Guldfod og Bimetallisme,
Af
Dy, William Scharling.

First, Second and Final Report {(with Appendix) of the Royal
Commission appointed to inquire into the recent changes in the
relative value of the precious metals. (London 1887-—88.)

Det vil neppe kunne ;meire, dersom de sidste femten
Aars Begivenheder paa det okonomiske Omraade og
den hele i dette Tidsrum for Haanden veaerende Situation
ikke just har bidraget til at styrke Nationalokonomernes
Avtoritet eller til overhovedet af give den store Almen-
hed serlig Tillid til den skonomiske Videnskab. Der
har nu i femten Aar hersket en Tilstand, som har til-
draget sig almindeliz Opmerksomhed og mere eller
mindre hesksftiget de fleste Samfundsmedlemmers
Tanker, fordi den ikke blot betydelig afviger fra den hid-
til kendte Udvikling under noget lignende Situationer,
men tillige i hej Grad har berort deres personlige
Interesser, og fordi disse i mange Tilf:elde have beroet
paa den Gang, som Udviklingen fremdeles kunde ventes
at ville tage. Man har derfor naturligen henvendt sig
saa vel til praktiske Forretningsmend paa det skonomiske
Omraade som s@rlig til Representanterne for den oko-

nomiske Videnskab med Spergsmaal baade om Aar-
Nationalgkonomisk Tideskrift. XXVIL 11
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sagerne til, at Forholdene efter Krisen i 1873 have ud-
viklet sic saa helt anderledes end efter de tidligere
kendte Kriser af lignende Art, og om Udsigterne til, at
en Forandring snart kunde indtraede, og man har rettet
Opfordringer til dem om at angive Midler imod den i
saa lang Tid herskende okonomiske Misére og til igen
at bringe Udviklingen paa ret Kol. Og ganske vist har
det ikke manglet hverken paa Svar paa de rejste
Sporgsmaal eller paa Anvisninger til at bringe bedre og
Iykkeligere Tider tilstede izen; men Svarene have vieret
i den Grad modstridende, oo den Anvisning. som den
Ene har eivet til at komne ud af Miséren, har den
Anden bekempel med saa stor Heltighed, at del store
Publikum har staaet raadvildt og hjwlpelost midt under
denne Syndflod af Forklaringer og gode Raad og for-
gmeves spejdet efter en sikker Vejledning ud af denne
Labyrinth.

Dersom virkelizg en Del af det store Publikum har
faaet den her antydede Opfattelse af Nationalokonomiens
Stilling overfor Tidens store Sporgsmaal, — og ﬁdski]lig{-}-
Teon tyde paa, at dette i alt Fald her i Danmark er
Tilfeldet —. saa vil det paa den anden Siude ikke kunne
undre, om en Nationalgkonom ex professo kan modtage
et lidet fornejeligt Indtryk af hele den Forhandling,
som i det sidste Tiaar har varet fort indenfor den
pkonomiske Verden om Dagens breendende Spergsmaal,
Det er dog ikke saa meget hans Videnskabs Afmagt til
at give et saadant, for de fleste og bedste Avtoriteters
Vedkommende samstemmende, Svar paa de foreliggende
Sporgsmaal, som Samfiden kreaever af den, der bergrer
ham pinligt, som den Omstendighed, at ti Aars ind-
gaaende Forhandlinger og Debatter ikke have formaaet
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at -formindske Uenigheden, ja knapt nok at fastslaa
visse Hovedpunkter, hvorom der kunde opnaas Enighed,
o¢ den Mangel paa gensidig Forstaaelse, paa Evne
til at folge og at paavirkes af en modstaaende eller dog
afvigende Tankegang, som karakteriserer kun altfor
mange af de fra de forskellige Standpunkter fremkomne
Indleg. Det er en Selvfolge, at ‘selvsteendigt teenkende
Mend ikke let forandre en engang vunden Overbevis-
ning; men derfor er man dog berettiget til at veute, at
ti Aars indgaaende Debat maa virke til at modificere
altfor skarpt fremsatte Anskuelser, til en Opgivelse af
lidet holdbare Argumenter, til en Fastslaaen af visse
ubestridelige Hovedpunkter. Det er derfor lidet glaede-
ligt at se de samme udtjente Argumenter atter og atter
fores frem, som om der aldeles Intet var fremfort imod
dem, de samme Fakta og statistiske Data atter og atter
benyttes, nagtet Materialets Skrobelighed fra anden Side
er bleven eftervist og den senere stedfundne Udvikling
hat maattet stille det i en anden Belysning,

Det vilde dog veere ubilligt at fremheeve alt dette
uden at tilfgje, at man paa nogle Punkter er vundet et
Skridt frem og at enkelte uboldbare Opfattelser have
maattet vige Pladsen overfor Tidens og Udriklingens
belserende DMagt., Saaledes har Theorien om »Over-
produktion«, der florerede i Begyndelsen af 80’erne,
ikke kunnet staa sig overfor denne Magt, idet man har
maattet fole, at man overfor en 1 ca. 15 Aar fortsat
Tilstand ikke ret vel kan opretholde en Betegnelse, der
efter Ordets naturlige Betydning peger paa en extra-
ordineer og forbigasende Overfyldning af Markedet,
Qg ligeledes vilde det vare ubilligt ikke at anerkende,

at Afhandlinger som de, der i det sidste Aars Tid ere
11%
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fremkomne fra Professorerne Nasse og Lexis (i Con-

rad’s Jahrbiicher fiir Nationalgkonomie, 1888) udmeerke
| sig ved en kendelig Bestriebelse for at forstaa og veerd-
sette afvigende Anskuelser og ved en videnskabelig Ro,
Omsigt og Moderation, der virker velgerende selv paa
dem, der — som nzrveerende Forf, — ikke zanske kan
dele deres Opfattelse eller fole siz overbevist ved deres
Udviklinger.

Den store Beretning paa over 1100 tet tryvkte
Foliosider, som den 1 England nedsatte Kommission
til Undersogelse af de 1 den senere 'l'id indtraadte
Forandringer i de fdle Metallers indbyrdes Vierdi-
forhold har afgivet i 188788, har neppe tilvejebragt
en saadan Vejledning. Tviert imod er den en tro Af-
spejling af den Uenighed, som endnu stadig efter
femten Aars Forleb hersker imellem de Sagkyndige om
Aarsagerne til den narverende Situation og som Felee
deraf ogmsaa om Midlerne til at komme ud over den.
Forklaring staar overfor Forklaring, Mening imod
Mening, Paastand imod Paastand. Og selv de statistiske
Oplysninger og Tabeller, som ledsage Beretningen, synes
nok saa meget skikiede til at vise Statistikens Mangel-
fuldhed paa dette Omraade som til at byde den sko-
nomiske Analyse et sikkert og paalideligt Grundlag at
arbejde paa. Til Trods for det meget Interessante og
Instruktive, som manse af de afherte Vidners For-
klaringer frembyde, tvivle vi meget om, at dem Limg-
mand, der uden en forud dannet selvstendig Overbevis-
ning giver sig til at gennemlese dec. 650 Vidneforklaringer,
efter Lesningen vil fele sig bedre i Stand til at be-
demme den foreliggende Situation og se Midler til en
Bedring end fer samme. De Fleste vil det maaske
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endog snarest eaa saaledes, at de skiftevis forandre
Standpunkt med de Vidner, hvis Forklaringer de lase;
med saa sikker Overbevisning holder Enhver af disse
fast ved sin Mening og med saa stor virkelig Dygtighed
forstaa de Fleste at forsvare den. Og naar det endelig
ses, at selve Kommissionen, der med sua umiskendelig
Dygtighed har ledet den vanskelige Vidne-Afhering og
i den forste Part af sin =Final Report« med saa stor
Skarphed og Klarhed stiller de modstaaende Stand-
punkter og Argumenter op imod hinanden, derefter
overfor selve Hovedsporgsmaalet deler sig i to lige store
Dele med ganske modsat Anskuelse, saa vil det Hoved-
resultat, hvortil den, der ikke selv er Fagmand, kommer
ved Gennemlesning af dette store Verk, maaske endog
viere det, at Nationalekonomien har erklmeret sig fallit
overfor Lesningen af Tidens store gkonomiske Gaade,
uanset — eller maaske netop paa Grand af — den
Sikkerhed, hvormed hver enkelt af dens Representanter
mener at have lest den. Og dette Indtryk vil ikke
formindskes, naar man ser, hvorledes selv fremragende
Ukonomer, som & Ex. Macleod, naar den engelske
Kommissions  indsigtsfulde og skarpe Examination
ubarmhjertigt blotter indre Modsigelser 1 deres For-
klaringer, dog fastholde disse, som om alt var i den
skonneste Orden.™)

—e

#) Man jevofore saaledes Spprgsmaalsraekken Fi8T—7216, i
i hvilken det forst haevides, at »Udviklingen af Bankvesenet
i England i de sidste 15 Aar har verct noget enormts —
»se¢ paa Aktiebankernes Fremgange —, oy senere udtales,
at i den senere Tid shar Banksystemet visselig ikke tiltaget
saaledes som 1 tidiigere Aar. De ser, at alle Bankerne,
klage over Mangel paa Forretninger (bussiness)s, — og i
hrilken det fgrst med stor Styrke gares gmldende, at s Kredit
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Er der noget, som de sidste femten Aars oko-
nomiske Udvikling burde have lert alle dem, der med
Opmerksomhed bhave fulgt og studeret samme, saa er
det Betydningen af at have et Pengesystem. som er til-
streekkellg bevegeligt og elastisk til 1 et passende For-
hold at holde Skridt med den Daade ved tekniske Frem-
skridt og ved den lettere 'Tilgengeliched af nye
Produktionsomraader fremkaldte Forogelse af Vare-
udbudet paa Verdensmarkedet og til saaledes til Trods
for indtredende Forandringer paa dette at hevare det
givne Prisniveau i det Hele og Store stabilt. Thi der
har efter Alles samstemmende Vidueshyrd 1 disse femten
Aar, der for den vestlige Kulturverden have varet en
uafbrudt Fredsperiode, fundet saa betydelige Fremskridt
Sted paa de fleste Produktionsomraader, som nappe
noget tidligere Tidsrum af samme Langde kan opvise
Magen til; alle Arbejdets Hjelpekilder ere blevne i hoj
Grad udviklede og forbedrede, nye Produktionsmethoder
og arbejdshesparende Maskiner have foreget detindustri-
elle Arbejdes Produktivitet i en betydelig Grad, Kom-
munikationsmidlernes storartede Udvikling have hragt
fjeerne Landes frugtbare Jorder 1 let Forbindelse med
Evropas Lande og hragt deres Frembringelser i hurtigt
stigende Mengde paa dets Markeder, Kapitalsamlingen

i alle dens Former har ganske den samme Virkning paa
Priscrne som et lige stort Belph af Mpnte, og senere er-
kendes som noget selviglgeligt, at en Formindskelse af
Kreditmidlerne 1 England med 120 Mill. Pd. Sterl. vilde
paavirke Priserne soverordentlig lidte, medens en Udforsel
af 120 Mill. Pd. Sterl. 1 Guld, hvis den overhovedet kunde
tenkes mulig, vilde bringe »hele Handelssysiemect til at
falde sammen=, og en i Forhold til Kreditmidlerne ubetyde-
lig Uidstedelse af uindlpselige Papirspenge strax vilde bringe
Priserne til at stige.
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har veeret saa enorm, at det aldrig har skortet paa
Kapital — og billig Kapital — til Gennemforelsen af
nye Foretagender, — kort sagt, alle Betingelser have
veeret tilstede for at skabe Velstand og Velvmre overalt
og for at stille saa vel Jordens Frembringelser som
industrielle IFabrikater, baade Livsfornedenheder og
Nydelsesgenstande 1 rigere Maal til Samfundets og der-
med ogsaa til de enkeltes Dispositioner end nogensinde
tidligere,. Og til Trods for alt dette har der igennem
hele dette Tidsrum — hblot med Undtagelse af de forste
Aar 1 8Uerne — fra alle Sider med en sjelden LEn-
stemmighed lydt de mest hejrostede Klager over sdaar-
lige Tider«, og det er ikke.et enkelt eller nogle enkelte |
Erhvery, som have folt sig trykkede, men Landbrug og
Sofart, Skovbrug og Handel, Bjergverker og Fabriker
have kun veeret 1Sfrid om, hvem af dem der var mest
trykket og i hejest Grad treengte til Statens Hjzlp og
Beskyttelse,

Hvor finder man Forklaringen paa denne ved
forste (jekast saa overraskende DModsigelse? Utvivl-
somt i det simple og af alle anerkendte Faktum, at der
jeevnsides med al hin rige Udvikling paa de fleste Pro-
duktioners Omraade er gaaet et stadigt op jevnt Pris-
fald, der har gjort hver enkelt Produktion lidet lonnende og
forvandlet nsesten ethvert Spekulationsopkeb til en tab-
bringende Forretning. Det stadigt synkende Prisniveau
har veeret en vedvarende Kilde til Skuffelser, gjort de
hedste og forstandigste Beregninger til Skamme, lagt
et stadigt voxende Tryk paa alle de Producenter, der
arbejde med laante Kapitaler, serliz saadanne, somn ere
fastgjorte for lmngere Tid, og bevirket en Rakke af
Formue-Forskydninger, som vel hver for sig kun ere
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individuelle Forandringer, men som i deres Helhed dog
blive en Samfundsulykke. Thi selv om man vil erklaere
de mnmvnte lager for overdrevine, sely om man vil
mene, at der dog indenfor hvert Erhvery kan paapeges
Adskillige, som have formanet at gore ganske gode For-
retninger eller at skaffe sig en ounsti Stilling, og at
seerlig Arbejderne have opnaaet et storre Velvaere gennem
Markedets rigere og lettere Forsyning med Forbrugs-
censtande af forskellig Art, saa maa det ved Siden deraf
erkendes, at hines Held i mange Tilfzelde er bygget paa
andres Ruin, at mangfoldige Hjendomme og Forretninger
kun ere blevne opretholdte og forst ere blevne satte i
Stand til at bere sig efter at veeve komne i Handerne
paa nye Maend, der have erhvervet dem til lave Priser
og med I'rigorelse for de Forpligtelser, som de vare
blevne ude af Stand til at here, og at Arbejdernes
reelt hajere Lon er bleven ledsaget af en Uregelmeessig-
hed i Arbejdet og en Arhejdsleshed for mange,” som
oor det yderst tvivlsomt, om Arbejderklassen 1 sin
Helhed kan siges at have vundet ved de Forhold, der
have veeret skebnesvanere for mange Forretninesfolk og
ruinerende for mange Ejendomsbesiddere, Og saaledes
maa man ganske sikkert sige, at vel har i de omhand-
lede femten Aar san godt som alle Betingelser for en
sjzelden rig okonomisk Udvikling vzeret tilstede, men
dog én veeret savnet: et fast og stabilt Prisniveau, paa
hvilket vel i det enkelte Prisstigninger og Prisnedgange
kanne aflese hinanden, ligesom gode Aar vexle med
slette, men hvor Gennemsnittet dog bringer det Ud-
bytte, der er bleven paaregnet oz har maattet paaregnes,
og derfor byder Producenterne en fast og sikker Grund-
vold for deres Beregninger, ikke et Skraaplan, ad hvilket
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de langsomt og jevnt glide ned i en Afgrund. Og
Mangelen af denne ene Betingelse har veeret tilstrekke-
lig til at paralysere alle de andre og til at forvandle
en Periode, der ellers kunde have veaeret rig og lykke-
bringende som faa tidligere, til en Bekymringens Tid,
fra hvilken der kun pjnes én Redning: stigende Priser
eller dor en Standsning af Prisfaldet.

Vigtigheden af et i det Hele stabilt Prisniveau synes
instinktmzessigt at have gjort sig geldende ved Valget
af de wmdle Metaller til almindeligt Omsatningsmiddel.
I alle ekonomiske Lmreboger fremhsmves det som et .
Hovedmoment, der har bragt disse til at fortraenge alle
andre Genstande, der i de forskellige Samfund oprinde-
lig henyttedes som almindeligt Omsetningsmiddel, at
de ere langt mindrve udsatte for de Verdisvingninger,
som 1 kort Tid ramme de fleste andre Varer, fordi Ud-
budet her ikke bestemmes ved den aarlize Produltion,
der kun udger et forholdsvis lille Tilleg til det stadigt
for Haanden verende Forraad. Men denne Omstendig-
hed, der forhindrer betydeligere Vardisvingninger inden-
for korte Tidsrum, er af nok saa stor Betydning i en
anden Henseende. Dlet er nemlig den, som gor dette
Omsetningsmiddel skikket til at passe for et stadigh
fremadskridende Samfund med en jevnt voxende Be-
folkning og en tiltagende Velstand, idet den giver Mu-
lighed for at bevare Prisniveauet nogenlunde stabilt til
Trods for den med en saadan Fremadskriden folgende
stadige Forpgelse af Oms®tningsgenstandene og Udvidelse
af Varemarkedet. Naar denne Egenskab ikke har veeret
tilstrakkelig vurderet, er Grunden ganske naturlig den,
at der i lange Tider har veeret saa ringe ckonomisk
Udvikling, ja ligefrem Stagnation, at den stadige aarlige
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Forogelse af Pengemzngden endog har veeret for stor i
Forhold til Udviklingen og Pengenes Vaerdi derfor over-
vejende har varet synkende. Af og til har der dog
ogsaa tidligere veeret Perioder, i hvilke Pengeforagelsen
neppe har kunnet holde Skridt med den ovrige Udvik-
ling, saa at der igennem lengere Tidsrum, t. IFx. 1810
—1840, har veret Nedgang 1 Priserne paa Vare-
markedet. Men medens det for Omsmtningerne paa
dette er tilstrekkeliet, at de mdle Metaller i en Lortere
Tid bevare deres Vierdi uforandret, fordi de fleste ICobh
-og Gensalg kun strawkke sig over en Tid al hojst nogle
Maaneder, er det for alle de Forhold, 1 hvilke varige
Pengeforpligtelser paahvile Persomer og Ejendomme, af
stor Vigtighed for disse, at saadanne Forpligtelser ikke
blive stadigt tungere og mere frykkende ved en Aar
efter Aar fortsat Nedgang 1 Priserne paa de Frem-
bringelser, hvormed dé reelt skulle deekke deres For-
pligtelser.

Rigtigheden af de her fremsatte Betragtninger
anerkendes i Realiteten af den forelicgende Komumis-
sionsheretning, for saa vidt som det atter og atter frem-
heves, hvilke store Ulemper ct vedvarende IMald i
Varernes -Guldpris medforer. Men medens det derhos
gentagende gores geeldende, at det er en vewesentliz Be-
tingelse for at veere et godt Omsztningsmiddel (standard),
.ab det er saa stabilt som muligt, synes der herved kun
at vere tenkt paa, at de Forhold, som knytte sig til
selve Metallet 1 Henseende til Produktion og Udbud,
skulle forblive saa uforandrede som muligt, og den Op-
fattelse skinner derfor igennem Beretningen - ligesom
hos de fleste af de Forfattere, der benmgte »Guld-
mangele og » Appreciation of Gold« -——, at en saadan kun
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kan siges at wveere tilstede, hvor Aarsagen til et for-
andret Vardiforhold imellem Guld og Varer, forandrede
Priser, maa siges at vare foraarsaget ved Forandringer
1 Guldets Produktions- og Udbudsforhold. Og af denne
Opfattelse folger da ret naturligt den Anskuelse, at,
naar dette ikke er Tilfeldet, saa er der intet ved den
Sag at gore, ja, saa vilde det maaske endog snarest
vaere urigtigh af Statsmagterne at blande sig heri og
ved vilkaarlige Foranstaltninger eribe ind i et Forhold,
hvis Ordning man netop har anset det for rettest at
overlade til Naturforhold og Omswetningens Krav selv
at regulere. Der har jo aldrig varet Tale om, af
Staten sknlde gribe ind paa Tider, da en exiraordinert
stor Foregelse af de wdle Metaller har bragt disses
Verdi til at synke, saa lidt som i de mere rolige Tider,
da en lengere Tids ekonomisk Stagnation har bevirket,
at den regelmassige jeevne Forogelse af Montmaengden
gik foran for Omsetningens Krav og fremkaldte en jeevn
Prisstigning. _

‘ndskent det maa fastholdes, at det, som det
kommer an paa, for at der kan tales om en stabil
Standard, ikke er dennes egen Uforanderlighed i og
for sig, men derimod Uforanderligheden af dens Verdi-
forhold til Omswetningsgenstandene, og endskent det
med Foje kan geres geeldende, at en jeevn Prisnedgang
er en ganske anderledes betenkeliz Sac for Samfundet
end en jevn Prisstigning, skal det erkendes, at den an-
farte Anskuelse vilde have sin fulde Berettigelse, dersom
Statsmagterne virkelic altid havde. overladt det til de
naturlige Forhold at regulere sig selv. Men dette have
de langtfra gjort. Snart har man valgt et, snart et
andet Metal til Standard, smart har man ladet Guldet
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aflose Solvet, stundom ogsaa omvendt, og man har ved
en  vilkaarlic Bestemmelse villet fastslaa et bestemt
Verdiforhold imellem dem uanset deres egen naturlige
Verdibeviegelse —— og san atter opgivet denne Bestem-
melse og dermed enhver Regulering af Vardiforholdet.
Men endnu langt storre Betydning har det dog, at man
ikke har overladt det {il de naturlice Produktions-
forhold og OUmsminingens egne Krav at  bestemme
Pengemeengden, men har suppleret den dels med uind-
loselice Papirspenge, udstedte af selve Staten, dels med
ndekkede Banksedler, for hvis Udstedelse oo Mmnede
Staterne have givet mere eller mindre vilkaurlize Be-
stemmelser. Maaske kan man 1 England med nogen
Faje paaberaabe sig, at Staten i de sidste 40 Aar —
siden Udsledeisen af Peels Bankakt — har afholdt sig
fra al Indblanding 1 disse Forhold; men fra et mere
internationalt Synspunkt maa man erkende, at den ene
Stat pan dette Umraade ikke kan holde sig upaavirket
af de andre Staters Vilkaarlicheder, og at det netop er
forst Udstedelsen af 450 Mill, Dollars i »greenbackse
og af over 2000 Mill. fres. i nindlezelize franske Sedler,
der vwsentlic have bidraget til at skabe et Prisniveau,
som laa betydeligt over det naturiize og normale, og
dernzest atter Inddragpingen af disse Sedler, som har
i alt Fald en meget stor Andel i de sidste femten Aars
Tilbagegang fra det saaledes skabte Prisniveau. Under
saadanne Omstendigheder turde der dog veere nogen
Opfordring ikke blot for disse to Magter, men for
Statsmagterne overhovedet, til at overveje, om der ikke
kunde veere baade Grund til og Mulighed for i alt Fald
for Fremtiden at tilvejebringe fastere og sikrere Til-
stande paa Verdensmarkedet.
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Sporges der da nu, hvad der kan gores for at raade
Bod paa de indtraadte Ulemper, vil det strax blive
klart, at de to Hovedaarsager til deres Indtreden ikke
lade sig fjerne. For saa vidt der i det foregaaende er
pecet paa Frankrigs, Italiens oo Amerikas Inddragning
af den tidlicere under extraordinmre ugunstige Forhold
ud=tedte Masse af Papirspenge og deres Aflosning af en
virkelic Mentcirkulation som en vasentliz medvirkende
Aarsag til det betydelige Prisfald, vil det veere ind-
lysende, at der ikke kan vare Tale om, at disse Lande
godvilliz skulde opgive det herved for dem opnaaede
store Gode. Det er muligf, at uforudseelige Iifigsfnrlmld
atter kunne tvinge et eller flere Lande til at tage sin
Tilflugt til nindloselige Papirspenge; men dette er i
hvert Fald ikke en Faktor, hvormed man kan regne.
Derimod kan det vel siges, at hele denne Tilbagzetagen
af et engang til Disposition stillet Omlebsmiddel nu er
overstaset og at dette Moment ikke fremdeles vil
gore sig  geldende. Dersom altsaa Prisfaldet alene
skyldtes denne Faktor, kunde der nu imedeses en
Standsning deral og en varig Genindfreeden af et fast
Prisniveau,

Selvfelgeliz har Fjernelsen af denne forstyrrende
Faktor haft sin store Betydning; Reaktionen imod de
unaturligt opskruede Priser i Begyndelsen af 70'erne er
dermed endt. Men det har tillize vist sig, at Prisfaldet
er gaaet ud over en saadan Reaktion, og Virkningen af
det nmvnte Moment ter ikke overdrives. Thi det var
kun et medvirkende Moment, ikke den egentlige Hoved-
aarsag til de senere Aars Prisfald. )

Det er tvertimod i det foregaaende erkendt, at
denne er at sege i den overordentlice Udvikling af
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Kommunikationsmidlerne i Forbindelse med den for-
pgede Produktivitet, som paa mange Omraader er naaet.
Ingen kunde onske dette usket, om man end ser det
Sersyn, at de samme Samfund, som have bragt uhyre
Ofre af Kapital og Arbejde og anvendt Hundreder af
Millioner paa at Dbringe de forskellige Lande og
Verdensdele i den lettest mulige Forbindelse med hin-
anden ved storartede Jernbaneanleg, Gennemgravning
af Landtanger og Tilvejebringelsen af stedse hurtigere
sejlende Dampskibe, nu strebe ved »Toldbeskyttelse« at
isolere disse samme Lande og Verdensdele det mest
mulige fra hinanden og at stenge de Produkier ude,
for hvis lette og hurtice Transports Skyld man har
bragt saa enorme Ofre. Der ligger i selve denne Be-
strebelse efter ved Toldsatser at sikre saa et og saa et
andet — helst, hvis det lod sig gore, alle — Erhverv
hojere Priser for deres -Frembringelser, et Vidnesbyrd
om den staerke Trane, der har veeret il at raade Bod
paa de af Prisfaldet folgende Ulemper, og det Spergs-
maal frembyder sig derfor naturligen, om der ikke
gives andre og vicksommere Midler til at naa det
samme Maal. Thi det maa ventes — og haabes —,
at Produktiviteten ogsaa i Fremtiden maa stige og der-
med Mengden af Forbrugsgenstande pr. Individ, hvad
der er Betingelsen for et stedse sterre og almindeligere
Velvaere, men hvad der ogsaa vil medfere en stigende
Trang til Omlebsmidler af den ene eller den anden
Art, dersom Prisniveauet skal kunne opretholdes. Om
at standse Udviklingen og Produktionens Omfang paa
det nuverende Pun]%t, kan der ikke vare Tale — og
endon mindre om at skrue dem tilbage til et nu over-
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vundet Standpunkt. Og fornuftigvis kan heller Ingen
mmske dette. E

Gaa vi da ud fra, at Befolkningen normalt vil voxe
Aar for Aar og Produktionen endog forholdsvis steerkere,
rejser sig ganske naturligt det Spergsmaal, om Guldet
mere i Fremtiden end i den nwermeste Fortid vil straekke
til overfor Omsetningens forsgede Krav, — og det
bliver saaledes hejst forklarligt, at Spergsmaalet om
Bimetallismen er kommen sterkt frem i den senere
Tid og fra flere Sider endog er bleven et Feltraab som
Udtrykket for den eneste Mulighed til bedre Tilstande.
Det er da ogsaa dette Spﬁrgsmmﬂ. som udgor Central-
punktet i den engelske Kommissions-Betzenkning. Imid-
lertid maa det dog strax bemerkes, at det nmrmest er
ad en helt anden Vej, at Kommissionen kommer saa
steerkt ind paa detfe Spergsmaal. For den staar, .efter
den Opgave, der var bleven den stillet, Speorgsmaalet
om at finde Midler imod de af de synkende Guldpriser
flydende uheldige Virkninger 1 anden Linie; Hovedsagen
har for den maattet vaere at undersoge de Forandringer,
som ere indtraadte i Verdiforholdet imellem Guld og
Solv og de deral falgende Virkninger. For os har denne
Side al Sagen en mere underordnet Betydning, og der-
som det kun drejede sig om at undgaa Ulemperne af
en synkende Pris paa Selv og Svingninger i Verdi-
forholdet imellem Guld og Selv, vilde vi maaske neppe
heri finde et tilstraekkeligt Motiv il at gaa til en inter-
national Bimetallisme med alle de Vanskeligheder, som
en saadan unzgtelig frembyder, idet det navnlig fore-
kommer os hejst tvivlsomt, om denne Side af Sagen
frembyder samme Grad af Interesse for andre Lande
som for England. Derimod er det en Selvfolge, at,
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dersom Bimetallismen maatte siges at veere et hensigts-
messigt, for ikke at sige det eneste, Middel imod en
ellers uundgaaelig vedvarende Prisnedgang i en lengere
Fremtid, saa vil det foran nwevnte Hensyn vere et saa
meget sterkere tilskyvndende Motiv, som Bimetallismen
vistnok er det eneste Middel til at undgaa forstyrrende
Svingninger i Veerdiforholdet imellem Guld og Selv eller
dog nedbringe dem til et Minimum, og disse Sving-
ninger og serlig Solvets fortsatte Dalen 1 Vierdl allerede
i og for sig ere ret folelige Ulemper, der dog, som sagt,
maaske loles sterkest netop 1 kngland,

Om Betydningen og Rekkevidden af disse Ulemper,
der udforligt underseges og belyses i den engelske Kom-
missions »Final Reporte, have Meningerne veeret noget
delte saavel blandt de atherte Vidner, som blandt selve
Kommissionens Medlemmer; men om deres Tilstede-
veerelse have disse sidste alle veeret enige, og deres
Fremstilling heraf gaar swmriiz ud paa at fremhave
folgende Punlkter:

Hvad forst angaar Verdisvingninger imellem de to
Metaller, fremhsves de Vanskelicheder, som opstaa af
byppige og betydelige Svingninger i Vexelkurserne
imellem Lande med Guldfod og med Selvfod. Denne
Ulempe er vel af mindre Betydning, hvor der gaar en
ensformig  og - regelmsmssig Stremning 1 Handels-
beveegelsen imellem to Lande, saasom mellem England
og Indien, fordi Vexelbankers Mellemkomst og Benyt-
telsen af telegrafiske Anvisninger formindske den til et
lidet folelict Minimum; men hvor Omsa:tningens imod
hinanden gaaende Stremninger ere mindre konstante og
regelmassige, som i Handelen imellem England og Kina,
paafpres der fra Tid til anden denne ikke ringe Byrder.
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Det paastaas saaledes t. Ex. af Repraesentanter for
Lancashire, at disse Svingninger ikke blot have bidraget
til at formindske Bomuldsmanufakturernes Afsetning,
men endog til sine Tider bragt en fuldstendig Stands-
ning deri, og der henvises som oplysende for detie
Forhold til de notoriske Tab, der lides i Handelen med
Lande, som have uindleselige Papirspenge med vexlende
Kurs, saasom Chili. Udsagnene om, hvilken Betydning
der hor tillegges denne Ulempe, gaa dug temmelig
steerkt imod hinanden; men selv den Halvdel af Kom-
missionen, som »ikke er tilbpjelig til at mene, at den
hidtil 1 nogen alvorlig Grad har indskrenket eller be-
sveeret Handelen imellem England og Selvfodslandenes,
finder dog, at den »utvivisomt er et Onde, der saa vidt
muligt ber undgaas eller fjernes«, medens den anden
Halvdel af Kommissionen, idet den slutter sig til denne
Udtalelse, tilfejer, at dette Ondes Betydning er bleven
meget undervurderet af deres Kolleger.

Dernest fremheeves den skadelige Virkning, disse
Svingninger have haft for Guldfodslandene ved at be-
ounstige den indbyrdes Oms@tning imellem Selviods-
landene og udvikle deres Handelsforbindelser paa
Gruldfodslandenes Bekostning, samt ved at skreemme
disse sidste fra at anbringe Kapital 1 Selviodslande,
hvorved derhos disses Udvikling i det Hele lider.
Ogsaa om Udstreekningen heraf ere Meningerne delte;
men hele Kommissionen anerkender dog Rigligheden
af disse Betragtninger i og for sig. Ligeledes ere Alle
enige i, at betydeligere Fluktuationer i Verdiforholdet
imellem Guld og Selv og derved i Vexelkurserne imellem
Guld- og Selvfodslandene berede den indiske Regering

alvorlige Forlegenheder og gore det umuligt for den at
Nationalgkonomisk Tidsekrift. XXVII. 12
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legge et sikkert Finanshudget, idet alene Kurssvingninger
ere tilstreekkelige til at frembringe et Deficit, hvor man
med Foje har paaregnet et Overskud. At disse Vanske-
ligheder for den indiske Regering ere blevne swerdeles
forsgede derved, at Selvets Veardi ikke blot har fluk-
tueret sterkt, men derhos stadig er dalet betydeligt,
hvad der gor det smrdeles vanskeligt at betale Renter
af den i Guld stiftede Geeld, medens alle Skatter ere
paalagte og opkraves i Selv, er Genstand for en om-
hyggelig og udferlie Paavisning; men det tilfojes dog,
at den indiske Regering selv synes at legge nok saa
stor Vaegt paa Genoprettelsen af et fastere Vardiforheld
imellem Guld og Selv, som paa en Genvinden af Selvets
tidligere beje Vardi, og selv den Halvdel af Kommis-
sionen, som er tilbejelig tl at reducere de her bererte
Ulemper til det mindst mulige eller i alt Fald er sngste-
lig for at tillegee dem en for stor Betydning, udtaler,
at »der kan ikke vare to Meninger om den meget al-
vorlige Virkning, som det vedvarende Fald i Selvets
(ruldpris har haft paa den indiske Regerings finansielle
Stilling =, medens derhos Kommissionens anden Halvdel
yderligere betoner de tilsvarende alvorlige Virkninger,
som detle Fald har haft for de Privatpersoner i Indien,
som ere forpligtede til at betale hestemte Belob i Guld
i England.

Derimod ere Meningerne mere delte om den Virk-
ning, som det stadige Fald i Seivets Veerdi bar haft for
Varepriserne i Indien og dermed paa den ene Side paa
Indiens Evwne til at exportere sine Frembringelser til
en lavere Guldpris og saaledes paafere de evropmiske
Producenter af de samme Artikler, swrlig af Hvede og
Bomuldsvarer, en skarp og trykkende Konkurrence, paa
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den anden Side paa dets Mangel paa Evne til at betale
de samme Priser som for for de evropmiske Frem-
bringelser, som indfares i Indien. Det folger af sig
selv, at 1 begze Retninger stiller Selvets Vardifald, der
omfrent har svaret til Faldet i de almindelige Varers
Gennemsnitspris og saaledes har bevaret det indiske
Prisnivean temmeliz uforandret, de evropiske Produ-
center under ugunstige Vilkaar, og endvidere, at det
her om Forholdet imellem Indien og England Anferte
i storre Almindelighed gelder om Forholdet imellem
Selvfods- og Guldfodslandene overhovedet.  Derimod
er Omfanget af disse Virkninger og af det derved Guld-
fodslandene paaforte Tryk temmelig omtvisteligt, fordi
samtidig endel andre Momenter have gjort deres Ind-
flydelse geldende 1 samme Retning.

Hvor stor eller hvor ringe Betydning man nu end
vil tillegge de her fremhmzvede TUlemper, synes saa
meget klart, at de i hvert Iald ere tilstede og have
gjort sig gmldende i sterre eller mindre Omfang, samt
at de kun kunne haves derved, at der tilvejebringes ef
fastere Veerdiforhold imellem de to Metaller. I saa
Henseende har det da sin store Betydning, at hele
Kommissionen er enig i, at Ophavelsen af den latinske
Montunions legale Bimetallisme i hvert Fald har bidraget
vasentlict baade til at geore Vardiforholdet usikkert og
fluktuerende og til at drive Selvets Vierdi saa langt ned,
som Tilfzeldet har veeret.

I det af Kommissionen i dens Helhed underskrevne
forste Afsnit af Beretningen (Final Report, Part I,
178—99) udtales det. at »det synes umuligt at komme
til den Slutning, at de Omstendigheder, der knytte sig

til de mdle Metallers Udbud (supply) tilstreekkeligt for-
12+
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klare de Ferandringer, der siden 1873 ere indtraadte i
(ruldets og Selvets indbyrdes Veerdiforhold«. Vel er
nemlie den aarlige Solvproduktion efter 1870 stegen til
flet Dobbelte (fra 1.,,, Mill. Kilogr. i 1866-—-70 til
2. Mill, Kil, 1 1881—85), medens den aarlige Guld-
produktion 1 samme Tid er gaaet omtr. 25 pCt. ned
(fra ¢ 195000 Kil. til eca, 149,000 Kil); men Ior-
andringen 1 IForholdet imellem den aarlige Produktion
af de to Metaller (i modsat Retning) var sterre 1 Tids-
rummet 183155, og dog forandrede det indbyrdes
Veerdiforhold sig i denne Periode Lun fra 1:15.; til
1:15,,,, medens det i Tiaaret 1871—80 [{vrandredes
fra 1 : 15,4, til 1: 17, O¢ endnu mere slaaende er
det, at den Forandring 1 Produktionsforholdet, som gik
for sig fra 1871 til 1886, allerede foregik ganske 1
samme Retning, om end i noget mindre Omfang (en
Nedgang i Guldproduktionen med ca. 12.; pCt. og en
Forogelse af Selvproduktionen med henved 53 pCt.) fra
1861 til 1872, og dog faldt Selvets P'ris kun fra 60/,
d. til 605/, 4., medens den derefter er gaaet ned ind-
til 42 d. 1 1886, Og jmvesides med denne overordent-
lige Nedgang 1 Selvets Vierdi siden 1872 er gaaet cn
stadig Fluktueren af Solvprisen fra Maaned til Maaned
eller endog 1 faa Dage, hvortil tidligere Tider intet til-
svarende have kendt (saaledes var endnu i 1872 den
storste Fluktuation i en enkelt Maaned 5/ d. — ca. 1
pCt. —, medens den i 1886 var 2%, d. eller ca. 52/, pCt.)
og som aldeles ikke lader sig forklare ved den ind-
traadte Forandring 1 Produktionsforholdene, navnlig
naar det crindres, at det dog ikke er den aarlize For-
ggelse 1 og for sig, hvorpaa det kommer an, men der-
imod dennes Forhold til den alt existerende Mangde.
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Og heller ikke ere de Forandringer, der ere indfraadte
i Eftersporgselen, i og for sig tilstrakkelige til at for-
klare, hvorfor disse Fluktuationer eller det betydelige
Fald i Solvets Verdi nu have gjort sig ganske ander-
ledes gwmldende end tidligere, idet det swerliz maa er-
indres, at Nordamerikas Udmontning af Solv i det sidste
Tiaar har vieret saa betydelie, at — som foran hersrt
— samtlige Kulturlandes monetere Selvforraad som
Helhed (til Trods for Guldfodens Indforelse) er voxet
efter 1873. Den skarpe Graense imellem Forholdene
for og efter 1873 tyder da bestemt paa, at der netop i
dette Aar maa veere foreganet Noget, som har bevirket,
at Virkningen af forandrede Produktionsforhold nu har
giort sig ganske anderledes geeldende og ere blevne langt
foleligere end i de sidste 40 Aar fer 1873. Dette kan
da kun veere den faktiske Opbeevelse af den legale Bi-
metallisme i den latinske Mantunion. =Den Omstendig-
hed, at Besidderne af Selv altid havde den sidste Udvej
at bringe Selvet til dennes Montsteder og der faa det
forvandlet til Ment, som kunde kebe Varer efter For-
holdet af 153Y, Pd. Selv lig med 1 Pd. Guld, vilde
efter vor Formening . . . s®tte Selgeren i Stand til at
holde paa en Pris, der kom nwmr op til dette legale
Forhold, og vilde tendere til at holde Markedet stadig
omtrent paa dette Punkt.e  Hvorvidt den latinske
Montunion i Leengden vilde have vist sig sterk nok til
for at kunne opretholde det legale Veardiforhold af
151, : 1 fremdeles at tillade fri Udmentning af Selv, kan
maaske vere tvivlsomt; men selv om dette maatte have
vist sig umuligt for det, beviser det efter Kommis-
sionens Mening ikke, at den foran fremsatte Anskuelse
om, at det indtil 1873 vasentliz er denne Bimetallisme,
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der har holdt Selvprisen fri baade for absolut Dalen og
for betydeligere Fluktuationer, er urictiz. Og den finder
sin Opfattelse af den legale Bimetallismes Virkninger i
saa Henseende bekreftet ved den Omstendighed, at
Guldets Verdiforringelse overfor Varer i Begyndelsen
af  50%rne ikke dengang fremhkaldte en tilsvarende
Stigning i Selvets Veerdi, der vilde vearet lige saa natur-
lig som den 1 de sidste femten Aar stedfundne IDalen
heraf.

Vi se ikke rettere, end at ILommissionen har Ret
i denne Opfattelse, hvori da ogsaa, som all vesevnt,
samtlice dens Medlemmer have vearet enice.  Det fore-
kommer os ufvivlsomt, at et fastslanet Verdiforhold
imellem Guld og Selv, saa lenge den dertil knyttede
frie Adgang ti! Udmentining al begge Metaller lader
sig opretholde — og om Betingelserne herfor vil senere
blive talt —, paa én Gang er et effektivt Middel til at
forhindre Fluktuationer af nogen Betydning saa vel som
en varig Forandring 1 disse Metallers indbyrdes, faktiske
Markedsveerdi — og det eneste Middel hertil,  Derimod
anse vi det, som ovenfor sagt, for meget tvivlsomt. om
de Interesser, der knytte sig blot til en Forhindring af
Fluktuationer 1 Verdiforholdet, ere betydelige nok — 1
hvert Fald for andre Lande end England (paa Grund
af dets Forhold til Indien) — til at motivere Gennem-
forelsen af en Foranstaltning, som ved forste ©jekast
synes et vilkaarligt Indgreb i de naturlige Regler for
Veerdiens Dannelse og derfor ogsaa altid sil mede megen
Opposition fra forskellige Sider.

Anderledes stiller det sig for os, dersom det maan
siges, at den tillige er et effektivt Middel til at for-
hindre en ellers uundgaaelig stadig Nedgang i Pris-
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niveaunet, og seerlig, dersom den endog maa siges at
vaere det eneste Middel hertil. I sidstnsevnte Henseende
maa vi da forst undersoge det Spergsmaal, om en
fortsat Nedgang i Prisniveauet er sandsynlig, serlig
efter den af os forfegtede Anskuelse, hvorefter den hid-
til stedfundne for en meget vasentlic Del skyldes en
Bevagelse 1 Papirspengenes Mangde, der i Ojeblikket
tor betragtes som standset, saa at det derved foraar-
sagede Tryk paa Varepriserne nu er opherf., Den
Standsning, som i 1888 er indtraadt i Vareprisernes
Dalen, og som endog delvis er gauet over til en lille
Stiening, Lkunde nemlig synes at tyde paa, at den
existerende Pengemeengde, skent den ikke vilde have
vist sig tilstreekkelig til at opretholde en tidligere Tids
hojere Prisniveau, dog vil strekke til overfor det nu-
verende lave Niveau, saa at det for haabes, at 1 alt
Fald i den nwermeste Fremtid den aarlige Guldproduk-
tion vil yde et tilstriekkeligt Montmateriale til at veje
op 1mod Vareproduktionens tiltagende Udvidelse og be-
vare det nuverende Prisnivean 1 alt Fald mod yder-
ligere Dalen.

Begge Forventninger ere imidlertid knyttede til en
Foruds®tning, som i hvert Fald er noget problematisk,
nemlig den, at de to store evropaiske Stater, der endnu
have en Cirkulation af uindleselige Papirspenge, ogsaa
fremdeles ville bevare denne. Men efter at man har
set Italien 1 Stand til temmelig uventet og med over-
raskende Hurtighed at afkaste dette trykkende Aag paa
en sund ekonomisk Udvikling, lader det sig vanskelig
sige, om ikke Ostrig-Ungarn og Rusland i en ner
Fremtid ville folge dette Exempel og i alt Fald energisk
arbejde hen imod dette Maal ved paa den ene Side at
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indskrzenke den for rigelige Papirsmangde, paa den
anden Side at ophobe et Guldforraad til at forberede
og lette den endelige Gennemfarelse af Overgangen til
en Mpnteirkulation, — Noget, hvortil der alt synes at
vaere Tendenser tilstede i Rusland og som begunstiges
ved den narverende Handelsbalance og de stedfindende
Statsgeldskonverteringer, der formindske de aarlige Be-
talinger til Udlandet —, for derpaa maaske at ivaerk-
sette den ved Hjmlp af et stort Guldlaan, der paa én
Grang trakker en betydelig Guldmwmngde bort f{ra de
andre ecvropaiske Lande. Thi at der i saa Ifald kun
vil blive Tale om en Guldfod, ikke om en Selviod, tei
vel befragtes som givet, saa meget mere, som i hvert
Fald Ostrig-Ungarn alt forlengst har haft Muligheden
for at kunne konvertere sine Papirspenge til Selv, men
ikke har anset det for Umagen veerd at benytte den.
Men dersom blot et af disse Lande gor Alvor af at
indfere en virkelig Guldecirkulation, ter et nyt og ret be-
tydeligt Tryk paa Priserne og dermed paa Omsetnings-
forholdene 1 det Hele imadeses.

Og dette er ikke de eneste Eventualiteter, som
true med at forstyrre den i @jeblikket tilstedevierende
Balance. Skulde saaledes den amerikanske Bland-Bill
tlive ophevet og dermed den hidtil saa betydelige Ud-
mentning af Selv ophere, vilde det ikke blot have en
steerk Nedgang i Solvets Pris til sin umiddelbare Folge,
men utvivlsomt ogsaa fore til, at der fra Amerika blev
lagt endnu mere Beslag paa Udbyttet af den aarlige
Guldproduktion end hidtil. Qg den Eventualitet ter
vel, skont tilsyneladende fjernt liggende, heller ikke helt
holdes for utznkelig, at den indiske Regerings stadigt
voxende Vanskelicheder i Forbindelse med de andre
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Ulemper, som ere blevne folte ved Uoverensstemmelsen
imellem Englands og Indiens Montfod, kunde fore til
Indiens Overgang til Guldfoden. Hvilken Indfiydelse
en saadan Forandring vilde sve paa Hvropas Guldfor-
raad og Prisforhold, lader sig paan Forhaand ikke ud-
maale, knap tenke. 1Men allerede nu oplyses det, at
de indiske Fyrsier begynde at ombytte deres fra tid-
ligere Tid opsamlede Selvforraad med Guld, og om en
enkelt af dem herettes det saaledes, at han 1 Lobet af
nogle Aar har ladet opkebe Guld for 40--50,000 Rupier
maanedlig.

Sely bortset fra de her omtalte s:werligh betydelige
Lande tor det ventes, at stedse flere ogsaa af de mindre
Lande ville gaa over til Guldfeden, netop fordi dette
betragtes som et Fremskridt i Udviklingen og jo ganske
vist ogsaa 1 flere Retninger er det; og selv om hvert
enkelt af dem kun lmgger Beslag paa en forholdsvis
lille Guldmeaengde, vil dog det Areal, over hvilket det
existerende saa vel som det aarlig producerede Kvantum
Guld skal fordeles, blive stadigt sterre. Og endogo
bortset ogsaa herfra, vil den forholdsvis steerkt voxende
Befolkning i Guldfodslandene krave en stigende Maengde
Guldment samtidig med, at den tiltagende Velstand
liegger Beslag paa stedse mere Guld til industrielle
Gjemed, og det endog udenfor Guldfodslandene. Det
er i saa Henseende vaerd at legge Marke til, at ifslge
Dr. Soectbeers Beregninger var Forbruget af Guld i
Industriens Tjeneste i 1871—80 tre Gange saa stort som
i 1851—60, og at det, medens det i 1861—70 kun
lagde Beslag paa ca. 30 pCt. af det aarlige Guldudhytte,
1871—80 kreevede henved 50 oz i 1881—84 endog
henved 60 pCt. deraf.
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Paa den anden Side lader den Mulighed sig selv-
fulgelig ikke benwmgte, at den aarlige Guldproduktion
istedenfor at vere altagende, som hidtil, i den felgende
Tid vil kunne vise sig atter tiltagende, ligesom man
jo altid staar overfor den Mulighed, at nye, righoldige
Guldminer kunne opdages. Men dette er dog kun
Muligheder, med hvilke man neppe ter regne overfor de
nys fremhavede Sandsynligheder, og alt i alt synes der
saaledes at veere en overvejende Udsigt til, at den aar-
lice Guldproduktion ikke wil vise sig tilstrickkelig til
ikke blot at fyldestgore de nys nievnte stigende Krav,
wen derhos at skafle den Forogeise al Pengemiengden,
som en stadig fortsat Udvidelse af den almindelige Pro-
duktion og Omsmtning vil vise sig at kreeve, saafremt
det bestaaende Prisniveau skal kunne bevares. Kan der
altsaa anvises andre Midler til at raade Bod paa et saa-
dant foreget Misforhold imellem Pengeudbud og Vare-
udbud med deraf folgende fornyet Prisfald?

Hertil ville mange Nationalokonomer svare et ube-
tinget Ja, idet de navnlig ville gure gmldende, dels at
— som alt foran berort — en foreget Omlsbshastighed
for Pengene vil kunne erstatte den manglende For-
ogelse af deres Mmngde, dels, og navnlig, at Kredit-
midler helt ville kunne vde det fornsdne Supplement
til Pengemangden, som Omsetningernes voxende
Mengde kraver. I al Almindelighed anerkende vi
Rigtigheden af disse Paastande — rent abstrakt taget.
Iie kunne utvivlsomt gere det, men Spergsmaalet er,
om det er rimeligt og sandsynligt, at de ville gore det.
Ug 1 saa Henseende forekommer rigtignok baade Erfaring
o7 en mere konkret Betragtning af Forholdene os at
tule herimod. Hvad saaledes forst angaar et hurtigere
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Pengeomlab, er det sikkert nok, at et saadant opnaas
derved, at en Hengemmen af Pengene bliver mindre og
mindre almindelig, eftersom Benyttelsen af Sparekasser
og Banker tiltager. Men dette Moment har jo ogsaa
ojort sig gmldende i de sidste fomten Aar, efter Nogles
Mening endog i en fremtrmdende Grad; og Spargs-
maalet bliver derfor, om det vil gere sig endnu
steerkere gweldende i Fremtiden. Men netop efter de
serdeles store Fremskridt, der alt ere skete 1 denne
Retning, er det lidet sandsynligt, at dette Moment frem-
tidig i hejere Grad end hidtil vil virke til at gere en
Forogelse af Pengemwmngden overflodig. Og hvad an-
caar selve Pengenes Gaaen fra Haand til Haand, da
skal det ligeledes erkendes, at denne bliver livligere og
hurtigere i #konomisk bevmegede Tider med rask Om-
sietning og god Fortjeneste; men Spergsmaalet er jo
netop, om det ikke er selve dette sidste Moment, der
gor Pengeomlpbet hurfigere, og at afvente dets Ind-
treeden som Falge af en livligere Omloben af Pengene,
turde derfor fere til en forgeves Venten. Stigende
Priser, -opadgaaende Konjunkturers, gore Pengenes Om-
loh livligt — ikke omvendt.

Paa lignende Maade forholder det sig med Kredit-
midlerne, for saa vidt man ikke derunder indbefatter
Banksedler, hvilke, efter den hele Maade, hvorpaa de
fungere, henregnes til den egentlige Pengem:engde.
Ogsaa her gewelder det, at Vexler, Checks, Giro-Omswet-
ning m. v, efter deres Natur synes bestemte til a:
treede i Pengenes Sted saaledes, at de netop i Tider,
hvor disses Mangde blev forholdsvis mindre, kunde ud-
fylde Hullerne og altsaa holde Priserne oppe paa det
tidligere Niveau. Men Erfaringen viser, at dette ikke
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er Tilfzldet; de have tvaert imod en Tilbojelizhed til
at treekke sig sammen, naar en relativ. — og end mere
en absolut — Formindskelse af Pengem@ngden bringer
Priserne til at synke, ligesom de paa den anden Side
have en steerk Tendens til at udvide sig, naar en For-
prelse 1 Pengemmngden bringer Priserne il at stige.
Man behover blot at kaste et Blik paa Bevagelsen i de
forskellize Arter af Kreditmidler i Tidsrummet 1870—
1885 for at se, at de falder nmsten ganske sammen
med Bevaegelserne dels i Varepriserne, dels i Mangden
af Papirspenge (Statspenge og udsekkede Banksedler),
sanpledes =som de t. Ex. {indes opgjorte af Newwmann-
Spallart for de cvropaziske Stormagtslande oo Nord-
amerika tilsammen*), Og dette er forklarligt nok:

— s —————

*} Under Henvisning til dennes »Ushersichten dor Weltwirth-
schafte hidswmtte vi her kun folgende Tal, derangive Maximum
oir Minimum i de vexlende Bevmgelser:

| Papirspenge |

Prisforhold (Xeumann-Spallart | (Deraf Frankrig)

(efter Soctbeer) |
i

1870: 123 : 1870: 6245 MIL Mk, 156 Mill. Mk.

1873 138 I8 TR - - 0 IRV - -
187G 117 PTHERD: 4778 - - 1] .
18BH: 192 11882 5574 - - | HME - -
1885: 109 LIsEhc 448 - - 0 MO - -
Seddelbankernes Vexel- | Clearing-Houses 1 London
portefaljer | og New-York
(N.-Spallart B. 456) | (N.-Spallart 3. 439)
1868%): 4187 AMill Mk. : 1870: 3814 Mill ML,
1873 7062 - - 18736050 - -
1878: #6256 - - 1879 4885 - -
1883: sl22 - - 1882; 6231 - -
1885: 7924 - - 1885: 4311 - -

Detvil ses, at Bevaegelsen er fuldstandig overensstemmende,
om end Maximum og Minimum paa ét Omrade kan indtred.
et Aar for eller senere end paa et andet.

Iy For Aarcue 1EG0=71 foreligperyingen Opgpreisc
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stigende Priser, som give Udsigt til god Fortjeneste for
Fabrikanter og andre Producenter og som gore det
sandsynligt, at de Handlende ville faa en god Avance
paa de gjorte Opkebl, giver naturligen dem, der skulle
aive begge Parter Kredit, en forosget Tillid og dermed
e storre Villighed til at indromme dem den enskede
iredit. Selv en Nationalokonom som Macleod, der over-
for Kommissionen heaevder, at »Kreditmidler have den
samme Virkning paa Priserne som Penge« (7312), ja
endog, at »Kredit er Kobeevne i hojere Grad end Gulde
(7206), erkender senere, at sjo sterre Forraadet af
Metalpenge er, desto sterre er det Belgb af Kredit, som
kan baseres derpaa, forudsat, at Bankorganmisationen
{banking facilities) forbliver den sammes, hvad der in-
volverer, at en Formindskelse af Forraadet af Metal-
penge medforer en Indskrenkning i den Kredit, som
kan bygges op derpaa. Dep samme Opfattelse af For-
holdet imellem virkelige DPenge og Kreditmidler finder,
som Sir Louis Mallet i sit Separatvotum wminder om,
hos Jevons (Investigations in currency and finance):
»Priser kunne midlertidig stige eller falde uafhangig af
den M@ngde Guld, som findes i Landef, men 1 Lengden
maa de beherskes heraf., Kredit giver et vist Spillerum
uden 1 sidste Instans (ultimately) at gore Priserne uvaf-
hengige af Guldmangden.e Vi kunne for saa vidt
eodt  tiltreede den t. Ex. af Dr. Fr. Kral udtalte
Formening, at »med Kreditens Indskreenkning tabte de
opskruede Priser (fra Begyndelsen af 70'erne) fast Grund
under Fodderne, og dette Punkt inaugurerede den ind-
til nu vedvarende Prisnedgang-, naar man saa blot vil
forklare os, hvorfor denne Indskrenkning i Krediten er
vedbleven ogsaa efter at man var kommen ned fra de
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sopskruede: Priser til et mere normalt Niveau, og hvor-
for det har varet umuligt for Krediten atter at bringe
en Prisstioning 1 Stand — udenfor de Aar (1880—83).
i hvilke DPapirspengenes Mmngde, serlic Banque de
France's udaekkede Sedler, atter forpgedes betydeligt.
Det forholder sig altsaa saa langt fra saaledes, at
Krediten nevtraliserer Bevegelsen i Pengemmngden og
bringer Overensstemmelse med Omsetningens Krav til-
veje ved at udvide sig, naar Pengemsmngden bliver —
absolut eller relativ. — mindre, og omvendt treekker sig
samiuen, naar en Foregelse af Pengemssengden gor den
mindre nodvendig, at det netop tviert imod maa siges,
at den folger — og forsterker - Pengemaengdens Be-
vaegelser 1 begge Retninger. Naar derfor Betingelserne
for en Prisnedgang ere tilstede, wvil denne ikke kunne
ventes afverget ved en mere udstrakt Benyttelse af
Kredit. Der er efter vor Formening kun én Vej, ad
hviken der kan vere Tale om, at en videre Anvendelse
al Kreditmidler kan gore en ellers ved et forpget Vare-
udbud nedvendiggjort Forpgelse af Pengemzzngden
ungdvendig, nemlig en Udvidelse af selve de Samfunds-
klasser, der bruge Kreditmidler — Vexier, Checks m. v.
— til dermed at betale deres personlige Iorbrugs-
genstande.  Endnu er denne DBenyttelse — 1 alt Fald
udenfor England — saa godt som begrenset til de
Handlendes og de storre Industridrivendes Kreds, der
fra deres Forretningsvirksomhed ere fortrolige med disse
Kreditmidler. I samme Grad, som det lykkes at bringe
andre Samfundskredse til at betale deres daglige Indkab
og avrige forefaldende Betalinger (Tyendelon, Husleje
0. m. A.) med Vexler og Checks, vil den Rwkke af
Omszetninger, i hvilke kontante Penge udgere Betaling,
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og dermed Trangen til disse Penge, indskraenkes. En
saadan Udvikling gaar ganske vist for sig, men meget
langsomt, og der er ingen Grund til at tro, at Frem-
pangen i saa Henseende vil blive veaesentlig storre i de
naste femten Aar, end den har veeret i de sidst for-
lobne. Det eneste »Kreditmiddels, i1 Ordets videre
Betydning, som det store Publikum hidtil er villigt til
at modtage og benytte, og som derfor ogsaa fungerer
canske som Penge, er udmkkede Banksedler, hvorfor vi
ogsaa helt igennem have stillet dem ved Siden af de af
Staten udstedte Papirspenge. Dette er da det eneste
Punkt, paa hvilket der i Virkeligheden viser sig en
Mulighed for at skabe en Erstatning for en i Forhold
til et stadigt voxende Varewudbud utilstrekkellg Guld-
forsyning; og vi fro derfor ogsaa, at den Opgang i
Varepriserne og dermed i Forretningslivet, som forelohig
er indtraadt, nsppe vil kunne blive af Varighed, med-
mindre der ligesom i 1880—83 finder en ret betydelig
Foregelse af Bankernes udskkede Seddelmimngde Sted,
Uden dette vil »Kredite og »Spekulation« nmppe veare
i Stand til vedblivende at holde Beveegelsen oppe. Men
det geelder da atter her, at en betydeliz Udvidelse af
den udwkkede Seddelmmngde — som tilmed egentlig
kun Banque de IFrance er 1 Stand til at foretage 1
storre Omfang — nappe vil finde Sted, medmindre den
igen stettes af en Foragelse af Metalbeholdningen. Og
saaledes fgres man atter her tilbage til en mere udstrakt
Anvendelse af Sglvet som den nermest liggende Mulig-
hed for at sikre et fastere Prisniveau eller dog i hvert
Fald forhindre dets Forandring i nedadgaaende Ret-
ning.

Uden at ville paastaa, at en saadan Anvendelse
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nedvendig betinger en international Bimetallisme, maa
det vistnok erkendes, buade at denme i videst Omfang
vil sikre Selvets Benyttelse til Montformaal, og at det
neppe uden en eller anden international Overenskomst
vil blive anvendt i veesentlic storre Udstrekning end
nu. Her rejser sig da forst det Spergsmaal, om en
legal Bimetallisme 1 oz for sig er mulie og lader sig
opretholde, og dernwest, hvilke Virkninger en saadan vilde
ove paa det nu bestaaende og det i Fremtiden sandsyn-
lige Prisniveau.

Fra et abstrakt skonomisk Standpunkt kan man
naturligvis med Foje gore geeldende, ab det ikke lader
siz gpre ved et vilkaarligt Magtbud at foreskrive et be-
stemt og uforanderlict Veerdiforhold imellem to Varer,
og om det end indrommes, at Selv og Guld i saa Hen-
seende frembyde en vasentliz Forskel fra alle andre
Varer derved, at det ikke er det enkelte Aars Produl-
tion, som bestemmer deres Veerdi, men at denne endog
kun ever en forholdsvis ringe Indflydelse paa Totul-
udbudet, samt at deres fzlles Anvendelse til samme
(}jemed knytter dem nejere til hinanden end de flesie
andre Varer, falde de dog ingeniunde udenfor den al-
mindelige okonomiske Vierdilov, Men med al Erkendelse
Lieraf maa det dog geres gzldende, at en saadan Fast-
slnaen af et bestemt Vwerdiforhold meget vel er mulig,
naar og saa lenge man serger for, at der altid er idet-
mindste ¢t Marked, hvor dette Verdiforhold fuktisk
oelder, og dette er Tilfldet, saa lenge der er ét Sted,
hvor begge Metaller altid modtages til Udmentning i
det bestemte Forhold, saa at man dér til enhver Tid
kan faa enten 1 Pd. Guld ombyttet med det bestemte
Antal Pund Selv eller omvendt. Transportomkostninger
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fra og til fjernere Steder samt Hensynet til den Tid,
der medgaar til Iveerkswettelse af Ombytningen, sarlig
for saa vidt den er betinget af en faktisk Udmentning
af det indleverede Metal, kunne bevirke nogen Afvigelse
imellem det legale Veardiforhold op den faktiske
Markedsveerdi; men saa lenge hin Hovedbetingelse op-
retholdes, kan denne Afvigelse, Przemien for det ene
eller andet Metal, kun blive hejst ubetydelig. Erfaring-
erne fra Tidsrummet 1803—73 godtgore dette; maar
der af og til er indtraadt enm noget storre Preemie for
det ene eller andet Metal, altsaa en faktisk Afvigelse fra
det legale Vardiforhold, skyldes dette altid den Om-
steendighed, at den anfarte Betingelse ikke er bleven
fuldt og strikte overholdt, men det faktisk har veret
forbundet med Vanskeligheder eller krievet en noget
lengere Tid at faa en Ombytning effektueret.

Det vil saaledes allerede veere tilstrekkeligt, at et
enkelt Land etablerer et legalt Verdiforhold imellem
Guld og Selv for at gere dette til virkelic Markeds-
veerdi, — forudsat, at deb ser sig iStand til at opfylde
den nzvnte Befingelse og til enhver Tid modtage det
Metal, som tilbydes, og give det andet Metal i Bytte
derfor efter det fastsatte Verdiforhold. Der er nmppe
heller nogen Tvivl om, ab det i alt Vewsentligt stabile
Verdiforhold imellem Guld og Sglv i de farste 70 Aar
af dette Aarhundrede neermest skyldes Frankrigs legale
Bimetallisme; de andre Lande 1 den i 1865 dannede
latinske Mgntunion have kun fra det ngevnte Aar haft
Betydning i saa Henseende og nzppe megen, da Italien
i 1865—73 havde en Papircirkulation. Men samtidie
maa det erkendes, at tilfeldige Forhold have gjort det

muligt for Frankrig at opretholde Bimetallismen saa
Natignalgkonomisk Tidaskrift, XX VII, 13
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lenge. Dersom det i 1848—50 havde veeret nye, rie-
holdige Selvminer, der var bleven opdaget, vilde
Frankrig have veaeret ganske ude af Stand til at opret-
holde Veerdiforholdet; thi det savnede paa den Tid den
{ruldbeholdning, som i saa Fald havde behovedes, for at
Landet skulde kunne have modtaget nye Selvmasser oo
civef Guld for dem, Og¢ ligeledes er det tvivlsomt, om
den latinske Montunion ret lenge efter 1873 under den
stierke Forogelse af den aarlige Selvproduktion kande
have opretholdt Bimetallismen, da Frankrig ved Krios-
begivenhederne og deres lolger havde mistet en Del af
den siden 1850 opsamiede Guldbebeldning.  Thi den
frie Udmentning af begge Metaller og den derved givine
Mulighed: for en Omvexling af demn efter de forander-
iige Konjunkturer er betinget af,” at der i vedkommende
Land findes en betydelig Masse af begee Metaller,
I modsat Fald vil Bevegelsen kun kunne gaa i den
ene, men ikke efter Omstandighederne i hvilkensomhelst
Retuing.

Mcn medens saaledes et rigt og stort Land med
en hetydelic Mont- og Barrebeholdning af begoe Me-
taller utvivlsomt vil vaere i Stand til 1 ikke zanske kort
Tid at opretholde et bestemt Veerdiforhold imellem dem
ved efter Omstiendighederne vexelvis at lade ret betyde-
lice Mangder saa af det ene, saa af det andet Metal
stromme bort, saa kan det ikke nagtes, at denne for
hele det ovrige Verdenssamfund betydningsfulde og
gavnlige Operation paalagoer det pasgeldende Land en
ikke ringe og temmelig kostbar Byrde. Thi da det
altid er det ved det legale Veerdiforhold undervurderede
Metal, der stremmer hort, skiller dette Land sig vexel-
vis ved det mere vardifulde Metal for at faa det mindre
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veerdifulde istedet — og det til en hojere Pris, end man
andetsteds vilde give derfor. Da Frankrig paa denne
Vis i 1850—64 fik en Guldeirkulation istedenfor den
tidligere Swlvcirkulation, feltes dette Offer mindre, fordi
det herved fik et bekvemmere og bedre Omlobsniiddel;
men da Beveegelsen begyndte at gaa i modsat Retning,
fik man snart @jnene op for, at det ikke kunde svare
Regning at betale Salvet over dets naturlige Markeds-
vardi, for at lade den opnaaede Guldeirkulation aflese
af en Selveirkulation. At ogsaa Amerika i det sidste
Tiaar som Felge af »the Bland-bille har bragt Selv-
interesserne et ret betydeligt Offer, kan nzeppe bestrides;
men den hestemie Begrensning af Udmentningen, der
ikke tvinger Menten til-at modtage et hvilketsomhelst
Belpb af Selv til Udmentoing, men tillader at opkebe
det Belsb, der skal bruges, til den virkelige Markeds-
vaerdi, formindsker vasentlie Tabet, medens de s=rlige
Bestemmelser om en begraenset Forpligtelse til at mod-
tage Solvment samt Udstedelsen af Silver-certificates har
forhindret Operationer, sigtende til at opkebe oz udfere
(ruldet med Avance. Desuagtet har »the Bland-hille
paafort den amerikanske Sfatskasse saa store Ulemper
oz Tab, at det vistnok er et Spergsmaal, om den il
kunne opretholdes i Leengden.

At noget enkelt Land herefter skulde paatage sig
Byrderne og Risikoen ved isoleret at gennemfere en
virkelig effektiv legal Bimetallisme, er hojst usandsynligt,
saa meget mere, som det vilde vare smrdeles tvivisomt,
hvor lmnge det vilde se sig i Stand til at opretholde
den. Men ganske anderledes stiller det sig, naar der
er Tale om et Montforbund til Gennemfsrelse af det

- samme Formaal. Hvad det enkelte Land ikke vilde
' 18*
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kunne magte, det vilde en Flerhed af Lande kunne, idet
ethvert Land, som kom til, vilde gore Gennemforelsen
saa meget lettere, som det paa den ene Side forggede
ilen Guldbeholdning, hvorfra der kunde eventuelt tages
Guld til Omvexling med Selv, paa den anden Side for-
mindskede det Omraade, hvortil Guldet kunde suge Af-
lob. Og at det er Guldet, som man under de neer-
verende Forhold nedig vil udsette sig for at miste, er
klart. Frvgten for, at Deltagelse i et bimetallisk Mout-
forbund kunde samtte et Lands nu erhvervede Guld-
cirkulation i Fare og drive det tilbage til en Mont-
cirkulation, der for en overvejende Del bLestod af det
ubekvemmere Sglv, er vel, naar alt kommer til alt, det,
der mest bidrager til at rejse Opposition mod Tanken
om et bimetallisk System, _

Denne Frygt vilde imidlertid ganske sikkert vise
sig fuldsteendig ugrundet, naar Talen er om en inter-
national Bimetallisme, omfattende alle de
vigtigere Guldfodslande. At et saadant Ment-
forbund vilde have Mugt nok til at gennemfore og op-
retholde et fast Veardiforhold imellem Guld og Selv,
. v.s.: vilde se sig i Stand til at tilbyde fri Udment-
ning af begge Metaller, er der ikke nogen som helst
Grund til at betvivle, og at intet enkelt af dem derved
vilde vare udsat for nogen swrlig Risiko for at faa sin
nzerverende Menteirkulation veesentliz forringet, er ind-
Iysende. Thi indenfor selve Forbundets Omraade wvilde
der ingen Mulighed veere for at foretage Operationer,
gaaende ud paa at vinde en Avance ved at opkebe det
ene Metal med det andet, da de begge overalt vilde
vaere lige meget verd. Og at der udenfor Montfor-
bundet skulde kunne opstaa en faktisk Markedsveerdi
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for de to Metaller, forskellig fra det af hint fastslaaede
legale Veardiforhold, — hvad der vilde vamre en Be-
tingelse for, at slige Operationer skulde kunne foreves
fra et Sted udenfor Forbundet —, er overordentlig lidet
sandsynligt. Thi ligesom overhovedet nutildags de =dle
Metallers Efterspergsel til Montningsejemed (eller for at
tjene til Daekning for Banksedler) utvivlsomf er saa
dominerende, at den i langt hejere Grand end Efter-
sporgselen til industrielle ¥jemed regulerer den indhyrdes
Veardi — hvad netop Begivenhederne efter 1873 turde
godtgere —, saaledes vilde samtlige Guldfodslandes
samlede Efterspargsel efter og Forbrug af baade Guld
og Selv under den n@vnte Forudsaetning (Bimetallisme)
blive af saa overvejende Betydning, af det vilde veere
den, som bhlev den bestemmende for begge Metallers al-
mindelige Markedsverdi. Men selv om dette kunde
teenkes ikke at ville blive Tilfeldet, og der altsaa uden-
for Forbundet blev tillagh Guld en hejere Verdi end
Solv, vilde dette kun kunne blive af forbigaaende Varig-
hed, idet der jo undenfor Guldfodslandene kun vilde
vaere Effersporgsel efter Guld dels til industrielle For-
maal, dels for at hengemmes som Skat. Denne Efter-
spergsel, der 1 sig selv vilde vare forholdsvis ringe
overfor Guldfodslandenes Forbrug baade til Mpntning
og til industrielle Gjemed, vilde, saa lenge Splvfods-
landene ville opretholde deres Selveirkulation, ikke i
nozet navnevaerdigt Omfang kunne effektueres ved
Opkeb af Guld imod Betaling med Selv, men maatte
effektueres ved Betaling med Varer. Men at Splvfods-
landenes Overskudsudfersel af Varer udover deres
Vareindfersel fra og Fyldestgorelsen af deres Rente- og
andre Forpligtelser overfor Guldfodslandene skulde
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seette dem i Stand til i noget memm-aerdi'gt Omfang at
treekke Guld til sig fra disses Beholdninger, er lidet
sandsynligt; og skulde de virkelig baade veere i Stand
hertil og have Attraa derefter, — saa vilde de lige saa
codt kunne gore det under de nwerveerende Tilstande
som under en imternational Bimetallisme.

Rigtizheden af den her fremsatte Opfattelse turde
finde tilstroekkelig Bekreeftelse derved, at den [uldt god-
kendes af den Haivdel af den engelske Kommission, der
er imod Bimetallismen, Vi tro,« siger den (Final
Report Part II. 107) »at under hvilkecomhelt Be-
tingelser, der med Rimelighed tor forudsettes 1 Frem-
tiden, saa vidt vi kuune forestille os den efter Erfarineer
fra Fortiden, vilde et fast Verdiforhold blive opretholdt,
naar de Nationer, vi have hentydet til= {3: Storbritannicn,
Tyskland, de forenede Stater i Nordamerika og den la-
tinske Montunion) svilde antage og streengl holde fast
ved Bimetallisme med det her forudsatte Vardiforhold«
(o: et Veerdiforhold, der nwrmede sig til det nerverende
Markedsforhold), Vi tro, at dersom Guld og Selv
kunde blive frit udmontede i alle disse Lande og san-
icdes blive ombyttelige med Varer efter det fastsatte
Forhold, vilde Selvets Markedsverdi 1 Guld komme til
af stemme med dette Forhold og ikke variere 1 nogen
viesentliy Grad«, og de tilleje, at denne Anskuelse
stotter sig -saavel til et apriorisk Ramsonnement som til
Erfaringerne fra det sidste halve Aarhundrede.« Det
anerkendes derfor, ikke blot, at baade Gennemforelsen
og Opretholdelsen af en international Bimetallisme er
fuldstzendig mulig, men tillige, at dens Virkninger vilde
veere, baade at gore en Ende paa Fluktuationerne i Guldets
og Selvets indbyrdes Veerdiforhold, og at bringe den
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hidtidige stadige Prisnedgang til at standse og 1 hvert
Fald om ikke forebyege, saa dog meget formindske
en  eventuel fremtidig Nedgang 1 Varernes Pris,
ligesom de ogsaa mene, at det hele System af Kredit-
midler vilde faa en sikrere og fastere Basis, end det har
nu, da det er bygget udelukkende pan Guldet. Og
endelig erkendes det, at Bimetallismen i hej Grad vilue
lette Ruslands og Ostrig-Ungarns Overgang il en
virkelig Menteirkulation, hvorved de Ulemper, som en
- uindloselig Papircirkolation med stadig vexlende Kurs
paaferer ilke blot de paagmldende Lande selv, men
ogsaa dem, der staa 1 Samhandel med dem, vilde bort-
falde,

Overfor saa store og betydningsfulde Fordele, som
selv. Modstandere af Bimetallismen tilleege samme,
skulde man mene, at det 1 en Tid, der har set Dan-
nelsen af en Verdenspostforening og Etablering af et
internationalt Bureau for Maal or Vegt ikke vilde veere
forbundet med uoversticelice Vanskeligheder at faa
dannet et internationalt Mpntforbund, . hvis Medlemmer,
med Bibeholdelse af deres serlige Montsystemer, for-
pligtede sig til samtlige at aabne deres Menter for fri
Udmentning af Guld oz Selv. Dersom det derfor kun
vir herom, Sagen drejede sig, turde der veere ikke
ringe Udsigt til at se en saadan international Bi-
metallisme proklameret inden en rimelig Tidsgranse,
Men Hovedvanskeligheden er utvivlsomt den, at der
selvfolgelig tillice maa vere Enighed om selve det
Vaerdiforhold, der skal fastslaas. Og -her staa ikke
blot modstaaende Anskuelser, men, hvad der er sterkere,
modstaaende Interesser overfor hinanden. Bimetallismens
ivrigste Forkempere ere Solvproducenterne og andre,
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der ligge inde med Beholdninger af Sglv, og for dem
er det ingenlunde tilstraekkeliet at faa Bimetallismen
gennemfort saaledes, at der gives Sikkerhed imod en
fremtidig Nedgang.af Selvets Veerdi og maaske et lidt
gunstigere Vardiforhold end det i Ojeblikket herskende;
de ville have det gamle Veardiforhold retableret for
derved at vinde en Fordel, der kan veje op imod de i
de sidste femten Aar lidte Tab. Og en lignende An-
skuelse findes hos mange af dem, der se hen til Bi-
metallismen som et Middel til at modvirke Guldets
sbigende Veerdi og forebygge et fortsat Drisfald; de ere
ikke tilfredse hermed, men ville have de tidligere hoje
Priser fra Begyndelsen af 70°erne tilbage igen, fordi de
mene, at der herved vilde gives dem, der have lidt
store Tab ved den stadige Prisnedgang, en Oprejsning
oz Ersfatning.

Hvad der giver de fra dette Standpunkt fremsatte
Fordringer en ikke ringe Styrke, er den Omstendighed,
at de 1 tidligere Tid fastslaaede, indbyrdes ganske vist
lidt afvigende, legale Veardiforhold af 1:15% og 1:16
endnu, saa at sige, faktisk gore sig gweldende i Frankrig
oz Amerika. Det i Henhold til Bland-bill udstedte be-
tydelige -Belsb af ca. 300 Mill. Standard silver Dollars
er udmentet — og udmontes vedblivende — efter For-
holdet 1:16, og omtrent %/, heraf henligger i Stats-
kassen, der altsaa, saafremt det nugeweldende Veardi-
forhold blev slaaet fast, vilde lide et Tab af 25 & 30
pCt. elier af 60—70 DMill. Dollars. Og i samme For-
hold — endnu lidt sterkere — vilde hele den betyde-
lige Cirkulation af Selv-5-francs-Stykker blive reduceret,
medens alene Bangue de France paa sin Selvbeholdning
af over 1200 DMillioner Francs vilde lide et Tab af
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imellem 3 og 400 Mill. Franes. Det tor derfor fornd-
siettes, at disse to Magter, der vel ere de mest inter-
esserede 1 og mest ivrige for en international Bimetallisme,
bestemt ville holde paa et Vardiforhold af mindst 1:16,
Og hertil kommer endnu, at den indiske Regering ved
en Fastslaaen af den nuvmerende Markedsvaerdi vilde se
de den paahvilende, ved Selvets Veardiforhold nu sea
trylkende, Forpligtelser fastslanede for al Fremtid i det
samme byrdefulde Omfang som nu.

Fra et Standpunkt, der ikke er paavirket eller
berprt af nogen Swarinteresse i den ene eller den anden
BRetning, maa man imidlertid gore gewldende, at der
ikke blot ikke er nogen rimelig Grund til at opstille et
Vardiforhold, der i den Grad afviger fra de virkelige
Forhold i ©Ojeblikket, men at det endog turde vare
temmelig misligt at gere dette. Opgaven kan og skal
aldeles ikke vere den, ved kunstige Midler at vilbagefore
det i 1873 herskende Prisnivean. Aldeles hortset fra,
at dette 1 Lebet af 2—3 Aar ved szrlice Omstendig-
heder var skruet op til en extraordinger Hejde, som
Ingen kan siges at have haft bestemt Krav paa at se
opretholdt, vilde en Tilbagevenden dertil kun i de
feerreste Tilfzlde yde Erstatning til dem, der have lidt
Tab ved Prisnedgangen. I mangfoldige Tilfzelde vilde
det blive en aldeles umotiveret Gave til Folk, der paa
Grund af Prisfaldet have kebt Ejendomme til en Pris,
der svarer til de lavere Priser pan disses Frembringelser.
Men en Bimetallisme med det zldre legale Veerdiforhold
vilde utvivlsomt bevirke en lignende, om end i Omfang
vistnok endel mindre, hurtig og pludselig Prisstigning
som den i 1871—73, idet den pludseliz Selvet i Til-
felde af Udmentning tillagte heje Verdi vilde fore
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hetydelige Meengder af de alt existerende Solvforraad og
Selvgenstande til Montstederne og fremkalde en hurtie
og sterk Forogelse af den cirkulerende Pengemangde,
En saadan Prisrevolution er altid en mislig og farlic
Ting, saa meget mere, som den fremkalder en Over-
spekulation og Overanspending af Krediten, der i Al-
mindeliched ender med en mere eller mindre voldsom
Krise. Opgaven er derimod den at tilfore Pengemaengden
en saadan jevn Tilgang ox Vext, der holder den pa:
Hojde med en stadig voxende Omsmtningsmasses Krav,
en Opgave, som Guldet alene i den senera Tid ikke
har veeret 1 Stand til at lose oz efter det foran Anforte
neppe heller vil Lunne lose ret leenge, men som tor
ventes lost ved et Montsystem. der tager begge Metaller
1 sin Tjeneste og altsaa fremtidig vil kunnc modtage on
aarlig Forogelse af begges Overproduktion ud over, hvad
det industrielle Forbrug leecer Beslag paa. At der fur
Solvets Vedkommende i de sidste femten Aar har veeret
et Belob,-som kunde varet til Disposition for Udment-
ningen, men nedivungent har sogt anden Anvendelsy,
fremgaar deraf, at det kun har kunnet anbringes til
stadig  ringere Fris, uagtet samtidic  Selvfodslandene
vistnok have modtaget ef storre Kvantum til Udment-
ning, end de sirengt taget havide Brug for. Al en
Dimetallisme med et til Ujeblikkets Markedsforhold
nogenlunde svarende Vardiforhold skulde paa en Gang
paafore de evropeziske Montsteder en Oversvommelse af
Solv, er der aldeles ingen Grund til at antage; derimod
vil et saadant fremtidig tilfore dem en passende Andel
af den aarlige Produktion, hvorved det nsrverende
Prisniveau formentlig vil kunne opretholdes. Skulde
Pengem@ngdens aarlige Forpgelse herved mulig fore-
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lebig blive noget storre end nodvendigt, saa at der
fremkom en jevn og langsomt fremadskridende Pris-
stigning, vilde der heri langtfra veaere saa stor en Ulykke,
som 1 en permanent Prisnedgang; thi hin virker, naar
den ikke foregaar for hurfigh og uregelmiessigt, snarest
stimulerende paa den hele skonomiske Udvikling. Fra
en saadan Prisstigning er en ved en pludselig Forogelse
af Pengemmngden fremkaldt Prisrevolution — som i
187173 — lige saa forskellig som en Flods ved Dige-
brud fremkaldte voldsomme Oversvemmelse fra en vel
ledet Overrisling af Enge,

Et legalt Verdiforhold, der ikke (fjerner sig
veesentligh fra det nu faktisk bestaaende, vil derfor efter
vor Formening vere det ene rette. At det bor fast-
siettes noget hejere end det i @jeblikket gmidende —
t. Ex. til 1:20 — er noget Andet; thi det tor forventes,
at allerede Udsigten til, at der fremtidiz bliver et nyt
Afleb for den aarlige Selvproduktion, strax vil bidrage
til at haeve dets Markedsvardi noget op over det Lav-
maal, hvortil det i1 Ojeblikket er trykket ned. At et
Vardiforhold som det nevnte skulde indeholde en Uret
imod Mineejerne eller en virkelig Kreaenkelse af den
amerikanske, franske eller indiske Stats Interesser, kunne
vi heller ikke paa nogen Maade indromme. Selvmine-
ejere have ikke mere end alle andre Producenter Krav
paa at faa en bestemt Guldpris opretholdt paa deres
Produkt, uanset at Produktionen voxer, og i Virkelig-
heden maa de veaere glade allerede ved at se den truende
Fare for en fortsat Nedgang i Splvets Verdi afvierget.
Noget lignende gwmlder overfor den indiske Regering:
den Chance, som den har for at faa sine Byrder lettede
ved en Stigning i Selvets Veerdi, er for @jeblikket saa
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usikler og lidet sandsynlig, at en Sikring imod en
fortsat Foregelse af dem ved en fremadskridende Ned-
gang i Selvets Guldpris vel turde veje op derimod.
At de franske oz amerikanske Selvmenter lide en
Verdiforringelse ved en legal Fastslaaen af de nuvearende
faktiske Veerdiforhold, er ligeledes en fuldstendig Fik-
tion: det Tab, som herved vilde lides og som det
amerikanske Skatkammer og den franske Bank vilde
hlive udsatte for, er i Virkeligheden allerede lidt oo bliver
kun afsleret. Faktisk ere  Standard-silver-Dollars og
Solv-Femfrances-Stykker nu kun Skillement, som der ved
Statens Magtsprog er tillagt en hajere Verdi, end deres
Selvindhold herettiger til. ‘

Til Trods herfor er det ikke usandsynligt, at det
vil vise sig vanskeligt at bryde og besejre Modstanden
imod et nyt legalt Verdiforhold, lavere end det tidligere
gxldende, og det vil ikke overraske os, om Planen til
en international Bimetallisme forelobig strander paa
dette Skar. Der er saa meget mere Udsigt hertil, som
den 1 ©jeblikket indtraadte Standsning i Prisfaldet
utvivisomt vil gere Mange af dem. der ellers kunde
veere tilbejelige til at slutte sig til Tanken om ab standse
den stadige Prisnedgang ved en international Bimetallisme,
mere ligegyldige herfor og bringe dem til at anse et
saadant Middel for overflodigt. Skulde det vise sig, at
allerede Ophoret af den i Lebet af en lmngere Tid
gennemforte Inddragning af den tidligere under extra-
ordinere Forhold skabte Masse af Papirspenge er til-
straekkeligt til at ‘gengive Evropa et fast Prisniveau,
maa det erkendes, at der forelsbig heller ikke er nogen
virkelig Trang til Bimetallismen. DMen vi tilstaa, at vi
ikke have nogen ret Tro herpaa.
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Derimod skulle vi tilfeje, at, medens Bimetallismen
synes det eneste Middel til at forhindre betydelige
Fluktuationer i Selvets Pris, er den efter vor Formening
ikke det eneste, om end maaske det sikreste, Middel til
at give Pengemsengden en til en stadigt voxende oko-
nomisk Udviklings Krav passende aarlig Foregelse. At
det samme Formaal kunde naas ved en stadig Indskrenk-
ning af de Omraader, hvor Omsatningen foregaar ved
kontant Betaling, og at en stadigt almindeligere Brug af
Kreditmidler som Bankanvisninger o, desl. vilde kunne
virke i samme HRetning, have vi alt erkendt; men det
ligger 1 Forholdenes Natur, at denne Udvikling kun er
meget langsomt fremadskridende, og vi tro ikke, at der
ved positive Foranstaltninger fra Statens Side kan gores
nogetsomhelst for at fremskynde den. Det Omraade,
hvor der efter vor Formening vil kunne gores noget af
virkelig Betydning, er de udmkkede Banksedler. De
nugzldende Bestemmelser om disses Udstedelse ere hajst
mangelfulde og treenge utvivisomt til en Reform. Den
eneste storre Bank, som har Frihed til at lade sin
Seddelmengde voxe med Udviklingens stigende Krav,
er Banque de France; men den fuldsteendigt regellose
og tilsyneladende hgjst vilkaarlige Maade, hvorpaa denne
Ret er bleven anvendt i det sidste Tiaar, har sikkert
virket mere forstyrrende end regulerende paa detevropaiske
Prisniveau. Naar der snart kastes Hundreder af Millioner
ud paa Markedet for derefter atter at tages tilbage®),

#*) Man jwvnfere blot felgende Tal for den udmkkede Seddel-
mangde med den tilavarende Metalbeholdning:
Okth, 1879, Dech. 1881,  Dech. 1883,  Oktb, 1886,
Sedler 39 Mill. fr. 951 Mill. fr, 998 Mill. fr. 247 Mill, fr.
Metal 2098 - - 1801 - - 1948 - - 2479
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uden at der synes at kunue paavises Beveegelser i selve
den ekonumiske Udvikling. der kunne motivere det, er
dette vistnok alt andet end skikket til at bevare et
fast Prisniveaun. DPaa den anden Side er den absolute
Stillestaaen, som  ifolge Peels Bankact karakteriserer
Bank of Englands Seddeludstedelse, lice saa uheldig.
At den Seddelmmngde, der for 45 Aar siden kunde
vaere passende overfor Englands daveerende Folketal og
Omsetningsforhold, fremdeles skulde veere det, vil vel
neppe nogen paastaa, og Misforholdet bliver endnu
mere igjnefaldende derved, at Banken nu anser det for
nadvendigt at holde mesten dobbeit saa stor en Bank-
reserve som denganz.  Den tyske Heichsbanks Seddel-
emission er der vel givet en nowet sterre Elasticitet,
idet den dog ikke er afskaaren fra under visse De-
tingelser at zaa ud over den normale Granse for den
udekkede Seddelmaengde. Men der er dog herved
nermest kun taenkt paa rent midlertidige, forbigaaende
Overskridelser under swmrlig spendte Forhold,  Det
naturlige vilde imidlertid veere, at et Lands udaekkede
Soddelmemengde {derunder Statspapirspenge) sattes 1 el
vist  Forhold til Belolkningens Sterrelse og altsaa
snarere normeredes til et vist Belob pr. Individ end
til et absolut bestemt Tal. Det vilde vistnok veare
meget onskeligt, om disse Forhold gjordes til Genstand
for fornyet Overvejelse med de Erfaringer for @je, som
ere vundne serlig i Lobet af det sidste Tiaar,

Midt imellem Indferelse af Bimetallismen og Cd-
videlse af den helt udzkkede Seddelcirkulation staarendelig
Anvendelsen af Selvet som Basis for Seddeludstedelse.
En saadan Anvendelse finder jo allerede faktisk Sted 1
ret hetydeligt Omfang, og Betydningen deraf vil navn-



207

lig blive klar, naar man betenker, hvorledes saavel
Selvets Pris som i sterre Almindelighed det hele Pris-
wiveau vilde veere bleven trykket, dersom der ikke paa
Basis af de ifelge the DBland-bill pregede, i Skat-
kammeret henlicgende, Solvdollars havde kunnet ud-
stedes Silver-certificates, og dersom ikke Banque de
France havde ladet omtrent Halvdelen af sin Metal-
beholdning bestaa af Selv.  Imidlertid kunde sikkert
selv med Bibeholdelse af Guldfoden en mere udstrakt
" Anvendelse af Splv som Basis for Seddelpenge finde Sted i
de fleste Lande, og der vilde derfor ogsaa ad denne Vej kunne
aores endel for at modvirke en ellers indtraedende fort-
sat Prisnedgang. Det nmrveerende @jeblik er maaske
ikke serlig gunstigt for Droftelsen af denne eller andre
Planer til en fastere Regulering af Guldfodslandencs
Pengesystem, idet den nu indtraadte Standsning i Pris-
nedgangen vistnok ger Mange mindre tilbejelire, end
de maaske ellers vilde vare, til at gaa ind paa Forslag
og Overvejelser i denne Retning, Men det hor paa den
anden Side erindres, at det nectop er i et sazadant
Pusterum, at man med storst Ro og mere uhildet
kan overveje disse Forhold, og den engelske Kommis-
sions Betenkning giver buade en semrlic Anledning
hertil og et rigt Materiale, der dog paa Grund af
selve Kommissionens Splittelse i to Halvdele mea
helt afvigende Indstiliinger endnu kun nsrmest har
Karakter af DMMateriale for yderlizere Provelser og-
Overvejelser.
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Det vil muligen forekomme en og anden Laser,
at Forfatteren i denne Afhandling har sluttet sig
sterkere til Tanken om en international Bimetallisme
vg udfalt sig noget mindre tvivlende om dens mulige
Gennemforelse end paa det i Oktober £ A. i Aarhus
holdte Foredrag, der findes offentliggjort i »Ugeskrift
for Landmzend« (9de—16de November 1888). Det vil
derfor maaske vere rieticst at bemeerke, at nwer-
veerende Afhandling — med Forbicanelse af et Afsnit,
der nermest er bygget paa hint alt offentliggjorte
Yoredrag — er en Gengivelse af en til »Preussische
Jahrbiicher« efter Anmodning of disses Redaktor
skreven Artikel til Belysning af det Spergsmaal, om
der for Tyskland vilde vere Grund og Opfordring
tii  eventuelt at tiltreede en international Bimetal-
lisme, — et Spergsmaal, som netop for nylig har
vieret forhandlet 1 den tyske Rigsdag, hvor flere Med-
lemmer havde foreslaact en Resolution om, »at an-
mode de forbundne Regeringer om, 1 Fald England
tager Initiativet til Genindsettelse af Selvet som
Montmetal, da at wudtale Tysklands Beredvillighed
til en felles Samvirken med England«, hvilket For-
slag dog efter en lmngere Forhandling bley taget til-
hage.  Udgangspunktet for neerverende Artikel er
derfor et noget andet, end det var i Aarhus, hvor
der kun var Spergsmaal om, hvad der for Dan-
mark kunde vere at gore i denne Sag. Overfor
tyske Lamsere er der formentlig lige saa megen
Grund til at betone Betydningen og Muligheden af
en international DBimetallisme, som der over for
danske Tilhorere var til at betone Umuligheden af
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en isoleret dansk Dimetallisme og til at advare
imod at gore nogetsombelst Skridt til en For-
andring i den Forventning, at der skulde vare smar-
lig Udsigt til en international Bimetallisie. En saa-

dan Forventning vil man vel heller ikke egentlig finde
udtalt i foranstaaende Artikel.
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