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V.

Sdlufsbemerkung
uber

vie wabvydeinliden Fovtidhritte der Mebuction der envopiijdien by

vffentlichen Schuloen.

"xa.n[[n‘n oie Sproc. frangdfifchen MRenten aud) nur aunf 4°/, Proc. bi

wirflich Dherabgefest mwerden, fo wird dieff den Fortfchritten der Ll

Rebuction auch anberwartd forberlich feyn. MNur die Unentfchie-

venbeit der Frage in mehreren Lanbern Fann pem einen oder anbern

derfelben den Vollzug, wenn nidht filr die Dauer, dod) fitr einige

Jeit bedenflich erfcheinen laffen. E
Durch die auf dem MarFte befindlichen nber Pari flehenden i

Papiere, deren Rebuction im Jweifel {teht, Fann bie Hevabfehung des f

Jinéfufied anderer Cifectenin fo fern erfchwert werden, alg die Gildubi- b

gev, weldyen aufgefiindbige wird, hiedburdh Vevanlaffung jum Ueber- #

trag ibrer Gapitalien in fene Fondd erhalten, Dderen ebuction -

nicht mit Sicherheit ermartet wird. Haben 3. B. die frangdfifchen

Sproc. wegen der Unentfchiedenbeit der Meductionéfrage den Curéd f

vont 105 — 107 erveicht, wabrend in einem andern Lande, unter

gleichen Umftdnden, die DHerabfesung der dHproc. auf 4 Proc. bes i

{dhloffen mouirbe, fo Fann ber Capiralift felbft auf die Gefabr bin, o

pag eine wadyfende Nachfrage nach den frangdfifdhen Renten beren i

Gurd auf 108=—110 fteigere, unbd Franfreih in fpaterer Ieit
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in der Meduction nadfolge, wohl wagen, die Auffiindigung anyu-

nehmen und feine Capitalien in den frangdftfdhen Fouds angulegen.

SBenn die Reduction nadh) 3—4 Fabhren felbff unter Bedingungen

erfolgte, die ibm an dem Einfaufépreife aud) 3 —4 Proc. hin=

weghdhmen, fo wire fein Werluft am’ Capital, da er jahrlich

6/ -

fin—" Proc. melhr Iinfen bezog, gany ‘unbedeutend, wdbhrend

ihm bie [dngere Werzdgerung ober bdas gangliche Ausbleiben einer

folchen Mafregel bedeutende Wortheile wverfprache. Wil er nux

Jinfen begiehen, fo ift er um fo weniger zweifelbafe, da, wie fiiil

ober fpat bie Rebuction erfolgt, er jedenfalls filr die Swifdhenzeit

ven hdbern Sins begieht.

Wie grof aber bie Maffe folcher tber Pari ftehender dFentlicher

Fonbdsd wadre, beven indfuf bdie {dhuldende NRegievung BHerabfesen

Fbante, aber herabsufesen unterldft, fo wiibe ein foldher Umftand

Die Reduction andverer Fouds auf bie bejeichnete Weife doch nidht

auf die Dauer exichveren, noch weniger hindern Edunen, jumal

wenn der MarErpreid der Capiralien ju finfen fortfilhre.

Die Jweifel tiber die Abfichten der jogernden Regicrung muifjen,

wenn bdie Umftande, weldhe cine Reduction als juldffig erfcheinen

laffen, langer Dauern, und fich nocdh verbeffern, auf die eine ober

anbere Weife geldst ywerden, uleBt wiicde felbft ein wieberholt er-

Flarter Borbehalt der Reduction die ju cinem bedeutend hdhern ald

vem [aufenten 3indfuff ftehenden Effecten nidyt bindern, den Curd

vollftandig oder nahe 3u evveichen, welcher der dbavon falligen Rente

nacy bem laufenden indfufe yufommt,
Daf 1ibrigensd der Uebertrag in folde fremde Fonds jedenfallé
fefne meby ober weniger eng geftecften Grdngen Habe, und wo bie

Regierung faft ausfchlieflid) dbem eigemen Lanbe fchulber, nicht leicht

su beforgen ift, Daben wir verfchiedentlich fhon zu bemerfen Gele-

genheit gefunben, und wird durd) bie Erfabrung beftdtigr. MWeber

in Grofbritannien noch in mehreven deutfhen Staaten, weldpe bie

Rinfen ihrer Schuld anf 3

. Prog. und gum Theil nody tiefer hetab=
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fetsen, wabrend anbere Staaten, welde ahnlicdhe Mafregeln Hitten
ergreifen Founen, damit nod) gdgerten, hat die Auffintigung jum
Bwect jener Rebuction einen fiihlbaren Abfluf von Capitalien in dasd
Auéland gur Folge gehabt. Bei der innigen [ebhafren BVerbindung,
weldhe gwifdhen allen grofien Bdrfenplasen Europa’s befteht, mwairde
felbft fir foldhe Lander, deren Papiere auf vielen grdfern
Marfren gerfirent find, durd) eine natirliche Gegenwirfung der
nachtheilige Cinfluf gefdywacht oder aufgehoben werber, weldyen dex
Ueberrrag der aufgefiindigten Capitalien in die Fonds anderer Staa:
ten auf den BVollzug ihrer Mafregel in fo fern dufiern Founte, alé
fie eines bedeutenden newen Anlehens bedirfen wirden, mm die Riid-
3ablung der Summen 3u leiften, beren Unuffindigung angenommen
wurde.  Die wadhfende Nadhfrage nady foldhen fremden Fouds wiirbe
deven Preid fteigern, und wenn der erhdhte Curg bedeutende 1iber-
eilte Werkaufe jur Folge hatte, Founte eé nicht fehlen, daf die ab-
gelbsten Capiralien grdftentheild wieder auf irgend einem Wege anf
bem Gapitalmarfe ausgeboten, den Disdcont dricen, uud nicht nuy
ar. ben Verfanféplasen, fondern in natdrlicher Rickwirfung auch
auf andern damir in taglichen Gefdyaftaberihrungen fEehenden Mark-
ten einen Suftand herbeifiibren ywoiirden, weldier dem Staate, der die
Feduction vollzieht, und durch die Annahme der Auffiinbigung von
Seiten einer grofern nzahl von Glaubigern tibervafdht wiirde, die
Grhebung eines Anleihens ober der Werfauf der newen Papierve von
niedrigerm inéfufe su erleichtern geeignet wdaren. Sn folchem Falle
jeigt ef fid), wie bie Wirkung der Nachfrage nadhy Capiralien 3ur
Heimyahlung bereits vorhaudener Sdhulden wefentlich verfchicden
von dem Einfluff ift, den der Vegehr von Capitalien jur unprobuc:
tiven BVevgehrung und {elbft die Nachfrage jur Productiven BWerwen-
dung ausiibt, Die lehtere wird beim Sinfen ded Jinsfufies immer
wadfen; da aber, wasd in dem Moment ded Wollzugs' ciner Reduc:
tiondmafregel, aufier dem regelmdapigen Quffuff, in Folge neuer
Capitalanhaufungen die Production pIdslid) aufsunehmen vermag,
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in der Regel wohl nur eine unbedeutende Fraction der Schulbcapitalien
erveicht, welhe folche auf vielen IMarFten gerftreute Effecten bils
den, fo witd fich jene RicFwirfung um o fichever einfiellen, fe
grofer die Summe ift, beren Heimzablung verlangr wird.

9Benn mebhrere Staaten, deren Gffecten auf den europdijden
Marfren umlaufen, eine Reduction des Jindfufes von den iber
Pavi {tehenden Fonds nach ben Umftdnden fiir julaffig erfennen,
bie Einleitungen biesu gleidyjeitig treffen, fo werben fie fidh
daber wedhfelfeitig ben Wollzug erleichtern,

Die vercinigte Maffe der bdftreichifchen und ruffifhen 5Sproc.
FKonds allein ift fo Bedeutend, dafi nidht der 20fte Theil deé Schuld=
capitald fduell auf bdie franzdfifhe Bbdrfe abfliefen Fdnnte, obne
in. e¢iner der Reduction ded inéfufies von 5 auf 4 Proc. gins
ftigen Peviobe bie frangdfifchen 5Sproc. Remten, wenn bie Reducs
tionsfrage in Bezichung auf bdiefe Fondé audy nod) unent{chieden
Bleiben follte, auf eine Hohe zu. fteigern, welche bem weitern Ubfluf
eine Grange feBen muifite.

Die Rebuction bder dftreicdhifhen und ruffifden Sproc. Fonbs
auf 4 Proc. wiirde anderen Staaten, die, wie Preufien, dem NYus:
lande verhdltnifimdfig weniger fchulben, die HevabfeBung der bas
Pari berfchreitenden 4proc, Fonds auf 3'/, Vroc. erleichtern. Hols
land, bad neben feiner 2°/proc. Hauptfchuld eine bHebeutende 5,
4%/, und 4proc. Schuld Befist, fo wie Belgien, deffen feit 1830 cons
trabirte nambafte Schuld yu 5 Proc. ftebt, wiirden durch {oldhe BWor=
gdinge, noch mehr aber durdy bie endliche Entfcheidbung der nieders
[dndifchen Frage, vorausfichtlich in den Stand gefest, fich dbnlide
Grleidhterungen zu verfdaffen.

Das allmahliche weitere Sinfen des Jindfufes , weldes bed
Idngerer Fortvauer ded Friedens nidyt ausbleiben Fann, wird zulest
iiberall, Hier etwaé friber, bort etwas fpdter, die Redbuction auf
3 Proc. herbeifiihren, oder fie wenigffens alé eine nur von dem Entz
{chluffe ber Regierung abhangige Mafiveael erfcheinen laffen.

RNebentud, i d Berablesung D.3indfufiesd 1c (1]
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Sn einigen minder verfdhuldeten capitalveichen fanbern Founen
gulefst oielleid)t die dffentlidhen Papiere ju bem Iindfufe von 2%/
gefucht werbden,

Berfchiedene Umftande Gaben bisher verhindert, daf nicht
in allen Staaten, die eined feftgegrimdeten Gredits geniefien, der ing-
fufi von den in ithren bffentlichen Fonbs angelegten Capitalien gleidy-
fchuiell wie in eingelnen Fleineren beut{chen Landern Herabfank und die
NRebuction auf 3'/4, und 3 Proc, mdglich wurde.

©o grofi der BVerluft an Capitalien war, die der Krieg bis jum
yabre 1815 unter mannichfaltigen Formen verzehrte, und die noch in
ven erften Friebensjahren big jur Herftellung ved Gleichgerwidires
der Finangen'in ben meiften Sraaten tnfruchtbar verwendet wirben,
fo ftel Doch der Sinéfuf bis zum Fahre 1824 in einem fehr rafchen
Werhaltuiffe. Anfdnglich durfte man bdiefed Sinfen mehr der Be-
feftiqgung bes Credits (ober bder verminbderten Affecurangpramie) ju-
fdbreiben, fpater aber melyr ald BVerminderung ded wirflichen Mieth-
gelbeé ber Gapitalien betradhten,

Durch bden Uebertrag brittifdier Cayitalien auf ben europdifchen
Continent hatte fich auch bas frihere Mifiverhaltniff in den Preifen
er brittifchen Fonds und der Continentalpapicre bedeutend gemindert.

Die nanibelich fortfchreitende BVerbefferung wurbe durdh die VWer-
irrungen aufgehalten, welden fich in den Fahren 1824 und 1825
pie Speculation hauptfadlich in Grofbritannien 1(berlieff, und deven
Solgen aud) auf allen Eontinentalmarfren wenigftend mittelbar fiihl-
bar wurbden.

Unermefliche Capitalien gingen dburch leidvtfinnige einbeimifche
Unternehmungen aller Art, fodbann durch ausfchweifende Beglige im
Handel mit andérn Welttheilen, durdy 3ablveidhe Anlehen an die
jungen Republifen bdes americanifchen Cotitinentd und durdy die
Griinbung 5‘{\‘0:{561' Gefellfdaften sum Betriebe des Bergbaues in die-

fen Randern vetloven,
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Nachdem die furdptbare Krife, weldhe in Folge fener Yus{chweiz
fungen der Syeculation alle envopaifchen Marfte erfchirtert hatte,
vortibergegangen war, und die BVerhaltniffe des Geld= und Capital
marfted, ungeachtet verfdhiedener nicht unerheblicher Swifchenvorfalle
(wie die Kriege im Often, die Sryebition gegen Ulgier, die Creiy:
nifje in den Niederlanden), fich allmablich wieder auf eine den Rebug:
tionen giinjtige Weife geftaltet, eingelne Staaten die gelegene Jeit
biesu glidflich benufit und andere die Einleitungen dagu getroffen hai:
ten, untexbrachen die Creigniffe des Fahred 1830 aufd neme bie
efner Friedensperiode eigenthimliche Entwiclung. 2MWeit mehr, als
bie partiellen wirflichen Stdrungen des Friedens auf eingelen Punf-
ten bed europdifchen Continentd, wurden die Folgen der Beforgniffe,
die fid) an bie Betrachtung der polirifhen Lage Europa's Fmipfen,
und die capitalverichlingenden Riiftungen, die fie herbeifiihrien, anf
Dem Geldz und Capitalmarfee fublbar. Bon der SchuelligFeir, wos
mit nad) ufhelung des politifdhen Horigonts die fridhern ginfigen
Grfdheinungen guriiccfelrten, Faun man aber um fo ficherer auf die
Gtarfe der fortfdreitenden Capitalanhaufung in allen Landern
ved mittleren und ubrdlichen Curopa’s {dhlicfen, da aud) feit jenem
Seitpuntte, und namentlid) vom Fabhre 1833 an, dem Sinfen des
Sinsfufies mannichfaltige Urfachen entgegenwirften, wie namentlich
der Abfluf von Capitalien von den brictifden, fransdfifdien und deut:
fdyen Markten nach der pyrendifchen Halbinfel, der auferordentliche
Anfwand , der nody in mehreven Staaten in Folge der Jeitereigniffe,
wenn aud) in gemindevtem, doch nidht unerheblidhem Betvage fort-
dauerte, ein Bebeutendes Anlehen, dag Grofbritannien filr die weft-
indifhen Eolonifien exhob, vervielfdltigte grofie Unternehmungen zur
Crleichterung der Communicationen, durc) Sinfithrung oder Erveis
texung der Dampflchifffabrt, dburd) fortgefeste und neu begonnene
Ganalbanten fnd durdy Anlage von Eifenbabhnen, weldye hanpt{dch-
lich in Grofibritannien und Belgien dem Marfee betradtliche Capi-
talien entzoqen, und anbere Unternehimungen im Gebicte der Snduftrie,

o
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woju voryiglidy ber grofie deutfdye ollverein in allen Theilen feines
Gebietes einen erfreulichen Antrieb gab.

Kaum wiirden wobl die Ereigniffe, welde im Spatjahr 1836

pie Speculation in den fpanifdyen und portugifdhen Fondé aufé neue
erfdrectten, in threm mittelbaren Einfluff auf ben Dicont und den
Preid anberer Staatdeffecten fiiblbar geworben feyn, wenn nidyt eine
weitere bebentenbere Urfache einer Krife hingugetreten wdre, namlid
bie von der norbamericanifdhen Union befchloffenen Verdanderungen in
ihrem Bankfpfteme und in der Notencirculation, und die auf dem
europaifhen Gelomarfte dadburd) herbeigefiibrte Stdrung des regel:

mafigen Umlaufes, *

* Diefe Mapregel bder nordbamericanifden Negierung ergengte plonlid
eine perftarfte Nadbfrage nady edlen DMetallen, deven fhnelle Wefriedi=
gung auf bdbem Yondomer und Parifer Markre feit dem Fanuar 1836
gefudyt wurbe. &3 wurde befannt, daf eine americanifhe Compag: '
niebant im April 1836 mit einem Lonboner Haufe filx 1,200,000 Pf.
&f, und mit einem Parifer Haufe filr 500,000 Vi, &St. Contracte abfblof,
und bdiefe Summe von 1,700,000 Pf. St. nadhy New= Vorf remittirt
werbe. Sn Folge der feblerhaften Vefdaffenbeit bed brittifdhen Vani:
foftems, bag ben agefellfcdbaftlichen Vanfen in der Emiffien
fhrer Noten Feine gureidenden Sdranfen fest, hatte in einer Veriobe,
da ofnehin burdy bdie vervielfdltigten grofen Unternebmungen bdie
@peculation cine bedentliche Auddebnung erbalten hatte, ficdh leidyt
eine weit fiiblbarere Krifid entwiceln Bonnen, wenn nidht die engli=
fhe Vanf nodh friibgeitig aenug bdiefer Entwiclung juvorgefommen
wire, - Snbem fie durch die Grhobung bes Didcontsd einen heilfamen
Sdreden verbreitete, fiibrte fie ywar 3unddft eine Krife becrbei, bie
aber eben befbalb minber verderblid war, weil fie fid friber ein-
ftelite, al8 dag ebel fidh fo vollftandig audgebildet hatte, wie ed
wabrfdeinlich obne eine folde Warnung bdes Publicumd gefdehen
ware. Sm Sanuar 1833 batte ihr Worrath an Gold und Silber
11,000,000 Pf. St. betragen. Damals begdnn bie Syeculation in
fremben Fapieren, hauptfadlidy in fpanifihen Fonbds, lebbaft zu werben.
Der Worrath bexr Wanf hatte {idh bid auf 6,000,000 Pf. St. vermin-
pert, ald im Sommer 4835 der Gffectenhandel einen Stof erlift.
Man borte auf, feemde Vapiere ju begichen, und bid jum Fanuar
1836 Batte die Banf ibren Metallvoreath mieber wm 2,000,000 PF,
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Die Folgen diefer Ereigniffe werden jedenfalld nur eine meheoder
weniger furse Unterbrechung der napirlichen dfonomifchen Eniwic:
(ung bilben, welche im Suftande des Friedens den Jinsfuf allmaphlidy
cinem Minimum gufihre, das den Reiz sur fortfdhreitenden Anhaus

fung vermindert,

Franfreich , England und Dentfd)land haben ihr Bertrauen ju
ben fpanifchen Papieven bereits theuer bezable, die grofiten Werlufte
find getragen, und wad nod) weiter yu verlieren nbrig bleibt, darf
man nidyt hodh anfchlagen.

Die Mapregeln der norbamericanifchen Union dagegen werden,
wdahrend der gangen Dauer ihres Wolljugs, allerbings mehr
oder weniger filhibar bleiben, und die Stdrfe ihres voribergehenden
Ginfluffes auf den Discont von der Schuelligleit, VeharrlichFeic und
BVollftdndiglei abhdngen, womit die NRegievung diefes Landes, uners
adtet einer lebhaften Oppofition, ihren Plan verwivElicht, wornad)
bie Moten unter 20 Dollars allmablich aus der Circularion hinweg:
gefchafft werben follen. MWelche Vorfehrungen die englifdhe Bank
unb bie BanFen anderer Lander auch treffen mbgen, um eciner rafden
Gutleerung ihres Gelomarfres gu begegnen, o wird dabdurd) bei der
fortfchreicenden Befchrdnfung des Papierumlaufes in den nordameriz
canifdhen Freiftaaten der allmabhliche Abfluf der eblen Metalle anf
biefen Marft sur Ausfillung der entftandenen Licfen nid)t verhindert
werben s indem it der Berminderung ded circulivenden Mediums
cined Lanbes ver TWerth ded Geldes fteigr, ober die Geldpreife der
Dinge fallen, die Erporte wad)fen und die Fmyporte sunehmen, und
auf folche TWeife ber Handel in feinem fteten Srreben, die edlen
Metalle nach Berhdltnif des Bedarfs unter allen durd) einen regel:
mapigen Werfehr overbundenen Ldndern gleichmdpig gu vertheilen,

&t. vermehrt, al8 bderfelbe aus ber angegebenen Urfade aufs neue
abyunehmen begann,
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swar dburch Sufdlle aufgebalten werden Fann, aber iiber fury ober
lang foldye Vertheilung ju bewivfen nidht unterlaft.

Auf diefem Wege wird aber Novbamerica fein Beddrfnif nur
allmablich befriedigen Fonnen, und dev BVerluft, dewt der allgemeine
Geldomarft eleidet, fich unter fo viele Lander verfchicdener Welttheile
vertheilen, daf er nirgends, felbff wahrend der UWebergaugsype:
riode fehr empfindlich werden diirfre. Jundchft fteht einem rafdhen
Wollzug die Ungunft der lelten Erure entgegen, weldhe die Union
nbthigt fremdes Getveide zu bezablen, und auch in der auf ihrem
Marfre bald filhlbar gewordenen Ridwirfung der Mapregel der
brittifchen Bank wird man Motive erhalten, ficdh) in der BVerfolgung
bed ieles nichr au dbeveilen. Fene Ridwirfung bar fich im
November 1836 auf mebreven nordamericanifchen Plagen bereits in
einem Steigen des Didconts bis auf 2 Proc. per Monat gedufert,
und fiihrt vielleidyt felbff ju einer Mobification der beabfichtigren
Mapregeln,

Bie bedeutend ubrigens die Summe Golded und Silbers fepn
mag, welche die vollfiandige Juricfiihrung der norbamericanifchen
Givculation auf die Vafié der edlen Metalle in einem Firjern ober
langern Seitraume dem Gelomarfe entgieht, fo 1ibt cine folche Bey=
mindberung des Umlaufémiteels ywar im Hugenblict, da fie erfolge,
einen nacheheiligen Cinfluf auf den Discont und folglich auf die
Preife der Staars= Effecten ausd: allein der mittlere Jinéfuf und
pag fortfchreitende Sinfen deffelben bleibt von der Menge ber im
regelmagigen Umlauf befindlichen Circulationdmittel unablhdn:
gig. Die Mafregel der Union, weit entfernt mit bleibenbden
adytheilen den europaifchen Marke ju bedrohen , liegt viehnehr ju-
gleid) im Jntereffe unfeves Markres, indem fie eine Quelle perio:
difcher Stdrungen des rvegelmagigen Umlaufes verffopfe, welcbe ibren
perderblichen Cinflu ftetshin aud) die europdifchen Seeplise und
in naticlicher Riickwirfung aud) unfern gaugen Continent mebr oder
weniger fiblen [iefien,
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Stounte unter den Umftandben, die den Ereigniffen vorangingen,
welche bdie legre Srifis herbeifilbreen, bie Neigung dbes Jindfufies
jum Sinfen ficd) dennoch fo bebarrlich jeigen, fo darf man eine um
fo rafchere glinflige Entwidelung unrer der Fortdauer ded gegenwirz
tigen Suftandbes exwarten, in weldem jwar ein Land, dad fiir den
Gapitalmarft ded nbrigen Europa’s eine bevauerlidhe Wichtigheit er=
langt hat, nod) weit entferut von dem Siele dev Berubigung bleibt,
an bie fich das Sntereffe zablreicher getdufcheer Gliubiger Endpfr,
allein im Uebrigen die entfchiecden friedliche Politif dex groffen IMachre
die Erbaltung bes europdifchen Friedens verbiirgt.

TBollen die Regierungen ginftige Momente evgreifen, fo werden
fie fidy fe nach der Grdfe ihrer Jinfenlaft, und je nachdem fie bad
bisherige Sinfen ted Jinsfufed beveitd ju benuien im Stanbde obey
paran verhindert waren, fid) bdchft wabhrfcheinlich fchon in bder gany
nafen Sufunft eine mehr oder minder berrdchtliche Gileichterung oder
pie Mirtel verfdhaffen, durch nilidye Unternehmungen, ohne neue
Belaftung der Stenerpflichtigen, die Duellen der bffentlichen Wohlfahre
su vermebren,

Qwar fann auch mitren im Frieden und bei andauernd rafcher
Gapitalanhaufung die Nadhfrage nach Capitalien u productiven
wecfen in folchem Berhdltniff wadhfen, daf dev Jinsfuff in feinem
Sinfen aufgebalten, oder felbfi gefteigert wird. Dbwobl man aber
gegemwartig faft allermwares einer ungemeinen Regfambeir im Felve
per Suduftrie {fich erfreuc, bdie gefell{chaftlichen Berbindungen 3u
grofien Unternehmungen felbft in Laudern, wo fie friber faum ge-
Fannt waren, {id) vervielfaltigen, und ein lebhafres Streben nad)
Berbefferungen in allen Sroeigen der Production fortdauernd mit Re=
fultaten belofnt wird, die bald in dicfem,. bald in fenem Gebiete Ge-
legenbeit und Reiz yu neuen Capitalanlagen geben, fo modren wiv
bodh) auch hierin unb indbefondere in allen Unternelmungen der Pri=
vatinbuftrie auf ibrem eigenthimlichen Gebicte Fein ldnger
bauernded Hindernif des tiefern Sinfens des insfuffes erblicken,
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infofern nur nidt unginftige politifhe Conjunciuren gleichzeirig
cinwirfen.  Man erwage die Grbfie dber Capitalien, welde in
ber Friebendpericde nodh jabrlich bdurcdh Unleben su unfrudbtbaren
Swedeen vergehrt wurben, alé bereitd dev indfuff bebeutend gefunken
war.  Alled berechtigt ju der Annahme, daff gegenwdrtig bie
Gapitalanhaufung noch rafder fortfchrveitet. Nimme aber nun-
mehr aud) die wad)fende Production eifrig auf, wasd friber in die
Sdhagtammern flof, um gur Befiveitung des dffentlichen Hauahalts
3u bienen, fo erftattet fie boch fchnell in fahrlich fteigenden Gewinne
ften bie frudytbar vermwendeten Gapitalien, und verftdrft burd) die
rafche BVermebrung bes Nationaleinfommens die Fihigfeit des Volfs
neue Gapitalien zu fammeln,

Wenn aber fpdater, was Wber Furg ober lang nicht ausbleibt, bie
Nadfrage nad)y Capitalien su neuen productiven Unternebmungen
abnimmt obder nur nichr in gleichem Werhaltnifie fortfchreiter, fo
Bann e8 gar leicht gefcheben, daf ber Sinéfuff weit {hneller und tie=
fer fallt, al ed gut und ju winfdyen wdve; denn gut und wiin:
{chendwerth ift feine BVerdnberung, welde die gegenfeitige Lage der
verfdpiedenen Beftaudtheile der Gefellihaft, unter welche ficdh bas
iabrliche MNarionaleinfornmen vertheilt, allzu rafdh und ftark afficivt.

Nur auf einem gang neuen Gebicte, dad der Privatindu:
firie, aber wenigftens nidht aus{dlieflich angehdrt , {cheint fich
bie Auéfidht auf {oldhe unermeflide Capitalanlagen zu erdffnen,
bie nidht nur ein ju rafdhes Sinfen ded insfufes verhindern, fonbern
fite eine lange Neibe von Fabren einer weitern Verminderung bdes
PMiethgeldes der Capitalien entgegenwirfen, ja vielleidht eine geit:
riche Erhdhung deffelben herbeifilhren fonnten. Diefe Gefahr wiirde
ofne Sweifel wivklich vorhanden feyn, wenn die Yusfithrung aller jener
Profecte von Eifenbahnen begonnen worden ware, woju man vor
Kurgem in einem Yugenblidfe des Speculationdfchwinbels Licbhaber
hatte finden Fdnnen.

Su Grofibritannien haben nun zwar feit einigen Fabren bdie
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Unternehmungen in dbiefern @ebiere auf eine Weife fid) vervielfaltigt,
taf fie nidht ohne merFlichen Einfluf auf dem Gapitalmarfte bleiben
founten, wobl audy in der That zur Werftdrfung der jiingften Krife
und ibrer im Preife ver brittifchen Effecten mehr, alé in den Gurfen
verfchicbener anberer Fonds filhlbar gewordenen MWirfung nidht wenig
beitrugen, unbd oielleicht nod) fpdter voribergehende Berlegenheiten
auf bem Gapitalmarfre berveiten; hauptfadhlich wenn bie und dba bdie
gldngenden Berechnungen, weldhe bdie Actiondre anloctren, durd) bie
Erfabrung Ligen geftraft werden follten. Dagegen bat fich auf dem
@ontinente der Eifer ded Publicumsd merklich abgefiblt, und bdie
Regierungen haben in ihrer Sorgfalt sur Verhiitung leichtfinniger,
ober auf die Unbefonnenheit und Leichtgldubigfeit der Capitaliften be-
rechneter Unternehmungen und der verderblichen Spicle der Ugiotage,
tiberall der Sypeculation hier mebr, dort weniger enge Schranfen ge-
fest. Bei dber Sdpvierigfeit, das Vublicum gegen die Gefabren der
Agiotage su fichern und bie Fnteveffen dber Gefammteleit den Concef:
fiondrven gegeniiber auf genigende Weife walhrgunehmen, obhne ju:
gleid) gefelljchaftliche Unternehmungen diefer Art fiberhaupt ju er-
fdhrweren ober davon abjufchrecten, Fann e aber gar leicht gefchehen,
daf ben Cifenbabnanlagen felbft weit weniger Capitalien jufliefien,
alé mit tberwiegendem Wortheile hieyu verwendet werben Fonnten, und
alé e8 unter diefer VorausfeBung gu wiinfhen wdre, um im Juftande
D¢ allgemeinen Friedens und vollformmener Rube ein allzu rafches
Sinfen bed 3inéfufied zu bindern, infofern bie NRegierungen
fich nicht entfchliefien, diefes neue Feld auf eigene Gefahr und Ko-
ften su bebauen. Daf dief zulest groftentheild gefchehe, wenn ed
anberd auf dbem Continente ju grofartigen Unternehmungen fommt,
ift nidht umwabr{deinlich und wohl in jeder Beziehung vortheilhaft,
namentlich allen Fntereffen gutraglicy, - bie fich an den Capitalz
Markt Fmipfen. 3

Dasd Beifpicl, basd Belgien in gelungenen Unternehmungen auf
Rechnung des Staates aufgeftellt, wird vorausfichelich eine Reile
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von Gontinentalftaaten gur Nacheiferung veizen. &4 bedarf Feines
grofen Scharfblictes, um eingufehen, daf die Berhaltniffe Grof=
Britanniend und der meiften Gontinentalldnder in Begiehung auf bdie
Srage, ob der Staat ind Mittel treren obder die Privatinbufivie ge:
wabhren laffen foll, wefentlich verfchieden find. Dovt dienen biefe
nftalten anéfchlieflich dem innern BWerfehr und hauptfachlich dex
leichten Werbindung wifchen eingelnen grofen Fabrif= und Hanbelds
pldgen, deven wedbfelfeitige Bestige allein fchon die Unternehmung
lobuen.  Hier dagegen wiirbe biefes neue Communicationdmittel
nur in einem febr befdyranften Umfange gebraucht werden, unb."feiuc
Ginflihrung dabher mit Feinem, auf bem Capitalmarkte fehr fuhlbaven
Yufwand verbunden fepn, wenn die Fdee grofier Cifenbabn:
linien alé unauéfiibrbay evfannt wirde, nur von ifolivten Werbin=
dungen eingelner einanber nabe gelegener Stadte ed fich noch handeln
Fonnte, und ¢ nidye gur Herftellung von Bahnen Fame, welde den
Dienft der grofien Hanbeldz, Tvanfit= und Pojtfirafen auf weite
Gitrecken tibernehmen und mit dem Seewege in Concurreny trefen
wiirden.

&o wie ausd cinleuchtenben Griinben ¢d Hier dem Staate rocit
bebenflicher erfcheinen muifite, fich iber foldhe Communicationdwege
feiner freien Werfligung 3u begeben, alé ed dev britcifchen Regierung
crfcheinen fonnte, fene zablreichen nur dem innern SBerfehre nad
serfchicdenen Richrungen erbffucten VBahuen einer IMenge verveingelter,
sum Theil in Mitbewerbung flehender Gefellfhafren 3u tiber-
[affen, fo falle ¢8 den meiften Gontinentalftaaten auch leidhter, was
Grofbritaunien der Privarfpeculation bievin aberlafit, auf eigene
Rechnung zu dbernehmen. Sie baben ihre woblorganijivten tech:
nifchen Bermwaltungen, weldye ben Bau beforgen und die Unterhaltung
fibermoachen Fbunen, ofne bedeurende Wermehrung der Koffen; fie
haben grbftentbeild filr ben Trandport der Perfonen und Fofibaren
Ghiter Dereits bffentliche Unftalren, beren BVerwaltung eine fiir den

Sraatsfcha und dad Publicum misliche Erweiterung erhalten Eanu,
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Mannichfaltige Verwickelungen, Schwierigfeiten und Gefabren,
weldyen feine Vorausficht vorjubeugen vermag, werden vermieden,
und der Staat behdlt freie Hand, den ecigenen Gebraudy fite bie
Poftanftalten und die Venusung der Babn dburcdh) Transdportunter:
nehmer, in dem Maffe und in ber Avt, in welder hierin eine Mit=
bewerbung mbglich und ndslidh erfdyeint, ju orbuen, die BWergiitung
fitr ben Gebraud der Bahuen nady dem BVediirfniff bes VerFehresd ju
beftimmen, mannichfaltige particulare Snteveffen, bie in der Ueber:
gangsperiobe nachtheilig berdhre werben, ju {chonen und andern Staa:
ten gegentiber , weldye die Fortfebung der Babnlinien beherrfchen, die
Sntereffen ded allgemeinen BVerfehrd wirFfamer wahrzunehmen.

Sm Falle dbed Gelingens fichert er der Gefammtbheit den vollen
Genufl ber Foftbaren Fridhte ciner Erfindung, die ihr Gemeingur ift,
und deren BenuBung er der Privarindufivie nidht iiberlaffen Fann, ohne
fich ber Gefahr preidzugeben, die Vortheile, weldhe dbem gefamms:
ten Publicum gewonnen waven, grofeentheild in einen Gewinn der
d Gapitaliften 3u verwanbeln,

Die Gefabr cined Verlufted, welche folche Unternehmungen
vem Staate bringen fann, ift aber nicht grofi, wehn er in ciner Jeit
baut, da ihm Capitalien gu 3°/, Proc. 1iberall zu Gebot ftehen, und
wenn er vorfichtig uud planmagig su Werke geht, den BVau auf jenen
Srrecfen ciner projectivten Linie beginnt, wo alle UmfEande am giine
ftigften find, und die Fortfebung von gewonnenen Erfolgen abhangig
madyt. Wevyindt bas aufgewendete Capital fich felbft bei bem, den
hochften Crirag bedingenden Mafie dev Abgabe nidyt vollfidndig, fo
Fann ex den Grfag in den mittelbaven BVortheilen finden, die ihm die

_ grofere Lebhafrigleit des BVerfehrs gewahre, und bie ihn jum eiges
) nen Nuen, wie jum Vortheil ded Publicums beffimmen Fonnen,
auf die Bergiitung feines Anfioandes ebenfo theilweife su veryichten,
wie dief bei dffentlichen Anftalten dhnlicher Art in der Regel gefchieht.

Deffentliche Avbeiren jur Beguindung gemeinndisiger An:

ftalten, weldye fein augenblicfliches dringendes Bedirfnif gebieterifd)
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perlangt, die ber Staat jedogh, fobald ex ibre Vortheile dem Publiz
cum 3u gewadbren in die fage fomme, ju unternehmen nie zdgern
follte, bicten aber dbad {dhicflichfte Mitrel bar, einem allzu vafdyen
Sinfen bes insfufed voryubeugen, dasd im Juftande des allgemeinen
Fricdens und des allmablichen Berfchwindens jeber Beforgnifi never
Stbrungen der Rube in wenigen Fabhren ju evwarten ift.

Mehrere Staaten mbdten in den Erfparniffen, weldye die Bee
nufgung des bereits eingetretenen Sinfend des Jinsfuffes (ober des
Fortfhreitend diefes Sinfend) zur NReduction der Jinfen der i\.r’fmr;
lichen Schulden ihnen verfchaffe, die Mittel finden, Jum Beginnen des
9erfes ober ju Berfuchen, weldhe tiber die Ausfihrbarfeit zu belehren
geeignet find. Um grofie Bauten [o fchnell 3u oollzichen, ald e nur
immer gefchehen Fann, ohune durd) eine ploBliche ungemefjene Nach=
frage nach einem Material, weldhes 3u den wichtigften Hulfsmit:
teln der Production gehdre (Eifen), veffen Preis auf cine nady:
theilige, unleidliche eife su fteigern, gemigt eingelnen Staaten die
jdhrliche BVerwendung der Sumnien, die fie durd) eine Rebuction
gewinnen fbunen, welche {dhon der gegemvartige Stanb bed Jins:
fufies ibhnen mglich macht, Wenn 5. B, Eranfreich tabrlich 20 INill.
Franfen, weldhe durch die Reduction der Sproc. Rente auf 4 Proc.
erfpart wirben, jum Bau von Gifenbabnen vermendete, fo wiirde
¢8 fchon nadh 10 Sabren circa 250 Stunbden Eifenbabnen befigen,
und nach 20 Sahren dasg gange Land mit einem INep von @ifenbabnen
in allen Hauptrichtungen des Werkehrs 1berzogen haben.

9Bo bdie Werwendung dahulicher jabrlicher Eriparnifie nidt ju
grofien Unternehmungen, aber wenigftens zu den erfien Berfuchen jur
Berbindung nabe gelegener Plage hinveidyr, Fdunen, voenn der Er=
folg sur Fortieung einladet, die durd die Reduction gawonnenett
perflighar geworbenen Ginfinfre gang ober theilweife sur Fundirung
son YAnleiben fiir grbfere Bauten und fofort der Ertvag der in den Gje-
braud gefessten BVabuen jur Dectung der Qinfen fener weitern Anlehen

benubst werden, welde die BVollendung grofartiger Anlagen verlangt.
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Die Jeit und UmEande und die gemachten Erfabhrungen weife su
Rathe ziehend, wird man mehr oder minder rafch die Fortfesung
betreiben; in erioden ber Stagnation die dem Marfre suftrdmenden,
au niedrigen Preifen audgebotenen Cayitalien jzu erheben nicht {du-
men, um ibhnen eine verhaltnifmagia migliche Anlage 3u fichern,
aber in Perivden desd Auffchroungsd bder Probuction und ibrer lebhaf-
ten und dringenden Nachfrage nach Capitalien fich hiten, feiner
Mitbewerbung eine der Privatinduftrie nadtheilige Nuédehnung 3u
geben, und die Befchleunigung einer Wrbeit, die nidht dringend iff,
um einen Preié gu erfaufen, dben man, gquinftigere Sonjuncruren ers
wartend, fidy erfpart,

Sollten bdie grofien Projecte, dle vorerft nur in usfidt ges
ftellt find, und deren VerwirFlidhung noch problematifdh bleibt, auch
wirflich jur Auéfiibrung gelangen, fo darf man unter foldhen Wor-
auéfesungen, alfo aud) von diefer Seite, wobl {dhywerlich eine fo Plok=
liche und bedeutende Berwendung von Capitalien ermwarten, daff bda-
burd) die allmdhliche Herabfesung ber Jinfen der dffentlidhen Schulden
gehindert werden Fonnte. IWird der Wollzug fener Projecte bder Priz
vatinduftrie dberlafien, fo iff, wie gefagt, eher ju beforgen, dbaf bie
Mapregeln, welche sum Schusie gegen die Agiorage und jur Sicdherung
ver Jutereffen der Gefammtbheir bdie Regievungen zu ergreifen fich
verpflichtet balten, f{elbft von manchen mislidhen Unternehmungen
abhalten, alé dafi burch dbereilte, unbefonnene Unternehmungen Cas
pitalien vergeuder und dbadurch nadytbheilige Crichiitterungen und Krifen
auf dem Capitalmarfte herbeigefibre werden.

Sind ¢8 aber grdfitentheild die Regierungen, welde bie Yus:
fibrung ibernehmen, fo werben fie in ben Fortfchritten des Vollzugs,
feweild bie Berhaltniffe ved Capitalmarfted bevidfichtigend, durdh
ibre darnach bemeffene Nadhfrage seitliche Sdwankungen ded Jins-
fufies wohlthatig audgleichen,
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