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Ud over den skandinaviske daghog, der
oplager 23 af den foreliggende hog, gen-
gives nogle biografiske oplysninger om
Malthus og aftrvkkes nogle fragmentariske
sivkker af dagbeger fra Malthus' rejser i
Nederlandene og ved Rhinen i 1823 og til
Skotland i 1826, Disse indeholder dog stort
set kun en opremsning af navonene ph de
hesagle severdigheder og de personer, som
Malthus maodte.
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Det foreliggende veerk er en i US AL ret
udbredt videregiende lerebog i pengeteori
og pengepolitik, Forfatteren er under stmrk
phvirkning al Friedmans tanker om den
moderne hvantitelsteori, og han fremlics-
ger med fin pmdagogisk sans empiriske
analyser, som efter hans sken tjener til at
underbygge denne teori frem for indkomst-
dannelsesmodellen,

Timberlakes ambition er at give ¢n for-
domsfri diskussion af de forskellige teoricr
om pengenes rolle i det skonomiske sy-
stem. Han siger sfledes [ sin indledning,
at der i den ekonomiske teori intet fin-
des, som for ham er en hellig ko, Denne
strehen  lykkes gennemgdende for ham,
shledes at det hmrende tema igennem hele
bogen er, at det afgarende for modelvalget
mi vere empiriske vurderinger af model-
lernes evne til at bidrage til opstilling af
prognoser. Der kan dog ogsd i verket fin-
des enkelte eksempler pd shellige kaere,
f.elis. p. 58, hvor en bhestemt adfmrdsmulig-
hed forkastes med den begrundelse, at den
ville vaere i modstrid med realkassevirk-
ningen.

Bogen indeholder en nyttig diskussion af
periodelngdens betydning 1 pengeleorien.
F.cks. klargares det p, 38, at Radeclifferap-
portens omdiskuterede synspunkt, nemlig
at indkomstomlebshastigheden mi anses
for s& variabel, at man ikke pi grundlag
af mndringer i pengemeangden er i sland til
al forudsige mndringer i nationalindkom-
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sten. md vare rigtig, nir blot periodelang-
den indskrenkes tilstrelkkeligt, PA den an-
den side er det klart, at Timberlake pl
Lengere sigh anser indkomstomlebshastig-
heden for relativt stabil, og ihvertfald
langt mere stabil end indkomstmultiplika-
toren.

Efter sagens natur kan forfatteren ikke
ofre megen plads pi beholdningsmotiverne
til at eftersporge penge. De bemmerkninger,
han har desanglende, vdmaerker sig imid-
lertid i kraft af hans klare fremstillings-
evne, Eksempelvis fir han redegjort for de
varierende motiver bag beslutningstagernes
valg mellem kasse og alle andre mulige
aktiver ved bla. at benytte »armbindsur-
markedets, Alle beslulningstagere ligger jo
med en lille sbeholdning« pd dette marked,
men typisk er den enkelles nytte af sit for-
muegode si stor, at han lkun under helt
sletranrdinere amstendicheder dremmer
om at optraede som udbyder pd det ufuld-
komne marked for brugte ure.

Bogens  fremstilling af  forretningsban-
kernes pengeskabelse er trods et par tryk-
fejl lasevaerdig, men ret traditionel med
anvendelse af konti med simple taleksemp-
ler. Noget lignende kan siges om hovedpar-
ten af den generelle diskussion af de pen-
gepolitishe virkemidler.

Langt mere forfriskende er forfatterens
kritiske bhehandling af den amerikanske
pengepolitik siden 1929. Han er her igen
A linie med Friedman, hvis amerikanske
pengehistorie han anbefaler meget varmt.
Timberlake har ¢t grundigt kendskab til
udviklingen i de politiske magtforhold
mellem Treasury og Federal Reserve Sp-
stem, og man lmser med stor interesse hans
fremstilling f.eks af, hvorledes Board of
Governors i centralbanken  umiddelbart
efter at vere sluppet ud af Truman-admi-
nistrationens stmdige fastholden ved ban-
kends pligt til at stette unionsohligationer-
nes kurser tog en ny hyrde pd sig ved at
prove  at  efterleve  Bills-only-doktrinen.
Timberlake hudfletter doktrinens skonomi-
ske motiveringer og anferer, at den i virke-
ligheden var politisk begrundet. Det gjaldt
for centralbanksystemet om at i etableret
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e¢n tradition i handel i korte papirer, som
man senere sheklagendes Lkunne henvise
til, hvis Treasuryg skulle fremkomme med
fornycde ensher om stette til unionsobli-

gationerne,

Bogens hjerte findes i 4. del, hvor for-
fatleren forseger al udrede tridene i den
stadig plegdende diskussion mellem tilhaen-
gere al den moderne kvantitetsteori og til-
hengere al HKevnes-teoricen., allerede
navnt ndr han frem til den opfattlelse, at
den empiriske konfrontation klart falder
ud til fordel for kvantitetsteorien. Timber-
lakes hovedkilde er her en undersegelse af
Friedman og Meisclman, der blev gennem-
fort for Commission on Money and Credit.
{(Milton Friedman and David Meiselman:
»The Relative Stability of Monetary Velo-
city and the Investment Multiplier in the
.5, 18971558« in E. Cary Brown a.o,, Sfa-
bilizetion poelicies, Prentice Hall, Engle-
wood Cliffs, NI, 1963, p. 165-268). Denne
undersagelse kan imidlertid kritiseres ud
fra forskellige synspunkter, og den gav an-
ledning til en langere diskussion bl.a. i
American Economic Review, 1965, Vol, 55,
med indleg fra foruden de to forfattere
selv Albert Ando, France Modigliani, Mi-
chael DePrano, Thomas Mayer og Donald
D. Hester. Timberlake har ikke kunnet nd
at tage hensyn til denne diskussion, men
det er anmelderens opfattelse efter en gen-
nemgang af diskussionen, at Timberlakes
klare konklusioner til fordel for den mo-
derne kvantitetsteori ikke kan opretholdes.
For at undersege indkomstmultiplikatorens
stabilitet tester Friedman og Meiselman
samvariationen mellem nationalindkom-
sten phd den ene side og en sum af sikaldte
autonome efterspergselskomponenter, nem-
lig de private nettoinvesteringer, under-
skuddet pd de offentlige finanser samt
overskuddet pd vare- og tjenestebalancen
over for udlandet, pd den anden side. For
alle de tre nmevnle sterrelsers vedkommen-
de gmlder det, at de indeholder sid betyde-

som

lige endogene elementer, at regressionens
konklusioner bliver meget tvivlsomme, Det
er ikke mindst lagerinvesteringer, shkatte-
provenu of importudgifter, som mé betrag-
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tes som afhwengige af indkomsten, Aferen-
ses de autonome efterspergselskomponen-
ter anderledes, klarer indkomstdannelses-
modellen sig ved en sammenligning med
Friedmans model.

[ bogens kapitler om de internationale
betalingsproblemer ikke
spargsmilet om faste konlra variable va-
Iutakurser, der forfatteren.
Han tillwgger det vesentlig betydning, at
et system med fri kursdannelse § vidt om-
fang ville kunne fritage et land for uen-
skede virkninger af politiske beslutninger
truffet i uwdlandet, Desuden imedegiir han
det traditionelle argument til fordel for
faste kurser, nemlig at de skaber starre
sikkerhed ved indgiielse af kontrakter med
udlendinge, ved at henvise til muligheder-
ne for at udbygege terminsmarkedet. Disse
betragtninger sammen med mange andre
agar ham til en varm fortaler for variable

er det mindst

interesserer

valutakurser,

Bogens afsluttende del indeholder et ud-
valg af aktuelle skonomiske sporgsmil
Man merker sig her ismr Timberlakes
sterke skepsis over for cost-push-forkla-
ringer pd inflation. Forfatterens opfattelse
her synes at bero pid de dbenbare vanske-
ligheder ved at fA4 organisationcernes mulige
selvstendige skonomiske indflydelse til at
harmonere med, at pengemmngdens udvik-
ling anses for den wvaesentligste determi-
nant for pris- og indkomstudviklingen.

Man legger bogen il side med et gen-
apfrisket og ajourfert billede af pengeteo-
riens og pengepolitikkens stilling som dis-
kussionsobjekt mellem forende skonomer.
Det er nyttigt at f4 trukket linierne op i
denne ithvertfald i de senere &r overvejende
amerikanske diskussion, uanset om man
kan felge forfatteren helt til hans konklu-
sion eller kun ¢t stykke ad wvejen. Bla.
erhverver man sig jo ved liesningen en lidt
bedre baggrund for at felge vores hjemlige
— undertiden ganske saftige — debat om
pengepolitikkens  forelse og ekonomiske
motivering.
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