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bie auf dem Londoner Markre fich ju entwicteln begaun und auf die i
Continentalmdrfre fid) forepflangte. Unter ihren mannichfaltigen bt
Uefachen nabhm der friabere AGAuf betvachtlicher Mafien edler Metalle

aus Grofibritannien, weldye der Pavifer Marke feftgebalten hatte,

cine bedeutende Stelle ein. A8 fie ihren Culminationspunft auf

per Pavifer Borfe im December evveichte, fielen die 3proc. Fonbs

momentan big auf 614 hevab.

Die grofien Unternehmer begahlten ibre Speculation theuer |
unb wiirden nody grofere Verlufte erlitren haben, wenn fie nidht,
wie vedyt und billig, in ihrem Kampfe mit den Umftdnden durd) bie
Sinangoerwaltung unterftihe worden wdren.

e

Frouiofijche Verbandlungen diber die Mebnctionsfrage im
Tabre 1836,

Nachoem  bie Umwandlung cines unbebeutenden Theiles bey
aproc. frangoftfchen Schuld im Fahre 1825 volljogen war, rubte die
Revuctionsfrage, obgleich fpdaterhin dbie Umftandbe fie eine folche
Mafvegel gleich gunftig, und da bis jum Sahve 1830 bie dHyproc.
Fonds auf 168 und bie 3proc. auf 80 bié 84 ftiegen, ulelit nod)
giinftiger, alg im Sabre 1824 waren; in der nadyffen 3eit nad) den
Greignifien bes Jahres 1830 Fonnte aber feine JNebe bavon feyn, da
bie Hproc. Renten in Folge der eingetretenen politifchen Eonjunciuren
unb der Erhebuug newer Unlehen jur Beftreitung der vermehrien Aus: g
gaben ber Militarvervaltung bis unter Pavi fanfen.

N8 jebody die Beforgniffe ciner Sthvung des curopaifchen Frie:
bensg verfchmounden waven, die Rente, vom Fahre 1833 an, ihren

hohen, dem gefunfenen 3indfufic entfprechenden Stand siemlidh
rafch wicder evveichte und fobann big 1836 behavelich bebauptete,
mufte man in der mittleviveile angewachfencn Sinfenlaft eine ver:
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ftarfte Aufforderung finden,

benusen,

Jn Den Kammern wurde auch der Wunfdy, daf dief gefchebe,
vielfaltig audgefprodyen ; dag Miniftevium Hatge ftetéhin die MWie-
veraufnabme der Frage zu gelegener 3eit in Yusficht geftelle, ber
Sinangminifter namentlich fie fhon im Laufe der parlamentavifchen
Berhandlungen von 1833 bertihre und im Sabhre 1835 ausbricklidy

erflare, daf der Yugenblick der Auffindigung nahe bevorfiehe, bafi
vie Gewalt der Umftdnde dabin fihre, und cr denfe, daf ein auf bie
Reovuction beyriglicher Entwwf in ber nachften SiBung vorgeleqgt

werde, infofern fein unvorgefehenes Creigniff dem Projecte in bden

IWeg trete.

Man wufte, daf in den Departements die allgemeine Meinung
laur die Reduction verlangte.

Allein alles dief verhinderte Hie Rente nicht, bis ju dem P

bon 108 3u fieigen.

Die Borfe vertraute bder Straft ded Widerftanded, ben
mdadytige Creditor{daft einer Mapregel leiften wiirde, weldhe ibre
Sntereffen mit denen ber Steuerpflichtigen in Gonflice felste.

Sie durfre hoffen, daf wenn es auch nicht firder gelange, wie:
derholre AUntrage burch eine feierliche Anerfennung desd
cipé suerledigen , bie Staatsglaubiger gegen die praftifden Solgen
bes anerfannten Redh)ts anf unbeftimmee 3eit bin ju {dhisen, man
wenigftend das Jnterefje der Stenerpflichtigen nicht in dem gangen
Umfange verfolgen werde, alé s die Gevehrigheit elaubte, und
man obne alle Gefabr fid) Werlegenheiten ju beveiten, verfuchen

Fonnte.

Jn der Zhat lehreen die Verhandlungen, weldye in der lehten
Sigung der Kammern eine gelegenbeitliche Aenferung des Finang:

bie Gunft der Jeit jur Reduction ju
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minifters fiber bdie Debuctionsfrage Dervorgerufenn hatte, dbaf die i
frangdfifchen Staatsglaubiger hoch{t wabrfcheinlic) weit entfernt i
bleiben werden, bie natirlichen Folgen des Sinfens des Jinsfufes in i
iprem pollen Mafe u empfinden, I

St Webetblict des Suftandes der Finangen wund der Erfdyeinins
gen, welche bie Bdrfe feit mehreven Fahren darbot, Fonnte man wohl
im Grafte nicht pweifeln, dafi e8 lediglih von dem MWillen bder Re- |
gierung abbing, bie ju 5 Proc, pergingliche Schuld auf 4 Proc.

30 reduciven.

Ungeachtet feit 1830 der Tarif der indirccten Nbgaben bedeu: i
tend herabgefesst, eine ber widhtigften Confumtionsftenern (der Wer-
brauchsoll von Golonial=3ucker) in Folge der gunchmenden Production .
bes Runfeltdbengucters minder ererdglich und die Lotterie abgefchafft
worben war, bie dffentliche Schuld einen nicht unbetradytlichen Ju-
wachs erbalten hatte, und bie verlangten auferordentlichen Credite
file vorausfichtlich voribergehende Beditrfniffe die Summe der Aué:
gaben anfchwellten, fo ergab fich dennoch aus den Boranfdhlagen, welde
ver Finanyminifter im Febr. 1836 filr das Rechnungsjahr 1837 vor: o
leate, cin ginfiged Nefultat. Die berechneten Anégaben ftanden mit §
1,012,000,000 ranfen um ungefdahe O MMill. niedriger ald m
Sahre 1829.° Swar hatten damalé die Unternehmung gegen Nlgier
and der Unterhalt ecines Truppencorps in Morea einen flarfen
auferordentlichen Aufroand herbeigefibre; allein nidht geringere
Summen erheifdhten nunmebhr die Verwaltung ber gewonnenen Co:
[onie an ber tordififte Afrifa's, der Unterhalt einer Befahung in
ncona und bie Aufftellung eined Beobadhtungsheeres an der Grange

Y
ol

gegen Spanien,

Gileichwohl war aus dem Bubget fir 1837 das Deficit ver:
{chwunben. Swar war bder beredynete Ueberfhuf (mit 2,433,000
%r.) fo unbebentend, daff nachfommende, nie ausbleibende Suyp-
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plementarzCredite denfelben leicht um 10 —45 Ny, Wberfdreiten
und dbas Gleichgewidt 3wifchen dey bubgetmafigen Einnabhme und
Audgabe aufbheben Ffonnten. Dagegen lief aber das andauernde
Wad)fen der Einfinfre, inébefondere der indivecten Steuern, deren
Crtvag vom Fabre 1533 bis 1834 um 18 Mill. und von 1834
big 1835 um weitere 13°/, Mill. Fr. fich erhbht Batte, wohl er:
wavten, daf man davin die Mirrel filr unvorhergefehene Nusgaben,
wie fie im gewbhulidhen Laufe der Berwaltung vorformmen, finden
werde.  Fn der That erfchien der wirfliche Ueber{dhuf der Gin-
nahmen weit betrdchtlicher, wenn man, wie billig, alé folchen
sugleich die Summen bevechnet, welhe , jur effectioen Schulben-

tilgung DBeftimme, unter den berechneten Nudgaben ihre Stelle
fanben.

Die fahlid) fich minbernden Leibrenten feellten tiberdief cine
allmabliche Erfparnif von 5,079,735 8. in Ausficht,

Die von der Kriegéperiode 1iberlicferte Penfionslaft war auf
56,217,211 §r. herabgefommen, und fonnte ebenfalls bei der Fory-
bauer Dded Friedensguftandes nicht fehlen, noc) eine NReihe von
Jahren Dindurd) durd) den Ueber{chufi der Heimfalle iber pen
Betrag des jdhrlichen Suwadfes fich su vermindern.

Die fdywebende Schuld Hatte fich burch) die Berfigung 1iber
einen Detrddbtlichen Theil der Summen verminbert, welde, sur

Zilgung bder dproc. Renten beftimmt, biezu von der Umortifations:

Gafje fo lange nid)t verwendet werden fonnten, alé diefe Fonds
ber Pari ftanden.

Das Cinfommen des Amortifationdcaffe ftand, obwobl ein be:
trachtlicher Theil der von ihr ricEgeFauften Renten durch die Gefese
born 1 Mai 41825 und 27 und 28 Fam. 1833 annullict worben
waren (im Gangen 48,020,094 Fr. Renten) immer nody in einem
febr giinftigen Verhaltnifie sur vorhandenen Sdhulbenmaije.




Am, 1 Fan. 1826 waven cingefchrieben

5 Proc. Renten . : S 3 146,846,399 Fr. i

3w ’” . : . . . 34,151,056 ,,

SRR LI i A i 4 - 7,886,119 ,, {83

¥hor nr . : : . . 1,026,600 ,, el
im Ganzen 180,941,074 . * '

DieAmortifationéeaffe befaff am 1 Fa-
nar 1836 an ridgefaufren Reuten . 20,405,742 §r. fin
an u ibren Gunften cingefdhriebenen 4proc.

Renten i : : ‘ . A 4,765,811 ,, *7 i

ihre jahrliche Dotation betrug - 2 44,616,463 ,, 0

per gange Tilgungéfondé baber a . 69,788,016 Jr. 1l

el L . 3
Das Nomingleapital der 5 Proc. betrug : 2,936,927,950 Fr.

1,159,368,

33 ,,

" _j ! "

o by B
re 4 " ’ ) . 197,152,975 ,»
w an i $ 22,815,553 4

Summe  4,296,262,821 Fr.
Die fehwebende Schuld betrug am L Januar 1836 nody 524,680,006

Sranfen, namlid: i
BVorfduffe dexr BVanf . . ; % i y 16,666,985 §r. G
Uusaegebene Fonigl, Vons . - . . 60,197,071 ,, o
BVorfdufe auf lanfende Recdhnunaen . . ¢ 55,857,006 ,, il
Eumme 152,721,152 §r. n

Hieygu Famen: m,
Der Amortifationscaffe abgeliefecte [onigl. Vons . 12,505,400 §Fr.
Angelegte Capitalien der Gemeinben und offentliden fag
Anftalten . ‘ . . . ; . . 116,461,339 ,, i
Ungelegte Capitalien der Sparcafen . . . 62,685,665 , i
Sumrme 524,680,006 §r. s

Die SHuld an Cautions: Capitalien belief fidy auf 229,951,495 §r. i
Mit bicfem beiden Sadlen crgibt fich eine Shuidenmaffe an No: ;

minalcapital von 4,819,893,410 Fr., wovon circa 632 MM der Amor
tifationscaffe gehorven.

» Diefe Menten wurden ibr nady dem Finangefeke vom 17 Aug. 1835
gegen Surticegabe der Foniglichen Vond ausgeliefert, die fte vom Staats:
{chake als Meferve filr die NMenten erhalten hatte, Ddie riber Pari ge:

fiicgen waren und ju deven Dickfanf fie ihre Cinfinfte nidt vers 0

wenden durfte, i
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oder 34 Proc. der jahrlichen Jinfenlaft, und nabe 1'/. Proc. ded
nady dem indfufe von 4 Proc, bevechneten Rentencapitals.

Die Sproc. Rente ffand im Sanuar 1836, ald das Bubget fii
1837 vorgelegt wurde (nad) Abjug der in dem Bbrfenpreife ent:
baltenen anfgelanfenen Sinfen), 3u 107 —108 Fr., die dproc. efwas
iber 104 und die 3proc. ju 80—81.

“Unter diefen Umftanden war e, daf der Sinangminifter in
feiner Rede, womit er das Staatebudget vorlegte, die Frage ber
Hebuction beriifree.  Er glaubte, daf wo das Budget ein Bebiiry-
nif} von 1000 Mill. Fr. varfielle, jur fichern Herftellung des Gileid)-
gewidhtd ywifdhen Einnahme und Audgabe der BVoranfdhlag einen
Ueberfdhuff der GinFilnfre von wenigftens 15— 20 Nill. &r. nad-
weifen mifie.  Sndem er in diefer DBejiehung bder ju enwartenden
altmahlichen Werminderung einiger Laffen ermdhnte, madyte er ju:
gleidh auf bad Wedrdvfnifi bedeutendever Bewilligungen fiir jene
dffentlichen Arbeiten aufmerffam, welde den woblthatigften Ein-
fluf auf die Woltswirthfchaft und mirtelbar auf die Hiilféquellen
bed Staats ausdiben. Die Mittel filr diefe Jwede nulffe man in
Crfparnifien fuchen, unbd eine foldhe bicte bie Rebuction der Sinfen
der dffentlichen Schuld dar, woju ihm die Umftdnde.giinfiig fobienen.
Jn ver Crwartung, daf diefe Mafivegel allmdblidy die allgemeine
Meinung gewinne, wolle er einfhweilen wenigfiens 3u verhindern
tracdpten, daff fie nicdht vereitelt oder crfchert werbe; benn man
dirfe fich nicht dariber tdufdhen, daf fie um fo grofiern’Wiverftand
und Sdpvierigfeiten finden werbe, fe mehr der Curs der Rente das
Pari fiberfieige.

Nachdem er die fir die Auffindigung und Umwandlung der
dproc. Sdhuld fprechenden Grinde im Allgemeinen mit renigen Wor-
ten enfwicfelt und fid) auf das beftimmtefte fiir diefe Mafregel
erfldrt Datte, obhne jedodh in BVegiehung auf Jeit und Art des BVoll-
jugsd fid) in nahere Erovterungen eingulaffen, forderte er die Kammer
auf, was er ibr vorgetragen, in ihrer Weisheit 3u erwdgen.
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Hatte die Regierung das Project der Reduction nicht umvider: o
ruflid) jur Seite gelegt, hatte fie die beftimmte Ubficht su einer fpd- fé

terw, ihr gelegen fdheinenden Seit fie ju vollzichen, oder wollte fie,
ofne -efne fefte nficht gewonnen 3u haben, aud) nur filr die Sufunft
freie Haude behalten, fo Founte dev Finanyminifter in der That die
$rage der Reduction nidyt unberihrt laffen.

Da er fdon im Fahre 1833, wie in dem julest verfloffenen
Jabre, der Reduction alg nabhe bevorfiehend erwdhnt hatte, feither
aber alle Umftande filr den Bollzug ciner folchen Mafregel grinftiger il

geworben waren, nicht nur die bHyroe. Renten fich fterd Ledentend ut
tiber Pari erbalten, fondern auch die 4proc. das -‘]_‘nri' uberfchritten '
hatten und nur durch die in Ausficht geftellte Rebuction ein weiteres it
Steigen der Sproc. NRente verhinbert worden feyn Fonnte; fo mufte N

man evwarten, daff entweder mit dem Bubget ein Entnwurf vorges
legt oder wenigftens eine nabeve Erfldrung dber bie Frage nidht auss
bleiben werde. Cin ganglides Schweigen wdre unter diefen Umftdnz
e wobl geeignet gewefen, im Publicum die Meinung 3u verbreiten, J

pafl man guletit dod) nod) auf eine Mafregel verzichten werde, von By
ter man ohnebin wufite, daf fie ihre jablreichen Gegner habe. Al i
unaugbleibliche Folge folcher vorherrfchenden Meinung war, nach:

pem die 4 Proc. dad Pari dberfchritten Hatten, die Wnndherung
der D Proc. an den Preiéd von 125 ju evwarten, welden eine im:

merwahrende Rente von 5 erlangen muff, wenn cine Rente von 4 oy
mit 100 und hdbhey bezablt wird. Wie hacte man aber fparer, wenn )
einmal die Sproe. ente auf 115, 120 und noch hdher geftiegen

war, anf die Rebuctiondfrage gurictfommen Founen, obue fich ben tim

gevechtefien BWormidrfen von Seite der Staatsglaubiger und insbe: fir |
fondeve aller neuen Enverber voun Fonds Preis ju geben? i

Die Aeuferungen ded Finanyminifters Hatten den auddbriicklich

begeichueten wed, das weitere Steigen der 5 Proe. ju verhindern; y
ihre Wivfung mufite fich aber unter ben gegebenen Umftdnden nothz )
wendig weiter exfireden.  Man mufite fich nothwendig fragen,
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warntn ftellt man die Reduction wieberum nur in unbeftimmeter Ent-
fernung in Ausficht 2 warum 3dgert man eine Mafiregel wirklich 3u
ergreifen, welde man al8 vereinbarlich mit dem Recdht und bder
Billigkeit, als mislich filr den Staats{chas, als geboten im Sfn-
tevefje der Steuerpflidhtigen ancrfennt und wofifr die Umftande
auinftig erfcheinen ?

Diefe Frage, deven Beantwortung ndhern Aufihluf fiber die
Abfichten der Regierung geben mufite, blieb audh nicht aus, und
fithrte gur Cotdectung einer Meinungsverfchiedenbeit in bem Rathe
der Minifter. Die Cntwidelung der minifteviellen Krifis, bdie fie
berbeifiihrte, laffen wir, als ein unferm Gegenftande gduzlich frem:
ded Creignif bei Seite liegen; indem wiv ung auf eine Darflellung
ver ftattgehabten BVerhaudlungen und beren Refultate befchrdnken.

Dag Minifterium eyfldrte (nachdem der Finanyminifier auss
getreten war), daf e8 iber die Reductionsfrage in Feine Discuffion
fich eingulaffen gedenfe, daf es cinfiimmig befchlofen habe, sur
3eit einen Entwurf nidyt vorsulegen, fir die Jufunft Feine Yrt
von Werbindlichbeit eingehen Fonne, und ed feden auf die RNedue

-

tion Degiglichen Borfchlag, bder etwa von der Nammer ausdgehen
follte, surictweifen werde.

Jm Laufe der Werhandlungen gab ¢d jeboch feine Vereitrwils
ligfeit 3u evfennen, i) dber die Frage felbft ndber augzufprechen,
fobald in ber Kammer eine bierauf bepigliche Motion gemacht
und in Berarhung gejogen werden follte.

M5 eine folche Motion, der bald nody mehreve folgten, won
einem Deputivten (Gouin) gemacht worden, verlangten die Mini-
fter bie Vertagung. Die Reduction wurde swar als im Redhte
begriindet und als voreheilhaft fiir die Staatécaffe ancrfannt, jedoch
ber Werth diefes Jugeftandniffes vermindert durch die Ungewifheit,
in welcher man in Begiehung auf den Bollzug der Mafregel blieh,
und purd) die Aeuferung mannichfaltiger BedentlichFeiten, womit
die AnerFennung ihrer vechtlichen uldffigheic und ihrer MNiislichFeit
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Begleitet wurbe, indem der Mebner ded Minifteriums in dem Ge:
braudye ded Recdhts der Auffindigung jum Jwede der NRebuction
eine grofie SHarre gegen die Staatdglaubiger 3u erblicen glaubte,
fich ausfibrlich 1ber die Geringfilgigfeit bed Nubens verbreitete,
welchen bdie Reduction dem Staatéfchase gewdbhre, und iiber die
bebeutenben Giefabren, die fie bem dffentlichen Credit beveiten Foune,
fie eine ungeheure Mapregel nanunte, die nod) nirgends in felcher
NAuébehuung verfudht worden fey, da ed fidh hier um 2000 und
nicht wie friber in Grofibritannien um einige 100 MIll, Fr. handle, *
und nachbem er jugegeben, daff bie Jeit der Rebuction unvermeidlich
entgeqen fiibve, fie endlich filr die Gegemvart verwarf, obne fidh
iber bdie BVedingungen auf beftimmte MWeife audzufpredien, unter
welchen man anuehmen diivfte, dafi der vedyte 3eitpunft dagu ge:
fommen fey, und man nicht mehe ju beforgen haben werbe, durd
ben BVolljug adytungsdwerthe Sntereffen gu verlefen, **

Ciner ausdridlidhen Verwahrung des Rednerd, baff er durdh
alled, wad er gegen die Mafreqel fage, fie nicht alé verwerflich dbar-
ftellen wolle, folgten die MWorte: ,,MNun wobhlan! €8 fry! Trage
man der Lage der Nentiers Feine Rechuung!  Lafit den Wagen bes
,,Staatd 1ber bie Kbdrper der Schlachtopfer hinvollen; was liegt
oaran!  GE8ift der Wagen des Staats u. f. f.7 ¥+

¥ DHier wurden offenbar Pid. St. mit Franfen veriwedfilt. — Die im
Jabre 1822 in Grofbritannien vollogene Heduction von 5 auf 4 Proc,
traf ein Capital von circa 5,800 Mill, Fr., die Neduction ber 4proc,
alten Sduld im 5. 15824 ein Capital von nabe 1,900 Mill, Franfen;
die Dieduction der aproc, im Sabr 4830 ein Capital vou 3,900 MIlL Fr

© Der Neduer hatre namlich unter Anbderm gedufert:

On dira que le gouvernement a peur; je me sers a dessein
de cette expression vulgaire. Eh bien! Soit! je veux l'avouer
au pays, nous avons peur de froisser des intéréls respectables,
nous avons peur d'écraser des nombreuses victimes en marchant
précipitamment : nons avons peur du mal que nous pouvons faire;
nous l'avonons.

ok QBiv wollen die gange Stelle in den Worten ded Reduers hiev beifeen;
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Da bie Kamner durdy die vevnommiene Erfdvung fich nicht Be-

friedige fand, fo befdhblof fie den Vorfdhlag in Berathung 3u 3ichen,
und fiihrte daburdy (nach bder Bilbung eined neuen Minifterinms)
gwar nody Feine endliche Entfdheidung, jedoch ein NRefultat Herbei,
das eine befriedigende Erledigung der Rebuctionsfrage in gany nahe
Ausficht ftellte und wenigftend eine grofere Sidherheit gegen ein
weiteres Steigen der Rente gewdbree.

Bon den verfhiedenen BVorfdhldgen und Meinungen 1iber die
vt und Weife bed BVollzugs, welde bdie Berhandlungen an den Tag
forderten, wollen wir nur einige ndher darfiellen.

Nad) dem Plane, den Hr. Humann fid) ausgedacht hatte, wiirde
ev den Befiern der Sproc, Renten die RiicFzablung ihres Gapitals,
ober (andere Combinationen nidyt ausgefchloffen) die Annahme von
Aproc. Fonds in gleichem Nominalbetrage, jedoch mit einer Jugabe
von einer Annuitdat von 1 Fr. je fiir 100 Fr, Nominalcapital, fiir die
Dauer von 8 Fahren angeboten Haben.

€ bevechuete die der Reduction untervorfene Rentenfinmme 3u
130 Mill. Fr., die Sefparnif an Sinfen von der alten Schuld daher
auf 26 Mill. Fr., fodbann den gegemwartigen MWerth ber 8idhrigen
Seitvente von 26 M. Fr. auf 175,050,000 Fr., und indem er den
Betrag der jabrlidhen Jinfen diefes Gapitals 3u 4 Proc., nebft 1 Proc,
Zilgungsfonds von der durch die Reduction erfparten f@hrlichen Nente
von 26 Mill. Fr., in Abjug bradite, den effectiven Gewinn fir die
Ctaatscafie auf jdhrliche 17,247,500 Sranfen,

Je vous le répéte, Messicurs, je n’ai pas dit tout cela pour déerier
la mesure, pour qu’elle n'ait pas lieu; mais il fallait que vous
sussiez les faits. Eh bien! Soit! Ne tenons aucun comple des
rentiers; faites rouler le char de I'Etat, faites le passer sur les
corps des victimes, peu importe! (est le char de I'Etat! Mais,
Messieurs, vous songerezau crédit.de 'Etat. Vousvous souvenez
tous de I'expression si originale, si heureuse, qui fit tant d'effet
a cette tribune, lorsque le baron Louis dit » que le erédit étair
une artillerie.

Yebenius, 40 v, Serabiesunag 0. 2indfufed 16
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um Vollzug der Magregel im Fahr 1837 beabfichtigre cv die
gange Gchuld in 12 Sevien eingutheilen, fofort nach BViloung diefer
Serien die Subaber ber RNenter aufzuforbern, innerhald 2—3 M-
naten wifchen der DHeimzahlung und der Umwandlung 3u wablen,
und von denjenigen Glaubigern, welde lieber 100 Franfen, als
eine Snfeription von gleidhem Nominalbetrage ju 4 Proc, nebft einer
8idbrigen 3eitvente von 1 Fr. annchmen wollten, eine Sevie nach
ber andern jum Gmpfang der Heimzahlung u bevufen.

Nach dem BVorfchlag, weldhen Hr. Gouin auf die ungemigende
Grftarung des Minifterimms folgen lief, und den bie Kammer in
Bevathung 3u 3ichen befchlof, follte den Befigern der Hproe. Ren:
fen beren Umtanfch gegen 4 odber 3proc. Fonds angeboten werden,
und ywar mit Jugabe einer Annuitdt von 1L Fr. fiiv die Dauer von
6 Sabren Dei ber Wahl der 4proc. Fonds, und mit einer Annuitar
von 2 Franfen fiiv die Dauer von 13 Falhren bei der IBabl der
3proc. Fonds, je fitr 100 Franfen des Nominalcapitals.

Qu ifrer Grfldrung follte ibnen eine Frift von 3 Monaten durdh
eine 3u gelegener Seit 3u erlaffende Fonigliche Orbonnans beftimmt,
pas Giefes, telched den Finangminiffer sum Umtaufch ober gur Ju:
ricfgahlung exmachtige, aber unverweilt erfafjen werbden.

Nad) Umlauf der Erlldrungsfrift follte der Finanyminifter
die - Hproc. nicht vevwandeleen Renten in Sevien eintheilen, die
RuidEsahlungsordnung durd)y das Lood Deftinumen laffen und die
nenen Nenten, deven Grlds zu diefen Heimzahlungen verwenbdet twers
pen mufite, nun dffentlich und unter Einleitung einer freien Con:
carreny, auch nidht ju einem niedrvigern a8 fiie die Unnvandlung
angenommenen Preife begeben,

Die Halfte der durch die Neduction dev alten Schuld auf 4
und 3 Proc. geronnenen jdhrlichen Jinfenerfparnif follte sur Tilgung
er creitten Annuitdten vorbehalten werden, die andeve Hdlfre alé
Yusgabe aud dem Budget verfdvinden.

Der Untragfteller nahne die Rentennsaffe, auf welche bie Maf-

T

Baden Wiirttemberg



BLB

99

regel su wirfen hatte, mindeffens au 140 Ml und die filr den
Staatéfchal unmittelbar ju enwartende Ausgabeverminderung 3u
20—25 Mill. Fr. an.

Cin anderer Vor{dlag (von Hren. Feliv Bodin) wollte den Be=
fiern der Syproc. Renten bie 2Babl laffen swifchen dex Heimzahlung
und der Annahme von 4'/,proc. Fonds, unter Garantic gegen weitere
Reduction fir die ndchften 10 Sabre. Ueberdief follte der Minifter
erinachtigt werden, nady den Umftanden allen in die Umwandlung
eimwilligenden Glaubigern eine Annuitdt von Y, Fr. je fiir 100 K.
ominalcapital auf eine Angabl von Fabhren, fedoch in Feinem Falle
fur mehr alé & Salhre ju verwilligen,  Statt diefer Wnuuitdt von
/. . follten die {ber GO Sahre alten Glaubiger eine Leibrente von
aleichem Vetrag erhalten dunen.

&8 feblte nicht au gang fonderbaren Propofitionen, wozu man
ocn Antrag rechnen darf, den Gldubigern pwifden 4yproc, Fonds
mit einer Leibrente vou 1 Proc., und 3proc, Fonds mit einer Leibrente
von 2 Proc. die Wabl 3u lafjen.

Jn dem Beridhte der Commiffion iiber Hin, Gouin'a Voy-
fhlag wurde nadh einer ausfiihrlichen Hechtderdrterung bie Srage,
ob der Stant von feiner Befugnifi der Anffinbigung alsbald Ge-
brand) madyen foll, fo wie dic Umftdnde fich als giinftig filr bden
Bollzug einer Reduction darflellen, unbedingt und nad einftimmigem
Befcdhluffe Dejabt, und die Berbaltnifie ermogen, von welden das
Maf und die Wabl des Jeitpunfees der Reduction ihr abhangig 3u
fevn fcdhienen,

Sie bezweifelte ywar, daf man mit Eicherheit ausd vem 1iber
Pari ftehenden Preife der 4 Proe. barauf fdhliefien fdume, daf der
Jinsfuff auf diefen Saz bereits herabgefunfen fey, da bdie Maffe
der 4proc. Fonds nidyt Getrddptlich genug wdre: beriihree dagegen
bie Bortheile, weldhe die dfentlihen Fonds in BVergleichung mit
Mnlagen anf Privarcredit darbdten und glaubte in dem Fortbeftehen
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ber Sproc, Schuld felbft ein Hinderniff des Ginfens bed allgemeinen
Sinéfufied ju finben.

Ricfichten der Billigheit gegen die Glaubiger wollfe die Coms
miffion nicht audgefchloffen wiffen, indem folche Schonung audh bei
finftigen Unlehen, die im Laufe der Jeit nidyt auéblieben, ibre
Friichte trage, und billige Anerbietungen jugleich vie ficherfte Gervabr
fiir den feichten Vollzug der Schulbumwandlung geben. Die Bebin:
gungen miiften fo geféel(t werden, daf fie nidht nur neuen Darleihern,
yenn die alten Gldubiger fie angunehmen fich weigern, vorausficht:
lich sufagen, fonbern and) den verfchicdenen Unfichten und Beblivf=
nifjen der Gldubiger fidh anpafiten, Judem fie vor der Hand, um
nidht Hoffuungen 3u erregen, die getaufcht werden Ebunten, die Frage
unberidbre liefi, ob fidh unter den Glaubigern nicht folche befanbden,
weldye etwas mebr alé billige Niickficht angufprechen haben, hob fie
vas Suterefle ver zablreichen Fleinen Capitaliften und der in Den
Departements wolhnenden Glaubiger hervor, weldhen melhr durdh ‘el
nen hdbhern jamlichen 3ing, ald durdy cinen Fleinen Gewinn am Ca:
pital gedient fey. Sie wied ald eine erfreuliche Thatfache bie
fortfdhreitende Wertheilung der Rente nach.  Fm Fabhr 1832 beftand
die Sproc. Schuld in 245,274, am L Fan. 1836 in 260,654 Sn:
feriptionen.

Bon den, Privatperfonen gehdrigen Renten, die im Glangen 3u
107,258,000 Fr. bevechnet wurden, waven 66,734,182 Kr. inParis,
und 40,523,823 Fr. in den Departements jahloar.™ Bon den 3u
Parig jahlbaren Renten find 20,677,000 Fr. das Eigenthum vou
Frembden, und unter dem Reft von civca 46 Mill. findb die auf Sn:
haber (an porteur) geftellten, fodann bie Renten der Majorate,
der Gautionen, der Svarcaffen und bdie bei der Hinterlegungdeaffe

—e

* uamlidy 8,469,802 Granfen in ben Vidern der Departements und
52,054,024 §r. gu Pavié eingefdhriebene, aber wic jeme in ben Depar:
tements sablbarve Renten.
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deponirten begriffen, deren Cigenthiimer nur jum Theil in Paris
leben. Ungefahr 40 Mill. find Eigenthum des Staated oder anderer
offentlichen Anftalten.

Die Commiffion glanbre annehmen gu diirfen, daf fich vie Jahl
er Rentenbeftger 3u der Jahl der Fnferiptionen wie 3:5, bdie Jabl
der Glaubiger, weldhe*weniger alé 1000 Franfen Renten beichen,
su der 3ahl ber ibrigen Rentenbefiger wie 5:6 verhalte, bdie Ge=
fammtbezdge der mit weniger als 1000 Fr. eingefdyricbenen Eigen=

thimer aber etwad mebr alg ' bder gangen Rentenmaffe betragen
uirfren, *

Unter ben Gildubigern befdnben fich hiernad) nur wenige, weldye
ihr Capital ber Staatécaffe anvertraut, um in BequemlichFeit ein
obue Arbeit gewonnenes Einformmen ju verzehren; dagegen 3dfle
0 man gav viele, weldhe unfahig find ihr BVevmbgen felbft ju verwalten,
oder diefer Sorge fid) nur entfchlagen, um ihrem Lebensberufe fich

* Die Verwaltung befbaftigte fih wabhrend der parlamentarifdhen Ver-

bandlung mit eincr nady der Grdfe der Nentenbeyige abgetheilten u-

; fammenftellung, in weldwer fid die Snferiptionen, die auf den ndm:

lichen Gigenthumer lauten, vereinigt finden follen. Diefe Wrbeit war

aber, alg der Vericht erfrattet wurde, erft begonnen. Ein Theil der

Arbeit, welder die Suferiptionen umfafte, deren Mamen mit dem

Budbftaben A anfangt, lag vor.

linter bicfem Budftaben waren 4214 Jnferiptionen eingelragen,
weldye 2659 Gigenthimern gehoren, und vertheilten fich wic folgt

im Gangen

1,019 Gigenthiimer Hatten nidt 1ber 100 Fr. « 11150,423-F¢.

925 > ,» von 101 bi8 500 ,, . . 20507,

206 i 5 500, 1000, . « 241,018 ,,
S TTRR IS i1 il BE8. 4000 5067 2oty o NEATBYE

203 e o V0N 1001 big 2000 ,, . v 299,414

149 i ’” 2001 5, 5000 ; . « 015,218 ,,

67 1 7 dartiber .« 950,633 ,,

2,650 2,501,705 §T.

Die Commiffion war dber Meinung, daf diefed Nefultat ald unge:

fabrer IMafftab jur Sdasung des Verbalbniffes gelten fonne, in
weldhem fich fammtliche Denfen vertheilen,
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mit ungetheilter Thatigleit widmen ju Founen, wie nanentlich viele
Srauen, Greife, Mindevjahrige, Gelehrte und Kiinfiler,

Die Commiffion glaubte nun, daf hauptfachlidh im Fntervefje
der Fleinen Gapiraliften, unter den verfchiedenen Bebingungen, welde
man den Glaubigern ftellen Fonne, ein Wnerbicten nidyt fcl;[fn diirfe,
weldyes ihnen mbglich madhe, fidh den Fovtgenuf von Y, ihres bis-
herigen Ginfommend, unter Garantie gegen cine weitere Herabfesung
ped Jinéfufied auf eine beftimmee Angahl von Fabren, ju verfchaffen.
Einer divecten oder indivecten Erhvhung ihred Capitalé Dediirfe ¢
alédann nidht, dba fic in biefer Garantie bei Ervagung bes wabren
Marfepreifes der Capitalien einen genigenden Vortheil 3u evblicken
hatten,

Die Vewilligung von Unnuitaten wiirde fie jwar in den Stand
fetsen, fogleich einen Gewinn zu vealifiven, diefer fey aber fiir Fleine
Gapitaliften fo unbedeutend, daf cr ald Capital nide angelege
werben fonne,

Eine Reouction um Y, ware fiv die Glaubiger weniger empfind
lich unb weit entfernt, Rinfrige HevabfeBungen ju exfdpveren, oiirde
fie die Glaubiger bagu vorbereiten, und der gewomnene erfte Criolg
ben Wollyug Finftiger abulicher Mafregeln viclmehy erleichrern.
Diefer Worfchlag verfdaffe der Staatéeafje eine unmitrtelbave, ge
wiffe Erleidhterung.

3ur Vergleichung mit den BVorfdhldgen, wornach, neben 4 Proc.
Jinfenr, Annuitdten angeboten werden {ollen, wurde bemerfr, dafi

3

die Vowilligung einer Sjahrigen 3eitrente von 1 Fr. dem 20jabh:

1

vigen Genuffe ‘eines Jinfes von '/, Fr., und eine Gjabrige Jeitvente
pemt Genuffe eines Jinfes von '/ Fr. fur die Dauer von 14 Fahren
und 1 Monat gleichfornme.  Die Commiffion glaubte aber, bdaj
vie Garantie bes Fortgenufjes bder 4'/, Proc. anf eine geringere
Augahl von Fabren ju fiellen few.

Sie war ferner ber Meinung, daf ben Gldubigern die IWabl
amifchen verfehicdenen Anevbictungen gelaffen werde, baf

il

LIl
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aber jebes Anerbieten, weldhed auf irgend cine MWeife den GHaubis
gern cinen auf dbas Capital beyiglichen BWortheil darbiete, ald Com:
penfation dem Staatsfdyage eine ftdrfere Berminderung, als von
1o Der Jinfen gewdhren muiffe.

Dad neue Minifterium hatte fidh mic den Anfichten der Com-
miffion veveinigt, wnd verfprodhen in der nddyfien Siung cinen
Cutwurf vorzulegen, infofern nid)t unvorbergefehene, dem Boll=
sug der Magregel binderlidhe Ereignifie cintrdren, wordber bdie
Kammer alédann felbfE urtlyci[eft terbe.

Dicfen Aufjchub bielt die Commiffion ebenfalls filr rdehlich,
indem fie nadpzuweifen fucdhte, daf bdie Finangverwaltung in vers
fdbiedenen ufliiffen, fodanu in ciner mdfigen Ausgabe von Fonigl,
PBong und ndthigenfallé in Vor{dniffen der General : Ginnebhmer
und der frangdfifhen Banf hinveichende Mittel fiuden difvfre, bdie
MRedvuction im Fabre 1838 wirflich ju vollziehen, obhne cines An:
lehené 3u bebidrfen.

Jn den Didcuffionen liefen fidh cingelne Stimnen gegen
bas Princip der Reduction vernehmen, olne jedody den mindefFen
UnFlang zu finden; fie [augneten, daf der Jinéfuf unter 5 Pror,
ftehe, naunten die Mafregel eine umwirdige Taufchung, da ¢
nicht moglich fey, ein Capital von 3—4000 Mill. Fr. wirklich
beimguzablen, und die Auffiindigung daber nur alé Vorwand ge-
braud)t werde, um die Gldubiger in RVerlegenbeit yu fhiryen, und
ibnen ifr Ginfommen ju verfimmern.  Der BVorfdplag bringe bie
verfchiedenen Clafien des Bolfes, deffen Uffecte in feinen Sutereffen
lagen, in feindfelige Stellung gegen cinander; man fdhmeichle den
Landeigenthiimern, vergeffe aber, daff man bdie revolutiondren Gle:
mente der grofien Etadte aufrifhre, denen die grofen wie die jahl:
veichen Fleinen Fentievd faft ausfchlieflidy ‘angehdreeny Feines ber
in Frage ftehenden Projecte verfpreche der Staatdcaffe cinen erlheb-
lichen Gewinu, und jeded derfelben bedrohe den dffentlichen Credit;
die vorgefhlagenen Annuitdren witrden eine Reile don Anlehen
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erfordern, ober bie Wirfung der Umortifation fdhwadyen, eine ftete un
Bewegung auf der Bbrfe unterhalten und bder YAgiotage neue Nah- be
rung geben.  Dief und dbnliches fchon bei den fridhern BVerhand:
lungen vom Sabhr 1824 Grwdbntes wurbe von den wenigen (egnern B
ber Jeduction vorgebradyt.  Mebhrere NReduer dbrangen dagegen auf
eine rafche Benukung der Umftdnde, 3um Vollzug der Rebuction,
und gwar gum Theil nach einem fiir den Staatsfhas ginfligern
Mafiftabe, ald die Commiffion vorgefchlagen Hatte. .

Namentlich fchlug Hr. Lafitte vor, den Glaubigern die Wahl
su laffen wifchen dev Annahme von 3'/proc. Foubs zu dem Curfe
von S7 Fr. 50 Cent. und 4"/ proc. Jondsé al parvi, aber im lesten
Falle mit der Bebingung, dafi diefe 47/ proc. NRenten, bei dem WVer:
Faufe und tiberhoupt bei dev erften Umfchreibung, aus weldher Ur:
fache fie aud) evfolgen mbge, nad) demfelben Jufie in 3'/ proc. vers
wanbdelt werben nuiften.  E8 {ollten Hproe, infen nod)y big gum
gweiten Semefter des F. 1837 fortbegablt, aber fogleich Subfcrip:
tionen fiir die neuen Fonds erdffnet werden, und jwar filr die Befifer
oer dproc. Renten, um fid) unter Hincerlegung ibrer Einfdhreibungen,
sum Umtaufc) berfelben in 37/, ober in 4'/,proc. Fondsd, und fiir
jeben Gapitaliften, um fich jur Uebernabme ciner beliebigen Sunnme
in ben 3*/,proc., unter Sidperheitéleiftung fiie Yo bed unterjeichneten
Darlehensbetrages 3u verpflichten.

Fiir bic Snferiptionen follten 8 Serien, fede 3u ungefihr 300
ML, Fr. Capital und eine nennte fite den Reft der Schuld gebilbet,
und febald die taglidy befannt 3u machenden Anlehensdfoumiffionen
pen Wetrag von 300 Mill, erveicht haben wirden, durd) das Loosd
die heimpugahlende Serie befiimmt und der Ueberfhbuff auf die ndch:
fte Serie tibertragen werden, wenn aber die Anlehenduntergeichnun:
gen den gangen Bebarf tberfchreiten, bdie erfien Unterjeichner den
Worgug erhalren,

MNur die Henten der Ehrenlegion, der Fnvaliden der Marine,

ber Spitdfer und Gemeinden, der Verforgungs= uud Retraitecaffen
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und ber vom Staare botirten Majorate follten von ber Reduetion
befreit bleiben, *

Den weifeln, daf man Darleiher file die 57 . Proc. erbalte,
begegnere Hr. Lafitte mit der Verficherung, bdaf eine Gefellfchaft
bereit fev, alled ju ibernehmen , wasd man negociiren wolle; ev 3iehe
aber die Erdffnung einer Subfeription vor,

Das Minifterium beftand auf der Bertagung, indem ¢8, den
3wect verfdhiedener Combinationen in dem gefeslicy 3u beftimmenden
Gonverffonsplan anerfennend, nicht nur die SdnwierigEeit der Crmirt:
lung angemeffeney Combinationen, weldhe cine reifliche Erwvigung
erfordern, fondern aud) die grofere Sidherheit geltend machte, weldye
filr dag Gelingen der Reduction durdh die Ber{dhiebung des Vollzugs
bis 3um Fabre 1837 ju ertwarten ey,

Su Anfang bes Fabred 1838 werde die fchwebende Sduld, von
ver nod) 139 Mll. confolidirt werden miifiten, auf 243 juriicfge-
bradht fepn, alsdann werde man von ibr nicht nur jene 139 INill,
&¢. , foudern nahe 200 9Nill, erbalten und tber die Referve ber Amor:
tifationscaffe firdie 5, 4'/, und 4proc, Fonds mit iahrlichen 59 IRill.
8. verfiigen fonnen; die Sparcaffen, bderen Cinnabmen in geometri:

* Herr Thiers hatte a8 foldhe, woraut fich die Reduction nicht erftreden
folle, beseichnet: die Menten
ber Umortifationgdeaffe mit

. . . 12,540,000 §r.
der Ehrenlegion ; . s = i . 6,771,000 -
der Univerfitat . 4 : : ; : 529,000
ber Snvaliden dber TMarine : . 5 2 1,623,000 =
ber detraitecaffin . : . -~ ; ; 962,000
der Gemeinden : 5 ! 3 . : 2,832,000 =
ber Spitdler und anberer ofentliden Wohlthitiy-

feits=Anftalten 5 . ‘ ; . y 8,000,000 -
ber Hinterlegungseaie . ; 5 g 2,005,000 =
ber Vorfidtacafie . G A A i ] 70,000 =
ber Tontinen . . ¥ . , . 1,490,000
der vom Staatéfhiah dotirten Majorate 3 GOT,000 =

10,519,000 Fr,
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fchem BVerhaltniffe ftiegen, vorirden wobl jahrlich 60 MWMill., im Laufe I
pon gwei Fahren daher 120 Mill,, in dem gleichen Jeitvaume die Ge- l
meinben 24 Mill, bern Staatsfchatze ufliefen laffen. Bereinige man

mit diefen Mitteln eine Summe von 300 Mill. Fr., die man durd) i
bic von Hen. Lafitte vorgefchlagenen Unterzeidhnungen oder durd)

cin bedingted nlehen fich verfhaffen Fonne, fo erhalte man ein i
bigponibles Capital von nahe 800 Mill. Franfen. '

Die Kammer befchloff mit eminenter Stimmenmelrleit bie o
motivicte Vertagung des in Berathung gegogenen Borfdlags, unter i
Beyug auf den BVevicht der Commiffion und auf die Erflarung der i
Minifter, ofue jedod) eine VerbinolichEeit tbernehmen vder auflegen
uwollen, da fie fein Gefels mache, foudern nur ijre Anfid)t aud: il
furedhe, alles der finftigen Gefesgebung tiberlaffend.

TMan darf nun mit hvchiter WabrfcheinlichFeit eviwvarten, daf in
einer der ndadyften Sisungen der Kammer ein Gefes 3u Stande Fommt,
bas den Giliubigern fdhwerlidh) mebr als vov ber Haud '/, Proe. ihrev
Zinfen entyichen diivfre, wenn fie nicht fur eine Anlage in Konbs von
ginem nicdrigern Sinsfufe mit der Hoffnung auf einen Capital:
gewinn ficdh entfcheiden; denn voraugfichelic) wird cine foldhe AUnlage
in ifre Wahl geftellt werben.

us fcheint, dafiwenu man unter den gegebenen Umftanden fich
it einer Reduction der 5 Vroc, auf 4'/. Pr. beamiigen wollte, man
unbebenklich im Sahre 1836 die Mafiregel befchlicFen und den Gldus
bigern unverweilt eine angemeffene Frift filr ihre Geflarung felzen
Fonute, obne alle Gefahe fich in Werlegenheit gu fhirgen, infofern
man nux die Fortbauer des Friedené mit genigender LWabhyfcheinlid)-
Feit voraudfesen duvfre.  Sn diefer Veyiehung wurde felbft von den
Gegnern der Mafvegel Fein Sweifel ervegt, unb cine Sidjerheit gegen
Bliesfchlage aus heitevem Himmel verlangen, biefe filr immer auf
den Rollzug versichten.

Wenn der mittlere 3insfufi der in ben dffentlichen Fondd anges
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legten Capitalien nidht ju 4 Pr. ober felbft unter 4 V1. angenommen
werden Fonnte, fo ftand cv jebenfalls diefem SaBe gang nahe.

Die 4proc. Fonds hatten das Pavi Wberfdritten. Man Fonnte
gegen diefen Mafftab, wie ¢8 gefchehen, eimvenden, paf fie erft fury
diefe Hobe evreidht, daf ber Discont gevabe febr niebrig ftebe, und
einen vorubergehenden Cinflufi auf die Curdpreife ausibe, und bafi
die Mafle der auf dem Marfre fehwebenden 4proc. Effecten nicht
bedentend genug fey, um alé fichere Grundlage zur Deurtheilung
dev Frage ju diemen.  Allein dexr frihere niedrige Curs war eine
§olge von BVeforguiffen, deren Urfache verfdyounden, unbd von einer
Nachfrage nad) Capitalien, die bereits befriedigt und, wenn man
die Verwendung der Tilgungsfouds berdcfichtigr, von 3u gevingem
Betrag war, um einen nacdhhaltigen Sinfluf auf den Jinéfuf aus:
sutiben.  Der Didcont fland allerdings febr nicdrig, aber der Gin:
flug, dew ber Wed)fel des Iinsfufies bei Anlagen auf Furge 3eit auf
bie Preife der dffentlichen Effecten ausiibe, hale fich, im gefunden
Juftande der Geldcivculation, in gang engen Schranfen.  Die Maffe
ber 4proc. Fondé betrug var nidht volle 8 Il 8. Nenten, wos
von der grofite Theil der Amortifationdcafje gebbrte; allein ¢ blich
noch ein Dedentenber Steft, und der Veweid einer sureichenden Conz
curreny jur Bildung eines feften MarFyveifes lag darvin, daf in ben
Borfenliffen die Curfe der 4 Proc. felten fehlten, und daf ihre Preife
den Schwanfungen der Gurfe aller wbrigen Fonds regelmagig
folgten,

Die Crfheinngen, weldye die Birfe in Vezichung auf die 5=
und Dauptfachlich auf die 3proc. Fonds darbot, dienen sur Befta-
tigung unferer Anficht.

Da bie dproc, NRenten (nady Abgng der in den notivten Preifen
enthaltenen 3infen) gu 106 — 107, 3eitlich) noch etwas Hdher , ftan:
ben, fo joq swar der Kaufer 4%, — 47/, Proc. , allein die Rebuerion
ar von bem Minifevium in Yusficde gefeellt, und bedrohte die:
ienigen, weldye bedeutend wber Pari Fauften, mit cinem Gapital:
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gerlufte.  Fiir die Gefahr an dbem Capital ju verlieven, mufte thm my
¢in den laufenden insfuf tberfteigender Sinfeugenuf bis jum Jeit:
punfe der Reduction eine Entfchavdigung bieten. i
Die proc. ftanden (nach Abzug der Coupons) ju 79— 80 und Tapi
trugen 3%, — 3%, Vroc. Fiiv eine Rente von 4 gaplte der Kaufer A
baber 105"/, bis 1065 F.  Man fonute Eienad) aud) aus dem i
Gurfe der 3proc. Renten, wovon eine febr bedeutende Maffe auf it
perm Markbte {chwebt, mit voller Sicherheit fchliefen, dafi dev mitt: i
lere Qinsfuff dev in dffentlichen Fonds angelegten Capitalien mindes b
ftens auf 4 Proc. ftehe.  Der Speculant jahlte fiir die Rente von 4 it
in den 3proc. Fouds aber nur 5— 6 Proc. mehr, weil er Hoffte
an dem Capital in Eurger eit cinen Gewinn gu realifiven; beabfid)- o
tigre der Sdufer eine fefte Anlage, fo begmigte er fic) mit einer NRente i
son 3", in den 3proc., fiatt von 4 in den 4proc. ober vou 4%, in f

pen Sproc. Foadé, weil ibm der Fortbesug von 37, gefichert bleibt,
wenn audh allmdhlids, wie bieff in Grofbritannien und auderwarts
gefchal, der indfuff auf 3*/ Proc. reducivt werdben follte. Nahm

man, obwohl die 4proc. dber 100 notivt wurden, den Jinsfuf il
i 4 Proc. an, fo ergab fich aus dem Gurfe der 3 Proc. ald unzwei: o
felbaft, daf das Publicum ein tweiteres vafdes Sinfen deé Jins: ol

fufled ermwartete.

Unter biefen Umftdnden Fonnte man fich dbersengt halten, daf ikl
fdmmtliche Befiker der Hproe. Renten, mit gang unbedeutenden Aus: fit ¢
nahmen, die Befchranfung der Reduction auf 4'/, Proe. alg cinen s

Act ber Grofimuth erfennend, fich die Umwandlung ohne weiteres

qefallen liefen. fibe

@Ein Uebertrag in anbeve franydfifche Fondé, namentlid) in die " g
Sprocentigen, Fonnte ihuen nicht jufogen, und ¢ine beginuende Nad): b
frage wilrde diefe Gffecten fchuell in bie HdHe getvieben Haben. Man Duae
roeifi gwar, dafl, als die HReductionsfrage in der Kammer jur Spradye r.
Fam, cinige Banfiers eine Demonftration durd) die Ausgabe cines i

Girculares madten, inwelchem fie die Anlage in andwartigen Fonds
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empfablen. Allein die brittifchen 3 Proc. ftanden iber 90 und trugen
3o Proe., die bitreichifhen 4 Proc. ndherten fich  dem Pari,
wabrend die 5 Proe. dafelbe dberfbritten. Der Curs der ruffifchen
Papiere fiihrte die 5 Proc, nicht weniger der Reduction entgegen; der
3inéfuf der preuijhen Papiere war auf 4 Proc. hevabgebradyt,
und die Fonds der Fleinern deutfchen Staaten gaben jum Theil noch
niedrigere Renten.  Die fpanifdhen Effecten hatten ihr eigenes ver:
blendeted Publicum ; der Preis der holldudifdhen Fouds uberftieg be:
deutend das Jwanyigfade der Rente, und fo lange die Nudgleichung
mit Belgien nicht exfolge iff, wirde nur ein betrdchilicherer BVortheil
jum Uebererag veizen Ednnen; die neapolitanifchen Hproc, Fonds Hai:
ten bad Pari nod) nicht gany erveicht; die auf dem Markre fchwe:
bende Mafje diefer Papicre war aber ju unbedeutend, als daf nicht
eine plolidy wadfende Nadyfrage darnach, nur im Umfange von
10 — 20 Mill, Franken Nominalcapital, die Curfe derfelben vafdh
gefteigert hatte.

Selbft die audwartigen Glaubiger, welche in der Regel fencr
Claffe von grdfern Caypitaliffen angehdven, bdie ihr Eigentbum
vorfichtig vertheilen, wiirden im Ueberblict diefer Verhaltniffe nicht
verfucht gewefen fepn, ihre Anlage ju verdndern.

Wer von den einheimifchen Glaubigern bdie Wmwandlung niche
annabm, weil ihm, ungeachtet der Bequemlichleit und Regelmapia-
feit ded Henrenbesuges, 4'/, Proc. nicht gemigten, wiirde, Anlags-
plage im Privatverfehre fuchend, 5 Proe. verlangt haben. War
oer Jinsfuf bet folcdhen Anlagen noch nicht auf 4 Proe. gefunfen, o
wiirde ein pldBliches Yusgebot von 10 — 20 Mill, in Parig und
von 1 —2 Millionen Franken in jeder der 4 — 5 ubrigen grofien
Stadte des Landesd geeignet gewefen feyn, bdiefe Wirfung filr die
Dauer des BVollzugs der Mafregel hervorzubringen,

Alled, wasd tiber die Lage der Finangen, uber die BVeburfuifje
und Hiilfemittel ves Staatdfdhases in dben BVerhandlungen sorge:
bracht wurbe, Fonnte jebenfalls Feine gegriindeten BedenklichFeiten

.
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gegen ben gleichbaldigen BVollzug einer Reduction erregen, die den
Gilaubigern von ihrem Capital eine entfchicden ftarfere Rente 1ibrig
lief, alé fie su conferviven hoffen Fonunten, wenn der Staat fich
entfdhloffen hatte, bie ginftigen Verbaltniffe, die der Capitalmarkt
dparbot, in vollem Mafie su benuben.

So viel war vou allen Seiten anerfannt, daff man nicht nur
fFeined neuen Anlehend bedrivfe, fondern in der Heferve dber Amorri:
fationéeaffe die IMittel befise, 133 INIll. der fdywebendben Schuld ju
confolidiven. IBas bhinderte die Giefezgebung die Meferve der Amor:
tifationécafie, welche bas Gefels vom 10 Junius 1833 sum Ricfanf
der auf das Pari oder unter Pari jurnctfallenden {oudé oder jur
SHeimzahlung von Rentencapitalien, fm Falle der Nuffiindigung, be:
ftimme hatte, diefem leten Jwecke wirflid) zuzmvenden? Die fchme:
bende Schuld war feit dbem Fabre 1833 bebeutend verminbert wor:
ben, und alé cine bereitd befiehende Schuld, fiir beren Versinfung
badé Bubdget Fiirforge getroffen hatte, Fonnte fiec Feine BVerlegenheiren
bereiten. Beburfte man audy 200 big 300 Millionen Fr. gur Be
friedigung widberfirebenber Glaubiger, fo handelt es fid) ja nicht um
eine Nadhfrage nad) Capitalien sur frudhtbringenden oder unfrundit-
baren Verwendung, fondern nur jum Uebertrag von Werthen von
einer Hand in dic andere, unbd wad dbie Regierung mit der einen
Hand dem Marke entyog, gab fie angenblicklich demfelben mit dev
andérn Hanbd wieder jurick.

Sm {blimmiten Falle Fonnte man, wenn alled, waé von den
Gemeinben und Sparcaffen an nenen Capitalanlagen dem Staats:
fchaze 3uflof und waé man von den Gencraleinnelmern, bdenen
man fiarfe Riactzahlungen (24 Mill.) geleiftet, fo wie von der BVank,
die bem Finanyminifier Gelder 3u 2 und 2%/, Proe. vergebli) ange-
boten hatte, mittel{t Grhebung von Vor{dhuffen auf laufende Red)-
nung ju arfalten vermodhte, die Smmme der Mildzahlungen nid
decte, 3u einer vermehreen NAusdgabe von foniglichen Bousd fdreiten,

peren Totalfinmme feir 1834 von 236 anf 60 Mill. Franfen (die
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Mafje dber an Privatperfonen ausgegebenen von 146 auf 44 Mill.)
berabgebracht wordben war,  Man bedurfre aber nur ciner voribers
gebenden Hiilfe, da der allmdnliche BerFauf der newen &'/ proc. Sn:
feriptionen, weldye an die Stelle ber viiczugahlenden Sproc. Renten:
capitalien gu treten hatten, ovorausfichtlich nod) einen Ueberfchufi
gewabrte.

Bollte man fich die Juftinnnung felbft Jener Gldaubiger verfid)ern,
die in einer eit des haufigen unerwvarieten Wechfels der Conjunceu:
vem mit fieter Beforgniff exfilllt find, fo gab es biezu ein einfaches
Mittel.  Man durfre den einwilligenden Glaubigern nur den Fort-
genufi dev Sproc. NRente bis ju dem Sdluffe dbes Semefters uge-
ftehen, in deffen Lanfe bev lesten Serie der nicht einwilligendben Renten:
befiier die gebihrende 3ahlung geleiffer wiirbe. feiner Fonnte alé:
dann fich fiir die Annabhme der 4'/ proc. st exkldven duvch die Be:
tradytung abgehalten werden, dafi die Jegicrung durd) aufierordent:
liche Greigniffe nach dem Ablauf der Erflarungsfrift verhindert wers
ben Founte, die Heimgahlung 3u leiften, und oaff in folchem Falle
bie remittivenden Glaubiger fich in beffever Lage befanden, ald dicjeniz
gen, weldye in die Reduction eingewillige.  Leicht Fonnte alddann
pie heimgablbare Summe fo unbedeutend bleiben bafi bie Finany:
verwaltung, weldyer jedenfalld dic Wah!l des fehicElichen Seitpunfts
gum Bollguge tiberlaffen bleiben mufte, felbfF durd) ein qang uners
wartetes Sinken der Rente nicht gehindert worden ware die Heim:=
3ablung 3u leiften, ohne den berechneten Gewinn der Mapvegel wee
fentlich verfiivge 3u fehen.

Sm Spatjahr 1836 traten in ber That gany unevwartete
CGreigniffe ein, welde eine nidht unbedeutende Rrife dem allge-
meinen Gield = und Capitalmarfte herbeifiihrren. Die Crfdheinung,
weldye dev frangdfifdie Marft aber in diefer Veviode darbot, diente
gerade jur Beftdrigung dev Anficht, daff der mittlere insfuf ber
in den bffentlichen Fonds niedergelegten Capitalicn cher unter als fber

4 Proc., und wenigftens diefen Safe gang nahe ftebe. Ungeachtet
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namlich ter Didcont eine gany ungewbdhnliche Hibe erveichee, fiel im
ungiinfiigflen Moment die 4proc, Renre nicht unter 97, die Iproc,
nicht unter 77.  Selbft wabrend ded bisherigen Verlaufes der Krife
blieb daher die Eimwilligung in die NReduction auf 4 Proc., unfer

Jugabe einer 6 — 8jabhrigen Unnuitdr von 1 Fr. je fir 100 Fr. Cas
yital , fo wie auch die Suffimmung ju der von der Commiffion Loy

gefdhlagenen Hevabfeung der Jinfen auf 4/, Proe, immer nod) vor: fie
theilhafter filr bie Glaubiger, alé die Unnahme der Heimzahlung. n

Der voribergehenden Krife werden gleich giinflige oder giinftiz it
geve Gonjuncturen folgen, * wie diejenigen, deren man in den erften i

“Mionaten des Fahres 1836 fich erfreute, als die verfdhiebenen Me-
buctionéprojecre yur Sprade Famen, deren wir oben ermahne haben.
9Biv wollen diefelben unter folcher Vorausjesung hier nabher
belendhten.
Der vou Hrn. Humann berrdbrende Vorfchlag, wornach bie
Sproc. Renten gegen 4proc, al pari mit einer Sugabe von 8 Annui=
tdten umgetaufcht werden follen, beruhte anf der ALfidht, die Glau:

biger gegen einen Werluft an dem Capitalwerthe gu {dhifen, den dev
Bdrfencurd dex bHproc. Rente in den erften Monaten ded Fahres 1836 iy
aegeben hatte,

Da damalé bdie 4yroc. (die anfgelaufenen Sinfen ungerechner)

nabe 3u 101, die Sproc. ju 107 — 108 ftanden; o erfdyien durch

den didcontivten (gegemwartigen) MWerth einer Siahrigen Jeitrente mit

6 &r, 73 Gent. bie Differeny pwifchen dem Preife der 4proc. und The
Hproc. Fonds vollFormmen ausdgeglidyen, i of

Man durfte von einer {oldyen Beftimmung cher behaupten, daf it 6
fie den Glaubigern 3u viel, ald daf fie ihnen ju wenig gewdbre.

« Nady der evfren Wodhe ded Decemberd tourbden die sprocentigen Henten
bereitd wieder sn 107 §r. 55 Gent. (nach Abyug der Divibende nabe
107 §r.), die 4proc. ju 99 Fr. 40 Gent. (obne die Dividende circa 98'%),
und die aproc. u 79 §r. 35 Gent. (ohne die Dividende nabe 78 Fr.)
nofirt,
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Sie waren gewarnt, und die fingften Erwerber von Renten Fonnten
daher aber Werlegung der Riicfichten der Billigkeit nidyt Flagen,
wenn fman den niedrvigen Curs der Rente vom Sabr 1833 bis 1834
s Grund legte.  Freilidh bat die gelegenbeitliche parfamentarifche
Ueuferung eines Minifters nicht das volle Gewidt ciner im MNamen
der Regierung ausgefprochenen beftimmeen difentlichen Grildrung fiber
ibre Abjichten, und in diefer Hinfidht mochte eine freigebigere Be-
bandlung der Gldubiger fich redhtfertigen laffen.  9rud) file bie
Sidyerheir des BWollzugs frellte fidh, da der Preis der 4proc. Rente
nur unbedeutend dad Pari iberftieq, eine 3ugabe von einigen Pro-
centen in irgend einer Form als vathlidy dar.
I feiner MWirfung Formme jener BVorfhlag mit einer im vop-

aus beftimmten Herab feBung des Rinsfufies von 5 auf 4
Proc. nad) Ablauf von 8 Sabhren voliformnren tiberein.  Da bder -
beber bed Planes die der Reduction unterworfene Rentenmaffe (nach
Ubgug der dem Tilgungsfonds gehorigen Renten) 3u 130 Millionen
bevedhnete, fo wiirpe burch die Annabme feines Vorfchlagd eine
Crfparnif von 1dhrlidy 26 Mill. im Jahr 1845 big 1846 in Nuss
ficht geftellt, ober wenn man bie effective BWerminderung der Hfent:
lichen Laften, weldie bie Mafregel gewdhree, fogleidy in Rechs
nung bringen, d. h. den Gewinn auf eine fogleidh beginnende

Mente veduciven wollte, eine foldpe FRente von 19 Mill. Franfen

gewontien.  Da der discontirte Werth einer 8jdhrigen Annuitit 175

IMill. FranFen betrdgt, deren Bersinfung 3u 4 Proc, jdhelich 7 Mir,

&r. erfordert, fo blicben jene 10MilL. als gleichbald beginnenbe 1dhr=

lihe Crfparnifi dibrig.

Sigte man den Jinfen des Gapitalwerths der Annuitdten nodh

1 Proe, dicfes Capitals als Zilgungsfonds mit 1,750,500 Kr. bei,

wie ¢8 die ALficht des friihern Sinangminifters war, fo wiirbe die
1ahrliche Summe, die jur Verminderung der Steuern ober filr mis-
liche Unternehmungen disponibel blicbe, nod) bie von Hrn, Humann
beredhneten 17,247,500 Gr. betragen,

d 5 - \
Mebenindg, Go, d, Berabiebung v, Qindiuied 1c. 3
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Unbedentlich burfre man aber die Amortifationgeaffe mit dem
gangen Betrage der Munuitdren ohne weitern Sufchuf belaften, und
die gange Crfparnif von 26 Mill. Franfen anticipiven, da der Amor: o
tifationsfondé auf 69 — 70 IMill. Franfen angewad)fen war, und
man baher nach Abjug der Annuitaten nod) 43 — 44 Mill. Fr. jabrz
lidy mit den Swifchenyinfen auf die Tilgung vermwenden tonnte. T

Es if
tilgung von diefem innerhalb 8 Fabren wiederum auf 69—70 IMill.

Fein 3roeifel, daf eine effective iabrliche Schulden:

anwachfenden Betrage den Jindfuf in einem fdynellern Berhaltnifje
feraboriicten Tonnte, alé man in der Rebuction fortzufdyreiren geneigt
fchien. MWer fich aber fcheut auf der Babhn der Stebuctionen rafdh

fortaufchreiren, gerdth mit fich felbft in Biverfpruch, wenn ¢r den
Filgungsfonds fo ftarf macht, dafi er ein vafches Sinfen deé Jiné-
fufieé bewirfen muf. *

Sbisohl ber nominale Tilgungsfonds bisher weit Hober als ju 45 bis
14 ORill, Granfen ftand, fo Ffonnte man bod bdie Wirfung einer jol-
den erjwungenen Anhaufung von Capitalien und deyen Werwendung
auf der Borfe feither nicht wahrnehmen, weil man fie burd fortaefente
Nnlehen , Nnticipationen ober Audgaben von toniglichen Bond in bden
meiften SGahren gefdivddt ober aufachoben Dhatte. fi
Sn einer Eletnen @dyrift: De "Amortissement par A. de Gaspanin K
et J. Renoun, Paris 1834, finbet tian eine Vergleidbung der Sinfunfte
der NAmortifationscaffe und der Deficits der Fabre von 1816 big 1832,
RNon 18160ig 1819 tberfticgen bdie Anlehen die jabriicden Tilaunags
fummen. Bon 1810 bis 1822 einfeplieflich beftand Feln Deficit,

Ym Sahr 1525 betrug ber Tilgungsfonds . . 75,839,000 §t.

i - i bas Deficit 3 5 i 99489487

R T |4 L per Tilgunadfondd . . 77,928,109 4

AT e = bad Deficit : p . 53,919,780 .,
leberfchuf 44,088,329

PR TSRRE 11 L R per Tilgumggfonds . . 77,574,586 4

i - > das Deficit * : . 1,750,088 .

\eber{dhufp 75,843,498

1827 ber Tilgungsfonds . . 17,538,617
s ¥, . bad Deficit - - . 35,717,825

eberfhuf 41,521,192
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¢ beredyntete Cefparnif wilrde fidh um uigefdhr % ihres Pes
frages vermindern, wenn man aufier ben dem Zilgungéfonda gehdri-
gen Jtenten (die, wie fic) von felbfF verfleht, nicht gevedhnet 1werben
fbnnen, da fie ber Ctaatdfchas fich felbft fchulver) noch ae ferte Reni-
ten von ber Reduction befreien wollte, file welche Hr. Lafitte uid
Andere in nodh grofever Uusdehnung Ausualimen verlangten, Hievin
fdbeint ung die Anficht des Urheberé ded bier erbreerten Bor{chlags,

welder diefe lestern Ausnabhmen beftrite, wenigftens grofitentheils

wobl begrinder. MWavum {olf man den Gemeitiden fiir ifve Gapitalien

eineft hdbern 3ind Gezahlen, als der laufende Preis mit fich bringt 2
MWeit 1ubler als bdie Gemeinden, weldhe durdy die Redvuction einen
Eleinenn Berluft erleiven, find folhe daran, weldse Feine Gapitalien
befiBen und durdy Umiagen auf ihre Steuerpflichtigen fene Communal-

bediiefniffe beftreiten niffen; beren Dectuttg andere Gemeinden in den
laufenden und amwadfenden 3infen von ihren {u die Staatécaffe
niedergelegten Gapitalien finden. Ebenfo befinden fich folhe Stdote,
veldhe reid) botirte Hofpitdler und andere LWoblehatigFeits - Anftalten

befien, weit beffer alg andere, bie fiir die 3wede {olcher nftalten,
fey €8 auf bem AWege ["rcfn\r'ui;:cr-ifj'mnmhmg ober burch ihr Giemeinde-
budget, die erforberlichen Mitte! berbeifhaffen miiffett.  Wentt man
grofinuithige Opfer aus allgemeinen Mitteln geben will,

man es nidht auf eine Weife thun,

o muf
oobei €8 gany wvomn Jufall ab=

Jm Jabre 1828 befrug der Tilgungsfonbds 77,504,720 v,
)

37 bag Deficit

¥ « 20,479,655 ,,

Ueberfhuf 57,025,465 ,

7 w4829, ber Tilgungsfonds . . 77,509,918 ,,
7 7" i » o bad Deficit 5 17,704,104 ,,

Weberfdhufi 59,765,808 Gr.

Jn ben Jabren 1830, 1831 und 1852 iberfticg die Stmme der

Deficits unb der jur Dectung devfelben contrabivten Seulben den drei-

idhrigen BVetrag ded Tilgunagsfonds vor 255,072,019 §r. Won den

10 Jalren von 1823 bid 1859 batte nuv bad Falr 1826 Feinn Deficit,

Der Durdfcbnitt bder effectiven Sebulbentilanng betrng daber faum
20 MMill, Fr

=




hangt, ob man gerade da hilft, wo e am meiften Noth thut. Nur
in Begichung auf foldpe Anftalten, fir deren Unterhalt der Staat

im allgemeinen Snteveffe unmittelbar zu forgen hat, verftehtes fidh, i
vaf ihnen, was fic durd) die Neduction verlieven, ohne ¢6 entbebren
su Fdnnen, mittelft Sufchufi aus dem Staatsfchas erfefst wird, * M

* R[iEt man auf bie urfpriunglide Befdaffenheit eined Theiled der s5proc.
Ghuld suctd, fo fonnte maen fragen, ob nidt fiir bdie Befiber der bt
von der alten, big su */3 ibres urfpriinglicben Vetvages vernichteten ”
@huld entftandenen sproc, Nenten cine Ausnahme von der Nebuction
geboten fey. Diefe Frage mifte man aber felbft Dann verneinen, wenn
man andh die ALfiht Hatte, das Unrecht der frithern Gewaltthat wie i
ber gut ju maden. Davon abgefehen, dap iene SHenten fich in unzab:
ligen Trandactionen mit fpater entfandenen vermifht Daben , fo Dblieh
voi bem Ungenblick an, da der Staat nicdt blof feine VerbinblichPeit i
factifch wnerfullt lief, fondern die theilweife Vernichtung der Schuld-
titel formlich ausfprad, und den Glaubigern daher felbfi die Hoffnung
auf Finftige Befeiedigung ibrer Anfpriiche vaubte, nur der Nef und
aiwar in der Form, in weldber ev anerfannt wurbe, im Mechtdverfehr.
SRollte man ein foldhes vor mehr ald einem Menfdenalter jugefiigtes
Unredht wicber gut machen, fo Eonnte es nne dbadurd) gefchehen, baf
man dben urfpringlichen Glaubigern ober ihren Erben bie vernidbteten il
Sduldtitel snrtickaabe , oder fie auf irgend eine MWeife fir dic erlittenen
WVerlujte entfbidigte. Ob dief gefdyieht oder unterbleibt, ift ohne allen
Ginfluf auf die Neductiondfrage. Jebe Gunft, welde man in gen
Milceficht auf jenc Verlufie den dermaligen Vefifern der von der i
alten &chuld Herriihrenden Dentencapitalien (waven fie je augdgumitteln) 8
suenden wollte, wire eine thivichte Werfhwendung, Was den Ve :
fchiabigtent gebiibrte, iwirde Andern jugewendet, weldhe weit entfernt nilt
Werlufte erlitten 3u haben, fich viclmehe ahnlicher Gewinnfte wie bdie i
Theilnehmer an den Anlehen in den erften Kriedendjabhren erfrenten.
Denn bie tiercirte ©duld Bat, ald die altefre, feit 40 Jabren ofne
Seifel mebr als ivgend cin anberer ThHeil bes dffentlichen Sdyuldeapi
tals ihre Wefiser geweehfelt, und beim continuivlichen Steigen  bex
dfentlihen Efecten feit 1817 den Erwerbern grojje Gewinnite pebradt.
Idre e8 indeffen, was bebauptet wurde, ridtia, baf Tontinengefell
fehaften Gefteben, derenm Snferiptionen von ber tieveirten Edyuld fer
viibyen , in deven unverriicttem Vefise fie feit der Vernichtung von */3 '
bes wrfpritnglichen Sduldeapitals geblicben jind, fo wiede fiir biefe Be
fellfchaften eine auf folde MRenten beyigliche Ansnahme wobl begriin:
bet fenn,
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Wenn durch das BVediirfuiff foldyer Jufdhifie fir das nftitue
ber Ehrenlegion und filr die Suvalidencaffe auf indivectem Wege der
Gewinn der Mafregel um eine unbedeutende Summe gefehmalert wer=
oen fbunte, fo verfpricht der Vollsug derfelben auf der anbern Seite
dem Staat eine Befreiung von allen fenen Renten, deven Titel fich
in Handben von Bevollmddtigten befinden, weldye die wahren Eigens
thiimer nicht mebr fennen.  Man fdhasste den Betrag der Renten,
bie von Agenten bejogen werden, weldye Fein Reche darauf Haben,
und weldye in Folge der Liguidation als herrenlofes Giut erfannt
werden und dem Staate heimfallen dilvfren, auf nidyt weniger al
3 Mill. Franfen.

Durch bie Combinationen, wodburd) jene Glaubiger befriedigt
werden Founten, dic auf ein Steigen des Preifes ver Rentencapitalien
fpeculiven, und fid) filv die Hoffuung cines Gewinng am Capital,
bei der Umtaufchung in 3proc, Fonds, einen geminderten Jinfenbe-
jug gefallen laffen, wirde, wie der Urheber ded erfien Planes audh
wirklich beabfichtigte, cine weitere Hevabfesung der Sinfenlaft eryielt
werden.

Der yweite BVor{d)lag der von der Kammer in Berathung geyo-
gen vurde, ftimme im Wefentlichen mit bem des Hrn, Humann iberein,
indem er nur die Iahl der Annuitdren von 8 auf 6 reducirt, und fiiv
die Ummwandlung in 3proc, Fouds cin beftimmees BVerhdltnif angibe,
ndmlic) eine Jeitvente von 2 Fr, fe filr 100 Fr. Nominalcapital fir
pic Dauer von 13 Fabhren,

Wi wollen suodrderft annchmen, daff fdmmtliche der Rebuction
unterworfene Renten und gwar in dem von Hrw. Humann beredhs
neten Betrage von 130 Mill. Fr. gegen 4proc, Fuferiptionen umge:
taufcht werben,  Wenn.man die unter diefer Vorausfesung nadh
6 Fabhren fic) ergebende jahrliche Criparniff von 26 Mill. Fr. Renten
(auf gleiche Weife wie oben) auf eine fogleich beginnende Rente rves
ducirt, fo wirde man al8 foldhe 20%, bis 20%, IMill. Fv., exhalten.
Darnach erfcheint daber der in einer vom Yugenblic des BVolljugs
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an [aufenden Rente audgedricte jahiliche Giewinn ber Rebuction
nach Hen. Gouin's BVorfdhlag v ungefahe 1/, IMill. Fv. grdfer, als
nad) dem erften Borfchlage,

iivben bagegen jene 130 Mill, Fv. dproc. Renten ausfchlief- L
lich gegen 3proc. InferiPtionen umgetaufdt, fo gewanne der Staat
jabrlich an Sinfen 52 MMl Fr.; da er aber 13 Fabhre lang an Jejr- .
renten eben fo viel ju entrichten hat, als er durch die Sinfenreduc:
tion erfpavt, und der nad) dbem 3inéfufe von 4 Proc. berechnete i
evth der Annuitaten (519,253,083 Fr.) rund 519°/, Mill. und
eine biefem Gapital entfprechende 4proc. Rente 207/ Mill. be:
trdgt, fo evgabe fidh alé Gewinn ber Reduction eine jdhrliche mit 3
pem Vollzug der Mafregel beginnende Rente von nabe 31°%. y
Mill, Franken.*

Man fieht, dafi die BVervandlung der Hproc, Fonds in 3pros.
bemt 61\111['5{(1}5131 eine um 10%,—10%, Mill, Fr. grdfere Ber-
mindernung dev jabhrlichen Yusdgaben verfchaffr hatte. Dagegen wa
aber die Bewilligung einesd Nominaleapitald von 100 filr eine Rente
von 3 in Anfchlag su bringen.

Der Urheber diefed Vorfchlagd wollte dbie Halfte der durdy die Nebuction ;
eraielten Sinfeneriparnif, alfo bei ber Umwandlung in aproc. Snferip !
tionen 45 Miill,, und bei der Umtaufdung gegen sproc, Fonds 26 ML
e., im eviten Falle daber uiber 777 9RIN., im andern Falle (in
weldbem die Annuitaten doppelt bhodh und von langerer Daver waven)
nidt gany 6%/ ML, mebr, ald bie Sinfen des Unnuititen = Capitals il
betrugen, fir bdie Tilgung vorbehalten. 2Wenn man fidh nicht darauf
befcdheanten wollte, dem herangewachfenen Tilgunadfondd lediglidh den
Betvag der Sinfen ded Unnuitaten - Capitald (didcontivien Ierrhs ber I
Annuitaten) zusuwenden, fondern noch cinen befonderns davauf beglig
lichen Tilgungsfonds gab, fo mufite man wenigfiens ¢in vidhtigeres
Verbaltnif vorfdlagen.

Uebrigens fann man bdie Frage 1ber dbie Dotation ber Tilgungdeafie
fiir die Annuitaten bei der Wergleichung ded CEffects ber verfdhiedenen
Morfeblage und Combinationen gang bei Seite liegen [affen. Die Wer:
gletchung erfordert nur, daf man den Gewinn der Mafivegel bei ber ABabl el
des cinen oder andern Weges auf cinen gleichartigen Ausdrud bringt. b §
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@s ift Fein Jweifel, dafi die MWabl der 3proc, Fonds foreehl fii
pie Finangverwaltung, alé filr die Gldubiger in Vergleidung mit
pem Umtaufd) gegen dproc. Snfeviptionen ginftige und ungingtige
Wechfelfalle darbieten mufrde.  2Alles hangt in diefer Begiehung, wie
wir bereits ausfihrlid) nachgeriefen haben, von der ungewifjen Jukunft
ab, von bem mebr ober minder rafchen Sinfen des insfufies und
von der Ent{chloffenbeit, womit die Regierung ein folded Sinfen zu
fortfchreitenden Meductionen benukt.

Menn ungiinftige Ereigniffe dad Sinken bed Jinsfufied aufhalten,
ober ein Streigen deffelben bewivfen, f{o ift ibv die Rebustion auf
3 Droc, leicht weit vortheilbafter. Bid jum Tten Fabre find bie Be-
stige ber Gldubiger, fie mdgen die 4: ober bie Sproc. Fonbs wdblen,
gans gleich 5 nach Ablauf ded 13ten Fahres haben dbagegen die Glau=
biger, welche fidh die Reduetion auf 3 Proc, gefallen liefen, fe file
100 ihres Capitald cinen Gewinn von 8,898, .. vealifive, St aber
bis dabin der Jinsjuff auf 4 ftehen geblicben, oder gar auf 5 geftie:
gen, ynd Feine Ausficht auf eine Reduction der 4proc. vorhanden,
fo hat die Segierung, indem fie fich von einer Rente von 4 Fr. mit
dem 8 — Ofachen Betrage befreite, gm\fﬁ ein gutes Gefchaft ge-
madht. Sie wiirde dagegen durd) die Vewilligung jener 13jahrigen
Aunuitat ju den 3proc, Renten, in Bevgleichung mit dev Umvand-
[ung der Sproc. Renten in 4proc. unter Sugabe ciner Gjdhrigen Jeit-
rente nod) bedbeutend (ndmlich 8/, und refp. 6%/ von 100) verlieven,
wenn fie auch evft in 10 Sabren die 4proc. auf 3/, und bie 3%/,
proc. erft nad) weitern 10—20 Sabhren auf 3 Proc. reduciven
wilde.

9Benn man fo rafdh die dev Reduction ginfiigen Umftdnde Be-
nuft, wie 3. B. die Fdniglich fachfijche Regierung gethan, fo Fonnte
¢6 bei der 1berwiegenden Labr|heinlichFeit eines fortfchreitenden
Sinfens des nsfuffed uund in Betradhtung dev unausbleiblichen
Wirfung eined bebeutenden Tilgungsdfonds nie rathlich {cheinen, filv
die Werwandlung der Sproc. NRenten in 3proc, {o giinftige Bedingun:
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gen gu feellen.  Allein in Franfreidh) mdchte fdhwerlich der Glaube
an eine vafdhe RNeduction Wurgel faffen, und dabher die Gldubiger
weniger geneigt fepu, felbft foldye gunftige Bedingungen angunehmen,
die ibnen, wenn aud) fchon nach) 10 Sabren eine Rebuction auf 3/,
Proc. und nady weitern 10 Fabren eine weitere Hevabfepung auf
3 Proc, eintreten wilrde, am Schluffe diefer Periode deunod) cinen
Gewinn von 8/, vom 100 ifhred Capitals in usfidt fiellten.  C8
Fommt aber nod) hingu, daf man, wie wiv oben gegeigt, unr auf das
ndchfte Steigen der Rente fpeculivt, und einen in {pdterer Jufunft fal:
lenben Gewinn nicht nad) feinerm wabren Werth angufchlagen pflegt.
Obwobhl man in Beridfidhtigung aller Umftinde, und die Ge:
neigtheit ber Regierung gur-fortfchreitenden NReduction beim ferneren
Ginfen bes Jinéfufies vorausgefesit, in der Bewilligung der 3proc,
Fonds mit einer 13jdhrigen Seitvente von 2 Fr. ein der Sypeculation
angebotened Opfer erblicken muifite, fo darf man ausé den Er-
fdheinungen der Borfe dennoc) darauf fchliefen, daf wobl fdmme:
liche ober wenigftens bei weitem die grdfite Mebrheit der Gliubiger
ben 4proc. mit einer 6idhrigen Annuitde den Borzug geben diirfre.
Rechnet man die 4proc, ju Pavi (unter dem Durdhfdhnittscurfe
bes Jabres), fo exhalten die Gliubiger, weldhe bdiefe Fonds wablen,
mit dem didcontirten Werthe der Gidhrigen Annuitde einen gegenvgr:
tigen Werth von nahe 105%/,.  Wer die 3proc. Fouds wahle, erhalt
bad Capital nad) dem Jindfuf von 4 Proc. berechnet, darin einen

Werth von ! : . ; v : : 75 §r.
und in der 13jabrigen Seitrente von 2 Fr. einen gegen-

wartigen 2Werth von nahe . . : . : 200 i,
im Gangen daher nur i ; AL ; T T .

Die Differeny betragt daber nabe 10, Proc. So hoch
miifite der Glaubiger die Hoffuung, cinen Capitalgewinn ju vealifiven,
ober die Sicherheit gegen eine {patere Redbuction auf 3/, Proc. und
3 Proc. anfdhlagen, wenn er geneigt feyn follte, die 3proc. Fonds
3w wabhlen, ober mit andern Worten die 3proc, 3u 85 ju berechuen.
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e diirfte man aber anuehmen, daf bdie Wapl auch nur einen
Uugenblict sweifelbaft fepn Fonnte, wenn nan ermog, daf bie Bbrfe
die 3proc. Fonds nur ju 79 —80 notirte, wabrend die 4 Proc.
auf 101 fianden, und bder Speculant in cinem Augenblick, da dex
Tilgungsfonds sudf{dlieflid) anf die 3proc. wirfre, filr biefe
dproc, Fonds nur 4—5 Fr. mehr begahlte, al8 fie fid) nad) dem
< H | 3insfuf von 4 Proc, beredyneten, *)

Man darf, auf diefe Thatfache geftiint, behaupten, baf felbf dex
Speculant in den fiir die Umtaufdyung der 5proc. Fonds in 3proc.
von Hrn. Gouin vorgefchlagenen Bebingungen nur daun einen un=

gefabren Gleidywerth erblicken wiirde, wenn man fir die in die
Wapl geftellte Uebernabhme von 4proc. Renten die Umtaufdung al
| pari ohne Jugabe von Annuitdten bewilligee.
‘ Die Wirfung, die man von der Annabhme des Gounin'fdhen BVor-
fdlags 3u erwarten hatte, wdre darnadh wohl lediglich) nad) vem
l Gewinn 3u beurtheilen, welchen bdie Umtaufchung der Sproc. gegen
Aproc. Fonds mit Gikhriger Jeitrente gewdbhree.

Diefem Umtaufdh Fame in ihrer WirFung die von Hrn, Laficte
vorgefdhlagene Umwandlung in 3'/proc, Fonds 3u bem Gurfe von
87"/, 3iemlich nabe, da bder verbaltnifmafig hohere Curd ver 3°
proc. Fonds immerhin ju einigen Proc, angufchlagen wave.  MWenn
man aber (wie Dr. Lafitte wollte) den Gldubigern die Wah! awifchen
ben 3°/proc. u dem Preife von 87/, Fr. und den 4"/, proc. unter
ver Bedingung geftatter, daf die 4'/proc, bei der erften Umfdhrei:
bung in 3%/ proc. verwandelt werden, fo diivfte diefer Borfchlag
leicht fir die Finangverwaltung Idftiger werden, als dev Gouin'fdhe.
" €5 ift leidht eingufeben, daf e fidh bier in der That nicht wm eine

{ Wahl handelte, fondern jeder fuchen mufite, o lange als mbglich

¥

Su berfelben Seit ftanden bdie BJorfenpreife der ditveichifchen 5proe, und
der 5proc. faft in gang gleidiem Berbdltniffe mit dem Sinsbetrage, weil
ber oftreichifche Tilgungsfonds auf die aproc. und nidt anf die proc.
wivkte,
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pon feinem Gapital ftatt 4 Proc. 4'/, 3u bezichen, da ihm filv den
Fall bev Umfchreibung die Converfion in die 3'/ proc. gefichere bliebe.
Benn man bie mittleve Dauer Ddiefes weitern Jinfengenuffes von
o/, Proc, nur ju 10—15 Sahren annimmt, fo wirde der gegen:
wirtige Werth deffelben mit 4—5 Fr. 55 Cent, vom 100, dem
9Berth eciner Gidhrigen Jeitrente von 1 Fr. nabe Fommen pder den
leitern dberfteigen, wdahrend bdie Finangverwaltung durd) die Be-
willigung eineé hdhern DMominaleapicals, weldyes die Reduction
peé infes des urfpringlichen Capirald vou 4 auf 3°/. Pr, unmbg:
lidh machre, ein weireres Opfer gebracht hirte,

Bergleicht man mit den beiden erften hier eybuterten Vorfdyla=
gen ben ber Commiffion, namlich die Ummwandlung der bproc.
in 4'/proc. Fouds, -unter Gavantie gegen eine weitere Hevabfelung
fiie cine Angahl von Fabren, fo if swar vidtig, waeé die Com:
miffion der Kammer behauvtete, daff die Vewilligung einer Jeit-
vente von 1 Fr. filr 6 —38 Fahre eben fo viel Fofte, als ein jabrs
licher 3ing von '/, Fr. fily 14—20 Fahre; allein defbalb plirfte man
bie Gonverfion der 5Hproc, in 4'Lproc. filr den Staatéjdhass felbfi
pann nodh nicht unbebingt alé vortheilhafter betrachten, wenn man
auch die Gavantie gegen eine weitere Herabfesung auf 10 Fahre
befchranfen wollte. Die beiben erften Worfdhldge gaben fir die
Seouction anf & Vroc. unady Ublauf dev Seitventen cine Sidyers
heit, welche man bei diefem lesrern Borfhlage ganslich entbehrt.
Ob die Umftdnde einer weitern Hevabfebung nady 10 Fabhren glinz
fiig fevn werden, fann man uicdht vovaus wiffen; wenn fie €8
aber auch find, fo werben alébann die 4°/proc, ebenfo iber Pari
ftehen, wie gegemwdrtig die Hproe,, und in diefem Falle wird man
¢ben fo, wic fest, Unftaud nehmen den Glaubigern die BWerwand:
[ung ibrer 4%/ proc. in 4proc.. al pari anzubieten.

%a, wenn man die Umeaufdyung der Hproc. in 4'/ proc., unter
Giavantie diefeé Iinfengenuffes fir 10 Jahre, jugleich an die BVe=

bingung Enipfte, daf nach Ablauf dex 10 Jahre der Stagt nur

jil

it
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noh 4 Vroc. ju entvichten Habe, o wilrbe die Sinanyverwaltung
fich Dicbei noch enwas Dbeffer alé Dei den anbern Vorfchlagen be-
fiuben, und alé ungefahre Gleichwerthe noch die unmitelbare Conver:
fion in 4proc, Fonds mit Sidbrigen unuitdten, oder in 3/ proc.
Sonds ofne Annuitdten mindeftens ju dem Preife 3u 86 in bdie
Wahl ftellen Fonnen.

Was in den Werhandlungen gegen die Dewilligung von UYn:
nuitdten gefage wurde, fcheint uns ganjlich unbegriindet. Sie
find weniger geeignet der Agiotage als Werkzeug 3u dienen, als
die veringlichen Foubs, und in der That nichts Anbered als Iin-
fen, beren Ublauf nur im voraus beftimmt ift. TWer fie gleid)
Jinfen regelmafig Degiehen will, iff bdaran nicht gebinbert.  Nuch
die unbegrindeten Eimvendungen verfdhwinden, wenn man fie, fo
lange fie dauern, mit den jdbrlichen Binfen in vereinigter Summe
auspable.  Man hat dann die Fovm, nicht das Wefen dex Sache
verdndert; aber die Form der Unnuitde geftattet eine abgefonberte
Negociation, die dem Gildubiger nady den Umftduben erwiinfche
fevn faun,

Dieff ift unfere nficht 1iber das Verhdltnif der verfchicenen
Projecte, weldhe die Reductionsfrage in der Deputirtenfammer ywdh-
vend- ibrer Siung von 1835 —36 hervorgerufen, und bdie, wenn
fie aud) weit entfernt bleiben, alle mbglichen  Gombinationen 3u
erfchbpfen, dbod) zablveidh) und mannidfaltig genug find, um durdh
thre Bergleichung jur vollftdndigen Erlquterung einer Materie 3u
dienen, die in einer Periode des Friedens, welcher die porangegan:
gene Jeit eine hobe Schulvenlaft wberliefert har, 3u Hen praftifc
wichtigen gehort.

Bie die Frage in Franfreich definitiv geldst werben wird, bleibt
sweifelbaft, und wohl Fonnen filr die nddhfie Jeit nene BedenklidFeiten
purch bie eingetretene Krife hervorgerufen werden.

Jtur fo viel ift gewifi, daf wenn e8 auch sum exften Scbritte
fomme, man dabei den Rentievs gegewilber jedenfallé nicst fivenge




rechnen, und daf man weitere TReductionen von 4'/, auf 4 ober von
4 auf 3°. unb 3 Proc, nicht fo vafch vollsichen wird, iwie ¢d in
cingelnen, Dbefouders fleinern Staaten gefdychen, und als die Ver:
haltniffe deé Geld= und Capitalmarftes in der nachfen Sufunfe aud
in Frankreidy geftatten Fonnten.

@4 ift brigens nicht 3u verfeunen, daf hier befondere m: -;
ftande obwalten, weldpe jeberseit einige Beriickfichtigung verdienten,
unb gerade in jetiiger 3eit am wenigften unbeachtet bleiben Fonnten.
Den Bewohuern der Hauptfiade dbes Landes, die Y, der Bevdlferung
0¢8 Yandes umfafe, flieft weic dber %5 ber Menten 3u, wm deren
Reduction e fich handelt,

Nicht unter dem Gefichtspuntre ved Rechrs, aber ihrer Miv-
fung nacdh, Fann man die Reduction als eine auf das Einfommen
ver Staatéglaubiger gelegte Steuer berradhten ; wahrend nun die Ber:
minderung diefed Einfommens um %, auf die gange BVolfsmenge bes
Landes berechnet, nur ungefabr S0 €. uud wenn man die Begiige dev
Gemeinden und dffentlichen AUnftalten abrechnet, nur circa 64 Cent.
vormn Kopfe betriige, trafe fie die Eimvohnerfchaft von Varis mit
mindeftend 10 Fr. per Kopf oder 50 Fr. file die Familie, Erwigt
man den Einfluff, den eine ju den bereitd hochgefpannten bffentlichen
Laften hinguFormmenbde Auflage von foldhem Betrage auf die Srim:
mung der Genuither, die mehr von dem materiellen Effect, alé von
ber Vetrachtung der Urfachen ciner duiickenden Mafiregel abhangt,
und jedenfalld auf den dFonomifdyen Juftand der gangen Eimwol:
nerfdhaft ausiibt, die theild unmitreldar, theil8 mitrelbar einen folchen
Verluft fymerslich empfinbet, fo Fonnen nicht nur Ricfichren der
Politif, weldhe die Urfache von Aufregung zur Unzufriedenheit ver:
meiden will, fondern felbft die mittelbare Betheiligung des Staared
bei dem Nabrungsffande bder Angebbrigen eines grofen ftadtifchen
Gemeimwefens, die Verwaltung gar wobl abmabhnen, die Gunft dex
Umftdube in dem vollen Umfang ifres Redhres ju benubien.
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Uné fdeint Feiner der erbrrerten Borfdlage foldye fdhonende
Ruicfidyten bei Seite gefest 3u Haben: wird aber offen und flar
nachgewiefen, wie viel weiter Ju gehen das Redht unbd die Umftdnde
geftatteten, fo unterwerfen fid) bdie Glaubiger um fo Dereitwilliger
einer Mafregel, die ihnen einen nambaften Theil ded Dpfers erz
[aft, das ibhnen nicht die Regierung, fondern der Wechfel der eit-
verhdltnifie auflege.
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