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L
Hrfache und BVerlauf ded Wiahrungsdverfalls.

JIm Gegenjap zur peutjden CEinfeitsbetvegung ift die nationale
Cinigung Staliens ein rein politijder Borgang getvejen. Unvermittelt
ftandben im Jahre 1861 nad) bem wefentlihen Abjchluf dber Cinigungs-
bewegung mwirtidyaftlid) fortgejdrittene Gebiete Oberitaliend neben
pen durdhaus riidftandigenldndern ded Giidens. Pie Entwidlung von
Qandiirtidaft, Snduftrie und Hanbdel ftedte insbefondere im Siiben
nod) nafhezu im Pittelalter; ein modbernes Kredittvefen war dem gangen
Qanbde vollig fremd. Mangelnde wirtidaftlihe Organifation jolite {dhon
in ben erften Jahren ded neuen Kodnigreidjed politijde Grofmadyts-
ajpirationen tragen.

Die Wdahrung war mit dem UAnjdhlup an bdie lateinijhe Miinzunion
auf einbeitlige Metallbafis (Doppelivdhrung) geftellt wordben. Ubexr
eine paffive Zahlungsbilany, verftdrtt durd) Ridflup italienijder Staats-
papiere, die Dei finfendbem Kur3 auj auslindijchen Mdrften angeboten
waren, bradyte bas Metallgeld zum Abfluf in die Unionftaaten, ins-
bejondere nad) Franfreid) und dber Sdhweiz. Ter Krieg mit Ofterreid,
ber gemeinjam mit Preufen im Frithjahr 1866 zur Befreiung BLenetiens
durdygefithrt tourbe, zehrte die lepsten, bem Staate nod) aus Anleihen
sur LBerfiigung ftehenden Mittel auj. Das Land vermodhte neue lang-
ober fursfriftige Unleihen nidht mehr aufzunehmen. Fiir den aufer-
ordentlidjen Rriegdbedbarf mufte zur Notenpreffe gegriffen mwerden.
€3 fei barauf vertviefen, dbap im Jahre 1865 allein 747 Millionen L.
fonfolibierte und 950 Millionen L. fursfriftige Anleihen ausgegeben
sourdben, um far zu madyen, daf der Jwangsturs, toie der dbamalige
Finangminifter Scialoja jagte, eine harte Notwendigteit, nicht ein frei-
williged Gejd)ift gervefen ift. Mit tonigliher Berordnung vom 1. Mai
1866 twurde die Regierung ermddytigt, von der groften Notenbanf
be3 LQanbdes, ber Banca Nagionale dHel Regno, eine Anleihe pon 250 Mil,
lionen Lire ju 1% % 3in3 aujzunehmen. Die Wnleihe war in Noten
3abhlbar. Bei einer Barreferve pon 96 Millionen Lire und einem Noten-
umlauf pon 200 Millionen RQire war die Crildrung der Uneinldsbarfeit
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der Noten unvermeidlicdh; das notwendige Aquivalent der Anleihe war
bie Cinfithrung de3 Jwangsfuries.

Snterefjant ift die Durdhfithrung des Jmwangsfuries bei der vor-
Hondenen Mehrheit von Notenbanfen. DVen iibrigen 5 fleinen Noten-
banfen ded Landesd wurde zwar fiir ihre Noten der Annahmejvang
im Berfehr gewdhrt, dagegen nidyt die Uneinlpsbarfeit. Sie mwaren
verpflichtet, ihre Noten in jolde der Nationalbant einguldfen. Jhre
Golbrejerve mwurde zu %5 immobilifiertt und injoteit durd) Noten der
Nationalbant erjept.

Die Folgen ber Papierwdhrung waren in Jtalien bie gleidhen ie
allentfalben.

Bwei eingehende Enqueten haben {id) mit diefen Folgeerjdeinungen
audeinandergefept: im Handel: Unjiderheit dburd) die Sdhwantungen
der Wahrung; in dber Jndujtrie: zunddft die aud) bei uns zutage ge-
tretene Sdjupzolliwirfung, die aber durd) die mangelhafte Voraus-
beredhenbarfeit ihrer Lorteile rajd) twieder an Wirfung verlor; im
RKreditwefen: bie Wbneigung ded Auslanbdbes, RKapital gur LVerfiigung
bed Jnlanded zu ftellen, die Neigung ded Jmlandes, flitfjige Mittel
trop Ded phobheren inlindijden Jinsfupes im Ausland anzulegen und
dbadburd) eine Sdhmwadung der Kreditbajis Herbeizujiihren.

qm Bergleid) ur jepigen Nadyfriegszeit war die Geldentwertung,
welde im Qaufe der Jahre 1866 bis 1881 eintrat, gering. Sie Ghmwantte
nach der Zahlungsbilang und nad) ben politijhen Verhiltnifjen ijdhen
1 und 209,. Dennod) tourde von allem Anfang an die Papiertwdhrung
al8 ein jdhrerer Notjtand empjunden und an ihrer Bejeitigung gearbeitet.
Sn den Fahren 1866 bi3 1870 permied man dafer auf das jorgjiltigite
eine Bermehrung de3d metallijd) ungedbedten Notenumlaufed und ar-
beitete trop bes immer mehr anjdyivellenden Defizits im jtaatlihen Haus-
halt an der theoretijdhen BVorbereitung der Wahrungsrejorm.

1L
Die Reformpliane und Reformen von 1870—1880.

Der erfte grofziigige Sanierungsplan ftammt von Quintino Sella,
dem groften Finangminijter desd modernen Jtalien. Sella hat in jeiner
mebrjdhrigen Amtsperiode jid) unermiiblich beftrebt, bad Staatsdefisit
3u bejeitigen. €3 ijt ihm im toefentlidhen gelungen, freilid) mit An-
fpannung aller Krdfte, gundadit burdy Einfithrung der Mafhljteuer, jobann
aud) dburd) {trifte Durd)fithrung und Vorerhebung der diretten Steuern.
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Gein Gedante iiber bie Befeitigung ded Jmwangsturjes mwar ridtig.
Attive Fahlungsbilang und Gleidhgevidt im Finanghaushalt erjdyienen
ihm al3 die notwendige Borausjepung der Wiebereinfithrung der Metall-
wahrung; ald8 Vorbedbingung hierfiir tviederum betradytete er eine
Cntlaftung ded Kreditmarttes dburd) BVermeidung von neuen Anleihen
unbd eine moglidjte Hebung der Produftivitit. Der Gebanfengang tvar
per: Die Papierwdhrung it eine Folgeerjdeinung twirtidhaftliher und
finangieller Edjwide. €3 fann wohl die Notenjdyuld in eine Renten-
{chuld fonjolidiert tverden; aber vor diefer Konjolidierung mufy eine
neue Jnanjprudhnahme ber Notenprejje vdllig audgeidhlojjen fein.

Daper jollte unddhit Cronung im Staatdhaushalt gejdajfen twerden,
inbem man bie Notenjduld verringerte und damit eine neue Renten-
{dulbenaufnafhme vermied. Nad) Befeitigung des ftaatlidhen Defizitd und
Aftivierung der ZJFahlungsbilang jollte bann eine Umivandlung ber
{hroebenden Schuld in eine fonjolidierte Anleihe erfolgen. Jn praftijder
Purdfiihrung diefes Gebantensd wurde zunidft dbie Notenjdyuld bei ber
RNationalbanf auf 500 Millionen Lire erhoht, gegen gleidhzeitige Herab-
fepung des Jinsfufies diefer jchwebenden Schuld auj 0,8%. Die Noten-
fdhuld follte getilgt twerben, indbem man ber Banf einen Betrag von
588 Millionen bder anldflich der CSdtularifierung der RKirdjengiiter
emittierten Tbligationen {ibergab, tweldje zu 859% verfaujt twerden
follten. Die Noten, die dbafiir eingingen, jollten annulliert und jomit
pie Notenjdhuld de3 Staatesd allmdhlid) befeitigt tverben.

Die politijdgen und wirtjdaftliden Creignijfe jedbod durchireuzten
piefen Plan. Fiix ben Feldjug gegen den RKirdjenftaat im JFahre 1870
war bereitd ivieder eine Neuaufnahme von 50 Millionen, fiir Dedung
ve3 Defizitd von 1871 pon 150 Millionen in Noten erforderlidh, twofiix
ein Depot von Staatsrente zum Kurfe von 709, bei einer Verzinjung
per Notenjdhuld von 0,69, vereinbart tourbde.

Den Gedanfe Sellad indes lief man aud) weiterhin nidht aus dven
Nugen. Seine Durdyfiihrung ftie aber auf Sdhiierigteiten theoretijder
und politijger Natur. Der aud) in Deutjdhland in jenen Jahren ge=
fithrte Rampf gwijdyen den Anhangern der freien Notenausgabe und des
Bantnotenmonopold verband {idh) in Ftalien mit bem Kampfe um den
regional-provingiellen Fortbejtand der fritheren Einzeljtaaten gegen-
itber dem Jentralifationdpringip.

Die Bormadtitellung der Banca Nazionale gegeniiber den anderen
Notenbanten ift ber Mehrzahl der Politifer ivie Theoretifer unertviinidht



