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e‘:.‘bmnl)! bie meiften bffentlichen Schulden, welde ung die lefte
friegéperiobe und Dbie erfien Friedenéjabre tberliefert haben, von
pem Werfaufe ven Nominalcapitalien Hervidhren, bdeven IJindfuf
weit niedriger ift, alé das walre den Gldubigern von dem wirk:
lichen Darleiher bewilligte Micthgeld, fo fanf der MarFtpreis ber
Gayitalien dodh bald felbft unter bas Maf der Sinfen, welche von
pen DNominalcapitalien eines betrachtlichen Theiles foldher dffent:
ticher ©dulben entrichtet werden mufiten. Den Finanjverwaltungen
feblte ¢6 baber in neuerer eit nicht an Gelegenbeit, bas Sinfen
ped 3inéfufies zur Verminberung der Staatélafien Dbenubend,
ibre natirlichen Verpflichtungen gegen die Steuerpflichtigen zu ev:
fillen, obne den Staatsgliubigern gegenlber die Grundfipe bes
Rechts und der Billigkeit su verlefen,

Daf man aud tbertriecbenem Gifer filr das Wohl der Steuer:
pflichtigen das vedyte SRaf ju diberfchreiten verfudhe, war nicht
leidht su beforgen. Ohne dringendbe Veranloffung [GFt Feine Wer:
waltung fich ju ciner Unternehmung Dinveifien, wodurch fie fidy
Berlegenbeiten bereiten Fonnte, Die Reduction wird aber in et
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Regel nur in beffern Jeien in Frage geftellt werden, die ju ge:
wagten Unternehmungen foldher et Feinen Antriech geben, und
fobald diefe Frage wirflich entfiebt, fudt fidh wobl in der NRegel
bag Sneereffe ber Staarsgldubiger lauter und dringender, alé das
Sutereffe der Steuerpflichrigen geltend ju madyen, weil bier der
Gewinn auf eine grofie Menge fich vertheilr, dort der BVerlufe nur
eine geringe 3abl bedrobt.

Menn das Intereffe beiver Theile durd) Sripularionen leiden
Fann, welde bie Speculation grofer Unternchmer begiinftige, fo
find e8 dod) nur die Steuerpflidytigen, deven in dem Hincergrunbve
ftebenbe Anfpriche haufiger nicht in demn Mafe befriediar rwerden,
alé ¢ ohne VWerleung des Reches und der Dilligleit nad) anberer
Seite hin gefchehen Founte, fey ed, daf man ans Uneutfchloffen:
beit, aud ubevtricbener Aengfilichfeit oder aus Sorglofigleit ju
lange dgert, eine beabfidhtigte Reduction ju vollziehen, oder aud
falfchem BilligFeitdgefiibl und Liberalitac, aus ubelberathencr Sorg:
falt fite die Crhaltung des Credits, ober aus Ruicdfichten eiucr Politif,
weldye e8 mit der Macht des Glaubigerphalany nicht overderben
will , mehr bewilligt, ald dag Recdht und eine wohlbegrindete
Billigkeit verlangt.

Dod) gibt e8 der Beifpiele genug, weldhe darthun, wie bdie
Sinangserwalrungen die ihnen ginftigen UmfFdnde ur Criciditerung
oer Stenerpflidhtigen durd) Reductionen ebenfo 3u benden ver-
ftanben, tie bie Gldubiger Confuncturen anderer Art zu ihrer
Bereicherung benubt hatten,

Namentlicdh gilt dief von ber Wermaltung Grofivritanniens,
ber man immer gerne die Weifpicle grofier Finangz Operationen
entlehnt.  IBiv wollen, ofjne der Reductionen ju gedenfen, weldhe
die fuihere Gefdhichte bed brittifchen Finanzhousbhalts bdar:
bietet, und die den 3proc, ved. Stocks ihren Namen gegeben haben, *

* 3u den Sproc. reb. Stodsd, welche von den felber su cinem bobern

Sinsfufe geftandenen Schuldcapitalien hervihren, find neve unter die-
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nur bie in Der gegenmwdrtigen Jriedensperiode vollzogenen Conver:
fionen naber betvachten.

NAuf den groften Theil der neuen brittifdhen Schuld, der duvc)
ben WerFauf der 3proc, Stocks ju einem tief unter dem Nominalcapi:
tal ftehenden Preife entftanden iff, fonnte jene Mafregel Fwar
nicht wivken, allein die 4 und Syproc. Scdhuld war dod) grof genug,
um die Herabfesung des Jinéfufes, felbft in dem brittifchen Haué:
balte, ald eine fehr erhebliche Crleichterung der Stenerpflichrigen
erfcheinen 3u laffen.

Diefe Sduld gab ju drei auf einander folgenden NMebucrionen
Bevanlafjung.

Die rechtliche Julaffigleit derfelben fonnte nicht in Frage ftehen,
ba nidht nur fribere BWorgange jur Seite ftanden, fondern ed an
einer audbriclichen Vorausbeffimmung in einem dltern Gefetie
nicht feblee, wornady ¢ dem Parlament zufiehen follre, jedereit
jebes Schulbcapital nadh feinem Nominalberrage heimjuzablen, fo=
weit bie Unlehend-Bedingungen nidht ausdridlid) ein Anderes
feftfeBten,

Die am Sdluffe der Kriegéperiode vorhandenen 5 Proc. tra:
genden Stocts hatten nod) wabrend der erfien Friedensjahre (1520)
cinen 3uwad)s von 6,930,000 Pf. St. erbalren, und beliefen fid)
im Sabre 1822, einfdlieflich eines auf Grofbritannien 1iber:
tragenen irifchen Schuldcapirald von 1,395,946 Pf. Sr., auf
143,001,491 Pf. &t.*  Hiezu fam die irifjdhe dproc. Schuld von
0,255,379 (ivifcy. Gurr.).

fer Renennung creivte Shuldeapitalien binjugefommen, und auf die
Mafle decfelben wivfte bder gemeinfdaftlide Tilgungdfonds. Dad
ftarfjre Capital, das burdy jeme frubern HNebuctionen getroffen wurde,
beftand in 57,703,475 Pf. &t., deren 3inéfuf tm Jahre 1749 von 4
anf 3%/, Proc. und im Jabre 1757 auf 3 Proc. berabgefeht wurde.
Cones, An account of the |Jll]'lli(' funds ete. London 1524, p- 192.
Der Mejt: ciner tm Fabre 1797 contrabicten Sprocentigen Scduld von
1,008,608 Pf, St. fonnte hHievunter nidt begriffen werden, ba nad
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Der Jinsfuf war nad) dem Kriege ywar anfanglich vafch ge-
funfen, indem die 3proc. bis jum Decbr. 1517 bis auf 84 ftiegen.
Ullein bei der bedentenden Wevfchiedenheit des Sindfufics der brit
tijhen und fremden Fonds Fonnte, nach Herftellung der frefen
Berbindung mit dem Gontinent, ein Streben nac) Wusgleidhung
durd) den Abfluf von Capitalien auf den Continent, wo fie Defjer
besablc wurben, nicht lange ausbleiben, Hiegu gaben befanntlic)
die grofien nlehen mehrerer Continentalftaaten die nddyfte BVeran:
lafjung. Dem Uebertrag brictijcher Capitalien in fremde Fonds, rwo-
mit nod) anbere vortibergehende Creigniffe jufammenwivfren, folgte
fodann ein Steigen des 3insfufies, weldhed in den erfien Friedenés.
jabren eine Reduction m-binbcrrc.

Nadydem aber die wiederhergeftellte freie Berbindung jwifchen
Grofbritannien und dem Goninenr in der BVerminberung ved INif-
oerbalniffes der Preife der Capiralien dieffeits und jenjeits bes
Canals ihre natdrlide Wirfung gedufiert hatte, begann der Jinsfufl
allmablich wicder ju finfen. Die Jproc, ftiegen vom Fabe 1520 bis
pum Jauuar 1822 von 68 auf 77 — 78 und rrugen dabher nidyt
gany 4 Proc.

Unter diefen Umfdnden befdhiof man im Sahr 1822 die Re-
bucrion der Sproc. Srocks, deven Bdrfenpreis vor der Ankindigung
diefer Mapregel nach Absug der Dividenbde auf 105—6 geftiegen mwav,

Den Fnhabern wurden fe fir 100 Pf. 5 Proc., wovon fie
big jum 5 Sulius 1822 bie bigherigen infen fortbesichen follren,

105 Pf. St. in neuen 4proc, Fonds angeboten, unter dem ¢

prtictlichen Berzicht auf eine weitere Herablesung fiir die nad)ften
7 Jabre.
Wer nidht innerhalb einer beftimmeen Srift ausdiictlich er-

Eldrte, dafi er in die Reduction niche einwillige, follte alé juftim:

den Anlehens - Bedingungen vie Glaubiger die Mucgahlung nidt friber
alg 3 Sabre nad AbLofung ber ubrigen sproc, Schuld (im Jahr 1823)
angunchmen verbunden waven.
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mend angefehen werden, andernfallé aber die Tiudzablung feines
RNominalcapitalé erbalten. Die in den 3 Konigreidhen wohnenden
Glaubiger hatten bid jum 16 Mary, bie in anbern Theilen Cu:
ropa's Domicilirten big jum 1 Juniug, die in andern Welrtheilen
fich aufhaltenden, innerbalb eine Jahres ihre Crfldrung absugeben.

Bon dem brittifchen Gapital von 143,001,491 Pfo. St. muf:
ten nur 2,737,359 Pf. St., alfo nicht gang 2 Proc. , von dem iriz
fchen von 9,255,379 VDf. St. (irifeh. Curr) 56,917 Pf. St, wirk:
lid) abgetragen werben.  Daf die Summe der verlangten LHeim:
sablungen unicht weit unter biefem Betrage {teben Dlich, twar nur
et Umiftande guzufcdyreiben, dbaf gleichjeitig auf der Londoner Borfe
filr einige fitdamericanifche Staaten (Ehili uud Eolumbia) Anlehen
negockive wuyden, deren hober effectiver Jinéfuf (7 — 874 Pr.) viele
Fleine Gapitaliften ingbefondere aus dex Glaffe der Mavine-DOfficiere
und Beameen 3u einer Anlage reizte, bdie fie birter ju berenen bald
Urfache fanben.

Die BVank bhatte fich verpflichtet, gegen dben CEmpfang cined
gleichen Vetrages von Schagfammerfdheinen bie jur Befricdigung
ber diffentivenden Glaubiger crforderlichen Gelder vorzufdyiefen. Iur
Tilgung diefer Schasfammerfcheine wurben jodann im Julius die Com:=
miffavien exmadtigt, oierteljdhrlidh die Summe von 340,000 Pfo.
St. aus dem allgemeinen Tilgungsfonds ju verwenden.

Diefe Operation gawahree cine BVerminderung der 1ahrlichen Jin:
fenlaft von 1,144,000 P, St., wenn man fie nad) dber Sumnie ted
abgeldsten Capitals berechnet. *  Sie war mit Feiner bedeutenden
BVermehrung des Nominalcapitals verbunden, und bdie wirklich bes

willigte Erhdhung entfprad) der eingetvetenen Crhdhung tber Pavi,

* Die Entlaftung mwar junddft wegen der Heimgahlungen etwas grofer

allein die Binfen ber abaetragenen Gapitalien Famen (in ebenfallé berab
gefetem Betrage) in Folae fortgefenter Creditoperationen unter anbern
Formen in das Shulbbud,




die man durd) ecine frihere Ankindigung der Nebuction hdtte ver:
hindern Fonnen,

Der Werzicht auf eine weitere Herabfeung filr die Dauer von
7 Sabren war unter Umftdnden, die ein weitered Sinfen bdes 3ins:
fufes nach aller Wabricheinlichfeit erwavten liefen, eine weitere Conz
ceffion, welche jenfeité der Grange ded-firengen Redytes lag. Da
oie Herabjesung vou 5 auf 4 vom Einfommen der Glaubiger 20 Proc.
himvegnahm, fo wirde die Glaubiger allerdings eine in Furger Jeit
nachfolgende weitere Reduction auf 3'/, Proc. fhmerslich getroffen
baben.

IWollte man, wie billig, eine foldye Mafiregel nicht eilig wieder=
bolen, fo blieb bie Garantie filr einen fiebenjahrigen Fortgenuf der
bewilligten 4 Proc. fiir die Glaubiger immer ein nidht unerheblicher
Bortheil, neben weldem die Bewilligung einer Srhdhung des Nomi-
nalcapitals von 100 auf 105 und eines effectiven infed von nabhe
4o Proc. wenigftens ju dem Jwecke nicht geboten erfchien, um fich
gegen die Gefalr zu fichern, burd) die Unnahme der Aufhindiguug
von Seite einer grdfern Anzahl von Gldubigern in VWerlegenheir u
gerathen,  Ein Uebertrag ber Capitalien in die 3proc. Stods wiirde
deven Preis fdhuell nod) gefteigert haben, und ein Abfuf in fremoe
Hondd war in bedeutendem Umfange nicht zu erwarten, inbem bie
Lonboner Borfenpreife nadhwiefen, baf die Anlage in den 4proc. eng:
lifchen Fouds 3u bem effectiven indfufie von 37, Proc. auf dem brit:
tifchen Marfte gefucht war. Sedenfalld Fonnte man aber, um jene
Capitalerhdbung ju vermeiden, ein entfchicdeneres Sinfen des 3ins:
fufes unter vorldufiger Anfindiqung der beabfichtigten Mafregel ab:
warten, :

Das fortfdreitende Sinfen des Sinsfufics fiibrte im Fabr 1824
sur Reduction der dltern 4proc. Schuld, bderen Gapital im Fan.
1823 fid) in Grofibritannien auf 74,843,860 VP, St., in Srland auf
1,024,580 Pf. St. ir. (oder 939,198 Df. &t, britt, Cur.) Delief.
Die 3proc, waren bis jum Unfang des Jabhres 1824 auf
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87 —88 geftiegen und trugen daber nicht gany 3'/, Pr. BVom Februar
bié jum Mai ftiegen fie bis 95.  Unter diefen Umftanden Fonnre die
Hevabfeung bes Jinéfufes von 4 auf 3/, Proc., welde eine Er-
fparnif von 379,500 Vf. St. gewabree, mir Leichrigleit vollzogen
werden,

Die neuen 4proc,, die nad) ver Reduction vem I, 1822 1in
Grofibritannien 147,200,668 Pf. St. und in Jrland 9,658,385 PF.
&t. ir. oder 8,553,519 Pfo. Sterl. brir. Cur., aljo jujammen
165,054,187 Vf. St. betrugen, wurden im Fabre 1830, nach Ub-
lauf der 7 Sabre, fiir welche diefer Jinsfuf garvantivt worden war,
auf 3'/, Proc. reducirt.

Man lie den Glanbigern, weldye die Riictzablung nicht verlang:
ten, bie Wabl ywijdyen 3 proc. Stodd al pari oder 5 Proc. nad
pent Fufe von 70 je fir 100 ded 4proc. Capirals.

Die 3"/ proc. jollren nidhe vor Ablauf von 10 Fabrem, bdie
Sproc, erft nacdh 42 Fahren auffundbar feyn.

Die dltern 3%/ proc. ftanden jur 3eir, da diefe IMapregel be:
fchlofien ward, ju 99/, FMan legte alé einen niche unerheblichen
Borrheil die Sicherheir in die Wagjchale, welde man den Glaubi:
gern gegen eine weirere Meducrion fir die nadyfien 10 Fabhre ge-
wabhree.

Dicfe Bevingungen ver Ummwandlung waren verhaltnifmaifig
minder gunjtig, als biejenigen, weldye die Werwaltung bei der Re:
buction der dHproc. Stocfé auf 4proc. geftelle hatte.  Gileichwohl
wurde Bie Mafregel mir gleicher LeidhrigFeir volljogen,

Bon den tn England 3ablbaren 144,331,212 Pf, St., welche im
an. 1830 eingefchricben waren, * wurden nur 467,713 Pf. Et.

*

Die Neduction erftredte fidh nidt auf die vom Jabr 1826 -- 1850 new
entftandene aproc, Schulb,
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gegen dproc, eingetaufdht, 2,610,000 Pf. St. suriicfbesablt, bder
Reft in 3'Lproc. verwandelt,

Dicfe drei Rebuctionen baben bie Sinfenlaft um ungefdpyr
2,500,000 Pf. St. herabgefest, *

Seit bem Frieden hat fich der Betrag der jahrlichen Sinfen und
Unnuitdten im Gangen ungefabr um 5°/, Mill. Pfo. Sterl, ver:
mindert, '

Den grdften Toeil diefer Crleichrerung hat man dem Ablauf von
Jeitrenten verfdiedener Art und dem Sinfen dea Jindfufied ju bdau-
fen, Dder jene Reductionen mbglich machte, und die Werwaltung in
den Stand fepte, die jur Heimzablung anfgefiindigter Capitalien
erfordeclichen Summen 3u woblfeilern Bebingungen yu erhalten,

Nur um circa 67 MIll. verminderte fich feit 1817 das Nominals

* Sie trafen eine grofe 3ahl Fleiner Capitaliften, wie man aus ber
Ucberficht, die im Sabre 1833 1iber die Vertheilung ver Schuld im
Parlamente vovgelegt wurbe, abnehnten Fanu.

Man 3ahlte nabe 280,000 Perfonen, an welbe die Halbidhri ge
Dividende der gangen Schuld beyablt wyrde. Hievon beyogen

unter 5 Pfd, bis 5 PfD.St. 87,176 Glanbiger

iber 5 ,,

" 0 ,, 14,648 o

1 107, 7 L Eh ik 98,505 ’7
s 50 e G0 25,641 7
e ROy R S e 14,701 or
PR (1T i, w 300 4,495 "
g e T e S R 2,527 7
T OO » 1000 ,; 1,567 e
¢ 1000, ,, 2000 ,, 266 75
o » 2000 ,, P {111 40 ot
s 3000 000 ., 50 ’
. 4000 ,, 3 " 60 Ir

Hievunter find 210 Gefellfdaften, deren jede fiber 1000 Pf. &t
erbob, nidhr begriffen.

Subeffert ijt ju bemerfen, baf die Rahl der Gmpfanger bei jeder
eingelnen Gattung von Fouds bevecnet wurde, diejenigen, welde ver-
fhiedene §onbds befiseri, daber mehrmals gepablt wurben und grofire
Summen  begogen,
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capital ber Schuld.  Kaum auf 2 oNill. fann man die hieraus ab:
fliefende Jinderfparniff rechnen, va, wihrend man 3proc. Fonds
tilgte , neue Anlehen gegen Gtocké von hdherm Jindfuffe und daber
geringerm tominalcapital erboben wurden (wie namentlid) im
Sabre 1820 — 6,930,000 Pf. St. in den Sproc., im Sahr 1826 —
3,210,000 Pf. St., und im Fahyr 1829 — 3,045,000 Pf. St. in
den 4proc.) und 1berdief ein Theil ber Sdyulbverminderung von der
btragung eines fremben, von Grofibritaunien garantivten Anlehend
hervibrt.

So bat alfo die, auf dben Eleinern Theil der vom Sfriege nberlie-
ferten Schuld wirfende Reduction eine g rbfere Gricichrerung ver=
{haffe, al8 bie effective Schuldentilgung in 20 Kriebensjabren.
Wifrde man in der Kriegéperiode, ftatt grdfrentheils 3 Proc. unter
Pari zu verfaufen, nur dprec. al pari, ober infofern der ing:
fufi boher ftand, mit einem jedenfalld weit geringern Nadhlaf am
Gapital verfauft haben, fo hatte bie Tebuction eine 3weis bid dreiz

fach fruchtbarere Anmvendung gefunden,

* Die am Schluffe der Kriegdperiode vorhandene 3proc. Schuld, weldhe
von Anleben fir den laufenden Dienft und jum Swede der Schulden:
tilgung echoben wurden, betrug tber 520 Mill. Fm Durdidmite wur-
ben bie 3proc. u circa 59, die 5proc. su 91 Degeben. iady diefem BVer-
Baltnif batte man, um die Swmme von 306,800,000 Pfo. Sterl. anf:
subringen, welde bder Verfauf dev sproc. einbradife, ein Nominal=
cavital von 337,142,857 Pid. St. in den sproc. verfaufen muiffen. TMan
btte bis jum . 1822 von diefem Gapital jdhriicy 16,857,142 Pf. ©L.
Sinfen au zablen aehabt, wahrend dic 3proc. nur 15,600,000 Pi. &t.
iaprlide 3infen, alfo 1,257,142 Pf. St. weniger, erforderten. Jm Jabre
1892 jiirde aber jene Sinfenlaft der sproc. auf 15,385,712, und im J.
1830 anf 11,800,000 guriicgebracht worden fepin, und man hatte daher
vom Sabr 1822 jabelich 2,112,500, vom Fabr 1830 jabrlid 3,800,000
Jinfen crfpart. Die ftarfffen Anleben wurden in den lebten Kriegd:
jabren gemadt; wenn man aber aud fitr bie mittlere Dauer der ganjen

Diente von 1,257,142 Wf. &St., welde filr die s5proc, Fonbd bid jum

Sabr 1822 mehr an Binfen aufgewender werden mufiten, 15 Sabre

anneBmen wollte, fo witrde der Verluft einfdhlieflich der Swifdhenyinfen
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Der Berfuch, die 3'/proc. Fonds mit einem Berluft am Ca-
pital von 30 Proc. filr die Gliubiger i n dprocentige ju verwandeln
mufte fheicernt, da eine Uimwandlung ber 3° proc, in 3proc. Stods
(bie in fribern Friedensjahren den Preis von 107 erveichten) nicht
alé nabe bevorftehend betrachter werden Fonnte.

Die 3"/,proc. gewdbrten dem Gldubiger filr bie nachfte 3eic
bew gleichen Jinfengenuf, wie die dproc, ju 70. Daf er unter
Bedingungen , weldhe der Finangverraltung ginfiig find, auf bie
WabhrfcheinlichFeir eined fpdtern Gewinnes am Gapital verichre,
oder fich einen Werluff am Capital gefallen laffe, darf man aber
nur dann erwarten, wenn er in einem fiir die  ndcdhftfommenden
Sabre erbdhten Jindgenufi einen Reiy bieyn findet.  Man mufite
aber etwas mehr alg 70 Proc, ded dltern Nominalcapitald anbieten
und dagegen die Unauffindbarfeic filr eine geringere NAnzabl von
Jabren feftfesen. Ueberhaupt find aber filr folche Unnwandlung ei-
ner ju einem niedrigen Jinsfuffe frehenden Schuld in eine Hdher ver-
ginsliche nur Perioden geeignet, in welchen ber laufende Sinéfuf
bodh ftebt.

Wie in Grofbritannien cilten auch mebrere be utfde Staa:

3!

bid jum §. 1822 nur cirea 31 ML Pib. &t. betragen baben. Big jum
<1830 gevednet, wiirde fich diefe Summe auf cirea 408 ,uﬂ}nu Pf. St.
UI L Proc, bag Intevufurium gerechnet) vermehet haben, Der Werth
ber Pente, die man dagegen vom Jahr 1822 bid 1830, mit 2,112,500
V. &t., durdy die Neduction der sproc. Fonds auf 4pvoc. gewonnen
batte, betvagt 16%,, MMM, Man wirde daber, wenn man mit dem
Jabre 1850 die BVilance 3dge, aegen den B ulun von 24%, IMIll. Pf.
&t., wovon bie 3',proc. Sinfen 847,000 Pf. St. betragen, das Groeb-
nifi einer Medbuction abyuwagen haben , die eine Grleidterung dev jabr-
lidhen 3infenlaft von 5 (800,000 Pf. &t. gewabrt hatte, Hiernadh er-
gdbe fich im [eten Nefultat eine iaheliche Dente von 2,953,000 Pf, St.,
welde die Sdulbencaffe vom Sahre 1830 an wabrideinlidh weniger ju
leiften gebabt batte, wenn ftatt ber sproc. Stods aproc. verfauft wor:
ben waren. 2Wenn man wollte, Fonnte man aber febon im Sabre 1821
vie Jeduction auf 3', Procent volliehen, wornady fid ein nody bedeu-
tenderer Gieminn eradbe.
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ten fidh von ben Schulben ju befreien, wcldﬂ ber allmdblidh fine
fenbe 3insfuff als [aftig erfdyeinen [ief.

Die Foniglich {achfifdre Regierung ging hievin allen abri:
gen voran,  Sie fefsre beveits im Falhre 1821 die Jinfen ihrer Hpro-
centigen Sculd auf 4 Proc. hevab.  JIm Fahre 1830 beabfidhtigte
fie eine weitere Redbuction auf 3 Proc., als Umftande eintraten, wel:
che dem BVollzug einer folchen Mafregel nicht gunfiig waven. Schon
im Sahre 1853 gelang ed ihr aber, die uoch vorhandene unbedeu:
tende 4proc, Schuld in eine 3proc. obne Grhdhung des Nominal:
capitalé 3u verwanbeln. Sufolge eciner BVefannemadyung vom 29
Suniug 1833 hatten die Subhaber vierprocentiger Sreuer-Credit-Caffen:
Obligationen (4,864,050 Thlr.) bei Vermeidung der RilcFzahlung
fich fiber die Annahme 3proc. Obligationen big jum 1 Sept. 1833
ober big gum 13 Febr. 1834 ju erflaren. Diejenigen , weldhe ibhre
@rflarung innerhalb ber -erfien Frift abgeben wilrben, follten bis
Diftern 1836, wer erft {pater, aber nod) innerhalb der proeiten Frift
fich exfldvte, nodh bis Oftern 1835 im Genuffe vou 4 Proc. verblei:
ben. Bisd jum 1 Sept. 1833 wurben 3,268,100 Thlx. und {pdrer
big jum 13 Febr. 1834 noch weitere 735,550 Thiv. angenteldet, fo
paff nur 322,400 THr. ricdzuzablen waren, und die gange Maf:
vegel ohne Hiilfe von Banfiers volljogen werden fonnte.

Sm Grofiberjogthum Baden bemiste man von 1821 — 1825
pag Sinfen ded Iinsfufied zuobrder(t zur Herabfesung der Jinfen
auf 4/, Proc. von jenen Capitalien, die von beiden Seiten in Fur:
yen Friffen auffinbbar waven, fodann aber theild jur BVerwandlung
diefer Sdulden in 4'/proc, Papiere, Dderen Auffindigung dem
Gldubiger erft nach Ablauf von 10 SFahren suftehen follte, theils
sum Wmtaufch aufhindbarer Sculden gegen dHproc. Rentencapitalien,
auf beren Kindigung der Glaubiger von feiner Seite fiir immer ver:
yichtete.

Fm Sahre 1827 wurden bdiefe Sproc. NRentencapiralien, o

wie jene von Seiten der Glaubiger (nach Ablauf ber beftimmien
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3¢it), auffinbdbarer 4Yproc. Papiere von' ber Sinangverwaltung auf-
gefiindigt und in 4Yproc. (nur von Seite ded Staats auffiinbbare)
Rentenfcheine verwandelt, Schon fm Jabre 1829 erfolgte, nach-
bemt die mewen Papiere dbas Pari gleich anfanglich iberfchritten
batten, die Reduction auf 4 Proc., und, da auch die 4yproc. feit
ibrer Emiffion dber Pari franden, im Fahre 1834 bie Sebuction
auf 3%/, Proc., indem man den Glaubigern im erjten Fall den Fore:
genuf von 4 Proc. big 1 Funius 1831 geftattete und bei der lesten
Rebuction den Unterfchied des Jinfed von '/, Proc. big yum 1 Funius
1835 vergiitete, * :

Hannover batte fdon vor 1830 bdie Umtaufdhung der 4proc,
Schuld gegen 3"/ proc. Papiere begonnen,

Bayern fete feine 5Sproc. Schuld im Jabre 1830 auf
4 Pree. und Hat nunmebr die Neduction der dproc, Papicre auf
3"/, Proc. eingeleiter, indem bereits im Sabhre 1835 einftweilen,
nad) ‘der Veftimmung des Loofes, 3 Miil. Gulden aufgefiindigt
und den durd) das Lood gerroffenen Gldubigern freigeftellt wurbe,
entweder die Heimzablung oder 3'/proc. neue Papiere angunehmen.

Nuch Heffen Hat die Reduction feiner 4 Proc. auf 3/ Proc.
vorgenommen.  Micht tiefer und erft neuerlich feste bie capitalz
reihe Stadbt Franffurt die Sinfen ihrer Sduld (9 Millionen
Gulden) herab.

* Die Verwaltung fdyien geneigt, den Glaubigern ben aproc, Binfen:
genuf, naddem jwei Reductionen fury aufeinanbder gefolgt waren, nod
langer yu gonnen. - Um ibnen augleich die Unannehmlidbbeit einer Ver-
loofung efparen 3u Edunen, obue bdie sur Sdhulventilgung befimmten
Fonds nidt unbenust liegen ju lafen, erbot fie fidy sur Ginldfung von
dproc. Sdheinen sum Curfe von 102 unbd au Darleiben gegen Dedung
in Staatdpapieren, jebody ohne jureichenden Griolg, I8 fie aber jur
Lerloofung febritt, bergenate fie fich aus den Anerbietungen der vom
Yoofe getroffenen Glaubiger, baf fie burdhadngia lieber bie Meduction
auj 3%/, Yroc, ald bdie Heimgahlung fidh gefallen liefien. Die 37/, Proc,
ftellten fich {ogleich dber Pavi.

Jebenind ib. b Serabfesung 0.3insfuges ¢ ;3
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Berfdievene andere Staaten haben iwenigftens dev hHdher als
su 4 Proc. ftehenden Schulven fich vollftdndig entledigt.

So felste Wiirtemberg feine Staatdichuld im Fahre 1824
von 5 auf 4'/, Proe. und cinige Fabre fpdter auf 4 Proc. *

Preufen hatte die Umwandlung feiner Hproc. (von den engs
lifdpen Anlehen Herrdbhrenden) newen Schuld in eine 4proc. begon
nen, alé die befannten Creigniffe ded Fahres 1830 Sdywierigleiten
berbeifiibrten, weldpe dem vollftdndigen BVollzug diefer Mafregel
big sum Sabre 1834 verzdgerten.

Deftreid) hatte im Fahre 1830 ebenfo die Verwandlung feiz
ner Hproc, Schuld in eine 4proc. eingeleitet, und gu diefem Bwede
20 Mill. Gulden 4proc. Papiere creirt, um fie gegen SHproc, ausds
sutaufchen. Giner umfaffenden Mafregel fieht man noch entgegen.

Gbenfo flebt der Syproc. Schuld ded ruffifdhen Staaté,
weldhe burd) Unnwandlung der Gproc, Suferiptionen in SHproc. einen
quwadys erhalten hat, die Reduction nody bevor.

Wenn fhon nady bem gegemwdrtigen indfuf in bdiefen und
in einer Reibe anderer Staaten reitere Reductionen in Yusfidye

ftefen, fo werden fie um o weniger in Folge eined nody tiefern
Sinfend des Jingfufed ansbleiben.

Man faun die noch vorhandene Maffe von 5proc. difentlichen
Schulven der curopdifchen Staaten (ohne die Papiere jener
Pander zu vechnen, die, wie Spanien und Portugal, fidh auf anbere
Seife ald purd) vertragémapige Reductionem ihren Glaubigern
gegeniiber erleichtern) nady einer oberflachlichen Sdadsung 3u unge:
fahr 2000 Mill. Gulben, die 4 und 4'/proc. Papiere 3u ungefahr
800 MNill. Gulden, und die 3'/proc. 3u 2900 Mill. Gulden an:
fhlagen. Giue diefe Schulbenmaffe ergreifenbde allmablich fortfdhrei
tenbe Nedbuction von 5 auf 4, von 4 auf 3"/, und von 3/, auf
3 Proe. wiirde daher die jabrliche Jinfenlaft der Gefammtheit diefer

* Gn OBietembery beftebt eine Gapitaljteuer, die auf ben Sindfuf wirkt.
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Staaten um 20, 14 und 28'/, Mill., und im Gangen alfo um 627/,
MMill, Gulden vermindern, *

Debfe den Ereigniffen, die zeitweife den politifdyen Horizont
verdunfelten, und weldye, wie gewdhnlich, die Papiere der grdfern
Staaten mehr alé die der Fleinern afficivten, way e3 oielleidht bie
Unent{chiedenbheit der Reductionsfrage in eingelnen Lindern, welde
anbeve Staaten, die Folgen einer Mitbewerbung dev Cfecten aller
Art auf den euvopdifchen Mdrfren erwdgend, sdgern madste. Srank:
reidy bauptfdchlich fhien nach dem Straude feiner Sonds 3u ver:
fchiedenen Epodhen am wenigften BedenFen tragen ju birfen, mit
einer umfaffenden Mafregel vorangugeben. So wviel aber auch
daviber verhandelt worden, fo ift nodh Fein erheblidyesd Refultat ge-
wonnen,  2Biv wollen nun jene Berhandlungen und ihre Crgebniffe
in den folgenden Bldttern einer ausfihrliden Darftellung und Be=
urtheilung unterwerfen.

* Der Effect ded feit ber Herftellung des Friedens eingetretenen Sinfens
ded Binsfufies ijt, abgefeben von der BVerminderung der Sinfen der
offentliden Sduld, fiir bdie Claffe bder Sduldbner von hoher Bebeu-
fung. Wenn wir die Summe der Privat- und Gemeindefchulden im
Gropbergoathum Baden nady einer ungefihren (auf mangelhaften No-
tigen berubenden) Sebabung su 100 Mill, anuehmen, fo darf man den
Gewinn der Gefammtheit ber Schuldbner wobl auf 1,500,000 fl. big
2 Mill. jabulich rechnen, da der Singfuf in den exften Fricdendjabren
6 und 5 Proc. betrug, gegenmwirtig aber im Durchfchnitt u 4 Proc.
fiebt, unbd viele Gemeinden, deren Hausdhalt georduet ift, fo wie aud
Private, welde vollfommene Sidherhrit geben, nur nody 5%/ Proc.
entridten, Der Gewinn, welder der arbeitenden Slaffe durch die Wer-
minderung der Capitalgewinnfte jugeht, indem ithr bei Wertheilung
bed National- Cinfommens groftentheils gufalt, was die Gavitalbefiger
weniger fiiv die Dienfte ibrer Capitalien erhalten, ift nody weit betvadt:
Licher, weil die Summe bder productiven Capitalien den Betrag der
aug Capitaliibertrigen enfftehenden Schulden weit tiberfteigt.  Man
darf den Wortheil, den bdie arbeitenden Clafen aus diefer Veranberung
steben, Dbober anfdlagen, ald die gange faft der auf ihren rubhenden
Steuern.
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