Januar 1818 waren für 128,310,538 Franken ,

einſchließlich der , öffen tlichen Inſtituten angehörigen ,
Renten eingeſchrieben . Die Zahl der Eigenthümer
war 188,342 , und der Durſchſchnitt der Einſchrei⸗

bung 681 .

Im Januar 1819 waren 167,776,309 Franken

Renten wirklich eingeſchrieben , die Zahl der Eigenthü⸗

mer betrug 201,40b , der Durchſchnitt 833 .

Früher waren wegen der großen Zahlungsrück⸗
ſtände vorzugsweiſe diejenigen befriedigt worden , die

unter 100 Franken Renten zu fordern hatten . Dieſer

Umſtand hat ohne Zweifel auf die Vertheilung der Ka⸗

pitalien einen Einfluß gehabt , da dieſelbe augenblicklich
einen Vortheil gewährte .
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ſis herbeyzufuͤhren , in die der ganze Continent verwickelt

wurde .

Die Ereigniſſe des Jahres 18 18 haben dargethan , wie

ſorgfaͤltigFgman den Urſachen der Bewegungen auf dem Geld⸗

und Kapitalmarkte nachforſchen muß , um ſich nicht gefaͤhrli⸗

chen Taͤuſchungen zu uͤberlaſſen , und wie wenig es heut zu Tage

hinreicht , den Zuſtand der Dinge auf einem Platze genau zu

kennen , um nur uͤber die naͤchſte Zukunft ein Urtheil zu faͤllen,
wenn man nicht zugleich aufmerkſam beobachtet , was ander⸗

waͤrts vorgeht .

II .

Benehmen der franzöſiſchen Bank .

I .

Eine beſondere Betrachtung verdient das Benehmen det

franzoͤſiſchen Bank , die im Jahre 1818 , anfaͤnglich durch eine

ungewoͤhnliche Ausdehnung ihres Credits , nicht wenig

dazu beytrug , die Speculation zu naͤhren, ſpaͤter aber durch die

ungewoͤhnliche Beſchraͤnkung des Disconts die Ver⸗

legenheit auf dem Platze von Paris vermehrte .

Fruͤhere Erfahrungen haben gezeigt , daß die Bank mit

einem baaren Fonds von 30 Millionen das ganze Papierbeduͤrf⸗

niß von 100 Millionen Franken , das dem Zuſtande des Groß⸗

handels entſpricht , im Umlaufe zu erhalten vermag .

Durch die geſetzlich angeordnete Vermehrung ihres Kapi⸗

tals und das Anwachſen ihrer Reſerve erhielt ſie eine Kraft ,

welche die Forderungen , die der Handel zur Erleichterung ſei⸗

ner Umſaͤtze an ſie machte , uͤberſtieg.
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Entweder mußte der Ueberfluß feſt angelegt , oder ausge⸗
theilt werden .

Aufgehaͤuft in den Kaͤſten der Bank mußte er unbenutzt
liegen bleiben , oder , uͤber kurz oder lang , einer ungeregelten
Speculation als Werkzeug dienen .

Dies geſchah , als die Bank den Anlehensunternehmern
Vorſchuͤſſe leiſtete .

Man hat ſie deswegen getadelt ; was haͤtte man aber ge⸗

ſagt , wenn ſie , im Beſitze eines baaren Vorraths von *
Millionen Franken , die Vorſchuͤſſe verweigert haͤtte?

Das Uebel lag in der kuͤnſtlichen Anhaͤufung enormer

Geldkapitalien auf einem Platze , die ihrer natuͤrlichen Richtung

zu folgen verhindert waren .

Als ſich die baaren Vorraͤthe der Bank auf 37 Millio⸗

nen vermindert hatten , und ſich noch weit uͤber 100 Millionen

Billets im Umlaufe befanden , ſo zeigte ſich zwar noch keine

Ruͤckkehr der Noten zur Auswechslung gegen baares Geld ; aber

die dem kaufmaͤnniſchen Publikum gegebene Leichtigkeit zur Geld⸗

anſchaffung drohte bei der Eile , womit jeder Speculant den

Nutzen , den die Ausfuhr gewaͤhrte, zu erhaſchen ſuchte , dem

Lande ſo ſchnell bedeutende Summen zu eatziehen , daß ploͤtzlich
das Gefuͤhl des Mangels an Numeraͤr ſich einſtellen konnte .

Es war ein allgemeines Zuruͤckſtroͤmen der Zettel im Moment

des erſten Schreckens zu erwarten , und ſollte dann die Bank

nicht im Stande geweſen ſeyn , auf der Stelle vollſtaͤndige Zah⸗
lung zu leiſten , ſo war der öffentliche , wie der Privat⸗Credit
den furchtbarſten Erſchuͤtterungen preis gegeben. Die Verle⸗

genheit , die auf dem Geldmarkte entſtehen mußte , ließ den Fall
manches Hauſes befuͤrchten, und ſo vorſichtig die franzoͤſiſche
Bank bey Ertheilung ihres Credits an Mivatperſonen zu Werke
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geht , ſo wuͤrde eine ſolche allgemeine Criſis gewiß auch fuͤr

ſie nicht ohne große Verluſte abgelaufen ſeyn.

2.

Zur Abwendung dieſer Gefahren war die B eſchraͤnkung

der Discontzeit gerade das ſchicklichſte Mittel . Der Han⸗

delsmann , der ſeinen Credit bey der Bank benutzt hatte ,

mußte ſich fruͤher um die Deckungsmittel fuͤr ſeine einge⸗

gangenen Verbindlichkeiten umſehen , oder ſeine baaren Vor⸗

raͤthe zuruͤckhalten. Es mußte eine ſtaͤrkere, oder , was auf

daſſelbe hinauslaͤuft , eine oͤfters wiederkehrende Nachfrage nach

Geld entſtehen , der Werth bes Geldes mußte dadurch ſteigen ,

und der Gewinn , den die Verſendung in das Ausland ge⸗

waͤhrte , abnehmen . Auch ward mancher ſchon durch die Ab⸗

kuͤtzung der Creditzeit von weitausſehendern Speculationen

abgehalten .

Freylich war das Verfahren der Bank unter dieſen Um⸗

ſtaͤnden mit Nachtheilen verknuͤpft , aber dieſe Ruͤckſicht ver⸗

ſchwand gegen die Groͤße der Gefahr , welche die fortgeſetzten

Baarſendungen zu bringen drohten , und welche zuletzt wahr⸗

ſcheinlich dieſelbe Criſis und zwar bey einer groͤßern Erſchoͤp⸗

fung an Huͤlſsmitteln , herbeygefuͤhrt haͤtte. Vielleicht ward

die Bank durch die Betrachtung der Folgen der Discont⸗

beſchraͤnkung nur zu lange abgehalten , dieſe Maßregel zu er⸗

greifen , und man darf mit Gewißheit annehmen , daß , waͤre

ſie fruͤher ergriffen worden , weniger baares Geld , wenigſtens

die gleiche Summe nur allmaͤhlig aus Frankreich verſendet

worden , die Mittel , den von der Bank verweigerten Credit zu er⸗

ſetzen , groͤßer geblieben , und die Folgen der Einſchraͤnkung

daher weniger fühlbar geweſen waͤren. Allein wer vermag



gleich Anfangs den Gang der Dinge mit ſolcher Beſlimmt⸗
heit vorauszuſehen ?

3.

35 So guͤnſtig der Einfluß war , den die Creditbewilligun⸗
7 gen der Bank auf den Curs der oͤffentlichen Fonds ausuͤb⸗

ten , eben ſo nachtheilig war die Wirkung , welche die Ent⸗

ziehung ihrer Huͤlfe hervorbrachte . “ )

* ) Die Größe des Einfluſſes der Bankoperationen geht aus

einer Vergleichung des Steigens und Fallens der Staats⸗

papiere mit den Terminen hervor , in welchen die Bank

ihren Credit eröffnete und ihre Vorſchüſſe zurückzah⸗
len ließ .

Die Termine , wo die Vorſchüſſe bewilligt wurden ,
waren

der 4. Juny ,
der 20 . Auguſt ,

der 17 . September .

Vom Juny bis zum 17 . Auguſt ſtiegen die Fonds ,

übrigens unter Einwirkung anderer bereits berührten
Umſtände , von 70 auf 785 , vom 17 . Auguſt bis An⸗

fang Septembers auf 80 Franken einſchließlich der Di⸗

1 vidende . Vom 22 . März , als die Fremden , anfingen
1966

zu verkaufen , gingen ſie etwas zuruͤck , und zwar aus⸗

ſchließlich der Dividende von 773 bis zum 16 . Sep⸗
tember auf 743 . Von da an bis zum 12 . October

ſtiegen ſie wieder bis auf 705 .
Die Rückzahlungstermine waren der 10 . Nov . ,

10 . Dec . , 10 . Janner , 10 . Februar und 10 . März .
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Es gab ein Mittel , zu dem gedenkbarer Weiſe die Bank

ihre Zuflucht nehmen konnte , um die Verlegenheit zu heben ,

die ſich auf alle Verhaͤltniſſe des Verkehrs fortpflanzte . Man

durfte nur die baare Bankzahlung einſtellen . Dann hatte

man nicht noͤthig, den Discont einzuſchraͤnken. Das wohl⸗

thaͤtige Inſtitut der Bank konnte dann nicht zu Speculatio⸗

nen mißbraucht werden , die in ihren Folgen fuͤr den Geld⸗

markt und den Handel im Allgemeinen nachtheilig waren ,

und die Exiſtenz der Bank bedroheten . Die Zettel der Bank

hatten in den Metallvorraͤthen , und in den ſoliden Forderun⸗

gen der Bank eine hinlaͤngliche , allgemein bekannte Sicher⸗

heit ; die Maßregel waͤre nur voruͤbergehend geweſen , und

Vom 9. auf den 11 . Dec . fielen die Fonds von b83

auf 63 . Sie waren in den erſten Tagen des Jänners
wieder auf 68 geſtiegen und fielen dann um 1 bis

2 Procent . In den erſten Tagen des Februartz ſtanden

ſie zu 71 , und gingen dann auf 69 zurück . Es kamen

zu Ende Februars andere Urſachen des Fallens hinzu ,
ſie hatten ſich aber in der erſten Woche des März bis

auf 66 gehoben , und fielen dann wieder auf 652 zurück.

Bey den Summen und Terminen der Creditbewil⸗

ligungen folgten wir hier dem Berichte , welcher im

Namen der Generalverſammlung der Bankactionare am

29 . Januar 1819 erſtattet wurde .

Wenn der Bericht , welcher in der Deputirtenkam⸗

mer im März 1820 über die Anlehen erſtattet worden iſt

( Moniteur p. 427 ) , die Summe , welche die Bank
im Juny auf die Anlehenscertiſicate darlieh , nur zu

25 Millionen Franken angibt , ſoſcheint der eröffnete

Credit von 30 Millionen nur bis zu dieſer Summe be⸗

nutzt worden zu ſeyn .



nach uͤberſtandener Criſis , die baare Zahlung ſogleich wieder

hergeſtellt worden . Warum haͤtte man nicht , vor wie nach ,
mit vollem Zutrauen die Zettel der Bank annehmen ſollen ?
Warum ſollte in einem Augenblicke , da ſich die Vorraͤthe des
baaren Geldes verminderten , nicht ein ſolches , durch ein hin⸗

laͤngliches Vermoͤgen geſichertes , Geldzeichen willkommen ge⸗
blieben ſeyn ?

Konnte man ſich deſſen auch nicht mehr zur Anſchaf⸗
fung von Metall bedienen , ſo leiſtete es doch im innern Ver⸗

kehr weſentliche , gewohnte Dienſte .

Solche Argumente , welche aus der Geſchichte des brit⸗

tiſchen Geldweſens geſchoͤbft werden konnten , wuͤrden aber

wohl eben ſo wenig die einſichtsvollen Directoren der fran⸗

zoͤſiſchen Bank zu Schritten bey der Regierung zu dieſem
Zwecke , noch die Regierung zu einer Nachgiebigkeit vermocht
haben .

Was ſeit mehr als 20 Jahren ununterbrochen in Groß⸗
britannien geuͤbt wird , durfte in Frankreich Niemand wagen,
zur Anwendung in Vorſchlag zu bringen , ohne die allgemeine
Meinung , und die Stimme der Aufgeklaͤrten gegen ſich auf⸗

zuregen . Wir werden ſogleich Gelegenheit finden , auf dieſen
Gegenſtand zuruͤckzukommen.

4.

Noch iſt die Reduction des Bankfonds , welche die
Directoren dringend verlangen , nicht erfolgt .

Daher zeigten ſich die Folgen der unnatuͤrlichen Anhaͤu⸗

ſung ihrer Kapitalien im Jahr 18 19 , wo ſie auf Staats⸗

papiere keine Darlehen mehr machte , in der Abnahme ihrer
18
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Gewinnſte , die bey der eingetretenen beyſpielloſen Stille im

Handel um ſo auffallender werden mußte . “ )

Wenn das Geſetz , das man uͤber dieſen wichtigen Ge⸗

genſtand erwartet , von dem fruͤhern Projecte nicht abweicht ,

ſo werden ungefaͤhr 250 Franken fuuͤr jede Actie an die Ac⸗

tionaͤrs ausgetheilt werden ; der Bankfonds wird dem Be⸗

duͤrfniß der Geſchaͤfte, wofuͤr die Anſtalt gegruͤndet iſt , ge⸗

wachſen bleiben , und der Betrag der Dividende wird ſich,

ohnerachtet der Reduction des Kapitals , nicht vermindern.

III .

Ueber die Größe der franzöſiſchen Staatsſchuld in

Vergleichung mit den Hülfs quellen des Landes.

I .

Man kann die Kraft Frankreichs an den Reſulkaten

ſeiner Finanzverwaltung in der Periode ſeiner letzten großen

Anſtrengungen meſſen .

Nachdem fuͤr 23 bis 24 Millionen Steuern aufgeho⸗

ben worden , betrugen , nach der Schaͤtzung des Budgets vom

Jahre 18 19, ſaͤmmtliche Einnahmen noch 886 Millionen , und

nach Abzug der Erhebungskoſten 752 Millionen Franken . “ )

* ) Man ſehe Anhang 2 , Abſ. Bank .

* ) Die höchſte Einnahme wäre daher auf 910 Millio⸗

nen , und nach Abzug der Erhebungskoſten auf 77b

Millionen anzunehmen .
Im Jahre 1817 beliefen ſich die Einnahmen , nach

Abzug der Anlehen , auf 898 , und die reinen Ein⸗
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V.

l /

11

Man darf annehmen, daß die Steuetn den hoͤchſten Punct
erreicht hatten , den ſie ohne Ueberſpannung und Erſchlaffung
der Kraͤfte, ohne zerſtoͤrende Ruͤckwitkung auf die Production ,
nicht uͤberſteigen duͤrfen .

Ein erfahtener Finanzmann , durch mehrjaͤhtige Verwal⸗

waltung der oberſten Finanzſtelle mit den Kraͤften des Landes

wohl vertraut , und kein Freund der Anlehen , ſprach in der

Sitzung der Deputirtenkammer vom Jahre 1817 mit Nach⸗
druck fuͤr das große Anlehen , das damals beſchloſſen wurde ,
weil die Beduͤtfniſſe jener Periode , wie er ſich ausdruͤckte, Al⸗
les uͤberſteigen, was nur immer moͤglicher Weiſe durch Steuern

aufgebracht werden koͤnne. “ )
Frankreich vermochte durch die Beſteuerung , einſchließlich

der uͤbrigen unbedeutenden unmittelbaren Einnahmen der Staats⸗

Caſſe , ungefaͤhr ein Siebentheil des Nationaleinkommens , den

Staatsausgaben zu widmen . Es iſt aber zu berüͤckſichtigen,
daß die Ereigniſſe der Zeit eine ploͤtzliche Erhoͤhung der

Abgaben herbeyfuͤhrten .

Eine raſche Ethoͤhung faͤllt ſchwerer auf , und neue

Steuern werden erſt allmaͤhlig mit der Vervollkommnung der

Erhebungsweiſe ergiebiger .

Sieht man auf die Quelle des Einkommens , ſo zeigt
ſich , daß die Urproduction in hohem Brade vorwaltet , indem

künfte , die im Budget zu 749 berechnet waren , auf
76b Millionen . Es ſind aber darunter außerordent⸗
liche Holzs und Waldverkäufe begriffen .

*) Worte des Herzogs von Goete : « Bésoins qui depas -
sent tout ce , qu' il est possible , d' obtéenir par les
impots . “
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ſich das Einkommen , das der Ackerbau gewaͤhrt , nach annaͤ⸗

hernden Bereck nungen , zum Werth der Induſtrieproducte , wie

334 : 100 vetrhaͤlt ; “ ) dabey herrſcht in Vertheilung der

Gluͤcksguͤter in Frankreich jene große Ungleichheit nicht , wovon

uns Frankreich das auffallendſte Beyſpiel gibt.

Aus beyden Gruͤnden wird Frankreich , obwohl die Zin⸗

ſen ſeiner Schuld des wahrſcheinlichen Nationaleinkommens

nicht uͤberſteigen, bey der Erhebung von Anlehen im eigenen

Lande , ſtets groͤßere Schwierigkeiten , als England ſinden , wo

dieſes Verhaͤltniß der beſtehenden Schuld zu den nachhaltigen

Huͤlfsquellen weit ungünſtiger iſt .

Ein ſehr bedeutender Theil der Staatseinkuͤnfte wird der

Tilgung der fundirten Schuld gewidmet , und beſonnene Wuͤr⸗

digung des Finanzzuſtandes ſetzte den Ruͤckſichten fuͤr die Zukunft

den Vortheil einer augenblicklichen , weiteren Herabſetzung der

Steuern nach , indem ſie die Revendenuͤberſchuͤſſe zur Verminde⸗

rung der ſchwebenden Schuld ( dette flottante , oder , wie man

ſie jetzt nennt , dette adminiſtrative, ) verwenden laͤßt.

Durch die Zinſen der zuruͤckgekauften Papiere iſt der Til⸗

gungsfonds bereits auf 54 bis 55 Millionen angewachſen , und

betraͤgt daher 58 des Nominalkapitals der Renten , zu deren

Tilgung er eingeſetzt iſt , und 6s des geſammten Kapitals der

Renten und Liquidationsſcheine. 5

* ) Man ſ. Anh . 2 , Abſ . Nationaleinkommen .

* * ) Rämlich nach Abzug der zurückgekauften Renten . Durch

die Verwandlung der Liquidationſcheine in Renteninſcrip⸗
tionen würde ſich das Kapital der Schuld und der Be⸗

trag der Zinſen vermehren , weil erſtere al pari eingelöſt

werden müſſen , und die Rentenſcheine daher nur nach

dem Curſe berechnet werden können .
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Außerordentliche Zufluͤſſe, welche der Verkauf von Wal⸗

dungen gewaͤhrt, verſtaͤrken ſeine Wirkung , und machten es

im Jahr 1819 moͤglich , uͤber 68 Millionen Franken auf die

Schuldentilgung zu verwenden .

2.

Die Groͤße der franzoͤſiſchen Schuld iſt bei der Raſchheit ,
womit die Tilgung vorwaͤrts ſchreitet , fuͤr die Glaͤubiger des

Staates nicht beunruhigend .
Seine Huͤlfsquellen ſind im Wachſen , die Beduͤrfniſſe des

Schatzes im Abnehmen begriffen .
Der wichtigſte Theil des Nationaleinkommens fließt aus

einer dauerhaften Quelle .

Der Ackerbau iſt weniger abhaͤngig von den Zufaͤllen,
die Handel und Induſtrie treffen koͤnnen.

Frankreichs Induſtrie und ſein Handel ſind noch einer hoͤ⸗
hern Entwickelung faͤhig, und das wichtigſte Werkzeug , deſſen
ſie beduͤrfen, wird ihnen durch die allmaͤhlige Tilgung der Na⸗

tionalſchuld werden .

Es iſt zwar wahr , die Staatscaſſe kann nur Werthe zu⸗

ruͤckgeben, die ſie empfangen hat . Aber ſie erhebt auf vie⸗

len Puncten kleinere Summen , die groͤßtentheils verzehrt ,
nicht angehaͤuft worden waͤren , wenigſtens leichter verzehrt
werden konnten , und gibt bedeutende Werthe auf einzelnen
Punkten zuruͤck. Auf dieſe Weiſe wirkt die Schuldentilgung
gleich einem erhoͤhten Reiz zur Kapitalanhaͤufung .

Die geſammelten Kapitalien aber werden , weit entfernt ,
den Zinsfuß allzuſehr zu druͤcken , noch lange eifrig von dem

Ackerben , der Induſtrie und dem Handel angezogen werden,
die im Innern einer freyen Bewegung und kraͤftiger Unterſtuͤt⸗
zung , gegen Außen aber eines maͤchtigen Schutzes genießen .
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Indem durch raſchen Kapitalzuwachs die Production un⸗

terſtützt , und die Huͤlfsquellen des Landes erweitert werden ,

machen die Schuldentilgung , der Heimfall der Penſionen und

Leibrenten , einen bedeutenden Theil der durch die gegenwaͤrtigen
Staatsbeduͤrfniſſe gebundenen Huͤlfsquellen wieder frey .

Nach ſechs Jahren werden im Ganzen nahe an 40 Mil⸗

lionen Franken Renten zuruͤckgekauft ſeyn . “ )

Auf 14 Millionen Franken kann man den Betrag von

Penſionen und Leibrenten ſchaͤtzen, die in die ſem Zeitraume heim⸗

fallen moͤgen ; und auch die Zinſen der laufenden Schuld und

die bedeutenden Ausgaben fuͤr Negöciationskoſten werden ſich

allmaͤhlig vermindern .

Im Jahre 1825 ſchon wuͤrde daher Frankreich , wenn es

die Steuern auf den hoͤchſten Stand , den ſie ſchon erreicht hat⸗

ten , zuruͤckfuͤhren , und den ganzen Tilgungsfonds zu den lau⸗

fenden Ausgaben verwenden wollte , fuͤr außerordentliche Faͤlle
uͤber eine Steuerſumme von 134 Millionen Franken verfuͤgen

koͤnnen .

Wuͤrde man aber die zuruͤckgekauften Renten zu neuen

Fundirungen benutzen , und den Tilgungsfonds auf die ur⸗

ſpruͤngliche Summe von 40 Millionen herabſetzen , ſo vermoͤchte

man dadurch , nach einem Curſe von 70 , ein Kapital von

960 Millionen zu erheben .

Im December 18 10 hieß es : 600 Millionen reiner

Staatseinkuͤnfte beduͤrfe Frankreich zur Zeit des Friedens , 900

Millionen im Kriege zu Land und zu Waſſer , 1100 Millio⸗

„ ) Wenn nemlich nach dem hohen Mittelcurſe zurückge⸗

kauft werden ſollte .
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nen , wenn außerordentliche Umſtaͤnde die Integritaͤt des Rei⸗

ches bedrohen . * )

Saͤmmtliche Staatsausgaben hatten im Kriegsjahre 1806

mit Ausſchluß der Koſten , welche mit Erhebung der Einnahmen
verbunden waren , 902 Millionen Franken , in dem Jahre 1807
aber 731 Millionen betragen , und ungefaͤhr eben ſo hoch wur⸗

den ſie fuͤr das Jahr 1808 geſchaͤtzt , ehe der Krieg auf der

pyrenaͤiſchen Halbinſel in Rechnung kam .

Im Jahre 1806 wurden fuͤr die Land⸗ und Seemacht

576 Millionen , 1807 die Summe von 445 Millionen Fran⸗

ken ausgegeben , und 450 Millionen waren fuͤr das Jahr 1808

beſtimmt .

Gegenwaͤrtig belaufen ſich ſaͤmmtliche Staats ausgaben
mit 736 bis 739 Millionen Franken noch etwas hoͤher, als im

Jahre 1807 ; die Ausgaben fuͤr die Land - und Seemacht er⸗

fodern aber nur 229 bis 232 Millionen Franken .

Der Unterſchied von 2 16 bis 218 Millionen , der ſich bey
einer Vergleichung des Aufwands fuͤr die Heere und die Ma⸗

rine in den Jahren 1807 bis 1808 und 18 19 bis 1820 er⸗

gibt , wird alſo durch die Zinſen der vermehrten Schuld , durch

den Zuwachs an Penſionen , und durch die Dotation der Amor⸗

tiſationscaſſe , bis auf einige Millionen ausgeglichen .
Man ſieht , daß Frankreich nicht mehr , wie ehemals , Kriege

fuͤhren, oder auch nur durch Vermehrung ſeiner Militairmacht

und Anſchaffung der erſten Kriegsbedurfniſſe , ſich zum Kriege
ruͤſten kann , ohne zu bedeutenden Creditoperationen ſeine Zu⸗

flucht zu nehmen .

Aber, obwohl ſeine Huͤlfsquellen durch die Zuruͤckfuͤhrung
auf ſeine alten Grenzen geſchmaͤlert, und die ihm verbliebenen

* ) Moniteur vom 1. Januar 1811 .
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durch eine betraͤchtliche Laſt von Zinſen und Penſionen bis zu

einem bedeutenden Betrage gebunden ſind ,ſo uͤberſteigen dieſel⸗

ben ſeine gewoͤhnlichen Beduͤrfniſſe , und bieten fuͤr außerordent⸗

liche Faͤlle noch ziemlich große Mittel dar .

3.

Ein Umſtand darf aber nicht außer Acht gelaſſen werden .

Frankreich ſchuldet dem Auslande große Kapitalien . Von 173

Millionen Renten gehoͤren 54 Millionen verſchiedenen öͤffentli⸗

chen Inſtituten . Von dem Reſt abſorbirt das Vermoͤgen von

Paris zwey Drittheil , und von dem uͤbrigen Drittheil ſind zehn

Millionen in den Departements nach der neuen Einrichtung

zahlbar , ungefaͤhr 31 Millionen aber in den Haͤnden der Aus⸗

laͤnder . )

Frankreich genießt des Vortheils , dieſe im Handel und

Ackerbau , und fuͤr ſeine Induſtrie benutzen zu koͤnnen , aber da⸗

gegen iſt es dem nachtheiligen Einfluß der Schwankungen aus⸗

geſetzt , den der Wechſel des auslaͤndiſchen Beduͤrfniſſes herbey⸗

fuͤhrt; denn eine unbedeutende ?eraͤnderung , welche nicht ver⸗

moͤgend waͤre, zur Anlage von Kapitalien in fremden Fonds

zu beſtimmen , iſt hinreichend, die Ruͤckkehr auswaͤrtiger Kapi⸗

talien zu bewirken .

Wichtiger noch iſt die politiſche Seite der Sache . In cri⸗

tiſchen Augenblicken , wo die Huͤlfe der Kapitaliſten am noͤthig⸗

ſtten iſt , kann eine große Maſſe Papier zuruͤckkommen , und ,

durch den ploͤtzlichen Abfluß der Kapitalien ins Ausland , den

Zinsfuß auf eine Hoͤhe ſteigern , die der Regierung alle Credit⸗

* ) Auch Liquidationsſcheine ſind in das Ausland ge⸗

kommen .

CCC
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operationen unmoͤglich macht . Bey jeder Gefahr , die ſich nur

in der Ferne zeigt , kann dies ſchon geſchehen , und wenn ſich
bedeutende Summen franzoͤſiſcher Fonds gerade in dem Lande

befinden , mit dem man in politiſche Spannungen geraͤth, und

deſſen Ueberlegenheit gerade in dem Reichthum an Kapitalien

beſtehet , ſo wird es der Regierung eines ſolchen Landes nicht

ſchwer , mit einem maͤßigen Opfer die Kraͤfte des ſchuldenden

Staats ſchon fruͤhzeitig zu laͤhmen . In einer Stadt , wo ſich

in den Haͤnden einzelner Perſonen ungeheure Summen fremder

Papiere befinden , hat man Gelegenheit , ſelbſt auf Credit ,

eine bedeutende Maſſe derſelben zu erhalten , die ploͤtzlich auf

den Markt des ſchuldenden Landes geworfen , und mit Verluſt

verkauft , durch den ſchnellen Abfluß des Fonds , eine mehr oder

weniger lange andauernde Seltenheit der ausgebotenen Kapita⸗

lien , eine augenblickliche Depreciation der Staatsſchuldſcheine ,
eine allgemeine Verwirrung auf dem Geldmarkte , Beſtuͤrzung ,
Furcht und Schrecken bey den Staatsglaͤubigern hervorbringen

muͤſſen. Von dieſem hoͤhern politiſchen Standpunkte aus be⸗

trachtet , war die geſetzliche Maßregel , die man im Jahr 18 19 ,

zur Nationaliſirung der Schuld , wie man ſich ausdruͤckte, er⸗

griffen hat , ſehr weiſe ; obwohl in nationaloͤkonomiſcher Hin⸗

ſicht nicht ungegruͤndet war , was die Oppoſition dagegen vor⸗

brachte ,
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