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Aarsagemne til «de daarlige Tider» og Udsigterne
til en Bedring af Forholdene,

Af Dr. jur. Will. Scharling.

e —

,A_t Tiderne for @jeblikket ere «daarlige», behever neppe
nogen udferliz Dokumentation. Overalt herer man Klage
over Stilstand i Handelsoms®tningen og Forretningsleshed
i Industrien, over daarlige Fragler i Skibsfarten, over
Nedgang i Arbejdslennen eller ligefrem Arbejdslashed,
over Opsigelse af Prioritefer og Afholdelse af Tvangs-
auktioner over faste Ejendomme i Byerne samt over de
Vanskeligheder, som Landm®ndene alt i flere Aar have
havt at kjempe med og som langtfra -ere havede ved
indeveerende Aars gode Hest. Og disse Klager lyde ikke
blot her i Landet; man behover blot at tage en Avis i
Haanden for at se dem gjenlyde, som oftest endog efter
en storre Maalestok, fra alle vore Nabolande, ja saa godt
som fra det hele Europa. At den skonomiske Tilstand
for @jeblikket er hejst uheldig i Sverige, derom vidoe de
mange og meget betydelige Falliter, hvorom den seneste
Tid har bragt Efterretninger, og derom kan i det Hele
henvises til den i forrige Hefte givne Fremstilling; at et

af Hovederhvervene i Norge, Skibs- og serlig Fragtfarlen,
Nationalpkonomisk Tidsskrift, XIII. 8
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er i hej Grad trykket, derom vidner en slor M®ngde af
oplagte Skibe, og at begge Lande i allerhejeste Grad maa
have lidt under de sterkt nedadgaaende Priser paa deres
Hovedudferselsgjenstande, Treelast og Jern, behaver neppe
narmere Paavisning. [ Tyskland er det smrlig Jernindu-
striens Stilling, som alt i lengere Tid har fremkaldt haje
Klager; om end disse mulig have lydt sterkere end ned-
vendig, fordi det har veeret @jemedet med dem at frem-
kalde en Beskyltelse for Jernindustrien, og om det end
mulig er en Overdrivelse, naar den i 1878 nedsatte Under-
sugeiseskommission udialer, at «ilinjovnene ere for Sterste-
delen slukkede og Arbejderne opsagte i Massevise, saa
er det i hvert Fald en Kjendsgjerning, at af de 32 be-
tydeligste Aklie- Jernvierker i Tyskland, tilsammen med
en Kapital af 312 Mill. Mk., bave i 1876 kun 6 givet
Dividende, og al deres samlede Fabrikvirksomhed i 1875
gav et Tab af ca.3Y: Mill. Kr., der ved Udgangen af 1876
var stegen til over 6 Mill. Kr. og utvivlsomt yderligere for-
eget 1 1877 og 1878, for hvilke Aar statistiske Opgjorel-
ser fattes, hvortil kan fejes den for nylig af Times meddelte
Oplysning, at Vierdien af nogle Vierkers Forraad af Jern og
Jernvarer fra April 1873 til April 1877 var snnken fra
105 Ll 17 Mill, Mark. Fra Berlin lyde ligeledes haeje
Klager over Forretnings- og Arbejdsleshed; Galanterivare-
Forretningerne staa navnliz ganske stille, medens i det
ele Detailbandlerne og Husejerne — og med disse sidste
Prioritetshaverne — lide sterkt under de nedadgaaende
Konjunkturer og ere overordentlig trykkede. Det er for
nylig berettet, at de fleste Handlende af Middelklassen —
og da end mere de af endou lavere Rang — ligefrem
savne det Nedvendige og bogstaveliz leve af Haanden og
i Munden, tildels ved at tage Tililugt til Panlelaanerne.
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Mange Arbejdere savne Beskjeftigelse, og talrige Falliter
foreckomme saavel i Handelsverdenen som blandt Fabri-
kanter og medfere en yderligere Arbejdsleshed.

Ogsaa fra andre Lande lyde lignende Klager. Selv
i Frankrig, hvor Forholdene dog i det Hele synes mere
tilfredsstillende end i de omgivende Lande, har et Made
af franske Industridrivende, — der rigtignok arbejde paa
at fremkalde Beskyttelsesforanstaltninger —, for nylig ud-
talt, at den eokonomiske Krise i den senere Tid havde
forveerret sig, at Nedsettelse af Arbejdslennen og Ind-
skrenkning af Arbejdstiden hos' mange Fabrikanter kun
var en Indledning til endnu alvorligere Forholdsregler, og
at adskillige Jernverker og Bomuldsfabriker allerede havde
standset deres Virksomhed. Fra England foreligge Be-
retninger, der vidne om en allerede vidt fremskreden
Ned. D.9de Decbr. f. A. skrives fra London: «Silkevare-
Manufakturerne ere meget trykkede. [ Cangleton er Lonnen
bleven nedsat og kun 3 af samtlige Fabriker dér arbejde.
Mange Familjer sulte ihjel i bogstavelig Forstand. [
Barnsley og Merthyre er Kuvlarbejdernes Len igjen bleven
nedsat.  Jernindustrien i Barnsley Distrikt lizgger helt
stille. Mange andre Steder ere Bomuldsspinderierne enten
helt standsede eller arbejde kun 2—3 Dage om Ugen.
Linnedfabrikanterne i Belfast have besluttet strax at ned-
stte Arbejdslennen 10 pCl.»  Feonomist meddeler (2. Nov.
.IBTSP, at «Berefningerne fra Juli Kvartal om Pauperismen
vise, at den Nod, der er opstaaet som Felge af det lang-
varige Tryk paa Forretningerne, nu er begyndt at blive
akut. Antallet af dem, der modtoge Fattighjelp ved Ud-
gangen af Septbr. 1878, var 660,289 eller henholdsvis
11 & 12,000 2: 1,8 & 1,9 pCt. sterre end til samme Tid i

1877 og 1876." Da der imidlertid i nogle, navnlig de
g*
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agerbrugende, Distrikter har fundet en Nedgang Sted,
der dog formodes at skyldes de forbigaaende Hestar-
bejder, har Tilveexten i andre veret saa meget sterre, og
i Mine- og Fabrikdistrikterne har der saaledes varet en
Tilvaxt af over 16 500, hvilket er en Foregelse af over
5 pCt. imod 1877. I det nordvestlige Distrikt er For-
sgelsen endog over 9Y/e pCl.r Og dog fremhaver samme
Blad i en senere Artikel (21. Dcebr. 1878), at man ikke ter
maale Omfanget af den herskende Ned efter denne For-
egelse af Pauperismen, thi «vore Arbejdere have en
priselig Radsel for Faltighjelp, og det er ferst, naar de
have udtemt alle andre Subsistentsmidler, have forbrugt
deres Sparepenge og skilt sig ved ethvert Stykke Hus-
geraad eller Kleder, som de paa nogen Maade kunne und-
vere, at de bekvemme sig til at sege Hjelp los Fattig-
vesenet.» At Foregelsen af dem, der sage Fattighjemlp,
endnu ikke er bleven sterre, er derfor ikke noget Bevis
for, at Neden trindtom ikke er saa meget stor, og «hvis
Trykket paa Forretningslivet vedbliver, vil Listen over
dem, der faa Fattighjelp, ganske sikkert blive betydelig
forsget. Thi de Berelninger, som vi dagliz modtage fra
alle Handels-Centrer, vise afgjerende, at de Arbejdslese
no have naaet til Enden af deres Ressourcer.»  Og som
det end maa indremmes Mr. Cross (Indenrigsministeren),
at det er en Overdrivelse, at sammenligne den Ned, der
nu existerer i saadanne Dyer som Manchester, med dep,
der herskede under Bomuldskrisen i Lancashire, saa er
paa den anden Side den nu herskende Nod ikke ind-
skrienket til ét Distrikt eller til én Industri.  Og ifelge
cn anden Artikel i samme Blad (16, Novbr, 1878) «ere
Agerbrugs-Interesserne ingenlunde frie for detTryk, som
har ramt Fabrikdrift og Handel.s  Og eller Bladets For-
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mening «indeholder den overordentlig lave Pris paa Hvede
kun delvis en Forklaring af det nasten enstemmige Raab
paa «slrenge Tider», som lyder fra Landdistrikterne. . ..
Der har siden Frihandelens Indfarelse til forskjellige Tider
veeret daarlig Hvedehsst, ledsaget af forholdsvis lave Priser,
nden at der er indtraadt saadan Ned iblandt Forpagterne,
at det har veret nedvendigt at indremme saa betydelige
Nedsettelser i Afgiften, som dem, der i den senere Tid
berettes at have fundet Sted trindt omkring i de forskjel-
ligste Egne.» Og dog have Forpagterne maattet ned-
sefte Lonnen for deres Arbejdere, og der har som Falge
heraf ogsaa paa Agerbrugets Omraade fundet omfattende
Arbejdsnedleggelser Sted i de sidste Maaneder. Af de
Bestrebelser, der i den sidste Tid ere blevne udfoldede i
Tyskland for at fremkalde en Beskyttelse ikke blot for
Indusirien, men ogsaa for Agerbruget, vil det ses, at
Forholdene i det Veaesentlige stille sig paa lignende
‘Maade der.

Hvad er nu Aarsagen il den ekonomiske Krise, som
nasten hele Europa for Tiden synes at gjennemgaa, —
til det Tryk, hvorunder saa godt som samilige Virksom-
heder, Handel saavel. som Skibsfart, Bomuldsfabriker
saavel som Jernverker, Agerbrug saavel som Kulminer alt
i lengere Tid lide, —- til den Ned, som har ramt og
fremdeles truer Ejendomsbesiddere ikke mindre end For-
pagtere, Detailhandlerne ikke mindre end Arbejderklassen?

De Forklaringer, der i Almindelighed fremkomme
heraf, streekke i Virkeligheden ikke til overfor disse Fzno-
mener. De gaa i det Vaesentlige i tre eller fire forskjel-
lige Retninger.

Den farste og almindeligste Forklaring peger paa et
Forhold, som leitelig springer i @jnene og ved ferste
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@jekast ogsaa synes at vaere en ret plausibel Grund at
anfere: Den store Usikkerhed i de politiske For-
hold og serlig den Frygzt for nye Krige, som de ved-
blivende Krigsforhold i Orienten og de stadig sveievende
Underhandlinger ere vel skikkede til at fremkalde. I Aar
og Dag er der bleven peget paa disse Omstendigheder
som tilstriekkelige til al forklare, at Handel og Spekula-
tion intet Opsving ville tage, og hver Gang der viser sig
nogen Udsigt til fredeligere Forhold, loves der strax en
Bedring ogsaa i de skonomiske Tilstande. Lord Beascon-
fields Tale i Parlamentet ved dets Aabning d. 5te Dcbr.
f. A.gik ud fra denne samme Opfaitelse, idet han til sine
beroligende Udtalelser om Forholdet imellem England og
Rusland saavelsom imellem Stormaglerne overhovedet
‘knyttede en Forjettelse af, at der hurligere, end man al-
mindelig var tilbejelig til at antage, vilde indtrede en
Forbedring af de ikke blot i England, men ogsaa andet
Steds hejst sergelige Forhold. Ogsaa Lord Derby har i
en Tale, som han i Begyndelsen af dette Aar har holdi
i ochdale, bl. A. udtalt, at naar ferst Tilliden til en varig
Fred var lilstede, vilde Forretningerne igjen have sig, men
fuldstendig Tillid herskede enduu ikke i denne Henseende.
Lignende Udtalelser gjenfinder man hyppigt i Avisartikler
og Tidsskrifter, og det fremh®ves ogsaa, at Derlinerkon-
gressens Sammentraden strax fremkaldte en Bedring paa
Fondsberserne, som imidlertid selve Berlinertraklaten ikke
var i Stand til at gjere varig, end sige forage.

Det skal nu ingenlunde nagtes, at det ganske sikkert
i flere Relninger vilde kunne eve endel Indilydelse paa
de ekonomiske Forhold i Europa, om der kunde lilveje-
bringes en sand og varig Fred, og at det med Grund
kan siges, at, naar hverken San Stefano-Freden eller
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Berlinertraktaten have formaaet at sve nogen saadan Ind-
flydelse, har det varet, fordi de ikke formaaede at frem-
kalde en sikker Tro paa Freden. Men det maa dog paa
den anden Side gjeres gjzldende, at Frygten for en Krig
imellem England og Rusland i den seneste Tid har tabt
sig meget, ligesom man heller ikke mere synes at frygte
for, at den estrig-ungarske Okkupation af Bosnien og
Herzegovina skal drage alvorligere Felger efter sig, uden
at man i mindste Maade sporer nogen heldbringende
Virkning heraf. Endnn mere afgjerende er dog den Be-
tragtning, at den nuvarende ekonomiske Misére tager sin
Begyndelse betydeligt lenger tilbage end Forviklingerne
i Orienten, der ferst iSlutningen af 1876 eller vel endog
den ferste Halvdel af 1877 antoge en for den almindelige
enropeiske Fred faretruende Karaktér. Negtes skal det
nu ikke, at den Usikkerhed, som i det sidsie Par Aar
har hvilet over Forholdene i Orienten og deres mulige
Betydning for det evrige Europa, kan have bidraget til
at forhale og vanskeliggjere en Gjenrejsning af de i For-
vejen forstyrrede pkonomiske Forhold; men selv denne
Indflydelse har dog utvivlsomt havt et langt mere be-
grendset Omfang, end det almindelig antages. Forvik-
lingerne i Orienten have navnlig evet Indflydelse paa
Fondsberserne, og paa disse vilde en definitiv Fred vel
ogsaa ave en heldig Virkning ; men det vil i alt Fald vere
vanskeligt at paavise, hvorledes de i nogen viesentlig Grad
kunne have virket forstyrrende ind paa Industri og Handel
i hele Europa, oz hvorledes en definitiv Ordning af dem
skulde kunne gjenoplive dem i saadant Omfang, som man
synes at forudsette. Det tyrkiske Marked spiller neppe
saa stor en Rolle for det evrige Europa, at Krigsfor-
holdene dér kunne ave en gjennemgribende Indflydelse,
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og selv Gjenoprettelsen af Freden vilde neppe umiddel-
bart smtte Tyrkiet i Stand til i sterre Omfang at optrede
som Konsument af europziske Fabrikata — og denne
sidste Betragtning gjelder ogsaa overfor [Rusland, der
ganske vist har en sterre Betydning som Afsetningssted,
men hvis Kjebeevne neppe strax og umiddelbart vilde
stige i en merkelig Grad paa Grund af indtreedende Freds-
forhold. Forandringen vilde i hvert Fald — bortset fra
Fondsberserne, for hvilke en saadan Begivenhed ganske
vist vilde blive af ikke ringe Belydning — n@rmest vise
sig i en forandret, mere end i en foreget, Eftersporgsel
efter det svrige Europas Produktion. Hovedvirkningen af
Fred iOrienien vilde vere, at dels det uhyre uproduktive
Forbrug af Kapital vilde opherc, dels et stort Antal ar-
hejdsdygtige Mand tilbagegivne til produktiv Virksomhed;
men af disse Virkninger vilde den sidstnzvnte forst efter
nogen Tids Forleb kunne eve sin Indfiydelse, medens
den forstn@vnte 1 Ojeblikket vilde veere enstydig med
Standsningen af en nu betydelig Efterspergsel efter Krigs-
fornedenheder. Og npaar serlig den hele Usikkerhed i
Europas politiske Forhold paaberaabes som Grund til, at
al Spekulation foreclebig synes standset og Handelsom-
setningen derved indskranket til det daglige Forbrug,
saa maa det d-r.}g gjores gjeldende, at der netop til al
Spekulation kreves en vis Grad af Usikkerhed og Uvished
om, hvad Fremtiden vil bringe; det er kun den absolute
Forvisning om, at Forholdene — sarlig Afsstningsfor-
holdene — i en nermere eller fjernere Fremtid ville stille
sig mindre gunstige end nu, der vil kunne drabe al
Spekulation og forhindre Afslutningen af Spekulationskjeb.

Med sterre Befojelse pezes der — saaledes bl. A, i
s«Dagbladets» Oversigt over Fonds- og Pengemarkedel i
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1878 (d. 8. Jan. 1879) paa en anden Omstzndighed, der
formentlig har bidraget meget lil «den Stilstands- og Usik-
kerhedstilstand, der atter i hele det forsvundne Aar har
gjort sig gjaaldendé paa Bersernes, nemlig «den samme,
som vi (Dagbladet} lige siden 1873 i vore Oversigter have
maattet fremhzve som den, der fremfor Alt forhindrer
en uforstyrret og regelmassiz Forretningsganz og som
treeder i Vejen for et virkeligt og vedvarende Otlsving,
nemliz den herskende Mistillid som Aar for Aar faar
ny Nering ved Katastrofer paa selve Bsrsernes og
Handelens Omraade;» thi +hvorledes er det muligt,
at der skuolde kunne indirzde et sundt Liv i Forretning-
erne, naar man hvert @jeblik faar saa at sige Troen i
Hznderne paa, at Sygzdom og Raadenskab have grebet
om sig langt mere, end man selv i det mest pessimistiske
Lune kunde vove at ane. ... Det er netop Sagen, at
uden gjensidig Tillid er al Forretning umulig, og saa
lienge saadanne Katastrofer indireede saa at sige periodisk,
vil en Forbedring af de kommercielle Tilstande lade vente
paa sig.n Der peges paa de forskjellige bekjendte Bank-
fallissementer, der have betegnet de sidste Aar, og af
hvilke flere have veret begrundede i sterre eller mindre,
tildels storartede Bedragerier, saaledes Fyens og Slagelse
Folkebanker her hos os, Firmaet Asp, Berger & Co. i
Sverige, Grund & Sohne i Prag, — hvortil kunde fajes
Philippart og T'Kindt i Belgien —, og fremfor Alle City
of Glasgow Bank i Skotland med sit enorme Deficit af
ca. 122 Mill. Kr., hvis Fallissement af Times karakteriseres
som «en af de mest forbausende Afsleringer af Bedrageri,
som nogensinde er sket,» og siges at have agivet Bank-
ernes Kredit et Sted, som er en af de sterste Ulykker,
der kunde he®ndes Landet, og rystet Tilliden paa en Tid,
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da det var af yderste Interesse for Landets Handel, at
den skulde vare saa sterk som mulig.e Det er ind-
lysende nok, at paa den ene Side de uhyre Kapitaltab,
som disse Bank-Fallissementer have medfert for Mang-
foldige, maa have bidraget betydelig til yderligere at svekke”
det alt forud ved en enorm Masse af Kapitaltab gjennem
mislykkede Akiieforetagender og uvederheltige Statslaans-
debitorer stzrkt medtagne Kapitalmarked, og at paa den
anden Side den ved disse storartede Bedragerier og den
hele usolide Forretningsferelse rystede Tillid maa eve en
meget stor Indflydelse paa Omselnings- og Kreditfor-
lioldene i Almindelighed og derigjennem indirekte paa
Produktions- og Afsminingsforholdene. Men lige fuldt
maa det h®vdes, at ligesom de her bererte Begivenheder
ikke fra forst af have fremkaldt den nu snart sexaarige
Krise, saaledes ere de i Virkeligheden langt snarere at
bhetragte som en Eftervirkning af denne, idet de letsindige
eller endog bedragerske Dispositioner, der have fremkaldt
Falliterne, fra ferst af ere begrundede i Onsket om at
dekke eller gjenoprette de ved Kurstab eller fejlagtize og
uheldige Spekulationer forvoldte Tab., Det kan ganske
vist siges, at Begivenheder af den omhandlede Art vanske-
liggjere og forhale en Bedring; men i sig selv er det
vistnok rettest at betegne dem som et Udtryk for Krisens
forsatte Yedvaren, ikke som den egentlige Hovedgrund til
den nun herskende Forretningsleshed og den manglende
Spekulationslyst.  Selv om det nu begyndte Aar ikke
maatlte bringe en eneste Begivenhed af denne Art, er det
dog paa ingen Maade givet, at der vilde indtrede den
Dedring og det Opsving, hvorefter der overall sukkes saa
steerkt.

En tredie Forklaring af de bestaaende uheldige For-
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hold har i den allersidste Tid vundet en ganske smregen
Betydning ved udtrykkelig at godkjendes af den tyske
Rigskanisler, der i denne Erkjendelse seger Udgangs-
punktet for Foranstaltninger, som skulle frigjere i alt Fald
Tyskland fra det herskende Tryk og gjenoplive Forret-
ningsvirksomheden. Det er Paastanden om, at det er
Frihandelen, der har skabt de nuvierende uheldige Til-
stande. Det vilde fore altfor vidt, om vi her vilde optage
hele det vidtleftige Spergsmaal om Frihandelens og Be-
skyttelsens Virkninger til nermere Dreftelse; men et Par
Momenter maa dog fremdrages, som formentliz paa en
afgjerende Maade vise den fremsatte Paastands Uhold-
barhed.

Ferst og fremmest synes det da indlysende, at selv
om man nok saa meget fastholder, at Irihandelssystemet
kan paafere et Land en Konkurrence med Udlandet, som
det ikke kan udholde og som virker forstyrrende og ned-
brydende paa dets Industri i sin Helhed eller i alt Fald
paa vigtize Grene af denne, kan detle kun gjzlde for det
enkelte Land, som staar overfor heldigere stillede Med-
bejlere, men aldriz om alle Lande. Saafremt Frihandels-
systemet har den paastaaede Virkning, maa i alt Fald ét
Land vere det vindende, hvis Industri udvikler sig paa
de besejrede Konkurrenters Bekostning — men intet Steds
synes Neden og Vanskelighederne sterre end i England,
der dog almindeliz udpeges som det Land, der skulde
have sarlig Fordel af Frihandelen. 0Og under alle Om-
stendigheder kunde der da umulig vere Tale om, at den
samme Industrigren skulde kunne lide et Knmk i alle
disse forskjellize Lande paa Grund af Fribandelssystemet
og at den ikke i et eneste af dem skulde blomstre netop
paa Gruad af det Knzk, den lider i de andre. Men nu
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er det notorisk, at det serliz er Jernindustrien, der i
Tyskland raaber paa Nedvendigheden af at faa den tid-
ligere Beskyttelse gjenindfert for at kunne forvinde det
Knzk, den formentlig har lidt ved Beskyttelsens Op-
givelse — og det er lizesaa notorisk, at Jernindustrien
ogsaa alle andre Steder, i England, Sverize og Frankrige,
for Tiden er i en trykket Tilstand. At dette skulde kunne
viere Folgen af Frihandelen, er saaledes ligefrem en
Umulighed.

"Men dernast kan'det positivt godtgjeres, at det Tryk,
hvorover den tyske Jernindustri nu klager saa sterkt, alt
var tilstede i lige saa stort Omfang, forinden den toldfri
Indfersel af Jern fra Epgiland begyndte med det nys ud-
rundne Aar. Det er alt foran fremhavet, at de 32 stersle
Jernkompagnier i Tyskland allerede i 1875 og 1876 ar-
bejdede med Tab og at kun € af dem havde kunnet give
Udbytte i 1876, En nejere Undersegelse af de forelig-
gende statistiske Data udviser, at Antallet al de Yerker,
der vare i Drift, i 1876 kun udgjorde 1026 imod 1341 i
1872, saa at altsaa ikke mindre end 315 eller henved
Fjerdedelen af dem alt forinden Jern-Toldens Ophevelse
vare satte ud af Drift, hvorhos Hejovnenes Antal i samme
Tidsrum var aftaget fra 348 til 287. Men derhos er det
netop for nylig bleven yderligere godtgjort, at sely Op-
retholdelsen af den tidligere Jerntold ikke vilde gjere det
muligt at holde al fremmed Konkurrence borte, fordi det
tyske Jern gjennemgaaende er af en mindre god Kvalitet
og derfor ikke ret egoer sig til de finere Arter af Jern-
og iser Slaalvarer, der i alt Fald kun ville kunne til-
virkes deraf ved sterre Omkostninger end andet Steds —
Noget, der bar faaet dobbelt saa stor Detydning, efter at
Brugen af Staal er begyndt at aflese Jernet paa flere Om-



129

raader, baade til Jernbaneskinner, Kanoner og 5kibe.
Saaledes har for nyliz ved en Licitation over Staalskinner
til en Schlesisk Jernbane et engelsk Firma kunnet tilbyde
disse til en Pris af 133,8 Mark pr. Ton, medens de laveste
tyske Bud var 165 Mark. Selv den nu forlangte Be-
skyttelsestold af 20 pCt. vilde saaledes ikke kunne holde
de engelske Konkurrenter borte. .
Hvorvidt Beskyttelsessystemet vil kunne give den tyske
Industri et fornyet Opsving og altsaa gjere en Ende paa
den herskende Forretningsleshed, skal ikke her narmere
draftes. Kun to Momenter skulle her kortelig berares:
For det Forste er det klart, at, saafremt man allevegne
kom til samme Erkjendelse af, at det er Frihandelen, der
er Skyld i den ekonomiske Krise, og at Indforelsen af
Beskyttelsestold vil kunne give Landet det saa lapge
ventede og snskede Opsving, oz i Kraft af denne Er-
kjendelse overalt gjennemferte det samme Beskyttelses-
princip, vilde Fordelen for Tyskland blive hejst proble-
matisk. Del vilde kun lidet -gavne det, at engelsk Jern
blev udelukket fra det tyske Marked, naar til Gjengjeld
de nuverende tyske Udferselsgjenstande bleve -stengede
ude fra det engelske Marked. Der vil altsaa i ethvert
Tilfzlde ikke kunne vzre Tale om, at hele Europa skulde
kunne ophjelpes ved et gjennemfert Beskytlelsessystem;
der vil kun kunne vere Mulighed for at anvende detie Op-
livelsesmiddel som en partiel, rent lokal Foranstaltning,
hyis Virksomhed da er betinget af, at andre Lande finde
sig heri uden at gjere Gjengjeld, Selv om man tillegger
Beskyttelsessystemet nok saa stor Betydning og indremmer
det nok saa stor Indflydelse, er det derfor i ethvert Til-
feelde intet Universalmiddel, men kun et lokalt Palliativ-"
middel. Og dernest er det ikke blot lokalt, men ogsaa
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partielt. Thi der vil end ikke i det enkelte Land kunne
veere Tale om at hjmlpe det hele Samfund paa Benerde
ved en konsekvent gjennemfart Beskylielse for Alle: ogsaa
i det enkelte Land vil der kun kunne blive Tale om at
hjzlpe visse enkelte, udvalgte Industrigrene paa denne
Maade. DBeskyltelsens Virkninger bestaa jo udelukkende
deri, at de indenlandske Forbrugere af den paagjzldende
Vare nedsages til al betale denne med en Pris, der er
saa megel hojere, som Toldens Belob udgjer, hvilken
Prisforhejelse giver Producenterne en tilsvarende Extra-
Fortjenesle. Vil man nun altsaa sikkre samilige Produ-
center denne Extra-Forljeneste, saa vil enhver af dem
komme til at udgive lize saa meget i Beskyttelsespremie
til Andre, som han selv tager ind fra dem. Men dermed
svinder Fordelen jo helt bort. Det er da ogsaa karak-
teristisk, at Fordringerne om en Gjenindferelse af en
Beskyttelsestold af 20 pCt. paa Jernvarer allerede have
fremkaldt tilsvarende Fordringer fra Agerbrugets Side. [
sDeutsche Landwirthschaftliche Zeitungws for 28. Novbr,
1878 findes saaledes en ledende Artikel med Overskrift:
«Schutzzoll fiir unsere Landwirthschaft», der gaar ud paa
at krmve en Kornteld af 15 pCt. indfert som Modvegt mod
de Byrder, Jerntolden vil paalegge Landmendene. Utvivl-
somt ville efterhaanden de andre Jernforbrugere fremsatie
en lignende Fordring — men hvor bliver saa Fordelen af
for Jernvierksejerne? Og naar saa endelig Osterrig,
Frankrig, Italien og alle andre Lande vilde besvare de
tyske Toldforhejelser med lignende for de tyske Varer —-
hvorledes skulde saa dette kunne gjenoplive Produktions-
forholdene i Tyskland?

En fjerde Forklaring, som er den mest almindelige
og populere og som i Yirkeligheden ligger bagved Klagerne
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over Frihandelen og Fordringen om DBeskyttelse imod
«Oversvemmelse» med fremmede Varer, er den, at der I
- de nermest foregaaende Aar har fundet en almindelig
Overproduktion Sted, og at vi nu lide under Efter-
vickningerne heraf. Denne Forestilling om en almindelig
Overproduktion er meget udbredt og gjenfindes i en stor
Mangde Udtalelser i Blade og Tidsskrifter, der berere
den puverende Forretningsleshed, men serlig lyder den
selvfelgeliz fra alle de enkelte Producenter, som ikke
kunne finde Afsetning for deres Varer, og ikke mindst
fra Arbejderne, der savne Beskjeftigelse. [ Epngland er
der i det forlebne Aar fert en Rakke af Stridigheder
herom mellem Arbejderne i Bomuldsmanufakturerne og
Fabrikanterne, hvilke sidste i det Hele have set klarere
og mere uhildet paa Forholdene. Fabrikanterne, som
indsaa, at Hovedgrunden til, at de ikke kunde afsztle
deres Varer, var den, at disse vare for dyre og at de
maatte leveres til billigere Pris for at kunne finde Af-
selning i samme Omfang som tidligere, have gjennem-
gaaende erkleret det for nedvendigt, at Produktionsom-
kostningerne formindskedes, hvilket, saa lenge ikke nye
Opfindelser eller forbedrede Fremgangsmaader indtrede, -
kun kan ske ved en Nedszttelse af Arbejdslennen. Ar-
bejderne derimod have vedholdende paastaaet — og paa-
staa endnun —, at Grunden (il den manglende Afs@tning
var Overproduktion, og at det rette oz eneste Middel til
at raade Bod herpaa var at indskrenke Produktionen og
saaledes bringe Ligeviegt tilstede imellem Tilbud og Efter-
spargsel. Denne Strid imellem Fabrikanter og Arbejdere
har fremkaldt en Rakke af Striker i Lancashires Bom-
uldsmanufakturer: i August 1877 nedlagde 10—12,000
Mand Arbejdet i Bolton, i April 1878 omfattede Striken:
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100,000 Arbejdere, og i Slutningen uf Aaret synles en ny
Strike at ville udbryde i Oldham Distriktet, der antoges
at ville blive af stort Omfang. Intet har mere end netop
disse Arbejdsnedleggelser i stor Maalestok godtgjort Rig-
tigheden af Fabrikanternes og Urigtigheden af Arbejdernes
Opfattelse: til Trods for disse omfattende Standsninger
af Arbejdet i hele Distrikter, til Trods for, at Arbejdet
ogsaa andet Steds er bleven indskrenket efter en stor-
artet Maalestok, saaledes paa sine Steder til 2 & 3 Dage
i Ugen, og uanset at Udferselen af Bomuldstej ikke viser
nogen betydeliz Nedgang i Forhold til foregaaende Aar,
er der vedblivende et stort Misforhold imellem Produk-
tionen og Afseilningen og man er lige ner med at faa
Ende paa den for Haanden verende »Overproduktion».
Og lignende Forhold gjentage sig i andre Industrigrene.
Som foran fremhevet var der i Slutningen af forrige Aar
kun nogle faa af Silkevarefabrikerne i Cangleton, der ar-
bejdede, Jernindustrien i Barnsley Distrikt var omtrent
helt standset og mange Kulminer vare satte ud af Drift.
Ifolze de seneste Efterrctninger er «Stilstanden i alle
Industrigrene fuldstezndig i Gateshead, Sunderland, Stock-
ton, Darlinglon, Newcastle, Bolton, Burnley, Bury, Wolwer-
hampton, Preston, Stoke, Birmingham og i Kuldistrikterne i
Cornwales, Glasgow, Dundee og Aberdeen». De sidste Aar
have bragt et Utal af Striker: 181 i 1877 og 277 i 1878.
Er det virkelig muligt, at Overproduktionen paa alle Om-
raader har vieret saa stor i de n@rmest forudgaaende
Aar, at man til Trods for al denne Arbejdsstandsning og
Arbejdsindskrenkning endnu stedse lider under Trykket
af den?

Begrebet «Overprodoktions har selvfelgeliz sin fulde
Berettigelse, men det er et Degreb, som let leder til
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Misforstaaelser og deriblandt navnlig til den temmelig
gjengse, at der kan tales om en «almindelizg Overpro-
duktione=, der samtidig gjer sig gjeldende i alle Produk-
tioner. Til alle Tider har man af og til hert klage over
en saadan, selv Forfaltere som Malthus, Dr. Chalmers og
Sismondi forfiegte dens Existents, og man kan blandt
npraktiske» M@nd endog trazffe Udtalelser som den, at
oFrankrigs Ulykke er ikke den, at det producerer for
lidt, men tvertimod netop den, at det producerer for
meget.»  Overfor slige Paastande og hele den berarte
Opfattelse maa det bestemt hzvdes, at Overproduktion
vel kan finde Sted i en eller flere enkelte Produkiions-
grene, men at det er positivt umuligt, at der paa én
Gang kan herske Overproduktion paa alle Omraader. En
nejere Betragtning af, hvad Overproduktion.i en enkelt
Industrigren vil sige, vil formentlig klart vise dette.

At der i en vis Industri har fundet Overproduktion
Sted, det vil da sige, at Produktionen ikke har varet af-
passet efter den mulige Afsatning, at det altsaa ikke er
muligt at faa det hele Oplag af Varer solgt. Derimod
kan det, hvor Talen er om en almindelig Brugsgjenstand,
aldrig betyde, at der er produceret mere, end der kan
bruges. Der er ikke nogen eneste mere almindelig
Brugsgjenstand, hvormed alle Mennesker ere saa forsynede,
at de ikke skulde kunne bruge — og enske at bruge —
mere deral. Tvartimod kan man vere ganske forvisset
om, at der allid er et meget stort Antal Mennesker, som
enten ganske savne den paagjeldende Brugsgjenstand,
uagtet de utvivlsomt vilde anse det for overmaade enske-
ligt at veere i Besiddelse deraf, eller dog langtfra ere saa
vel forsynede dermed, at de ikke med Glede skulde mod-

tage mere deraf. Hvad der savnes, er alisaa strengt
Naticpalokonomisk Tidsskrift, XTIL 9
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taget ikke Konsumenter, Folk, der kunne og ville bruge
den paagjeldende Vare, men derimod Kjebere, Folk, der
have Gjenvaerdier at byde. Og Grunden hertil kan atter
viere en dobbelt, enten den, at de i og for sig Lysi-
havende helt savne Gjenvardier, som de kunde byde for
den udbudte Vare, eller den, at de ikke salte saa stor
Pris paa denne, al de ville byde saa meget for den, som
forlanges. [ sidste Tilfelde vil altsaa den snskede Af-
s@tning kunne finde Sted til en lavere Pris, imod ringere
Gjenverdier for hver enkelt Varemaengde, og den for-
styrrede Ligeviegt herved gjenoprettes; 1 fersie Tiifwide
derimod vil selv en betydeliz Prisneds®ttelse ikke kunne
forege Afseetningen eller dog ikke kunne forage den til-
strekkeligt til at gjeneoprette den forstyrrede Balance.
Dersom nu det Sidste viser sig at vere Tilfeldet, at allsaa
selv en betydeligere Prisnedszttelse ikke kan fremskaffe
en til Produktionen svarende Afsztning, — og dersom
dette viser sig at blive Tilfzldet, uagtet Produktionen ikke
er bleven udvidet ud over, hvad der hidlil har kunnet
blive afsat, saa er det i Grunden mindre korrekt at tale
om en Overproduktion; Aarsagen til Misforholdet, til den
forstyrrede Dalance imellem Produktion og Afsmining er
da aabenbart ikke den, at der nu produceres for meget
af den paagjeldende Vare — thi der produceres ikke mere,
end der far er bleven afsat —, men derimod den, at der
nu produceres mindre af de Gjenvaerdier, hvorimod den
tidlizere er bleven ombyttet. Der er altsaa i Yirkelig-
heden indtraadt, ikke en Overproduktion af den omspurgte
Yare, men en Underproduktion af de Varer, der plejer
at gives i Dylle for dem. Og det Samme maa siges at
viere Tilfzldet, hvor vel en Udvidelse af den omspurgte
Produktion har fundet Sted, men en derefter gjennemfert



135

Indskrznkning af den dog ikke formaar at bringe den
lidligere Balance tilstede igjen.

En saadan Forstyrrelse i Produktionsbalancen, der
i Virkeligheden skyldes, ikke en Overproduktion i nogle,
men tvertimod en Underproduktion i andre Retninger, kan
indtreede t. Ex. paa Grund af en daarlig Hestperiode, der
s@tter Landmandene ude af Stand til at kjebe det samme
Kvantum Fabrikvarer eller Beklzdningsgjenstande eller
Maskiner og Redskaber som tidligere, eller paa Grund af
Krigsforhold, der harje og forarme betydelige Landstrzk-
ninger, eller paa Grund af fejlagtige Spekulationer, der
til en vis Tid have bevirket, dels at betydelize Kapitaler
ere gaaede tabte ved at anbringes i mislykkede Fore-
tagender, dels at uforholdsmassig store Kapitalmengder i
kort Tid ere blevone gjorte fast, saa at det skorier paa
den disponible Kapital, der netop er Indbegrebet af de
Gjenverdier, som udkra@ves for at vedligeholde den til-
vanle Afsmtning af visse Produktionsgjenstande. Saasnart
derfor i alle saadanne Tilfelde de forstyrrende Aarsager
ophere og bortfalde, vil en Balance igjen kunne indirade
og den saakaldte Overproduktion ophere alene derved, at
den i visse Retninger formindskede Produktion atter faar
sit gamle Omfang. For saa vidt vil altsaa, som alt oven-
for berart, den orientalske Krigs Opher ganske sikkert
eve en vis Indflydelse paa Afsetningsforholdene; men det
er tillige indlysende, at denne Indflydelse ikke kan strekke
sig videre, end Krigens forstyrrende Indflydelse har strakt
sig, oz at der altsaa selv i gunstigste Fald kon er Tale
om saa megen Lettelse, som kan frembringes ved en
Gjenoprettelse af et midlertidig og delvis tabt Marked,
der tilmed ingenlunde kan faa sit tidligere Omfang blot

umiddelbart ved Krigens Opher.
o+
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Hvad enten der nu imidlertid er Tale om en egent-
lig Overproduktion ved en alifor sterk og pludselig Ud-
videlse af visse Virksomheder, eller om en Forstyrrelse
af Balancen ved Underproduktion, Formindskelse af Pro-
duktionen, i nogle enkelte Retninger, vil det let ses, at
Balancen nedvendig gjenoprettes netop derved, ati sidste
Tilfzelde disse samme Produktioner ved en Gjenoplivelse, i
farste Tilfzlde de andre ved en Udvidelse bringes op til et
tilsvarende Omfang, som de mest udviklede P'roduktions-
grene. En «Overprodaktions, der strakker sig til alle
Virksomhedsgrene, er eo ipso en [ieibredeise, en Op-
havelse al Sygdommen, ikke en Foregelse og Skjerpelse
af denne. Hvad «de Overproducerende» savnede, var
netop kjebere, der havde tilstrekkelige Gjenvardier at
byde; idet de andre Produkfioner altsaa modfage en til-
svarende Udvidelse, komme disse Gjenvardier tilstede og
dermed Betingelsen for en ligelis Ombytning, en sikker
oz let Afsmtning for samtlige Produktioner. Den sal-
mindelige» Overproduktion er saaledes netop en Ophavelse
af den parlielle, virkelize Overprodukiion — den er saa
langtfra en Aarsag Uil eller et Udtryk for en ekonomisk
Krise, at den tveriimod er enstydig med Krisens Ophar.

Betragle vi nu den ekonomiske Udvikling i de sidste
8—9 Aar, ville vi finde dels en virkeliz Overproduktion
i nogle enkelte bestemte Retninger, d.v. 5. en ikke efter
den sandsynlige stadige og regelma®ssige Efterspergsel
afpasset, men denne betydeligt overstigende, Udvidelse af
visse Produktionsgrene, — dels en kun tilsyneladende
Overproduktion, der i Virkeligheden var en Underproduk-
tion paa andre Dmraadér, som nelop skulde prestere de
Gjenvardier, hvormed de modstaaende Frembringelser af
hine uforandret fortsatte Produktioner skulde betales. Men
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derhos finde vi atler i en felgende Tid, i det seneste Par
Aar, paa hine Omraader af virkelig Overproduktion en
Formindskelse af Produktionen dels ved fremtvungne Ar-
bejdsstandsninger, dels ved frivilliz Begrmndsning af
denne, der atter synes at maatte have bragt den tilbage
omtrent til det normale Omfang. Saaledes have paa den
ene Side Kulmineejerne i Nordamerika vedtaget en Be-
slutning om at indskrznke Unionens Produktion af Kul i
1878 til 20 Mill. Tons — en Beslutning, som dog flere
af Selskaberne nu have protesteret imod al forny for dette
Aar —, og paa den anden Side have Konjunkturerne
tvunget Jernvarksejerne til at indskranke det Antal Haj-
ovne, der vare i Virksomhed, i Skotland fra 122 ved Ud-
gangen af 1873 til 88 ved Udgangen af 1877, i Tyskland,
som foran anfort, fra 348 til 2'97, ligesom de foran be-
rerte Arbejdsnedleggelser i de forskjellige Manufakturer
i England have formindsket Produktionen i dem betyde-
ligt. Og omvendt er den Underproduktion, som repra-
senteredes af nogle Aars daarlize Host og anden Tilbage-
gang for forskjellige Producenter, blandt hvilke Fabrikant-
erne skulle sege deres Konsumenter, bleven aflest af rig
Host baade af Korn og Vin, af Bomuld — den rigeste,
der nogensinde har veret — og andre Raastoffer. Det
skulde saaledes synes, som om Kredslebet omsider maatte
veere fuldendt og Balancen imellem de forskjellige Produk-
tioner veere gjenoprettet, — og Klagerne over «Overproduk-
tion» lyde nu ogsaa i den Grad nasten fra alle Sider, at
man skulde tro, at man omsider var naaet til den eal-
mindelige Overproduktion», der efter det nys Anforte i
Virkeligheden er enstydiz med et nyt Balanceniveau. Og
dog er aabenbart langtfra Alt, som det skulde vere, og
det synes tvertimod, som foran paavist, at Forholdene
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ere {rykkede paa alle Kanter og at Alle have lige vanske-
lict ved at faa deres Varer afsatte. Saa lenge det var
den hele Rakke af Fabrikationer, den egentlige Fabrik-
industri og med den Haandverket, der klagede over Mangel
paa Afs®ining, laa den Forklaring n®r, at det var den
extraktive Industri, der ikke havde Produkter nok at byde
til Gjengjeld; og denne Forklaring kunde fremdeles tages
for gode Varer, selv om ogsaa enkelte Grene af den
extraktive Industri, Kunl-, Jern- og Temmerproduktionen,
led under den samme Mangel paa Afszining, saa lange
der kunde peges paa en mangelfuld Hest og daarlige Aar
for Landbrugerne. Jen nu er der omsider kommen en
sirdeles rig Host og det baade af Korn og af Bomuld
— men istedenfor at der hermed skulde vere kommet
de saa meget ecfterspurgte Gjenverdier, klages der nu
over, at baade Korn og Bomuld kun kunne afsatites til
ukjendt lave Priser, og Afsetningen af Jern og Kul og
Temmer og Fabrikvarer er lige saa vanskeliz som nogen-
sinde. Udbudet af Yarer er nu omtrent lige rigt paa alle
Omraader — men istedenfor en ligeliz Udvexling af disse
store Yaremengder, hvorved de netop gik op imod hin-
anden, irykker det rige Udbud alle Yarerue ned Ul Priser,
som man nu i en Aarr@kke ikke har kjendl og som
nesten Alle betegne som ruinerende. Hvorledes lader
dette sig forklare? Overalt en overlledig Produktion og
Ophobning af store Oplag af Varer — oz overalt Ned
og Fattigdom og Elendighed, — hvorledes kan dette hienge
sammen?

Der synes kun €n Forklaring mulig. Samtidig med,
at i ait Fald de fleste og vaesentligste af de ledende Vare-
crupper igjen ere bragle saa nogenlunde i Ligevegt, er
der én Vare, hvoraf der vedblivende er Underproduktion
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og hvoraf Udbudet derfor ikke kan holde Skridt med det
foragede Udbud af alle de andre Varer. Og Savnet af
Ligeveegt for denne ene Vares Vedkommende bliver saa
megel mere foleligt og faar saa meget starre Betydning,
som det er den, der tjener til Maalestok for alle de andre
Veerdier: Guldet. For dennes Vedkommende er Lige-
veegt langtfra tilstede, hverken i sig selv eller i Forhold
til de andre Varegrupper: Efterspergselen er stegen sterkt
og Udbudet er snarest aftagende. Virkningerne heraf
ville formentlig blive klarere og lettere lade sig fremstille,
naar vi ferst lidt mere i det Enkelte have betragtet Ud-
viklingen i Aarene I870—78 og navnlig set, hvad der
har fremkaldt den virkelige Overproduktion, som en Tid
lang har varet tilstede navnlig for Jerns og Kuls og mulig
enkelte andre Varers Vedkommende; det vil da ses, hvor-
ledes den er bleven frembjulpet ved en midlertidiz og
forbigaanende Overproduktion af Penge, som derefter er
slaaet over i sin Mods®tning og derved har gjort det
dobbelt vanskeligt at komme tilbage til saadanne regel-
massige Tilstande, hvorfor ellers Betingelserne i det Hele
maalte siges nu atter at vere komne tilstede.

[ Aaret 1870 syntes omsider det langvarige Tryk,
der i en Aarr&kke havde hvilet over den hele skonomiske
Udvikling, ifierd med at forsvinde og adskillige Belingel-
ser at vare tlilstede for et forsget Opsving i det hele
Forretningsliv. TForskjellige Omstzndigheder havde hidtil
stillet - sig i Vejem for et saadant almindeligt Opsving.
Eftervirkningerne af Krisen i 1857 vare knap forsvundne,
da den amerikanske Borgerkrig udbred og ikke blot i
Amerika i hej Grad standsede Udviklingen, men ogsaa i
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Europa og navnliz i Storbritannien ved den pludselige og
sterke Formindskelse af Bomuldstilferslerne fremkaldte
meget vanskelige Forhold, der i en Del af England endog
antoge Karakteren af en hejst betzukelig Krise, som kun
mildnedes ved de sardeles gode llestaar og de deraf
folgende lave Hvedepriser, som netop indtraf i disse Aar
(1863—66)*). De gavnlige Felger, som man havde havt
Grund til at vente af Borgerkrigens Opher, indtraadte
imidlertid ikke, idet — samtidiz med, at den tysk-ester-
rigske Krig virkede forstyrrende paa Udviklingen i Mellem-
europa — den ganske vist kortvarige, men desto vold-
sommere Pengekrise i England i 1866 attter lod sine
Eftervickninger fele i lengere Tid, saa meget mere, som
paa den ene Side Hvedepriserne atter steg steerkt paa
Grund af daarlige Hestaar (Gjennemsnitsprisen var i 1867
og 1868 henholdsvis 64'/2 og 63%4 sh. pr. Quarter) og paa
den anden Side Jernpriserne holdt sig saa lave, at Jern-
industrien var i hej Grad trykket. Denne fleraarige lave
Pris paa Jern var dog omsider i Ferd med selv at fore
til en Bedring, idet den bidrog til at fremkalde en ny og
sterk Efterspergsel efter Jern. 1 Aarene 1867—69 var
min i det Hele i Ferd med at forvinde hine forskjellige
Omstendigheder og atter at komme til Krefter; nye
Kapitaler dannedes overalt, uden at der ret tilbed sig
nogen Anvendelse for dem, hvorlil det navnlig bidrog, at
den stadige Frygt for en Krig imellem Frankrig og Tysk-
land holdt Spekulationslysten og Foretagsomhedsdriften i
Temme. Allevegne spejdede man dog efter nye Afleb

) Gjennemsnitsprisen pr. Quarter Hvede, som | 1855—59 havde
vieret over 57 sh.og 11860—62 53 & 55 sh., var i 1863: 44 sh.,
1864: 405 sh., 1865: 41%s sh., og ferst i 1866 gik den op til
henved 50 sh.
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for den saaledes -ophobede disponible Kapital, og de ved-
holdende lave Jernpriser indbede da navnlig til en Ud-
videlse af Jernbaneanlegene, hvilken Anbringelse syntes
forholdsvis sikker og derfor under de for Haanden vaerende
Omstzndigheder maatte foretrzkkes for anden Anbringelse
i nye industrielle eller kommercielle Foretagender. Da nu
tilmed et Par gode Hestaar atter havde bragt Hvede-
priserne betydeligt ned igjen, saa at Gjennemsnitsprisen i
England i 1869 var sunken til 48 sh. pr. Quarter og Prisen
i Begyndelsen af 1870 var gaaet endnu lavere — og da
derhos Rﬂmuldspm{iuktiunen i Amerika atter havde taget
et saadant Opsving, at den var nar ved igjen at naa
samme Omfang som fer Borgerkrigen og Prisen paa
Bomuld som Felge heraf igjen var dalet sterkt henimod
de tidligere Priser,*) — saa var omsider i Begyndelsen
af 1870 saa godt som alle Betingelser tilstede for et rigt
og sterkt Opsving i Industri og Handel. En jevn og
dog ret betydelig Udvikling af Jernbanenwetiet i de fleste
Lande, Bygningen af en hel Flaade af Dampskibe, hvis

b —

*) Bomuldsproduktionen og Gjennemsnitsprisen paa raa Bomuld var

henholdgvia
Baller. Pris pr- &%

1858—59 . . . . .. 3,851 Mill. 1859: 6/'s d,
1859—B0 . .. s s dprs = 1860: 6% -
1B360—61 . . . . & . 3888 — 1861: 7% -
1862: 14 -

1861—0635 1863: 20y -
anslaget til § °* ¢ * Bsro T AL eps. 09
. 1865: 153, -
1865—66 . . . . . 2,093 — 1866: 13V -
1866—67 - . v« o 2,304 — 1867: 10"y -
1867—68 . . .. .. 2,517 — 1868; 9% -
1868 —69 . . .. .. 2 — 1869: 11Ye -
1860—50 ... ... 355 — 1870: 5% -

1B10—T1 .« v v s v dyuur — 1871: 8
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Virksomhed kunde anslaas til det 3 & 4 Dobbelle af den
tilsvarende Sejlskibsflaade,*) Aabningen af Suez-Kanalen
i 1869 med den deraf felgende Forkorlelse af Farten paa
Indien oz Kina og den derved indvundne DBesparelse af
sejlende Kapitaler, Udspzndingen af Telegrafnzitet over
hele den kommercielle Verden — Alt dette bidrog til at
gjore Omsetningen livligere og dermed Produktionen virk-
sommere, samiidig med at de poliliske Forandringer i
Italien, @strig-Ungarn og Tyskland i Slutningen af Tres-
erne boriryddede endel af de tidligere Hindringer for en
friere skonomisk Udvikling.

Da udbred, netop som man troede Udsigterne mere
fredelige end i lang Tid, pludselig den tysk-franske Krig
og satte for en Tid en Stopper paa Udviklingen i disse
to Lande, der imidlertid til Gjengj®ld efter Krigens Slut-
ning navnlig i Tyskland tog et dobbelt voldsomt Opsving.
Forelebig kom saaledes de tilstedeveerende Betingelser for
en Bedring i Industri og Handel nzrmest kun Storbri-
tannien til Gode, og den udbrudte Krig bidrog endog i
dobbelt Retning til at forbedre de gunstige Betingelser
for dette Land, idet paa den ene Side den vaagnende
Efterspergsel efter Jern under de givne Forhold i fortrin-
lig Grad rettedes til England og paa den anden Side
Overferelsen til London af de tidligere i Paris opsamlede
og deponerede Kapitalmengder satte det engelske Kapital-
marked i Stand til at efterkomme de Krav, som Indu-
striens Gjenopvaagnen og pludselige Udvidelse stillede

't Medens Antallet af Europas og Amerikas Sejlskibe fra 18860—70
kun foregedes med 2V pCt. {fra 13,022 1il 13,340}, voxede Damp-
skibsflaaden til over det Dobbelte {fra 779 til 1883), hvorved
den samlede Transportevoe forezedes med 29 pCt. (fra ea. 16,
til 20,s Mill. Tous).
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til det. Og disse Fordringer bleve snart meget store.
Thi til det Begjer efter Jern og Staal, som de fer bersrte
betydelige Udvidelser af Jernbanenattet i nesten alle
Lande fremkaldte, kom desuden en Efterspergsel efter
Jern til en stor M@ngde nye Anvendelser, som netop den
tidligere lave Pris havde givet Apledning til, og hvori-
blandt navnlig Jernets Anvendelse baade som Bygnings-
materiale og i Skibsbygningen maa fremh®ves, ligesom
saavel den mere udstrakte Anvendelse af Maskiner i
Arerbruget som overhovedet den for sig gaaende Ud-
videlse af Fabrikindustrien med tilherende Maskinmateriel
maatie fremkalde en yderligere Foragelse af Efterspergselen
efter Jern.*)

Felgerne af denne stmrke Efterspergsel viste sig da
spart i en enorm Stigning af Priserne. Medens Gjennem-
snitsprisen for skotsk «pig irone i 1869 og 1870 havde
vaeret 53 4 54 sh., var den i 1872 stegen til ca. 102 sh,,
og Maximumsprisen var endog gaaet op til 137 sh. eller
endel over det Dobbelte af Maximumsprisen i 1870
(61'/2 sh.). En saa enorm Stigning i Prisen maaite selv-
felgelig indeholde den starkeste Opfordring til paa enhver
}Maade at forsge Produktionen, en Opfordring, som ogsaa
blev fulgt baade i Storbritannien og — efter Freden — i
Tyskland, tildels i Frankrig og andre jernproducerende
Lande. Saaledes steg Udferselen af skotsk «pig iron» og
hammerbart Jern fra 388,000 Tons i 1870 til 512,000 Tons

e ——

'} Exempelvis kan saaledes anferes, at alepe i Sverige steg den
aarlige Gjennemsnitsvaerdi af Indferselen afl Redskaber og Ma-
skiner fra 2,;s Mill. Kr. 1 1866—T70 til 11,57 Mill. Kr.i IBT1—75
(14,0 Mill. Kr. i 1874). I Danmark steg Forbruget af Jern- oz
Staalvarer fra et Gjennemsnit af 55,5 Mill. @ 1 1866—T1 til 67,3
Mill. ¥ 1 187273 og 93,5 MIlL9F | 1873—74.



144

i 1871 og 616,000 Tons i 1872 — og fra Newcasile-
Hartlepool med omliggende Distrikter steg Udferselen fra
185,000 Tons i 1869 til 330,000 i 1871 og 386,000 i
1872. Og dog havde allerede da de Vanskeligheder, som
Arbejdernes Fordringer om forhajet Len og forkortet Ar-
bejdstid fremkaldte, og Gjennemferelsen af disse Fordringer,
tildels ved strikes, medfert dels midlertidize Standsninger
af, dels varige Indskreenkninger iProduktionen., Saaledes
bevirkede den bekjendte Strike i Newcastle i September
1873, under hvilken der forgjmves gjordes Forseg paa at
indfere fremmede, ogsaa skandinaviske, Arbejdere, at Ar-
bejdstiden i nwesten alle Grene af Jernindustrien forkortedes
med 10 pCt. (fra 10 til 9 Timer daglig), — hvad der under
den sterke Lfterspergsel efter Jern nedsagede Fabrikan-
terne il i ikke ringe Omfang at benytte Arbejdskraft af
ringere Kvalitet,

Som Felge al dels den betydelige Udvidelse af Jern-
produktionen i og for sig, dels af den stzrkere Benyttelse
af Jernbaner og Dampskibe, dels endelig af Tilvexten i
Fabrikindustrien steg Efterspergselen efter Kul ligeledes
overordentlig og kom ligeledes ferst og fremmest Eng-
land til Gode. Ogsaa Kulpriserne stege enormt, og dennec
Prisstigning bevirkede ligeledes paa disse Omraader ener-
giske Bestrzbelser for at udvide Produktionen, dels ved
foreget Arbejdskraft, dels ved Indferelsen af arbejdsbe-
sparende Maskiner, dels ved Aabning af nye Kulminer.
Exempelvis kan anferes felgende Beretning fra Midland-
Distriktet i England i December 1873: oI den sydlize Del
af Midland-Kulmarkerne, de mest udstrakte i England, der
streekke sig fra Leeds Gl Nottingham, hersker den sterste
Yirksomhed med at aabne flere nye, meget store Distrikter
(coalfields). Den projekterede Jernbane fra Mansfield til
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Worksop vil hjzlpe betydeligt til at aabne en sfor Straek-
ning i hej Grad mineralsk Grund, saa at der vil blive
aabnet nye Hulverker i en lige Linie af 30—40 (eng.)
Mil. Da Produktionen i disse mange nye Hulverker i
Nottinghamshire anslaaes til 1000 Tons om Dagen og
den nuvarende Produktion udgjer omtrent 2/ Mill. Tons
om Aaret, vil Nottinghamshires Kuolproduktion om kort
Tid vere foreget til 4 Mill. Tons aarlig, medens Doncaster
Marken med dens mange tusinde acres af gode Kul yder-
ligere vil hidrage til at forege Produktionen.» Ifelge en
senere Opgjerelse blev Antallet af Kulvaerker (collieries) i
Storbritannien, der i 1871 udgjorde 2885, i Lebet af de
fire falgende Aar forsget med 1048 nye Verker. Pro-
duktionen steg dog langtira i et tilsvarende Forhold, thi
allerede inden de nye Miner kunde komme ret i Drift,
havde allerede den stmrke Stigning i Priserne, der alene
fra Januar til Juni 1872 steg til det Dobbelte, ligesom
i Jernindustrien hurtigt fert til stigende Fordringer fra
Arbejdernes Side, og til forskjellige Striker, af hvilke den
bekjendte store Strike i Kul- og Jernvarkerne i Syd Wales
fra Slutningen af Dcbr. 1872 il Begyndelsen af Marts
1873, der medferte et Tab i Arbejdslen alene af 800,000 £
(14Y2 Mill. Kr.), allerede dannede Indledningen til den
ligesaa hurligt indtriedende Reaktion.

Det uhyre Opsving, som disse to saa overordentlig
vigtize og udstrakte Produktioner pludselig fik, maatte
selvfelgelig snart lade sine Virkninger spore i stedse videre
Kredse., Den anden Stigning af Arbejdslennen i disse to
Industrigrene, der allerede var begyndt i 1871 og da
havde udgjort 15 & 20 pCt. og af FEconomist for Aaret
1872 endog angaves til imellem 70 og 120 pCt. for Kul-
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minearbejderne og en talrig Klasse af Jernarbejderne,®)
satte disse, iser da Hvedepriserne samtidig vare lave, i
Stand til i hej Grad at udvide deres Forbrug af andre
Brugsgjenstande, navnliz Bekledningsgjenstande, efter
hvilke der da ligeledes hurtiz rejste sig stmrk Efter-
spergsel. Denne lod sig saa meget lettere efterkomme,
som Bomuldshesten i Amerika i 1870—71 var langt sterre
end i de foregaacnde Aar, ja ikke langt fra dobbelt saa
stor, som den havde veret i 1868—69, og omsider igjen
havde naaet omirent samme Omfang som i det sidsie Aar
fer Borgeckrigew, der hidlil havde veret enestaaende ved
sin rige Hest, medens derhos Forsyningen fra Indien var
voxet op til det Tredobbelte og Brasilien, Agypten og
Vestindien tilsammen leverede lige saa meget som Indien,
saa at den samlede Tilfersel af raa Bomuld til Storbri-
tannien i 1871 var betydelig sterre, end den nogensinde
havde vaeret (omtr. 4,4 Mill. Baller imod 3,3 Mill. i 1860 og
3,6 Mill. i 1868). Aaret 1871 var derfor et sardeles
gunstigt Aar ogsaa for Bomuldsmanufakturerne, hvor lige-
ledes den stzrke Efterspergsel efter Arbejdskraft bragte
Arbejdslennen i Vejret. Dertil kom, at Opblomstringen
af de navnte tre vigtige Indostrigrene medferte en be-
tydelig Foregelse af Skibsfarten, der alter bragte Fragterne
i Vejret — og saaledes drog efterhaanden den ene Indu-
strigrens Opkomst den andens efter sig, og Virksomheden
og Yelveret bredie sig i stedse videre Kredse. Hvor-

*} Ifelge Mr. Brassey er Arbejdslenpen for de ved et Kuolvaerk i
. South-Wales beskjmitigede Arbejdere af forskjelliz Art i Femnaaret
1869—73 1 Gjennemsnit stegen 76 pCt., og det pavnliz i de
sldste tre Aar. lfelge Mr. Polter er Stigningen i Minearbejdernes
Len begyndt i 1871 og har i Yorkshire veret 57 & 59 pCt., i
Lancashire 60 pCt., men i Cheshire og Oldham Distrikter over
100 pCt., | Skotland endog 140 pCt.
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ledes det Samme efterhaanden gjentog sig i de andre
Lande og snart yderligere fremmedes ved en sterk Op-
blussen af Spekulationen, der kastede sig over alle mulige
Virksomheder og navnlig ferte til Dannelsen af en Uende-
lighed af Aktieselskaber, og hvorledes Spekulationen hurtig
ndartede til Overspekulation og Svindel, der allerede i Maj
1873 hidferte det store «Krache i Wien og i Sptbr. s.
A. Krisen i Nordamerika, der derefter har bredet sig til
de fleste Lande og endnu varer paa sjette Aar, vil staa
saa frisk og levende for de Flestes Erindring, at det vil
viere ufornedent at dvaele derved.

Derimod vil det her vere Stedet til at fremdrage to
Momenter, der maa siges at vere Hovedaarsagerne
til, at dels denne opblomstrende Periode blev af saa over-
maade kort Varighed og saa hurtigt aflestes af en partiel
Overproduktion, der ved Siden af Berssvindelen gav den
vasentligste .-inledning til den ekonomiske Krise, og dels
at denne Krise er bleven saa langvarig og haardnakket
og er endt i den foran skildrede Stagnation og Forret-
ningsleshed, som endnu vedvarer tiltrods for en god Hest
paa alle Omraader, der skulde synes skikket til paa Ny
at bringe Balance tilveje imellem den industrielle Produk-
tion og Konsumtion.

Som alt foran bemarket spillede Anlzg af Jernbaner
en stor Rolle blandt de forskjellige Anvendelser af Jern,
der i 1870 og folgende Aar fremkaldte en saa stazrk For-
agelse af Efterspergselen efter og dermed ogsaa af Pro-
duktionen af Jern, og det er ligeledes alt berart, at det
netop var paa den ene Side de daverende lave Priser paa
Jern, paa den anden Side Formeningen om, at denne
Kapitalanbringelse var serlig sikker og dog fordelagtig,
der bevirkede, at Jernbanebygningen allevegne tog steerkt
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lil i disse Aar. Her i Danmark anvendtes der saaledes,
saa vidt det kan beregnes, i 1868—71 aarlig ca. 8,6 Mill. Kr.
til Jernbancanleg imod 5,9 Mill. Kr. aarlig i 1862—67, og
i Aarene 1870—72 foregedes det 592 Kilom. lange Jern-
banenet med 290 Kilom, eller henved 50 pCt. 1 Sverige
blev der, som nylig fremh®vet her i Tidsskriftet, i
1870—173 givet Koncession paa 31 private Jernbaner med
en Lengde af over 2500 Kilometer; deraf byggedes i disse
fire Aar henved 650 Kilom. for et Beleb af ca. 61 Mill. Kr.
Og paa lignende Maade gik det i de fleste andre Lande
i Europa, blandt bvilke s@rliz maa fremhsves Rusland,
hvor de i Drift verende Jernbaners Lengde fra Iste Jan.
1869 indtil 1ste Jan. 1872 voxede fra ca. 7000 til ca.
15,900 Kilom. Men fremfor Alle var det Nordamerika, der
i disse Aar undferte et sandt Kjempearbejde af Jernbane-
bygning. I de tre Aar 1870—72 byggede Nordamerika
det enorme Beleb af 19,400 eng. Mil (ca. 31,000 Kilom.)
Jernbane eller mere, end Storbritannien med et lignende
Indbygeertal og en langt sterre Kapitalrigdom, har mazgtet
at bygge i 50 Aar! Da Anl®gsomkostningen for en Kilo-
meter Jernbane i Amerika i Gjennemsnit anslaas til ca.
180,000 fres., var det et Beleb af mere end de beromte
5 Milliarder, der i disse tre Aar blev fasigjort i ameri-
kanske Jernbaner. En saa enorm Rapitalanvendelse kunde
selvfelgeliz ikke blive ved; i September 1873 fremkaldte
den den forfeerdelige Krise, der i Omfang og Betydning
langt overgik enhver foregaaende.”) Som Felge heraf —

e —

*) Medens Krisen 1 1837 fremkaldie 4932 Falliter med samlede
Passiva af ca. 1050 Mill. Kr., fandt der ikke blot nelop det samme
Antal Failiter — 4928 — Sted 1 1873, rigtignok kun med sam-
lede Passiva af ca. 804 Mill. Kr., men § 1874—75 paafulgte 10,759
Falliter med samlede Passiva al over 950 Mill. Kr., saa at det
samlede Belob af Passiva ved de ved Krisen | 1873 fremkaldte
Falliter var ea: 1750 Mill, Kr.
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samt paa Grund af, at Amerikas Kredit i Europa var
bleven udtemt — maatte Bygningen af Jernbaner i.de
folgende Aar betydelig indskrenkes, og medens der i
1871 byggedes over 12,000 Kilometer, blev der allerede i
1873 kun bygget knap 6500 Kilom. og i 1874 knap 3700
Kilom. Men Efterspergselen efter Jern fra Europa sank
i et endnu langt st@rkere Forhold: medens der i Finants-
aaret 1870—71 (endende 30te Juni) indfortes ca. 513 000
Tons Jern- og Staalskinner og i 1871—72 ca. 595,000 Tons,
var ‘Indferselen alt i 1873—74 sunken til 66,000 Tons
og sank yderligere i 1874—75 til 47,000 Tons, altsaa
knap en Tolvtedel af, hvad den havde varet tre Aar forud.
Der havde nm:sten ikke behsvedes mere end detle ene
Faktum for at forvandle den netop lil samme Tid saa
sterkt udvidede Jernproduktion til Overproduktion; thi
overalt havde man indrettet sig, som om Amerika vilde
vedblive hvert Aar at bygge 10,000 Kilometer Jernbane
og at hente henved Halvdelen af sit Forbrug af Skinner
fra Europa.*) Men dertil kom endnu, at den st®rke Stig-
ning i Prisen paa Jern og Kul efterbaanden havde gjort
Jernbanedriften overalt temmelig ufordelagtiz og at i et-
hvert Tilfzlde nye Jernbaneanleg langtfra lovede Kapital-
isterne saadanne Fﬂrdelé, som man i disse Svindelaar
forlangte af de Kapitalanbringelser, der sknlde lokke Aktie-
tegnere, og det stigende Brug af Staal-Jernbaneskinner
gav derhos ftildels Efterspergselen en anden Reining.
Reaktionen indtraadte derfor hurtig baade iJern- og Kul-
produktionen og blev ligesaa voldsom, som Opsvinget
havde varet. Produktionen var nuo langt forud for Efter-

") Til den anforle Indfersel af 595,000 Tons svarede en inden-
landsk Produktion af 775,000 Tons,
Kationalokenomisk Tidsskrift, XIIL 10
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spergselen, og Priserne sank ligesaa hurtig, som de vare
stegne. Heraf fulgte med Nedvendighed Nedswmttelse i
Arbejdslennen, der atter fremkaldte betydelige Striker,
Det var dog ikke blot disse, som bevirkede en Indskrenk-
ning i Produktionen; men mange af de Jernverker og
Kulminer, som vare blevne anlagte og aabnede for Drift,
vare baserede paa de indtraadte enorme Priser og kunde
aldeles ikke svare Regning ved de sterkt dalende Priser.
Alt i 1874 stode af Storbritanniens 935 Hajovne de 286
kolde, af Tysklands 456 de 132 — og 1 de folgende Aar
foragedes efterhaanden dette Antal. En ubyre Kapital
laa her ded og ude af Stand til at give nogen Rume,' 0g
kun de bedst indrettede Hejovne iDistrikter, hvor Jernet
var forholdsvis let at bearbejde og serlig egnede sig til
Staalfabrikation, konde nogenlunde svare Regning under
de forandrede Forhold. Og omtrent paa samme DMaade
forholdt det sig med Kulproduktionen; uagtet Kulvaerkernes
Antal i Storbritannien, som foran anfort, fra 1871 Lil 1875
foregedes med over 36 pCt., var selve Kulproduktionen i
1875 kun stegen til henved 132 Mill. Tons, imod 117 Mill.
Tons i 1871, altsaa kun ca. 12%s pCt. mere. |1 flere Di-
strikter, hvor Kulvaerkernes Antal var forholdsvis starkt
foreget, var Udbyttet af Kulproduktionen endog aftaget.
Paa begge disse Omraader var der saaledes af-
gjort indtraadt en Overproduktion, fordi Pro-
duktionen var bleven foregel ogr indrettet efter
en ifelge sin Natur forbigaaende Eftersporg-
sels Krav uden Hensyn til, at disse Krav vare he-
grundede i, al man i disse Aar gjorde Kapital fast efter
en Maalestok, der umulig kunde fortsmites ret lenge.
Den Overproduktion, der saaledes paa disse Omraader
hurtigt indtraadte, blev saa meget mere foleliz, som der
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ikke engang var givet egentliz Valuta for det tilkomne
Overskud af Produktion i den Tid, dette virkelig var ned-
vendizt for at tillredsstille Trangen. Det var ikke sely-
opsparet, men laant Kapital, som Amerika anbragte i de
uhyre Jernbaneanlzg, der stillede saa extraordinere Krav
til den europwmiske Jernprodukiion — saa vel som til dets
egen —, og de store Leverancer bleve saaledes i Virke-
ligheden kun belalte med Anvisninger paa Fremtiden,
med Obligationer, for hvilke Europa selv bortgav sin
Kapital. De enorme Summer, som medgik il Aabning af
nye Kulminer og Anleg af nye Jernverker, vare saaledes
kun en yderligere Foregelse af den uhyre Kapital, der i
disse Aar, navolig i Form af Aktiekapitaler, begravedes i
mislykkede Spekulationsforetagender, og en kun altfor stor
Del af den i de foregaaende Aar opsamlede Kapital, der
blot havde ventet paa at finde en god og passende An-
bringelse og som kunde have virket saa overordentlig
befrugtende baade paa industrien oz Agerbruget, naar en
passende Del af den var bleven anvendt til en ligelig ud-
videt Produktion af saadanne Brugsgjenstande, der gjennem .
en stadig forsget Reproduktion muliggjere en jevn Vaxt
af den samlede Produktion, blev nu i kort Tid bortadslet
paa Tilvejebringelsen af Anlag, der kun vare bestemte til
at fyldestgjere aldeles forbizaaende Konjunkturers Krav og
hvis Frembringelser ikke engang betaltes med og altsaa
ikke erstattedes af andre Kapitalgjenstande, men af —
renteberende Papirer, som vel senere for en stor Del ere
blevne tilbagekjobte af Amerika for virkeligz Kapital, men
som forelsbig ikke bedre end ubeskrevet Papir kunde an-
vendes i den europaziske Produktions Tjeneste, -

At den Krise, der udbred i 1873, havde sin Grund

foruden i Berssvindel i et altfor stort Forbrug af Hapital,
10°
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er lilstrekkelig erkjendt, saa vel som at dette navnlig
fandt Sted under tre Former: 1) Fastgjeren af Kapital i
Forelagender, der vel i sig selv vare gavnlige og betyd-
ningsfulde, men enten ikke stode i Forhold til det Be-
gjer, der kunde ventes til Stadighed at ville blive efter
deres Frembringelser (Kulminer og Jernvaerker) eller ikke
sely havde den Bestemmelse at frembringe ny disponibel
Kapital, der kunde ersiatte den forbrugte (Jernbaner),
2) Anbringelse af Kapital i aldeles mislykkede Foretagender,
hvor Driftsomkostningerne overstege det Udbytte, der kunde
frembringes, og 3) et altfor stzrkt Luxusforbrug ved over-
daadig Levemaade. At den her berarte Overproduktion
saaledes var et af de Momenter, der bidroge til at frem-
kalde Krisen, er sikkert nok. Men ligesaa sikkert er det,
at Krisen nu maatte viere overstaaet, dersom
dette Kapitaltab ene og alene havde vaeret dens
Grund og Aarsag, og selv om nogle Aars uheldige
Hest af horn og Raastoffer havde hjulpet til at forl@nge
den. Jfoconomist har saaledes alt i Maj 1877 fremhavet,
at den vedholdende fortrykte Tilstand i Forretningsverdenen
(commercial depression) maalte heeves ved en Samvirken
af tre Momenter: 1) storre Tarvelighed i Forbindelse med
strengere Arbejde og nye Opfindelser, 2) usedvanlig god
Hest oz 3) Opsamlingen af ny Kapital giennem lengere
Tids forsget Opsparen. Disse Betingelser have siden da
i det Hele veeret i Virksomhed. Med Hensyn til den
forstnvnte erkjendte Dladet selv i en senere Arlikel fra
September s. A., at w«en for hver Dag strengere Ned-
vendighed nu i fire Aar bavde fremtvunget Indskrank-
ninger i Forbruget og Omstlebning fra everst til nederst
af det hele industrielle Samfund, og at den samme Ned-
vendighed har krevet strengere Arbejde, mere nejagtige
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Beregninger og en dybere Felelse for, hvad baade 'I{Iug-
skab og Pligt tilsigzer. Heller ikke har Opfindsomheden
vaeret ledig,»  Det nu forlebne Aar bar utvivisomt fortsat
denne Udvikling, og har derhos, tildels i Forbindelse med
1877, bragt den anden af de nys anferte Detingelser til-
stede: en rig Hest. [ 1877 fremhevede FEreonomist, at
der vel i det vestlige Europa, taget som en Helhed, ikke
var nogen szrdeles rig hverken Korn- eller Vinhest,*)
men at derimod Hesten i Amerika almindelig erkjendtes
for at vere en af de bedste, som de sidste 10—15 Aar
havde at opvise, oz at man allerede i Europa kunde spore
den derved fremkaldte sterre Evne Lil at eflersperge euro-
pieiske Produkter.™) Dette Sidste maa nu i foraget Grad
cjelde, efter at Bomuldshesten 1 1877—78 viser sig at
viere den rigeste, der nogensinde er kjendt i Amerika,
og anslaaes til 5%4 & 5%/2 Mill. Baller, medens, som det
vil erindres, endnu i 1870—71 en Hast af 4%s Mill. Baller
betragtedes som Maximum. Men hertil kommer da nu,
som bekjendt, i 1878 en overordentliz rig Kornhest i
selve Europa. Og hvad endelig den tredie Beltingelse an-
gaar, da ter det vistnok i det Hele siges, at der atter i
det sidste Par Aar har fundet en ikke ringe Opsparing
og Nydannelse af Kapital Sted. Allerede i Begyndelsen
af 1877 fremhevede Pall Mall Gazette i en Artikel om
«The commercial depression» i 1873—76: «De tre for-

*} Det maa dog bemarkes, at Vinhesten i Frankrig, der i 1876
havde varet temmelig ringe, medens den havde vaeret aldeles
exceptionelt rig 1 1875 (henholdsvis 42 og 82 Mill. heetol.), 1 1877
gav el godt Gjennemsnits-Udbytte (56,4 Mill. heetol.).

*) Den samlede Udforsel af Hvede, BMel og Majs fra Nordamerika,
der indtil 1873 hejst havde ndzjort 91 Mill, bushels, stez i 1873—T4
til over 125 Mill. bushels, hvilket ligeledes udfertes i 1875—76 og
1876—77, medens Udlorzelen 1 1877—78 steg til 177 Mill. bushels.
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teykte Aar have grundig kureret for den overdrevne Om-
dannelse af flydende Kapital til fast; de have tillige ud-
renset de fleste Misbrug og Udskejelser paa Ireditens
Omraade.» Times for d. 11te Janvar d. A. paaviser da
ogsaa i en ledende Arlikel, at det er en fuldst@ndig Fejl-
tagelse, naar der fra flere Sider som Grund til det
herskende Tryk- og den ekonomiske Kris¢s haardnakkede
Yedvaren paaberaabes Mangel paa Kapital og swmrlig de
betydelige Kapitaltab, der endnu indtil den sidste Tid
skulle viere lidte, idet der tvertimod ikke er Tale om, at
ved de store Bankfalliter, der i Virkelizheden kun afslere
Tab, som vare lidie i tidligere Tid og som tilmed ere
rent individuelle Formue- og Verditab, men lade Landets
Kapitalmangde aldeles uforandret, lizesom der jo — hvad
der ogsaa fremgaar af det nys Anferle — findes rige
Forraad af alle de virkelize Kapitalgjenstande, der have
Betydning for Produktionen, Livsfornedenheder af alle
Arter saa vel som Raastoffer, baade Bomuld og Uld og
Heor og IHamp, samt Hjzlpestoffer som LKul og Jern. Det
materielle Grundlag for en Gjenoplivelse af Industrien er
saaledes i rigt Maal tilstede, — hvorfor denne da frem-
deles udebliver, forklarer Bladet imidlertid ikke.
Forseget paa at forklare delte ferer os nu tilbage til
det andet Moment, hvortil der fer blev hentydet som
Grund til, at den opblomstrende Periode blev
af saa kort Varighed og navnlig til, at den saa
hurtig slog over i sin t‘uldslmnﬂigﬂ Modsat-
ning. Havde nemliz den extraordinzre Efterspergsel
efter Jern til Anleg af Jernbaner blot fert til, at en sterre
Del af de Kapitaler, som kun laa og venlede paa en
fordelagtiz Anbringelse, var bleven gjort fast i Verker,
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for hvilke man kun havde en midlertidiz Brug og som
derefter vilde vaere overfladige, saa vilde Resultatet nermest
kun have varet det, at denne Kapitalm®ngde var bleven
spildt, og at man derefter havde staaet omtrent paa samme
Ponkt, som man stod, inden den frembed sig til An-
vendelse i Industriens Tjeneste. Men naar den ved hin
Efterspergsel opstaaede Prisstigning, der fik saa stor Be-
tydning til at lokke Kapitalerne ind i denne Anbringelse,
hurtigt udviklede sig til en hel Prisrevolution, der atter
hastigt aflastes af en ligesaa voldsom Reaktion, skyldies
dette ganske sikkert et swmrligt Moment, som fortjener
nejere Paaagtning og Undersegelse, nemlig de for hine
Aar ejendommelige Bevargelser paa Pengemarkedet.

Paa et Tidspunkt, da der hersker en i lengere Tid
fortsat Ligeviegt imellem Oms@tningsmidler oz Oms®t-
ningsgjenstande, mellem Penge og Kreditmidler paa den
ene Side og de udbudte Varer og Tjenester paa den
anden Side, saa at Verdierne i det Hele holde sig temme-
lig konslante, vil en pludselig, betydeliz Prisstigning for
en Vare, som spiller en stor Rolle I Oms®tningen, kun
kunne finde Sted uden samtidig at bevirke en tilsvarende
Nedgang i Priserne paa andre Varer, naar der sker en
Foregelse i Omsatningsmidlerne. Denne Foregelse kan
— og vil ordentligvis — bhegynde med Kreditmidlerne;
saasnart en Stigning i Efterspergselen stiller en Prisstig-
ning i Udsigt, vil der begynde Spekulationsopkjeb, som
forelebig iverksettes paa Kredit uden Brug af Kontanter,
idet Opkjeberen har til Hensigt at szlge igjen, saasnart
det kan ske med Avance, og saaledes forventes at komme
i Besiddelse af de fornedne Midler til at dakke sin Gjeld
med, inden den benyttede Kredit udleber. En forelebig
Rejsning af Priserne paa en eller anden Vare vil saaledes
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meget vel kunne ske blot ved Hjelp af Krediten, uden
Foregelse af Pengemengden. Men den udvidede Kredit
vil i Almindelighed selv, dersom den skal blive af Varig-
hed, kreve en LForegelse af det materielle Substrat, som
berer den oppe; og en varig Prisstigning for en enkelt
Yare vil derfor, naar den ikke skal ledsages af en Ned-
gang i andre Yarepriser, og navolig naar den skal kunne
drage en yderligere Prisstigning for andre Varer efter sig,
kreve en Udvidelse af det cgentlige Pengeomlsb, om ikke
af selve de kontante Menter, saa i alt Fald af Bauksed-
lerne.  Da ow e sasdan Foresgelse af Seddelmiengden
efter de i Storbrilannien gjeldende Banklove — ligesom
i Danmark — kun kan ske ved en tilsvarende Foregelse
af Bankernes Metalbeholdning, vil der altsaa i sidste In-
stants altid kreves en foraget Mmngde Guld for at bare
en varig Prisstigning af betydeligere Omfang. En saadan
kom nu ogsaa tilstede i England paa denne Tid og mulig-
gjorde den stzrke Stigning i Priserne paa Jern og Kul
og derefter paa Temmer og fremdeles flere Varer saa
vel som den heraf folgende Stigni'ng i Prisen paa Ar-
bejdskraft, Arbejdslennen, og Forholdene frembed i saa
Henseende i 1870 oz de nermest felgende Aar en vis
Lighed med dem, der i 1848—56 ledsagede og mulig-
gjorde den davierende sterke Prissligning og det dermed
folzende betydelige Opsving i den ekonomiske og serlig
den_ industrielle Udvikling. En Sammenstilling af For-
holdene i disse to Perioder vil derfor vesentlig bidrage
til at forklare, hvorfor Opsvinget i 1870 blev saa over-
ordentlig kortvarigt og aflestes af en saa haardnakket
Reaktion,

Forholdene i 1848 frembede, som alt berert, en ikke
ringe Lighed med de ovenfor skildrede Forhold i 1870.
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En Jengere Fredsperiode og en jevn og rolig Udvikling
havde fremkaldt en belydelig Opsparing af Kapital, der,
paa samme Maade som i de allersidste Aar af Treserne,
forelebig is®r segte Anbringelse i Jernbaneanleg. Den
altfor sterke Iver, hvormed disse iverksattes, bidrog ve-
sentlig til at fremkalde Krisen i 1847; men paa den anden
Side havde denne hurtige Tilvejebringelse af et ikke ube-
tydeligt Jernbanen®t banet Vejen for et sterkt Opsving i
Handel og Industri, der ogsaa begunstigedes ved andre
Opfindelser og Fremskridt og serliz i England ved den
nys fastslaaede Toldfrihed for Korn, der sikkrede de
industridrivende Klasser billigt Bred. Hvad der behovedes
til at gjare delte almindelige Opsving til Virkelighed var
derfor nermest et sterkere Begjmr efter en eller flere
vigtice Varer og en dermed felgende Prisstigning, der
kunde give Spekulationen nye Impulser og foranledige en
Udvidelse af de paagjeldende Produktioner, som atter kunde
virke befrugtende paa andre Industrigrene. Et saadant
Degjer kom nu ogsaa lilstede og rejste sig ligeledes
dengang nermest fra Amerika, ligesom det ogsaa da
nermest kom England til Gode, der ikke blot saa godt
som var det eneste af Revolution og Krige uberorte
Industriland i Europa, men tilmed netop paa Grund af
denne trindtom herskende Uro blev Opbevaringsstedet for
en Del af Fastlandets disponible Kapital. De Impulser
til foreget Liv og foreget Virksomhed, som saaledes for-
trinsvis den engelske Industri fik, men som efterhaanden
bredte deres Virkninger ogsaa til de andre Lande, iser
eftersom roligere Forhold indtraadte i disse, fik nu en
mere varig Karakter ved Guldopdagelserne ferst i Kali-
fornien (1848) og senere i Australien (1850), der ikke
blot bragte en forsget Efterspergsel efter europeiske
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Frembringelser, men tillige medferte en saadan jzvn og
stadig Foregelse af Guldmangden i Europa, at den ikke
blot holdt Skridt med de foregede Krav paa Oms®tnings-
midler, som den sterkt stigende Omsatning stillede, men
endog ved at gaa forud for disse muliggjorde en jevn og
varig Prisstigning for alle Oms®tningsgjenstande, der
stadig holdt Spekulationen vedlige og ansporede til fortsat
Udvidelse af Produktionen. *)

Jevnfere vi nu Forholdene i 1870 og felgende Aar
med dem i 1848 og felgende Aar, ville vi indtil et vist
Punkt finde en ikke ringe Lighed med de her fremdragoe
Momenter, ogsaa s@rlig for saa vidt angaar Omsztnings-
midlerne. Det er alt fremhavet, at Frankrigs disponible
Kapital for en Del segte Tilllugt i England under den
tysk-franske Krig; hertil kommer, at de til England kom-
mende Tilfersler af Guld, der s®rlig fra Nordamerika vare
usedvanlig store i 1870, ikke fik et tilsvarende Afleb,
saaledes at Overskuds-Indferselen af Guld, der i 1868—69
havde udgjort henholdsvis 4,4 og 5,3D0ill. £, i 1870 steg
til 8,8 Mill. £. Den samlede Seddelcirkulation i Storbri-
tanpien, hvis aarlige Gjennemsnit i 1866—69 havde be-
veret siz imellem 38Y2 og 39%/4 Mill. £, saa at Gjennem-
snitscirkulationen for alle fire Aar udgjorde 39,24 Mill. £,
steg 1 1871 til over 42 Mill. og i 1872 til 43,62 Mill. £, en
Forogelse af henholdsvis 7 og 11 pCt. imod nysnavnte
Gjennemsnit for 1866—69.

Disse sidste Tal ere af saa meget sterre Betydning,
som Brugen af Sedler efterhaanden er kommen til at spille

*p Jir. n®rmere om Yirkoningerne af Guldtilfersierne: Will. Schar-
ling, Guldlandenes {)pdagelse og Virkningerne deral. Kbhvn.
1874. 66 5. (Ogsaa: «Fra Videnskabens Verdens, forste Rekke
Gte Hefte] Se iseEr 5. 33—061.
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en forholdsvis stedse mere underordnet Rolle i England;
medens Seddelcirkulationen i 1847 antoges at vere lidt
sterre end Guldcirkulationen — henholdsvis ca. 37 og
36 Mill. £, —, ansloges den i 1872 il langt mindre end
det Halve, 43 Mill. imod 105 Mill. £,  Af fuldt saa stor
Betydning var det imidlertid, at den i Bankerne ophobede
Kapital, hvoraf Omfanget af deres Virksomhed saa vel
som af den Kredit, der overhovedet kan benyltes, saa
vesentliz afhenger, foregedes i et saadant Omfang, som
efterstaaende Tal udvise, der angive Belebet af de ved

Udgangen af hvert Aar indestaaende Deposita i

1869 1870 IBTI 1872

Mill.£ Mill. £ Mill. £ Mill. £
London Joint-Stock Banks {10). . ... ca. 53 a9 65 T4
London Discoont-Companies (3) « . .« en. 13 16 20 n

tils.. . . ca. 66 75 88 04

Hvor enorm en Udvidelse af Kreditoperationerne,
disse Foregelser vare i Stand til at beere, vil fremgaa deraf,
at de i Clearinghouse udvexlede Beleb, der i 1868—69
havde udgjort ca, 3400 & 3600 Millioner, i 1871 udgjorde
over 4700 og i 1872 ca. 5900 Millioner £.

Men disse Foregelser dels af Guldm@ngden i Eng-
land, dels af den iBankerne deponerede Kapital var ikke
nu, som i Aarene efter 1848, Felgen af en virkelig For-
ggelse af Guldproduktionen og af, at dens Udbytte farst
strammede til England og ophobedes der efter en stig-
ende Maalestok — tverlimod var Produktionen af Guld i
Aarene 1870—72 lidt mindre end i de n®:rmest fore-
gaaende Aar; de vare derfor, som alt berert, nermest
Felgen af midlertidige Kapitalbeviegelser i det svrige
Europa, ferst en paa Grund af Krigsurolighederne sted-
findende Overflytning af disponibel Kapital fra Paris til
London, senere den saa meget omtalte Milliardbevegelse,
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der for en ikke ringe Del gik over London. Det Hele
var derfor et blot forbigaaende Fenomen, og den Pris-
sligning , der var muliggjort herved, kunde ikke vedvare
lengere end de Momenter, der bare den oppe og vare
dens nedvendige Forudsztninger. Men allerede i 1871
begyndte Guldet at stremme fra London til Tyskland, saa
al Overskudsindferselen endog sank betydeligt under det
Sedvanlige, og i 1873 begyndte den nys paapegede sterke
Foregelse af den i Bankerne deponerede Kapital at svinde
ind til siedvanlige Dimensioner for derefter i de felgende
Aar at gaa tiibage. Fra ca. 94 Miil. £ ved Udgangen af
1872 svandt Deposita i de fornmvnte Banker ned il ca.
90 Mill. £ i 1875, ca. 88 Mill. i 1876 og ca. 86 Mill. i
1877. At denne sladige Tilbagegang i Bankernes Virke-
midler maatte virke i hej Grad hezmmende og indskrenk-
ende paa Krediten og dens Benyttelse som Oms®inings-
middel, er en Selvielge. . Betegnende er det i saa Hen-
seende, at Udvexlingerne i Londons Clearing-house, der
i 1873 vare gaacde op til et Beleb af 6000 Mill. £ (ca.
150 Milliarder fres.), i 1875—76 igjen vare sunkne til
5400 og i 1876—77 endog til 4800 Mill. £.

Men endnu sterre Betydning har dog den egentlige
« Milliardbeviegelse» med Hensyn til Prisbeviegelsen i Halv-
fijerds’'erne. Det vil nu vere bekjendt, at Frankrig skaf-"
fede en betydelig Del af de 5 Milliarder, der skulde be-
tales til Tyskland, tilveje ved at satte Papirspenge i
Circulation istedenfor den hidtil langt overvejende Metal-
cirkulation. Medens den udzkkede Seddelmzngde i
Frankrig iJuni 1870 kun udgjorde lidt over 100 Mill. fres.,
idet der til en Seddelcirkulation af 1410 Mill. frcs, svarede
en Metalbeholdning i Banken af 1303 Mill. fres., var den
i Januar 1872 stegen til over 1800 Mill. frcs. (2454 Millioner
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i Sedler mod en Metalbeholdning af 637 Mill.} og i Oklbr,
1873 endog til ca. 2350 Millioner. Da disse ud®kkede
Banksedler traadte istedenfor de tidligere cirkulerende
eller i Bankens Behold verende Guldmenter, foregedes
altsaa Europas Pengem®:ngde med et tilsvarende Beleb af
Penge, og da den aarlige Foregelse af Mentmaengden i
Europa i den nermest forudgaaende Tid anslaas til ca.
400 Mill, fres. som Maximum, altsaa for 1/ Aar "600Mill.,
forogedes allsaa den sadvanlige Tilvext [ Tidsrummet
fra Juli 1870 ftil Jan. 1872 med det tredobbelte Beleb.
Denne Tilvaxt ramte dog ikke Frankrig, idet Papirspengene
her netop traadte istedenfor en tilsvarende Mentmangde,
der dreves ud af Landet eller midlertidig blev lagt paa
Kistebunden. For saa vidt dette Sidste ikke blev Til-
feldet, siremmede altsaa dette ubyre Beleb ud over det
syrige Europa, navnliz Tyskland, hvor, efter hvad der er
oplyst, mindst et Deleb af 460 Mill. fres. i Napoleond'ors
er bleven ommaentet til tyske Guldmenter. Da derhos det
til de tyske Regeringer udbetalte Guld for en stor Del
forelobig blev deponeret i Bankerne og disse paa Basis
heraf udstedte Sedler, voxede Seddelmangden i Tyskland
fra Marts 1871 til Marts 1873 fra 862 Mill. Mk. til 1438
Mill. Mk., altsaa med over 570 Mill. Mk., hvilket formenes
at vere en Foregelse af den forud tilstedeverende Penge-
mangde i Tyskland med ca. 30 pCt., saa meget mere,
som de nye Udmentninger langt overstege Belebet af de
inddragne Menter. HIE.]‘I'I’lEd var der altsaa paa ¢én Gang
given saa vel Muligheden for som Impulsen til en be-
tydelig Prisstigning, der da ogsaa, som bekjendt, fandt
Sted paa denne Tid og ingenlunde indskrenkede sig til
nogle enkelte Varesorter, men hurtig strakte sig til om-
trent alle Vareklasser saa vel som til Arbejdslennen,
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Denne store Foregelse af Pengemangden maalte,
skjent den kun hidrerte fra en pludseliz, enorm Ud-
stedelse af Papirspenge, virke ganske paa samme Maade,
som om der pludselig var opdaget nye Guldminer, hvor-
fra der var bleven kastet et tilsvarende Beleb ud paa
Markedet. Neerverende Forf. har andetsteds™) segt at
paavise den oplivende og befrugtende Yirkning, som en
Foragelse af P'engemaengden ordentligvis aver paa den
almindelige Produkiion og Omsztning; men det er dér
tillige paavist, at disse Virkninger vesentliz betingzes af,
at Foregelsen toregaar nogenlunde jevnt og langsomt, fra
forst af tildels vmarkeligt. Den her omhbandlede For-
ogelse af Pengemengden foregik imidlertid altfor hurtigt
oz voldsomt, til-at dens Felger kunde blive saa held-
bringende, som  Guldtilferslerne i 1848—56 formentlig
bleve for Europa; og navnlig bidrog denne pludselige
Oversvemmelse al Pengemarkedet til, at den Overspekula-
tion og Svindel, hvormed begge Perioder endte, denne
Gang indiraadte saa meget hurtigere end da. Forholdene
i 1871—73 adskille sig allerede herved vasenltlig fra For-
holdene i nysn®vnte Periode. Men en anden og langt
viesentligere, man  kunde gjerne sige skjebnesvanger,
Forskjel fremkom derved, at hele denne Foregelse af
Pengemangden var rent forbigaaende. I1874—75 strom-
mede det fra Frankrig uddrevne Guld og Selv tilbage for
at fastholdes af og begraves i Banken, der saa langt fra
at henytte det til Basis for en Seddeludstedelsc, som sket
var i Tyskland, tvertimod samtidig indskrenkede Seddel-
mangden., Allerede i Decbr. 1874 havde den franske
Bank samme Melalbeholdoing, som den havde haft for

)} Guldlandenes Opdagelse oz Virkningerne deraf. Kbhvn, 1874
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lirigens Udbrud, og samtidig var Seddelm®ngden fra Oktb,
1873 til Dcbr. 1874 bleven formindsket med 560 Mill. fes.
Den ud®kkede Seddelmangde var saaledes alt ved Ud-
gangen af 1874 nedbragt til ca. 1210 Mill. fres., altsaa en
Formindskelse af ¢a. 1150 Millioner i 14 Maaneder. Denne
tilbagegaaende Bevagelse er derefter fortsat, og allerede
ved Udgangen af 1876 udgjorde den udzkkede Seddel-
maengde i Frankrigz ikke mere end ca. 350 Mill. fres.”)
Saa godt som hele det Beleb, hvormed Pengemeangden i
Europa aldeles extraordinzrt foregedes ved Frankrigs
Overgang fra en Metal- til en Papirs- Cirkulation, var saa-
ledes efterhaanden igjen forsvundet i Lebet blot af et Par
Aar. DaFrankrig selv ikke i nogen vasentlig Grad havde
faaet Del i og merket Felgerne af den pludselige Tilveext
i Pengemengden,; hvad der ganske sikkert har bidraget
til at holde detle Land saa temmelig fri for den Svindel,
der rasede andelsteds, kom det heller ikke til at lide
under Felgerne af Reaktionen; denne gik derimod ud
over de Lande, der havde troet sig berigede ved den
pludselige Foregelse af Pengem#zngden og demn samme
ledsagende almindelige Prisstigning — og atter i ferste
Linie over Tyskland. Efterhaanden som det nys erhvervede
Guld gik ud i Girkulation istedenfor det inddragne Selv,
maatte det paa Basis deraf hidtil udstedte Seddelbeleb
atter formindskes, og de ved den nye Rigsbanks Opret-
telse vedtagne Bestemmelser virkede yderligere i samme
Retning. Tyskland gik herved i det Vasentlige over til
det engelske System, hvorefter en Foregelse af Seddel-
mangden kun kan finde Sted under Forudsztning af en
tilsvarende Foregelse af Bankernes Metalbeholdning, og

*i For Bjeblikket udgjer den ea. 257 MIIL fres.



164

det udekkede Belob blev fastsat til 385 Mill, Mk. eller ca.
215 Mill. Mk. mindre, end der i Marts 1873 var i Om-
leb. Men faktisk indskrenkedes den udakkede Seddel-
mengde efterhaanden endou mere, thi allerede i Marts
1876 var hele Seddelm@ngden reduceret til 869 Mill. Mk.
— altsaa omtrent til det samme Punkt, hvorpaa den
havde staaet i Marts 1871 (862 Mill. Mk.) —, og deraf
vare kun de 220 Mill. Mk. udekkede. At denne enorme
Indskreenkning i Omlebsmidlerne ikke blot var en natur-
lig Felge af den fra ferst af ved Overspekulation og Bers-
svindel fremkaldte Krise, men lillige paa sin Side maatte
bidrage vasenllig til at forsterke den indtraadte Reaktion
i Prisforholdene og modvirke, for ikke at sige umuliggjere,
en Gjenoplivelse af de tidligere Priser, vil vere ind-
lysende.

Af det Anferte vil det ses, at de Omstazndigheder,
der i Aarenc 1871—73 dels muliggjorde, dels selv frem-
kaldte en almindelig Prisstigning, vare af en rent forbi-
gaaende Natur, og at de allerede i 1876 i del Vaesentlige
maa siges at viere forsvundne eller opherte, saa at Til-
standen for saa vidt izjen var bragt tilbage til det Gamle.
Det sjmlder da ogsaa fra dette Synspunkt, lige-
som fra det foran omhandlede, vedrerende Erstatningen
af de lidte Kapitaltab, at den i 1873 begyndte Krise
efler al Rimelighed maalte vere endt nu — og
vel allerede for nogen Tid siden —, dersom ikke
andre Omstendigheder vare komne til foruden
de, der nxrmest foranledigede den ommeldte Krise og
derefter holdt den gaaende i lengere Tid, end en saadan
Krise under almindelige Ferhold kunde antages at have
villet vare. DNaar vi altsaa endnu fremdeles 2 4 3 Aar
efter at hine oprindelige Aarsager til Krisen maa siges
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ikke blot at veere opherte, men tildels endog forsvandne,
vedblivende finde de skonomiske Forhold lige kritiske,
og naar, som vi i Begyndelsen have paavist, de forskjel-
lige Omstendigheder, man har paaberaabt som Forklaring
heraf, ikke i Virkeligheden afgive den fornsdne Forklaring,
synes der kun at vere Et, som tilstrekkelig
kan begrunde denne uforandrede Vedvaren af
abnorme Forhold langt ud over Opheret af
deres Tilblivelsesgrund — og det er, som foran
alt antydet, at en stadig, jevn Indskrenkning
(forholdsvis) af den cirkulerendePengemengde
ved at trykke Priserne stedse dybere ned ever en stadig
fortsat Virkning af ganske tilsvarende Art som den, der
efter det nys Fremstillede blev Folgen af depn sukcessive
Inddragelse af den extraordinzrt foregede Mangde af
Papirspenge. At en saadan stadig og jevn (forholds-
vis) Formindskelse af Pengemzngden har fundet Sted
i de seneste Aar og fremdeles gaar for sig, lader sig uden
Vanskelighed godigjere, — og det vil ligeledes let kunne
paavises, at Virkningerne heraf ifelge Forholdenes egen
Natur netop maatte og maa blive en saadan Tilstand, som
den, hvorunder vi nu alt i nogle Aar have lidt og frem-
deles lide. '

Da det vilde fere for vidt her at ville gaa ind paa
en detailleret Undersegelse af Pengem@:ngdens Omfang
til forskjellige Tider saavel som Omfanget af den aarlige
Produktion af Guld og Selv,”) skulle vi her indskraenke
os til at fremheve de Hovedpunkter, hvorpaa det i denne

*) dfr. herom dels Will. Scharling: Pengenes synkende Vaerdi, Kbhvn.
1869, 8. 85—170, dels samme Forf.: Guldlandenes Opdagelse,
Ebbhvn, 1874, 5, 27—36.
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Sammenh®ng kommer an. Ganske vist ere de hidtil
fremkomne Oplysninger om de os her vedkommende For-
hold ikke fuldkomment sikkre og tildels indbyrdes unover-
ensstemmende, ligesom de nyeste Undersegelser over
disse Forhold ikke alle ere frie for at vere tendentiese,
idet de fremdragne Data benyttes til Stelte for de re-
spektive l'orfalleres Anskuelser i Spergsmaalet om, hvor-
vidt enkelt eller dobbelt Mentfod ber seges gjennemfart;
men da Forfallerne 1 denne Henseende netop forfiegle
modsalte Anskuelser og indbyrdes kritiserc hinandens fakt-
iske Dula, vil man selv wden dybere gaaende Underssgel-
ser med temmelig Tryghed kunne betragte visse Data som
erkjendt rigtige. Hertil herer det da ferst og fremmest,
at selve Produktionen af Guld, der jo nu spiller
Hovedrollen som Mentmelal i saa godt som hele Europa,
i de seneste Aar, navnlig omtrent fra 1870,
snarest har veret aftagende. Tages Aaret 1848 (il
Udgangspunkt, da kan den i dette Aar i Europa existe-
rende Guldm:engde formentlig anslaas til ca. 1,5 Mill. kilogr.
(3 Mill. #), hvoral Halvdelen antoges at existere i Form
af Penge, svarende til et Beleb af ca. 100 Mill. £ eller
1800 Mill. Kr. I de ni Aar 1848—56 produceredes nu
omirent ligesaa meget Guld, som der i 1848 existerede
i Europa, hvoraf falder paa Aarene 1851—56 i aarligt Gjen-
nemsnit ca. 197,000 kilogr. (27 Mill. £. = ca. 487 Mill. Kr.),
og i de felgende otte Aar, 1857—064, voxede Produklionen
yderligere til ca. 205,000 kilogr. aarl. (23 Mill. £ = 505
Mill. Kr.) aarliz. For Aarene 1865—70 anslaas Produk-
tionen lidt hejere, nemlig til ca. 208,000 kilogr. aarlig
(28,4 Mill. £ = 512 Mill. Kr.). De her anferte Tal ter i
alt Fald antages i det Vasentlige at angive Produktionens
Omfang og Bevegelser, om end de forskjellige Angivelser
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afvige mere eller mindre herfra; Uoverensstemmelserne
lade sig allerede af den Grund vanskeligere opklare, at
Perioderne velges forskjelligt af de forskjellige Forfatlere
og at de hyppigt ikke skjelne bestemt imellem Guld- og
Selv-Produktion.”) At Produktionen af Guld efter 1870
har veret aftagende, synes der ikke at kunne vare Tvivl
om, skjent Angivelserne ogsaa her ere indbyrdes af-
vigende og tildels modsigende. Feonomist, der, som det
nedenfor vil ses, opgav den samlede Guldproduktion i
1867—71 til 20,21 Mill. £ aarlig, angiver sammesteds Pro-
duktionen i 1872—T74 til kon 18,71 Mill. £ aarlig; og i
en af Fconomist senere reproduceret Opgjerelse over
Produktionen af Guld i Kalifornien og de forenede Stater
ved Prof. Raymond, Minekommisser i Amerika, sank

*} Blandt de forskjellize Angivelser kuone felgende fremhi;ves som
nogle af de, der formentlig frembyde mest Interesse:

Borsen-Halle (Soetbeer?) Neuman-Spallart
1840—60: 400,000 § (ca. 496 Mill. Kr.) 1851—55: ca. 495 Mill. Kr.
1861—65: 388,000 -( - 481 — ) 1836—60: - 401 —
1866—T0: 414,500 =( - 514 — | 18G61=—G65: - 444 —

1866—70: - 462 —
Economist
1837—61: 22,52 Mill. £ = 15 Mill. Kr.
1862—66: 2060 — =371 —_
1867—=71: 20,1 — =304 —_

Will. P. Blake har Deregnet den samlede Guldproduktion i
1845—68 (20 Aar) til 2757 Mill. Dollars eller ca. 507 Mill. Kr. aarlig.
Fr. Xeller beregner Guldproduktionen i 1848—66 (19 Aar) til
3,451,000 kilogr,, altsaa aarl. ca. 183,000 kilogr. = 155 Mill. Kr.
aarlig. At de af Economist opgivne Tal vistnok ere for lave,
synes at fremgaa deraf, at Bladet selv paa andre Steder angiver
den aarlige Produktion af Guld i Kalifornien og de forenede
Stater i 1866—70 til lidt over 10 Mill. £ og den aarlige Til-
fersel til Storbritannien fra det evrize Amerlka og Australien
til ¢ca. 9 Mill. £ Hertil kommer da endnu Produktionen iEuvropa

(Busland) oz Afrika samt Asien. _ =
. 11*
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Gjennemsnitsproduktionen i disse Lande fra 10,07 Mill. €
i 1866—70 til 8,00 Mill. £ i 1871—75. Ifelge Neumann-
Spallart udgjorde den aarlige Guldproduktion i 1866—70
ca. 520 Mill. Mk., i 1871—75 ca. 449 Mill. og i 1876 kon
408 Mill. Mk. (henholdsvis ca. 462, 399 og 363 Mill Kr.).
Freonomist derimod angiver i sin Aarsoversigt for 1877
Produktionen i 1876 Lil samme Beleb som i 1875, og
begge lidt sterre end i de tre foregaaende Aar (ca.
2114 Mill. £).

Selv efter FEeonomist's Opgjerelser paa sidstnmvnte
Sted har dog den samlede Guldproduktion i 1872—76
vieret en Ubetydelighed mindre end i 1867—71. Men
selve det absolute Guldudbytte er i denne Sammenhang
af noget mindre Betydning; Spergsmaalet er nermest
dette, hvor stor en Del af det aarlige Udbylte der i hvert
Tidsrum har vaeret disponibelt til Udmentning i Eﬁmpa
eller til Foragelse af Dankernes Metalbeholdning samme-
steds. Og vi kunne da, naar det blot ter betragtes som
notorisk, at Guldproduktionen i hvert Fald ikke har varet
sterre end i de foregaaende Aar, med temmelig Sikkerhed
gaa ud fra, at det Beleb, hvorpaa del her kommer os
an, nwrmesl e verel allagende. Vi behove her noppe
at gaa ind paa de vanskelige og omfattende Undersegelser
af, hvor stor en Del al det aarlig producerede Guld der
forbruges i Kunstindustrien, hvor stor en Del der gaar
labt ved Slid, Nedgravning, Skibbrud osv., hvor stor en
Del der er gaaet til Orienten og endelizg hvor meget der
er forbleven paa selve Produktionsstederne. Thi med
Hensyn il de to ferste Spergsmaal kunne vi her trestig
blive staaende ved den Detragtning, at det kunstindustri-
¢lle Forbrug neppe er bleven, i alt Fald vesenltlig, ringere
i de senest forlebne Aar, og at Tabet ved Slid bliver



169

absolut taget stedse sterre, jo sterre den existerende
Mengde er, hvorpaa der slides. Og hvad angaar For-
sendelserne til Orienten, er det navnliz Selvforsendelserne,
der her spille en vsentlig Rolle, medens Forsendelserne
af Guld have en forholdsvis mere underordnet Betydning.
Ifelge Feonomist’s Angivelser, der vistnok ere saa paa-
lidelige, som slige Angivelser overhovedet kunne vaere,
har Forsendelsen af Guld til Egypten og Orienten fra
Storbritannien og Middelhavslandene ganske vist vearet
lidt mindre i 1870—76 end i de nwrmest foregaaende
Aar; men Forskjellen er saa forsvindende (ca. 480,000 £),
at den Intet har at betyde og i ethvert Fald langt opvejes
af det slerre Forbrug af Guld, som samtidig har fundet
Sted i Australien (1,2 Mill. £). Men medens det saaledes
ter siges, at det samlede Fradrag fra Produktionen, som
maa ske af Hensyn til de her bersrte Forhold, i de sidste
5—6 Aar mindst har veret lige saa stort, som i de forud-
gaaende Aar, er det notorisk, at Amerika har beholdt et
langt sterre Deleb end tidligere. Thi fra 1873 have de
forenede Stater maattet berede sig paa at gjenoptage en
Guldcirkulation istedenfor den hidtil benyttede Cirkulation
af uindleselige Papirspenge, og ifelge de seneste Efter-
retninger har Rvgeringen indlil Udgangen af 1878 op-
samlet en Guldbeholdning af over 20 Mill. £, medens
Bankerne alt i 1876 angives at have veret i Besiddelse
af over 30 Mill. £, som var opsamlet i de nermest forud-
gaaende Aar. Det ter saaledes med Bestemthed paastaas,
at Europas Forsyning med Guld til Mentbrug (Udment-
ning eller Ophobning i Dankerne] har varet ringere i de
sidste 5—6 Aar end i den forudgaaende Tid.

Men medens Forsyningen saaledes har vaeret aftagende,
har Efterspoargselen efter Guld til samme Tid
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vieret sterkt tiltagende. Selv under aldeles nor-
male og rolige Forhold krzver en jevnt voxende DBefolk-
ning og en stadizt tiltagende Udvikling al Produktion og
Omsztning en javn, om ikke just ganske tilsvarende,
Foregelse af Oms&tningsmidlerne, dersom Veerdierne skulle
kunne holde sig nogenlunde Konslante. Ganske vist ville
Kreditmidler for en Del kunne udfere denne Tjeneste,
men dog kun for en Del; skal Krediten ikke tilsidst svaeve
i Luften og vaere udsat for helt at slyrle sammen ved
den mindste Ryslelse, maa den opbygges paa et solidt
Cnderlag af hontante Penge, og det Suunne gjwlder om
de sukcessive Udvidelser af Krediten. Til Delysning af
disse Forhold vil det veere tilstrakkeligt at anfere folgende
klare og trelfende Udtalelse derom af E. de Laveleye:*)
o] Occidenten, derunder indbefattet Amerika, foreges Be-
folkningen hvert Aar med mere end 5 Mill. Mennesker. ™}
lien Mentmaengde, som der cirkulerer, overstiger i Gjen-
nemsnit 40 fres. (28,8 Kr.) pr.Ind. De amerikanske Stati-
stikere beregne den til 50 fr.; i England er den mere end
90 fres. (3 £ 12 sh.) og i Frankrig 160 fr. Lad os tage et
Minimum: 30 fr.***) For de 5 Mill. Indb., hvormed den
existerende Defolkning hvert Aar tiltager, bliver det et
Belob af 150 Mill. fres, (= 6 Mill. £), hvormed DMeont-
miengden aarlig maa foreges. Delle forudsatler endda,

=

*1 L'or et l'argent. Hevue des dews Mendes 1. 15, Auz. 1875,

**} Dette er lidt hejt regnet; 1 den Del af de her omhandlede Lande,
i hvilke en cgentlig Mentcirkulation findes, kan Befolkningen
neppe anslaas stort hejere end til 300 Mill. Mennesker.

= De ved den danske Mentreform udmentede Beleb udzjorde omir.
22 Kr, = 30,4 fr. pr. Ind, (deral dog kun 11,3 Kr. = 16 fr. i Guld).
[ Tvskland er der nu udmentet over 2 Milliarder MEk. eller henved
50 Mk. = 61,7 fres, pr. Ind., deral henved 1700 Mifl. i Guld eller
¢d. 40 ME. = 49,4 fr. pr. Ind.).
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at Oms®tningens Krav forbliver forholdsvis uforandret;
men de stige i-Virkeligheden betydeligt som Folge af
Handelens uherte Udvikling. [ de sidste 20 Aac er den
udenlandske Omsatning, som alene lader sig konstatere,
tiltaget i England med 97 pCt., i Frankrig 164, iBelgien
277, i Rusland 269, i Ostrig 215 og i Italien 591 pCt.
Feonomiste frangais, hvorfra disse Tal ere laante, anslaar
Vardien af hele Verdens Udenrigs-Omstning il 30 Milli-
arder fres. i 1852 og til 77 Milliarder i 1872, hvad der
gjer en samlet Forsgelse af 140 pCt., Europas Handel
er voxet til det Tredobbelte, hele Verdens {il mere end
det Dobbelte, og Intet tyder paa, at denne Bevagelse vil
blive langsommere. Ganske vist afgjeres nesten alle disse
enorme Omseininger ved Vexler; men for en Del sker
det dog ved Forsendelser af @delt Metal, — der behoves
altsaa stadig mere heraf, eftersom den internationale Om-
s@tning udvikles yderligere. [Kapitalen, der er bleven
kosmopolilisk , seger Anbringelser i Udlandet, og dertil
udkraeves nesten altid en Del rede Penge til Udbetaling
af Arbejdslen,

«Lad os betragte, hvad der foregaar lige for vore
@jne. Qusland har efterladt en god Del af sit Guld paa
Balkan-Halveen og i Rumenien. For at fylde sine tomme
Kasser vil det vere nedsaget il i flere Aar selv at be-
holde hele Udbyttet af Urals Guldproduktion. Hvis @strig
vil have Veje, DBroer og Jernbaner i Bosnien og Herze-
govina og fuldende Banen lige til Salonichi, maa det be-
tile i rede PPenge. England vil det ene Aar efter det
andet anvende 30 til 40 Mill. fres. paa Cypern, og det er
atter her Ment, der vil beheves. Som Mr. Cliffe Leslie
har paavist, afgjeres i de Lande, som lidt efter lidt ind-
trede i Occidenlens ekonomiske Bevaegelse, Ombytninger
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og Erleggelsen af Prastationer ikke mere in natura, men
med Penge, og derved stige efterhaandem Priserne der og
komme i Niveau med DPriserne i de mere fremskredne
Lande. Denne Forandring er efterhaanden foregaaet og
fortswtter sig tildels endnu i delte Ojeblik i Syerige,
Norge, Rusland, Ungarn, Spanien, Italien og Tyrkiet.
Men naar Priserne slige i disse Lande, krazve de flere
Penge til at afgjere den samme Mxzngde Omsaininger.

a«De, som ville reducere den samlede I'engemzngde
ved at uddrive Selvet af Cirkulationen,*) paastaa, at man
miere og mere wnvender Kreditmidier, og at man fsigelig
ikke derfor behever mere Metal. Det er ganske sandt,
at man betjener sig mere al Krediten; men al denne
Kredit har til syvende og sidst en metallisk Basis. Denne
Basis udvides nu ikke i samme Forhold som det Stillads,
den b&rer; men udvidés maa den dog. Vil man have
et uigjendriveligt Bevis herfor? Intetsteds har man drevet
Brugen af Kreditmidler videre end i England. For kun
at anfere ét Tal: Afgjerelserne ved Hjelp af Cheks have
mere end fordoblet sig, fra 60 Milliarder (frcs.) ere de
stegne til 130 Milliarder. Mr. Bagehot blev ikke trat af
at gjentage, at England var gaaet altfor langt ad denne
Yej og at dets Metalforraad var ulilstreekkeligt; imidlertid
er dette Melallforraad i de sidste tredive Aar bleven mere
end fordoblet: i 1871 anslog man det til 50 Mill. £ og
i 1874 til 120 Mill., hvad der giver en aarlig Foragelse af
21/ Mill, £.»

Men medens saaledes selv under aldeles normale For-
hold en Opretholdelse af de bestaaende Prisforhold krever

"} Ariiklen i sin Helhed er nwrmest et indieg imod den rene Guld-
fods almindelige Gjennemforelse og s&rlig | Frankrig og Amerika.
Be her fremsatie Detragtninger have [ hverl Fuld deres selv-
stzndige Verd.
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en jevn og stadig Foragelse af Mentcirkulationen, der
vel endog maa vere forholdsvis stigende, gjzlder det
serlig,  at paa en Tid, hvor Krediten netop trekker sig
tilbage, fordi Tilliden er sterkt rystet eller endog helt
borte, maa kontante Penge i stort Omfang trede i de
tidligere benyltede Kreditmidlers Sted, og paa saadanne
Tider krmves der endog til Bessrgelsen af en stmrkt af-
tagende Omsatning en betydeligt storre Mengde kontante
Penge — Noget, der er tilstrekkeligt konstateret i en
Raekke af Kriser. Og en saadan Tid har netop de sidste
5—6 Aar varet; Kreditmidlerne ere blevne sterkt ind-
skreenkede, ganske sikkert i hejere Grad end selve Om-
setningen , og felgeliz har man haft mere Brug for rede
Penge og efterspurgt dem sterkere.”)

*) lfelge Economist (Commercial History of 1877) var Belebet af
indenlapdske Yexler, der cirkulerede 1 Storbritannien 1 Lebet af
hvert Finantsaar, saa vel som af YVexler, der samtidiz existerede,

felgende:

Stemplede | Belab af ua:_'len]. L

Finantsaaret. Exist. samtidig. {stemple_da i Lebet

af et Finantsaar)

1867—70 . . . 606 Mill. £ 187 Mill. £ 537 Mill. £
1870—=71 ... 817 — 210 — i 587 —
1871—72 .. . 699 — 216 — ! 670 —
1872—=173 ... 78 — 2§k — 768 —
1873=—74 ... 807 =— 251 — 790 —
1874—75 ... T48 — 232 — 21 —
1875=76 ... 71l = 29 = 673 —
1876—77 . 636 — 196 — 609 -

Det er vistnok tvivlsomt, om Omsziningen er afllagen | samme
Forhold {over 21 pCt I Forhold til 1873—74); for den uden-
landske Omszinings Vedkommende synes det i alt Fald nzppe
at vare Tilfzldet, som felgende Tal ville vise:

Udenlandsk Omsxtn. do. Vexelbelab
1873: 682 Mill. £ 1B73—74: TOOMIl £
1874: 668 — 1874—=T74: T2 —_
1874: 655 — 1815—=T06: 673 —
1876: 632 — 1876—77: 600 -_—

1875—T6: -~ 7,3 pLt. == 23 pCt.
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Selv bortset herfra er det nu imidlertid tilstrekkelig
bekjendt, at der i de sidste 6—8 Aar er opkommen
en ganske ny og meget betydelig Efterspergsel
serlig efter Guld. Tyskland, Danmark, Sverige og
Norge have i dette Tidsrum ombyttet deres Solveirkulation
med Guld, og de hertil medgaaede Belob have veret meget
betydelige. I Tyskland navnliz er der nu bleven ud-
mentet 16 & 1700 Mill. Mk. i Guld, og om en Del af delle
Belob end fra ferst af er tagen fra Frankrig, har dette
Land efterhaanden igjen draget det Belseb af Guld til sig,
som det havde maattet skille sig ved, og Tyskiands Tor-
brug af Guld til Udmentning har saaledes for den langt
overvejende Del — en Del er kun Ommentning af @ldre
tyske Guldmenter — veret en helt ny Eftersporgsel af
serdeles betydeligt Omfang. Men ved Siden af, at de
nevnte Lande deflinitivt ere gaaede over til Guldfoden,
har der i Landene med dobbelt Mentfod veeret en stedse
stwrkere fremiredende Tendents il at lade Guldment
trede istedenfor Selv, som har fort (il stadig foregede
Udmentninger af Guld.*) Delle gjelder serliz om den
latinske Mentunion (Frankrig, Belgien, Schweiz, Ilalien
or Grekenland), men den samme Tendents har vist sig
i andre Lande. 1 Holland har man gjentagne Gange i
de senere Aar forbudi Udmentning af Selv, og i Spanien
er den ligeledes bleven forbudt for Privale, samtidig med
at et Dekret af 20. Aug. 1876 har erklmret det for Re-
gieringens Hensigt, naar den tilstrekkelige M®ngde Guld
forst var tilstede, at indskrenke Brugen af Selvmenter il

*y Medens Frankrig saaledes i 1872—73 slet lkke udmentede Guld,
men 4635 Mill, fres. i Solv, ndmentede det 11874—76 570 Mill. fr.
i Guld imod 333 Mill.i Selv. Af Metalbeholdningen i Banque de
France var d. 28. Juli 1878 de 1152 Mill. fr. Guld, 984 Bill. Selv.
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Delalinger af ringere Belsb (indtil 150 Pesetas). Dertil
kommer, at selv de Lande, der have en Cirkulation af
uvindleselige Papirspenge, i de senere Aar have bestrabt
sig for at samle et Metalforraad, hvormed man i sin Tid,
naar man ferst fik inddraget en Del af de altfor talrige
Sedler, kunde gjore Resten indleseligz. Og dette Forraad
soges mere og mere lilvejebragt af Guld. Saaledes havde
den Lkejserlige Bank i St. Pefersborg, der i 1856 havde
67 Mill. Rubler i Guld imod 45 Mill. i Selv, i 1874 der-
imod 174 Mill. R. i Guld imod 23 Mill. i Selv. Serlig
karakteristisk er det i saa Henseende, at man i Ostrig,
hvor man i en lang Aarrmkke med L@ngsel har set hen
til det Tidspunkt, da Papirspengene stode pari med Saely,
for derefler at kunne gjore dem indleselige, nu, da dette
Tidspunkt omsider er kommen (Sptbr. 1878), og de endog
noteres over pari i Forhold til Selv, fremdeles betragter
dem som deprecierede, fordi de noteres ca. 15 pGt. under
Guld. Ja, det er endog bleven en Spekulation, som Re-
cjeringen ved s:erlige Foransialininger har maattet sege
at forhindre, at lade Selv udmente for at {jene den Op-
gjeld, som Sedlerne nu give imod Sely. Daade i Ostrig
og Rusland opkraves nu Tolden i Guld.

Det er den samme Bevegelse, som gjenfindes (jfr.
foran) i Nordamerika, og der er neppe Tvivl om, at den
har medvirket en Del til at fremkalde den ogsaa der
stedfindende Prisreduktion. Ved Lov 12. Febr. 1873 be-
sluttedes det at sege Betalingerne gjenopiagne i Guld;
Udpregningen af Selv-Femdollars-Stykker blev forbudt og
Dollar'en skulde kun udmentes som  strade-dollars til
Drug i den asiatiske Handel; Selvet blev herved reduceret
til Skillement og /2 Dollar den sterste Selvment. Ved
Kongres-Akt af 14, Jan. 1876 besluttedes det, at Ment og
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indleselige Banksedler skulde vere de eneste lovlige Be-
talingsmidler fra 1. Jan. 1879, Den saakaldte «Bland Bill»
fastslog vel senere en dobbelt Mentfod og gjenindlorte
Udmentningen af Selvdollars; men det synes, som om det
ikke iPraxis vil gaa saa let at gjenindfere «lhe dollar of
the fathers.» I Slutningen af forrige Aar have saaledes
New-Yorks «forenede Banker» afsluttet en Overenskomst
med Finantsministeren, hvorefter de fra Iste Jan. d. A.
vilde negte at modiage Guldmont som sspecial depositse
og kun modtage dem som clovlig Ment», men derimod
kun modiage Seivdoiiars som «special deposits», der skuiie
opbevares og tilbagegives som ethvert andet srligt De-
positum, hvorhos de i clearinghouse ville afgjere Be-
talingerne enten med Guld eller med Statens Pengesedler
felegal tender notess) eg kun anvende Selv i smaa DBe-
talinger (under 50 Dollars). Finantsministeren har paa sin
Side forpligtet siz til at begrendse Udmeniningen af Selv
til det lovlige Minimum og sege at skafle Plads for det
ved at inddrage de smaa Sedler {paa mindre end 5 Dollars)
i et Belab af ca. 50 Mill. Dollars. Det synes herefter, at
Guld dog vil blive den egentlige Hovedment. [ ethvert
Fald have Bestrebelserne for at kunne gjenoptagze Mant -
betaling d. iste Jan. d. A. — som sket er — og bringe
Guldpremien paa «greenbacks. til at forsvinde — hvad
der ligeledes er sket i de sidste Dage af 1878, da green-
backs for ferste Gang efter 16 Aars Forleb noteredes lig
med Guld — fert til, at man paa den ene Side har segt
at formindske Belobet af Papirspenge,*) paa den anden

*) lfelze Neumann-Spallart er Belebet af Statssedler sunket fra eca.
§34 Mill. Dollars § 1874 til ca. 374 Mill. Doll. | 1577, medens sam-
tidig Belobet af Banknoter er sunket fra ca. 342 til ca. 317 Mill. Doll.
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Side at ophobe et betydeligt Guldforraad saavel i Skat-
kammeret som iBankerne, Skatkammeret havde ved Ud-
cangen af 1878 et Forraad af over 140 Mill, Dollars, hvoraf
omtrent de 80 Mill. vare tilvejebragte i Lebet af de tre
sidste Aar, og miundst et lignende Beleb synes at vere
bleven ophobet i Bankerne, som foran berart.

Af de her fremhievede Dala vedrerende Produktionen
og Forbruget af Guld vil det Resultat, selv om man nok
saa meget tager Usikkerheden af de paagjeldende statist-
iske Angivelser eller Beregninger med i Detraglning, med
Sikkerhed fremgaa, at der i de sidste Aar bar vieret et
Forbrug af og dermed felgende Efterspergsel efter Guld,
som ikke har kunnet tilfredsstilles af den aarlige Produk-
tion og i ethvert Tilfzlde har veret langt betydeligere end
Lftersporgselen i tidligere Aar, uden at Produklionen er
bleven sterre, end den da var. Feonomist er da ogsaa
omsider (28, Dcbr. 1878) kommen til det Resultat, at det
aarlige Forbrug af Guld til de nye Udmentninger og Re-
servebeholdninger i Tyskland og Amerika med flere mindre,
nye, Guldfodslande saa vel som af Guld i Kunstindustrien
i de sidste syv Aar i Gjennemsnit har oversteget den aar-
lige Produktion med ca. 1%5 Mill. £, der har maattet tages
fra de mldre Guldiodslande, hvis Guldmezngde saaledes
Aar efter Aar er bleven formindsket med dette Beleb., At
Guldets Vardi herved har maattet stige, er indlysende,
og det notoriske Fald i en-gros-Priserne — Detailpriserne
ere langtfra gaaede ned i et tilsvarende Forhold — i de
sidste 2—3 Aar bekrefter dette, At Prisfaldet skyldes en
Stigning i Guldets Vardi, fremgaar ogsaa deraf, at Selvets
dybe Veerdi-Fald i Forhold til Guld ikke har medfart
nogen Stigning i Priserne i Selvfodslandene, saaledes
navnlig Indien. Det er kun i Forhold til Guld, ikke i
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Forhold til andre Omsatningsgjenstande, at Selvet er
sunken i Yerdi — og det er det Samme som, at det er
Guldets Yardi, der er stegen.

Her have vi da fundet en Faktor, som tilfulde
forklarer den i de sidste Aar fremkomne og
endnu tilstedevaerende eskonomiske Tilstand:
den forholdsvis aftagende Pengemaengde. Ganske
vist gives der mange Okonomer, som mene, at det al-
deles intet har at sige, om Pengemangden er sterre eller
mindre, og at delte blot medferer, at man regner med
andre Tal. Det Urigtige 1 denne Formening have vi tid-
ligere segt at paavise i Afhandlingen om «Guldlandenes
Opdagelse». Det er der eftervist, at det ganske vist er
en Sag af underordnet Betydning, om man til én Tid har
en forholdsvis dobbelt saa stor Pengemengde i Omleb
som til en anden, naar man sammenligner de to bestemle
Tidspunkter med hinanden; men at det derimod har en
meget betydelig Indflydelse paa Udviklingen i et vist Tids-
rum, om Pengemangden i dette er i Tilvext eller Aftagen.
Som i neevnte Afhandling nermere udviklet og eftervist i
det Enkelte, vil paa et Tidspunkt, da Betingelser for et
Opsving ere tilstede, disse Belingelser blive langt virk-
sommere, naar samtidiz en Foregelse al Pengemangden
finder Sted, og en saadan vil i ethvert Tilfzlde netop ved
den sukcessivt og langsomt foregaaende Prisstigning virke
ansporende og oplivende paa Industri og Omsaining. -
Dette er godtgjort ved en nsjere Redegjoerelse for den
pkonomiske Udvikling i Aarene 18530—356, Perioden efter
«Guldlandeness Opdagelse, og det er samtidig antydet,
at de modsatte Felger vilde indtrede, wdersom der nu
skulde indtrede en lignende Tilbagegang i Guldproduk-
tionen, som den i indeveerende Aarhundredes Begyndelse
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indtraadte i Selvproduktionen.» Deite er hurtigere gaaet
i Opfyldelse, end det dengang kunde ventes, og en
n@rmere Paavisning af de Felger, som en sukcessiv Af-
tagen af Pengem®ngden eflter Sagens egen Natur maa
fere med sig, vil vise, al dette netop er alle de Feno-
mener, som karakterisere den ne&rverende Tilstand, saa-
ledes som den har udviklet sig i de sidste Aar.

At en forholdsvis aftagende og i sig selv ulilstreekke-
lig Guldproduktion maa fere Lil en Stigning i Guldets
Verdi, der er enstydiz med et almindeligtPrisfald,
er alt fremhevet, At et saadant har fundet Sted i de sidste
Aar, er notorisk; vel have Konsumenterne tildels kun i
en ringe Grad market dette, idet Priserne i Detailhandelen,
som alt berert, langtfra have fulgt en-gros-Priserne; men
at disse saa gjennemgaaende ere dalede, at Prisfaldet maa
kaldes almindeligt, er sikkert nok. Hvor stort Prisfaldet
har veret, kan omtvistes, is@r da det vistnok stiller sig
noget forskjelligt i de forskjellige Lande; men dette
Sporgsmaal er i hvert Fald her af underordnet Betydning;
det kommer os her kun an paa at konstatere, at der fra
1874 til 1878 har vaeret en stadig Dalen i Priserne paa
de vigligste QOmselningsgjenstande. Kun som et enkelt
Bevis herfor, men uden at ville havde de anferte Tals
Rigtighed som Maaleslok for det almindelige Prisfald,
anfere vi, at ifelge FEeonomist har Gjennemsnilsprisen
fen gros) paa 22 w«ledende» Artikler, mest af almindelig
daglig Brug,*) i England beveget sig saaledes:

*) Disse ere: Kaffe, Sukker, The, Tobak, Hvede, Kjod, Bomuld,
Silke, Hor og Hamp, Uld, Indigo, Olie, Temmer, Talg, La:der,
Kobber, Jern, Bly, Tin, Trzuld, Bomuldsgarn og Bomuldstaj.
Alle de n@vote Artikler ere regnede lize uden Hensyn til deres
forskjellige Betydning for Markedet og Omsatningen.
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Med alt Forbehold af andre Prisforhold i andre Lande
eller for andre, her ikke medtagne, Omsztningsgjenstande,
er denne Opgjerelse et sikkert Bevis for, at der paa et
af de betydeligste Verdensmarkeder fra 1873—77 har
fundet en stadig jevnt nedadgaaende Prisbevagelse Sted,
som i 1878 synes at have antaget et betydeligere Om-
fang, naturligvis fordi der nu er fremkommen et rige-
ligere Udbud af de fleste vigtizere Omsetningsgjenstande.
En saadan Bevagelse peger bestemt og afgjerende paa
et sig udviklende Misforhold imellem Oumlebsmidlerne og
Omsztningsgjenstandene og er paa én Gang et Vidnes-
byrd om og et Udiryk for Guldets stigende Verdi.

En saadan jevn og stadig, om end i sig selv ube-
tydelig, almindelig Dalen i Priserne forer nu ganske natur-
lig til det ferste af de Fenomener, som karakterisere
den bestaaende Tilstand, den fuldstendige Mangel paa
Spekulationslyst i Handelen, som yltrer sig i, at der kun
sker Opkjeb til det daglige Forbrug — hvad der ofte an-
fores som Grund til, at Priserne ikke ville heve sig, men
i Virkeligheden tvert imod netop er den naturlige Felge
heraf. Thi, som alt foran berort, er Intet saa ubetingel
drebende for al Spekulationshandel som en sikker Ud-
sigt til eller dog en subjektiv Forvisning om, at Priserne
om nogen Tid ville stille siz lavere endou.*) Ganske vist

*} Jfr. felgende Udtalelse 1 Febr. d. A. i det norske «Morgenblad.:
«Konjunktvrerne for Trzlasthandelen ere vanskelizere end nogen-
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er ikke herved al Mulighed for Spekulationsopkjeb af-
skaaren; men de ville under saadanne Forhold allid faa
en partiel Karakter og et begrendset Omfang, Dersom
der skulde indtrede en Standsning i Tilferselen eller en
betydelig Formindskelse af Produoktionen af en enkelt Vare,
eller dersom s&rlige Forhold — t. Ex, Udbrud af en Krig —
stille en steerkt stigende Efterspergsel efter visse Varer i
sikker Udsigt, vil Spekulationen ganske bestemt kaste sig
over disse og deres Pris stige; men denne Prisstigning
vil neppe brede sig i videre Kredse og hurtig finde sin
Modvegt i den samme ledsagende Formindskelse af Efter-
spergselen efter andre Gjenstande, hvis Pris vil synke.
En betydeligere Prisstigning efter nogle vigtige Vare-
sorter nden en omirent tilsvarende Prisnedgang for andre
vil nemlig i saa Fald ikke kunne indir®de uden en. Ud-
videlse af de Kreditmidler, der benyttes i Omsatningens
Tjeneste. Men et saadant Opsving af Krediten er under
de fremhzvede Omstendigheder lidet sandsynlig, da
hverken en daarliz Hest eller en truende Krig ere serlig
skikkede til at befaeste Tilliden. Derimod er den her om-
handlede Prisbevegelse i sin Helhed en tilstrakkelig For-
klaring af, at den fra ferst af ved andre Forhold — lige-
frem Misbrug af Krediten, Overspekulation, Bedragerier
m. m. — fremkaldte Mistillid og den derpaa grundede Ind-
skrenkning i Kreditens Anvendelse ikke kan afleses af
bedre Tilstande og, selv om hine Forhold efterhaanden
ophere, give Plads for en Gjenopvaagnen af Krediten.

ginde. ... Kjeberne ere bange for, at Priserne skuolle gan endnu
lavere; de ere ®ngstelige for, at det skal gjentage sig, hvad man
saa ifjor, at den Handel, som blev afsluttet den ene Dag, var
for dyr Dagen efter. Under disse Forhold have flere af vore Af-
skibers trukket alle Tilbud tilbage.s :
Natloralokonomisk Tidsskoft, XUHIL 12
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Thi for en meget stor Del gives Kredit jo netop til Hand-
lende i den Forventning, at de ved at realisere de Varer,
til hvis Kjob de beheve Kreditens Hjelp, ville komme i
Besiddelse af de fornedne Midler til at dekke deres For-
pligtelser. Men hvor Udsigten herlil er usikker, hvor
tilmed deres hele Stilling er noget preker paa Grund af
Tidsforholdene, tilstaas Kredit kun i ringere Omfang og
imod mere betryggende Garantier, end der ellers kreves.
Man vil saaledes fra forskjellize Synspunkter finde en til-
strekkeliz Forklaring af de Fenomener, som for Tiden
szrlig karakterisere Handelsforholdene, i den ved Guldets
stigende Verdi fremkaldte Forrykkelse af tidligere Pris-
forhold.

Men ogsaa den paa Industriens Omraade stedfindende
Forretningsleshed og dermed felgende Arbejdsleshed finder
sin naturlige Forklaring herved. Under nedadgaaende
Konjunkturer bliver baade Haandvaerkerens og sarlig
Fabrikantens Stilling altid vanskelig, fordi hans Produk-
tionsomkostninger ikke formindskes i samme Forhold, som
Prisen daler paa hans Frembringelser. Allerede den Om-
stendighed, at der jo altid hengaar nogen, kortere eller
lengere, Tid, inden de ferdige Varer kunne blive afsatie
— og dette da is®r, naar Handelen gaar trevent, — be-
virker let under dalende Priser et Misforhold: Varerne
maa s&lges til lavere Priser, end man troede at kunne
forndsztte under Produktionen — lavere end de, under
hvilke man har arbejdet. Efterhaanden naaer Prisned-
gangen vel ogsaa Raastolferne; men disse reprasentere
jo kun en Del, ofte kun en ringere Del af Produktions-
omkostningerne, For at tilvejebringe Balance imellem
disse og Varepriserne maa Fabrikanterne da sege at faa
Arbejdslennen nedsat, — og detle vil saa meget letlere
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kunne ske, som allerede den vanskeligere Afs®ining inde-
holder en Opfordring til at formindske Produktionen eller
vel endog tvinger Adskillige af dem, der arbejde under
ugnnstigere Forhold, til helt at standse deres Virksomhed,
saaledes som vi alt foran have set det blive Tilfzldet paa
Jernindustriens Omraade. Men sely om det lykkes Fa-
brikanterne at fremtvinge en Nedsattelse af Arbejdslennen,
hvad der hyppigt kun vil ske igjennem Striker, er der-
med dog ingenlunde naaet til den fornedne Reduktion af
Produktionsomkostningerne. [ de fleste betydelizere Fa-
brikationer' udgjer nemliz Forrentningen af den faste
Kapital en meget vesentliz Del af disse — og den for-
bliver uforandret. Hvor nu netop en umiddelbart for-
udgaaende Prisstigning, saaledes som Tilfeldet var i
1871—73, har tilskyndet mange Fabrikanter til en be-
tydelig Udvidelse al deres Bygninger og Materiel og frem-
kaldt en Del, mest storartede, nye Anleg, og disse nye
Udu’idelser: eller Anleg saaledes ere blevne tilvejebragle
til en serlig haej I'ris, bliver Stillingen saa 'meget vanske-
ligere, og en stor Del al de nye Foretagender kunne slet
ikke svare Regning. Dersom de nu endda ere skabte
for vedkommende Fabrikants egen Regning, tilvejebragte
ved Omdannelse af Kapital, han selv har opsparet, er
Sagen endda ikke saa farlig: han faar blot intet Udbytte af
denne Kapital oz den er altsaa saa godt som kastet bort.
Men i de allerfleste Tilfmlde ere disse Udvidelser skete
ved Hjzlp af laant Kapital, som skal forrentes — og
dertil vil Fabrikanten hyppig ikke se sig istand. Talrige
Falliter blive Folgen heraf, og Krediten lider det ene Sted
efter det andet. At de samme Forhold efterhaanden maa
gjore sig gjeldende i Landbruget og tilsvarende Produk-
tioner, er klart; men den Forskjel, disse frembyde fra

12*
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FFabrikindustrien, idet der i dem ikke er Tale om et saa-
dant bestemt Forhold imellem Udbytte og Produktions-
omkosininger som her, men Udbyttet derimod cr hejst
variabelt i de enkelte Aar, saa at der kun kan vare Tale
om, al det for flere Aar gjennemsnitlige Udbytte maa staa
1 ¢t vist Forhold til Produktionsomkostningerne, medfere,
at den almindelige Prisbeveegelse her fremkommer mere
lilsleret, og at dens Virkninger derfor ogsaa langsommere
gjere sig gjeldende. I de n®rmest forndgaaende Aar
har en mere eller mindre mangelfuld Hest til Trods for
den ait da begyndende almindelige Prisncdgang tildels
holdt Priserne oppe paa Landbrugets Frembringelser.
Ferst i Aar, da der n®sten overalt har veret en rig Hest,
har Prisfaldet ogsaa gjort sig gjzldende overfor en Del
af Landbrugets Produkter. Da dette imidlertid, som frem-
havet, maa vare belavet paa at udholde endog en Rekke
al mindre gode Aar, ville Felgerne nappe spores saa
umiddelbart og infensivt som 1 Fabrikindustrien eller
Bjergverksdriften. Paa den anden Side er det imidlertid
en Selvfelge, at Landbruget, som alt er noget svekket
ved et Par mindre gode Hestaar, vil faa store Vanskelig-
heder at kjewmpe med, naar det fremdeles viser sig, at
ikke blot zod Hest er ledsaget af lave Priser, men at disse
endog selv i mindre gode Aar ville blive slaaende eller
dog ikke gaa op til, hvad de tidligere have veret.

Naar vi saaledes betragte den n@rvaerende skonomiske
Tilstand som vasentliz begrundet i en utilstrakkelig Guld-
produktion, der i de sidste Aar har bevirket cn stadig
almindelig Prisnedgang, vil det viere klarl, at vi kun kunne
vente en sand og varig Bedring af de narverende
Tilstande, naar denne formentlige Hovedaarsag dertil
falder bort. Gaunske vist ville forskjellize af de tidligere
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berarte Forhold kunne eve nogen Indflydelse i saa Hen-
seende; en definitiv Fred i Orienten vil saaledes ligesom
Udeblivelsen al nye Afsleringer af Svindel og Bedrageri
ved at fjerne den nuvrende Felelse af Usikkerhed og
Mistillid styrke Krediten og derved bidrage til, at Kredit-
midler atter i foroget Omfang kunne benyttes i Cirkula-
tionens Tjeneste og for en Del erstatte kontante Penge.
Men alt Sligt vil dog vere af underordnet Betydning i
Sammenligning med den Indflydelse, som en Gjenopret-
telse af Balancen imellem Omlsbsmidlernes Mzngde og
Omsaztningens Krav vil sve paa den ekonomiske Udvik-
ling. Hovedspergsmaalet bliver altsaa, hvorvidt der er
nogen Udsigt til, at en saadan Balance snart vil komme
tilstede, — thi heraf ville Udsigterne til en Bedring ve-
sentlig afhange.

Det kunde da ved farste @jekast synes, at Stillingen
er temmelig trestesles, idet der neesten ikke synes at
veere anden Udvej af den nzrverende skonomiske Misére
end den altid rent tilfeldige Opdagelse af nye Guldlejer.
Saa sikkert det nu end ter forudsmites, at et saadant
Fund, et nyt Kalifornien, i @jeblikket vilde vare det, der
hurtigst og grundigst vilde raade Bod paa de daarlige
Tider, saa ter det dog anlages, at der ikke nedvendig be-
heves nogel Saadant, for at der skal indtrade en B'edring,
Det maa fastholdes, at Hovedgrunden til Stigningen i
Guldets Verdi er den, at de nye, extraordinzre Efter-
spergseler derefter kun have kunnet tilfredsstilles paa
Bekostning af den i de ®ldre Guldfodslande alt for Haanden
verende Guldbeholdning., Efter at der herved i disse
Lande er tilvejebragt et nyt Pris-Niveau, baseret paa
denne Guldets forandrede Vardi, — der selvialgelig ogsaa
har maattet gjere sig gjeldende i de Lande, hvor det forst
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nu er bleven P'rismaaler —, vil en ny Balance i Oms®t-
ningsforholdene kunne tilvejebringes paa dette Grundlag,
saasnart den hidtil stedfindende Forstyrrelse af den tid-
ligere Balance herer op. Der er i og for sig ingen Grund
til, at Priserne skulde vedblive at dale i det Uendelige;
de lavere Priser medfere i sig selv den nedvendige Kur
herimod, idet de bevirke, at en ringere Guldmangde nu
vejer op imod en saa meget sterre Varemangde. Der
kreves altsaa ikke nu en saadan extraordin®r Guldtilfersel,
der kunde erstatte den lidie Afgang 1 de wldre Guldfods-
lande og bringe Guldbeholdningen i de nye op i samme
Forhold; der kraves kun, at den nu forhaandenvarende
Guldmengde opretholdes og at den aarlige Produktion
derefter er tilstriekkelig til al give den den jevne For-
pgelse, som den *voxende Befolkning og den lillagende
skonomiske Udvikling, efter hvad der ovenfor er bleven
paavist, gjere nedvendig. Spergsmaalet bliver derfor forst
og fremmest datie,' om den extraordinmre Efterspergsel
kan betragtes som ophert og om i saa Fald den aarlige
Guldforsyning vil veere tilstreekkeliz. Det Sidste ter man
sikkert antage; det cr altsaa nermest kun det Forste, det
gjelder om al faa Klarhed over. Det maa i saa Ilen-
seende da fremheves, at ligesom jo den skandinaviske
Menlreform alt helt er tilendebragt, saaledes maa den
store Ophoben af Guld i Tyskland, Frankrig og Nord-
umerika nu anfages i alt Fald at nerme sig sin Ende.
Hvor stort det Beleb af Selvment er, der endnu cirku-
lerer i Tyskland og skal aflases af Guld, er vel ikke godt
at vide; men efter de hidtil fremkomne Angivelzer og
Beregninger synes det i hvert Fald nzppe at kunne over-
stige ca. 200 Mill. Mk. (10 Mill. £), medens det ikke vides,
hvor meget Guld den tyske Regering har i Behold til
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Udmentning. Da der ved Udgangen af 1878 var udmentet
ca, 1670 Mill. Mk., synes saaledes Reformen nu saa sterkt
al nerme sig sin Ende, at denne sidste Rest af Udment-
ning kan ventes foretagen med slorre Hensyn til, hvad
den aarlize Produktion kan afgive til dette Djemed.
Frankrig synes nu, efter at Bankens Metalbeholdning er
gaaet op over 2 Milliarder fres., ikke at have nogen An-
ledning til at forsge den videre, ligesom den da siden
Udgangen af 1876 har holdt sig omtirent uforandret paa
samme Punkt. Kun for saa vidt man i den latinske
Mentunion eller serlig i Frankriz maatte bestemme sig
til at ombyite den dobbelte Mentfod med den udelukkende
Guldfod, vil der fra denne Side kunne venies en exira-
ordiner Efterspergsel efter Guld; men forelebig er der
neppe Grund til at vente en saadan Forandring, som —
tildels under Henvisning til den Indflydelse paa Guldets
Veardi, som de hidtil stedfundne Mentreformer alt have
pvet — sterkt bekjempes fra flere og indflydelsesrige
Sider. Heller ikke Nordamerika synes for @jeblikket at
have szrlig Opfordring til at forege sin Guldbeholdning
extraordinert. Efter at det har opnaael at faa sine Sedler
i pari Kurs og efter at man officielt har fastslaaet den
dobbelte Mentfod, ville Bestrabelserne, som alt berart,
forelebiz narmest gaa ud paa at udmente Salv til Afles-
ning af de mindre Sedler. At man skulde bestrebe sig
for ogsaa at ombytte den nuvarende Cirkulation af ind-
luselige Sedler med en Guldeirkulation eller i alt Fald
sege at indskrenke Seddelm®ngden yderligere, end de
smaa Sedlers Aflesning ved Selv vil medfere, synes lidet
troligt, is@r naar Hensyn tages til den sterke Bevagelse,
der har hersket i modsat Retning til Gunst for en for-
aget Papirscirkulation, Disse tre Hoved-Arnesteder for en
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extraordiner Guldefterspergsel synes saaledes forelebig at
vaere eller i alt Fald snart at maatte blive mettede med
Guld. Ganske vist ville ogsaa baade i Italien og Oslrig-
Ungarn Bestreebelserne for at komme bort fra de nind-
loselige Papirspenge krzve en fortsat Ophoben af Guld;
men disse Rigers Finantstilstand og Handelsbalance vil
naeppe lillade dem at arbejde med synderlig Kraft i denne
Retning. Der synes saaledes at vere al Grund til at tro,
at de extraordinere Krav til Guldmarkedet i den n@rmesle
Tid ville bortfalde og at der dermed vil blive gjort en
Ende paa Guldels Stigning i Verdi vg dermed paa det
almindelize Prisfald.

Saafremt nu denne Antagelse, — der ikke fremszttes
som en Forudsigelse, men med alt fornadent Forbehold —,
maatte vise sig rigtig, og Priserne altsaa fremdeles holde
siz omtrent pan det Punkt, eller rettere det almindelige
Niveau, hvorpaa de nu befinde sig, opstaar da det Spergs-
maal, om All hermed vil vere bragt i Orden. Hertil kan
der kun svares et noget betinget Ja. Tilvejebringelsen
af et saadant mere konstant Pris-Niveau vilde forst og
fremmest bringe Handel og Oms®tning ind i mere nor-
male og rolige Forhold, Paa defte Grundlag blive atter
forstandige Deregninger og dermed vel begrundede Spe-
kulationer mulige, og Handeler paa lengere Tid — saa-
ledes hele den indisk-kinesiske Handel, der efter sin Natur
krazver en lengere Tid imellem Opkjeb og Afszlning —
ville blive befriede fra en vasentliz Del al den helt ube-
regnelize Usikkerhed, som nu klamber ved den og t. Ex.
i den semeste Tid har gjort Frihandelen i England ruine-
rende for saa Mange.”) Disse gunstigere Oms®iningsfor-

“) Jr. en Artikel om «The China Tea trades | Feonomist for 21.
Dechr, 1878,
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hold ville utvivlsomt ogsaa bidrage til at gjenoplive Kre-
diten i alt Fald paa dette Omraade, idet Faren for ufor-
udseelige Tab bliver ringere og de derved fremkaldte
Katastrofer sjeldnere, ligesom Varelagere eller Varebe-
holdninger afgive en mere betryggende Garanti for Ved-
kommendes Vederhaftighed. '

Anderledes derimod forholder det sig paa Industriens
Omraade. Det er klart, at de Industrigrene eller s®rlige
Fabriker, for hvilke de nugj®ldende Priser af de ovenfor
udviklede Grunde ere ruinerende, ikke ville blive hjulpne
derved, at disse Priser blive staaende og blot ikke gaa
l#éngere ned. Hvad det her gjalder om, er jo at tilveje-
bringe det rette Forhold imellem Produktionsomkostning-
erne og Salgspriserne, og for delte er naact, vil Forret-
ningen ikke kunne svare Regning. Men om der end
vistnok i mange Tilfzlde vil medgaa lengere Tid, inden
denne Ligevegt gjenoprettes, ville disse Betingelser dog
for en ikke ringe Del allerede vere tilstede eller temme-
lig hurtiz komme tilstede. For Raastoffernes Vedkom-
mende er det jo alt Tilfeldet, og for Arbejdslennens til-
dels, og dens Nedsettelse vil formentlig efterhaanden saa
meget leltere kunne gjennemfores, som det kommer il
at staa klarere, at Nedsmltelsen i Virkeligheden er nominel,
begrundet i Pengenes forandrede Verdi, der satter Ar-
bejderne i Stand til for den nedsatte Len at kjebe lige
saa Meget som fer for den hejere Len. Jo mere Produk-
tionsomkostningerne altsaa bestaa overvejende i Arbejds-
len og Indkjsb af Raa- og Hjelpestoffer, desto lettere
ville Producenterne kunne bringe deres Virksomhed i
Overensstemmelse med de forandrede Afsztningsvilkaar,
og Haandverkerne og den lille Industri ville saaledes i
det Hele vere de Producenter, som hurtigst ville forvinde
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Trykket og alter komme ind under normale Forheld.
Derimod er det klart, at den Kapital, der engang er an-
bragt i en Forretning, vedblivende kraver den samme
Forrentning, og for de sterre Fabrikers og Landbrugets
Vedkommende — saa vel som for tilsvarende Virksom-
heder: Minedrift og Skovdrift -— stiller Forholdet sig
derfor en Del anderledes, ligesom for Ejere af faste Ejen-
domme overhovedet, Imidlertid maa det dog ogsaa her
erindres, at Forholdet i det Enkelte stiller sig temmelig
forskjelligt. Saadanne Fabriker og Ejendomme, som fra
tidlizere Tid ere forblevne uforandret i de samme Hender
og paa hvilke der ikke netop i de faa s@rligt dyre Aar
(omtr. 1871—75) er bleven anbragt belydelige nye Kapi-
taler, ville neppe lide under de forandrede Forhold, und-
tagen for saa vidt som de nu savne de extraordinert
gode Indkomster, hvortil de maaske i nogle Aar have
viennet sig. De i den allerseneste Tid og nu efterhaanden
fremkommende nye Forretninger, der grundlegges med
en ringere Kapitalveerdi, ville selvfelgeliz netop vere af-
passede efter de nye Forhold, og da deres Tal stadig vil
voxe, vil der herigjennem beredes Vej for et nyt Opsving
ogsaa paa Industriens Omraade. Overgangen vil derimod
blive foleliz og tildels meget vanskelig for alle dem, som
netop i den dyre Tid enten have grundlagt nye Forret-
ninger eller betydeligt udvidet deres Virksomhed med
slor Kapitalanvendelse eller kjebt =ldre Forretninger eller
faste Ejendomme til de i hine Aar gjeldende haje Priser.
For saa vidt saadanne Producenter eller Besiddere ikke
selv ere i Desiddelse af en saadan Formue, at de kunne
afse den Kapilal, der maa belragtes som tabt, ville de
nappe have anden Udvej end at opgive deres Ejendomme.
Dette er nu i de forlebne Aar allerede sket i et ikke saa



191

ringe Omfang; talrige Falliter have allerede fundet Sted,
og derved ere mange Forretninger alt gagede over i andre
Hender, der ikke have veret bebyrdede med den store
“dede Kapital, som de tidligere Besiddere; thi Likvida-
tionen rammer Laangiverne, Kreditorerne, Kapifalisterne.
Men det Tab, der herved er lidt, er ikke et virkeligt Tab
af Kapital; det er kun et Tab af Verdier. Den Kapital,
der engang er anbragt i Forretningen eller Landejen-
dommen, er fremdeles tilstede og dens Betydning for
Produktionen er uforandret, og denne vil derfor ikke lide
noget Skaar ved de indiredende Forandringer i Ejen-
domsforholdene, Kreditorerne tabe en vis Pengefordring, —
men Ejendommene befries for en tilsvarende Gjmldsfor-
pliglelse. Det er en Rzkke af individuelle Tab, som
kunne vere hajst folelige for de Paagjeldende — men
Samfundet er ikke blevet fattigere derved. For saa vidt
have de Ret, der paastaa, at hele Forandringen kun be-
staar deri, at der nu regnes med andre Tal. Thi dette
er virkeliz det endelige Resultat, naar Forandringen ferst
er helt gjennemfert. Det er kun Overgangen til det nye
Prisniveau, som griber endog haejst forstyrrende ind 1
Produktion og Oms=tning, saa lznge den staar paa. Kan
det derfor vel ikke ubetinget siges, at Alt vil veere bragt
i Orden igjen, saasnart man attér er kommen til Ende
med det fortsatte almindelize Prisfald og dermed kommen
til et konstant Prisniveau, saa ter det dog betragtes som
sikkert, at hermed er Grundlaget for normale Forhold
atter tilvejebragt og Betingelserne tilstede for en jevn og
rolig Udvikling, der efterhaanden ved Opsparen af ny
Kapital og sterre Forsigtighed i dens Anvendelse vil kunne
zaa over til et nyt og varigere Opsving.
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En Indvending vil nu maaske blive gjort gjeldende
imod hele den her gjennemferte Betraglning, hvorefter
det er Mangelen paa Guld, der har bevirket, at den fra
forst af ved andre Aarsager fremkaldte Krise har holdt
sig langt ud over det Tidspunkt, da hine Aarsager ellers
vilde vere forsvundne, — nemlig den, at nasten alle
Barsberetninger jo i den senere Tid lyde paa, at «Penge»
ere rigelige og at der ingen Mangel er paa Guld iBank-
erne. Denne Indvending beror paa en ikke ualmindelig
Sammenblanding af Penge og Kapital. At der er «Penges
nok i Bankerne, vil ikknn sige, at der, som tilstrekkelig
fremhevet i det Foregaaende, nu er Kapital nok tilstede
i saa godt som alle Retninger. Til disse ophobede Ka-
pitalforraad af alle Arter svarer med Nedvendighed Penge-
kapitaler, der representere dem paa Rapitalmarkedet;
men netop fordi disse lizesom selve Naturalkapitalerne
paa Grund af Forretningslesheden holdes  disponible, ind-
gaa de ikke i den daglige Omsining, komme ikke paa
Varemarkedet, og selve Nodvendigheden af at holde disse
I'engekapitaler disponible som Reprasentanter for de
disponible Kapitalforraad unddrager dem fra den daglige
Omsaztning og formindsker altsaa den hertil disponible
PPengem:engde. Dette i Bankerne ophobede Guld vil farst
da komme ud i Oms=ztningen, naar selve de ophobede
Kapitalforraad blive Gjenstand for Eftersporgsel og gaa
over paa Varemarkedet — og i saa Fald neulralisere de
saa at sige hinanden, saa at det udstremmende Guld ikke
i nogen vesentlig Grad vil kunne bidrage til at forhaje
Varepriserne, Det Faktum staar jo under alle Omstendig-
heder uimodsigeligt fast, at Varepriserne i det sidste Par
Aar gjennemgaaende have vaeret i Dalen; detle er lige
saa fuldt et Udteyk for som en Folge af, at Pengene —
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- Guldet — er stegen i Verdi, og dette er atter ligeledes
saavel et Udtryk for som en Foalge af, at Udbudet, Pro-
duktionen, af Guld ikke har holdt Skridt med Efter-
spergselen derefter.

Et Spergsmaal vil nu maaske paatr®nge sig Ad-
skillige: Saafremt det virkelig forholder siz, som her
paastaaet, at det er Guldets stigende Verdi, der har en saa
vaesentlig Andel i, at den ekonomiske Misére, der fra ferst
af er fremkaldt ved andre Aarsager, har holdt sig saa
haardnakket lenge efter, at Yirkningerne af disse Aar-
sager ellers kunde vere forvundne, og dersom detie atter
har sin Grund i den Overgang til en udelukkende Guld-
mentfod, som har fundet Sted i forskjellige Lande, —
var det da ikke aldeles forkert, at vi have taget Del heri,
og vilde dog ikke i alt Fald vi for vort Vedkommende
vere blevne forskaanede for Andel i de nu indtraadte
Kalamiteter, dersom vi havde beholdt vor tidligere Vardi-
maaler, Selvet, som jo formenes ikke at have forandret
siz vesentliz, saa at Priscrne hertillands i saa Fald vilde
have holdt sig vesentlig uforandrede? Dette Dobbelt-
Spergsmaal maa besvares afgjort benmgtende. Det vilde
have gjort Lidet eller Intet Ll at forbedre Situationen i
det Hele, om vi her i Landet havde beholdt vor gamle
Selvfod; thi hele den Guldmengde, som vor Mentreform
har draget bort fra Guldmarkedet, beleber sig til omtrent
144 & 1Yz Mill. £., hvilket er for ubetydeligt et Beleb til,
at det kan have evet nogen synderlig Indflydelse paa
Guldets Verdistigning, iser da Anskaffelsen er bleven
fordelt paa omtrent fire Aar. Og ganske vist vilde vi
formodentlig ikke have market saa meget til Forandringen
af det almindelige Prisniveau indenfor vore egne Grandser,
— men om vi derfor havde troet, at vi stode ubererte



194

af den almindelige Prisbeveegelse, vilde vi have levet 1 en
Selvskuffelse, der kunde medfert nok saa uheldige Folger.
Thi i alle vore Bersringer med Udlandets Markeder vilde
vi have faaet at fele, at de tilsyneladende konstante Priser
vare rent nominelle og al vi paa Vexelkurserne led det
Tab, som vi tilsyneladende undgik i Priserne. Og hvad
det vilde sige at have Vexelkurser, hvorefter 1 £ kunde
svinge imellem 9 Rdl. og 112 Rdl., ville de kunne size,
der mindes den Tid, da vi havde uindleselige Papirspenge.
Thi Forholdene vilde have vaeret ganske de samme, som de
vare, dengang vi bavde uindieselige Papirspenge, hivis Kurs
i Lebet af nogle Aar (1819—24) svingede imellem 230 og 300
— en Kurssvingning, ganske svarende til den ovenfor
angivne. Et yderlizere Bevis herfor afgiver @strig-Un-
garn, hvor man, som alt berert, nu, hvad @jeblik man
vilde, kunde faa en Cirkulation af med Selv indleselige
Papirspenge, men foretreekker al beholde de uindleselige
Papirspenge. Efter at alle vore Naboer og vigtigste Sam-
handelslande havde beslemt sig for den udelukkende
Guidfod, havde vi intet andet Valg end at fslge Trop.
Have vi derved lidt under de mindre heldige Virkninger
af Mentreformerne, wille vi paa den anden Side ogsaa
komme til at dele de rolige og sunde Forhold, naar de
atter begynde at gjere sig gjeldende, medens vi ved at
beholde Selvfoden vilde have beredet os selv abnorme
Tilstande af blivende Varighed.

D. 31. Jan. 1879,




