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Bkonomisk Revue,

Pengemarkedet. — Montkonferencen, — Diskussion om Moentsporgs-
maalet. — Begivenheder I Danmark.

Hjsbenhavn d. L5de Januar 1874,

Dﬂi ny Aars Pengemarked begyndle omtrent som del gamle
sluttede: Forretningsloshed og Mangel paa Spekulationslyst,
men rel rigelige Markeder. Den 1ste Januar 1874 fremiraadle
ikke som den lste Januar 1873 med en glimrende Kursliste;
men naar man mindes det forlobne Aars Begivenheder, har
man ikke andel end Grund til at glade sig herover. En stzrk
Spekulationslyst tyder ganske vist paa Liv; men overstiger den
visse Granser, vidner den sandelig ikke om Sundhed, men kun
om ligefrem Svindel.,  Evropa trenger til at hvile sig efter de
foregaaende Aars Kraflanstrengelser,

Yed Aarels Begyndelse nolerede Bankerne folgende Dis-
konto: Kjobenhavn 5 & 5% pCl., Berlin & pCt, Wien 5 pCl.,
London 4% pCt., Paris § pCt. Siden da og indlil nu har
Berlin reducerel den Ul 4% pCt. og London forst il 4 og saa
(d. 15de). tit 3%z pCl. Den engelske Bank er allsaa nu aller
naaet ned LUl el lemmelig lavt Punkt, uaglet dens Reserve kun
belsber 11,8 Mill. L. St., hvorimod den ved de foregaaende
Aars Begyndelse har veret 13 4 14% Mill. L, St

Aaret 1873 har i finansiel Hensecnde varel el ganske
usedvanlizt Aar. Frankrig havde at betale Tyskland de be-
romie fem Milliarder. @slrig-Ungarn hjemsoagles af en
voldsom HKrise. Tysklands Markeder vaandede sig omirent
i samme Grad under Svindelens Folger. [Ilaliens Kkommer-
cielle Forhold antog tl sine Tider en hejst foruroligende
Karakter, | Spanien skaznkedes der naeppe det Finansielle
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nogen Opmerksomhbed: del Poliliske lagde for sterkl Beslag
herpas. TyrKiel truede med en Stalsbankerol. 0g cndelig
England; — ja her gik del sladigl op og ned; i og for sig
vare Forholdene ikke vgunslige; men Krisen i Amerika paa
den ene Side og Forholdene i Tyskland og Osirig paa den
anden Side Kunde ikke Andet end paavirke Markedet. Kun i
Danmark har Markedel san godl som i hele Aarels Lob be-
varcl en sund og sladig Karakter,

Man har kaldt 1873 ¢l Reaklionens Aar, og neppe med
Urelte.  EL enkelt Tal vil belyse delle: i 1871 emilteredes der
for omir. 15 Milliarder Franes; i 1872 for 12 4 13 Milliarder;
i 1873 kun for 10 & L1, hvoral del alt overvejende Belob
falder paa Maanederne for Wienerkrisen.

Det maa haabes, at 1874 ikke Dliver lige saa markelig
som sin Forgenger; men nogel Sikkert, hvorpaa delle Haab
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i alt Fald for Englands Yedkommende, slillel Horoskopel paa
folgende Maade: De Krav, Tyskland i del foregasende Aar paa
Grund af sine Guldndmenininger har stillet (il del engelske
Marked, ville sikkert ophore eller aftage. VYed disse EKrav har
Tyskland haft en vascnllig Del § de Svingninger, Markedel har
varel udsat for, og for saa vidl disse Svingninger have bi-
dragel til at have Pengenes Pris, ville Pengene faa en Ten-
dens Ll al Dblive billigere. Men del er i hoj Grad sandsynligt,
at Forretningerne ville tage sterkt Opsving, og de ville visinok
gaa saa starkl fremad, at Udbudet af Kapilaler i Forhold her-
lil vil viere ringe.  Da nu ogsaa Udlandel slarkt eftersporger
Kapilaler, og naslen er villigt til at belale en hvilkensomhelst
Rentle, maa del antages, al Pengene i Aarels Lob ville blive
dyrere.  Her tales naturligyvis ikke om den allernermeste Tid:
det er megel rimeligh, al der i den indlreder ojeblikkelige For-
hold, der ville bevirke en forelobig Nedsalelse i Benlen. Men
naar el lengere Tidsafsnit belragles, tor det ikke antages, al
Penge, som Nogle mene, ville blive billigere, og heller ikke,
at Diskonloen vil vaere underkaslet saadanne Syingninger som
i det forlebne Aur, men derimod al den vil have en stadig
Tendems il al slige roligl men sikkerl.
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— ¥i have i forrige Hafles okonomiske Revue berarl det
romanske Montlsporgsmaal., ¥i vende i Dag lilbaze til
denne viglige Sag, fordi der siden da er forefaldet flere Ting,
der vel forljenc Opmarksomhed.

Forst skulle vi da bemarke, at Montkonferencen er
traadl sammen i Paris d. 8 Januar. Det var i 1865 Schweiz,
der tog Iniliativet til Afslulningen af Monlkonventionen mellem
de romanske Lande; del er nu det samme Land, der lager
Initiativet il en Revision afl denne Overenskomst. 1 1865
truede Solvel med al slige | Verdi i Forhold (il Guldet. og
man frygtede en disefte d’argent: man lraf derfor Forholdsregler,
der sigtede til at bevare Selvet, [ 1873 havde Forholdet
vendt sig: Selvel sank i Vardi; man fik for meget af del, og
man taznkle paa Forholdsregler, der kunde beskylle Franksy-
stemels Lande imod en s Oversvommelser al Selv. Som
en saadan Forholdsregel anser man: Anlagelsen afl en enkell
Monlfod, der da naturligen bliver Guldfoden.

Endnu har man ikke hert nogel Beslemt om, hvad Mant-
konferencen vil fore til; men del anlages almindeligvis, at
Frankrizg ikke vil gaa ind paa at anlage en enkell Guldiod,
men indskraenke sig Ll forelebig at sfandse med Udmenining
af Selv for Privales Regning. Den franske Finansminisler
Magne er ikke pnogen begejstrel Tilhenger af den enkelte Ment-
fod, og hellere end at opgive Solvel vil han hell renoncere
paa Konventionsforholdet (il de andre Lande. Delle er ogsaa
den Anskuelse, der i Frankrig bar det starsle Parli for sig.

Montsagen har i forrige Maaned paany vaeret Gjenstand
for en inleressant Diskussion i den nalionalekonomiske Forening
i Paris, Société d'économie politique, og da denne giver ret god
Oplysning om de forskjellize Parliers Slilling Ll Sagen, skulle
vi anfore de vigligste Argumenter, der her blev fremfort fra de
modslaacnde Sider,

Imod den beslaaende dobbelle Mentfod oplraadie navnlig
Jos. Garnier, A. Courlois og Menier.

Garnier er en Forsvarer afl ldealel, lan er imod den
dobbelte Montfod, fordi det er absurd at fastslaa ved Loven et
Forhold mellem de to Metaller, hvilkel efter sin Nalur maa

g .
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vaere foranderligt.  Paa den anden Side er han heller ikke en
Tilh&nger af den enkelte Montfod, for saa vidt derved forstaas,
al kun det ene Metal skal vere lovligt Betalingsmiddel.  Han
mener tviert imod, at man ber have Loy (il at afgjore sin
Gjeeld baade med Guld og mwmed Solv; men Forholdet imellem
disse to Metaller, skal vare det, der er del gjeldende paa
Verdensmarkedet.,  Valger man eon Guldmont Gl Monlenhed,
burde det snarest vaerel 1 Gram Guld ;™) Vaeglen og Ledigheden
bor angives paa Menten, der ogsaa helst ber benmvnes her-
efler (man skulde altsan ikke tale om franes, men 0N grammes).
Foruden Guldmonter bor der ogsaa udmenics Selvmoenter, og
man ber [rit kanne vielge, hvilket Melal man vil til sine Be-
talinger. Da Forholdel mellem Guld og Seolv paa Verdens-
markedet for Tiden er I : 16,25, bor der for hverl Gram Guld
gives 16,25 Gram Selv. Saasnart del naovole Komuierciclle
Forhold forandrar cig  skal ogsan del legale forandre sig, —
Til denne Anskuelse slutter Courteis sig i del Vasenllige, idet
han sterkt holder paa at baade del dobbelle og det enkelle
Menlsystem ere oprolektlionisliskes og «prohibilives, og del enesle
Rette er at overlade Borgerne frit Valg meliem Melallerne, hvis
indbyrdes Forhold ikke her bestemmes af Loven, men af den
internationale Ilandel. — Menier indlager derimod el mindre
ideall og mere dagiigdags Standpunki. hai wifegior, o Guld
skal viere enesle lovligt Belalingsmiddel — allsaa senkell Guld-
fods —, al Solv kon skal benylles til Skillemenl, og al Ban-
ken skal gjenoplage sine Mclalbelalinger.  Endelig mener han,
hvad nok forresien er den almindelige Mening i Frankrig, at
Frankrig skal opgive Konvenlionen med de ovrige Lande, og
gienvinde en fuldstzndig Handlefrihed: de kommerciclle Trak-
takter lagge kun el generende Baand paa Friheden uden al
give lilsvarende Fordele,

For Dobbeltfoden oplraadie Cernusehi, Wolowski oz de
Labry.

* Den nuverende Guldfrank, eller rettere Yz af 20-Frankstykket,
er 0,372 Gram Guld, et efter Garniers Mening aldeles menings-
lost Tal.
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Cernusehi — den rige ilalienske Franskmand, bekjendt
fra sin voldsomme Agilalion imod DPlebiscitel og fra sin he-
daktorvirksomhed ved «Sitele» — bekmmper den Garnier'ske
fde at angive Yaeglen paa Monterne. Havde man kun ¢éi Ment-
melal, kunde der vare god Mening heri; saa vilde man ikke
tale om francs MeEN OmM saa 0 sad mange grammes. Nu har
man imidlertid to Metaller: Guld og Selv, og Felgen heraf er,
at man dog ikke Kan opnaa, hvad Garnier lilsigter, al de ud-
pregede Monter indeholde el rundl Tal Gram: lzgger man
Selvet Uil Grund, vil Vaglen af de tilsvarende Guldmenler vere
et brudt Tal og wice versa. Den Omslendighed, al man ikke
benaevner Monterne ved deres Vagl, men med sarlige Navne
— Frank, Gylden, Daler osv. — vidner efler Cernuschis Me-
ning om, at det dobbelle Manlsyslem falder Folk naturligst. —
Hvad Konvenlionen af 1865 angaar, saa havder han, at ved
den er den dobbelle Mentfod blevet fastslaact. Men nappe
var den blevel underlegnel, for man forlangle Indferelsen a
den enkelle Menlfod. Tilhengerne af denne have i 1871
vandel en stor Sejr: de have overvundel Bismarck., Felgen
al al Tyskland afskaffer Selvel som lovligt Belalingsmiddel er,
al delte Metal falder i Verdi og tr&nger ind i Menlkonventio-
nens Lande. Men er der nogel Foruroligende heri? Cernuschi
mener Nej; thi, siger han, vel modiager Stalskassen Skallerne
i et forringel Metal, men den betaler ogsaa selv hermed; man
hverken taber eller vinder ved at modtage Selvet, hvorfor skulde
man da sazlte det ud af Cirkulation ?

Wolowski, Foreren for Dobbellfodsparliet, mener, at man
vilde udsatte Samfundet for slore Farer, naar man fratog Sel-
vel dets Karakler af lovligt Belalingsmiddel, Samfundet har
ingenlunde for mange Penge, Ganske vist har den foregede
Hurlighed, hvormed de nu cirkulere, i Forbindelse med Kredit-
midlernes Udvikling gjort, al man til en vis Grad har kunnct
undviere en Foregelse af deres Maxngde. Men paa den anden
Side kraver den sligende Befolkning, Produkiion og Omsat-
ning en megel slorre Pengemaengde end den, man for kunde
nejes med. Et Bevis for at de 60 Milliarder Franks Guld
og Sealy — omir. ligemeget af hvert Melal —, der [findes i
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Verden, knap forslaa, ser W, i den Kjendsgjerning, al man har
skabl ikke mindre end 12 Milliarder Frks Papirpenge — uaglet
man erkjender disses farlige Karakler. Frankrig alene har
omtir, 3 Milliarder Papirpenge, — og i el saadant Qjeblik vilde
man skille siz ved Selvel! — Del indremmes, siger W., af
Tith&ngerne af den enkelle Monlfod, al Guldel sandsynligvis vil
slige endnu mere i Yaerdi, naar de forskjellige Slaler berave
Selvel dets Egenskab som lovligl Betalingsmiddel. Denne Slig-
ning vil paafore visse Samfundsklasser Tab. Riglignok lresler
man sig med, al hvad den Ene laber vinder den Anden, og
al ethvert Fremskridt maa kjebes med Ofre. Men hvem er de
Tahende 7 Debilorerne, de Faltige, Stalen, der er den stersle
Debitor: skal del ene af de mdle Melaller ophore al vere lov-
ligt Belalingsmiddel, vil man fremkalde en okonomisk Revolu-
lion, — men en Kevolution, der gaar | modsal Retning al
dan der fulete naa Amerikas Ondaselen Hvarfor vil man da
gjere det? For al faa Fasthed i Forholdene, for al forhindre
de Svingninger, der nu felge med Dobbelifoden. Men, svarer
W., for al opnaa denne Fasthed begynder man med en Kuold-
kastelse af de bestaaende Forhold! Og det er desuden slel
ikke sikkert, at man vil opnaa sterre Fasthed. Guldet er nelop
del Melal, hvis Produklionsforhold har varel de slerkeste For-
andringer underkastet, allsaa del bleial, hyvis Yardi bar mindst
Udsigl Ll at vere stadig. 1 1803 havde man 16 Milliarder
Frks. Selv og kun 9 Milliarder Guld; i 1848 henholdsyis 20
og 14, og i 1872 henholdsvis 25 og 29 Milliarder; — alt-
san. medens den samlede Mangde al de o adle Metaller i de
sidsle 7O Aar kun har fordoblet sig, er Guldels alene nu mere
cnd lre Gange saa slor. Delte synes ikke al vidne om slerst
Sladighed hos Guldel, — At skille sig ved Selvel er saa megel
farligere, fordi de @dle Melaller ingenlunde ere lilslede i nogen
serlig stor Mangde, og fordi Produklionen af dem er i Aftagen.
Den wdgjorde lidligere 1200 Millioner Frks. om Aarcl, men er
ni gaact ned til 900 Mill., eller med andre Ord il 1%: pCL.
al den llstedevarrende Mzngde, hvilket ikke er Meget ligeover-
for Omsainingens sligende Krav.  Endelig henviser W, Ll den
Omstendighed, al Tyskland ved kun al eftersporge nogle Millioner
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Guld paa del engelske Marked har kunnet faa Diskonloen i
Vejrel Ul 9 pCL. og har fremkaldl en Krise. Hvorledes vilde
del da ikke gaa, naar samllize Slaler gik over lil den cnkelle
Guldfod og skilte sig ved Selvel.

Labry mener ligesom Wolowski, at naar de fem Stor-
magler: de forenede Staler | Nordamerika, Frankrig, Ilalien,
Pstrig og Busland endnu ikke have Kunnel fri sig for Tvangs-
kursen og gjenoplage Melalbelalingen, saa ligger det for en
vaesentlig Del 1 Mangel paa Metal, [ et saadant @jeblik vilde
det allsaa vmre dobbell farligt at skille sig ved det ene af
Melallerne.  Hvorom alling er, siger Labry — og heri er
Flerlallel af det franske Publikum enigl med ham — saa
er den dobbelte Montfod i alt Fald at foretrekke for Tvangs-
kursen paa Banksedlerne. Del er sandl nok, at Forholdet
mellem Guld og Sely kan variere med nogle faa Procent; men
Forholdet mellemm Melallel og Papirel kan variere med flere
hundrede Procent: i 1865 gjaldl i Amerika 100 Gulddollars
255 Dollars | Greenbacks, medens de nu gjelde 108 4111; i
1795 gjaldl 200 Frks. i Assignaler 1 Selvie., oz korl efler

glet. intet, — og dog vare de garanterede ligesom de nuva-
rende Banknoler: med Slalens Lofle om al opiylde sine For-
pliglelser. — Naar den dobbelle Montfod, med dens mulige

Mangler, er langl al foretr&kke for Tvangskursen, og naar
dennes Afskaffelse vilde vanskeliggjores, hvis man opgav Selvet,
ber man saa ikke blive sltaaende ved Dobbellfoden? Er det
ikke bedre al have el Melal, selv om delies Vardi er noget
forringel, end at have slet intet? —

Al de anferle Cilaler vil man se, at naar Wolowski og
hans Tilhengere frygte, at der vil blive for lidl Metal, hvis
Solvel ophorer al vare lovligt Belalingsmiddel, saa synes de
al gaa ud fra den Forudsaining, al alle Slater ville de-
monetisere Solvel. — Dernesl synes de al vare lilbojelige
lil at overvurdere Delydningen af Melallernes Mazngde og Ul
al undervurdere den Rolle, deres Omlebshurlighed og Kredit-
midlerne spille i Omsainingen. Denne er imidlerlid aldeles
overvejende: i den engelske en-gros-Handel afgjores de 99 pCl.
al Belalingerne ikke med Metal, men med forskjellige Kredit-
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midler ; i den franske afgjores omitr. 97 pCl. hermed; og i den
inlernationale Handel er den Rolle, Melallet spiller, ikke wmindre
underordnet.  Del svnes dog nalorligt heraf at drage den Slut-
ning, al Priserne ikke ville influeres i nogen vasentlig Grad
fordi det ene af Melallerne ophorer al broges til Hovedmont., —
Endvidere maa del bemarkes, at der jo ikke er Tale om al
afskalle Selvinenlen, men kun om al sadle en Grense for dens
Benylelse, Bestemmes del saaledes, at kun Belalinger paa ct
Belob af indtil 50 eller 100 Franks lovligt konne afgjares i
Solv, vil der ikke derved ske nogen Forstyrrelse i Handelsfor-
holdene, Dyvorimod Selvels Indstrommen formentlig vil  fore-
bygges, — 0g selv om Melallernes Mangde spiller en saa stor
Rolle, som Wolowski mener, saa lor det jkke anlages, al Dobbelt-
foden sikrer de paagjeldende Lande en betydelig Metalbeholdning.
Del cr ganske rigligt, at Dobbeitfoden drager Seiv ind § Landei;
men der er nogel Andet, der gaar ud i Stedet herfor: Guid!
Og naar nmu del Selv, der alleser Guldet, er omir. 4 pCL
mindre verd, er det saa ikke et ligefremt Tab for Landet?

lIvad der nu end kan siges imod Debbellfoden, saa synes
den offentlige Mening i Frankrig — eller i all Fald den domi-
nerende hawte bangue — snarest at vare gunstig stemt for
den.  Den franske Regering har dog i Valget af sine Delegerede
ui Ronfercncen yvisi en vis Upariishiied,  Yel ef dennes For-
mand, den fh. Minister Dumas snarest en Tilhenger af Dob-
beltfoden; men Konferencens Viceformand er den for sin utratie-
lige Kamp for Enkcitfoden velbekjendle de Paricu.  Fremdeles
er Frankrig repraesenterel af den Deputerede de Soubeyran og
Dutilleul.  Schweiz er reprasenteret af Neaestformanden i det
schweiziske Forbundsraad Feer-Herzog — bekjendl ved et nylig
offentliggjort forlrinligt lille Skrift Ul Forsvar for Enkeltfoden —
og af Lardy. For Illalien mede Magliani og MWeszmann, for
Belgien Jacobs og Bounder,

— Al Begivenheder § Danmark skulle vi i denne Revue
forsl minde om, al der ved L. af 20 Debr. 1873 er givel Fi-
nansministeren Bemyndigelse Ll at opsige Laanet i London
af Jan. 1864 Ul kontunt Indlesning i forskjellige storre Dele, —
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Dernast notere vi, al ved Bek. af 16 Debr, 1873 er fra 1 Jan,
1874 Guld lovligt Betalingsmiddel. Da ogsaa Saly
endnu er lovligt Belalingsmniddel, synes det dog ikke al kunne
nagtes , al vi for saa vidl forelobig have Dobbeltfod (se dog
herom Referalel af Etlatsr. Levys Meddelelse om Menlsagen), —
I Forbindelse hermed staar den Forandring, der ved Kundg. af
20 Debr, 1873 er gjort i Beslemmelsen om Funderingen
af Nationalbankens Sedler. [Herefter skal Banken vare
berettiget til al udslede saa mange Sedler, som Omsainingen
krever, mod at 1) besidde et Metalfond af den Vardi, hyvormed
den i Omlob salte Seddelmasses Belob oversliger 27 Mill. Kroner,
og ingensinde af en ringere Verdi end % af Seddelmassens
Paalydende, og 2} til Sikkerhed for den Del af Seddelmassen,
som ikke dakkes af Metalfondel, besidde let realisable og gode
Aktiver efter el Forhold af 150 Er. i Akliver for hver 100 Kr.
i Sedler, Melalfondet maa kun bestan af «) lovlig gangbar
Ment, &) Guldbarrer og fremmede Guldmanter til 2,480 Kr. pr.
Kilogr. fint Guld, ¢} og for en begransel Del — indlil videre
Lz af Fondels Storrelse — af Selvbarrer og fremmede Sely-
maonter il Indkjebspris, dog ikke udover ¢t Verdiforhold il
Guld af 1:15,675. Den Del af Metalfondet, der er lilstede i
lovlig gangbar Mont, maa, naar den omlebende Seddelmasse
belober 48 Mill, Kr, eller derover, ikke synke under 12 Mill.;
cr den omlpbende Seddelmasse mindre, skal den udgjore mindst
1y af denne Masse.
4. P




