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II .

Herabſetzung des Ziustuſses der ölkentlichen Schulden

verſchiedener Känder während der gegenwärtigen

Friedensperiode .

— —

Obwohl die meiſten oͤffentlichen Schulden , welche uns die letzte

Kriegsperiode und die erſten Friedensjahre uͤberliefert haben , von

dem Verkaufe von Nominalcapitalien herruͤhren , deren Zinsfuß

weit niedriger iſt , als das wahre den Glaͤubigern von dem wirk —

lichen Darleiher bewilligte Miethgeld , ſo ſank der Marktpreis der

Capitalien doch bald ſelbſt unter das Maß der Zinſen , welche von

den Nominalcapitalien eines betraͤchtlichen Theiles ſolcher oͤffent—

licher Schulden entrichtet werden mußten . Den Finanzverwaltungen

fehlte es daher in neuerer Zeit nicht an Gelegenheit , das Sinken

des Zinsfußes zur Verminderung der Staatslaſten benutzend ,

ihre natuͤrlichen Verpflichtungen gegen die Steuerpflichtigen zu er—

fuͤllen , ohne den Staatsglaͤubigern gegenuͤber die Grundſaͤtze des

Rechts und der Billigkeit zu verletzen .

Daß man aus uͤbertriebenem Eifer fuͤr das Wohl der Steuer —⸗

pflichtigen das rechte Maß zu uͤberſchreiten verſuche , war nicht

leicht zu beſorgen . Ohne dringende Veranlaſſung laͤßt keine Ver⸗

waltung ſich zu einer Unternehmung hinreißen , wodurch ſie ſich

Verlegenheiten bereiten koͤnnte. Die Reduction wird aber in der
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Regel nur in beſſern Zeiten in Frage geſtellt werden , die zu ge —

wagten Unternehmungen ſolcher Art keinen Antrieb geben , und

ſobald dieſe Frage wirklich entſteht , ſucht ſich wohl in der Regel

das Intereſſe der Staatsglaͤubiger lauter und dringender , als das

Intereſſe der Steuerpflichtigen geltend zu machen , weil hier der

Gewinn auf eine große Menge ſich vertheilt , dort der Verluſt nur

eine geringe Zahl bedroht .

Wenn das Intereſſe beider Theile durch Stipulationen leiden

kann , welche die Speculation großer Unternehmer beguͤuſtigt , ſo

ſind es doch nur die Steuerpflichtigen , deren in dem Hintergrunde

ſtehende Anſpruͤche haͤufiger nicht in dem Maße befriedigt werden ,

als es ohne Verletzung des Rechts und der Billigkeit nach anderer

Seite hin geſchehen koͤnnte; ſey es , daß man aus Unentſchloſſen —

heit , aus uͤbertriebener Aengſtlichkeit oder aus Sorgloſigkeit zu

lange zoͤgert, eine beabſichtigte Reduction zu vollziehen , oder aus

falſchem Billigkeitsgefuͤhl und Liberalitaͤt , aus uͤbelberathener Sorg —

falt fuͤr die Erhaltung des Credits , oder aus Ruͤckſichten einer Politik ,

welche es mit der Macht des Glaͤubigerphalanx nicht verderben

will , mehr bewilligt , als das Recht und eine wohlbegruͤndete

Billigkeit verlangt .

Doch gibt es der Beiſpiele genug , welche darthun , wie die

Finanzverwaltungen die ihnen guͤnſtigen Umſtaͤnde zur Erleichterung
der Steuerpflichtigen durch Reductionen ebenſo zu benuͤtzen ver —

ſtanden , wie die Glaͤubiger Conjuncturen anderer Art zu ihrer

Bereicherung benutzt hatten .

Namentlich gilt dieß von der Verwaltung Großbritanniens ,

der man immer gerne die Beiſpiele großer Finanz - Operationen

entlehnt . Wir wollen , ohne der Reductionen zu gedenken , welche

die fruͤhere Geſchichte des brittiſchen Finanzhaushalts dar —

bietet , und die den 3proc . red . Stocks ihren Namen gegeben haben, “

4
Zu den özproc. red . Stocks , welche von den fruͤher zu einem hoͤhern
Zinsfuße geſtandenen Schuldcapitalien herruͤhren , ſind neue unter die⸗



nur die in der gegenwaͤrtigen Friedensperiode vollzogenen Conver⸗

ſionen naͤher betrachten .

Auf den groͤßten Theil der neuen brittiſchen Schuld , der durch

den Verkauf der Zproc . Stocks zu einem tief unter dem Nominalcapi⸗

tal ſtehenden Preiſe entſtanden iſt , konnte jene Maßregel zwar

nicht wirken , allein die 4 und 5proc . Schuld war doch groß genug ,

um die Herabſetzung des Zinsfußes , ſelbſt in dem brittiſchen Haus⸗

halte , als eine ſehr erhebliche Erleichterung der Steuerpflichtigen

erſcheinen zu laſſen .

Dieſe Schuld gab zu drei auf einander folgenden Reductionen

Veranlaſſung .

Die rechtliche Zulaͤſſigkeit derſelben konnte nicht in Frage ſtehen ,

da nicht nur fruͤhere Vorgaͤnge zur Seite ſtanden , ſondern es an

einer ausdruͤcklichen Vorausbeſtimmung in einem aͤltern Geſetze

nicht fehlte , wornach es dem Parlament zuſtehen ſollte , jederzeit

jedes Schuldcapital nach ſeinem Nominalbetrage heimzuzahlen , ſo —

weit die Anlehens - Bedingungen nicht ausdruͤcklich ein Anderes

feſtſetzten .

Die am Schluſſe der Kriegsperiode vorhandenen 5 Proc . tra —

genden Stocks hatten noch waͤhrend der erſten Friedensjahre ( 1820 )

einen Zuwachs von 6,930,000 Pf . St . erhalten , und beliefen ſich

im Jahre 1822 , einſchließlich eines auf Großbritannien uͤber—

tragenen iriſchen Schuldcapitals von 1,395,946 Pf . St . , auf

143,001,491 Pf . St . “ Hiezu kam die iriſche 5proc . Schuld von

9,255,379 ( iriſch . Curr . ) .

ſer Benennung creirte Schuldcapitalien hinzugekommen , und auf die

Maſſe derſelben wirkte der gemeinſchaftliche Tilgungsfonds . Das

ſtaͤrkſte Capital , das durch jene fruͤhern Reductionen getroffen wurde ,

beſtand in 57,703,475 Pf . St . , deren Zinsfuß im Jahre 1749 von 4

auf 3½ Proc . und im Jahre 1757 auf 3 Proc . herabgeſetzt wurde .

Conzx , An account of the public funds etc . London 1824 . p. 192.
* Der Reſt einer im Jahre 1797 contrahirten 5procentigen Schuld von

1,008,608 Pf . St . konnte hierunter nicht begriffen werden , da nach
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Der Zinsfuß war nach dem Kriege zwar anfaͤnglich raſch ge —
ſunken , indem die 3proc . bis zum Decbr . 1817 bis auf 84 ſtiegen .
Allein bei der bedeutenden Verſchiedenheit des Zinsfußes der brit —

tiſchen und fremden Fonds konnte , nach Herſtellung der freien

Verbindung mit dem Continent , ein Streben nach Ausgleichung
durch den Abfluß von Capitalien auf den Continent , wo ſie beſſer
bezahlt wurden , nicht lange ausbleiben . Hiezu gaben bekanntlich
die großen Anlehen mehrerer Continentalſtaaten die naͤchſte Veran⸗
laſſung . Dem Uebertrag brittiſcher Capitalien in fremde Fonds , wo⸗
mit noch andere voruͤbergehende Ereigniſſe zuſammenwirkten , folgte
ſodann ein Steigen des Zinsfußes , welches in den erſten Friedens —
jahren eine Reduction verhinderte .

Nachdem aber die wiederhergeſtellte freie Verbindung zwiſchen
Großbritannien und dem Continent in der Verminderung des Miß⸗
verhaͤltniſſes der Preiſe der Capitalien dieſſeits und jenſeits des
Canals ihre natuͤrliche Wirkung geaͤußert hatte , begann der Zinsfuß
allmaͤhlich wieder zu ſinken . Die 3proc , ſtiegen vom Jahr 1820 bis

zum Jauuar 1822 von 68 auf 77 — 78 und trugen daher nicht
ganz 4 Proc .

Unter dieſen Umſtaͤnden beſchloß man im Jahr 1822 die Re⸗
duction der 5proc . Stocks , deren Boͤrſenpreis vor der Ankuͤndigung
dieſer Maßregel nach Abzug der Dividende auf 105 —6geſtiegen war .

Den Inhabern wurden je fuͤr 100 Pf . 5 Proc . , wovon ſie
bis zum 5 Julius 1822 die bisherigen Zinſen fortbeziehen ſollten ,
105 Pf . St . in neuen Aproe . Fonds angeboten , unter dem aus —

druͤcklichen Verzicht auf eine weitere Herabſetzung fuͤr die naͤchſten
7 Jahre .

Wer nicht innerhalb einer beſtimmten Friſt ausdruͤcklich er —

klaͤrte, daß er in die Reduction nicht einwillige , ſollte als zuſtim —

den Anlehens - Bedingungen die Glaͤubiger die Ruͤckzahlung nicht fruͤher
als 5 Jahre nach Abloͤſung der uͤbrigen 5proc . Schuld ( im Jahr 1825)
anzunehmen verbunden waren .
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mend angeſehen werden , andernfalls aber die Ruͤckzahlung ſeines

Nominalcapitals erhalten . Die in den 3 Königreichen wohnenden

Glaͤubiger hatten bis zum 16 Maͤrz, die in andern Theilen Eu —

ropa ' s domicilirten bis zum 1 Junius , die in andern Welttheilen

ſich aufhaltenden , innerhalb eines Jahres ihre Erklaͤrung abzugeben .

Von dem brittiſchen Capital von 143,001,491 Pfd . St . muß⸗

ten nur 2,737,359 Pf . St . , alſo nicht ganz 2 Proc . , von dem iri⸗

ſchen von 9,255,379 Pf . St . ( iriſch . Curr . ) 56,917 Pf . St . wirk⸗

lich abgetragen werden . Daß die Summe der verlangten Heim —

zahlungen nicht weit unter dieſem Betrage ſtehen blieb , war nur

dem Umſtande zuzuſchreiben , daß gleichzeitig auf der Londoner Boͤrſe

fuͤr einige ſuͤdamericaniſche Staaten ( Chili uud Columbia ) Anlehen

negociirt wurden , deren hoher effectiver Zinsfuß ( 7 — 8 / Pr . ) viele

kleine Capitaliſten insbeſondere aus der Claſſe der Marine - Officiere

und Beamten zu einer Anlage reizte , die ſie bitter zu bereuen bald

Urſache fanden .

Die Bank hatte ſich verpflichtet , gegen den Empfang eines

gleichen Betrages von Schatzkammerſcheinen die zur Befriedigung

der diſſentirenden Glaͤubiger erforderlichen Gelder vorzuſchießen . Zur

Tilgung dieſer Schatzkammerſcheine wurden ſodann im Julius die Com —

miſſarien ermaͤchtigt , vierteljaͤhrlich die Summe von 340,000 Pfd .

St . aus dem allgemeinen Tilgungsfonds zu verwenden .

Dieſe Operation gewaͤhrte eine Verminderung der jaͤhrlichen Zin—

ſenlaſt von 1,144,000 Pf . St . , wenn man ſie nach der Summe des

abgeloͤsten Capitals berechnet . “ Sie war mit keiner bedeutenden

Vermehrung des Nominalcapitals verbunden , und die wirklich be—

willigte Erhoͤhung entſprach der eingetretenen Erhoͤhung uͤber Pari ,

* Die Entlaſtung war zunaͤchſt wegen der Heimzahlungen etwas groͤßer,
allein die Zinſen der abgetragenen Capitalien kamen ( in ebenfalls herab —

geſetztem Betrage ) in Folge fortgeſetzter Creditoperationen unter andern

Formen in das Schuldbuch .
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die man durch eine fruͤhere Ankuͤndigung der Reduction haͤtte ver —

hindern koͤnnen .

Der Verzicht auf eine weitere Herabſetzung fuͤr die Dauer von

Jahren war unter Umſtaͤnden , die ein weiteres Sinken des Zins⸗
fußes nach aller Wahrſcheinlichkeit erwarten ließen , eine weitere Con —

ceſſion , welche jenſeits der Graͤnze des - ſtrengen Rechtes lag . Da

die Herabſetzung von 5 auf 4 vom Einkommen der Glaͤubiger 20 Proc .

hinwegnahm , ſo wuͤrde die Glaͤubiger allerdings eine in kurzer Zeit

nachfolgende weitere Reduction auf 3 / Proc . ſchmerzlich getroffen
haben .

Wollte man , wie billig , eine ſolche Maßregel nicht eilig wieder⸗

holen , ſo blieb die Garantie fuͤr einen ſiebenjaͤhrigen Fortgenuß der

bewilligten 4 Proc . fuͤr die Glaͤubiger immer ein nicht unerheblicher

Vortheil , neben welchem die Bewilligung einer Erhoͤhung des Nomi —

nalcapitals von 100 auf 105 und eines effectiven Zinſes von nahe

47 % Proc . wenigſtens zu dem Zwecke nicht geboten erſchien , um ſich

gegen die Gefahr zu ſichern , durch die Annahme der Aufkuͤndigung
von Seite einer groͤßern Anzahl von Glaͤubigern in Verlegenheit zu

gerathen . Ein Uebertrag der Capitalien in die Zproc . Stocks wuͤrde

deren Preis ſchnell noch geſteigert haben , und ein Abfluß in fremde

Fonds war in bedeutendem Umfange nicht zu erwarten , indem die

Londoner Boͤrſenpreiſe nachwieſen , daß die Anlage in den 4proc . eng⸗

liſchen Fonds zu dem effectiven Zinsfuße von 37/6 Proc . auf dem brit —

tiſchen Markte geſucht war . Jedenfalls konnte man aber , um jene

Capitalerhoͤhung zu vermeiden , ein entſchiedeneres Sinken des Zins —

fußes unter vorlaͤufiger Ankuͤndigung der beabſichtigten Maßregel ab⸗

warten .

Das fortſchreitende Sinken des Zinsfußes fuͤhrte im Jahr 1824

zur Reduction der aͤltern 4proc . Schuld , deren Capital im Jan .

1823 ſich in Großbritannien auf 74,843,860 Pf . St . , in Irland auf

1,024,580 Pf . St . ir . ( oder 939,198 Pf . St . britt . Cur . ) belief .

Die 3proc . waren bis zum Anfang des Jahres 1824 auf



60

87 —8s geſtiegen und trugen daher nicht ganz 3 / Pr . Vom Februar

bis zum Mai ſtiegen ſie bis 95 . Unter dieſen Umſtaͤnden konnte die

Herabſetzung des Zinsfußes von 4 auf 3 / Proc . , welche eine Er⸗

ſparniß von 379,500 Pf . St . gewaͤhrte , mit Leichtigkeit vollzogen

werden .

Die neuen Aproc . , die nach der Reduction vom J . 1822 in

Großbritannien 147,200,668 Pf . St . und in Irland 9,658,385 Pf .

St . ir . oder 8,853,519 Pfd . Sterl . brit . Cur . , alſo zuſammen

165,054,187 Pf . St . betrugen , wurden im Jahre 1830 , nach Ab —

lauf der 7 Jahre , fuͤr welche dieſer Zinsfuß garantirt worden war ,

auf 3½ Proc . reducirt .

Man ließ den Glaͤubigern , welche die Ruͤckzahlung nicht verlang —

ten , die Wahl zwiſchen 3/proc . Stocks al pari oder 5 Proc . nach

dem Fuße von 70 je fuͤr 100 des 4proc . Capitals .

Die 3¼proc . ſollten nicht vor Ablauf von 10 Jahren , die

5proc . erſt nach 42 Jahren aufkuͤndbar ſeyn .

Die aͤltern 3½/proc . ſtanden zur Zeit , da dieſe Maßregel be —

ſchloſſen ward , zu 99/ . Man legte als einen nicht unerheblichen

Vortheil die Sicherheit in die Wagſchale , welche man den Glaͤubi⸗

gern gegen eine weitere Reduction fuͤr die naͤchſten 10 Jahre ge —

waͤhrte.

Dieſe Bedingungen der Umwandlung waren verhaͤltnißmaͤßig
minder guͤnſtig, als diejenigen , welche die Verwaltung bei der Re —

duction der 5proc . Stocks auf 4proc . geſtellt hatte . Gleichwohl

wurde die Maßregel mit gleicher Leichtigkeit vollzogen .

Von den in England zahlbaren 144,331,212 Pf . St . , welche im

Jan . 1830 eingeſchrieben waren , wurden nur 467,713 Pf . St .

* Die Reduction erſtreckte ſich nicht auf die vom Jahr 1826 — 1850 neu
entſtandene aproc . Schuld .
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gegen ö5proc . eingetauſcht , 2,610,000 Pf . St . zuruͤckbezahlt , der
Reſt in 3/proc . verwandelt .

Dieſe drei Reductionen haben die Zinſenlaſt um ungefaͤhr
2,500,000 Pf . St . herabgeſetzt . “

Seit dem Frieden hat ſich der Betrag der jaͤhrlichen Zinſen und
Annuitaͤten im Ganzen ungefaͤhr um 5 / Mill . Pfd . Sterl . ver⸗
mindert .

Den groͤßten Theil dieſer Erleichterung hat man dem Ablauf von

Zeitrenten verſchiedener Art und dem Sinken des Zinsfußes zu dan⸗
ken , der jene Reductionen moͤglich machte , und die Verwaltung in
den Stand ſetzte , die zur Heimzahlung aufgekuͤndigter Capitalien
erforderlichen Summen zu wohlfeilern Bedingungen zu erhalten .

Nur um oirca 67 Mill . verminderte ſich ſeit 1817 das Nominal⸗

Sie trafen eine große Zahl kleiner Capitaliſten , wie man aus der
Ueberſicht , die im Jahre 1835 uͤber die Vertheilung der Schuld im
Parlamente vorgelegt wurde , abnehmen kann .

Man zaͤhlte nahe 280,000 Perſonen , an welche die halbjährige
Dividende der ganzen Schuld bezahlt wurde . Hievon bezogen

unter 5 Pfd . bis 5Pfd . St . 87,176 Glaͤubiger
Cãli 44,648 1

„ „„„ 98,305 4
„„ͤ 25,644 „

„ „ % , 14,701
„ , , 306 4,495 7

310 „ „ 5 , 2,827
„ 500 „ „ f100 „ 4 . 36
„ aoes , e 266 7„
½% 20οn⁹§ q‚,, „ 600 40 „
„ 3000 „ , 4000 „ 50 7
„, 4000 „ „ 7. 60 6⸗

Hierunter ſind 210 Geſellſchaften , deren jede uͤber 1000 Pf . St —
erhob , nicht begriffen .

Indeſſen iſt zu bemerken , daß die Zahl der Empfaͤnger bei jeder
einzelnen Gattung von Fonds berechnet wurde , diejenigen , welche ver⸗
ſchiedene Fonds beſitzen , daher mehrmals gezaͤhlt wurden und groͤßere
Summen bezogen .
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capital der Schuld . Kaum auf 2 Mill . kann man die hieraus ab⸗

fließende Zinserſparniß rechnen , da , waͤhrend man Zproc . Fonds

tilgte , neue Aulehen gegen Stocks von hoͤherm Zinsfuße und daher

geringerm Nominalcapital erhoben wurden ( wie namentlich im

Jahre 1820 — 6,930,000 Pf . St . in den 5proc . , im Jahr 1826 —

3,210,000 Pf . St . , und im Jahr 1829 — 3,045,000 Pf . St . in

den Aproc . ) und uͤberdieß ein Theil der Schuldverminderung von der

Abtragung eines fremden , von Großbritannien garantirten Anlehens

herruͤhrt .

So hat alſo die , auf den kleinern Theil der vom Kriege uͤberlie⸗

ferten Schuld wirkende Reduction eine groͤßere Erleichterung ver⸗

ſchafft , als die effective Schuldentilgung in 20 Friedensjahren .

Wuͤrde man in der Kriegsperiode , ſtatt groͤßtentheils 3 Proc . unter

Pari zu verkaufen , nur SHproc. al pari , oder inſofern der Zins⸗

fuß hoͤher ſtand , mit einem jedenfalls weit geringern Nachlaß am

Capital verkauft haben , ſo haͤtte die Reduction eine zwei⸗ bis drei⸗

fach fruchtbarere Anwendung gefunden . “

* Die am Schluſſe der Kriegsperiode vorhandene zproc . Schuld , welche

von Anlehen fuͤr den laufenden Dienſt und zum Zwecke der Schulden⸗

tilgung erhoben wurden , betrug uͤber 520 Mill . Im Durchſchnitt wur⸗

den die 3proc . zu circa 59, die 5proc . zu 91 begeben . Nach dieſem Ver⸗

haͤltniß haͤtte man , um die Summe von 306,800,000 Pfd . Sterl . auf⸗

zubringen , welche der Verkauf der zproc . einbrachte , ein Nominal⸗

capital von 357,142,857 Pfd . St. in den 5proc . verkaufen muͤſſen. Man

hätte bis zum J . 1822 von dieſem Capital jaͤhrlich 16,857,142 Pf . St .

Zinſen zu zahlen gehabt , waͤhrend die 3proc . nur 15,600,000 Pf . St .

jaͤhrliche Zinſen , alſo 1,257,142 Pf. St. weniger , erforderten . Im Jahre

1822 wuͤrde aber jene Zinſenlaſt der 5proc . auf 15,485,742 , und im J.

1850 auf 14,800,5000 zuruͤckgebracht worden ſeyn , und man haͤtte daher

vom Jahr 1822 jaͤhrlich 2,112,500 , vom Jahr 183ö jaͤhrlich 5,800,000

Zinſen erſpart . Die ſtaͤrkſten Anlehen wurden in den letzten Kriegs⸗

jahren gemacht ; wenn man aber auch fuͤr die mittlere Dauer der ganzen

Rente von 1,257,142 Pf . St . , welche fuͤr die 5proc . Fonds bis zum

Jahr 1822 mehr an Zinſen aufgewendet werden mußten , 15 Jahre

annehmen wollte , ſo wuͤrde der Verluſt einſchließlich der Zwiſchenzinſen
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Der Verſuch , die 3/proc . Fonds mit einem Verluſt am Ca —

pital von 30 Proc . fuͤr die Glaͤubiger in 5procentige zu verwandeln

mußte ſcheitern , da eine Umwandlung der 3/proc . in 3Zproc . Stocks

( die in fruͤhern Friedensjahren den Preis von 107 erreichten ) nicht
als nahe bevorſtehend betrachtet werden konnte .

Die 3/proc . gewaͤhrten dem Glaͤubiger fuͤr die naͤchſte Zeit
den gleichen Zinſengenuß , wie die 5proc . zu 70 . Daß er unter

Bedingungen , welche der Finanzverwaltung guͤnſtig ſind , auf die

Wahrſcheinlichkeit eines ſpaͤtern Gewinnes am Capital verzichte,
oder ſich einen Verluſt am Capital gefallen laſſe , darf man aber

nur dann erwarten , wenn er in einem fuͤr die naͤchſtkommenden
Jahre erhoͤhten Zinsgenuß einen Reiz hiezu findet . Man mußte
daher etwas mehr als 70 Proc . des aͤltern Nominalcapitals anbieten
und dagegen die Unaufkuͤndbarkeit fuͤr eine geringere Anzahl von

Jahren feſtſetzen . Ueberhaupt ſind aber fuͤr ſolche Umwandlung ei —
ner zu einem niedrigen Zinsfuße ſtehenden Schuld in eine hoͤher ver⸗

zinsliche nur Perioden geeignet , in welchen der laufende Zins fuß
hoch ſteht .

Wie in Großbritannien eilten auch mehrere deutſche Staa⸗

bis zum J . 1822 nur circa 31 Mill . Pfd . St . betragen haben . Bis zum
J . 1830 gerechnet , wuͤrdeſich dieſe Summe auf eirca 405/10 Mill . Pf . St .
Cu 4 Proc . das Interuſurium gerechnet ) vermehrt haben . Der Werth
der Rente , die man dagegen vom Jahr 1822 bis 1850 , mit 2,142,500
Pf . St . , durch die Reduction der 5proc . Fonds auf Aproc . gewonnen
haͤtte, betraͤgt 16¼ Mill . Man wuͤrde daher , wenn man mit dem
Jahre 1830 die Bilance zoͤge, gegen den Verluſt von 24/0 Mill . Pf .
St . , wovon die 3½proc . Zinſen 847,000 Pf . St . betragen , das Ergeb⸗
niß einer Reduction abzuwaͤgen haben , die eine Erleichterung der jaͤhr⸗
lichen Zinſenlaſt von 3,800,000 Pf . St . gewaͤhrt häͤtte. Hiernach er⸗

gaͤbeſich im letzten Reſultat eine jaͤhrliche Rente von 2,955,000 Pf . St . ,
welche die Schuldencaſſe vom Jahre 1830 an wahrſcheinlich weniger zu
leiſten gehabt haͤtte, wenn ſtatt der 3proc . Stocks 5proc . verkauft wor⸗
den waͤren. Wenn man wollte , konnte man aber ſchon im Jahre 1824
die Reduction auf 3½ Procent vollziehen , wornach ſich ein noch bedeu —
tenderer Gewinn ergaͤbe.
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ten ſich von den Schulden zu befreien , welche der allmaͤhlich ſin⸗

kende Zinsfuß als laͤſtig erſcheinen ließ .

Die koͤniglich ſaͤchſiſche Regierung ging hierin allen uͤbri—

gen voran . Sie ſetzte bereits im Jahre 1821 die Zinſen ihrer öpro —

centigen Schuld auf 4 Proc . herab . Im Jahre 1830 beabſichtigte

ſie eine weitere Reduction auf 3 Proc . , als Umſtaͤnde eintraten , wel⸗

che dem Vollzug einer ſolchen Maßregel nicht guͤnſtig waren . Schon

im Jahre 1833 gelang es ihr aber , die noch vorhandene unbedeu —

tende 4proc . Schuld in eine 3proc . ohne Erhoͤhung des Nominal⸗

capitals zu verwandeln . Zufolge einer Bekanntmachung vom 29

Junius 1833 hatten die Inhaber vierprocentiger Steuer - Credit - Caſſen⸗

Obligationen ( 4,863,050 Thlr . ) bei Vermeidung der Ruͤckzahlung

ſich uͤber die Annahme Zproc . Obligationen bis zum 1 Sept . 1833

oder bis zum 13 Febr . 1834 zu erklaͤren . Diejenigen , welche ihre

Erklaͤrung innerhalb der erſten Friſt abgeben wuͤrden , ſollten bis

Oſtern 1836 , wer erſt ſpaͤter, aber noch innerhalb der zweiten Friſt

ſich erklaͤrte , noch bis Oſtern 1835 im Genuſſe von 4 Proe . verblei —

ben . Bis zum 1 Sept . 1833 wurden 3,288,100 Thlr . und ſpaͤter

bis zum 13 Febr . 1834 noch weitere 735,550 Thlr . angemeldet , ſo

daß nur 322,400 Thlr . ruͤckzuzahlen waren , und die ganze Maß —

regel ohne Huͤlfe von Bankiers vollzogen werden konnte .

Im Großherzogthum Baden benuͤtzte man von 1821 — 1825
das Sinken des Zinsfußes zuvoͤrderſt zur Herabſetzung der Zinſen

auf 4¼ Proc . von jenen Capitalien , die von beiden Seiten in kur⸗

zen Friſten aufkuͤndbar waren , ſodann aber theils zur Verwandlung

dieſer Schulden in 4½ proc . Papiere , deren Aufkuͤndigung dem

Glaͤubiger erſt nach Ablauf von 10 Jahren zuſtehen ſollte , theils

zum Umtauſch aufkuͤndbarer Schulden gegen 5proc . Rentencapitalien ,

auf deren Kuͤndigung der Glaͤubiger von ſeiner Seite fuͤr immer ver⸗

zichtete .

Im Jahre 1827 wurden dieſe 5proc . Rentencapitalien , ſo

wie jene von Seiten der Glaͤubiger ( nach Ablauf der beſtimmten
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Zeit ) , aufkuͤndbarer 4/proc . Papiere von der Finanzverwaltung auf⸗
gekuͤndigt und in 4/proc . ( nur von Seite des Staats aufkuͤndbare)
Rentenſcheine verwandelt . Schon im Jahre 1829 erfolgte , nach⸗
dem die neuen Papiere das Pari gleich anfaͤnglich uͤberſchritten
hatten , die Reduction auf 4 Proc . , und , da auch die Aproc. ſeit
ihrer Emiſſion uͤber Pari ſtanden , im Jahre 1834 die Reduction

auf 3 Proc . , indem man den Glaͤubigern im erſten Fall den Fort⸗
genuß von 4 Proc . bis 1 Junius 1831 geſtattete und bei der letzten
Reduction den Unterſchied des Zinſes von J Proc . bis zum 1 Junius
1835 verguͤtete . *

Hannover hatte ſchon vor 1830 die Umtauſchung der Aproc .
Schuld gegen 3/proc . Papiere begonnen .

Bayern ſetzte ſeine 5proc . Schuld im Jahre 1830 auf
4 Proc . und hat nunmehr die Reduction der 4proc . Papiere auf
3½ Proc . eingeleitet , indem bereits im Jahre 1835 einſtweilen ,
nach der Beſtimmung des Looſes , 3 Mill . Gulden aufgekuͤndigt
und den durch das Loos getroffenen Glaͤubigern freigeſtellt wurde ,
entweder die Heimzahlung oder 3/proc . neue Papiere anzunehmen .

Auch Heſſen hat die Reduction ſeiner 4 Proc . auf 3 Proc .
vorgenommen . Nicht tiefer und erſt neuerlich ſetzte die capital⸗
reiche Stadt Frankfurt die Zinſen ihrer Schuld ( 9 Millionen

Gulden ) herab .

Die Verwaltung ſchien geneigt , den Glaͤubigern den Aproc . Zinſen⸗
genuß , nachdem zwei Reductionen kurz aufeinander gefolgt waren , noch
laͤnger zu goͤnnen. Um ihnen zugleich die Unannehmlichkeit einer Ver⸗
looſung erſparen zu koͤnnen, ohne die zur Schuldentilgung beſtimmten
Fonds nicht unbenutzt liegen zu laſſen , erbot ſie ſich zur Einloͤſung von
Aproc . Scheinen zum Curſe von 102 und zu Darleihen gegen Deckung
in Staatspapieren , jedoch ohne zureichenden Erfolg . Als ſie aber zur
Verlooſung ſchritt , uͤberzeugte ſie ſich aus den Anerbietungen der vom
Looſe getroffenen Glaͤubiger , daß ſie durchgaͤngig lieber die Reduetion
auf 3¼ Proc . als die Heimzahlung ſich gefallen ließen . Die 3/ͤ Proc .
ſtellten ſich ſogleich uͤber Pari .

Nebenius , üb. d. Herabſetzung d. Zinsfußes ꝛc. 5
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Verſchiedene andere Staaten haben wenigſtens der hoͤher als

zu 4 Proc . ſtehenden Schulden ſich vollſtaͤndig entledigt .

So ſetzte Wuͤrtemberg ſeine Staatsſchuld im Jahre 1824

von 5 auf 4 / Proe . und einige Jahre ſpaͤter auf 4 Proc . “

Preußen hatte die Umwandlung ſeiner ö5proc . ( von den eng⸗

liſchen Anlehen herruͤhrenden ) neuen Schuld in eine àAproc . begon⸗

nen , als die bekannten Ereigniſſe des Jahres 1830 Schwierigkeiten

herbeifuͤhrten , welche den vollſtaͤndigen Vollzug dieſer Maßregel

bis zum Jahre 1834 verzoͤgerten .

Oeſtreich hatte im Jahre 1830 ebenſo die Verwandlung ſei⸗

ner Hproc . Schuld in eine Aproc . eingeleitet , und zu dieſem Zwecke

20 Mill . Gulden Aproc . Papiere creirt , um ſie gegen 5proc . aus⸗

zutauſchen . Einer umfaſſenden Maßregel ſieht man noch entgegen .

Ebenſo ſteht der 5proc . Schuld des ruſſiſchen Staats ,

welche durch Umwandlung der proc . Inſcriptionen in 5proc . einen

Zuwachs erhalten hat , die Reduction noch bevor .
N

Wenn ſchon nach dem gegenwaͤrtigen Zinsfuß in dieſen und

in einer Reihe anderer Staaten weitere Reductionen in Ausſicht

ſtehen , ſo werden ſie um ſo weniger in Folge eines noch tiefern

Sinkens des Zinsfußes ausbleiben .

Man kann die noch vorhandene Maſſe von 5proc . oͤffentlichen

Schulden der europaͤiſchen Staaten ( ohne die Papiere jener

Laͤnder zu rechnen , die , wie Spanien und Portugal , ſich auf andere

Weiſe als durch vertragsmaͤßige Reductionen ihren Glaͤubigern

gegenuͤber erleichtern ) nach einer oberflaͤchlichen Schaͤtzung zu unge —

faͤhr 2000 Mill . Gulden , die 4 und 4½/proc . Papiere zu ungefaͤhr
800 Mill . Gulden , und die 3½proc . zu 2900 Mill . Gulden an⸗

ſchlagen . Eine dieſe Schuldenmaſſe ergreifende allmaͤhlich fortſchrei⸗

tende Reduction von 5 auf 4 , von 4 auf 3¼ und von 3 % auf

3 Proc . wuͤrde daher die jaͤhrliche Zinſenlaſt der Geſammtheit dieſer

*

* In Wuͤrtemberg beſteht eine Capitalſteuer , die auf den Zinsfuß wirkt .
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Staaten um 20 , 14 und 28½ Mill . , und im Ganzen alſo um 62

Mill . Gulden vermindern . “

Nebſt den Ereigniſſen , die zeitweiſe den politiſchen Horizont
verdunkelten , und welche , wie gewoͤhnlich, die Papiere der groͤßern
Staaten mehr als die der kleinern afficirten , war es vielleicht die

Unentſchiedenheit der Reductionsfrage in einzelnen Laͤndern, welche
andere Staaten , die Folgen einer Mitbewerbung der Effecten aller
Art auf den europaͤiſchen Maͤrkten erwaͤgend, zoͤgern machte . Frank⸗
reich hauptſaͤchlich ſchien nach dem Stande ſeiner Fonds zu ver⸗

ſchiedenen Epochen am wenigſten Bedenken tragen zu duͤrfen, mit
einer umfaſſenden Maßregel voranzugehen . So viel aber auch
daruͤber verhandelt worden , ſo iſt noch kein erhebliches Reſultat ge⸗
wonnen . Wir wollen nun jene Verhandlungen und ihre Ergebniſſe
in den folgenden Blaͤttern einer ausfuͤhrlichen Darſtellung und Be⸗

urtheilung unterwerfen .

Der Effect des ſeit der Herſtellung des Friedens eingetretenen Sinkens
des Zinsfußes iſt , abgeſehen von der Verminderung der Zinſen der
oͤffentlichen Schuld , fuͤr die Claſſe der Schuldner von hoher Bedeu⸗
tung . Wenn wir die Summe der Privat - und Gemeindeſchulden im

Großherzogthum Baden nach einer ungefaͤhren ( auf mangelhaften No⸗
tizen beruhenden ) Schaͤtzung zu 100 Mill . annehmen , ſo darf man den
Gewinn der Geſammtheit der Schuldner wohl auf 4,500,000 fl. bis
2 Mill . jaͤhrlich rechnen , da der Zinsfuß in den erſten Friedensjahren
6 und s Proc . betrug , gegenwaͤrtig aber im Durchſchnitt zu 4 Proc⸗
ſteht , und viele Gemeinden , deren Haushalt geordnet iſt , ſo wie auch
Private , welche vollkommene Sicherheit geben , nur noch 3½ Proc⸗
entrichten . Der Gewinn , welcher der arbeitenden Claſſe durch die Ver⸗
minderung der Capitalgewinnſte zugeht , indem ihr bei Vertheilung
des National - Einkommens groͤßtentheils zufaͤllt, was die Capitalbeſitzer
weniger fuͤr die Dienſte ihrer Capitalien erhalten , iſt noch weit betraͤcht⸗
licher , weil die Summe der productiven Capitalien den Betrag der
aus Capitaluͤbertraͤgen entſtehenden Schulden weit uͤberſteigt . Man
darf den Vortheil , den die arbeitenden Claſſen aus dieſer Veraͤnderung
ziehen , hoͤher anſchlagen , als die ganze Laſt der auf ihnen ruhenden
Steuern .
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