Om Penge og Priser.

FcrrtjenEste interesserer alle DMennesker. Den
praktiske Filosofi, Indsigten i den Drdninlg af vore
frembringende Krafter, der foretages gennem Penge
og Priser og Fortjenestens Tiltreekning, treeder nu
til Dags med Rette frem paa Metafysikens Bekost-
ning. Agrarbevaegelsen er et Vidnesbyrd, at selv
Danmark fglger med. Man begynder at have Inter-
esse, selv om man ikke er vidt 1 Indsigt.

Det er her ikke Hensigten at gaa vidt ind i de
store gkonomiske Emner. Kun gnsker jeg at rette
en fejl Opfattelse om Priser og Penge, der aabenbar
ger sig geeldende for Tiden i Danmark. Jeg ser
det i, hvad Agrarerne og Andre sige om Bimetal-
lismen. Heller ikke hele Spgrgsmaalet om Bimetal-
lismen gnsker jeg at gaa ind paa. Der kan siges
en Del paa begge Sider, og det er et Spergsmaal,
hvis fulde .Udredelse kraver temmelig vidtlsftige
Betragtininger. Men den Opfattelse, der aabenbar
gor sig gmldende i Danmark, at Splvets Satten til
Side som Basis for Mgntvasenet har revolutioneret
Penge og Priser, kan let rettes. Den er fuldsteendig
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forkert, og man behgver kun at pege paa de simple
virkelige Forhold, for at Enhver kan se det. Tager
jeg ikke fejl, har Spergsmaalet allerede for nogle
Aar siden veret dreftet i ,Tilskueren® af Scharling
og Falbe Hansen saaledes, at Scharling sagde, at
Monometalismen havde forandret Priserne, Falbe
Hansen benagtede det. Men i hvert Tilfzelde har
hverken denne Diskussion eller Kgedts nye DBog
haft den forngdne Indflydelse.

For at se den virkelige Sammenhzng maa
man se, hvad Penge er. Det er ngdvendigt, og det
er ogsaa tilstreekkeligt. Penge er en Fordring paa
Samfundet, en almindelig anerkendt Fordring, og
Masser af Penge bestaar ogsaa virkeligt nu om
Stunder af Kredit. I ILondon besgrger alene Bank-
ernes Clearing-House en aarlig Omsatning af over
Hundrede Tusinde Millioner Kroner, det er atter
kun en lille Del af de samlede Omsatninger i
London og disse atter kun en lille Del af de samlede
Omsatninger i hele England. Den samlede Masse
af Guld og Seglv, der tjener Omsatningen i England,
belgber sig imidlertid kun til et Par Milliarder.
Regner man Alt efter, finder man, at det hgjst kan
veiere et Par Procent af den samlede Omsatning,
der udfgres ved Hjelp af Guld og Ssglv. I Amerika
spille Checks 2n endnu stgrre Rolle. Jeg har lig-
gende for mig Tallene fra de 4oc0 amerikanske
Nationalbanker; det er navnlig en aldeles forsvind-
ende Procent af Omsaztningerne, der foregaa ved
Hjzlp af Metalpenge. I Tyskland er det iser Rigs-
banken, der udfprer, hvad Clearing-Husene ggr i

London og i de store amerikanske Byer, og selv
Wattonslpkonomick Tideakrift. XXXII 33
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dens Omsetninger, uden Penge, kommer op mod de
Hundrede Tusinde Millioner. I den internationale
Omseetning besgrges nasten Alt ved de forskellige
Former for Kredit, Vexler, telegrafisk Overforsel,
nu i nogle Tilfzelde endog ved de internationale
Obligationer og Aktier. Undersgger man den hele
Masse af Verdens Omsztning, finder man, at Krediten
i dens forskellige Former, mindst Sedler, meget
mere Checks og anden Overforsel, Fordringer, der
udjzevne hinanden, af forskellig Art og brugte paa
forskellig Maade, spiller den aldeles overvejende Rolle.

Allerede heraf folger det, at det ikke er Metal-
massen, der bestemmer Priserne. Dette blev vist
paa forskelliy Maade i de store Diskussioner om
Penge og Banker, der navnlig 1 England 1 Lobet af
dette Aarhundrede har bidraget saa meget til at
udvikle den politiske Skonomi, af Tooke op New-
march, Iullarton, James Wilson. Men hvad disse
og mange andre fortjente Forfattere har udviklet,
om Betydningen af Pengeforraad (hoards), om Priserne,
der skaber Pengemassen i Stedet for at skabes af
denne, om de seddeludstedende Bankers forholdsvise
passive Rolle, om den vasenlig samme Natur, Checks
har som Omsztningsmiddel ved Siden af Sedlen,
Alt dette og meget Mere maatte nu i al Fald frem-
stilles noget anderledes og kan ogsaa, for vort neer-
veerende Formaal, i al Fald siges simplere,

Det flygtigste Blik paa det virkelige Liv viser,
hvor urigtigt det er at paastaa, at Pengemassen
besternmer Priserne. Netop, naar vi har de laveste
Priser, i Likvidationsperioderne efter de store Kriser,
har man den sterste Overflod paa Penge. Bankerne
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er fulde; Renten og Diskontoen gaar ned, saa man
maa frygte, at Folk ville holde op at spare og at
anvende deres Midler. Englands Bank, den franske
Bank, den tyske Rigsbank svulme af en Metalmangde,
der bringer Diskontoen paa det aabne Marked ned til
mellem 2 og 1 pCt. og endog derunder. New York
ved, nu efter Krisen, ikke, hvad det skal ggre med
sit Guld; de gkonomiske Autoriteter som Economist
og Statist troede, der efter Krisen skulde vedblive
at drages (ruld over til de IForenede Stater; jeg paa-
stod det Modsatte og har faaet Ret; der gaar ugenlig
Millioner over til Europa. Den hele Guldbeholdning
i de storre Banker og i det amerikanske Skatkammer
ansloges ved Slutningen af 1893 til 9,746 Millioner
Francs mod 7,827 i 1890, og den er nu, da dette
skrives, 1 Maj, endnu stgrre. I hver af de store
fglgende Perioder har man kunnet vise, at selv den
Pengemeaengde, der bestaar 1 Metal og Sedler for-
andrer sig med Belgb af Tusinder af Millioner, og
regner man de andre Kreditformer med, kommer
man op til endnu ganske andre Tal

Til Dels optreede disse Svingninger i Kredit,
Penge og Priser med en vis Regelmassighed. Da
jeg for nogle Aar siden kom tilbage fra Amerika og
vilde vide, hvad Andre vidste og tenkte om Prisernes
Bevaegelser, talte jeg bl. A. derom med Clément
Juglar. Ingen har mere end han beskaftiget sig
med disse Spgrgsmaal. Han har tilbragt sit Liv
dermed. Siddende med arvet Formue og arvet
Ejendom pentre cour et jardin® oppe bag ved Pan-
theon i Paris har han i over en Menneskealder daglig

set paa Priserne og deres Svingninger paa de store
384
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Markeder. Det er efter hans Mening Livets hgjeste
Visdom at forstaa dem; Verden er taabelig, at den
ikke forstaar dem som han; han haaber dog, hans
eneste Sen vil fortseette hans Studier. Allerede, da
jeg 1 1863 efter at have endt mit Universitetsstudium
tog til Paris, talte David til mig om Clément Juglars
Ideer. Jeg traf ham allerede da iSociété d' Economie
politique; han havde da fremstillet sine Tanker i en
kort Brochure; han har senere udviklet dem i tykke
Boger, og de har bragt ham ind i Akademiet for
de moralske og politiske Videnskaber. Veasenlig har
han ogsaa ganske Ret i sin Lare om Prisernes
rythmiske Svingninger i 10 til 11-aarige Perioder.
Det er jo ogsaa det samme, som Jevons, en af de
mest klartseende Bkonomer, der har levet, mente;
han troede endog at kunne forfglge dem 1 det meste
af forrige Aarhundrede. I ethvert Tilfzlde kan man
nogenlunde paavise dem siden de napoleontiske
Kriges Ende. )

Selv Juglar, Krisernes store Specialist, kan tage
fejl. Han mener, han kan laese i den pkonomiske Be-
veegelse som i en Bog. Men i et Par Aar har han dog
lzest galt, naar han ikke vilde indremme mig Baringkris,
ens Betydning som den reguleere store Krise; han saa
for meget paa den som Franskmand, der folte den
mindre sterkt, fordi IFrankrig havde faact sine Prygl
tidligere, havde lidt starkere ved den tidligere Krise,
1 Bontoux og Union génerales Tid, og nu allerede
fer Baringkrisen havde haft Panama og Société des
Métaux; han holdt sig til, at Baringkrisen var en
Kapital-, ikke en Varekrise, Han har dog senere
forandret sin Opfattelse og indrommer nu navnlig,
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at Kriserne i Australien og Amerika er Kriser i
fuldkommen god _standing®.

Kuripst nok, har han heller ikke ret set Aar-
sagen til disse store forholdsvis regelmessige Sving-
ninger. Da jeg talte til ham derom, svarede han
mig, som han ogsaa har fremstillet det i sine Bgger,
at det er Kapitalen, der bliver gdelagt og atter
paany dannet. Men dette er Fglgen af Krisen og
den senere Udjevning; det forklarer ikke Aarsagen.
Jevons troede en Gang, det var Solpletterne, og da
han ikke kunde paavise deres Virkninger paa vor
europziske Hgst, troede han, de influerede Verdens
Priser fra Indien og andre orientalske Lande. Den
virkelige Aarsag ligger i Menneskenes Stemning og
Taenkemaade, der virker paa Krediten og midlertidig
ogsaa (i Lengden er det umuligt) direkte paa Vare-
priserne. Menneskene fplges ad i opgaaende og
nedadgaaende Stemning. Dette er den eneste mulige
og er ogsaa den tilstreekkelige Forklaring., Allerede
Jevons noterede Udtalelser i denne Retning fra et
Par Manchester-Forretningsfolk, John Mills og Stephen
Langdon, den ene om Krediten, den anden om Stem-
ningens Indflydelse i det Hele taget, og jeg har atter
fremdraget deres vasenlig rigtige Ytringer, idet jeg
har diskuteret denne Sag i England. Min Ven Arthur
Ellis, den Mand, der med mest Indsigt i de senere
Aar har fulgt Bersbevaegelserne i London, den nu-
vaerende City Editor of Times, har senere i Economic
Journal paavist, i hvilken Grad selv de kortvarige
Bevegelser skabes af den rene Stemning.

Intet oplyser Prisbeveaegelsernes Karakter bedre
end den gamle Sammenligning med Havets Bglger,
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som disse aldrigt i Hvile. men altid straebende mod
et aldrig naaet Niveau, som Bglgerne uendelige og
mangfoldige, hinanden krydsende, store og smaa,
Der er de utalligste Aarsager til disse Bevagelser i
Menneskenes Vurderinger; men midt i dem alle, store
og smaa, kan man ikke godt veegre sig ved at aner-
kende den ngdvendige Ebbe og Flod, Stigen til Over-
drivelse, hvori Mengden tager Del saa meget staerkere
denne Stigen foregaar, saa Fald, Likvidation og atter
npdvendig Fremgang. Man betragte alle Prislister;
de er sjzldent ret fuldstzndige; men man vil dog
ikke kunne undgaa at finde disse store Perioder. Se
f. Ex. i Koedts Bog Index Numrene, det vil sige
de gennemsnitlige Prisforandringer beregnet efter
Priserne paa visse ledende Varer, efter Economist;
Koedt har ikke ret selv bemazerket det, og det har
heller ikke til Fulde nogle af de stprste Statistikere
som (riffen, neppe nok Goschen; de er dog tydelige
nok.

Som allerede bemerket, disse vore store naesten
rythmiske Bevagelser, der til syvende og sidst skyldes
Menneskenes Sind, er kun enkelte Bglger mellem
mange. Vil man vide Aarsagerne, maa man under-
sege Enkelthederne, og i Almindeligched kan man
da ogsaa tydelig paavise dem, ikke i Spekulanters
Slethed, fortsatte Ringe og Kneb, saaledes som man
1 gamle Dage troede om Kornpugerne, og som endnu
naive eller lidet kyndige Folk som de tyske Agrarer
og det danske Ugeskrift for Landmend tro, men i
virkelige Produktions- og Konsumtionsforhold. Det
er ikke fgrste Gang 1 den gkonomiske Historie, vi
se IFplgerne af umaadelige 'remskridt selv 1 det ofte
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saa tunge Agerbrugs Produktion; men det er sjeldent,
vi har set dem saa storartede som ved Udviklingen
af Nutidens Kommunikationsmidler og Kolonisation.
Der er her kommet ny Elementer til, der vil have
en varig Indflydelse navnlig paa Fordelingen i Sted
af wvisse Produktioner, og i Stedet for at sgge at
stritte imod Udviklingen gor man bedst i at folge
den hurtigst muligt. Det er sandt, at Priserne paa
nogle af de vigtigste Forbrugsartikler, derunder
Levnedsmidler som Hvede, men ogsaa meget Andet,
som Uld og endogsaa Bomuld, er faldet, af let paa-
viselige Grunde. Det maerkelige er det, at den Jord-
rente, som, mange tidlizere troede, skulde vedblive
at stige til Fordel for de jordbesiddende Klasser og
seerlig til Arbejdernes Tab, som vi jo ogsaa troede
paa 1 Danmark i1 den Periode, da IFolk kunde leve
af vedblivende at tage Laan op i deres Gaarde, den
er nu, i al Fald paa visse Steder, faldet steerkt og i
enkelte Tilfzlde naesten helt forsvundet, Og meget
med den. Til Gengzld er imidlertid Arbejdernes
Len, navnlig naar man udtrykker den i Forbrugs-
artikler, steget betydelig. Arbejdet er i det Hele
blevet dyrere. Naar man overalt, ved Embedsign-
ninger, 1 alle I'orhold, siger, at det er blevet dyrere
at leve, trods de billigere Priser, saa vil dette sige,
at vor personlige Virksomhed nu kraver en storre
Andel i det feelles Udbytte, forlanger at blive bedre
betalt. Fordelingen er endnu langt fra ideal. Blandt
Andet er det altid vanskeligt at finde den rette Plads
for alle; Arbejdslgshed er varre end lav Len; og
dette er et Forhold, der bliver saa meget hyppigere,
jo oftere det lykkes wved kunstige Midler, Fagfor-
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eninger o. lign., at have Lonnen; i samme Grad det
gares, udelukkes gerne andre, medens lavere ILpn
omvendt ger det muligt at give flere Plads. Men i
det Hele er Arbejdets Del blevet steerkt foreget paa
Kapitalens Bekostning, baade overfor den disponible
Kapital, der maa lade sig ngje med mindre Rente,
og overfor den i sine Former fastgjorte lidet flytte-
lige Kapital, der med Opfindelser og andre Frem-
skridt taber sin Vardi, og sarlig har dette varet
Tilfzeldet med Jorden og fornemmelig med visse
Jorder.

Betragter vi Beveaegelserne i Verdiernes Masse,
er det et meget forskelligt Billede, vi faa at se, hvis
vi se paa dem fra Nyttens Standpunkt, sperger, hvad
Tjenesterne koste som tilfredsstillende vore Forngden-
heder. Da er alt blevet meget mindre veerd. Naesten
alle de enkelte Priser er sunkne. Ser vi derimod
paa Verdierne som reprasenterende vore Anstreng-
elser, er de stegne og det ikke blot som Andel i
Udbytlet, ogsaa udtrykt i Penge; der er gennemsnit-
lig Verdiforhgjelse selv udtrykt i Guld. Denne Side
af Bevagelsen, Verdierne set fra Anstreengelsernes
Standpunkt, er ikke udtrykt i de sadvanlige Tabeller
af saakaldte Index Numre, i Economist, af Sauer-
beck i Statist eller andre; de beskeftige sig kun
med Varepriserne, ikke med Prisen paa Arbejde eller
anden menneskelig Virksomhed eller Opofrelse,

Vi sige, at Massen af de Omsatningsmidler, hvis
(enudbud bestemmer de andre Veardiers Hpgjde,
bestaar i Kreditmidler, Har da Metallernes Maengde
ingen almindelig Indfilydelse paa Priserne? Jo til
visse. Krediten bestaar kun, seerlig Omsesetnings-
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krediten, naar det er sikkert, den til enhver Tid kan
forvandles til rede Penge. Denne, den almindelige
Veerdimaalestok, er Basis og bestemmer for saa vidt
selve Kreditmidlernes Vardi.

I Langden bestemmes deres Verdi som alle
andre Varers af Produktionsomkostningerne. &konoms-
erne pleje at fremhzeve, at disse virke, paa Grund
af de =dle Metallers Varighed og Masse i Forhold
til Produktionen, med en Langsomhed, som man ikke
kender ved andre Varer. I den nyere Tid gaar det
dog forholdsvis hurtigere, Undersgger man, hvad
der har bevirket Sglvets Prisfald, finder man, at
Produktionens uhyre Foregelse, naesten Tredobling i
22 Aar, har haft forholdsvis mere Indflydelse end
Selvets Dethronisering som Veerdimaalestok. Denne
har haft Betydning med Hensyn til Svingningerne i
Vardien, har tilladt stprre Fluktuation, end ellers
vilde have veeret mulig; den har i mindre Grad for-
mindsket Efterspgrgslens Omfang; man har beholdt
og til Dels endog udvidet Brugen af Sglv i Omsa=t-
ningen, samtidig med at det industrielle Forbrug er
taget staerkt til. Man finder ogsaa, at Prisfaldet har
fulgt Produktionen mere, end det i Tid har veeret
knyttet til Mentforandringerne. Naar man fglger
Produktionsforholdene, har man Grund til at vente
fortsat Prisfald i Sglv. Samtidig er ogsaa Guld-
produktionen forgget. Der er her en mere stadig
Efterspagrgsel og mere Plads for dennes Udvidelse,
Produktionen vil vistnok, efter de sidste Aars Resul-
tater navnlig i Syd Afrika, ogsaa her blive meget
billigere, men ikke i samme Grad som ved Spglvet
og ikke saa springende.
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Medens i Leengden Produktionsforholdene er det
afgﬁireﬁde, er det rigtigt, at i en vis Mellemtid Mas-
sen alene vil udeve en vis Indflydelse. Hvis vi ved
Optagelse af Splv paa en mere fyldig Maade i Mont-
systemet kunde forege Basis, vilde Verdien i en vis
kortere Tid influeres uafhezngig af Produktionsfor-
holdene. I de mindre Perioder, selv i1 korte Aar-
reekker, er hele Metalmassen kun af uendelig liden
Indflydelse ved Siden af Krediten; i en leengere Aar-
reekke er det anderledes; til sidst og ikke efter saa
meget lang Tid med Nutidens Udvikling er Produk-
tionsforholdene aldeles afggrende; men det maa ind-
remmes, at allerede den for [Haanden vaerende Masse
1 en vis Overgangstid kan udgve Indflydelse,

Hvad Virkning vilde det nu have, om de store
Nationer atter indfprte Bimetallismen? Vilde det
revolutionere Verdierne, gore Penge billigere og alt
andet dyrere, gavne Skyldnere og skade Fordrings-
havere, hjeelpe Spekulanter og Foretagsomhed og
trykke Arbejderne og andre mere eller mindre faste
eller i al Fald kun langsom foranderlige Indtaegter?
Det er ikke let at besvare med Sikkerhed. Jeg er,
modsat andre indsigtsfulde ©konomer, ikke utilbgjelig
til at antage Bimetallismen for mulig. Jeg tror ikke,
der er fjerneste Sandsynlighed for, at de store Na-
tioners Forretningsverden vil gaa ind paa den, hverken
Londons City, New Yorks Pengemznd eller de be-
tydeligere Folk i DBerlin, ikke en Gang dem i St
Petersborg eller i Wien og Budapest. De Dimetal-
lister, der atter gore megen S5t@j, er mest Sekterere,
hvad Engleenderne kalde ,old hacks® ,gamle Kareth-
heste“, der ikke vil lgbe af Sted med Verdens Vogn.
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Men lad os antage, de virkelig ledende Ma=nd vilde
vedtage at genindfere den dobbelte Mgntfod. Jeg
tror da ikke, et Forhold som 1 til 15/, atter vilde
veere muligt; Guldet vilde 1 saa Fald flygte. Men
det er nok muligt, man i al Fald leengere Tid kunde
holde et andet Forhold nzr det narveerende virkelig
Vardiforhold.

Men jeg vilde vaere i stor Uvished, hvis jeg skulde
forudsige en slig Foranstaltnings Indflydelse paa Penge
og Priser. Den fgrste Betingelse er Tillid, ubetinget
Tillid, til Maalestok og Basis. Og hvad Indflydelse
vilde den dobbelte Montfod i denne Henseende udgve?
Vilde den svmekke Tilliden? I saa Fald vilde den i
Stedet for at forege dem, formindske Pengenes Masse,
der, som sagt, er og maa vedblive at veere vasenlig
Kreditmidler., Man maa bestemt skelne mellem Ind-
fiydelsen 1 lsengere og i kortere Tid. Jeg vil ikke
her tale om I‘orslagene til at indfgre Seglvpenge i
storre Omfang i Cirkulationen (Moritz Levy, Soetbeer,
Tietgen og andre); jeg tillegger dem ikke stor Betyd-
ning; de tilfredsstiller ingen, heller ikke Interesserne
i Selvlandene eller de ivrige Bimetallister. Jeg ser
heller ikke, hvad de vilde nytte. Alt vel overvejet, er
smaa Sedler ubetinget at foretrzekke for Selvmenter,
i al Fald for Befolkninger, der ikke sauledes som
Inderne er hindrede i1 at bruge Sedlerne, fordi de
ikke kan lmese. Befolkningen foretrsekker, naar den
er vant deriil, de smaa Sedler; de er 1 enhver Hen-
seende nemmere. Sglvet i Omsatningen har ingen
Betydning som national Reserve, 1 al IFald mindre
end Metallet i Bankerne. Fgr var et af Hoved-
argumenterne, at Sglvpengengene bedre sikrede mod
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Forfalskning; men Erfaringen viser, at med Nutidens
Teknik er det Sedlerne, der er de sikreste. At Splv-
pengene dog mulig var af en vis Interesse for Sglv-
producenter og Sglvspekulanter, er ikke noget Argu-
ment af Verdi. De intelligente og ledende Bimetal-
lister tale ogsaa alle udelukkende om Vigtigheden
af at fgje Splv til som Reserve i Bankerne. Det er
med Rette om Basis for Kreditbygningen, man nu
taler.

I Leengden beror Spegrgsmaalet om, hvad der er
mest fast, mindst udsat for Forandring, en enkelt
eller en dobbelt Mgntfod, paa, om man venter en
mere kostbar eller en lettere Produktion at de aedle
Metaller, Forpges Vanskeligheden og Omkostning-
erne ved Produktionen, da er den dobbelte Mantfod
en stgrre (zaranti. Bliver det lettere at frembringe,
er den derimod ensbetydende med stgrre Udsathed
for Forandring; thi det er den billigste Produktion
aaben for alle, der bestemmer Vzardien. For nogle
Aar siden troede man paa vanskeligere Produktion
iseer af Guld (Prof. Suess), nu paa det modsatte.

I Gjeblikket vilde Sglvets Fpren ind med officiel
vedtagen Veardi ved Siden af Guldet som Reserve i
de store Banker og Middel for forngden Udjavning
1 den internationale Omsatning veere nyttig for Trans-
aktionerne med de Lande, der endnu beholde Spglv
som Maalestok, Kina med fransk Bagindien og
Singapoor, Mexiko med et Par af Staterne i Central-
amerika, Japan ogsaa, hvis det beholder Sglvet, og
mulig Peru, hvis det ger Alvor af at indfagre en Splv-
basis (hvad der i hvert Tilfelde er mindre sandsyn-
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ligt for Columbia og Bolivia). Det er da navnlig
den kinesiske Handel, der er Spgrgsmaal om.

For det langt vigtigere Spergsmaal om Metal
som Basis for Omsetningen i den gvrige Verden,
ser jeg ikke rettere end, at Sglvets Indferen er farlig,
snarere vilde formindske Tilliden. Man erindrer den
umaadelige Indflydelse, den blotte Frygt for, at
Splvet 1 Nordamerika skulde fortraenge (Guldet som
Basis, havde paa Tilstanden dér sidste Sommer;
Europa vilde ikke mere have de amerikanske Sikker-
heder; som ved et Trylleslag forsvandt Tusinder af
Millioner af de Midler, der ellers besgrgede Omsaet-
ningen; en forogget Mengde af Sedler og iser af
Metal var en aldeles utilstreekkelig Erstatning; den
voldsomste Krise indtraadte, der gjorde Millioner af
Mennesker arbejdslgse, og hvis Felger endnu udeve
den sprgeligste Indflydelse. Denne Frygt for Splv-
mentfoden, for IFForringelse 1 Veardien af Pengene,
paa Grund af den saakaldte Sherman Lov om fortsat
tvungent Kgb af Splv ved Regeringen, var ikke den
dybere Grund til Krisen. Man se f. Ex. derom
Fremstillinger af min Sen i det londonske Bankers'
Magazine og i mindre Omfang i A. de Laveleyes
Moniteur des Intéréts matériels. Denne Frygt var
tilmed ugrundet, som enhver, der kendte Amerika
og serlig Karakteren af Clevelands Regering, kunde
sige sig selv. Men den gav i hvert Tilfeelde Stodet
til den forfeerdelige Krise og foregede uimodsigelig
dens Intensitet og Voldsomhed, og kun ved energisk
og fast Sammenslutning af de store Banker, serlig
af dem 1 New York, ved Udstedelsen af deres i
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I'ellesskab garanterede Clearing-House-Beviser, lyk-
kedes det at undgaa meget veerre Folger.

Naar den blotte ubegrundede Frygt kunde virke
saaledes, hvad kan man da ikke vente sig af en
virkelig Indferelse af Selv, selv om den foretages af
flere store Stater paa en (Gang? Er det ikke sand-
synligt, den snarest vilde skreemme Kapitalisterne og
hindre Tillidens Tilbagevenden? Det ukyndige Skrig
mod Bgrserne, den skadelige Beskatning af deres
Omsatninger, Bestraebelserne efter at indskraznke
deres Virksomhed har allerede gjort stor Skade.
Man kan altfor let drazbe Hgnen, der lmgeer de
gyldne g,

Naar jeg underspger, hvad der burde ggres for
at forgze Tillid, Omsetning, Omsatningsmidler og
Priser, kommer jeg tvertimod til Foranstaltninger 1
canske modsat Retning, Indfprelse af Guldmentfoden,
hver den endnu ikke findes. Det er den sterste Del
af Verden, der endnu ikke har ordenlig fast Mgntfod,
nasten alle lLande undtagen dem af tevionisk Race,
derunder Nordamerika og de engelske Kolonier og
Frankrig. Hele Sydeuropa har faktisk uindlgselige
Sedler, i al Fald med Undtagelse af Rumenien og
Bulgarien, hvilken sidste Stat dog er paa eller over
Punktet for Guldets Fordrivelse wved uindlgselige
Pengesedler, samt Tyrkiet og Egypten, der har Guld
i deres Groshandel. flsterrig-Ungarn har endnu ikke
udfert sin Reform. Rusland har lenge haft Penge
nok til at gere det, men har, med Urette, tgvet.
Dets 6oo Millioner Rubler 1 Guld er en ligesaa dgd
Kapital som Italiens 600 Millioner Francs. Hele
Syd-Amerika med Undtagelse af Uraguay og Vene-
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zuela har uindlgselige Papirspenge, blandede i de
nordlige Republiker paa Pacifickysten med Spglv,
Den indiske Reform med Straeben mod Guldvaerdi
for Sglvrupierne bragt i Stand ved begreenset Ud-
mentning er endnu ikke gennemfprt. Mexiko, Kina
og Japan har Sglv, der svinger i Veerdi, til Skade
for udenlandsk Handel, Finanser og Kredit, mere
end flere af Landenes uindleselige Seddelmgnter.
Her i alle disse Lande er Reformer at udfgre af den
mest umaadelige Betydning ikke blot for dem selv,
men for hele den gkonomiske Verden, fordi deres
Finanser, Kredit, Handel, hele Tilstand, ogsaa udgver
den stgrste Indflydelse paa Velstand, Omsztning og
Tillid i andre Lande,

Det er ret kurigst at folge Beveegelsen 1 disse
I.,ande med daarlige Penge og dermed ogsaa hava-
rerede offenlige og private Finanser. De daarlige
Penge kunne hj=lpe nogle Exportgrer og Producenter,
der selv betale i daarlige og blive betalte 1 gode
Penge; men de skade alle med faste Indtmgter og
seerlig Arbejderne, hvis Lens Hejde kun felger daarlig
med Forandringer i Pengenes Verdi, og de er iszr
ruinerende for al Kredit og dermed for alle Fore-
tagender, der treenge til fremmed Kapital. Priserne.
udjaevnes hurtigst, saaledes at Exportgrer og Produ-
center af Exportartikler dér profitere mindst paa
andres Bekostning, hvor den udenlandske Handel
spiller en forholdsvis stor Relle, som i Chili med
dets lange Kyst, mindre f. Ex. i det indre Indien.
Naar Kursen forst synker, er der ingen Ende paa
det; alle er bange for at heolde paa Pengene; man
er paa et nedadgaaende Skraaplan. Det gaar, som
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vi saa det 1 Danmark i Aarhundredets Begyndelse,
hvor Ialbe-Hansen ogsaa har fremstillet netop de
Folger for de forskellige Samfundsklasser, som vi
nu se alle andre Vegne.

Det er kurigst at se, hvorledes Tilliden overalt
er lige saa vigtig som Meangden af Penge, der er i
Omlgb. Med Tilliden stiger Kursen; med alt, der
sveekker den, falder den. Man ser det, naar man
forfglger Rubelkursen i Rusland, Forholdene i Oster-
rig-Ungarn, i Italien, i Argentina, overalt. Netop
derfor er det, at man begaar saa store Fejl, naar
man ikke resolut indferer Pari med Guld. Cirkulation
af Guld er en Luxus; Pari mellem det og de nation-
ale Penge en Ngdvendighed, der ikke kan kgbes for
dyrt. Man ber ikke ville forbedre en dybt sunken
Kurs paa de indenlandske Penge; man vilde derved
foraarsage ny Revolution, atter gere Skade; man
ber ikke vente et ©jeblik med at ggre dem indlese-
lige efter den Pari, de i @jeblikket have; det vil i
Virkeligheden ikke kreeve Guld, snarest give, fordi
det vil skabe Tillid; Omsetningen vil kunne bere
flere Papirs- eller Splvpenge.

Uafbrudt begaar man de samme Fejl, hvis gde-
leeggende Virkninger paavistes i vore Faedres Tid.
Bsterrig-Ungarn samler Masser af Guld sammen,
meget mere end ngdvendigt for at skabe Pari, men
spilder Tid og Kreafter med det fuldstendig lige-
gyldige Arbejde at ombytte sine uskadelige smaa
Sedler med Splv, medens det samtidig selv gdelagger
Kursen, skaber Agio paa (uld mod indenlandske
Penge, ved at kgbe Guld mod Sedler og derved for-
gge Massen af uindlpselige Papirspenge, idet man
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tillige ved en forholdsvis lav Diskonto opmuntrer til
indenlandsk Spekulation i og Keb af Statspapirer
og derved ogsaa bidrager til at forgge Agioen paa
Guld, Agioen stiger ved de let paaviselige Fejl og
truer med at pdelgge Kredit og Pengereform, indtil
Ministeriet Pleners Komme atter giver Kapitalisterne
mere Tillid til, at man for Alvor og paa rette Maade
vil gennemfgre Reformen. Man hgrer under dette
1 Wien og i Budapest akkurat de samme Taabelig-
heder, som Ricardo i Aarhundredets Begyndelse
maatte bekampe i England, at man skulde give alle
de Laan til moderat Diskonto, som Landets Forret-
ninger kreevede; saa kunde der umulig komme for
mange Penge i Omlgb; Agioen skyldtes udelukkende
Udlandets Forhold; det var Guldet, der steg i Pris.
Man behgvede kun at gentage Ricardos Argumenter,
der var fuldkommen rigtige, med Hensyn til at ind-
skraenke den omlgbende Pengemeengde og at forhgje
Diskontoen, under et System af uindlgselige Penge,
som anvendtes forkert senere (Currency- og Banking
Diskussionen) som Argument mod Udstedelse af
altid gode og indlgselige Penge.

Men yderst kuriest er det, at Englenderne selv
have begaaet samine Fejl i Indien. De have set,
hvad Ulykker der er anrettet ved for stor Udstedelse
af slette Penge i Portugal, i Spanien ved Statens
Benyttelse af Bankens Sedler, i Italien i Sammen-
heng med Spekulationerne i1 at haeve og holde Stats-
obligationernes Verdi, i Argentina, i Grakenland og
mange andre Lande, ogsaa ved Spglvhistorierne i
Amerika. Denne Reform i Indien, Holden af Sglv-
rupiens Verdi mod Guld ved at begreznse dens Ud-
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mentning, er fuldstendig rigtig, Jeg har selv an-
befalet den Aar og Dag, fer den omsider vedtoges.
Men den er udfert inderlig slet. ILord Landsdownes
Regering i Indien har stadig sét det Rette; Stats-
sekretzeren og hans Raad i London har hert paa
City, der aldrig ret har forstaaet det Hele og kun
sperger om sin egen Interesse ikke at se Sglvets
Verdi forstyrret for meget, Man burde strax have
indfart en fast Veardi, ikke sat Guld i Omlgb, men
have gjort Rupierne ombyttelige med Guldbarrer
f. Ex. til en Veardi af mindst 10,000 Rupier, saa de
ikke kunde gaa i Omsatningen, men saaledes at de,
ved at kunne fremme Oms=tningen med Udlandet,
der, hvor det var ngdvendigt at have andet end
Pengetegn, altid vilde holde Sglvrupiernes Verdi.
Man kunde have opnaaet, ikke ganske, men veesenlig
det samme ved at indfere en Minimums-Pris for de
Tratter paa Indien, Regeringen salger i London,
Council bills; de indtage en saadan Plads i den inter-
nationale Omsztning, at de vaesenlig bestemme Vexel-
kursen mellem Indien og Europa. Man skabte sig
en Vanskelighed ved strax at ville forbedre Rupiens
Kurs, szttende den lidt hgjere end den gjeblikkelige,
og man maatte sikkert, is@r cfter Aarstiden, Tiden,
som den var med Hensyn til Forholdet mellem Ind-
og Udfersel, strax i hvert Tilfeelde have holdt nogle
af disse Regeringstratter tilbage. Strax havde Be-
stemmelsen pnsket Virkning paa Roupiernes Kurs;
saa vaklede man i London med Hensyn til Spgrgs-
maalet om at holde Tratterne; saa gav man atter
delvis efter for Forlangendet fra Kalkutta og holdt
Prisen, om end noget lavere end den ferst tilsigtede;
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da saa Udferselstiden kom, og man ikke troede det
ngdvendigt, opgav man atter Hvret og lod Tratterne
gaa for, hvad Markedet vilde bringe, trods alle Fore-
stillipger fra Kalkutta. Det har Interesse at fsige
dette Forhold, fordi det er et nyt Exempel paa,
hvilken uhyre Indflydelse Tilliden udpver ved Siden
af den omlgbende Masse. Véd man, at Rupiens
Kurs bliver holdt, da vil man have baade den og
Rupie-Sikkerheder; har man ikke denne Tillid, vil
man ikke have dem. At det ikke er lykkedes endnu
at haave Rupiens Pris til det vedtagne Pariforhold til
Guld, har efter min Mening denne Aarsag, at man
har vaklet. Der kan ikke vel vare nogen anden
Grund, hvorfor Reformen ikke allerede lige saa vel
skulde vare gennemfart i Britisk Indien, som det er
1ykked'&s at gennemfore den i hollandsk Indien med
dets 25 Millioner Mennesker, hvor en Cirkulation
udelukkende af Sglv ngje folger Guldveaerdien. Der
kunde teenkes forskellige tekniske Vanskeligheder,
Lensfyrsternes Mgntninger, Falskmenteri m. m.;
men efter de Detailler, der i London er meddelt mig
af hpje Embedsmeend fra Indien, maa jeg antage, at
alt i denne Henseende er i Orden; Regeringens
Vaklen i London er vistnok den veesenlige Hindring.
Denne Vaklen skader ogsaa Krediten i Indien og
har bidraget til at skabe en Diskonto, der har ner-
met sig Krisepunkt. Saa forlanger de kloge Folk i
ILondon, at Skatkamrene i Indien skal satte de Rupier
i Omlpb, der er ophobet i dem, fordi man har solgt
feerre Tratter i London end saedvanlig, og derved
atter mere forstyrre Veerdien og hindre Tillid; ganske
det samme, de godt kunne se som Fejl hos de finan-
39*
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sielt og monetart havarerede Stater lige som ogsaa
under Splvpolitiken i Amerika. Hvad de skulde
gore, er at selge Splvet som Splv, ikke som Rupier,
for saa atter at vinde den Pariforskel, de herved
maatte tabe, ved ny Udmyntning, saasnart Omsat-
ningen senere kan taale flere Rupier. Jeg forteller
dem, at de glemme, hvad dog David Hume saa klart
paaviste allerede for snart 150 Aar siden, Forskellen
mellem Kapital og Penge; det ene, at salge Sglv i
Barrer, vil forgge Kapitalen; det andet, at give Rupier
ud, vil nedsatte Pengenes Verdi.

Naar man i det enkelte forfolger de daarlige
Pengelandes nyeste Historie, ser man ofte den direkte
Indflydelse af Udgivelsen af for mange uindlgselige
Penge, i Brasilien, i Portugal, ved Statens Forhold
til Banken i Spanien. Men lige saa ofte eller endnu
hyppigere fortelle Fakta os, hvorledes Tilliden, den
ubetingede Soliditet, den overalt fuldt anerkendte
Verdi af det, der danner Pengesystemets Basis, er
det farste og sidste. Tilliden er Basis mere end Massen.
Og se, her, for alle disse Lande, er Reformer at
foretage: Indferelsen af en fast Basis for Pengene,
der vil veere af den stgrste Betydning, ganske ander-
ledes vigtig end Bimetallismen, for Omsatning,
Kredit, Produktion. for Velstanden i alle Lande,
fordi alle Lande nu er solidariske, som man saa
sprgelig har faaet at se ved Kriserne i Argentina,
de Forenede Stater, Italien o. s. v. At gere det
koster kun god Logik og sund Sans, Artikler, der
un@egteliz synes at vere sjeldne, saa snart man
kommer til Spergsmaalene om Penge. I denne Ret-
ning er der noget at gere, som ubetinget vilde veare
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ensbetydende med en gjeblikkelig uhyre Forpgelse
af Krediten og dens Former, af Penge og Priser,
Indfgrelsen af virkelig gode Penge er saa vigtig, at
den i den gkonomiske Verden kan settes ved Siden
af Indferelse af Handelsfrihed.

Danmark har nu ingen Indflydelse paa Ord-
ningen af Verdens Pengeforhold. For vort eget Ved-
kommende maa vi veere glade for den skandinaviske
Mgntreform, der friede for Vanskeligheder, andre
Laande senere have lidt under. Vi behgve ikke at
fortryde, hvad vi da besluttede. Afdede Moritz Levy
havde stor Fortjeneste af den resolute Maade, han
gennemfprte den paa, og sparede Danmark mange
Penge ved rettidigt Salg af dets Splv, medens store
og umaadelig kostbare I'ejl i den Retning blev be-
gaaet i de fleste andre Lande, af Bismarck, iseer da
han i 1879 gav efter for Agrarerne og med Tab af
vel et Par Hundreder Millioner Kroner standsede
Selvsalget, af Frankrig paa en Maade, som kun kan
beres ved dette Lands vidunderlige folkelige finan-
sielle Kraft. I Danmark er der i1 denne Retning
intet at beklage, kun Anledning til Tilfredshed.

Hvad der 1 Danmark bgr ggres for at have
Produktion, Priser, Verdier og Velstand paa god
Maade, ved man jo godt. Jeg skal ikke dvazle ved
min individuelle Mening om Muligheden af at gegre
hele Landet til en stor Frihavn, et monarkisk Ham-
burg, som Hamburg var det fgr dets Indlemmelse i
det tyske Toldgebet, en Mulighed, som kun faa
Landes finansielle IForhold tilbyder. Det er derimod
den rene Taabelighed at tro, at Toldbeskyttelse
skaber Efterspergsel. Den Mand, der ger noget
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Nyttigt, som Slgjdskolelzrer, Mejerist eller ved hvad
som helst, er lige saa nyttig som Kgber, eller rettere
langt nyttigere, end den toldbeskyttede Person, som
Landet ofte stod sig ved at betale lige ud for intet
at bestille, fordi dette 1 hvert Tilfzelde vilde vere
mindre Talb’ end det, der nu finder Sted ved Told-
beskyttelsen og det derved fremlokkede uproduktive
Arbejde. Men i ethvert Tilfelde er og bliver Ager-
bruget Landets Hovederhverv. Vi véd alle, hvad
der her er naaet ved Smgrret og Flasket, hvis Pro-
duktion og Udfersel jo vedbliver at stige trods alle
Profetier om det modsatte. Vi har derved udfert
delvis det samme, England gjorde i1 de for dets
Agerbrug vanskelige Tider efter 1847. Der er endnu
uendelig meget at gere i Retning af bedre Kger,
Rodfrugter, bedre Greasning og meget mere, om
hvilket vi jo i al Fald ved ganske god Besked. Her
er de solide Fremskridt. I finansiel Retning er det
muligt, noget kunde udrettes paa den af Hein an-
tydede Maade, ved Udstedelsen af ensartede Hypo-
thekobligationer, Selv de skandinaviske Staters offen-
lige Laan er for smaa for de udenlandske Markeder.
Naar man fardes mellem Udlandets IFinansmznd,
faar man noget derom at hgre. Man véd nu meget
godt Besked om de skandinaviske Landes Scliditet paa
Grund af Klima, Folkekarakter, politiske Stilling;
men storartede ensartede Former er en ngdvendig
Betingelse for ret at kunne benytte det store, uden-
landske Marked. - En Besparelse af !/, eller snarere
1/, pCt. paa alle Prioritetslaan var ikke at foragte.
Jeg tilstaar, jeg er blevet forbavset ved at se,
at Agrarforeningen nu vil til at studere de tyske
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Agrarers Iordringer som Exempel til Efterfplgelse.
I tidligere Tid havde man i Danmark en ganske
god IForstaaelse af den tyske Aands Mangler. Jeg
siger ikke dette, fordi jeg snsker, man ikke skulde
leere af vore sydlige Naboer, Men serlig de tyske
Agrarer er af det Onde. Det er en ny Form for
det veerste af den gamle Junkeraand, den, som gav
Bismarck alle hans slette LEgenskaber, hans For-
domme og hans Vildfarelser, Denne Retning stem-
mer heldigvis ikke med Smagen hos vor Bondestand,
og den burde heller ikke tiltale vore Herremesnd.
De tyske Agrarers Tesenkemaade Lkender ikke til
IFrihed, heller ikke synderlig til Billighed; thi deres
Fordringer, ved Toldbeskyttelse, direkte Skatter,
overalt, gaar neermest ganske simpelt ud paa brutalt
at tage fra andre, fra hele Samfundet og sarlig fra
de mindst bemidlede.

Men fremfor alt forbavser det mig at se de tyske
Agrarers Bimetallisme holdt op som det, der skal
hjelpe. Seet, at man vedtager det nuvarende For-
hold til Guldet. I Lzngden kan den da kun udgve
en hgjnende Indfiydelse paa Priserne, af mere end
tvivlsom Karakter, hvis Produktionen vedblivende vil
blive lettere og lettere. I @jeblikket vil dens Virk-
ninger meget afhaenge af Maaden, paa hvilken den
bliver indfgrt. Lad os endog satte, at den ikke vil
veekke Mistillid, forstyrre Krediten og forringe Priserne.
Med Bankernes Rigdom paa Midler, som Jjeblikkets
Forhold 1 det Hele er, er det dog i ethvert Tilfaelde
vanskeligt at se, at den i @jeblikket kan heeve Kre-
diten, forpge Tilliden, Forretningerne og Priserne.
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Praktisk set er Bimetallismen snarest kun et Fantom,
udenfor den solide Virkelighed., Efter al Sandsyn-
lighed er det kun en Lygtemand, som de, der skulde
vide bedre, ikke burde stille op til at blende
Folket.

I'aris, Maj 1594,
N. C. Frederiksen.



