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Pkonomisk Revue,

Pengemarkedet.

Kjebenhavn d. 30ie November 1874

Der er nu forlobet nogle Maaneder, siden vi sidst gjorde
Pengemarkedet til Gjenstand for Omiale; men det har i
den forlebne Tid heller ikke kunnet lagge Beslag paa megen
Opmarksomhed; thi thvorvel det selvfelgeliz har varet nogle
Flukluationer underkastet, idet del smart har vzrel nogel rige-
ligere og snart nogel knappere, snart noget livligere og snarl
noget mattere, — saa har den sidsle Periodes temmelig malte
Grundtone dog for slerste Delen holdt sig uforandrel. Hvad
der fortjener al maerkes, er de Diskontoforhsjelser, der
begyndie ved Udgangen af Juli, idet «Bank of Englands
da havede Diskontoen til 3 pCl. Den 15 Oklober fulgle en
ny Forhsjelse Lil 4 pCt., der imidlerlid ikke havde vasenlige
Virkninger lil Felge, og endelig d. 16 November er Dis-
kKontoen sal op Ml 5pCt.*) Denne sidsle Forhejelse vakte vel
nogen Overraskelse, fordi den skete udenfor den alminde-
lige Bankdag; men Markedel ber dog have varel forberedl paa
den; thi allerede i flere Uger havde den varel stzrkt anbe-
falel og lilraadel al sagkyndige Avioriteler. [ sil Nummer af
14 Nov. udtaler «Economist» saaledes sin levende Beklagelse
ower,'al Forhejelsen lil & pCt. ikke alt da var skel., Bladet
henviser (il den for England ugunslige Vexelkurs paa Paris,
der da havde holdt sig i en forholdsvis lang Tid. Grundene
hertil vare ganske wvislt ikke fuldl klare; i disse indviklede For-
hold er fuld Klarhed overhovedet vanskeliz, Men Bladel gjer

*} Netop nu — den 30 Novbr. — telegrafres der en ny Forhojelse
il 6 pCt.
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opmerksom paa en ejendommeliz Omstendighed, der sikkert
maa ove en stor Indlydelse: medens Frankrig i nogle Aar har
eflerspurgt Korn i England, er del i Aar Udbyder heraf. Der-
hos ser det sig i Stand til at slge belydelige Kvanliteler Suk-
ker og visinok ogsaa megen Yin, og hyis dels Eftersporgsel
cfter andre fremmede Forbrogsarlikler ikke sliger i en lilsva-
rende Grad — hvilket ikke er rimeligl — vil del have el storl
Tilgodehavende hos England, som del — hvis det vilde —
konde lage i Kontanl. «Economist» befrygler, al Bankens
Reserve, hvis Diskontoen ikke hamvedes, kunde blive end yder-
mere reduceret, hvilkel vilde vare saa meget farligere, da den
all er forholdsvis lav. Forhejelsen lil 5 pCl. har vel ikke bi-
dragel il al foroge Bankreserven, men den havde dog den
gjeblikkelige Folge, al Vexelkursen paa Paris forandrede sig
saa slerkt, al Udferselen afl Guld ikke leEngere kunde betale
sig, hvori nalurligvis ikke laa nogen Garanti for, al denne
Virkning vilde holde sig.

Men den epgelske Banks Diskontoforhpjelse hwevede ikke
alene Vexelkursen paa Paris; ogsaa Vexelkursen paa Berlin
blev saa slarkl paavirket, at den preussiske Bank deral log
Anledning til ogsaa al have sin Diskontonolering. Den preus-
siske Bank havde all d. 3 Oktober hmvel sin Diskonlo fra 4
il 5 pCt.; men denne Forhgjelse var ganske virkningslos, og
den har decfor under 23 November sel sig nedsaget Ll al
heve den til 6 pCt. Denne Bankens Forholdsregel har verel
Gjenstand for megen forskjellig Bedemmelse: medens paa den
ene Side «Berliner Borsen Zeil.» har seogl Grunden Ll den
det af Berlinerbladet forhadle Udkast til en ny Llysk Bankloy,
har paa den anden Side «Borsenhalle paavist del Fejlaglige i
en saadan Opfatlelse.  Del hamborgske Blad forklarer For-
hejelsen paa en ganske anden Maade. [Efter dels Mening ere
de nerverende Diskontoforhejelser Udlryk for en formentlig
sBamp om Guldets paa Yerdensmarkedet. Den engelske Banks
Diskontoforhejelse al 16 November har ikke alene influeret
Londons Vexelkurs paa Paris, men ogsaa Vexelkursen paa
Berlin. Ja denne blev endog saa slzrklt havel, at del den
23 November var en fordelagliz Forrelning at udfere Guld fra
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Tyskland lil Eogland. Et saadanl Forhold kunde den preus-
siske Bank ikke tillade, og derfor havede den sin Diskonlo-
notering den navote Dag. Alt den naste Dag vare Virkningerne
paa Vexelkursen tydelige. — Er «Borsenhalles» Opfattelse af
Kampen om Guld og de deraf felgende Diskontoforhsjelser
riglig, skolde man allsaa kunne venle en yderligere Forhajelse
i London,*) som saa Berlin maa soge al overbyde, hvilkel aller
vil fremkalde Svar i London osv. En saadan Silualion vilde,
som Bladel indrommer, ikke vare behageliz; men det anser
den som en uundgaaelig Felge al Tysklands Overgang fra en
Montfod il en anden. For al berolige Tyskernes Frygl for
Guldmangel har Finansminisier Camphausen under Diskussionen
om Bankloven i Rigsdagen dog erklzret, al det Tyske Rige
har store Guldbeholdninger i London, som, naar det skal vare,
kunne kaldes tilbage pr, Telegraf, saa at omirent alle de Guld-
slykker, der cre gaaacde til den engelske Bank, med Lethed
kunne bringes tilbage.

Medens Mange saaledes i Tyskland ere lilbojelige til at
soge Forklaringen af den preussiske Banks Diskontoferhejelser
i London, vil omvendt el Parli i England give Tyskland Skyl-
den for Bevagelserne paa del engelske Pengemarked., «Timess
gjor i en Arlikel om Pengemarkedet Nar af denme Opfaltelse.
Det er nu til Dags blevet Mode, siger Bladet, at sege Grunden
til Alt i Berlin, Hvad Uszdvanligt der end foregaar paa del
religinse, sociale, moralske og politiske Omraade, — skal Bis-
mark have Skylden derfor. Bismark er Skyld i Gladstones og
Disraelis Erkleringer; Bismark er Skyld i Bevagelserne paa
Pengemarkedel; Bismark er Skyld i Novemberlaagen og den
tidlige Frost. «FPrimum mobile er aabenbaret, og den Ulejlig-
hed al tenke spares ved denne Aabenbaring,» — Sikkert gjer
man sig skyldig i nogen Overdrivelse; men al London Lil en
vis Grad er afh®ngig af Berlin, er ubestridelizl. Vexelvirk-
ningerne mellem London, Berlin og Paris ere sarlig i dette
@jeblik umiskjendelige.

Ogsaa den danske Nalionalbank har i de sidste Maaneder

*) JMr. Nolen 5. 353,
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stadig forhojet sin Diskonlo. Den 4 Seplbr. forhojedes den (il
4 a4 4% pCt.; tre Uger efter, d. 24 Septbr. Lil 4% & 5 pCt.,
og fjorlen Dage efler, d. 9 Okibr. il 5 & 5% pCL

Diskonlonoteringerne ere nu i Hovedbankerne: London
6 pCt., Berlin' 6 pCl,, Wien 4152 pCt., Paris 4 pCL

I Tyskland har Finansverdenens Interesse i den senere
Tid i en overvejende Grad drejet sig om den saakaldle «Monl-
krises. Den tyske Menltreform, der i del Hele synes at vaere
forbundet med mange Besverligheder, er i all Fald endnu ikke
blevet fert saa vidl, al Guldel er kommel Publikum i Hande.
Del Guld, der udstedes, ser Tyskland intet til, og der klages
idelig over Mangelen paa Guldmenier. 1 de vigligsle Blade
har denne Sag varel ombyggelic diskuleret og i den lyske
Rigsdag er den under Forhandlingerne om Bankloven ogsaa
bleven bragl frem.  Her have imidlerlid Finansminister Camp-
hausen og Forbundskommisszren erkleret, al Klagerne over
Mangel paa Guldmenter ere ubegrundede, og Ll Slelle for denne
Paastand henvises der lil, al Udferselen af Guld il England
har varet meget ringe (kun 50,000 Pund). Nu svares der
riglignok al den finansielle Presse hertil,' at det, del kommer
an paa, ingenlunde er Udferselen lil England, men Udferselen
til Frankrig, der har varel meget betydelig,  Frankrig har i
indeverende Aar ganske vist modtaget en Del Guold fra Eng-
land, men dog forholdsvis ikke saa overvieldende megel, [ra
Amerika har del modtaget endnu mindre, og del bliver saa-
ledes nedvendigt at indremme, al del maa have faael en meget
betydelig Del af de overordenlig store Summer (over 600 Mill.
Fr.), det i Aar har indferl, fra Tyskland, og hvad den franske
Bank forst en Gang faar, det giver den paa Grund af Tvangs-
kursen ikke alter fra sig. Det er imidlertid klart, at hvad
Frankrig har faaet fra Tyskland, maa det have faael i Guld,
da den lave Selvpris og den fakliske Dobbelifod i Tyskland kun
gjar Udferselen af Guld rentabel. AL der i Virkeligheden ogsaa
i indevarende Aar er blevel indfort betydelige Guldmangder fra
Tyskland i Frankrig, lader sig besleml paavise, og naar Ind-
stremningen af Guld ikke er begyndl tidligere end skel er, saa
skyldes del den Omstendighed, al Vexelkursen lidligere var i
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Faver af Tyskland, takket vare Frankrigs Krigsskoadeserslalning
til Tyskland, Naar man ser, hvorledes den franske Bank ved
sin Politik har forstaact at drage Tysklands Guld (il sig, saa
forstaar man den n®zrvaerende Monlkrisis, Finansminisler Camp-
hausen har nu riglignok villet givel del Udseende af, al Rigs-
regeringen, for al bevare Ligeveglen mellem Udstedelsen af
Guld og Inddragningen af Selv, kun har udstedt et ikke meget
storl Antal Guldmenter; men det er blevet oplyst, al delle ikke
forholder sig saaledes, men at der tvart imod er udsledt for-
holdsvis megel Guld, som imidlertid paa Grund afl den lave
Selvpris og den fakliske Dobbeltfod har forladt Landet, hvor
det er blevel erstallel ved en foraget Seddeludstedelse. De
lyske Bankers Seddelcirkulalion har indlil Udgangen al Sep-
tember varet i stadig Sligning, og bhar lilsidst naaet en hidlil
ukjendl Heajde. :
Hvad skal Regeringen nu gjere under denne vanskelige
Siluation? Hvad skal den gjere, efter at Halvdelen af dens
Guld er gaaet lil Frankrig? En tysk Korrespondent til «Eco-
nomiste besvarer delle Spergsmaal saaledes: Regeringen maa
mente forfra, og det snarest muligl; hvis den ikke vil gjore
det, gjer den bedsl i ikke lengere at imnke paa Menlreform,
men maa vende tilbage il del gamle System! Men den tyske
Regering er ganske vist ikke Uil Sinds at felge Korresponden-
tens Raad. Den har derimod forelrukket at forelmgge den
tyske Rigsdag el Forslag lil en Banklov.") Rigsregeringens
Reprzsentanter have indrommel, al Meningen med denne Loy
er al tvinge de tyske Banker il en belydelig Reduklion af
deres cirkulerende Noter, navnlig de udakkede, for saaledes
at skabe en sterre Trang Ll Metalpenge og derved legge en
Hindring i Vejen for Udfarselen af Guldmonter. Denne Lov
har imidlerlid medt en belydeliz Modsland.- Et stort Parti vil
ikke modlage den, medmindre der ved den indferes en

*) ¥1 kunne ikke denne Gang gaa nejere ind paa Forhandlingerne
herom og paa de Sporgsmaal, der staa 1 Forbindelse hermed,
men skulle ved Lejlighed komme tilbage hertil.
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Rigsbank, der kan cenlralisere, konlrollere og regulere hele
Seddelvasenet, Under Forhandlingerne herom, der have lagt
Beslag paa den storsle Interesse i Tyskland, er der faldet
sterke Ord, og Bamberger har endog erklmrel: olngen Bank-
lov uden Rigsbank kan anlages; enhver Banklov med Rigsbank
kan antages.w

Hvad Sagen slultelig vil fore lil, er endnu usikkert; men
det er ikke usandsynligt, at Loven ikke vil kunne komme ud

i nervarende Session.
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