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to da li ti raznoliki elementi predstavljaju njegov sopstveni kapital,
ili depozite, kapital drugih ljudi. Ostala bi ista podela, kako u slu-
¢aju kad svoj posao vodi samo sopstvenim kapitalom tako i kad ga
vodi samo kapitalom koj je kod njega deponovan.

Oblik kamatonosnog kapitala donosi sobom da se svaki odredeni
i redovni novéani dohodak ispoljava kao kamata nekog kapitala, bilo
da potice iz nekog kapitala ili ne. Prvo se nov¢ani dohodak pretvori u
kamatu, a s kamatom se onda nade 1 kapital 1z kojega on potice.
Isto se tako s kamatonosnim kapitalom ispoljava kao kapital svaka suma
vrednosti ¢im se ne utro$i kao dohodak; naime kao glavnica (principal)
u suprotnosti prema mogucoj ili stvarnoj kamati koju on moze nositi.

Stvar je jednostavna: uzmimo da je proseCna godi$nja kamatna
stopa 5%. Znaci da bi suma od 500 £, pretvorena u kamatonosni ka-
pital, donosila godi$nje 25 £. Zbog toga se svaki stalni godi3nji do-
hodak od 25 £ smatra kao kamata nekog kapitala od 500 £. Medutim,
ovo jeste i ostaje Cisto iluzorna predstava, osim u slucaju kada je i1zvor
onih 25 £, bilo da je on goli naslov svojine odnosno potraZivanje
duga, bilo da je neki stvarni elemenat proizvodnje, Kkao, recimo,
komad zemlje, neposredno prenosiv i dobije oblik u kome postaje
prenosiv. Uzmimo kao primere drZzavni dug i radniku najamninu.
| DrZava mora godi$nje pladati svojim poveriocima 1zvesnu Koli¢inu
“kamate za uzajmljeni kapital. Tu poverilac ne moZe da otkaZe duz-
niku, veé¢ samo da proda potraZivanje, svoj posedovni naslov o tome..
Sam kapital drzava je pojela, utro$ila. On viSe ne postoji. DrZavni
poverilac poseduje ovo: 1. obveznicu koja glasi na drzavu, recimo od
100 £; 2. ova mu obveznica daje prava na udeo u godidnjim drZavnim
prihodima, tj. u godisnje ubranom porezu, za neku izvesnu sumau,
recimo 5 £ ili 5%; 3. on moZe ovu obveznicu od 1004 po volj
prodati drugim licima. Ako je kamatna stopa 5%, 1 uz to drZava si-
gurna, onda imalac A moZe obveznicu prodati B-u po pravilu za 1004;
jer je za B-a svejedno da li e 100£ pozajmiti po 59% godisnje 1li Ce,
plativdi 100 £, obezbediti sebi1 godi$nji tribut od drZave u 1znosu od
5£. Ali u svima ovim slu¢ajevima ostaje kapital, za Cijeg se potomka
(kamatu) smatra ono S$to drZava pla¢a, iluzoran, fiktivan kapital. Ne
samo 3to suma koja je drzavi bila pozajmljena uopste viSe ne po-
stoji, nego ona uopste nije nikad ni bila odredena da bude izdata,
uloZzena kao kapital, a samo ako bi se uloZila kao kapital, mogla bi
se pretvoriti u vrednost koja se odrzava. Za prvobitnog poverioca A deo
od godiSnje poreze koji njemu pripada, predstavlja kamatu na njegov
kapital, kao $to i za lihvara deo koji mu pripada od imetka rasipnika
predstavlja kamatu, mada ni u jednom od ta dva sluaja pozajmljena
novlana suma nije bila izdata kao kapital. Mogucnost da proda drZav-
nu obveznicu predstavlja za A-a moguéi povratak glavnice. Sto se tice
B-a, to je s njegovog privatnog stanoviita njegov Kkapital uloZzen kao
kamatonosni kapital. U samoj stvari, on je samo stupio na A-ovo me-
sto i kupio potraZivanje ovoga naspram drzave. Mogu se ove tran-
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sakcije umnoziti koliko se hoce, kapital drzavnog duga ostaje Cisto
fiktivan, a od momenta kad bi obveznice postale neprodajive, otpao
bi privid toga kapitala. Pa ipak to ne smeta da ova) fiktivni kapital
ima svoje sopstveno kretanje, kao $to ¢emo odmah videti.

Sad ¢emo u suprotnosti prema kapitalu drzavnog duga, gde se
jedan minus ispoljava kao kapital — kao Sto je kamatonosni kapital
uopste mati svih suludih oblika, tako da se npr. dugovi u bankarevoj
predstavi mogu ispoljiti kao robe — posmatrati radnu snagu. Tu se
najamnina shvata kao kamata, i otuda radna snaga kao kapital koji tu
kamatu odbacuje. Ako je, npr., najamnina od godine dana = 504 i
kamatna stopa stoji na 5%, onda godi$nja radna snaga vazi kao jed-
naka nekom kapitalu od 1000 £. Suludost kapitalistickog nacina pred-
stavljanja dostiZe ovde svoj vrhunac, jer se, umesto da se oplodavanje
kapitala objasni eksploatacijom radne snage, naprotiv proizvodnost ra-
dne snage objasnjava time §to je sama radna snaga ona mistina stvar,
kamatonosni kapital. U drugoj polovini 17. veka (npr. kod Pettyja)
bilo je to omiljena predstava, ali nju i danas sasvim ozbiljno upo-
trebljavaju delom vulgarni ekonomisti, a delom i poglavito nemacki
statistitari.! Na Zalost, ovde dolaze dve okolnosti koje na neugodan
nadin kvare ovu besmislenu predstavu, prvo, da radnik mora raditi
da bi dobio tu kamatu, a drugo, da putem prenosa fie moze pret-
voriti u novac kapital-vrednost svoje radne snage. Naprotiv, godisnja
vrednost njegove radne snage jednaka je njegovoj godi$njoj prosecnoj
najamnini, a ono $to on ima svojim radom da naknadi njenom kupcu
jeste sama ova vrednost plus vidak vrednosti, oplodnja te vrednosti.
U robovskom sistemu radnik ima kapital-vrednost, naime svoju ku-
povnu cenu. A kad njega daju u najam, onda najmilac mora prvo da
plati kamatu kupovne cene, a povrh toga da naknadi godisnje raba-
¢enje kapitala.

Obrazovanje fiktivnog kapitala naziva se kapitalizovanje. Svaki
prihod koji se redovno ponavlja kapitalizuje se tako 3to se on 1zracuna
prema proseinoj kamatnoj stopi, kao prinos koji bi odbacio neki
kapital pozajmljen po toj kamatnoj stopi; npr. ako je godiSnji prihod
=100 £, a kamatna stopa=359%,, onda bi 100 £ bilo godisnja ka-
mata od 2000 £, te sad ove 2000 £ vaZze kao kapital-vrednosti pravnog
naslova svojine na 100 £ godi3nje. Za onoga koji kupi ovaj naslov svo-
jine predstavljae onda godi$nji prihod od 100 £ doista petoprocentno
okamadenje njegovog uloZenog kapitala. Tako se gubi i poslednji trag
svake veze sa stvarnim procesom oplodavanja vrednosti kapitala, a

1 yRadnik ima vrednost kapitala, koja se nalazi kad se nov{ana vrednost
‘njegove godidnje zarade posmatra kao suma Kamata... Ako se... prosena nad-
nica kapitalizuje po 4%, dobice se kao proseCna vrednost jednog muskog poljo-
privrednog radnika: u nemackoj Austriji 1500 talira, Pruskoj 1500, Engleskoj 3750,
Francuskoj 2000, unutradnjoj Rusiji 750 talira.« (Von Reden, Vergleichende Kul-
turstatistik, Berlin 1848, str. 434.)
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udvrdcuje se predstava o Kkapitalu kao o automatu koji sam sobom
oploduje svoju vrednost.

I tamo gde obveznica — hartija od vrednosti — ne predstav-
lja Cisto iluzoran Kkapital kao kod drzavnih dugova, kapital-vrednost
toga papira Cisto je iluzorna. Ve smo videli kako kreditni sistem
stvara udruzen kapital. Hartije vaze kao naslovi svojine koji predstav-
jaju taj kapital. Akcije ZelezniCkih, rudarskih, brodarskih i drugih
- drustava predstavljaju stvaran Kkapital, naime kapital Koji je investi~
ran i funkcioniSe u ovim preduzecima, i1li nov¢anu sumu koju su
uéesnici predujmili da bi u ovakvim preduzedima bila izdata kao
 kapital. A to ne znadi da je iskljuCeno da ne predstavljaju i Cistu
prevaru. Ali ovaj kapital ne postoji dvostruko, jednom kao Kkapi-
tal-vrednost naslova svojine, akcija, a drugi put kao kapital koji je
u tim preduzecima stvarno uloZen ili 1ma da bude ulozen. On po-
stoji samo u ovom poslednjem obliku, i akcija je samo pro rata
naslov svojine na viSak vrednosti koji on ima da realizuje. MoZe A
prodati taj naslov B-u, a B, opet, C-u. Ove transakcije ne menjaju
prirodu stvari ni u ¢emu. A ili B pretvorio je tada svoj naslov u ka-
pital, ali je C pretvorio svoj kapital u goli naslov svojine na vi$ak
vrednosti koji se olekuje od akcionarskog kapitala.

Samostalno kretanje vrednosti ovih naslova svojine, ne samo dr-
zavnih efekata nego 1 akcija, uévrscuje privid kao da oni ine stvarni
kapital pored kapitala ilt polaganja prava na kapital, za koji su owvi
papiri mozda samo naslovi. Naime, oni postaju robe Cija cena ima
narocito kretanje i utvrdivanje. Njihova trzisna vrednost dobija odre-
denje razli¢ito od njihove nominalne vrednosti, a da se vrednost stvar-
nog kapitala nije promenila (mada se promenilo oplodavanje njegove
vrednosti). S jedne strane, njihova se trZina vrednost koleba s visi-
nom i sigurno$¢u prinosa na koje oni daju pravne naslove. Ako je
nominalna vrednost kakve akcije, tj. upladena suma koju akcija prvo-
bitno predstavlja, 100 £, 1 ako preduzece odbacuje 109, umesto 5%,
onda se njena trzisna vrednost pod inade neizmenjenim okolnostima
i pri kamatnoj stopi od 59%, penje na 200 £, jer kad se kapitalie po
59%,, predstavlja ona sada fiktivni kapital od 200£. Ko je kupi za 200 £,
dobija dohodak od 59, od ovog plasmana kapitala. Obrnuto je ako
prinos preduzeéa opadne. TrZi$na vrednost ovih hartija delom je $pe-
kulativna, pos$to nije odredivana samo stvarmim prihodom, nego oce-
kivanim, unapred sradunatim. Ali pod pretpostavkom da je oplo-
davanje vrednosti stvarnog kapitala postojano, ili gde nema Kkapitala,
kao kod drzavnih dugova, pod. pretpostavkom da je godi3nji prinos
zakonom fiksiran a i inale dovoljno siguran, cena ovih hartija od vred-
nosti penje se i pada obrnuto od kamatne stope. Ako se kamatna
stopa popne od 5 na 109, onda Ce hartija od vrednosti koja obez-
beduje  prinos od 5 £ predstavljati jo§ samo kapital od 50 £. Padne ki
kamatna stopa na 21/2%,, predstavl;ace ista hartija od vrednosti kapital
od 200 £. Njena vrednost je uvek samo kapitalizovani prinos, tj.
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prinos sracunat na neki iluzorni kapital prema postojecoj kamatnoj
stopt. U vreme Kakve oskudice na novCanom trzistu, ove ¢e hartiye
od vrednosti, dakle, dvostruko pasti u ceni; prvo, jer se penje Kka-
matna stopa, 1 drugo, jer ih u masama bacaju na trzZiSte da bi bile
unovCene. Ovaj se pad cena zbiva nezavisno od toga da li je prinos
koji ove hartije obezbeduju svome imaocu postojan, kao kod drzav-
nih efekata, il oplodavanje vrednosti stvarnog kapitala koji one
predstavljaju, kao kod industrijskih preduzeda, moze biti pogodeno
poremecajem procesa reprodukcije. U poslednjem slucaju dolazi samo
uz veé pomenutu obezvredu jo$ i jedna dalja. Cim bura prode, ove
se hartije ponovo penju na raniju visinu, ukoliko ne predstavljaju
postradala ili prevarantska preduzela. Njihova deprecijacija u krizi
dejstvuje kao snaZno sredstvo za centralizovanje novcCanog imetka.?

Ukoliko su obezvredenje ili dizanje vrednosti ovih hartija nezavisni
od kretanja vrednosti stvarnog kapitala koji one predstavljaju, bogat-
stvo neke nacije upravo je isto onoliko pre koliko je i posle obez-
vredenja ili dizanja vrednosti.

»23. oktobra 1847. bile su drZavne obveznice 1 kanalske i Zeleznitke akcije
veC obezvredene za 114 752 225 £.« (Morris, guverner Engleske banke, iskaz u
1zveStaju o »Commercial Distress¢, 1847/48 [Br. 3800].)

Ukoliko njihova obezvreda nije izraZavala stvarni zastoj proiz-
vodnje 1 saobracaja na Zeleznicama i kanalima, ili napustanje zapo-
cetih poslova, ili bacanje kapitala u pozitivho bezvredna preduzeda,
nacija nije osiromasila nit za jednu paru zbog rasprskavanja ovih sa-
punskih mehurova nominalnog novlanog kapitala.

Sve ove hartije predstavljaju u stvari samo akumulisane pretenzije,
pravne naslove na buducu proizvodnju, &ija novéana ili kapital-
-vrednost ili ne predstavlja nikakav kapital, kao kod drzavnih dugova,
1l1 se regulie nezavisno od vrednosti stvarnog kapitala koji one pred-
stavljaju. -

U svima zemljama Kkapitalisticke proizvodnje postoji ogromna
masa tzv. kamatonosnog kapitala ili moneyed capital-a u ovom obliku.
A pod akumulacijom novlanog kapitala velikim delom treba razumeti

R

2 {Neposredno posle februarske revolucije, kada su u Parizu robe i hartije
od vrednosti do krajnosti bile obezvredene i postale potpuno nesposobne ' za
prodaju, pretvorio je u Liverpulu g. R. Zwilchenbart, neki $vajcarski trgovac
(koji je to pri¢ao mome ocu), sve $to je mogao u novac, otputovao s gotovim
novcem u Pariz i1 otidaoc k Rothschildu da mu predlozi da naprave zajednilki
posao. Rothschild ga je ukofeno gledao, skolio k njemu 1 uhvatio ga za oba ramena:
»Avez-vous de P’argent sur vous?« — »Oui, M. le baron.« — »Alors vous étes mon
hommel«l* — T njih su dvojica napravili sjajan posao. — F. E.}

L i

1*3Imate 1i novaca sa sobom?« — »Da, g. barone.« — »Onda ste Covek kakav
mi trebale
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samo akumulaciju ovih polaganja prava na proizvodnju, akumulaciju
trzi¥ne cene, iluzorne kapital-vrednosti tih polaganja prava.

‘ Tako je u ove tzv. kamatonosne hartije uloZen jedan deo ban-
karskog kapitala. To je ¢ak jedan deo rezervnog Kkapitala koji ne
funkcioni$e u stvarnom bankovnom poslu. Najznatniji deo sastoji se
iz menica, tj. obecanja platanja industrijskih kapitalista 11 trgovaca.
Za zajmodavca novca ove su menice kamatonosne hartije; tj. kada ih
kupi, on odbija kamatu za ono vreme koje ostaje do isteka roka. To
je ono 3to se zove eskontovanje. Prema tome, od toga kakva je kad
kamatna stopa zavisi koliki ¢e biti odbitak od sume koju menica pred-
- stavla.

Najzad, poslednji deo bankarevog kapitala sastoji se iz njegove
novlane rezerve u zlatu ili nov¢anicama. Depoziti, ako nisu ugovo-
rom iznajmljeni za duZe vreme, stoje uvek na raspolaganju depozita-
rima. Oni su u stalnoj fluktuaciji. Ali, kad ih jedni povuku, drugi ih
naknaduju, tako da se u vremenima normalnog poslovanja opsti pro-
se¢ni iznos malo koleba.

U zemljama razvijene kapitalistitke proizvodnje rezervni fondovi
banaka izraZavaju uvek u proseku veli¢inu novca koji postoji kao blago,
a jedan deo ovog blaga opet se i sam sastoji iz hartija, pukih uputnica
na zlato, ali koje same sobom nisu vrednosti. Stoga je najveéi deo
 bankarskog kapitala &isto fiktivan i sastoji se iz potraZivanja duga
(menica), drzavnih hartija (koje predstavljaju prodli kapital) i akcija
(uputnica na buduéi prinos). Pri tome se ne sme zaboraviti da je nov-
¢ana vrednost kapitala koju predstavljaju ove hartije u CeliCnim ka-
sama bankarevim, &ak i ukoliko su uputnice na sigurne prinose (kao
kod drzavnih hartija) ili ukoliko su naslovi svojine na stvarni kapital
~(kao kod akcija), skroz fiktivna i da njeno regulisanje odstupa od

vrednosti stvarnog kapitala koji ove hartije bar delimilno predstav-
liaju; ili gde predstavljaju puko potraZivanje prinosa a ne kapital,
da se potraZivanje na isti iznos izraZzava u stalno promenljivom fiktiv-
nom novianom kapitalu. Osim toga, tu dolazi jo$ i to da ovaj fiktivni
bankarev kapital vedinom ne predstavlja njegov kapital, ve¢ kapital
publike koja kod njega deponuje, bilo sa kamatama bilo bez kamata.

Depoziti se uvek &ine u novcu, u zlatu ili- nov¢anicama, 1i u
uputnicama na njih. Izuzev rezervni fond, koji se as skuplja as Sir
prema potrebama stvarnog prometa, ovi se depoziti u stvarnosti uvek
nalaze, s jedne strane, u rukama industrijskih kapitalista i trgovaca,
¢ije se menice njima eskontuju i odakle im se daju predujmovi; s druge
strane, u rukama ljudi koji trguju hartijama od vrednosti (berzanski
senzali), ili u rukama privatnika, koji su svoje hartije od vrednosti
prodali, ili u rukama vlade (kod blagajni¢kih zapisa i novih Zajmova).
Sami depoziti igraju dvostruku ulogu. S jedne strane, oni se, kako up-
ravo pomenusmo, pozajmljuju kao kamatonosan kapital, te se, dakle,
ne nalaze u kasama banaka, nego samo figurifu u njithovim knjigama
kao potraZivanje depozitara. S druge strane, oni funkcioni$u kao isto
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takvi Cisto knjiski stavke ukoliko se medusobna potraZivanja depo-
zitara izravnavaju c¢ekovima na njihove depozite 1 jedna za druge
otpistiju; pri tom je sasvim svejedno da li depoziti leZe kod istog
bankara, tako da ovaj vr$i otpisivanje izmedu raznih racuna, ili se
to vr$i preko raznih banaka, koje medu sobom razmenjuju svoje
Cekove, a placaju samo razliku.

S razvitkom kamatonosnog Kkapitala 1 kreditnog sistema izgleda
da se sav Kkapital udvaja i mestimi¢no utrostrucava na razliite na-
¢ine na koje se isti kapital ili ma 1 samo isto potrazivanje duga
javlja u razliditim rukama pod razliitim oblicima.® Najvedi deo
ovog »novéanog kapitala« Cisto je fiktivan. Sveukupni depoziti, izu-
zev rezervni fond, nisu niSta drugo do potrazivanja od bankara, ali
koja nikad ne postoje u depozitu. Ukoliko sluze za prenosni posao
(ziro), oni funkcioni$u kao kapital za bankare kada su ih ovi pozaj-
mili. Obradunavaju¢i izmedu sebe ova potrazivanja, oni jedan dru-
gome pladaju uzajamne uputnice na nepostojece depozite.

A. Smith kaZe o ulozi koju kapital igra u pozajmljivanju novca:

sMedutim, i u samom novianom poslu novac je tako re€i samo uputnica
koja iz jedne ruke prenosi u drugu kapitale za koje njihovi vlasnici nemaju
upotrebe. Ovi kapitali mogu biti skoro proizvoljno veéi od novéane sume koja
sluzi kao instrument njihovog prenofenja; isti komadi novca sluZe uzastopno kod
mnogih razliditth zajmova, isto onako kao 1 kod mnogih razliitth kupovina. Na
primer, A pozajmi V-u 1000 £, kojima V odmah kupi od B-a za 1000 £ robe.
Posto sam B nema za novac upotrebe, pozajmi on identitne komade noveca X-u,

3 {Ovo udvajanje i utrostru¢avanje kapitala znatno se dalje razvilo posled-
njih godina, npr. putem financial trusts*, koji u londonskom berzanskom iz-
veStaju vel zauzimaju posebnu rubriku. Obrazuje se druStvo za kupovinu neke
izvesne klase kamatonosnih hartija, recimo stranih drZavnih hartija, engleskih
gradskih 11 ameriCkih javnih obveznica, Zeleznitkih akcija itd. Kapital, recimo
2 miliona £, prikupi se upisivanjem akcija: uprava kupuje doti¢ne vrednosti,
odnosno 3pekulile njima viSe ili manje aktivho, a godi¥nji prihod od kamata
deli medu akcionare kao dividendu, odbivii prvo troskove. — Dalje, kod nekih
akclonarskih drustava nastao je obifaj da se obilne akcije dele na dve Kklase, na
preferred?* 1 deferred3*. Preferred dobijaju stalnu kamatu, recimo 5%, pod pret-
postavkom da celokupni profit to dopuita; ako onda jo$ neto pretekne, dobijaju
to deferred. Na ovaj se na¢in »solidni« plasman kapitala u preferred vie ili manje
odvaja od prave 3pekulacije koja se vri sa deferred. Ali kako se neka velika pre-
duzeta nete da potdine ovoj novoj modi, dogodilo se da su se obrazovala drustva
koja su uloZila jedan ili nekoliko miliona £ u akcije tih preduzeéa, a onda izdala
nove akcije za nominalnu vrednost tih akcija, ali jednu polovinu preferred, a
drugu deferred. U ovim se slufajevima prvobitne akcije udvostrudavaju tim 3to
sluZe kao osnova za izdavanje novih akcija. — F, E}

1* finansijskih trustova — 2* povlaéene — 3* nepovlaiéene

26 Marx - Engels (23)
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a ovaj opet odmah kupi od C-a za 1000£ robe. Na isti nacin 1 iz istog razloga C
pozajmljuje novac Y-u, koji njime opet kupuje robu od D-a. Tako isti komadi
zlata ili hartije mogu u toku nekoliko dana posluZiti izvrSenju triju razli¢itih zaj-
mova i triju razli¢itih kupovina, od kojith poslova je svaki po vrednosti jednak &i-
tavom iznosu tih komada. Ono $to su trojica novlara, A, B i C preneli na zajmo-
primce V-a, X-a i Y-a jeste sposobnost da izvrie ove kupovine. U toj sposobnosti
sastoji se kako vrednost tako i Korist ovih zajmova. Kapital koji su trojica nov-
¢ara pozajmila jednak je vrednosti robd koje se njime mogu Kkupiti, a triput je
vedi od vrednosti novea kojim se izvriuyju kupovine. Uprkos tome mogu svi ovi
zajmovi biti potpuno sigurni, po3to se robe koje pomoéu njih kupuju razliditi
duZnici upotrebljavaju tako da u svoje vreme donesu isto toliku vrednost zlatnog
ili papirnog novca, zajedno s nekim profitom. I isto onako kao 3to isti komadi
novca mogu da posluZe za 1zvrSenje raznih zajmova do njihove trostruke, pa éak
i tridesetostruke vrednosti, mogu oni posluZiti jedan za drugim opet kao sred-
stvo da se zajmovi vrate.« (Knj. 11, gl. IV./71})

Posto isti komad novca moze da izvr$i razne kupovine prema
tome kakva je brzina njegovog opticanja, to on moze isto tako dobro
izveSiti razne zajmove, jer ga kupovine prenose iz jedne ruke u drugu,
a zajam je samo prenos iz jedne ruke u drugu koji nije izvren po-
sredstvom kupovine. Svakome od prodavaca novac predstavlja preo-
brazeni oblik njegove robe; danas, kada se svaka vrednost izrazava
kao kapital-vrednost, on redom predstavlja u razlitnim zajmovima
razliCite kapitale, $to je samo drukdiji izraz za raniju tvrdnju da on
redom moZe realizovati razlitne robne vrednosti. U isto vreme on
sluzi 1 kao prometno sredstvo za premestanje meterijalnih kapitala
1z jedne ruke u drugu. U d{injenju zajmova on ne prelazi kao prometno
sredstvo 1z jedne ruke u drugu. Dokle god ostane u ruci pozajmioca,
on u njegovoj ruci nije prometno sredstvo ve¢ vrednosna egzistencija
njegovog kapitala. A u ovom ga obliku on zajmom prenosi na nekog
treCeg. Da je A pozajmio novac B-u, a ovay C-u, bez posrednistva
kupovina, onda isti novac ne bi predstavljao tri kapitala, ve¢ samo
jedan, samo jednu Kkapital-vrednost. Koliko ¢e kapitala on stvarno
predstavljati, zavisi od toga koliko ¢e puta funkcionisati kao oblik
vrednosti razli¢nih robnih kapitala.

Ono isto §to A. Smith kaZze o zajmovima uopste, vaZi 1 za de-
pozite, poSto su ovi samo naroito ime za zajmove koje publika {ini
bankarima. Isti komadi novca mogu sluZiti kao instrument za Koji
god bilo broj depozita. |

»Nepobitna je istina da se 1000 £ koje danas neko deponuje kod A-a sutra
opet izdaju i salinjavaju depozit kod B-a. Dan kasnije, kad ith B isplati, mogu
safinjavati depozit kod C-a, i tako u beskona&nost. Stoga se ista 1000 £ u novecu
moZe nizom prenosa umnogostruditi u apsolutno neodredivu sumu depozita. Zato
je moguéno da ®/;o svih depozita u Ujedinjenoj Kraljevini nemaju egzistencije
osim kao uknjiZena stavka u knjigama bankara, koji ih sa svoje strane moraju ob-
rafunavati . . . Tako, npr., u Skotskoj, nov&ani opticaj nikad nije pre$ao 3 mili-
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ona £, ali su depoziti bili 27 miliona. Ako sad ne bi nastao opiti juri§ na banke
zbog depozita, onda bi ista 1000£, idudi natrag istim putem, mogla sa istom la-
koéom opet da izravna neku isto tako neodredivu sumu. Posto ista 1000 £ kojom
danas neko podmiri dug maloprodavcu, moZe sutradan podmiriti dug ovoga vele-
trgovcu, a8 dan zatim dug trgovca banci, i tako dalje bez kraja, to ista 1000 £ mozZe
i4i iz ruke u ruku i od banke do banke i podmiriti koju god bilo sumu depo-
zita.« ( The Currency Theory Reuvtewed, str. 62, 63.)

Kako se u ovom kreditnom sistemu sve udvaja 1 utrostrucava
i pretvara u golu fantaziju, tako to vazi i o »rezervhom fondu¢, za
koji se misli da je nazad SCepano nesto solidno.

Cujmo opet g. Morrisa, guvernera Engleske banke:

»Rezerve privatnih banaka nalaze se u rukama Engleske banke u obliku de-
pozita. Prva posledica kakvog odliva zlata izgleda da pogada samo Englesku banku;
ali bi on uticao isto tako i na rezerve ostalih banaka, posto je to odliv jednog dela

rezerve koju one imaju u naoj banci. Upravo bi ovako on uticao i na rezerve
svih provincijskih banaka.« (#Commercial Distress¢, 1847/48 [Br. 3639, 3642.)

Kona¢no se, dakle, rezervni fondovi u stvarnosti svode na re-
zervni fond Engleske banke.4 Ali i ovaj rezervni fond ima opet dvo-

4 {Koliko se ovo od onda jo§¥ pojafalo, pokazuje sledeéi zvaniini pregled
bankovnih rezervi petnaest najveéih londonskih banaka u novembru 1892. g., uzet
iz lista »Daily News« od 15, dec. 1892:

Pasiva Rezerve u U pro-

Ime banke £ gotovu £ centima

City ... ... vvr ver aen .l g 317629 746 551 8.01
Capital and Counties ... ... ... ... ... 11 392 744 1307483 11.47
Imperial ... ... ... 3 987 400 447157  11.22
Llovds ... ... ... .. 23 800937 2 966 806 12.46
London and Westminster .. 24 671 559 3 818 885 15.50
London and S. Western ... ... ... ... ... ... 5 570 268 812 353 14.58
London Joint Stock ... ... ... ... ... ... ... 121279963 1 288977 10.62
London and Midland 8 8§14 499 1127 280 12.79
London and County ... . 37111035 3600374 2.70
National 11 163 829 1426 225 12.77
National Provincial 41907 384 4614780 11.01
Parrs and the Alliance 12 794 489 1532707 11.98
Prescott and Co 4 041 058 538 517 13.07
Union of London... ... ... ... ... ... ... ... 15502618 2 300084 14.84
Williams, Deacon, and Manchester & Co 10 452 381 1317628 12.60
Ukupno 232655823 27845807 11.97

Od ove rezerve od skoro 28 miliona deponovano je kod Engleske banke u
najmanju ruku 25 miliona, a u kasama samih 15 banaka nalazi se u gotovu najvise
3 miliona. Medutim, rezerva gotovog novca nije u bankovnom odeljenju Engle-
ske banke iznosila u istom novembru 1892. nikad ni punih 16 miliona! — F. E. }

26*
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gubu egzistenciju. Rezervni fond banking department-a jednak je su-
visku novcanica, koje je banka ovlascena da izda, preko nov&anica koje
se nalaze u opticaju. Zakonski maksimum za izdavanje novlanica jes-
te = 14 miliona (za $ta se ne zahteva metalna rezerva; to je otprilike
iznos drZzavnog duga Banci) plus iznos Bancine rezerve plemenitog
metala. Ako je, dakle, ova rezerva = 14 miliona £, moZe Banka izdati
28 miliona £ u novcanicama, a ako se od toga nalazi u opticaju 20
miliona, biée rezervni fond banking department-a = 8 miliona. Ovih 8
miliona novCanica jesu onda zakonski bankarski kapital kojim Banka
ima da raspolaze, 1 u isti mah rezervni fond za njene depozite. Ako bi
sad nastao odliv zlata koji bi metalnu rezervu smanjio za 6 miliona
— zbog cega se mora unistiti isto toliko nov¢anica — rezerva ban-
king department-a pala bi od 8 na 2 miliona. S jedne strane, Banka
bi mnogo podigla svoju kamatnu stopu; s druge strane, banke koje
su kod nje deponovale 1 drugi depozitari videli bi kako se kod Banke
mnogo smanjuje rezervni fond za njthova sopstvena potraZivanja. Go-
dine 1857. zapretile su cetiri najvee akcionarske banke u Londonu
da ¢e, ako Engleska banka ne izdejstvuje jedno »vladino pismo« za sus-
pendovanje® Bankovnog zakona od 1844. g., zahtevati natrag svoje
depozite, Sto bi banking department dovelo do bankrotstva. Tako
banking department moze da padne pod stedaj, kao 1847. g., dok
mnogi milioni (npr. 1847. g. 8 miliona) leZze u issue department-ul*
kao garancija za pretvorljivost nota koje su u opticaju. Ali je i ovo
iluzorno.

»Weltki deo depozita za kojima sami bankari nemaju neku neposrednu
traZnju ide u ruke bill-brokers-a¢ {doslovno: meniénih senzala, u stvari poluban-
kara), »koji bankaru zauzvrat kao jamstvo za njegov predujam daju trgovinske me-
nice, koje su oni ve¢ eskontovali za ljude u l.ondonu ili provinciji. Bill-broker
je odgovoran bankaru za pladanje ovog money at calle (novca koji se na zahtev
mora odmah vratiti zaymodavcu); »ovi se poslovi vode u tako ogromnom obimu
da g. Neave, sadadnji guverner Banke {Engleske banke} kaZe u svom iskazu kao
svedok: ,Mi znamo da je jedan broker imao 5 miliona, a imamo razloga da
pretpostavimo da je drugi jedan imao i1zmedu 8 i 10 miliona; jedan je imao 4,
drugi 31/s, treéi preko 8. Ja govorim o depozitima kod brokers-a.‘« (»Report of

Committee on Bank Actse, 1857/58, str. V, stav br. 8.)

5 {Suspendovanje Bankovnog zakona od 1844. dopu¥ta Banci da izdaje pro-
izvoljne kolifine banknota bez obzira na njihovo pokri¢e zlatnim blagom koje se
nalazi u njentm rukama, dakle da stvara proizvoljne koli¢ine papirnog fiktivhog
novéanog kapitala 1 da time daje preduymove bankama i meniénim senzalima,
preko njih trgovini. — F. E.}

- o —

1* emisionom odeljenju
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»Londonski bill-brokers-i... vodili su svoj ogromni posao bez ikakve re-
zerve u gotovu; oslanjali su se na primanja od svojih menica koje su jedna za
drugom prispevale, ili u slufaju nevolje na svoju mo¢ da od Engleske banke do-
biju predujmove deponujuéi kod nje menice koje su oni eskontovali.« [Isto,
str. VIII, stav br. 17.] — Dve firme bill-brokers-a u Londonu obustavise 1847,
svoja plaéanja; obe su kasnije ponovo preduzele posac. 1857. obustavile su placanja
ponovo. Pasiva jedne od njih bila je 1847. u okruglom broju 2 683 000 £ prema
kapitalu od 180 000 £; njena pasiva 1857. g. bila je = 5300000 £, dok kapital
verovatno nije iznosio viSe od jedne &etvrtine od onoga koliki je bio 1847. Pasiva
one druge firme bila je oba puta jzmedu 3 i 4 miliona, dok kapital nije bio veéi
od 45 000 L« (Isto, str. XXI, stav br. 52.)
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GLAVA TRIDESETA

Novc¢ani kapital 1 stvarni kapital * I

Jedina te3ka pitanja kojima se sada priblizavamo u vezi s kredit-
nim sistemom jesu ova:

- Prvo: akumulacija pravog novlanog kapitala. Koliko ona jeste
a koliko nije znak stvarne akumulacije Kkapitala, tj. reprodukcije u
uvecanom razmeru? Takozvana pletora kapitala, izraz koji se upo-
trebljava uvek samo kad je re¢ o kamatonosnom, tj. nov¢anom kapi-
talu, je i ona samo narocit manir da se izrazi industrijska prekomerna
proizvodnja ili predstavlja neki poseban fenomen pored nje? Da li se
ova pletora, ova prekomerna ponuda novéanog Kkapitala, podudara
s postojanjem stagnantnih novcanih masa (poluga, zlatnog novca i
banknota), tako da je ovo preobilje u stvarnom novcu izraz i pojavni
oblik te pletore zajmovnog kapitala?

I drugo: u kojoj meri noviana stiska, tj. oskudica u zajmovnom
kapitalu, izrazava oskudicu u stvarnom kapitalu (robnom kapitalu i
proizvodnom kapitalu)? A u kojoj meri se, s druge strane, ona podu-
dara sa oskudicom u novcu kao takvom, sa oskudicom u prometnim
sredstvima? |

Ukoliko smo dosad razmatrali osobiti oblik akumulacije novia-
nog kapitala 1 novCanog imetka uopSte, ona se svodila na akumulaciju
polaganja prava svojine na rad. Akumulacija kapitala drZzavnog duga
znaci, kao $to se pokazalo, samo uvelanje jedne klase drZavnih pove-
rilaca, koji su stekli pravo da za sebe anticipiraju izvesne sume na
1znos poreza.® U ovim <{injenicama da se ¢ak i akumulacija dugova

¢ »DrZavni papiri nisu nidta drugo do imaginarni kapital koji predstavlja
ona} deo godidnjeg dohotka koji je odreden za pladanje duga. Kapital odgovarajuée
veliCine potroden je; on odreduje veli¢inu zajma, ali drZavni papiri ipak ne pred-
stavijaju njega, jer kapital uopste vide ne postoji. Medutim, iz rada industrije
treba da se rode nova bogatstva; svake godine deo ovih bogatstava unapred je na-
menjen onima Kojl su pozajmili ona potrofena bogatstva; ovaj deo oduzima se
putem poreza od onih koji proizvode ta bogatstva da bi bio dat drZzavnim pove-
riocima, a prema obifnoj srazmeri izmedu kapitala i kamate u zemlji pretpostavlja
se jedan imaginarni kapital koji je isto toliko velik kao kapital iz kojega bi mogla
da se rodi godiSnja renta Koju poverioci treba da dobiju.« (Sismondi, Nouveaux
Principes, 11, str. 229, 230.)
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moZe ispoljavati kao akumulacija kapitala, pokazuje se dovrSenost
izopatavanja do kojeg dovodi kreditni sistem. Ove obveznice koje su
izdate za prvobitno pozajmljeni i davno utroleni kapital, ovi papirni
duplikati uni$tenog kapitala, funkcioni$u za svoje vlasnike kao kapital
utoliko $to su robe koje se mogu prodati, te se stoga mogu ponovo
pretvoriti u kapital.

Doduge, mi smo videli takode i to da su naslovi svojine na
drudtvena preduzeéa, Zeleznice, rudnike itd. doista naslovi na stvarni
kapital. Medutim, oni ne daju pravo raspolaganja tim kapitalom. On
se ne moZe povuéi. Oni daju samo pravne naslove na jedan deo viska
vrednosti koji on ima da stekne. Ali i ovi naslovi postaju papirnim
duplikatima stvarnog kapitala, kao kad bi tovarni list stekao vrednost
pored tovara i istovremeno s njime. Oni postaju nominalni predstav-
nici nepostojeéih kapitala. Jer stvarni kapital postoji mimo njih 1 ni-
kako ne menja gospodara zato $to ovi duplikati menjaju gospodare.
Oni postaju oblicima kamatonosnog kapitala, ne samo zato $to obez-
beduju izvesne prinose nego i zato $to se njihovom prodajom mogu
dobiti povraci kao kapital-vrednosti. Ukoliko akumulacija ovih papira
izra¥ava akumulaciju 2Zeleznica, rudnika, parobroda itd., ona 1iz-
ra¥ava prodirenje stvarnog procesa reprodukcije, kao god Sto je uve-
anje nekog poreskog spiska, npr. na pokretnu svojinu, znak uvecanja
ovih pokretnosti. Ali kao duplikati koji sami mogu biti predmet
trgovine kao robe, te zbog toga sami cirkuliu kao kapital-vrednosti,
oni su iluzorni i iznos njihove vrednosti moZe da pada 1 da se diZe
sasvim nezavisno od kretanja vrednosti stvarnog kapitala na koji om
predstavljaju naslove. Iznos njihove vrednosti, tj. njihov kurs noti-
ran na berzi, ima s padanjemm kamatne stope — ukoliko je ova, ne-
zavisno od svojevrsnih kretanja novéanog kapitala, jednostavna po-
sledica tendencijskog padanja profitne stope — nuzno tendenciju da
se diZe, tako da se ovo 'imaginarno bogatstvo, prema izrazu vrednosti
za svaki njegov alikvotni deo odredene prvobitne nominalne vred-
nosti, ve¢ iz.ovog razloga §iri u toku razvitka kapitalistiCke proiz-
vodnje.” |

Dobijanje i gubljenje usled kolebanja cena ovih naslova svojine,
kao i njihova centralizacija u rukama Zelezni¢kih kraljeva itd., postaje
po prirodi stvari sve viSe i viSe rezultat igre koja se namesto rada
pojavljuje kao prvobitni nadin sticanja svojine na Kkapital, a dolazi 1

7 Jedan deo akumulisanog pozajmljivog novlanog kapitala doista je goli
izraz industrijskog kapitala. Kad je, npr., Engleska oko 1857. g. investirala 80
miliona £ u amerike Zeleznice i druga preduzela, bila je ova investicija izvrsena
skoro sva putem izvoza engleskih roba, za koje Amerikanci nisu imali da izvr3e
nikakva protuplacanja. Engleski izvoznik vukao je za ove robe menice na Ameriku,
koje su kupovali engleski upisnici akcija i slali u Ameriku radi uplate akcijskih
1Znosa.
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namesto direktnog nasilja. Ova vrsta imaginarnog novcanog imetka ne
sainjava samo veoma znatan deo novcanog imetka privatnika nego,
kako ve¢ rekosmo, i bankarskog kapitala.

Mogla bi se — pominjemo to samo zato da s tim budemo brzo
gotovi — pod akumulacijom nov¢anog kapitala razumeti i akumula-
cija bogatstva u rukama bankari (profesionalnih pozajmljivata novca)
kao posrednikd izmedu privatnih nov¢anih kapitalista na ovoj, 1 dr-
Zave, opStina i reproduciraju¢ih uzajmljivata na onoj strani, podto
oni eksploatiu svu ogromnu mreZu kreditnog sistema, uopste celi
kredit, kao svoj privatni kapital. Ove didije imaju kapital i ubiranja
uvek u nov¢anom obliku ili u direktnim potrazivanjima novca. Akumu-
lacija imetka ove klase mozZe i¢i sasvim drukdcijim pravecem u odnosu
na pravac stvarne akumulacije, ali u svakom je slucaju dokaz da ova
klasd meée u svoj dzep dobar deo od ove poslednje.

Da pitanje koje je pred nama svedemo u uZe granice: drZavni
efekti, kao i akcije i druge hartije od vrednosti svih vrsta jesu oblasti
za plasiranje pozajmljivog kapitala, kapitala koji je odreden da postane
kamatonosan. Oni su oblici njegovog davanja na zajam. All sami omt
nisu zajmovni kapital koji se u njih plasira. S druge strane, ukoliko
kredit igra neposrednu ulogu u procesu reprodukcije, ono $to je indu-
strijalcu ili trgovcu potrebno kad hoc¢e da mu se eskontuju menice 1l
da podigne neki zajam nisu ni akcije ni drZzavni papiri. Njemu treba
novac. Pa ako novac ne mozZe da nabavi na drugi nacin, on ce zalo-
ziti ili prodati one hartije od vrednosti Ono o ¢emu Cemo ovde
imati da raspravljamo jeste akumulacija owvog zajmovnog kapitala,
i to specijalno pozajmljivog novlanog kapitala. Ovde se ne radi o
pozajmljivanju kuc¢a, masina ili drugog stalnog kapitala. Ne radi se ni
o predujmovima koje industrijalci i trgovci ¢ine medu sobom u ro-
bama i unutar kruga procesa reprodukcije, mada prethodno moramo
i ovaj momenat jo§ bliZe ispitati; radi se iskljufivo o novCanim zaj-
movima Kkoje bankari, kao posrednici, Cine industrijalcima 1 trgov-
cima.

p—

Analizirajmo, dakle, prvo komercijalni kredit, tj. kredit koj
jedan drugome daju kapitalisti zaposleni u reprodukciji. On je o0s-
novica kreditnog sistema. Njegov je predstavnik menica, obveznica
sa odredenim rokom plac¢anja, document of deferred payment. Svaki
daje kredit:jednom rukom, a prima ga drugom. Ostavimo prvo sa-
svim po strani bankarski kredit, koji predstavlja sasvim drukciji, bitno
razli¢iti momenat. Ukoliko pomocu indosamenta od jednog na drugoga
ove menice opet i same cirkuliu medu trgovcima kao plateZno sred-
stvo, ali gde se ne umesa eskont, imamo samo prenos potraZivanja
duga od A-a na B-a, a celina se apsolutno ni u ¢emu ne menja. Jedno
lice dolazi samo na mesto drugoga. Pa ¢ak se i u ovom slucaju moze
likvidacija izvréiti bez intervencije novca. Recimo da prelac A ima
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da plati neku menicu senzalu za pamuk B, a ovaj uvozmku C. Ako
s¢ C bavi i1 izvozom prede, §to se dogada dosta cCesto, onda mozZe
kuptti predu od A-a za menicu, a prelac A izmiriti senzala B njego-
vom sopstvenom menicom koju je primio od C-a na ime placanja, pri
¢emu se u krajnjem slucaju neki saldo mora platiti u novcu. U tome
sluCaju cela transakcija sluzi samo izvrSenju razmene pamuka i prede.
[zvoznik predstavlja samo prelca, senzal za pamuk sadioca pamuka.

U vezi s kruznim kretanjem ovog ¢isto komercijalnog kredita
imamo sad da ucinimo dve primedbe.

Prvo. Saldiranje ovih uzajamnih potrazivanja duga zavisi od
vracanja Kapitala, tj. od R—N, koje je samo odlozeno. Ako je prelac
dobio menicu od fabrikanta katuna, fabrikant katuna moéi ¢e da plati
ako katun, koji ima na trzi$tu, u meduvremenu bude prodat. Ako je
zitarski S$pekulant vukao menicu na svog komisionara, komisionar Ce
modéi da plati novac ako.se za to vreme Zito bude prodalo po oce-
kivanoj ceni. Ova placanja zavise, dakle, od tokovitosti reprodukcije,
tj. procesa proizvodnje i potrosnje. Ali, posto su krediti uzajamni,
to plateZzna sposobnost svakog pojedinca zavisi u isti mah od platezne
sposobnosti drugog; jer je kod izdavanja menice svaki mogao racu-
nati ili na vraéanje kapitala u svom sopstvenom preduzecu ili na vra-
¢éanje u preduzeéu nekog treceg koji u meduvremenu ima da mu
plati neku menicu. Ne uzimajuéi u obzir izgled na povratke, placanje
moze biti moguéno samo pomocu rezervnog kapitala kojim i1zdava-
lac menice raspolaZze da bi odgovorio svojim obavezama u slucaju
zakasnelih povrataka.

Drugo. Ovaj kreditni sistem ne otklanja nuZnost placanja u goto-
vom novcu. Tako, veliki deo izdataka stalno se mora {init1 u gotovu,
najamnine, poreze itd. Zatim npr. B, koji je od C-a umesto placanja
dobio menicu, ima pre no $to ova menica prispe i sam opet da plati
D-u neku prispelu menicu, a za to mu je potreban gotov novac. Ovako
potpuno kruzno kretanje reprodukcije, kakvo je gore bilo pretpo-
stavljeno od sadioca pamuka do prelca i obratno, moZe biti samo
izuzetak i uvek mora biti probijeno na mnogim mestima. Videli smo
kod procesa reprodukcije (knj. II, odeljak III) da proizvodaci po-
stojanog kapitala jednim delom razmenjuju medu sobom postojani
kapital. Za ovo se menice mogu vi$e ili manje izravnati. Isto tako na
uzlaznoj liniji proizvodnje, gde pamudni senzal ima da vuce na prelca,
prelac na fabrikanta katuna, ovaj na izvoznika, a ovaj na uvoznika
(moZda opet pamuka). Ali nema u isto vreme kruZnog kretanja trans-
akcija 1 otuda zaokreta niza potraZivanja. Na primer, prel¢evo potra-
yivanje od tkada ne saldira se potraZivanjem liferanta uglja od gradi-
telja mas$ina; prelac nema u svom preduzeéu nikada protivpotrazivanja
prema graditelju magina, jer njegov proizvod, preda, nikad ne ulazi
kao elemenat u graditeljev proces reprodukcije. Zbog toga se ovakva
potrazivanja moraju podmirivati novcem.
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Posmatrane za sebe, granice za ovaj komercijalni kredit jesu:
1. bogatstvo industrijalaca 1 trgovaca, tj. njihovo raspolaganje rezerv-
nim Kkapitalom u slucaju odugovla¢enih vracanja; 2. sama ova vracanja.
Ova se mogu vremenski odugovlaciti, ili robne cene mogu u medu-
vremenu pasti, ili roba moZze momentano postati nesposobna za
prodaju ako nastupi zastoj trziSta. Sto su dugoroénije menice, to veéi
mora prvo biti rezervni Kapital i utoliko je veca mogucnost da se pa-
dom cena ili prepunjenoscu trzista povratak suzi il zadocni. A zatim
povract su utoliko nesigurniji ukoliko je prvobitna transakcija bila
vi§e uslovljena Spekulacijom na dizanje ili padanje robnih cena. Al
je jasno da se s razvitkom proizvodne snage rada 1 stoga proizvodnje
u velikom razmeru, 1. trzi$ta proSiruju i udaljavaju od mesta proiz-
vodnje, 2. da se zbog toga krediti moraju produziti i 3. dakle, da tran-
sakcijama sve vise mora ovladivati Spekulativni elemenat. Proizvodnja
u velikom razmeru i za udaljena trziSta baca celokupni proizvod u
ruke trgovine; ali je nemogucée da se kapital nacije podvostruli tako
da b1 trgovina bila za sebe sposobna da sopstvenim kapitalom otkup:
1 preproda celokupni nacionalni proizvod. Tu je kredit, dakle, neizo-
stavan, kredit, koji po obimu raste s rastenjem obima vrednosti
proizvodnje, a po duzini roka sa uvecanjem udaljenosti trzi§ta. Tu
je dejstvo uzajamno. Razvitak procesa proizvodnje prosiruje kredit, a
kredit vodi prosirenju industrijskih 1 trgovackih operacija.

Posmatramo 1i ovaj kredit odvojeno od bankarskog kredita, onda
je jasno da on raste sa obimom samog industrijskog kapitala. Tu su
zajmovni kapital i industrijski kapital identi¢ni; pozajmljeni kapitali
jesu robni kapitali, odredeni bilo za kona¢nu individualnu potroinju,
bilo za nadoknadu postojanih elemenata proizvodnog kapitala. Prema
tome, ono §to se ovde ispoljava kao pozajmljeni kapital, uvek je kapital
kojyi se nalazi u nekoj odredenoj fazi procesa reprodukcije, ali pro-
dajom i kupovinom prelazi iz ruke u ruku, dok ¢e ekvivalenat za njega
biti pladen prodavcu tek kasnije o ugovorenom roku. Na primer,
pamuk prelazi u ruke prelca za menicu, preda za menicu u ruke
fabrikanta katuna, katun za menicu u ruke trgovca, iz ruku ovoga
za menicu u ruke i1zvoznika, 1z ruku izvoznika za menicu u ruke
nekog trgovea u Indiji, koji je tamo proda i za tu sumu kupi indigo
itd. Za vreme ovog prelaZzenja iz ruke u ruku pamuk izvriuje svoje
pretvaranje u katun, i katun se konalno transportuje u Indiju i raz-
menjuje za indigo, koji se utovaruje za Evropu i tamo opet ulazi u
reprodukciju. Ovde je kredit posrednik razliitih faza procesa repro-
dukcije a da prelac nije platio pamuk, fabrikant katuna predu, trgo-
vac katun itd. U prvim d{inovima procesa, roba, pamuk, prolazi kroz
razli¢ite faze svoje proizvodnje, i ovo se prelaZzenje vr§i posredstvom
kredita. Ali ¢im je pamuk dobio u proizvodnji svoj poslednji robni
oblik, isti robni kapital ide sada jo§ samo kroz ruke razliitih trgo-
vaca koji posreduju u transportu na udaljeno trzidte, a od kojih ga
poslednji kona¢no proda potro$atu 1 za tu sumu kupi drugu robu, koja
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ulazi bilo u potro$nju bilo u proces. reprodukcije. Ovde, dakle, treba
razlikovati dva odseka: u prvome kredit posreduje da se 1zvrse stvarne
uzastopne faze u proizvodnji istog artikla; u drugome samo da se
izvr$i prelaz iz ruku jednog trgovca u ruke drugoga, prelaz koji obu-
hvata i transport, dakle ¢in R—N. Ali se i ovde roba nalazi uvek
bar u prometnom ¢&inu, dakle u jednoj fazi procesa reprodukcije.

Prema tome, ono $to se ovde pozajmljuje nije nikada nezaposlent
kapital, nego kapital koji u ruci svoga posednika mora promeniti oblik,
koji postoji u obliku u kome je za njega prosto robni kapital, tj. ka-
pital koji ponovo mora promeniti oblik, i to tako da se bar za prvi
mah mora pretvoriti u novac. Kredit, dakle, sluZi ovde izvr$enju meta-
morfoze robe, ne samo R—N nego 1 N—R i stvarnog procesa proiz-
vodnje. Mnogo kredita u okviru reproduktivnog kruznog kretanja
— ne uzimajuéi u obzir bankarski kredit — ne znali mnogo neza-
poslenog kapitala koji se nudi na zajam i trazi da se unosno uloZi,
nego znadi veliku zaposlenost kapitala u procesu reprodukcije. Kredit
ovde, dakle, posreduje 1. ukoliko dolaze u obzir industrijski kapita-
listi, prelazak industrijskog kapitala iz jedne faze u drugu, povezanost
oblasti proizvodnje koje spadaju jedna uz drugu 1 zahvataju jedna u
drugu; 2. ukoliko u obzir dolaze trgovci, transport i1 prelazak roba 1z
jednih ruku u druge do njihove definitivne prodaje za novac il raz-
mene za neku drugu robu.

Ovde je maksimum kredita jednak najpunijoj zaposlenosti indu-
strijskog kapitala, tj. krajnjoj napetosti njegove reprodukcione snage
bez obzira na granice potro$nje. Ove granice potrosnje prosiruju se
naprezanjem samog procesa reprodukcije; s jedne strane, ono uvecava
trofenje dohotka od strane radnika i kapitalista, s druge je identi¢no
s naprezanjem proizvodne potrosnje.

Dokle god proces reprodukcije ostane teCan i time povratak osi-
guran, ovaj kredit traje i Siri se, i njegovo se Sirenje osniva na sirenju
samog procesa reprodukcije. Cim nastupi neki zastoj, usled usporenih
povrataka, pretrpanih trZista, palih cena, postoji preobilje industrijskog
kapitala, ali u obliku u kome ne mozZe da vrdi svoje funkcije. Masa
robnog kapitala, ali ne moZe da se proda. Masa stalnog Kkapitala,
ali usled zastoja reprodukcije velikim delom nezaposlena. Kredit
se steZe, 1. jer je ovaj Kkapital nezaposlen, tj. jer je zastao u jed-
noj od faza svoje reprodukcije, jer ne moze da izvr$1 svoju meta-
morfozu; 2. jer se srudilo poverenje u teCnost procesa reprodukcije,
3. jer se smanjuje traznja za ovim komercijalnim kreditom. Prelac koji
ogranitava svoju proizvodnju i na skladi§tu ima masu neprodate prede,
nema potrebe da kupi pamuk na kredit; trgovcu ne treba da kupi
robu na kredit, jer je veé ima vide nego dovoljno.

Nastupi li, dakle, poremeéaj u ovoj ekspanziji ili ma 1 samo u
normalnoj napetosti procesa reprodukcije, nastupice time i oskudica
kredita; robe se na kredit dobijaju teZe. Ali je za fazu industrijskog
ciklusa koja dolazi iza sloma osobito karakteristitan zahtev za placa-
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njem u gotovu 1 opreznost u prodaji na kredit. U samoj krizi, posto
svaki imd da proda a ne moZe da proda, a ipak mora da proda da bi
platio, masa kapitala, ne nezaposlenoga koji tek treba smestiti, nego
kapitala koji je sputan u svom reprodukcionom procesu, najveca je
upravo onda kada je 1 oskudica kredita najveda (a otuda je kod ban-
karskog kredita i eskontna stopa najvi$a). Tada je veé¢ predujmljeni
kapital doista u masi nezaposlen, jer je proces reprodukcije zastao.
Fabrike miruju, sirovine se nagomilavaju, gotovi proizvodi prepunja-
vaju trziSte kao robe. Zato je najpogre$nije pripisivati ovakvo stanje
oskudici u proizvodnom Kkapitalu. Upravo tada vlada preobilje proi-
zvodnog Kkapitala, delom u odnosu na normalni ali momentano sku-
¢eni razmer reprodukcije, delom u odnosu na paralizovanu potrodnju.
| Zamislimo kao da je celo drustvo sastavljeno jedino od indu-
strijskih kapitalista i najamnih radnika. Dalje, ostavimo po strani pro-
mene cena koje spreCavaju velike delove ukupnog kapitala da se nak-
nade u svojim prosednim proporcijama, i koje, pri op§toj povezanosti
celog procesa reprodukcije, kakvu osobito razvija kredit, uvek moraju
izazvatl privremene opste zastoje. Ostavimo po strani takode i pri-
vidne poslove 1 §pekulativne prodaje, koje kreditni sistem podstice.
Onda bi krizu bilo mogucée objasniti jedino nesrazmerom proizvodnje
u raznim granama, kao i nesrazmerom u Kkojoj bi potro$nja samih
kapitalista stajala prema njihovoj akumulaciji. Ali kako stvari stoje,
naknada kapitald predujmljenih u proizvodnju zavisi velikim delom
od potrosatke sposobnosti neproizvodnih klasa, dok je potro3acka
sposobnost radnika ogranifena delom zakonima najamnine, delom
ttme $to se oni upotrebljavaju samo dok se mogu upotrebljavati s pro-
fitom za kapitalisticku klasu. Poslednji uzrok svih stvarnih kriza osta-
ie uvek siromastvo masa i ograniCenje njihove potros$nje, nasuprot
teznji kapitalisticke proizvodnje da proizvodne snage razvije tako kao
da njenu granicu predstavlja samo apsolutna potro$acka sposobnost
drustva.

O stvarnoj oskudici u proizvodnom kapitalu, bar kod kapitali-
stiCki razvijenih nacija, moze se govoriti jedino kod op$tih nerodica,
bilo glavnih artikala prehrane, bilo najglavnijih industrijskih sirovina.

No, uz ovaj komercijalni kredit dolazi pravi nov€ani kredit.
Preduimanje koje industrijalci i trgovci vrde izmedu sebe preplece se
s preduimanjem novca koje njima &ine bankari i zajmodavci. Kod
eskontovanja menica predujam je samo nominalan. Fabrikant proda
svoj proizvod za menicu, a ovu eksontuje kod bill-broker-a. U stvari,
ovaj samo preduima kredit svoga bankara, koji opet njemu preduima
novCani kapital svojih depozitara, a ovi su depozitari sami industrijalci
i trgovci, ali i radnici (posredstvom S$tedionica), zemlji$ni rentijeri
i druge neproduktivne klase. Ovako svaki individualni fabrikant ili
trgovac zaobilazi kako nuznost drZanja jakog rezervnog kapitala, tako
1 zavisnost od stvarnih povrataka. Ali se s druge strane celi proces
toliko komplikuje, delom prostim izdavanjem $pekulativnih menica,
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delom robnim poslovima vrSenim u svrhu prostog fabrikovanja me-
nica, da privid veoma solidnog posla i glatkih povrataka moZe mirno
dalje postojati jo§ i poSto su se povraci u stvari ve¢ odavno vrsili jos
samo na racun delom prevarenih nov¢anih zajmodavaca, delom pre-
varenih proizvodata. Zbog toga posao izgleda uvek skoro preterano
zdrav upravo neposredno pred slom. Najbolji dokaz daju, npr., »Re-
ports on Bank Acts« od 1857. i 58, gde su svi direktori banaka,
trgovci, ukratko - svi prizvani strucnjaci, s lordom Overstone-om na
Celu, Cestitali jedni drugima na cvetanju i zdravlju posla — tacno
mesec dana pre no §to je u avgustu 1857. izbila kriza. I Cudnovato,
u svojoj History of Prices Tooke jo§ jednom proZivljava ovu iluziju
kao istoridar svake krize. Posao je uvek zdrav kao dren i kampanja
te¢e s najvedim uspehom, kad najedared nastupi slom.

Vratimo se sad na akumulaciju nov¢anog kapitala.

Nije svako uveéanje pozajmljivog novCanog kapitala 1zraz stvarne
akumulacije kapitala ili proirenja procesa reprodukcije. Ovo se najjas-
nije ispoljava u onoj fazi industrijskog ciklusa odmah posle prebrode-
ne krize, kad zajmovni kapital u masama lezi neiskoris¢en. U takvim
momentima, kada je proces proizvodnje ogranicen (posle krize od 1347.
bila je proizvodnja u engleskim industrijskim srezovima smanjena za
jednu treéinu), kad robne cene stoje na najniZoj tacki, kad je predu-
zimacki duh paralizovan, vlada nisko stanje kamatne stope, koje ovde
znali samo to da je pozajmljivi Kapital uve¢an upravo kontrakcijom 1
paralizovano$éu industrijskog kapitala. Da je pri palim robnim ce-
nama, smanjenim razmenama 1 Kontrakciji kapitala predujmlienog u
najamnine potrebno manje prometnih sredstava; da, s druge strane,
posle likvidacije inostranih dugova, delom odlivom zlata a delom
bankrotstvima, nema potrebe za dodatnim novcem za funkciju svetskog
novca; najzad, da se obim posla eskontovanja menica smanjuje s bro-
jem i iznosima samih ovih menica — sve je to oCigledno. Zbog toga
se smanjuje traZnja za pozajmljivim novanim Kkapitalom, bilo kao
prometnim bilo kao plateznim sredstvom (o novom ulaganju kapitala
jo§ nema govora), i s time on postaje relativno obilan. Ali mi cemo
docnije videti da se i ponuda pozajmljivog novlanog kapitala pod
ovakvim okolnostima pozitivho uvecava.

Tako je posle krize od 1847. vladalo »ogranienje razmenai i veliko
preobilje novca«. (»Comm. Distress«, 1847/48, iskaz br. 1664.) Ka-
matna stopa bila je veoma niska usled »gotovo potpunog uniStenja
trgovine i gotovo savrienog odsustva mogucnosti da se novac uloZi«.
(Isto, str. 45, iskaz Hodgsona, direktora Royal Bank of Liverpool.)
Kakve su sve besmislice napripovedala ova gospoda (a Hodgson je
jo§ jedan od najboljih) da bi to sebi objasnili, mozZe se videti iz sle-
dece fraze:
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»Stiskae (od 1847) »dodla je od stvarnog smanjenja novéanog kapitala u zemlji,
prouzroenog jednim delom nuZno3éu da se u zlatu plate uvozi iz svih krajeva sve-
ta, a delom pretvaranjem prometnog kapitala (floating capital) u stalni.« [Isto,
str., 63.]

Kako ¢e pretvaranje prometnog kapitala u stalni smanjiti novéani
kapital u zemlji, ne da se sagledati, poSto se npr. na Zeleznicama, gde
j¢ u ono vreme kapital bio poglavito privezan, ni zlato ni hartija ne
preraduju u vijadukte i Sine, a novac za ZelezniCke akcije, ukoliko je
deponovan samo za uplate, funkcionisao je sasvim kao i sav drugi
novac deponovan kod banaka, i1 3tavide, kako smo ve¢ gore pokazali,
momentano uvecao pozajmljivi novcani kapital; a ukoliko je stvarno
utrosen na gradnju, opticao je u zemlji kao kupovno i plateZzno
sredstvo. Nov¢ani kapital mogao bi biti pogoden samo ukoliko stalni
kapital nije neki izvozivi artikal, dakle ukoliko s nemoguénoséu izvoza
otpada 1 raspolozivi -kapital koji se dobavlja povracima za izvezene
artikle, dakle otpadaju i povraci u gotovu ili u polugama. Ali su
onda i engleski izvozni artikli u masama leZali na stranim trZitima
nesposobni za prodaju. Za trgovce i fabrikante u Mancesteru itd.,
koji su jedan deo svoga normalnog poslovnog kapitala zaglavili u
zelezniCke akcije, te zbog toga za vodenje svoga posia zavisili od
‘zajmovnog kapitala, njihov se floating capital stvarno fiksirao, a za
ovo su morali snositi posledice. Ali bi isto bilo i da su kapital koji
pripada njihovom poslu, a koji su iz njega izvukli, uloZili umesto u
zeleznice npr. u rudnike, &iji je proizvod i sam opet floating capital,
Zelezo, ugalj, bakar itd. — Naravno da je stvarno smanjenje raspolo-
zivog nov¢anog kapitala usled nerodice, uvoza Zita i izvoza zlata bilo
dogadaj koji nije imao nikakve veze sa Zelezni¢kim 3Ipekulacijama.

»Skoro su sve trgovadke kuée bile otpolele da vide ili manje izgladnjuju svoj
posao da bi novac uloZile u Zeleznice.¢ [Isto, str. 42.] »Ovako veliki predujmovi
koje su Zeleznicama &inile trgovalke kuée, naveli su ove da se putem meniénog
eskonta i odvide oslone na banke i tako produZe voditi svoje trgovinske poslove.s
(Isti Hodgson, isto, str. 67.) U Mandesteru je bilo ogromnih gubitaka zbog $pe-
kulacije sa Zeleznicama.¢ (R. Gardner, koji je u knj. I, gl. XIII, 3, c 1 inade vile
puta navoden, broj iskaza 4884, isto.)

' Jedan od glavnih uzroka krize od 1847. bila je kolosalna prepu-
njenost trzi$ta i beskrajna $pekulcija u isto¢noindijskom robnom poslu.
All su i druge okolnosti dovele veoma bogate kuée ove grane do pada:

*One su imale obilna sredstva, ali ih nisu mogle ufiniti likvidnim. Sav
njthov kapital bio je fiksiran u zemlji¥nom posedu na Mauricijusu, ili u fabrika-
ma indiga i fabrikama Seéera. Kad su onda primile na se obaveze do § - 600 000 £,
nisu imale likvidnih sredstava da plate svoje menice, i konalno se ispostavilo da
Su se¢ potpuno morale osloniti na svoj kredit da bi menice platile.« (Ch. Turner,
veliki isto&noindijski trgovac u Liverpulu, br. 730, isto.)
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Zatim Gardner (br. 4872, isto):

»Odmah po zakljulenju ugovora s Kinom bilo je zemlji stavljeno u izgled
takvo silno uvelanje nade trgovine s Kinom da su mnoge velike fabrike bile sa-
gradene iskljuivo za ovaj posao kako bi se proizvodile one pamucne tkanine koje
uglavnom imaju dobru produ na Kineskom trZiftu, 3to je jo8 uvecalo broj nasih
veé postojecih fabrika.« — 4874. »Kako je taj posao pro3ao? — S najveom pro-
pa¥cu, tako da se skoro ne da opisati; ne verujem da se ikad vratilo vie od 2/s
iznosa od svih brodskih tovara koji su 1844. i 1845. otidli u Kinu; zato 3to je &aj
glavni artikal povratnog izvoza i zato 3to su nam govorili da od tog izvoza treba
mnogo da olekujemo, rafunali smo mi fabrikanti sa sigurno3¢u da e carina na
¢aj bitl znatno sniZena.«

A sad dolazi, u naivnom izrazu, karakteristitni credol* engleskog
fabrikanta:

»Nas$a trgovina s nekim stranim trZiftem nije ograniena njegovom sposob-
nodéu da robe kupi, nego je ograni¢ena ovde u zemlji naom sposobnoSCu da
potro$imo proizvode koje dobijamo kao povratke za nale industrijske proizvode.«

(Relativno . siromasne zemlje s kojima Engleska trguje naravno
mogu platiti 1 potrositi koju bilo koli¢inu engleskih fabrikata, ali, na
zalost, bogata Engleska ne moZe da svari povratne proizvode.)

4876. »Poslao sam u poletku nekoliko roba, i one su prodate sa oko 15%
gubitka, u punom uverenju da ¢e cena, po kojoj su moji agent mogli ku-
piti ¢aj, pri preprodaji ovde dati tako veliki profit da bi onaj gubitak bio pokriven;
ali umesto da profitiram, gubio sam ponekad 25 pa i do 50%.¢« — 4877, »Jesu i
fabrikanti izvozili za sopstveni ratun? — Uglavnom; izgleda da su trgovci vrlo
brzo uvideli da od toga nema koristi, te su viSe podstrekavali fabrikante na kon-
signacije nego §to su sami u tome udestvovali«

Naprotiv su 1857. g. gubici i bankrotstva pretezno pali na trgo-
vce, po§to su ovaj put fabrikanti njima ostavili da prepune strana
trziSta »na sopstveni racund,

Ekspanzija novlanog kapitala koja nastaje iz toga Sto se, usled
$irenja bankarstva (vidi dole primer iz Ipsvifa, gde su se u toku od
nekoliko godina neposredno pred 1857. g. depoziti zakupnika ucetvo-
rostrudili), ono §to je ranije bilo privatno blago ili monetarna reze-
rva uvek pretvara za odredeno vreme u pozajmljivi kapital, isto tako
malo izraZava porast proizvodnog kapitala kao §to to ne izraZavaju ni
rastuéi depoziti kod londonskih akcionarskih banaka kad su ove pocele
plaéati kamate na depozite. Dokle god razmer proizvodnje ostaje isti,
ova ekspanzija prouzroava samo obilnost pozajmljivog novcanog
kapitala u poredenju s proizvodnim. Otuda niska kamatna stopa.

i T —

1% yvjerujue, tj. ubedenje
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Kad proces reprodukcije ponovo dostigne stanje cvetanja, koje
prethodi stanju prenapetosti, komercijalni kredit dostiZe veoma veliku
sirinu, koja onda doista opet ima »zdravu« bazu lako pristizuéih po-
vrataka 1 uvecane proizvodnje. U ovome je stanju kamatna stopa jos
uvek niska, mada se penje iznad svog minimuma. Ovo je doista jedino
vreme kada se moze kazati da se niska kamatna stopa, a otuda i re-
lativna obilnost pozajmijivog kapitala, podudara sa stvarnim uvedéa-
vanjem industrijskog kapitala. Lakoéa i pravilnost povrataka, spojena
sa sirokim komercijalnim kreditom, obezbeduje ponudu pozajmljivog
kapitala uprkos uveCanoj traznji i sprecava da se nivo kamatne stope
popne. S druge strane, tek sada se pojavljuju u primetnom stepenu
oni vitezovi koji rade bez rezervnog kapitala, ili uopsite bez kapitala,
te su im zbog toga operacije sasvim sra¢unate na nov&ani kredit. Uz
to sad dolazi jo§ i veliko uvecanje stalnog kapitala u svima oblicima,
1 masovno otvaranje novih krupnih preduzea. Sada se kamata penje
na svoju proseCnu visinu. Do maksimuma ¢e opet doéi &im izbije
nova kriza, kredit odjednom prestane, platanja zapnu, proces repro-
dukcije se paralizuje, i, uz izuzetke koje smo ranije pomenuli, po-
red gotovo apsolutne oskudice zajmovnog kapitala nastane preobilje
nezaposlenog industrijskog kapitala.
| Prema tome, kretanje zajmovnog kapitala kakvo se izraZava u
kamatnoj stopi, teCe u celini u pravcu koji je suprotan pravcu kreta-
nja industrijskog kapitala. Faza u kojoj se niska ali iznad minimuma
stojeCa kamatna stopa podudara s »pobolj§anjem« i rastuéim povere-
njem posle krize, i osobito faza u kojoj ona dostiZze svoju prosednu
visinu, sredinu podjednako udaljenu od svog minimuma i maksimu-
ma, samo ta dva momenta izrazavaju podudaranje obilnog zajmov-
nog kapitala s velikom ekspanzijom industrijskog kapitala. Ali se na
pocetku industrijskog ciklusa niska kamatna stopa podudara s kont-
rakcijom, a na kraju ciklusa visoka kamatna stopa s preobiljem in-
dustrijskog kapitala. Niska kamatna stopa koja prati »poboljsanjes
pokazuje da je komercijalnom kreditu potreban bankarski kredit
samo u maloj meri, poSto sam jo§ stoji na sopstvenim nogama.

Sa ovim industrijskim ciklusom stvar stoji tako da se isti kruZni
put mora pertodi¢no reprodukovati kad je prvi podstrek jednom veé
dat.® U stanju depresije proizvodnja se spuita ispod stupnja koji je
dostigla u prethodnom ciklusu i za koji je sada tehni®ka baza data.

8 {Kao 3to sam veé na drugom mestu pomenuol*, u ovome je od po-
slednje velike opite krize nastao preokret. Akutni oblik periodi®nog procesa s
njegovim dosadadnjim desetogodi$njim ciklusom izgleda da je predao u jedno viie
hroni¢no, razvudenije smenjivanje relativno kratkog slabog poboljianja posia s
relativno dugom, neodlutujuéom depresijom, smenjivanje koje se na razlidite in-

1* Vidi u 21. tomu ovog izdanja, str. 33/34.
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U prosperitetu — srednjem periodu — ona se dalje razvija na ovoj
bazi. U periodu prekomerne proizvodnje i Spekulacije napinje ona
proizvodne snage do krajnosti, izlazeci preko kapitalisickih granica
procesa proizvodnje. :

Po sebi je jasno da u periodu krize vlada oskudica plateznih sred-
stava.. Konvertibilnost menica do$la je namesto metamorfoze samih
roba, a ba$ u takvo vreme utoliko vie ukoliko deo poslovnih kuca
radi samo na kredit. Neznalatko i naopako bankovno zakonodavstvo,
kao ono od 1844 -45, moZe ovu novéanu Kkrizu otezati. Ali nema
tog bankovnog zakonodavstva koje krizu moZze odstraniti.

Kad u jednom sistemu proizvodnje gde Citava povezanost procesa
reprodukcije poéiva na kreditu, kredit odjedared prestane, te vaii
samo pladanje u gotovu, oligledno mora nastupiti kriza, silna navala
za plateZnim sredstvima. Stoga se na prvi pogled cela kriza predstavlja
samo kao kreditna i noveana kriza. I doista se radi samo o pretvorlji-
vosti menica u novac. Ali ove menice u vecini predstavljaju stvarne
kupovine i prodaje, Cije uvelanje, koje daleko premaSuje drustvenu
potrebu, u krajnjoj liniji leZi u osnovi cele krize. Ali, pored ovoga,
ogromna masa ovih menica predstavlja Cisto prevarantske poslove,
koji sad izlaze na videlo i rasprskavaju se; zatim, tudim Kkapitalom
vodene, ali propale 3pekulacije; naposletku, robne kapitale koji su iz-
gubili vrednost ili se ¢ak ne mogu ni prodati, ili povratke koji vise
nikad ne mogu biti ubrani. Naravno da celi vetacki sistem nasilnog

dustrijske zemlje ne razdeljuje istovremeno. A moZda se radi samo o produZenju
trajanja ciklusa. U detinjstvu svetske trgovine, 1815. do 1847, dadu se dokazat:
priblifno petogodi¥nji ciklusil*: od 1847. do 1867. ciklus je odlu¢no desetogodis-
nji; da li to znadi da se nalazimo u pripremnom periodu nekog novog svetskog
sloma neuvene Zestine? Sto$ta kao da upuéuje na to. Od poslednje opdte krize
od 1867. nastale su velike promene. Kolosalno 3irenje sacbraajnih sredstava —
okeanski parobrodi, Zeleznice, elektriéni telegrafi, Suecki kanal — tek je u stvari
uspostavilo svetsko tr¥ifte. Uz bok Engleske, koja je ranije imala monopol in-
dustrije, stao je niz konkurentskih industrijskih zemalja; u svima delovima sveta
otvorene su ulaganju suvidnog evropskog kapitala beskrajno vete i raznolikije ob-
lasti, tako da se on daleko viSe raspodeljuje, a lokalna prekomerna $pekulacija lakse
se savladuje. Sve ovo odstranilo je ili jako oslabilo veéinu starih ognjidta krize i
prilika za stvaranje krize. Pored toga, na unutradnjem trZiftu konkurencija se po-
vladi ispred kartela i trustova, dok na spoljnom trZiftu biva ograni¢avana zastitnim
carinama, kojima se¢ osim Engleske ograduju sve velike industrijske zemlje. Ali
same ove zadtitne carine nisu ni$ta drugo do naoruZanje za kona¢ni opiti industrij-
ski ratni pohod koji treba da odludi o vlasti nad svetskim trZiStem. Tako svaki od
onih elemenata koji teZe da sprede ponavljanje starih kriza krije u sebi klicu daleko
silnije budule krize. — F. E.}

il " P —— S —

1% J 1. izdanju: krize.

27 Marx - Engels (23)
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uvecanja procesa reprodukcije ne moze biti izleCen time §to ¢e mozda
jedna banka, npr. Engleska banka, u svojoj hartiji dati svima varali-
cama kapital koji im nedostaje i sve obezvredene robe kupiti po nji-
hovim starim nominalnim vrednostima. Uostalom, ovde se sve ispo-
ljava naopako, poSto se u ovom papirnom svetu nigde ne pojavljuju
realna cena i njeni realni momenti, ve¢ samo poluge, zveleli novac,
novcéanice, menice, hartije od vrednosti. Ova se i1zvrnutost 0sobito
ispoljava u centrima gde se zbija ceo nov<ani posao zemlje, kao $to
je London; celo zbivanje postaje neshvatljivo; to se u manjoj meri
zapaza u centrima proizvodnje. |

Inale, $to se ti¢e preobilja industrijskog kapitala, koje izlazi
na videlo u krizama, valja primetiti ovo: robni kapital po sebi je u
isti mah novlani kapital, tj. odredena suma vrednosti izrazena u
ceni robe. Kao upotrebna vrednost, on je odredena koli¢ina odrede-
nih upotrebnih predmeta, a toga u momentu krize ima preobilno. Ali
kao noviani kapital po sebi, kao potencijalni novéani kapital, on je
podloZzan postojanoj ekspanziji 1 kontrakciji. Uoli krize 1 u njenom
okviru, robni je kapital kontrahiran u svome svojstvu kao potencijaini
novéani kapital. On predstavlja za svoga vlasnika 1 njegove poverioce
(a takode i kao jamstvo za menice i zajmove) manje novcanog kapitala
nego u vreme kad je bio kupljen i kada su na njegovoj osnovici bili
zaklju¢eni eskontni i zaloZni poslovi. Ako ovo treba da bude smisao
tvrdnje da je novlani kapital neke zemlje smanjen u vreme stiske,
onda je to identi¢no s time da su cene roba pale. Uostalom, ovakav
slom cena samo izravnava njihovu raniju naduvanost.

Prihodi neproizvodnih klasa i onih $to Zive od stalnog dohotka
ostaju veéim delom stacionarni za vreme naduvavanju cena, koje ide
ruku pod ruku s preteranom proizvodnjom 1 preteranom Spekulacijom.
Otuda se njihova sposobnost potrodnje relativno smanjuje, a s time
i njihova sposobnost da naknade onaj deo ukupne reprodukciyje kojt
bi normalno morao uéi u njihovu potro$nju. Njthova traznja opada
stvarno i onda kad nominalno ostaje 1ista.

U pogledu uvoza i izvoza valja pomenuti da se redom sve zemlije
zapleéu u krizu i da se onda pokazuje da su one sve, s malo izuzetaka,
previse izvezle i uvezle, dakle da je bilans placanja 2za sve njih negati-
van, dakle da stvar doista nije u bilansu pla¢anja. Na primer, Engle-
ska pati od odliva zlata. Ona je preterano uvezla. Ali su u isto vre-
me sve ostale zemlje pretovarene engleskim robama. Dakle, i one su
preterano uvezle, ili je u njih preterano uvezeno. (Svakako postoji
razlika izmedu zemlje koja izvozi na kredit 1 onth koje na kredit ne
izvoze ili izvoze tek malo. Ali onda ove poslednje uvoze na kredit; a
ovo se ne deSava samo onda ako se roba onamo $alje na konsigna-
ciju.) Kriza moZe izbiti prvo u Engleskoj, u zemlji koja daje najvise
a uzima najmanje kredita, zato $to je njen bilans placanja, bilans pri-
spelih pla¢anja koji treba odmah likvidirati, za nju negativan, mada
je opSti trgovinski bilans za nju pozirivan. Ovo poslednje objasnjava
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se delom kreditom koji je ona dala, a delom masom kapitald koje
je pozajmila inostranstvu, tako da joj pritiCe jedna masa povrataka u
robama i preko pravih trgovinskih povrataka. (Ali je kriza katkada
izbijala prvo i u Americi, zemlji koja uzima najveci trgovinski i ka-
pitalski kredit od Engleske.) Slom u Engleskoj, kome je odliv zlata:
uvod i pratnja, saldira bilans placanja Engleske, delom bankrotstvom
njenih uvoznika (o ovome ¢e biti re¢i niZe), delom izbacivanjem jed-
nog dela njenog robnog kapitala u inostranstvo po jevtinim cenama,
delom prodajom stranih hartija od vrednosti, kupovanjem engleskih
itd. Sad dolazi red na neku drugu zemlju. Bilans plac¢anja bio je
momentano za nju pozitivan, ali sada je kriza unistila ili bar skratila
rok koji u normalnim vremenima postoji izmedu bilansa placanja i
trgovinskog bilansa; sva placanja treba da se izvrse odjednom. Sada
se ovde ponavlja ista stvar. Sad Engleska ima priliv zlata, ona druga
zemlja odliv zlata. Sto se u jednoj zemlji ispoljava kao prevelik uvoz,
u drugoj se ispoljava kao prevelik izvoz, i obrnuto. Ah je u svima
zemljama bilo prevelikog uvoza i prevelikog izvoza (ovde mi ne govo-
rimo o nerodicama itd., veé o op$toj krizi); tj. preterane proizvodnje,
podsticane kreditom i op$tim naduvavanjem cena koje ga prati.

Godine 1857. izbila je kriza u Sjedinjenim DrZavama. Nasta od-
liv zlata iz Engleske u Ameriku. Ali ¢im je naduvanost u Americl
prsnula, nastala je kriza u Engleskoj i odliv zlata iz Amerike u Eng-
lesku. Isto tako i izmedu Engleske i Kontinenta. U vremenima opste
krize bilans plaéanja je negativan za svaku naciju, bar za svaku trgo-
vinski razvijenu naciju ali uvek kod jedne posle druge, kao u nekoj
paljbi po vodovima, &m na nju dode red da plati; a kriza kad jed-
nom izbije, recimo u Engleskoj, sabija niz ovih rokova u jedan sasvim
kratak period. Onda se pokazuje da su sve ove nacije istovremeno
preterano izvozile (dakle preterano proizvodile) 1 -preterano uvo-
zile (dakle preterano trgovale), da su u svima cene bile naduvane,
a kredit prenapet. I kod svih nastupa isti slom. Pojava odliva zlata
dolazi onda redom kod svih, i upravo svojom ops$toicu pokazuje 1.
da je odliv zlata samo fenomen krize, a ne njen razlog; 2. da red po
kome on nastupa kod razli¢itih nacija samo pokazuje kad je na njih
do%ao red da zakljuce svoj ratun s bogom, kad je kod njih nastupio
termin krize i kada kod njih izbijaju njeni latentni elementi.

Za engleske ekonomske pisce karakteristitno je — a od 1830. g.
sva se pomena vredna ckonomska literatura poglavito svodi na litera-
turu o currencyl*, kreditu, krizama -- da oni izvoz plemenitog metala,
uprkos obrtu meni¢nih te¢ajeva, u vremenima Kkrize posmatraju Samo
sa stanovi§ta Engleske, kao Cisto nacionalni fenomen, odlu¢no zatva-
rajuéi o& pred &injenicom da kad njihova banka u doba krize podigne
kamatnu stopu, sve druge evropske banke ¢ine to isto, i da kad danas

1* prometnom sredstvu

27*
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kod njih jekne kuknjava zbog odliva zlata, ona sutra odjekuje u Ame-
rici, a prekosutra u Nemackoj 1 Francuskoj.
Godine 1847.

smorala je Engleska odgovoriti svojim tekufim obavezama« (veoma velikim delom
za Zito) »Na nesrefu, odgovoreno im je velikim delom bankrotstvima.« (Bogata
Engleska omogudila je sebi odulak bankrotstvom naspram Kontinenta i Ame-
rike.) »Ali ukoliko nisu likvidirane pomodu bankrotstva, odgovoreno im je izvo-
zom plemenitih metala.« (#Report of Committee on Bank Actse¢, 1857.)

Ukoliko se, dakle, kriza u Engleskoj zao$trava bankovnim zakono-
davstvom, ovo je zakonodavstvo sredstvo da bi se u vreme gladi pre-
varile nacije koje izvoze Zito, prvo za njihovo Zito, a onda za novac za
njihovo Zito. Prema tome je zabrana izvoza Zita u takvim vremenima,
za zemlje koje i same vise ili manje pate od skupoce, veoma racionalno
sredstvo protiv tog plana Engleske banke »da pomoéu bankrotstava
odgovori obavezamac¢ za uvoz Zita. Onda je mnogo bolje da proizvodaci
7ita i1 Spekulanti izgube jedan deo svog profita u korist svoje zemlje
nego da svoj kapital izgube u korist Engleske.

Iz reCenoga izlazi da robni kapital u krizi 1 uopste u poslovnim
zastojima u velikoj meri gubi svoju osobinu da predstavija potencijalni
novéani kapital. Isto vazi i o fiktivhom kapitalu, kamatonosnim harti-
jama, ukoliko ove same cirkuliSu na berzi kao novCani kapitali. Kad
raste kamata, pada njihova cena. Ona pada zatim zbog opste oskudice
kredita, koja prisiljava njihove imaoce da ith u masama prodaju na
trzi$tu da bi dodli do novaca. Naposletku, ona pada kod akcija, delom
usled opadanja dohodaka na koje one jesu uputnice, delom usled pre-
varantskog karaktera preduzecid koja dosta &esto predstavljaju. Ovaj
fiktivni.nov&ani kapital u krizama je ogromno umanjen, a s time i moé
njegovih sopstvenika da na njega podignu novac na trZiftu. Medutim,
smanjenje nov¢anih imena ovih hartija od vrednosti na kursnoj listi
nema nikakve veze sa stvarnim kapitalom koji one predstavljaju, ali
naprotiv ima veoma mnogo veze s plateznom sposobnodcu njegovih
sopstvenika.
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GLAVA TRIDESET PRVA
Nov¢ani kapital i stvarni kapital - 11
(Nastavak) |

Mi jos nikako nismo isterali na {istinu pitanje u kojoj meri se
akumulacija kapitala u obliku pozajmljivog novéanog kapitala podudara
sa stvarnom akumulacijom, proSirenjem procesa reprodukcije.

" Pretvaranje novca u pozajmljivi nov¢ani kapital mnogo je jedno-
stavnija pripovest nego pretvaranje novca u proizvodni kapital. Ali
tu moramo razlikovati dve stvari:

. golo pretvaranje novca u zajmovni kapital;

2. pretvaranje kapitala ili dohotka u novac koji se pretvara u
zajmovni kapital, :

Jedino poslednja tatka mozZe u sebi ukljulivati pozitivhu akumu-
laciju zajmovnog kapitala povezanu sa stvarnom akumulacijom indu-
strijskog kapitala.

1. Pretvaranje novca u zajmovni Rapital

Videli smo veé¢ da mozZe do¢i do takve nagomilanosti, preobilnosti
zajmovnog kapitala, koja s proizvodnom akumulacijom ima samo tu
vezu §to stoji u obrnutoj srazmeri prema njoj. Ovo se dogada u dvema
fazama industrijskog ciklusa, naime prvo, u vreme kad je industrijski
kapital kontrahovan i u obliku proizvodnog i u obliku robnog Kka-
pitala, dakle u pocetku ciklusa posle krize; a drugo, u vreme kad
podinje poboljavanje, ali se komercijalni kredit jo§ malo obraéa ban-
kovnom kreditu. U prvom slu¢aju ispoljava se novcani kapital, koji
je ranije bio primenjivan u proizvodnji i trgovini, kao nezaposlen
zajmovni kapital; u drugom sluéaju on se sve vie primenjuje, ali
po veoma niskoj kamatnoj stopi, jer sada industrijski i komercijalni
kapitalista propisuju uslove nov¢anom kapitalisti. Obilnost zajmovnog
kapitala izraZava u prvom slu¢aju stagnaciju industrijskog kapitala, a
u drugome relativhu nezavisnost komercijalnog kredita od bankovnoga,
koja poéiva na likvidnosti povrataka, kratkim kreditnim rokovima i
preteznom radu sopstvenim kapitalom. Spekulanti koji racunaju
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na tud kreditni kapital jo§ nisu stupili na bojno polje; Ljudi koji
rade sopstvenim kapitalom jo§ su daleko od pribliZno d&istih kre-
ditnih operacija. U prvoj fazi, obilnost zajmovnog kapitala prava je
suprotnost izrazu stvarne akumulacije. U drugoj se fazi ona podu-
dara sa obnovljenom ekspanzijom procesa reprodukcije, prati je, ali
‘nije njen uzrok. Obilje zajmovnog kapitala ve¢ opada, jo§ je samo
relativno u odnosu prema traznji. Ovo u obadva sludaja potpomaze
uvecanje stvarnog procesa akumulacije, jer niska kamata, koja se u
prvom slucaju podudara s niskim cenama, a u drugom s lagano ras-
tucim cenama, uvecava onaj deo profita koji se pretvara u preduzet-
nicku dobit. Ovo se jo§ vise dogada kod dizanja kamate na njenu
proseCnu visinu za vreme visokog stanja perioda prosperiteta, kada je
ona, doduse, uvecana, ali ne srazmerno profitu.

S druge smo strane videli da moZe bez ikakve stvarne akumulacije
doCi do  akumulacije zajmovnog kapitala putem <&isto tehnickih sred-
stava, kao Sirenjem i koncentracijom bankarstva, u$tedom prometne
rezerve 1li 1 rezervnih fondova plateZnih sredstava privatnih lica, koji
se time uvek za kratko vreme pretvaraju u zajmovni kapital. Mada
ovaj zajmovni Kapital, koji se stoga naziva i lebdeéi kapital (floating
capital), zadrZzava oblik zajmovnog kapitala uvek samo za kratke pe-
riode (kao $to se i eskont vr$i samo za kratke periode), on stalno
pritiCe i otiCe. Ako ga jedan povude, drugi ga donese. Tako masa
pozajmljivog novéanog kapitala (ovde uopSte ne govorimo o zajmo-
vima na vife godina, ve¢ samo o kratkorotnim zajmovima na menice
1 depo) uistinu raste sasvim nezavisno od stvarne akumulacije.

B. C., 1857. Pitanje 501. »Sta razumete pod foating capital?¢ (G. Wegue-
lin, guverner Engleske banke:) »To je kapital upotrebljiv za nov&ane zajmove na
kratko vreme ... (502) nov&anice Engleske banke ... provincijskih banaka, i iz-
nos u zemlji postojeCeg novcae, {Pitanje:} »Po dokazima koji se nalaze pred od-
borom ne izgleda da, kad pod floating capital razumete aktivni opticaj¢ {naime
novéanicd Engleske banke}, s»u ovom aktivnom opticaju dolazi do bilo kakvog
vrlo Znatnog kolebanja?¢ (Ali je vrlo velika razlika ko preduima aktivni opticaj,
da li pozajmljiva¢ novca ili sam reproduktivni kapitalista. — Weguelinov od-
govor:) »Ja u floating capital ukljufujemn rezerve bankara, a u njima je Kkole-
banje znatno.«

To jest. prema tome, znatno kolebanje postoji u onom delu depo-
zitd koji bankari nisu opet pozajmili, nego koji figuriSe kao njihova
rezerva, a velikim delom i kao rezerva Engleske banke, kod koje su
deponovani. Naposletku kaZe isti gospodin: floating capital jeste —
bullion, tj. poluge i zvececi novac. (503.) Uopste je zadivljujuée kako
u ovom kreditnom Zargonu novlanog trZista sve kategorije politiCke
ekonomije dobijaju neki drugi smisao i1 drugi oblik. Tamo je floating
capital izraz za circulating capitall*, §to je, naravno, nesto sasvim

— ]

1% opticajni kapital
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drugo, a moneyl* je capital, i bullion je capital, i banknote su circu-
lation®*, 1 kapital je a commodity3*, i dugovi su commodities i fi-
xed capital* je novac plasiran u hartije koje se te$ko prodaju!

»Londonske akcionarske banke ... uvedale su svoje depozite od 8 850 774 £
u 1847. na 43100724 £ u 1857. ... Po dokumentima i iskazima koji su podneti
odboru moze se zakljuciti da se od ovog ogromnog iznosa veliki deo dovodi iz
izvord koji ranije nisu bili upotrebljivi za ova svrhu; i da se navika da se kod
bankara otvori racun i deponuje novac prosirila na mnogobrojne izvore koji ranije
nisu bili upotrebljivi za ovu svrhu; 1 da se navika da se kod bankara otvori radun
i deponuje novac profirila na mnoge kiase koje ranije nisu na ovaj natin plasirale
svoj kapital (1). G. Rodwell, predsednik Udruzenja provincijskih' privatnih banaka«
{za razliku od akcionarskih banaka}« i delegiran od njega da daje iskaze pred od-
borom, navodi da se u okolini Ipsvi‘a u poslednje vreme ova navika za Eetiri
puta uvedala medu zakupcima i sitnim trgovcima onoga Kkraja; da gotovo svi
zakupci, ¢ak i oni koji plaéaju samo 50£ godidnje zakupnine, sada drie depozite
kod banaka. Naravno da masa ovih depozita nalazi svoj put u poslovnu primenu
1 gravitira osobito prema Londonu, centru komercijalne delatnosti, gde u prvom
redu nalazi primenu u menifnom eskontu i u drugim predujmovima klijentima
londonskih bankara. Ali jedan veliki deo, za koji sami bankari nemaju nepo-
sredne traZnje, ide u ruke bill-brokers-a, koji za nj daju bankarima trgovinske

menice koje su oni za lica u provinciji ili Londonu veé jednom eskontovali.«
(B. C. 1858, str. [V, stav br.] 8.)

Dajuci predujmove bill-broker-u na menice koje je ovaj veé je-
danput eskontovao, bankar ih stvarno reeskontuje. jo§ jedanput; u
stvari je, pak, vrlo mnoge od tih menica reeskontovao veé bill-broker,
a istim novcem kojim bankar reeskontuje menice bill-broker-a vréi
ovaj reeskont drugih menica. Evo ¢emu to vodi:

yStvoreni su mnogobrojni fiktivni krediti pomoéu akomodacijskih menica
1 blanko-kredita, 3to je bilo veoma olak$ano postupkom provincijskih akcionarskih
banaka, koje su ovakve menice eskontovale, a onda ih reeskontovale kod bill-bra-
kers-a na londonskom trZiftu, i to samo na bazi bandinog kredita, bez obzira na
ostali kvalitet menica.« (Isto [str. XXI, stav br. 54].)

O ovom reeskontovanju i o tome kako ovo ¢&isto tehni¢ko uvedéanije
pozajmljivog nov¢anog kapitala ide naruku kreditnim prevarama, za-
nimljivo je sledece mesto iz casopisa »Economist«:

»U toku mnogo godina akumulisao se Kapital« (naime pozajmljivi novdani
kapital) »u nekim oblastima zemlje brie no 3to se mogao primenjivati, dok su u
drugima brZe rasla sredstva za njegovo ulaganje no sam kapital. Dok tako ban-
kari u zemljoradnitkim srezovima nisu nadli prilike da svoje depozite s profitom
i sigurno uloZe u svom sopstvenom kraju, imali su bankari u industrijskim srezo-

** novac — 2* prometno sredstvo — 3* roba — 4* stalni kapital
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vima i trgovinskim gradovima vile traZnje za kapitalom no $to su oni mogli dati.
Dejstvo ovih razli¢itih poloZaja u razlifitim srezovima dovelo je poslednjih godina
do postanka i vanredno brzog rasprostranjenja jedne nove klase kuéa koje se zani-
maju raspodelom kapitala, 1 koje su, mada ih obi¢no nazivaju bill-brokers, u stvari
bankari u najvedem razmeru. Posao ovih kuéa jeste da za odredeno ugovorene
periode i odredeno ugovorene kamate preuzimaju visak kapitala od banaka srezova
gde nije mogao biti upotrebljen, kao god i privremeno neiskoriéavana sredstva
akcionarskih drultava 1 velikih trgovaCkih kuca, i da taj novac preduimaju po visoj’
kamatnoj stopi bankama u onim srezovima gde je za kapitalom veéa traZnia; po
pravilu putem reeskontovanja menica svojih klijenata... Tako je Lombard-Strit
postao veliki centar gde se vr8i prenos neiskoriSéavanog kapitala s jednog dela
zemlje u kome ne moZe korisno da se primeni u drugi gde za njim postoji traZnja;
1 to kako za razliCne delove zemlje tako i za individue u slitnom poloZaju. Ovi
su poslovi u pocetku bili ogranieni skoro iskljutivo na uzajmljivanje i pozaj-
mljivanje na zalogu po pravilima bankarstva. Ali srazmerno brzom porastu ka-
pitala u zeml) 1 sve vefem njegovom ckonomisanju putem osnivanja banaka,
postali su kapitali na raspolaganju ovih eskontnih kuc¢a tako veliki da su one
prefle na to da daju predujmove, prvo na dock warrants (stovariini listovi na robe
u dokovima), a onda i na tovarne listove koji su predstavljali proizvode koji jos
nisu ni prispelt, mada su ponekad, ako ne I redovno, veé¢ bile za njih vulene
menice na robnog senzala, Ova praksa uskoro je izmenila celi karakter engleskog
poslovanja. QOlaksice koje je ovako pruzao Lombard-Strit dale su robnim senzalima
u Minsing-L.ejnul®?] veoma pojalan poloZaj; ovi su opet sa svoje strane pruZali
svu prednost trgovcima uvoznicima, a ovi su u tolikoj meri to koristili da je, dok
bi 25 godina ranije Pzimanie kredita na svoje utovarne listove, pa &ak i na svoje
dock warrants, upropastilo kredit trgovca, poslednjih godina ova praksa postala
toliko opsta da se moZe smatrati pravilom, a ne vife, kao pre 25 godina, retkim
izuzetkom. Stavile, ovaj sistem je bio toliko prodiren da su u Lombard-Stritu
uzimane vehke sume na menice vudene na jof zelenu Zetvu dalekih kolonija. Po-
sledica ovakvih olak3ica bila je da su trgovci uvoznici prodirili svoje spoljainje po-
slove 1 vezali svoj lebdedi (floating) kapital, kojim su dotle vodili svoj posao, u
najgoru od svih investicija, u kolonijalne plantaZe, koje su mogli slabo ili i ni-
kako kontrolisati. Tako vidimo direktno veriZenje kredita. Kapital zemlje koji se
sabira u natim zemljoradnitkim srezovima polaZe se u malim sumama u vidu de-
pozita kod seoskih banaka 1 centralizuje radi primene u LLombard-Stritu. A isko-
ri3¢en je prvo za profirenje poslova u nadim rudarskim 1 industrijskim srezovima
pomocu reeskontovanja menica tamodnjim bankama, a zatim i pruZanjem veéih
olak3ica uvoznicima stranih proizvoda putem predujmova na dock warrants i uto-
varne listove, Cime je ,legitimni trgovalki kapital onih kuéa koje rade inostrani
i kolonijalni posao bio osloboden i onda mogao da se upotrebi na najgore vrste
ulaganja u prekomorske plantaZe.« (3)Economist«, 1847, str. 1334.)

- Ovo je to »lepoc¢ prepletanje kreditd. Seoski depozitar uobrazava
da je deponovao samo kod svog bankara, i zatim jo$ uobrazava da ako
bankar daje zajmove, da ih daje samo privatnicima koje poznaje. On
ni 1zdaleka ne sluti da ovaj bankar stavlja njegov depozit na raspolaganje
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kakvom londonskom bill-broker-u, nad {ijim operacijama oni obojica
nemaju nikakve kontrole. |

Kako veliki javni poslovi, npr. gradenje Zeleznica, mogu tre-
nutno uveéati zajmovni kapital time $to uplaene sume mogu do
svoje stvarne primene uvek neko vreme ostati raspoloZive u rukama
banaka, veé¢ smo videli.

Masa zajmovnog kapitala se, uostalom, potpuno razlikuje od ko-
litine opticaja. Pod koli¢inom opticaja razumemo ovde sumu svih
novianica koje se u nekoj zemlji nalaze i u njoj optiu, 1 sveg zve-
deeg novca, ukljudivo s polugama plemenitog metala. Jedan deo ove
koli¢ine &ini rezervu banaka, Cija se veliCina stalno menja.

»Na dan 12. novembra 1857« (to je dan na koji je suspendovan Bankovni
zakon od 1844) »iznosila je ukupna rezerva Engleske banke, sa svim njenim fi-
lijalama, samo 580 751£; u isto vreme iznosila je suma depozita 221/ miliona £,
od Cega je blizu 6!/z miliona pripadalo londonskim bankarima.« (B. A., 1858,
str. LVIL)

Variranja kamatne stope (ne uzimajuci u obzir varijacije koje na-
stupaju u duzim periodima ili razlike kamatne stope u raznim zem-
ljama; prve su uslovljene varijacijama u opstoj profitnoj stopi, druge
diferencijama u profitnim stopama i u razvitku kredita) zavise od
ponude zajmovnog kapitala (uzev kao jednake sve druge okolnosti,
stanje poverenja itd.), tj. kapitala koji se pozajmljuje u obliku novca,
zveleteg novca i novéanica, za razliku od industrijskog kapitala, koji
kao takav, u robnom obliku, putem komercijalnog kredita, pozajm-
ljuju medu sobom samo reproduktivni agenti.

Pa ipak je masa ovog pozajmljivog novCanog Kkapitala razliCita 1
nezavisna od mase novca u opticaju.

Ako bi se 20 £ pozajmilo npr. pet puta na dan, bio bi pozajmljen
nov&ani kapital od 100 £, a ovo bi u isti mah ukljucivalo i to da bi ovih
20 £ pored toga bar Zetiri puta funkcionisalo kao kupovno ili platezno
sredstvo; jer kad ne bi bilo posredni§tva kupovanja i placanja, tako
da ne bi bar &etiri puta predstavljali preobrazeni oblik kapitala (robu,
ukljuéiv u nju i radnu snagu), oni ne bi konstituisali kapital od 100 £,
veé samo pet potraZivanja po 20L.

U zemljama razvijenog kredita- moZemo uzeti da sav novcani
kapital koji je raspoloZiv za pozajmljivanje postoji u obliku depozita
kod banaka i pozajmljivata novca. Ovo vazi bar za posao potpuno.
Osim toga se u vremenima dobrih poslova, pre no $to se razmahne
prava $pekulacija, kod lakog kredita i rastueg poverenja najveci deo
opticajnih funkcija obavlja jednostavnim prenosom kredita, bez inter-
vencije metalnog ili papirnog novca. |

Prosta moguénost velikih suma depozita, uz relativno malenu
koli¢inu prometnih sredstava, zavisi jedino:
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1. od broja kupovina i placanja koje izvr$i isti komad novca;

2. od broja njegovih vracanja u banke u obliku depozita, tako da
se njegova ponovljena funkcija kao kupovnog i plateZnog sredstva vrsi
posredstvom njegovog obnovljenog pretvaranja u depozit. Na primer,
neki maloprodavac deponuje kod bankara nedeljno 100 £ u novcu;
bankar isplacuje tim novcem jedan deo fabrikantovog depozita; ovaj
ga isplaCuje radnicima; ovi njime placaju kod maloprodavca, koji ga
ponovo deponuje kod banke. Prema tome je onih 100 £ koje je depo-
novaoc maloprodavac posluzilo, prvo, da se isplati jedan fabrikantov
depozit, zatim, da se isplate radnici, trede, da se plati samom malo-
prodavcu, Cetvrto, da se jedan dalji deo novCanog kapitala istog malo-
prodavca deponuje; jer bi na kraju 20 nedelja, kad i sam ne bi morao
da diZze taj novac iz depozita, on sa istih 100 £ deponovao kod ban-
kara 2000 £.

Do koje je mere ovaj novcani kapital nezaposien pokazuje se
jedino u odlivu i prilivu bankovnih rezervnih fondova. Otuda g. We-
guelin, 1857. g. guverner Engleske banke, zakljuCuje da je zlato u
Engleskoj banci »jedini« rezervmi kapital:

1258, »Po mome shvatanju, eskontnu stopu fakti¢no odreduje iznos neza-
poslenog kapitala koji se nalazi u zemlji. Iznos nezaposlenog kapitala predstavljen
je rezervom Engleske banke, koja je faktino zlatna rezerva. Zato, dakle, kad
zlato otiCe, to smanjuje iznos nezaposlenog kapitala u zemlji, pa se zbog toga
penje vrednost preostalog dela.« — 1364. [Newmarch:] »Zlatna rezerva Engle-
ske banke uistinu je centralna rezerva ili gotovo blago na &ijoj se osnovici vrii sav
posao zemlje... Na ovo blago, ili na ovaj rezervoar, pada uvek dejstvo inostranih
meninth kurseva.¢« (#Report on Bank Acts¢, 1857.)

Merilo akumulacije stvarnog, tj. proizvodnog i robnog kapitala
daje statistika izvoza i uvoza. A tu se uvek pokazuje da se za razvojni
period engleske industrije (1815-1870), koji se kreée u desetogodis-
njim ciklusima, maksimum iz poslednjeg perioda prosperiteta pre
krize uvek ponovo pojavljuje kao minimum narednog perioda pro-
speriteta, da bi se onda popeo do daleko videg novog maksimuma.

Stvarna ili deklarisana vrednost izvezenih proizvoda Velike Bri-
tanije 1 Irske u godini prosperiteta 1824. bila je 40 396 300 £. Onda
s krizom od 1825. pada iznos 1zvoza ispod ove sume i koleba se izmedu
35 1 39 miliona godidnje. S vracanjem prosperiteta 1834. diZe se iznad
najviSeg ranijeg nivoa na 41 649 191 £, i dostiZze 1836. novi maksimum
od 53 368 571 £. U 1837. pada opet na 42 miliona, tako da novi mini-
mum vec stoji viSe od starog maksimuma, i onda se koleba izmedu
50 1 53 miliona. Povratak prosperiteta podiZe iznos izvoza 1844. na
581/ miliona, $to opet daleko premasa maksimum od 1836. Godine
1845. dostize 60 111 082 £; onda 1846. pada na preko 57 miliona,
1847. na skoro 59 miliona, 1848. na skoro 53 miliona, penje se 1849.
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na 631/s miliona, 1853. skoro 99 miliona, 1854. 97 miliona, 18535. 941 /s
miliona, 1856. skoro 116 miliona, a maksimum dostize 1857. sa 122
miliona. 1858. pada na 116 miliona, ali se ve¢ 1839. penje na 130 miliona,
1860. skoro 136 miliona, 1861. samo 125 miliona (ovde je opet novi
minimum vi$i od ranijeg maksimuma), 1863. 1461/ miliona.

Isto bi se, naravno, moglo dokazati i za uvoz koji pokazuje prosi-
renje trzifta; ovde imamo posla samo s razmerom proizvodnje. {Po
sebi se razume da ovo vazi za Englesku samo za period fakticnog in-
dustrijskog monopola; a uopste vazi za sve zemlje s modernom krup-
nom industrijom dokle god se svetsko trZiSte jo§ prosiruje. — F. E.}

2. Pretvaramje kapitala ili dohotka u novac koji se pretvara u
zajmouvnt kapital

Mi ovde razmatramo akumulaciju novlanog kapitala .akoliko
ona nije izraz ili nekog zastoja u teCenju komercijalnog kredita, ili pak
ekonomisanja bilo stvarno prometanog sredstva bilo rezervnog kapi-
tala agenata zaposlenih u reprodukciji.

Osim ova dva slucaja moZe akumulacija nov¢anog kapitala nastati
izvanrednim prilivom zlata, kao 1852. i 1853. usled novih australijskih
i kalifornijskih zlatnih rudnika. Ovakvo je zlato deponovano kod En-
gleske banke. Depozitari su na nj uzimali note koje vise nisu deponovali
direktno kod bankara. Ovim je opticajno sredstvo izvanredno uvedano.
(Weguelinov iskaz, »Bank Committee«, 1857, br. 1329.) Banka je gledala
da ove depozite iskoristi sniZenjem eskonta na 29,. Za Sest meseci u
1853. porasla je masa zlata, nagomilana u Banci, na 22—23 miliona.

Po sebi se razume da se akumulacija svih kapitalista koji pozajmljuju
novac vrdi uvek neposredno u novCanom obliku, dok smo videli da se
stvarna akumulacija industrijskih kapitalista po pravilu vr$i uvecavanjem
elemenata samog reproduktivnog kapitala. Razvitak kreditnog sistema
i ogromna koncentracija zajmodavackog posla u rukama velikih banaka
moraju, dakle, ve¢ sami po sebi ubrzati akumulaciju pozajmljivog
kapitala kao oblik razli¢it od stvarne akumulacije. Otuda je ovaj brzi
razvitak zajmovnog kapitala rezultat stvarne akumulacije, jer je posledica
razvitka procesa reprodukcije, a profit, koji salinjava akumulacioni
izvor ovih novdanih kapitalista, samo je odbitak od viska vrednosti
koji reproduktivni kapitalisti isteruju (ujedno i1 prisvajanje jednog
dela kamate od rudih usteda). Zajmovni kapital se akumuliSe u isto
vreme na ratun industrijskih 1 komercijalnih kapitalista. Videli smo
kako u nepovoljnim fazama industrijskog ciklusa kamatna stopa moze
da se popne tako visoko da za neko vreme sasvim proguta profit po~
jedinth poslovnih grana diji je polozaj narodito nepovoljan. Istovre-
meno padaju cene drZzavmh efekata i drugih hartija od vrednosti. To
je momenat u kome novd&arski kapitalisti u masi kupuju ove obez-
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vredene papire, koji se uskoro u kasnijim fazama opet diZu na svoju
normalnu visinu i iznad nje. Tada se bacaju na trzidte i tako pris-
vaja jedan deo novcéanog kapitala publike. Onaj deo koji se ne proda
odbacuje viSe kamate, jer je kupljen ispod cene. Ali novlarski ka-
pitalisti pretvaraju svaki profit koji naprave, i1 koji ponovo pretvore
u kapital, u prvom redu u pozajmljivi nov¢ani kapital. Prema tome,
akumulacija ovog poslednjeg, kao razliita od stvarne akumulacije,
mada.je njen potomak, ve¢ nastupa, ako posmatramo samo novdar-
ske kapitaliste, bankare itd., kao akumulacija ove posebne klase ka-
pitalista. I ona mora rasti sa svakim $irenjem kreditnog sistema, kao
$to ovaj prati stvarno uvedanje procesa reprodukcije.

Ako kamatna stopa stoji nisko, onda ovo obezvredenje novca-
nog kapitala poglavito pada na depoz:tare, a ne na banke. Pre raz-
vitka akcionarskih banaka leZalo je u Engleskoj 3/4 svih depoz1ta kod
banaka neukamaceno. Gde se sad na njih plada kamata, iznosi ona
bar 1% manje od dnevne kamatne stope.

Sto se tide novéane akumulacije ostalih klasa kapitalista, mi os-
tavljamo po strani onaj deo koji se ulaze u kamatonosne hartije i u
ovome obliku akumulie. Mi razmatramo samo onaj deo koji se na
trziSte baca kao poza;ml]lw novcani kapital.

Tu imamo, prvo, onaj deo profita koji se ne izdaje kao dohodak
nego se odreduje za akumulaciju, ali za koji industrijski kapitalisti
u prvi mah nemaju primene u svom sopstvenom preduzeCu. Ovaj
profit neposredno postoji u robnom kapitalu, od dije vrednosti on
sadinjava jedan deo, i s njime se realizuje u novac. Ako se on sad
(zasad ne uzimamo u obzir trgovca, 0 kome emo govoriti posebno)
ne pretvori natrag u elemente proizvodnje robnog kapitala, mora
neko vreme proboraviti u obliku novca. Ova masa uvecava s¢ s ma-
som samog kapitala, ¢ak i kad profitna stopa opada. Deo koji treba
da se izda kao dohodak tro$i se malo-pomalo, ali u meduvremenu
satinjava kao depozit kod bankara zajmovni kapital. Dakle, 1 sam po-
rast dela profita koji se trodi kao dohodak izraZava se u postepenoy,
stalno ponavljanoj akumulaciji zajmovnog kapitala. A isto tako i onaj
drugi deo koji je odreden za akumulaciju. Prema tome, s razvitkom
kredita i njegove organizacije, samo uvecavanje dohotka, tj. potrodnje
industrijskih i trgovackih kapitalista, izraZava se kao akumulacija zaj-
movnog kapitala. A ovo vaZi za sve dohotke ukoliko se malo-pomalo
trode, dakle za zemlji$nu rentu, najamninu u njenim visim oblicima,
prihode neproizvodnih klasa itd. Svi oni uzimaju za neko vreme ob-
lik novCanog dohotka, te su stoga pretvorljivi u depozite, a time 1 u
zajmovni kapital. Za svaki dohodak, bio on odreden za potrosnju ih
za akumulaciju, ¢im postoji ma u kakvom nov¢anom obliku, vazi da
je on deo vrednosti robnog kapitala, pretvoren u novac, a stoga 1zraz
i rezultat stvarne akumulacije, ali nije sam proizvodni kapital. Ako
je neki prelac razmenio svoju predu za pamuk, a onaj deo koji Cini
dohodak razmenio za novac, onda je stvarna egzistencija njegovog
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industrijskog kapitala preda koja je presla u ruke tkaca ili moZda i
privatnog potroSafa, i ta preda je — bilo za reprodukciju bilo za
potrodnju — egzistencija kako kapital-vrednosti tako i vidka vrednosti
koji se u njoj ‘nalazi. VeliCina vi§ka vrednosti pretvorenog u novac
zavisi od veli¢ine viska vrednosti koji se krije u predi. Ali &m se
pretvori u novac, ovaj je novac samo vrednosna egzistencija ovog
viska vrednosti. A kao takav, on postaje momentom Zzajmovnog Kka-
pitala. Za ovo je dovoljno jedino to da se pretvori u depozit, ako
ga ve¢ sam njegov vlasnik nije dao na zajam. A da bi se ponovo.
pretvorio u proizvodni kapital, mora, naprotiv, ve¢ dosti¢i neku od-
redenu minimalnu granicu.
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GLAVA TRIDESET DRUGA

Nov¢ami kapital 1 stvarni kapital - 111
(Kraj)

Masa novca koja se ovako ima ponovo Iﬁretvoriti u kapital rezultat
je masovnog procesa reprodukcije, ali posmatrana za sebe, kao po-
zaymljivi nov¢ani kapital, ona sama nije masa reproduktivnog kapitala.

U onom $to smo dosad izloZili najvaZnije je to da se uvecCanje
onog dela dohotka koji je odreden za potro$nju (pri ¢emu radnika ne
uzimamo u obzir, jer je njegov dohodak=promenljivom Kkapitalu)
predstavija u prvom redu kao akumulacija novCanog kapitala. U aku-
mulaciju novéanog kapitala ulazi, dakle, jedan momenat bitno razlicit
od stvarne akumulacije industrijskog kapitala; jer za potrosnju odre-
deni deo godi$njeg proizvoda ni na koji nacin ne postaje kapital. Jedan
njegov deo naknaduje kapital, tj. postojani kapital proizvodala sred-
stava potrosnje, ali, ukoliko se stvarno pretvara u Kkapital, on postoji
u naturalnom obliku dohotka proizvodala tog postojanog Kkapitala.
Isti novac koji predstavlja dohodak, koji sluzi kao prost posrednik
potro$nje, redovno se za neko vreme pretvara u pozajmljivi noviani
kapital. Ukoliko ovaj novac predstavlja najamninu, on je u isti mah
nov¢ani oblik promenljivog kapitala; a ukoliko naknaduje postojani
kapital proizvodala sredstava potrodnje, on je nov¢ani oblik koji njihov
postojani kapital momentano uzima, i sluzi za kupovinu prirodnih
elemenata njthovog postojanog Kkapitala koji treba da naknade. On
ni u jednom ni u drugom obliku ne izraZzava akumulaciju po sebi,
mada njegova masa raste sa obimom procesa reprodukcije. Ali on
neko vreme vrsi funkciju pozajmljivog novca, dakle nov¢anog kapitala.
Sa te strane, dakle, mora akumulacija nov¢anog kapitala uvek odraza-
vati vecu akumulaciju kapitala nego $to stvarno postoji, jer se uve-
éanje individualne potrodnje, zato $to je novac njegov posrednik, 1spo-
ljava kao akumulacija nov¢anog kapitala, jer ona pruZa novéani oblik
za stvarnu akumulaciju, za novac koji otvara nove plasmane kapitala.

Akumulacija pozajmljivog novlanog kapitala izraZava, dakle, jed-
nim delom samo {injenicu da sav novac u kojt se industrijski kapital
pretvori u procesu svoga KruZenja ne uzima oblik novca koji repro-
duktivei predusmliuju, nego novca koji uzaymljuyu,; tako da se predujam
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novca Koji se mora vrditi u procesu reprodukcije stvarno ispoljava
kao predujam uzajmljenog novca. Doista, na bazi trgovinskog kre-
dita jedan pozajmljuje drugom novac koji mu treba u procesu repro-
dukcije. Al to sad uzima takav oblik da bankar kome novac pozajmi
jedan deo reproduktivaca, taj novac pozajmljuje drugome delu rep-
roduktivaca, pri ¢emu se bankar onda pojavljuje kao izvor blago-
slova; a da u isti mah raspolaganje ovim kapitalom potpuno dospeva
u ruke bankari kao posrednika.

Sad valja navesti jo§ nekoliko osobitih oblika akumulacije novca-
nog kapitala, Kapital se oslobada, npr. padom cene elemenata proiz-
vodnje, strovina itd. Ako industrijalac ne moZe neposredno da uveda
svoj proces reprodukcije, biée jedan deo njegovog novdanog kapitala
istisnut 1z kruZenja kao suvi$an 1 pretvori¢e se u pozajmljivi novcani
kapital. A drugo, kapital se oslobada u nov¢anom obliku, osobito kod
trgovca, ¢im nastupe prekidi u poslu. Ako je trgovac posvrs$avao niz
poslova, pa usled ovakvih prekida novi niz moze tek kasnije poceti,
onda ostvarent novac predstavlja za njega samo blago, suvi$ni kapital.
Ali to u isti mah neposredno predstavlja akumulaciju pozajmljivog
novCanog Kkapitala. U prvom sludaju, akumulacija novéanog kapitala
1zrazava ponavljanje procesa reprodukcije pod povoljnijim okolnos-
tima, stvarno oslobodenje jednog dela ranije vezanog kapitala, dakle
osposobljenje da se proces reprodukcije uvedéa istim novianim sred-
stvima. U drugom sluCaju imamo, naprotiv, prosto prekid toka tran-
sakcyja. All se u oba sluCaja novac pretvara u pozajmljivi novcéani
kapital, predstavlja njegovu akumulaciju, podjednako uti¢e na nov-
¢ano trziSte i kamatnu stopu, mada ovde izrazava pomaganje, 2 tamo
kocenje stvarnog procesa akumulacije. Najzad, dolazi do akumulacije
poza]mljwog novéanog kapitala de}stvom onith Jjudi koji su svoje ov-
Cice uterali u tor i koji se povlade iz reprodukcije. Sto je vide pro-
fita bilo napravijeno u toku industrijskog ciklusa, to je veéi njihov
broj. Ovde akumulacija pozajmljivog novanog kapitala izrazava, s
jedne strane, stvarnu akumulaciju (u njenom relativnom obimu); s
druge strane, samo obim pretvaranja industrijskih kapitalista u élsto
nov¢ane kapitaliste.

Sto se ti¢e drugoga dela profita, koji nije odreden da se utrodi
kao dohodak, on se pretvara u novlani kapital samo ako se ne moze
neposredno upotrebiti za prosirenje posla u oblasti proizvodnje u ko-
joj je postignut. Ovo moZe nastati iz dva razloga. Ili zato $to je ova
oblast zasi¢ena kapitalom. Ili zato $to akumulacija, da bi mogla fun-
kcionisati kao kapital, mora prvo da dostigne izvestan obim prema
tome kakve su dimenzije ulaganja novog kapitala u ovom odredenom
poslu. Ona se, dakle, prvo pretvara u pozajmljivi novéani kapital i
sluzi za prodirenje proizvodnje u drugim oblastima. Pod pretpostav-
kom da sve druge okolnosti ostanu jednake, zavisi¢e masa profita, od-
redenog da se ponovo pretvori u kapital, od mase postignutog pro-
fita, a otuda od prodirenja samog procesa reprodukcije. Ako pak ova



432 V odeljak - Kamatonosni kapital

ey N g e

nova akumulacija naide u primeni na te$kodée, na nedostatak oblasti
ulaganja, ako se, dakle, desi prepunjenost grana proizvodnje i pre-
terana ponuda zajmovnog kapitala, onda je ova pletora pozajmljivog
nov¢anog kapitala dokaz jedino za granice kapitalisticke proizvodnje.
Kreditna Spekulacija koja zatim dolazi dokazuje da ne postoji neka
pozitivna smetnja za primenu ovog suvidnog Kkapitala. Ali postoji
smetnja sa strane zakona njegovog oplodavanja, sa strane granica u
kojima kapital moZe oploditi svoju vrednost kao kapital. Pletora nov-
fanog kapitala kao takvoga ne izraZava nuZno prekomernu proizvod-
nju, pa ni samo nedostatak oblasti za primenu Kkapitala.
| Akumulactja zajmovnog kapitala sastoji se prosto u tome $to se
novac talozi kao pozajmljiv novac. Ovaj se proces mnogo razlikuje
od stvarnog pretvaranja u Kkapital; to je samo akumulacija novca u
takvom obliku u kome se moZe pretvoriti u kapital. A, kao $to smo
dokazali, ova akumulacija moZe izraZavati momente Koji se jako razli-
kuju od stvarne akumulacije. Pri stalnom uvelavanju stvarne akumu-
lacije moZe ova uvefana akumulacija nov¢anog kapitala biti delom
njen rezuitat, delom rezultat momenata koji je prate, ali koji su od
nje sasvim razliCiti, 1 naposletku delom ¢ak 1 rezultat zastoji stvarne
akumulacije. VecC zato sto ovakvi momenti, koji su od stvarne aku-
mulacije nezavisni ali je ipak prate, uvecavaju akumulaciju zajmov-
nog kapitala, mora u odredenim fazama ciklusa stalno dolaziti do
pletore novcanog kapitala, a ova se pletora mora razvijati sa izgrad-
njom kredita. S njom se, dakle, u isto vreme mora razvijati i nuznost
da se proces proizvodnje pretera preko njegovih Kkapitalistickih gra-
nica: prekomerna trgovina, prekomerna proizvodnja, prekomeran kre-
dit. U isti mah, ovo se mora uvek zbivati u oblicima koji izazivaju
protivudar,

Sto se tite akumulacije nov¢anog kapitala iz zemlji$ne rente,
najamnine itd., suvi$no je da se ovde u to ulazi. Treba istaé¢i samo taj
momenat da podela rada u razvitku kapitalisti¢ke proizvodnje prepusta
posao stvarne $tednje i odricanja (od strane zgrtaa blaga), ukoliko on
pruza elemente akumulacije, onima koji primaju ‘minimum ovih ele-
menata, a cesto jo§ i i1zgube svoju ustedevinu, kao radnici kod steCaja
banaka. S jedne strane, industrijski kapitalista ne »usteduje« sam svoj
kapital, nego srazmerno velidini svoga kapitala raspolaZze tudim ustede-
vinama; s druge strane, novCani kapitalista pretvara tude uStede u
svo) kapital, a kredit, koji sebi medusobno daju reproduktivni kapi-
talisti 1 koji im daje publika, u izvor svog privatnog bogaéenja. Time
se rudi poslednja iluzija kapitalistiCkog sistema kao da je kapital izdanak
sopstvenog rada i usStede. Ne samo da se profit sastoji u prisvajanju
tudeg rada nego se i kapital kojim se ovaj tudi rad pokrece i eksploatise
sastoji iz tude svojine, koju novcCani kapitalista stavlja na raspolaganje
industrijskom kapitalisti, za $ta ga on sa svoje strane cksploatide.

Jos nekolike stvari valja pomenuti o kreditnom kapitalu.
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Koliko puta moze isti komad novca figurisati kao zajmovni kapital,
kao $to smo veC izlozili, potpuno zavisi

1. od toga kolitko puta realizuje robne vrednosti u prodaj ili
pladanju, dakle prenosi kapital, i zatim od toga koliko puta realizuje
dohodak. Stoga, ofigledno, od obima i mase stvarnih obrta zavisi
koliko puta on dolazi u druge ruke kao realizovana vrednost bilo ka-
pitala bilo dohotka;

2 od ekonomije placanja, kao 1 od razvitka i organizacije kredita;

3. naposletku od ulanCanosti i akcione brzine kredita, tako da
ako se na jednoj tadki stalozi kao depozit, na drugoj odmah opet izide
kao zajam.

Cak i kad pretpostavimo da je oblik u kome zajmovni kapital
postoji jedino oblik stvarnog novca, zlata ili srebra, one robe ¢1ja ma-
terija sluZi kao mera vrednosti, ipak je jedan veliki deo ovog novcanog
kapitala nuZzno uvek {isto fiktivan, tj. naslov na vrednost, sasvim kao
i znaci vrednosti. Istina, ukoliko novac funkcioni$e u kruzenju kapitala,
on za momenat sainjava nov¢ani kapital; ali on se ne pretvara u po-
zajmljivi nov¢ani kapital, nego se ili razmenjuje za elemente proizvodnog
kapitala ili se kod ostvarenja dohotka isplacuje kao prometno sredstvo,
te se, dakle, za svog vlasnika ne moZe pretvoriti u zajmovm kapital.
Ali, ukoliko se pretvara u zajmovni kapital, i isti novac ponavljano
predstavlja zajmovni kapital, jasno je da kao metalni novac egzistira
samo na jednom mestu; na svima ostalim tackama egzistira samo u
obliku polaganja prava na kapital. Akumulacija ovih polaganja prava
potile, prema pretpostavci, iz stvarne akumulacije, tj. iz pretvaranja
vrednosti robnog kapitala itd. u novac; pa ipak je akumulacija ovih
polaganja prava ili naslova kao takva razliCita kako od stvarne aku-
mulacije iz koje poti¢e tako i od buduée akumulacije (novog procesa
proizvodnje) koja se postiZe posredni$tvom zajmljenja novca.

Prima faciel*, zajmovni kapital postoji uvek u obliku novca?®, kas-
nije kao pravo na novac, po$to se novac u kome on prvobitno egzi-

® B. A., 1857, Iskazi bankara Twellsa: 4516. »Da li, kao bankar, trgujete
kapitalom ili novcem? — Mi trgujemo novcem.¢« — 4517, 3Kako se upladuju
depoziti kod Vade banke? — U novcu.« — 4518. *Kako se ispla¢uju? — U novcu.¢
— sMoZe li se, dakle, kazati da su oni nedto drugo a ne novac? — Ne.«

Overstone (vidi gl. XXVI) stalno brka scapitale i smoneye. sValue of mo-
ney«2* zove se kod njega i kamatom, ali ukoliko je ova odredena masom nov-
ca; a walue of capital* treba da bude kamata samo ukoliko je odredena tra%-
njom za proizvodnim kapitalom i profitom koji ovaj odbacuje. On kaZe: 4140,
*Upotreba redi kapital vrlo je opasna.¢ — 4148. »Izvoz zlata iz Engleske znali sma-

"y ——— . i . i T —

il

1% prima facie — izraz koji Marx lesto upotrebljava, a Kkoji znali, prema
kontekstu: u prvom redu, na prvi pogled, na poletku, odigledno itd. — 2* »vred-
nost novca: — 3* syrednost kapitalas

28 Marx - Engels (23)



434 V odeljak « Kamatonosni kapital -

- — i P

stira, sada nalazi u ruci zajmoprimca u stvarnom novéanom obliku.
Za zajmodavca on se pretvorio u polaganje prava na novac, u naslov
svojine. Zato ista masa stvarnog novca mozZe predstavljati veoma
razli¢ite mase nov<anog kapitala. Goli novac, bilo da predstavlja rea-
lizovan kapital ili realizovan dohodak, postaje zajmovni kapital golim
Cinom pozaymljivanja, njegovim pretvaranjem u depozit, ako posma-
tramo opSti oblik u razvijenom kreditnom sistemu. Depozit je za
depozitara novCani kapital. Ali u ruci bankara on mozZe biti samo
potencijalni nov¢ani kapital koji leZi neiskori§¢avan u njegovoj kasi
- umesto u kasi svoga vlasnika.l10

-

njenje koli¢ine novca u zemlji, a ovo naravno mora prouzroditi uveéanje traZnje na
novcanom trZiStu uopstes (prema ovome, dakle, ne na trZiftu kapitala). — 4112.
*U meri u kojoj novac odlazi iz zemlje, smanjuje mu se koli¢ina u zemlji. Ovo
smanjivanje koli¢ine novca koja ostaje u zemlji prouzrofava uveéanje vrednosti
toga novca.« (U njegovoj teorlji ovo prvobitno znali dizanje vrednosti noveca kao
novea, u poredenju s robnim vrednostima, prouzroeno Kontrakcijom prometa;
gde je, dakle, ovo dizanje u vrednosti novca = padu u vrednosti roba. Ali kako
se u meduvremenu i za njega pokazalo kao nepobitno dokazano da masa novca
‘u opticaju ne odreduje cene, to sad smanjivanje noveca kao prometnog sredstva
treba da podiZze njegovu vrednost kao kamatonosnog Kapitala, a s time kamatnu
stopu.) »A ovo uvecanje vrednosti preostaloga novca zapreava odliv i traje dotle
dok ne vrati natrag toliko novca koliko je potrebno da se ponovo uspostavi ravno-
teZa.« — Nastavak Overstone-ovih protivreénosti niZe.

19 Ovde sad nastaje konfuzija da su obe ove stvari — depozit kao polaganje
prava na plaCanje od strane bankara, i deponovani novac u ruci bankarevoj —
movace, Bankar Twells uzima pred bankovnim odborom od 1857. ovaj primer:
»PoCnem posao s 10000£. S 5000£ kupim robe i unesem ih u svoje stovariite.
Onih drugih 5000£ deponujem kod nekog bankara, da bih povladio po potrebi.
All ja jo§ uvek smatram celu sumu kao svoj kapital, mada se od nje S000£ nalaze
u obliku depozita ili novca.« (4528.) 1z ovoga se isprela ova lepa debata: 4531.
»V1 ste, dakle, svojih 5000£ u banknotama dali nekom drugom? — Dabome.¢
— 4332, »Onda taj ima 5000£ depozita? — Da.« — 4533, »I Vi imate 5000£ de-
pozitas — Sasvim tano.¢« — 4534, »On ima 5000£ u noveu, i Vi imate 5000£ u
novcu? — Da.« — 4535. »Ali kona¢no je to samo novac? — Nije.« — Jednim
delom konfuzija poti¢e iz ovoga: A, koji je deponovao 5000, moZe na njih vudéi,
raspolaZe njima sasvim kao da ih jo3 ima. Utoliko one funkcioniu za njega kao
potencijalni novac, ali kad god povude koju sumu iz depozita, on ga pro tanto
unistava. Ako on vadi stvarni novac, a njegov je novac veé pozajmljen kome dru-
gom, onda banka njega ne plaéa njegovim sopstvenim noveem, veé noveem Kkoji
je neko drugi deponovao. Ako plati neki dug B-u é&ekom na svog bankara, i
B deponuje ovaj &ek kod svog bankara, pa ako A-ov bankar takode ima necki &ek
na B—ovogﬂ bankara, tako da oba bankara samo razmene &ekove, onda je novac
kojt je A deponovao, dvaput izvriio funkciju novca; prvo u ruci onoga koji je
primio novac 3to ga je A deponovao; drugo u ruci samoga A. U drugoj funk-
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S rastenjem materijalnog bogatstva raste klasa novlanih kapi-
talista; s jedne strane, uvecava se broj) 1 bogatstvo kapitalista koji
se povlale, rentijera; a drugo, unapreduje se razvitak kreditnog sis-
tema, a s time uvelava broj banaka, novCanih zajmodavaca, finan-
sijera itd. — S razvitkom raspoloZivog novcanog kapitala razvija se
masa kamatonosnih papira, drZzavnih papira, akcija itd., kao Sto smo
ranije izloZili.- Al u isti mah s time i traznja za raspoloZivim nov-
¢anim kapitalom, posto jobbersl* koji $pekuli$u ovim papirima, igraju
glavhu ulogu na novlanom trZidtu. Kad bi sve kupovine i prodaje
ovih papira bile samo izraz stvarnog ulaganja kapitala onda bi bilo
tano kazati' da ne mogu uticati na traznju za zajmovnim Kkapita-
lom, po$to A, kad proda svoj papir, izvlali ta¢no onoliko novaca
koliko B u papir unosi. Medutim, ¢ak 1 onda kada papir doduse
postojl, ali ne i kapital (bar ne kao novCani kapital) koji prvobitno
predstavlja, on uvek stvara pro tanto2* novu traznju za ovakvim nov-
Canim kapitalom. Ali je to onda u svakom sluCaju novfani kapital
kojim je ranije raspolagao B, a sada raspolaze A.

B. A., 1857. Br. 4886: »Da li ¢u po Valem misljenju tatno navesti uzroke
koji odreduju eskontnu stopu ako kaZzem da nju reguliSe koliina kapitala koja
se nalazi na trfidtu, a koja je raspoloZiva za eskontovanje trgovinskih /menica, za
razliku od drugih vrednosnih papira?« — {Chapman:} sNe; ja drZim da na
kamathu stopu imaju uticaj svi vrednosni papiri koji se lako konvertuju (all
convertible securities of a current character); bilo bi pogre$no ograniditi pitanje
samo na meni¢ni eskont; jer kad postoji velika traznja za novcermn na« {depo}
skonsols?* ili ¢ak 1 blagajnicke zapise, kao 3to se pre Kkratkog vremena desilo
u velikoj meri, 1 to po kamatnoj sropi koja je mnoge visa od trgovinske, bilo
bi apsurdno kazati da to ne bi pogadalo na$ trgovadki svet; njega to veoma
bitno pogada.« — 4890. »Ako se na trZiStu nalaze dobri i kurentni vrednosnt
papiri, da ih bankari za takve priznaju, pa imaoci hofe da dignu novac na njih,
ima to sasvim sigurno svoj uticaj na trgovinske menice; ja, npr., ne mogu odceki-
vati da ¢ée mi neko dati svoj novac po 5% na trgovinske menice, kad taj novac
moZe u isto vreme da pozajmi po 6% na konsole itd.; to na isti nafin utiCe
i na nas. Niko ne moZe od mene traZiti da mu menice eskontujem po 51/2%,
kad svoj novac mogu pozajmiti po 6%.¢ — 4892. »O ljudima koji za 2000 £ ili
5000 £ ili 10 000 £ kupuju vrednosne papire kao &vrste plasmane kapitala mi ne

Clji on je izravnanje potraZivanja duga (potraZivanje koje A ima prema svom
bankaru, 1 potraZivanje koje ovaj ima prema B-ovom bankaru) bez intervencije
novca. Ovde depozit dvaput dejstvuje kao novac, naime kao stvarni novac, a
onda kao polaganje prava na novac. Gola polaganja prava na novac mogu zastu-
pati novac samo izravnanjem potraZivanja duga.

1* berzanski $pekulanti — ?* u odgovarajucoj meri, za toliko — 3* papiri
engleskog drZavnog duga

28*
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govorimo da bi bitno uticali na novfano trZifte. Kad me pitate o kamatnoj stopi
na« {depo} skonsole, ja govorim o ljudima koji prave poslove'u sumi od stotini
hiljada, o tzv. jobbers-ima, koji upisuju velike sume javnih zajmova, ili ih kupuju
na trZiStu, i koji onda te papire moraju da drZe dok ih se ne uzmognu otresti s
nekim profitom; ovi ljudi moraju da zajme novac u tu svrhu.¢

S razvitkom kredita stvaraju se velika koncentrisana novéana
trzista, kao London, koja su u isti mah glavna sedi§ta trgovine ovim
papirima. Ovom soju trgovaca stavljaju bankari na raspolaganje u

masama nov¢ani kapital publike, 1 tako raste ovaj rod kockara.

- sNovac je na efektnoj berzi obi¢no jevtiniji no igde na drugom mestue,
kaze 1848. tadadnji guverner Engleske banke [James Morris] pred tajnim od-
borom lordova. (C. D., 1848, $tampano 1857, br. 219.)

Ve¢ smo kod razmatranja kamatonosnog kapitala izloZili da pro-
se¢nu kamatu za duZi niz godina, ako inade okolnosti ostaju jednake,
odreduje prosetna stopa profita, a ne preduzetnitke dobiti, koja
sama nije nista drugo do profit manje kamata.l™*

Ve¢ smo pomenuli 1 to, 1 jo§ ¢emo to ispitati, da u toku in-
dustrijskog ciklusa nastupa i za varijacije komercijalne kamate —
kamate koju u okviru trgovinskog sveta nov¢ani zajmodavci radu-
naju za eskonte i zajmove — jedna faza u kojoj se kamatna stopa
dize iznad svog minimuma i dostiZe srednju prose¢nu visinu (koju
onda prekoracuje), 1 gde je ovo kretanje posledica penjanja profita.

Meduum, tu treba napomenut: dve stvari.

Prvo. Ako se kamatna stopa duZe vreme drZi na visini (govo-
rimo ovde o kamatnoj stopi u nekoj datoj zemlji, kao u Engleskoj,
gde je srednja kamatna stopa data za duZe vreme, pa se predstavlja
i u kamati koja se plaéa za zajmove na duZe periode, $to se moZe
nazvati privatnom kamatom), onda je to prima facie dokaz da je
za t0 vreme profitna stopa visoka, ali ne dokazuje nuzZzno da je stopa
preduzetniCke dobiti visoka. Ova poslednja razlika otpada vise ili
manje¢ za kapitaliste koji preteZzno rade sopstvenim Kkapitalom; oni
realizuju visoku profitnu stopu, posto kamatu plaéaju sami sebi. Mo-
gucnost da visoka kamatna stopa potraje viSe vremena — ovde ne
govorimo o fazi prave stiske. — data je s visokom stopom profita.
Al je moguce da ova visoka profitna stopa ostavi po odbitku visoke
kamatne stope samo nisku stopu preduzetniCke dobiti. Ova posled-
nja moze da se sroza, dok se visoka profitna stopa i dalje odrZava.
Ovo je moguce zato $to se jednom pokrenuti poslovi moraju dalje
voditi. U ovoj se fazi mnogo radi listim kreditnim kapitalom (tu-
dim kapitalom); a visoka profitna stopa mozZe mestimi¢no biti Spe-
kulativna, prospektivna. Visoka kamatna stopa moZe se placati s
visokom profitnom stopom a opadajuéom preduzetniCkom dobiti.

1* Vidi u ovom tomu, str, 299. i dalje.
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Ona se mozZe platiti — a to je delimi¢no sludaj u vremenima $pe-
kulacije — ne iz profita ve¢ iz samog tudeg uzajmljenog kapltala a
to moZe da potraje neko vreme. |

Drugo. Izraz da trainja za novdanim kapltalom, a otud i kamatna
stopa, raste zato $to je profitna stopa visoka, nije identi¢an sa izrazom
da traZnja za industrijskim kapitalom raste, 1 da je otud kamatna stopa
visoka.

U doba krize, traznja za zajmovnim kapitalom dostize maksimum,
a s time kamatna stopa; profitna stopa, a s njome i traZnja za in-
dustrijskim kapitalom, gotovo je iS¢ezla. U takvimm vremenima svako
uzajmliuje samo da bi platio, da b1 izvr$io ve¢ primljene obaveze.
Naprotiv, u vreme oZivljavanja posle krize zajmovni kapital traZi
se radi kupovanja i da bi se nov¢ani kapital pretvorio u proizvodni
ili komercijalni kapital. A onda ga traZe industrijski kapitalista ili
trgovac. Industrijski kapitalista ulaZe ga u sredstva za proizvodnju
1 radnu snagu.

Rastudéa traznja za radnom snagom ne moZe po sebi nikad biti
razlog za dizanje kamatne stope, ukoliko se ova odreduje profithom
stopom. Vi$a najamnina nije nikad razlog videg profita, mada, ako
se posmatraju posebne faze industrijskog ciklusa, mozZe biti jedna
~od njegovih posledica.

TraZnja za radnom snagom moZe se uvecati zato $to eksploatacija
rada tele pod osobito povoljnim okolnostima, ali rastu¢a traznja za
radnom snagom i stoga za promenljivim kapitalom po sebi ne uvecava
profit, nego ga pro tanto suzZava. Pa ipak se s time moZe uvecati traznja
za promenljivim kapitalom, pa dakle i traZnja za nov¢anim kapitalom,
i to mozZe podiéi kamatnu stopu. Tada se trzZiSna cena radne snage
penje iznad svog proseka, zaposlen je veéi no posedni broj radnika,
a u isto se vreme penje kamatna stopa, jer sa tim okolnostima raste
traznja za novdanim kapitalom. Rastuca traznja za radnom snagom
poskupljuje ovu robu kao svaku drugu, diZe njenu cenu, ali ne i profit,
koji poglavito podiva upravo na relativnoj jevtino¢i ove robe. A u isti
mah ona — pod pretpostavljenim okolnostima — podiZze kamatnu
stopu zato Sto podiZe traznju za novcanim kapitalom. Ako bi se
novéarski kapitalista, umesto da svo) novac pozajni, pretvorio u
industrijalca, onda okolnost da rad ima da plati skuplje ne bi sama
po sebi povisila njegov profit, nego bi ga pro tanto smanjila. Kon-
junktura okolnosti mozZe biti takva da mu se profit uprkos tome pop-
ne, ali nikad zato §to rad placa skuplje. Al ukoliko uveéava traz-
nju za nov¢anim kapitalom, ova je poslednja okolnost dovoljna
da povisi kamatnu stopu. Ako bi se iz kakvih bilo uzroka popela
najamnina, pri inace nepovoljnim konjunkturama, onda bi dizanje
najamnine snizilo profithu stopu ali podiglo kamatnu stopu u meri
u kojoj bi povelalo traznju za novc¢anim  kapitalom.

Ako rad ne uzmemo u obzir, ono §to Overstone naziva »traznja
za Kkapitalome« postoji samo u traZnji za robama. TraZnja za robama
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dize njthovu cenu, bilo da se traZnja popne iznad proseka bilo da
ponuda padne ispod proseka. Ako industrijski kapitalista ili trgovac
mora sada da pla¢a npr. 150£ za istu robnu masu za koju je ra-
nije pla¢ao 100 £, morao bi uzeti na zajam 150 £, dok je ranije uzi-
mao 1004, te bi stoga pri kamati od 59, morao da plati 71/s £,
dok bi inaCe platio 54. Masa kamate koju treba da plaéa popela
bi se, jer bi se popela masa uzajmljenog kapitala.

- Ceo pokusaj g. Overstone-a sastoji se u tome da interese zajmov-
nog kapitala predstavi kao identi¢ne sa interesima industrijskog ka-
- pitala, dok je njegov Bankovni zakon sradunat upravo na to da se
diferencija ovih interesa eksploati§e u korist nov¢anog kapitala.

Moguce je da traZnja za robama, u sluéaju da im je ponuda pala
ispod proseka, ne apsorbuje vise novéanog kapitala nego ram]e Za
njihovu ukupnu vrednost ima da se plati ista, moZda i manja suma,
~ali se za istu sumu dobija manja koli¢ina upotrebnih vrednosti. U
ovom ce sluCaju traznja za pozajmljivim novéanim kapitalom ostati
ista, dakle se kamatna stopa nece popeti, mada bi se traZnja za ro-
bom bila popela u odnosu prema njenoj ponudi, a stoga se popela
cena robe. Kamatna stopa moZe biti pogodena samo ako poraste
celokupna traznja za zajmovnim kapitalom, a ovo se pod gornjim
pretpostavkama ne dogada.

All ponuda nekog artikla moze da padne 1 1spod proseka kao pri
nerodici Zita, pamuka itd., a da poraste traZnja za zajmovnim kapi-
talom zato $to se 3pekuliSe na to da ée cene jo§ vise da se popnu i §to
se najblize sredstvo da se postigne dizanje cena sastoji u tome da se
jedan deo dovoza za neko vreme zadrZi od izno$enja na trzite. A da
bt se kupljena roba platila pre nego $to je prodata, pribavlja se no-
vac posredstvom komercijalnog smeniCnog poslovanjas. U tome slu-
Caju’ raste trazmja za zajmovnim Kapitalom, a Kamatna stopa moZe .
da se. popne usled ovog pokusaja da se vestacki spreéi dovoz na
trziSte. Tada viSa kamatna stopa izraZzava ve$tatko smanjenje po-
nude robnog kapitala.

S druge strane, moZe traznja za nekim artiklom porasti zato $to
mu je porasla ponuda 1 artikal stoji ispod svoje proseéne cene.

U ovom slucaju moZe traznja za zajmovnim kapitalom ostati ista
th Cak i pasti, zato §to se za istu novéanu sumu dobija vide roba.
Ali moze nastupiti 1 $pekulativno stvaranje rezerve, delom radi isko-
riS¢enja povoljnog momenta za svrhe proizvodnje, delom u ocekivanju
kKasnijeg podizanja cena. U ovom bi sluaju traznja za zajmovnim
kapitalom mogla da poraste, te bi poviSena kamatna stopa onda bila
izraz ulaganja kapitala u obrazovanje suvi$ne rezerve elemenata pro-
izvodnog kapitala. Mi ovde razmatramo traZnju za zajmovnim kapi-
talom samo sa stanovi$ta kako na nju utiéu traZnja i ponuda robnog
kapitala. Ve¢ je ranije raspravljeno kako promenljivo stanje procesa
reprodukcije u fazama industrijskog ciklusa deluje na ponudu zaj-
movnog kapitala. Na lukav nadin Overstone brka trivijalnu postdvku



32. glava - Novéani kapital i stvarni kapital - III 439

e e

da se trZiSna stopa kamate odreduje ponudom 1 traZznjom (zajmovnog)
kapitala, sa svojim sopstvenim shvatanjem, po kome je zajmovni kapital
identican s kapitalom uopste, 1 time pokuSava da zelenada pretvori u
jedinog kapitalistu, a njegov Kkapital u jedml kapital.

U periodima stlske, gtraznja za za]m(wmm kapitalom jeste traznja
za sredstvom placanja, 1 nista viSe; nikako nije traZznja za novcem kao
kKupovnim sredstvom. Pr1 tome moze kamatna stopa otiéi vrlo visoko,
bez obzira na to da li stvarnog kapitala — proizvodnog i robnog
— 1ma u izobilju ili nedovoljno. TraZnja za plateznim sredstvima
prosto jJe traznja za pretvorljivodéu u novac, ukoliko trgovci i proiz-
vodaci mogu pruZiti dobra jamstva; ona je trainja za novéamim kapi-
talom ukoliko to nije slucaj, dakle ukoliko im predujam plateznih
sredstava ne daje samo noviani oblik nego i ekvivalenat za plalanje,
ma u kome obliku bio, a koji im nedostaje. Ovo je tatka na kojoj obe
strane obiCne teorije U ocenjivanju kriza i imaju i nemaju pravo.
Om koji kazu da postoji samo oskudica u sredstvima placanja, ili
imaju u vidu samo vlasnike bona fide-jamstaval*, ili su budale koje
veryju da banka ima duZnost i mo¢ da pomodéu papirnih cedulja
sve Spekulante koji su bankrotirali pretvori u solidne kapitaliste
sposobne za pladanje. Oni koji ka*u da postou samo oskudica u
kapitalu, ii prosto trljaju jezike, posto je jasno da u takvim vre-
menima ima nepretvorljivog kapitala u masama usled prekomernog
uvoza 1 prekomerne proizvodnje, ili pak govore samo 0 onima vi-
tezovima kredita koji su sad doista stavljeni u takve okolnosti da ne
dobijaju vide tud kapital da bi njime radili, pa sad zahtevaju da im
banka pomogne ne samo da plate izgubljeni kapital nego da ih jo$ i
0sposobi da produie svoje Spekulacije.

Osnovica je kapitalistitke proizvodnje da novac istupa prema robi
kao samostalan oblik vrednosti, ili da razmenska vrednost mora u noven
dobiti samostalan oblik, a ovo je moguéno samo ako neka odredena
roba postane materijal u &ijoj se vrednosti mere sve ostale robe, da ona
upravo time postaje opsta roba, roba par excellence u suprotnosti
prema svima ostalim robama. Ovo se mora pokazati na dva nadina,
a osobito kod kapitalisti¢ki razvijenih nacija, koje novac u velikdj meri
zamenjuju, s jedne strane, kreditnim operacijama, a s druge, kreditnim
novcem. U vreme stiske, kad se. kredit suzi ili i sasvim prestane,
novac najedanput istupa apsolutno prema robama kao jedino pla-
tezno sredstvo i istinita egzistencija vrednosti. Otuda opSte obezvre-
denje roba, te$koéa, ¢ak i nemoguénost, da se pretvore u novac,
tj. u nuhov sopstveni ¢isto fantastiéni oblik. A drugo: sam kreditai
novac je novac samo ukoliko u iznosu nominalne vrednosti apso-
lutno zastupa stvarni novac. Sa odlivom zlata postaje njegova pret-
vorljivost u novac tj. njegova identi¢nost sa stvarnim zlatom, prob-

1* jamstava u koia se veruje bez proveravanja
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lemati¢na. Otuda prinudne mere, podizanje kamatne stope itd., radi
obezbedenja uslova ove pretvorljivosti. Ovo se vise ili manje moZe
doterati do krajnje granice pogre$nim 2zakonodavstvom koje poliva
na krivim teorijama o novcu, i bit1 nametnuto naciji u interesu trgo-
vaca novcem, Overstone-i i ortaka. Ali je osnovica data osnovicom
samog nadfina proizvodnje. Obezvredenje kreditnog novca (a da i.ne
spominjemo njegovo, uostalom samo imaginarno, gubljenje novéanog
svojstva) uzdrmalo bi sve postojeCe odnose. Zato se vrednost roba
zrtvuje da bi se osigurala fantastiCna i samostalna egzistencija te
vrednosti u novcu. Kao nov¢ana vrednost, ona je osigurana uopSte
samo dok je novac osiguran. Zato se za nekoliko miliona novca
moraju Zrtvovati mnogi milioni roba. Ovo je u Kkapitalistitkoj pro-
izvodnji neizbeZno i predstavlja jednu od njenih lepota. U ranijim
nadinima proizvodnje to se ne desava, jer na uskoj osnovict na kojoj
se oni kreéu ne moze da se razvije mi Kkredit ni kreditni novac. Dok-
le god se druStveni karakter rada ispoljava kao noviana egzistencija
robe, pa stoga kao neka stwar 1zvan stvarne proizvodnje, dotle su
neizbeine novlane krize, nezavisno od stvarnih kriza ili kao njihovo
poodtrenje. A s druge je strane jasno da dokle god kredit neke ban-
ke nije pokoleban, ona u ovakvim sluc¢ajevima ublaZava paniku uve-
avanjem kolidine kreditnog novca, ali je zaostrava njegovim po-
vlatenjem. Sva istorija moderne industrije pokazuje da bi metal,
kad bi unutradnja proizvodnja bila organizovana, stvarno bio po-
treban samo za saldiranje medunarodne trgovine kad se njena rav-
noteza trenutno poremeti. Da u samoj zemlji ve¢ sad nema potrebe
za metalnim novcem, dokazuje obustavljanje gotovih placanja tzv.
nacionalnih banaka, ¢emu se u svima krajnjim slucajevima pribegava
kao jedinom pomoénom sredstvu.

Bilo bi sme$no re¢i da dva lica u medusobnom poslovanju imaju
negativan bilans placanja. Ako su ona jedno drugom obostrano duZ-
nik i poverilac, jasno je da ako se njihova potraZivanja ne izjednace,
jedno ¢e morati biti drugom duzZnik za ostatak. Kod nacya to nikako
nije slucaj. A da to nije slucaj, priznali su svi ekonomisti postavkom
da bilans pladanja moZe biti pozitivan ili negativan za neku naciju,
mada se njen trgovinski bilans kona¢no mora izravnati. Bilans placanja
razlikuje se od trgovinskog bilansa time $to je to trgovinski bilans
kome rok pada u neko odredeno vreme. A sad $to krize line jeste
da razliku izmedu bilansa pladanja i trgovinskog bilansa sabijaju u
kratko vreme; a odredene prilike koje se razvijaju kod nacije kod koje
je doslo do krize, kod koje zbog toga sada nastupa rok plaCanja — ove
prilike Yeé donose sa sobom takvo suZavanje vremena poravnanja.
Prvo, slanje iz zemlje plemenitih metala; onda rasprodaja konsig-
niranih roba; izvoz roba da bi se rasprodale ili da bi se u zemlji dobili
novéani predujmovi na njih; penjanje kamatne stope, otkazivanje
kredita, nadanje hartija od vrednosti, rasprodaja tudih hartija od vred-
nosti, privlatenje tudeg kapitala radi ulaganja u ove obezvredene
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hartije od vrednosti, najzad bankrotstvo koje izravnava masu potra-
Zivanja. ’ri tom se jos Cesto Salje metal u zemlju u kojoj je kriza izbila,
jer su menice na nju nesigurne, dakle je pla¢anje najsigurnije u me-
talu. Uz to dolazi okolnost da su u pogledu Azije sve kapitalisti¢ke
nacije veéinom istovremeno, direktno ili indirektno, njeni duZnici.
Cim ove razne okolnosti stanu vrditi pun uticaj na drugu naciju-
-udesnicu, nastupa i kod ove izvoz zlata ili srebra, ukratko, rok
pla¢anja, i ponavljaju se iste pojave.

Kod komercijalnog kredita kamata, kao razlika izmedu kreditne
cene i cene u gotovu, ulazi samo utoliko u cenu robe ukoliko me-
nice imaju duzZi rok no obi¢no. U drugom slucaju ne. A ovo se ob-
jaSnjava time’ Sto svaki jednom rukom ovaj kredit prima, a drugom
ga daje. {Ovo se ne slaze s mojim iskustvom. — F. E.} Ali ukoliko
ovamo eskont ulazi u ovom obliku, njega ne regulie ovaj komer-
cijalni kredit, ve¢ nov¢ano trZiste.

Kad bi traznja i ponuda nov<anog kapitala, koje odreduju ka-
matnu stopu, bile identi¢ne s traznjom 1 ponudom stvarnog kapitala,
kako tvrdi Overstone, onda bi, ve¢ prema tome Kkoju robu posma-
tramo 1li prema tome u kome stadijumu posmatramo jednu istu robu
(sirovina, polufabrikat, gotov proizvod), kamatna stopa u isto vreme
morala biti i niska 1 visoka. Godine 1844. kolebala se kamatna stopa
Engleske banke izmedu 49 (od januara do septembra) i 2l/3 i 39,
od novembra do kraja godine. 18435. bila je 21/3, 23/4, 39% od januara
do oktobra, izmedu 3 i 5% u poslednjim mesecima. Prosefna cena
»fair Orleans«-pamuka bila je 1844. 61/, pensa, a 1845. 47/g pensa.
Na dan 3. marta 1844, bila je rezerva pamuka u Liverpulu 627 042
bale, a 3. marta 1845: 773 800 bala. Po niskoj ceni pamuka dalo bi
se zakljuciti da je kamatna stopa 1845. morala biti niska, $to je kroz
najveéi deo toga vremena i bila. Ali sudeéi po predi, morala bi biti
visoka, jer su cene bile relativno visoke, a profit apsolutno visok. Od
pamuka po 4 pensa funta mogla se 1845, s 4 pensa prelatkih tro$kova
ispresti preda (N? 40, dobar secunda mule twist) koja je prelca, dakle,
stajala 8 pensa, a koju je u septembru 1 oktobru 1845. mogao proda-
vati po 101/ ili 111/; pensa funtu. (Vidi Wylie-jev iskaz niZe.)

Cela se stvar moZe resiti na ovaj nacin:

TraZnja 1 ponuda zajmovnog kapitala bile bi identi¢ne s traznjom
i ponudom kapitala uopste (mada je ova poslednja fraza apsurdna;
za industrijalca 1li trgovca roba je jedan oblik njegovog kapitala, ali
on ipak nikad ne traZi kapital kao takav, veé uvek samo ovu specijalnu
robu kao takvu, kupuje je i plaCa kao robu, Zito ili pamuk, nezavisno
od uloge koju ona ima da zauzme u kruZenju njegovog kapitala) kad
ne bi bilo pozajmljivaca novca 1 kad b1 umesto ovih kapitalisti zajmo-
davci bili u posedu masinerije, sirovina itd., pa ove pozajmljivali ili
iznajmljivali, kao sada kuce, industrijskim kapitalistima koji su sami
vlasnici jednog dela ovih predmeta. Pod ovakvim bi okolnostima po-
nuda zajmovnog kapitala bila identicna s ponudom elemenata proiz-
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vodn]e za Industrijskog kapitalistu, a s ponudom roba za trgovea.
Ali je jasno da bi onda podela profita izmedu zajmodavaca i zajmo—
primaca u prvom redu sasvim zavisila od razmere u Kkojoj je ovaj
kapital uzajmljen i u kojoj je svojina onoga koji ga primenjuje.

Po g. Weguelinu (B. A., 1857) kamatna stopa je odredena »ma-
som nezaposlenog kapitala« (252); ona je »samo pokazatelj mase ne-
zaposlenog kapitala koji trazi da bude uloZen« (271); kasnije se ovaj
nezaposleni kapital zove »floating capital« (485), a pod ovim on razume
»noveanice Engleske banke i druga prometna sredstva u zemlji; npr.
novCanice provincijskih banaka 1 monetu koja postoji u zemlji. . .
pod floating capital ja uklju¢ujem i rezerve banaka« (502, 503), a
kasnije i zlato u polugama (503). Tako isti Weguelin kaze da Engleska
banka ima veliki uticaj na kamatnu stopu u vremenima »kada mi«
(Engleska banka) »imamo u nasoj ruci fakti¢no najvedi deo nezaposle-
nog kapitala« (1198), dok po gornjem iskazu g. Overstone-a Engleska
banka »nije mesto za kapital«,. Zatim kaze Weguelin:

»P0 mome shvatanju, eskontnu stopu regulife kolilina nezaposlenog kapi-
tala u zemlji. Kolifinu nezaposlenog kapitala predstavlja rezerva Engleske banke,
koja je faktitno metalna rezerva. Ako se, dakle, metalno blago smanji, smanjuje to

koli¢inu nezaposlenog kapitala u zemlji, te, dakle, podiZe vrednost jo¥ postojedeg
ostatka.« (1258.)

J. Stuart Mill kaze, 2102:

»Da bi odrZala svoj banking department u solventnosti, Banka je prisiljena
da &ini sve §to moZe da napuni rezervu toga odeljenja; &im, dakle, nade da je
nastupilo oticanje, mora ona sebi obezbediti rezervu, pa ili ograni¢iti eskontovanje
ili prodati hartyje od vrednosti.«

Rezerva, ukoliko se posmatra samo banking department, jeste
rezerva samo za depozite. Po Overstone-ima, banking department
trecba da dela prosto kao bankar, bez obzira na »automatsku¢ emi-
siju novCanica. Ali u vremenima stvarne stiske, nezavisno od rezerve
banking department-a koja se sastoji samo iz novanica, Banka vrlo
strogo pazi na metalnu rezervu, i mora to {initi ako nece da padne
pod ste¢aj. Jer u istoj meri u kojoj nestaje metalna rezerva, nestaje
i rezerva nov(anica, 1 niko to ne bi trebalo bolje da zna od g. Over-
stone-a, koji je to upravo svojim Bankovnim zakonom od 1344,
ovako mudro uredio.
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Prometno sredstvo u kreditnom sistemu

»Veliki regulator brzine opticaja jeste kredit. Otuda je objadnjivo zasto se
oftra stiska na novfanom trZitu obiZno poklapa sa ispunjenim opticajem.« (The
Currency Theory Reviewed, str. 65.)

Ovo valja razumeti dvojako. S jedne strane, svi se metodi za
Stednju prometnih sredstava zasnivaju na kreditu. A drugo: uzmimo
npr. nov€anicu od 500 £, Danas je A izda B-u, pladajuéi menicu;
B je istog dana deponuje kod svog bankara; jo§ istog dana ovaj tom
novéanicom eskontuje menicu za C-a; C je placa svojoj banci, banka
je daje bill-brokeru u predujam itd. Brzina kojom novéanica ovde
optiCe, sluzedi za kupovine ili pla¢anja, zavisi od brzine kojom se ona
u obliku depozita nekome stalno nanovo vradéa, a u obliku zajma opet
prelazi nekom drugome. Prosto ekonomisanje prometnog sredstva po-
kazuje se najrazvijenije u Clearing House-u, u prostoj razmeni pris-
pelih menica i1 u preteZnoj funkciji noveca kao plateZznog sredstva jedino
za 1zravnanje preteka. Ali sama egzistencija ovih menica podiva opet
na kreditu koji industrijalci i trgovci medusobno jedan drugome daju.
Smanji li se ovaj kredit, smanjuje se broj menica, osobito dugoroénih,
pa dakle i efikasnost ovog metoda izravnanja. A ova ekonomija koja
se sastoji u odstranjivanju novca iz transakcija i koja cela pocliva na
funkciji novca kao plateZznog sredstva, koja opet pociva na kreditu,
moze (ne uzimajuci u obzir vise ili manje razvijenu tehniku u koncen-
traciji ovih placanja) biti samo dvojaka: medusobna potraZivanja
duga, predstavljena menicama ili ¢ekovima, izravnavaju se ili kod istog
bankara koji samo prenosi potrazivanje s raCuna jednoga na ralun
drugoga, ili razni bankari vrie izravnanje izmedu sebe.ll? Koncentra-

11 Proseéni broj dana koliko je jedna banknota ostajala u opticaju:

Goding J £ 10 £ 20—100 L 200500 £ 10600 £
1792 ? 236 209 31 22
1818 148 137 121 18 13
1846 79 71 34 12 8
1856 70 58 27 9 7

(Tabela blagajnika Engleske banke Marshalla, u »Report on Bank Actse,
1857, Il dodatak, str. 300, 301.)
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cija 8 - 10 miliona menica u rukama jednog bill-brokera, kao npr.
firme Overend, Gurney & Co., bila je jedno od glavnih sredstava da
se skala ovog izravnanja lokalno prosiri. Ovim ekonomisanjem poja-~
Cava se efikasnost prometnog sredstva, ukoliko jedino za saldiranje
bilansa treba manja njegova KkoliCina. S druge strane, brzina novca
koji opti¢e kao prometno sredstvo (Cime se takode ekonomise) zavisi
potpuno od toka kupovina i prodaja, ili 1 od verizenja pladanja, uko-
liko se vrde uzastopno u novcu. Ali kredit posreduje i time povecava
brzinu opticaja. Ako A, prvobitni vlasnik jednog komada novca,
kupi od B-a, B od C-a, C od D-a, D od E-a, E od F-a, ako se,
dakle, prelaz toga novca iz ruke u ruku vrsi samo posredstvom pravih
kupovina i prodaja, onda taj komad novca moze, u ovom primeru,
posti¢l samo pet opticaja i ostaje da lezi duZe vreme u svakoj pojedinoj
ruci kao Cisto prometno sredstvo bez intervencije kredita. Ali kad
B deponuje kod svog bankara novac koji mu je platio A, a bankar
ga 1zda C-u eskontujuci mu menicu, C kupi od D-a, a D ga de-
ponuje kod svog bankara, a ovaj ga pozajmi E-u, koji kupi od F-a,
onda je 1 sama njegova brzina kao {isto prometnog (kupovnog) sredstva
uslovljena nekolikim Kkreditnim operacijama: B-ovim deponovanjem
kod svog bankara 1 njegovim eskontovanjem za C-a, deponovanjem
D-a kod svog bankara i bankarevim eskontovanjem za E-a; dakle
pomocu Cetiri kreditne operacije. Bez ovih kreditnib operacija isti
komad novca ne bi u datom periodu vremena 1zvrsio pet uzastop-
nih kupovina. To $to j¢ — kao depozit i u eskontu — prelazio iz ruke
u ruku bez posredstva stvarne kupovine i prodaje, ubrzalo je ovde
u nizu stvarnih kupoprodaja njegovo prelaZzenje iz jedne ruke u drugu.

- Ranije smo videli kako jedna te ista banknota moze salinjavati
depozite kod raznih bankara. Ona moZe isto tako sainjavati razne
depozite kod istog bankara. S notom koju je deponovao A, on eskon-
tuyje B-ovu menicu, B plaéa C-u, C deponuje istu notu kod istog
bankara, koji ju je izdao.

Ve¢ smo pri razmatranju prostog novéanog opticaja (knj. 1,
gl. I1I, 2) dokazali da ako brzinu opticaja i ekonomiju placanja
pretpostavimo ,kao date, onda masu novca koji stvarno optife odre-
duju cene roba 1 masa transakcija. Isti zakon vlada i kod opticaja
novcanica. |

U sledecCoj tabeli zabeleZni su za svaku godinu godi$nji proseci
novCanica Engleske banke, ukoliko su se ove nalazile u rukama pub-
like, i to sume nov¢anica od 51 10 funt, od 20- 100 £ 1 vecih nov-
¢anica od 200- 1000 £, kao 1 procentni udeo svake te rubrike u ukup-
nom opticaju. Sume su u hiljadama, od kojih su poslednja tr1 mesta
brisana.
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Novéanice Novéanice od Novéanice od
Godina od 51 10 20—100 200— 1000 Ukupno
£ % £ % L % £
1844 9263 45,7 5 735 28,3 5233 26,0 20 241
1845 g 698 46,9 6 082 29.3 4 942 23,8 20722
1846 9918 48,9 5778 28.5 4 590 22,6 20 286
1847 9 591 50,1 5 498 28,7 4 066 21,2 19 155
1848 8732 48,3 5046 21,9 4 307 23,8 18 085
1849 8 692 47,2 5234 28,5 4777 24,3 18 403
1850 9164 47,2 5 587 28.8 4 646 24,0 19 398
1851 0362 48,1 5 554 28,5 4 557 23,4 19473
1852 9 839 45,0 6 161 28.2 5 856 26,8 21 856
1853 10 699 47,3 6 393 28,2 5 541 24,5 22 653
1854 10 565 51,0 5910 28,5 4234 20,5 20 709
18535 10 628 53,6 5 706 28,9 3 459 17,5 19 793
1856 10 680 54,4 5 645 28,7 3323 16,9 19 648
1857 10 659 54,7 5 567 28,6 3 241 16,7 19 467

(B. A., 1858, str. XXVL.)

Ukupna suma novcanica u opticaju smanjila se, dakle, pozitivho
od 1844. do 1857, mada izvoz i uvoz pokazuju da se poslovni saobra-
éaj vise no udvostrutio. Kako pokazuje tabela, manje banknote od
51 10 £ narasle su od 9263000£ u 1844. na 10659000 £ u 1857.
I to je bilo istovremeno sa uvefanjem opticaja zlata, koje je bas tada
bilo veoma jako. Nasuprot tome, smanjila se koli¢ina vecih nov-
¢anica (od 200 - 1000 £) od 5 865 000 £ u 1852. na 3 241 000 £ u 1857.
Dakle, smanjenje od preko 21/s miliona £. Za ovo je dato sledece
objadnjenje: y

»8, juna 1854. omogudéili su londonski privatni bankari akcionarskim ban-
kama da uclestvuju u ustanovi Clearing House-a, a uskoro zatim ustanovlien je
konadni kliring u Engleskoj banci. Dnevna saldiranja izvrduju se prenolenjem na
ratune koje razne banke imaju kod Engleske banke. Uvodenjem ovog sistema po-
stale su nepotrebne velike novéanice kojima su se banke ranije sluZile za podmirenje
svojih medusobnih rafuna.¢ (B. A., 1858, str. V.)

U kako je velikoj meri upotreba novca u veletrgovini svedena
na si¢usan minimum, mozZe se videti npr. i1z tabele koja je odstampana
u knj. I, gl. II1, primedba 103, a koju je bankovnom odboru pod-
nela firma Morrison, Dillon & Co., jedna od najve¢ih medu onim
londonskim kuc¢ama u kojima maloprodavac moZe kupiti svaku potre-
bnu mu koli¢inu roba svih vrsta.

Po iskazu W. Newmarcha pred B. A., 1857, br. 1741, 1 druge
okolnosti su doprinele ultedi prometnih sredstava: poStanska taksa
od 1 penija, Zeleznice, telegrafi, ukratko — pobolj3ana saobracajna
sredstva; tako Engleska moZe sada sa otprilike istim nov&ani¢nim
prometom praviti pet do Sest puta vecCe poslove. Ali se ovo duguje
u bitnosti i iskljulenju iz opticaja novlanica preko 10£. Njemu
se ovo <ini prirodnim objadnjenjem za &injenicu da je u Skotskoj
i Irskoj, gde su u opticaju i novanice od 1 £, novCanitni opticaj
porastao otprilike za 319% (1747). Ukupni opticaj novcanica u
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ruinib—

Ujedinjenoj Kraljevini, uklju¢iv i novdanice od 14£, iznosi 39 mil. £
(1749). Opticaj zlata = 70 miliona £ (1750). U Skotskoj je novéa-
ni¢ni opticaj bio 1834 — 3120000£; 1844 — 3020000£; 1854
— 4050000 £ (1752).

Vel iz ovoga 1zlazi da nikako nije u vlasti emisione novlani¢ne
banke da uveca broj novcanica u opticaju dokle god su ove novdanice
u svako doba pretvorljive u novac. {Ovde uop$te nije re¢ o nekon-
vertibilnom papirnom novcu; nepretvorljive novCanice mogu po-
stati opSte prometno sredstvo samo tamo gde su stvarno poduprte
drzavnim kreditom, kao npr. sada u Rusiji. One spadaju, dakle, pod
zakone nepretvorljivog drzavnog papirnog novca, koji su ved izlo-
zeni. (Knj. I, gl. II1, 2, c: Moneta. Znak vrédnosti.) — F. E.}

Koli¢ina nov¢anica u opticaju upravlja se prema potrebama pro-
meta 1 svaka suvisna novlanica odmah se vrac¢a svom izdavaocu. Posto
su u Englesko) kao opste zakonsko platezno sredstvo u opticaju samo
novcanice Engleske banke, to ovde moZzemo da zapostavimo bezna-
Cajni 1 Cisto lokalni novéaniéni opticaj provincijskih banaka.

Pred B. C., 1858. daje g. Neave, guverner Engleske banke, ovaj
iskaz: |

Br. 947. (Pitanje:) »Vi kaZete da, ma kakve mere preduzimali, iznos nov-
¢anica u rukama publike ostaje isti, tj. oko 20 miliona £? — U obifnim vremenima
izgleda da potreba publike zahteva oko 20 miliona. U izvesnim periodima godine
koji se u razmacima ponavljaju, iznos novianica se uvecava za 1 ili 11/ milion.
Ako publici treba vie, ona ih, kako rekoh, uvek mozZe dobiti kod Engleske ban-
ke.« — 948. »Rekli ste da vam za vreme panike publika nije htela dozvoliti da
smanjite iznos novéanica: hocete li to obrazloZiti? — Kako se meni &ni, u vreme
panike publika ima punu mo¢ da sebi pribavi novanice; i naravno, dokle god je
Banka obavezna, moZe publika na osnovu te obaveze uzimati novéanice iz Banke.¢
— 949, »lzgleda, dakle, da je uvek potrebno oko 20 miliona nov¢anica Engleske
banke? — 20 miliona nov&anica u rukama publike; to se menja. Bude i 181/s,
19, 20 miliona itd.; ali moZete kazati 19 - 20 miliona proseéno.«

Iskaz Thomasa Tooke-a pred odborom lordova o Commercial
Distress'* (C. D., 1848/57), br. 3094:

»Banka nema moéi da po svojoj voljt uveéa iznos novéanica u rukama publike;
ona ima moé da smanji iznos nov¢anica u rukama publike, ali samo &isto nasil-
Nnom operacijom.« |

J. C. Wright, otpre 30 godina bankar u Notingemu, po$to je
opsirno 1zloZio nemogucénost da bi provincijske banke ikad mogle odr-

Zavati u opticaju vise novfanica nego $to publika treba 1 hoce, kazZe
o novCanicama Engleske banke (C. D., 1848/57), br. 2844:

»Ne znam ni za kakvo ogranifenje« (izdavanja novlanica) »2a Englesku
banku, ali ¢e svaki suvilak opticaja preéi u depozite i tako uzeti drugi oblik.¢

—

1* trgovinskoj stisci
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Isto vazi za Skotsku, gde je u opticaju gotovo samo papir, jer
st tamo kao i u Irskoj, dozvoljene i novéanice od 1£ i jer »the scotch
hate gold«!*. Kennedy, direktor jedne Skotske banke, izjavijuje da
banke ne mogu ¢ak ni da smanjuju opticaj svojih novéanica i

xmisljenya je da dokle god unutradnji poslovi zahtevaju novéanice ili zlato da
bi se mogli izvrditi, bankari moraju pruZiti onoliko prometnih sredstava koliko
ovl poslovi zahtevaju — bilo na zahtev svojih depozitara ili .na koji drugi na-
&in. .. Skotske banke mogu da ograni&e svoje poslove, ali ne mogu da vrie kon-
trolu nad svojom novéani¢nom emisijom.¢ (Isto, br. 3446, 3448.)

Tako 1 Anderson, direktor Union Bank of Scotland, iSto, br.
3578:

»Da li sistem medusobne razmene novlanica¢ (medu 8kotskim bankama)
sspreava preterano izdavanje novéanica od sirane neke pojedinaéne banke? — Da;
ali mi imamo i jedno delotvornije sredstvo od razmene novalnica¢ (koja u stvari
sa ovim nema nikakve veze, ali doista obezbeduje novéanicama svake banke mo-
guénost da budu u opticaju u &itavoj Skotskoj)e, a to je opdti obitaj u Skotskoj
da se drZi ratun kod banke; svako ko ima ma i malo novaca, ima i ratun kod
neke banke 1 iz dana u dan upladuje sav novac koji mu nije neposredno potreban,
tako da se na koncu svakog poslovnog dana sav novac nalazi u bankama, osim
onog 3to ga svako ima u dZepu.s

Isto tako za Irsku, vidi iskaze guvernera Irske banke MacDon-
nella 1 direktora Irske pokrajinske banke Murraya pred istim od-
borom. |

Isto onako kako je nezavisan od volje Engleske banke, nc véani¢ni
je opticaj nezavisan i od stanja zlatne rezerve u podrumima Banke,
rezerve koja obezbeduje pretvorljivost ovih novéanica.

»18. septembra 1846. bio je novéaniéni opticaj Engleske banke 20 900 000 £,
a njena metalna rezerva 16 273 000 £; 5. aprila 1847. opticaj 20 815 000 £, a me-~
talna rezerva 10 264 000 £. Dakle, opticaj se nije smanjio ni uprkos izvozu od 6
miliona £ plemenita metala.¢ (J. G. Kinnear, The Crisis and the Currency, Lon-
don 1847, str. 5.)

Ali ovo vaZi, razume se, samo pod okolnostima kakve danas via-
daju u Engleskoj, a 1 tu samo ukoliko zakonodavstvo o-razmeri emisija
novcanica 1 zlatne rizerve ne naredi drukdije.

- Na koli¢inu novca'u opticaju — novdlanica 1 zlata — uti¢u, dakle,
samo potrebe samog posla. Ovamo prvo dolaze u obzir periodi¢na
kolebanja, koja se ponavljaju svake godine, pa ma kakav bio opéti
poloZaj poslova, tako da je vec 20 godina

»opticaj u jednom odredenom mesecu visok, u drugom nizak, dok je u treéem
odredenom mesecu na srednjoj tacki«. (Newmarch, »Bank Acts¢, 1857, br. 1650.)

e - okl

1% ySkoti mrze zlato«
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Tako u avgustu svake godine ide iz Engleske banke u unutrasnji
promet nekoliko miliona, vedinom u zlatu, da bi se platili troskovi
Zetve; podto se uglavnom radi o pladanju najamnine, mogu se tu u
Engleskoj banknote manje upotrebiti. Do kraja godine ovaj se novac
ve¢ vratio natrag u Banku. U Skotskoj imaju mesto zlatnika gotovo
same novcanice od 1£; stoga se ovde u odgovaraiuéem slu¢aju nov-
Caniéni opticaj uvecava, 1 to dvaput godidnje, u maju i novembru,
od 3 na 4 mihona; posle 14 dana veC otpolinje povratni tok, a za
mesec dana gotovo je zavrSen. (Anderson, isto, [C. D., 1848/57],
br. 3595 - 3600.)

Novéani¢ni opticaj Engleske banke ima 1 svaka tri meseca tre-
nutna kolebanja usled tromesetnog isplacivanja »dividendi«, tj. kamata
drzavnog duga, $to najpre i1zvlali novcanice iz opticaja, a onda ih opet
baca u publiku; ali se one vrio brzo vrate. Weguelin (B. A., 1857, br.
38) navodi da suma u kojoj se novlani¢ni opticaj iz ovog razloga ko-
leba 1znosi oko 21/; miliona. Nasuprot tome, g. Chapman, iz poznate
firme Overend, Gurney & Co, raduna da su poremecaji izazvani
na novcanom trzidtu ovim isplatama daleko vedi.

*Kad 1z opticaja uzmete 6 ili 7 miliona za poreze da biste time platil
dividende, onda se mora na¢i neko ko ¢¢ u meduvremenu staviti tu sumu na ras-
polaganje.« (B. A., 1857, br. 5196.)

Mnogo su znalajnija i dugotrajnija kolebanja u sumi opticajnog
sredstva Kkoja odgovaraju razliditim fazama industrijskog ciklusa.

Cujmo $ta o ovome kaZe jedan drugi ortak te firme, dostojanstveni
kveker Samuel Gurney (C. D., 1848/57, br. 2645):

*Krajem oktobra« (1847) »bilo je u rukama publike 20 800 000 £ novdanica.
U ono je vreme bilo veoma te$ko dobiti novéanice na novéanom trZiftu. Do toga
je doSlo iz opite bojazni da se usled ogranifenja Bankovnog zakona od 1844.
neée moéi doéi do novéanica. Sada« (marta 1848) »znosi suma novéanica u ru-
kama publike... 17700000 £, ali podto sad nema nikakve trgovinske uzbune,
ta je suma mnogo veéa no 3to je potrebno. Nema nijednog bankara ili novdara
u Londonu koji nema viSe novéanica nego $to moZe da upotrebi.« — 2650. »Iznos
banknota ... izvan kasa Engleske banke sasvim je nepotpun pokazatelj aktivnog
stanja opticaja ako se u isto vreme ne uzme u obzir i... stanje u trgovinskom
svetu i kreditu.¢« — 2651. »Osecanje da kod sadadnjeg iznosa opticaja u rukama
publike imamo suviSak potide u velikoj meri iz nadeg sadadnjeg stanja velike
stagnacije. Da su cene visoke a posao 2iv, opticaj od 17 700 000 £ izazvao bi u
nama osedanje oskudice.¢

{Dokle god je poslovna situacija takva da povraci za ulinjene
predujmove priticu redovno, te kredit, dakle, ostaje nepokoleban, $i-
renje 1 stezanje opticaja upravlja se prosto prema potrebama indu-
strijalaca i trgovaca. PoSto, bar za Englesku, zlato ne dolazi u obzir
za veletrgovinu, te se opticaj zlata, izuzev sezonskih kolebanja, moze
za duZe vreme smatrati kao prilino postojana veli¢ina, novdaniéni
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opticaj Engleske banke predstavlja dovoljno tanu meru ovih promena.
U tihome periodu posle krize opticaj je najmanji; s ponovnim oOZiv-
ljavanjem traZnje nastaje i veéa potreba za prometnim sredstvima,
koja raste s rastenjem prosperiteta; koli¢ina prometnih sredstava do-
stize vrhunac u periodu prenapetosti i preterane Spekulacije — tada
nahrupi kriza i do jule tako obilne nov¢anice gube se s trzista preko
noéi, a s njima i eskonteri menica, davaoci predujmova na hartije od
vrendosti, kupci robe. Engleska banka treba da pomogne -— ali se
i njene snage ubrzo iscrpljuju, Bankovni zakon od 1844. prisiljava je
da svoj novani¢ni opticaj ograni¢i upravo u casu kad ceo svet
vapije za banknotama, kad posednici roba ne mogu da prodaju, a
ipak treba da pladaju i spremni su da podnesu svaku Zrtvu samo da
dobiju nov¢anice.

»Za vreme uzbune«, kaZe gore pomenuti bankar Wright, isto, br. 2930,
yzemlji treba dvaput veéi opticaj no u obiénim vremenima zato $to bankari 1 drugt
zgréu prometna sredstva«. |

Cim kriza nastupi, radi se jo§ samo o plateznom sredstvu. Ali
po§to za ubiranje ovih plateznih sredstava svako zavisi od drugoga,
a niko ne zna da li ée drugi biti kadar da o roku plati, nastaje prava
trka s preponama oko plateznih sredstava koja se nalaze na trzistu, .
za banknotama. Svaki zgrée onoliko banknota koliko moze da dobije,
i tako se novéanice gube iz opticaja istog dana kad su najpotrebnije.
Samuel Gurney (C. D., 1848/57, br. 1116) ceni na 4 -5 miliona £

novéanice koje su tako u ¢asu panike sklonjene pod katanac u oktobru
1847. — F. E.}

U ovom pogledu od osobitog je interesa sasludanje Gurneyevog
ortaka, veé¢ pomenutog Chapmana, pred Bank Committee od 1857.
Daéu ovde njegovu glavnu sadrzinu u celini, mada se tu govori 1 o
nekim momentima koje ¢éemo tek Kasnije ispitati.

Gospodin Chapman ovako izjavljuje:

_ 4963, »Ja se ne ustrutavam reéi da ne smatram ispravnim to da nov&anim
trziStem moZe gospodariti koji mu drago individualni kapitalista (kakvih u Lon-
donu ima), koji moZe stvoriti ogromnu oskudicu novca i stisku kad opticaj bas
vrio nisko stoji... To je moguée... ima vise no jedan kapitalista koji iz pro-

metnog sredstva moZe da izvadi 1 ili 2 miliona £ nov{anica, ako time postize neku
SVrhu.«

4965. Neki krupni $pekulant moZe prodati za 1 ili za 2 miliona
konsola i tako novac izvudi iz trzidta. Nesto se slicno dogodilo sasvim
nedavno; »to stvara do krajnosti Zestoku stisku.«

4967. Novéanice su u tom slucaju naravno neproizvodne.

»Ali to nije niSta ako se postiZe neka velika svrha; a velika je svrha u tome
da se obore cene vrednosnih papira, da se stvori oskudica novca, a u potpunoj
je viasti §pekulanta da to udini.s

29 Marx - Engels (23)
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Jedan primer: jednog jutra bila je na efektnoj berzi velika traZnja
za novcem; niko nije znao uzrok tome; neko se obrati Chapranu
da mu pozajmi 50000L po 79,. Chapman je bio iznenaden, nje-
gova je kamatna stopa bila mnogo niZa; on prihvati. Odmah zatim
do8ao je isti Covek opet, uzeo jo§ 50 000 £ po 71/29%,, onda 100 000 £
po 8%, pa je trazio jo§ vise po 8!/2%. Ali se tu i sam Chapman
uplasio. Posle se pokazalo da je znatna suma novca napredac iz-
vucena iz trzista. Ali, kaze Chapman,

»a sam ipak pozajmio znatnu sumu po 8% ; da idem dalje, bilo me je strah, nisam
znao sta moZe nastupiti.¢

Ne sme se nikad zaboraviti da, mada se navodno u rukama.pub-
like prili¢no stalno nalazi 19 do 20 miliona novcanica, ipak stalno
1 znatno variraju medu sobom s jedne strane onaj deo tih nov¢anica
koji- stvarno cirkulile, a s druge onaj §to leZi u bankama nezaposlen
kao rezerva. Ako je ova rezerva velika, dakle stvarni opticaj nizak,
onda se sa stanovi$ta novéanog trZidta kaZze da je opticaj pun (the
circulation is full, money is plentifull *); ako je rezerva mala, dakle
stvarni opticaj pun, onda ga novcano trZiSte naziva niskim (the cir-
culation is low, money is scarce?*), naime nizak je iznos onoga dela
koji predstavlja nezaposleni zajmovni kapital. Stvarno S$irenje ili ste-
zanje opticaja, nezavisno od faza industiijskog ciklusa — ali tako
da suma koja je publici potrebna ostaje ista — dogada se samo iz
tehnickth razloga, npr. o rokovima platanja poreza ili kamata drzav-
nog duga. Pri placanju poreza pritiCu u Englesku banku novdanice
1 zlato iznad objéne mere i faktitno suZavaju opticaj bez obzira na
potrebu za njime. Obrnuto je kad se ispla¢uju dividende drzavnog
duga. U prvom slu¢aju prave se kod Banke zajmovi da bi se doslo
do prometnih sredstava. U drugom slucaju pada kamatna stopa kod
privatnih banaka usled trenutnog porasta njihovih rezervi. Ovo ne-
ma nikakve veze sa apsolutnom masom prometnih sredstava, vel
samo s bankarskom firmom koja ova prometna sredstva stavlja u op-
ticaj 1 za koju ovaj proces predstavlja otudivanje zajmovnog kapitala,
te ona zato trpa u svoj dzep profit od toga.

U jednome slu¢aju vrdi se samo privremeno pomeranje opti-
cuceg sredstva, koje Engleska banka izravnava time §to kratko vreme
pred rok kvartalnih poreza i takode kvartalnih dividendi daje kratko-
rocne predujmove uz niske kamate; ovako izdate prekobrojne novia-
nice prvo ispune prazninu stvorenu pla¢anjem poreza, dok njihovo
ponovno placanje Banci odmah zatim vraa preobilje novlanica koje
je u publiku ubadeno isplatom dividendi.

U drugom sludaju, niski ili puni opticaj uvek je samo drukdija
raspodela iste mase prometnih sredstava na aktivni opticaj i depozite,
1). na orude zajmova.

1* opticaj je pun, novac je obilan — 2* opticaj je nizak, novac je oskudan
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S druge strane, ako se npr. prilivom zlata u Englesku banku uveca
broj nov&anica izdatih za zlato, one pomazu eskontovanju 1zvan
Banke, a vradaju se natrag u otplatama zajmova, tako da se apsolutna
masa novéanica u opticaju samo za trenutak uvecava.

Ako je opticaj pun zbog uvecanja poslova (§to je moguino 1 uz
relativno niske cene), kamatna stopa moze biti relativno visoka zbog
traZnje za zajmovnim kapitalom usled toga $to rastu profiti 1 mnoze
se novi plasmani. Ako je on nizak, zbog kontrakcije poslova ili i zbog
veée kulantnosti kredita, kamatna stopa moze biti miska i pored vi-
sokih cena. (Vidi §ta kaze Hubbard!*).

Apsolutna koli¢ina opticaja ima odiudujuci uticaj na kamatnu
stopu samo u periodima stiske. Tu: ili traZnja za punim opticajem
izraZava samo traZznju za sredstvima tezaurizacije (ne uzimajuci u ob-
zir umanjenu brzinu kojom novac opti¢e i kojom se identiCni Ko-
madi novca postojano preobradaju u zajmovni kapital) zbog odsustva
kredita, kao 1847, kada suspendovanje Bankovnog zakona nije dalo
povoda nekoj ekspanziji opticaja, ali je bilo dovoljno da zgrnute
nov&anice ponovo istera na videlo i baci u opticaj. Ili pak, moze pod
takvim okolnostima i stvarno biti potrebno vise prometnih sredstava,
kao 3to je 1857. opticaj posie suspendovanja Bankovnog zakona za
{Zvesno vreme stvarno porastao.

Inate, apsolutna masa opticaja ne uti¢e na kamatnu stopu, posto
se ona — pod pretpostavkom postojane ekonomije i brzine opticaja
— prvo, odreduje cenama roba i masom -transakcija (pri Cemu ve-
éinom jedan momenat paraliSe uticaj drugoga) i, najzad, stanjem
kredita, dok ona obratno nikako ne odreduje kredit; a drugo, posto
robne cene i kamata ne stoje ni u kakvoj nuznoj vezi.

Za vreme Bank Restriction Act-al?2} (1797 -1820) doslo je do
preobilja currency?*, kamatna stopa bila je stalno mnogo visa nego
otkako se ponovo pocelo pladati u gotovu. Sa ograniCenjem emisije
novdanica i uveéanjem meni¢nih kurseva ona je kasnije brzo pala.
1822, 1823, i 1832, opiti opticaj bio je nizak, kamatna stopa takode
niska. 1824, 1825. i 1836. opticaj je bio visok, kamatna stopa se dizala.
U leto 1830. opticaj je bio visok, kamatna stopa niska. Od otkri¢a zlat-
nih polja pro$irio se novéani opticaj u celoj Evropi, kamatna stopa
se popela. Kamatna stopa; dakle, ne zavisi od koliine novca u opticaju.

Razlika izmedu izdavanja prometnih sredstava i pozajmljivanja
kapitala najbolje se pokazuje kod stvarnog procesa reprodukcije. Tamo
smo (knj. II, odeljak III) videli kako se razmenjuju razliiti sastavni
delovi proizvodnje. Na primer, promenljivi kapital materijalno se
sastoji od Zivotnih sredstava radnika, od jednog dela njithovog sop-
stvenog proizvoda. Ali je on njima deo po deo isplaten u novcu.
Ovaj novac kapitalista mora da predujmi, a umnogome zavisi od

1* Vidi u ovom tomu, str. 467 - 469. — 2* opticajnog sredstva

29
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organizacije kreditnog sistema da li ¢e iduée nedelje opet moéi da
ispiati- promenljivi kapital starim novcem koji je isplatio prosle ne-
delje. Isto je tako u &inovima razmene izmedu razli¢nih sastavnih de-
lova nekog ukupnog drultvenog kapitala, npr. izmedu sredstava po-
trosnje 1 sredstava za proizvodnju sredstava potro$nje. Kao §to smo
videlt, novac za njithov promet mora predujmiti jedan ili oba razme-
njivata. On onda ostaje u opticaju, ali se po izvr§enoj razmeni opet
vraca onome koji ga je predujmio, po$to ga je ovaj bio predujmio
povrh svog stvarno zaposlenog industrijskog kapitala (v. knj. II, glavu
20). Pri razvijenom kreditnom sistemu, gde se novac koncentri§e u
rukama banaka, njega preduimaju banke, bar nominalno. Ovo pre-
duimanje se odnosi samo na novac koji se nalazi u opticaju. To je
predujam prometnih sredstava, ne predujam kapitald koje ta sredstva
promecu.
Chapman:

J062. »MoZe bitl 1 takvih perioda kada se u rukama publike nalazi vrlo ve-
lika suma novlanica, a da se ipak nijedna ne moZe dobiti.¢

Novca ima i za vreme panike, ali se svaki dobro &uva da ga ne
pretvori u pozajmljivi kapital, u pozajmljivi novac; svako ga &vrsto
drz1 za potrebe stvarnog placanja.

5099. »Banke u poljoprivrednim srezovima 3alju svoje nezaposlene suviske
vama 1 drugim londonskim kuéama? — Da.« — 5100, »Na drugoj strani, fabricki
srezovl Lanka8ira i Jorkdira eskontuju kod vas menice za svoje poslovne svrhe?
— Da.« — 5101, »Tako da se ovim putem omogulava da se suvidni novac jed-
nog dela zemlje iskoristi za potrebe nekog drugog dela? — Sasvim tacno.«

Chapman kaze da je obicaj banaka da svoj suvidni nov¢ani kapital
investiraju za krace vreme u kupovinu konsola i blagajni¢kih zapisa
u poslednje vreme umnogome napusten otkako je nastao obitaj da
se taj novac pozajmljuje at call (na opoziv, iz dana u dan, u svako
doba opozivo). On sam drzi da je kupovanje ovakvih papira za nje-
gov posao krajnje necelishodno. Zato on novac ulaze u dobre me-
nice, od kojih svakodnevno jednom delu prispeva rok, tako da uvek
zna na koliko likvidnog novca moze svaki dan ra¢unati. (5001 — 5005).

Cak se i porast izvoza predstavlja vie ili manje za svaku zemlju,
ali ve¢inom za onu koja daje kredit, kao veée potraZivanje na unu-
trasnjem novianom trZistu, ali koje se tek u vreme stiske oseéa kao
takvo. U vreme kada se izvoz uvecava, fabrikanti po pravilu vuku na
konsignacije engleskih fabrikata dugorofne menice na trgovce-izvoz-
nike. (5126.)

5127. »Nije li &esto sludaj da postoji sporazum da se ove menice s vremena
na vreme obnavljaju?« — {Chapman.} »To je stvar koju oni od nas prikrivaju;
mi ne bismo dopustili takve menice... To se sigurno moZe dogadati, ali 0 ne-
¢em takvom ne mogu nifta da kaZem.« (Nevini Chapman.) — 6129, »Kad izvoz
jako poraste, kao samo poslednje godine za 20 miliona £, ne vodi li to samo po
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sebi velikoj traZnji kapitala za eskontovanje menica koje predstavljaju ovaj izvoz?
— Nesumnjivo.« — 5130. »Podto Engleska po pravilu daje inostranstvu kredit za
sve svoje izvoze, ne bi li to zahtevalo apsorbovanje odgovarajueg dodatnog ka-
pitala za vreme dok to traje? — Engleska daje ogroman kredit; ali zato ona uzima
kredit za svoje sirovine, Iz Amerike se na nas vuée uvek na 60 dana, a 1z dru-
gih zemalja na 90 dana. S druge strane, da]emu mi kredit; kad Saljemo robu u
Nemadcku, dajemo 2 do 3 meseca.«

Wilson pita Chapmana (5131) da li se na ove uvezene sirovine i
kolom;alne robe vuku menice na Englesku ve¢ u isto vreme kad se
utovare 1 da li one ne stiZu ¢ak u isto vreme sa tovarnim listovima?
Chapman drZi da je tako, ali ne zna niSta 0 ovim »trgovackimé¢ pos-
lovima; treba pitati ljude koji to bolje znaju. — U i1zvozu za Ame-
riku, kaze Chapman, »robe se simbolizuju u tranzitu« [5133]; ova
mutljavina treba da znadi da engleski izvoznik vuce za robu na jednu
od velikih americ¢kih bankarskih kuéa u Londonu etvoromesecne me-
nice a banka dobija pokri¢e iz Amerike.

5136. »Da li po pravilu poslove sa vrlo dalekim zemljama ne vodi trgovac
koji ¢eka na svoj kapital dok se robe ne prodaju? — MozZe biti kucd s velikim
privatnim bogatstvom koje su kadre da uloZe svoj sopstveni Kapital, a da ne uzmu
predujmove na robu; ali s¢ ove robe vedinom pretvaraju u predujmove putem
akcepata dobro poznatih firmi.¢ — 5137. »Te su kuée ... u Londonu, Liverpulu
i u drugim mestima.« — 5138, sDakle, svejedno je da li fabrikant mora dati
svoj sopstveni novac, ili da li on dobija u Londonu ilit Liverpulu nekog trgovca
koji novac preduima; to uvek ostaje predujam udinjen u Engleskoj? — Sasvim
tadno. S tim ima fabrikant posla samo u malom broju sluzajeva« (1847, naprotiv,
gotovo u svim sluéajevima). *Neki trgovac fabrikatima, npr. u Mandesteru, kupi
robe i utovari ih na brod preko neke ugledne kuée u Londonu; ¢im se londonska
kuéa uverila da je sve upakovano prema sporazumu, vuée on na londonsku kucu
Sestomesedne menice za ove robe koje idu u Indiju, Kinu, ili na koju drugu
stranu; onda se umesa bankarski svet 1 eskontuje mu ove menice, tako da u vreme
kad treba da plati za ove robe, on veé ima spremljen novac putem eskontovanja
onith menica.« — 5139, »Ali ako onaj i ima novac, ipak ga je bankar morao pre-
dujmiti? — Bankar ima menicu; bankar je menicu kupio; on upotrebljava svoj
bankovni kapital u ovom obliku, naime u eskontovanju trgovinskih menica.«

{Dakle ni Chapman ne gleda u eskontovanju menica davanje
predujma, veé¢ kupovinu robe. — F. E.}

5140. »Ali to jo§ uvek predstavija jedan deo potraZivanja na londonskom
novéanom trZiftu? — Nesumnjivo; ovo je bitno zanimanje novcanog trZita i
Engleske banke, Engleska banka prima ove menice isto tako rado kao mi; ona
zna da su one dobra investicija.« — 5141. »Kako raste izvozni posao, tako raste
i traZnja na novéanom trZiftu? — U meri u kojoj raste prosperitet zemlje, uce-
stvujemo i mi« (Champani) »u tome.« — 5142. »Dakle, kad se ova razna polja
plasiranja kapitala iznenadno profire, onda je prirodna posledica toga penjanje
kamatne stope? — U to nema sumnje.¢
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5143. Chapman: »...ne mogu sasvim da shvatim kako to da smo pri na-
Sem velikom izvozu imali toliko veliku upotrebu 2zlata.«

5144, Postovani Wilson pita:

»Ne mozZe li biti da dajemo vecée kredite na na izvoz nego $to ih uzimamo
na na§ uvoz? — Ja bih u to sumnjao. Kad neko akceptuje menicu za svoju robu
koju $alje iz Mané&estera za Indiju, ne mofe akceptovati za manje od 10 me-
seci, Mi smo, 1 to je sasvim sigurno, morali plaéatt Americi njen pamuk neko
vreme pre no $to Indija nama placa; ali je prili¢no $kakljivo ispitivati kakav uticaj
to 1ma.« — 5145. »Ako smo, kao proidle godine, imali uvecanje izvoza manufak-
turne robe za 20 miliona £, mi smo pre toga ve¢ morali imati i znatno uvedéanje
uvoza sirovina¢ (a vec je na ovaj nalin preteran izvoz identidan s preteranim uvo-
zom, a preterana proizvodnja s preteranom trgovinom) »da bismo proizveli ovu
uveéanu koliinu roba? — Nesumnjivo.« 5146. *Mora da smo imali da platimo
neki veoma znatan bilans, tj. bilans mora da je za to vreme bio negativan za nas,
ali na duze vreme je meniéni kurs sa Amerikom u nasu konst, 1 ve¢ dosta dugo
dobijamo 1z Amerike znatne dovoze plemenitog metala.«

5148. Wilson pita arhizelena8a Chapmana ne smatra li on svoje
visoke kamate kao znake velikog prosperiteta i visokih profita. Q&i-
gledno i1znenaden naivno$¢u ovog sikofanta, Chapman to potvrduje,
ali je dovoljno iskren da se ogradi slede¢om izjavom:

»Ima nekih koji se drukdije ne mogu pomoéi; imaju da odgovore svojim
obavezama i moraju ih izvrditi, bilo to unosno ili ne; ali ako potraje« {visoka ka-
matna stopa} sona bi bila znak prosperiteta.«

Obojica zaboravljaju da ona moze, kao 8to je bilo 1857, da bude
znak da lutajuci vitezovi kredita {ine zemlju nesigurnom, da mogu
da placaju visoku kamatu jer je placaju iz tudeg dzepa (a pri tome
pomazu da se kamatna stopa za sve odredi) i u meduvremenu Zive na
visokoj nozi od anticipiranih profita. U isto vreme moZe, uostalom,
ba§ to da bude vrlo unosan posao za fabrikante itd. Sistem preduj-
mova &ini da povraci postanu potpuno varljivi. To objadnjava i sle-
dece, 5t0 u pogledu Engleske banke ne treba objadnjenja, jer kad
je kamatna stopa visoka, ona eskontuje niZe nego drugi.

5156. »Doista mogu kazati¢, kaZze Chapman, »da sume nalih diskonta u sa-
dasnjem momentu, kKada smo tokom tako dugog vremena imali visoku kamatnu
stopuy stoje na svome maksimumu.«

(Ovo je Chapman rekao 21. jula 1857, nekoliko meseci pre sloma.)

5157. »Godine 1852« (kad je kamata bila niska) snisu ni izdaleka bile ovako
velike.« |

Zato 5to je onda posao u stvari bio jo$ mnogo zdraviji.

5159, »Kad bi trZifte bilo jako preplavljeno novcem ... a Bandin eskont ni-
zak, imali bismo opadanje menica... 1852. bili smo u jednoj sasvim drugoj
fazi. Izvoz 1 uvoz zemlje nisu u ono vreme bili nifta prema sadadnjem stanju.«
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— 5161. »Pod ovom visokom eskontnom stopom nasa su eskontovanja isto tako ve-
lika kao 1854.« (Kad je kamata bila 5 - 51/2%.)

Osobito je zabavno u Chapmanovom saslusanju kako ovi ljudi
stvarno smatraju da je novac publike njihova svojina i misle da
imaju pravo na stalnu pretvorljivost menica koje oni eskontuju.
Naivnost u pitanjima i odgovorima je velika. DuZnost je zakono-
davstva da menice akceptovane od velikih kuéa udini uvek pretvor-
liivima; da se pobrine za to da ih Engleska banka pod svima okol-
nostima opet dalje eksontuje bill-brokers-ima. A pri tom su 1857.
pala pod stelaj trojica bill-brokers-a sa nekih 8 miliona, dok 1m je
sopstveni kapital bio krajnje sitan prema ovim dugovima.

5177. »Hodete 1i time da kaZete da po Valem mi$ljenju oni« (akcepti Baringa
ili Loydova) »treba da budu prinudno eskontljivi, kao §to je sada svaka novlanica
Engleske banke prinudno razmenljiva za zlato? — Ja sam miSljenja da bi bilo
veoma Zalosno ako se one ne bi mogle eskontovati; krajnje je &udan poloZaj da
bi neko morao obustaviti plaéanja zato $to ima akcepte od firme Smith, Payne
& Co. ili Jones Loyd & Co., a ne moze da ih eskontuje.« — 5178. »Nije It akcept
kuée Baring obaveza da ¢e platiti izvesnu sumu novaca o prispecu menice? — To
je sasvim talno; ali gospoda Baring, preuzimajuéi ovakvu obavezu, kao god i
svaki trgovac kad preuzme ovakvu obavezu, ni u snu ne misle da ée oni to
morati da plate u zlatnicima; ont ra¢unaju da ée to moéi platiti u Clearing Ho-
use-u.¢ — 5180. »Mislite li onda da bi se morala izmisliti neka vrsta mehanizma
pomoéu kojeg bi publika imala prava da primi novac pre prispeéa menice tako
$to bi neko drugi morao da je eskontuje? — Ne, ne od akceptanta; ali ako ovim
mislite da mi ne treba da imamo mogucénost da nam trgovinske menice budu
eskontovane, onda moramo izmeniti &itavo ustrojstvo stvari.« — 5182. »Vi, dakle,
drZite da bi ona« (trgovinska menica) »morala biti pretvorljiva u novac isto onako
kao §to novCanica Engleske banke mora biti pretvorljiva u zlato? — Bezuslovno,
pod izvesnim okolnostima.« — 5184. »Vi, dakle, drZite da bi ustanove currencyl*
morale biti ustrojene tako da bi neka trgovinska menica od nesumnjive solidnosti
bila u svako doba isto tako lako razmenljiva za novac kao i kakva novdanica?
— Drzim.« — 5185. »Vi ne idete toliko daleko da kaZete da bi bilo Englesku
banku, bilo koga god drugog, trebalo zakonski prisiliti da je razmeni? — Ja
svakako idem toliko daleko da kaem da bi, kad donosimo zakon o regulisanju
currency, trebalo preduzeti mere da se sprefi moguénost nastupanja inkonverti-
bilnosti unutradnjih trgovinskih menica, ukoliko su te menice izvan sumnje solidne
1 legitimnes. |

Ovo je pretvorljivost trgovinske menice protiv pretvorljivosti
novcanice.

5190, »Nové&ari u zemlji doista predstavljaju samo publiku« —

kao gospodin Chapman kasnije pred porotom u slucaju Davidson.
Vidi Great City Frauds(?3l,

1* opticaja
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5196. »O kvartalnim rokovima« (kada se isplacuju dividende) sapsolutno je
... potrebno da se obratimo Engleskoj banci. Kad iz prometa izvadite 6 ili 7
miliona drZavnih prihoda anticipirajuci dividende, onda mora da postoji neko
ko tu sumu stavlja na raspolaganje u meduvremenu.«

(U ovom se slucaju, dakle, radi o ponudi novca, ne kapitala ili
zaymovnog kapitala.)

5169. »Svako ko poznaje na3d trgovinski svet mora znati da kad se nademo
u takvom poloZaju da blagajnifki zapisi ne mogu da se prodadu, da su obvez-
nice Istolnoindijske kompanijel?] potpuno beskorisne, da se ne mogu eskonto-
vati ni najbolje trgovinske menice, mora velika zabrinutost ocbuzeti one koje posao
dovede u situaciju da na prost zahtev momentano izvre pla¢anja u domaéim
prometnim sredstvima, a ovo je slucaj sa svima bankarima. Posledica toga je onda
da svako udvostrudi svoju rezervu. Pa vidite sad kakva je posledica po celu zemlju
kad svaki provincijski bankar, kojih ima oko 500, mora da naredi svome lon-
donskom korespondentu da mu remituje 5000£ u nov&anicama. Cak i kad uzme-
mo ovako malu sumu kao prosednu, §to je vec sasvim apsurdno, dolazimo na 21/s
miliona £ koji se izvlaCe 1z opticaja. Kako da se nadoknade ti milioni ?«

S druge strane, privatni kapitalisti itd., koji imaju novac, nece
da ga dadu ni uz koju kamatu, jer po Chapmanu oni kazu:

5195. »Mi radije neCemo da imamo nikakvu kamatu ﬁego da budemo u
nedoumici da li moZemo dobiti novac u sluéaju da nam zatreba.«

5173. »Na§ je sistem u ovome: imamo 300 miliona £ obaveza, {ija se isplata
u tekucoj zemaljskoj moneti mozZe zahtevati u jednom jedinom datom momentu;
a ova zemaljska moneta, ako je svi na to upotrebimo, iznosi 23 miliona £, ili
koliko bude; nije i to takvo stanje koje nas svakog ¢asa moZe baciti u trzavice 2«

Otuda u krizama naglo preobradanje kreditnog sistema u mone-
tarni sistem.

Ako se ne uzme u obzir unutra$nja zemaljska panika u kri-
zama, moze o koli¢ini novca da bude re¢i samo ukoliko se ti¢e me-
tala, svetskog novca. A ba$ to Chapman iskljuuje; on govori samo
o 23 miliona banknota.

Isti Chapman:

5218. »Primarni uzrok poremeéaja na nov&anom trZidtue (u aprilu i kasaije
u oktobru 1847) snesumnjivo je bio u koli¢ini novca koji je bio potreban da se
reguliSu meni¢ni kursevi, usled izvanrednih uvoza te godine.«

Prvo, ova je rezerva novca svetskog trZi§ta tada bila svedena na
minimum. Drugo, ona je u isti mah sluZila kao jamstvo za konverti-
bilnost kreditnog novca, banknota. Tako je ona spojila dve sasvim
razli¢ite funkcije, ali koje obe proizlaze iz prirode novca, posto je
stvarni novac uvek novac svetskog trzidta, a kreditni novac uvek po-
Civa na novcu svetskog trzista.

Da 1847. nije suspendovan™ Bankovni zakon od 1844, »ne bi
Clearing Houses mogle savladati svoje poslove«. (5221.)



33. glava « Prometno sredstvo u kreditnom sistemu 457

Ipak je Chapman naslucivao predstojeéu krizu:

5236. »Ima izvesnih situacija novfanog trZiita (a sadainja nije mnogo daleko
od toga), kad je 8 novcem vrlo tefko, te se mora pribeéi Banci.e

5239. »Sto se ti%e suma koje smo uzeli iz Banke u petak, subotu i pone-
deljak, 19, 20. 1 22. oktobra 1847, bili bismo mnogo zahvalni da smo naredne
srede mogli dobiti memice natrag; novac nam se momentano vratio &im je panika
prosla.«

Naime, u utorak 23. oktobra suspendovan je Bankovni zakon,
1 time je kriza bila prekinuta.

Pod br. 5274, Chapman drZzi da menice koje istovremeno teku
na London iznose 100 - 120 milliona £. Tu nisu obuhvadene lokalne
menice na provincijska mesta.

5287. »Dok se u oktobru 1856. iznos nov¢anica u rukama publike popeo na
21 155000 £, ipak je bilo vanredno teiko dobiti novac; uprkos tome §to je pub-
lika imala toliko u rukama, mi ga nismo mogli dobiti u na3e ruke.¢

- Naime, usled zabrinutosti stvorene stiskom u kojoj se neko vreme
(marta 1856) nalazila Eastern Bank. |

5290. Cim panika jednom prode

»svi bankari koji vuku svoj profit iz kamata odmah »pofinju sa zapoSljavanjem
SVOg novcas,

5302.. Uznemirenje priikom opadanja Banéine rezerve Chap-
man ne objadnjava strahom zbog depozita, ve¢ time $to svi oni Kkoji
mogu doéi u situaciju da iznenada moraju pladati velike sume vrlo
dobro znaju da mogu biti priterani da se obrate Banci kao posledn;em
izvoru pomoéi prilikom stiske na novfanom trZistu; a

»kad Banka ima vrlo malu rezervu, ne raduje se da nas primi, nego naprotiv.«

Uostalom, zanimljiva je stvar kako rezerva iSCezava kao fakti¢na
veli¢ina. Bankari drZe jedan minimum 2za svoj tekudi posao delom kod
sebe, delom kod Engleske banke. Bill-brokers-i drZe »labavi bankovni
novac zemlje« bez rezerve. A Engleska banka ima naspram svojih de-
pozitnih dugova samo rezervu bankara i drugih, pored public deposits
[drzavnih- depozita] itd., koju ona pusta da side do najniZze talke,
npr. do 2 miliona £. Zbog toga u periodima stiske (a ova sma-
njuje rezervu, jer se novcanice koje se uberu za metal koji otiCe
moraju ponidtiti) cela ova varancija nema osim ta dva miliona papi-
ra apsolutno nikakvu drugu rezervu sem metalne rezerve, a zbog
toga svako njeno smanjivanje usled odliva zlata uveéava krizu.

3306. »Kad ne bi bilo pri ruci novaca da bi se izvrila poravnanja u Clearing
House-u, ja ne vidim $ta bi nam drugo preostalo no da se sastanemo i da naga
plaéahia izvr§imo u prima-menicama, menicama na drZavnu blagajnu, na firmu
Smith, Payne & Co. itd.« — 5307. »Dakle, ako bi vlada propustila da vas snabde
prometnim sredstvom, vi biste ga sebi stvorili sami? — Pa $ta moZemo? Publika
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dode 1 uzme nam prometno sredstvo iz ruke; njega nema.« — 3308, »Vi biste prosto
Cinili u Londonu ono 3to se u Mandesteru &ini svaki dan? — Da.e

Vrlo je dobar Chapmanov odgovor na pitanje koje postavlja
Cayley (Birmingham-man Attwoodove $kolel?8)) u odnosu na Over-
stone-ovo shvatanje kapitala:

5315. »Pred odborom je dat iskaz da u stisci kakva je bila 1847. ljudi ne
traZe novac veé kapital; §ta Vi o tome mislite? — Ne razumem Vas; mi trgujemo
samo novcem; ne razumem $§ta time mislite.« — 5316. »Ako pod njim« (trgovinskim
kapitalom) »razumete koli¢inu novca koji neko ima u svojoj radnji i koji pripada
samo njemu, ako-to zovete kapitalom, onda to velinom salinjava samo veoma
neznatan deo novca kojim on u svojim poslovima rukuje, posredstvom Kkredita koji
mu daje publika« — posredovanjem raznih Chapmana.

5339. »Znad&i li oskudicu u bogatstvu kad suspendu;emu nasa plaanja u
gotovu? — Nikako;... mi ne oskudevamo u bogatstvu, nego se krecemo u
jednom Kkrajnje veitalkom sistemu, pa kad imamo preterano gorucu (superincum-
bent) traZnju za nadim prometnim sredstvima, mogu nastupiti okolnosti koje
nas spretavaju da se dodepamo tih prometnih sredstava. Zar da se zbog toga ukoci
cela trgovinska industrija zemlje? [Treba li da zatvorimo. sve pristupe zaposle-
nostir¢« — 5338. »Ako bismo bili stavljeni pred pitanje $ta ho¢emo da odrZimo,
pladanja u gotovu ili industriju zemlje, ja znam koje bih se od te dve stvari
odrekao.« |

O zgrtanju novéanica »u nameri da se poostri stiska 1 1zvuce ko-
rist od posledica¢ (5358) kaZe da se to vrlo lako moZe dogoditi. Tri
velike banke bile bi za ovo dovoljne.

5383. »Ne mora li Vama, kao oveku koji je upoznat s velikim poslovima na-
Seg glavnog grada, biti poznato da kapitalisti iskori§éuju ove krize da naprave
ogromne profite iz propasti onih koji padnu kao Zrtve? — Nesuwnnjivo je tako.

A g. Chapmanu smemo to verovati, mada je on, poku3avsi da
ynapravi ogromne profite iz propasti Zrtava«, kao trgovac slomio S§iju.
Jer dok njegov ortak Gurney kaZe da svaka promena u poslu do-
nosi korist onome koji se ume snalaziti, dotle Chapman kaZe:

»Jedan deo drudtva ne znpa nifta o drugome; npr. fabrikant koji izvozi za
Kontinent ili koji uvozi sirovine za sebe ne zna nifta o drugome koji trguje zlatnim

polugama.« (5046.)

I tako se dogodilo da jednoga dana Gurney i Chapman ni sami
nisu »umeli da se snadu¢, pa su dozZiveli zloglasan bankrot.

Veé smo gore videli da izdavanje novanica ne znadi u svima
sluajevima preduimanje kapitala. Sledeéi Tooke-ov iskaz pred C. D.
— odborom lordova 1848. samo je dokaz da predujam kapitala, cak
i onda kad se vrdi izdavanjem novlanica od strane banke, ne znaci
bez daljega uvelanje koli¢ine novCanica u opticaju:

3099. »Mislite 1i da Engleska banka moZe znatno da uvela svoje preduj-
move, a da to ne dovede do uveéanja emisije novfanica? — Ima u izobilju &-
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njenica koje to dokazuju. Jedan od najofitijih primera bio je 1835, kada je Banka
upotrebila zapadnoindijske depozite i zajam od Istotnoindijske kompanije da bi
uvedala predujmove publici; tada se u isto vreme suma novéanica u rukama pub-
like fakti¢no nesto smanjila . . . Nesto se slidno moZe zapaziti 1846. u vreme uplata
Zelezni¢kih depozita u Banku; hartije od vrednosti¢ (u eskontu i depou) »popele
su se na nekih 30 miliona, dok na sumu novanica u rukama publike nije bilo pri-
metnog uticaja.«

Ali, veletrgovina ima, pored novcanica, i drugo, za nju jo§ vaz-
nije prometno sredstvo: menicu. Chapman nam je pokazao koliko je
za redovan tok poslova bitno da se dobre menice svugde 1 pod svima
okolnostima primaju kao pla¢anje: »Ne vredi li vise Tausves Jontof,
Sta onda da vredi, avaj, avaj!«(?6] Pa kako se ova dva prometna sred-
stva odnose medu sobom?

Gilbart kaze o tome:

»Ogranifavanje sume novéanilnog opticaja redovno uvedava sumu meniénog
prometa., Menica ima dve vrste — trgovinskih 1 bankarskih — ...ako mnovac
postane redak, zajmodavci kafu: ,Vucite na nas, a mi ¢emo akceptovati®, i kad
peki provincijski bankar eskontuje kakvu menicu kome svom klijentu, on mu
ne daje gotov novac, nego svoju sopstvenu trate za 21 dan na svog londonskog
agenta. Ove menice sluZze kao prometno sredstvo.« (F. W. Gilbart, An Inguiry
into the Causes of the Pressure etc., str. 31.)

To potvrduje 1 Newmarch u nedto modifikovanom obliku, B. A,
1857, br. 1426: |

»Ne postoji veza izmedu kolebanj‘a u sumi prometanih menica i u sumi op-
ticu¢th banknota... jedini prilitno ravnomierni rezultat jeste... da ¢im nastupi
i najmanja stiska na novfanom trZiftu, kakvu nagove$tava podizanje eskontne
stope, znatno se uveéa obim menilnog prometa i obrnuto.¢

Ali menice koje se u to vreme vuku nisu nt u kom sluc¢aju samo
one kratkorone bankovne menice koje Gilbart pominje. Naprotiv,
to su velikim delom akomodacijske menice koje ne predstavljaju ni-
kakav stvarni posao, ili ¢ak predstavliaju samo poslove koji su podu-
zeti jedino za to da bi se na njih mogle vuéi menice; za obe smo stvari
dali dosta primera. Zbog toga kaze »Economiste (Wilson), uporedu-
ju€i sigurnost ovakvih menica sa sigurno$cu banknota:

»Novianice isplative donosiocu ne mogu nikad ostati napolju u preobilno
meri, jer bi suvilak uvek dolazio natrag banci radi- zamene, dok se dvomeseéne
menice mogu izdati u preteranoj meri, podto nema sredstava da se izdavanje
kontrohide dok im ne prispe rok, kada sw moZda opet zamenjene drugima. Za nas
je potpuno neshvatljivo da bi neka nacija mogla priznati sigurnost opticaja me-
nica plativih 0 nekom budulem terminu, a da bi, naprotiv, izraZzavala bojazan
prema opticaju papirnog novca plativog donosiocu.« (8Economiste, 1847, str. 575.)

Prema tome, koli¢ina prometanih menica, kao i novdanica, od-
redena je jedino potrebama prometa; u obicnim vremenima cirku-
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lisalo je pedesetih godina u Ujedinjeno; Kraljevini, pored 39 miliona
banknota, oko 300 miliona menica, od kojih samo na London 100 —
200 miliona. Obim u kome cirkulidu menice nema uticaja na obim
novCane cirkulacije, a ova poslednja vrdt uticaj na nj samo u vreme-
nima nov¢ane oskudice, kada se uvecava broj menica a pogoriava
njihov kvalitet. Najzad, u lasu krize, meni¢na cirkulacija potpuno
izdaje; nema Coveka koji moZe upotrebiti placevna obecanja, posto
svako hoce da primi samo pladanje u gotovu; samo novdanica, bar
dosad u Engleskoj, odrZava svoju prometnu sposobnost, jer iza En-
gleske banke stoji nacija s celim svojim bogatstvom.

i N —

Videli smo da se ¢ak 1 g. Chapman, ¢ovek koji je 1857. bio 1 sam
magnat novcanog trzi§ta, gorko tuzi na to $to u l.ondonu ima vise
velikih novcarskih kapitalista koji su dovoljno jaki da u nekom datom
momentu c¢itavo novéano trzisSte bace u nered i time najsramnije oce-
rupaju manje novcéare. Ima, tako, vise ovakvih velikih ajkula, koje bi
znatno mogle poosdtriti stisku prodajuéi 1 —2 miliona Konsola 1 uzima-
ju¢li time sa trzidta isti iznos u novéanicama (a u ist1 mah y raspolo-
Zivom zaymovnom kapitalu). Bilo bi dosta da se sloZe tri velike banke
da ovakvim manevrom stisku pretvore u paniku.

Prirodno je da je najveéa kapitalska sila u Londonu Engleska banka,
all nju njen polozaj kao poludrzavne ustanove dovodi u nemogucénost
da svoju moé odlituje na ovako brutalan nalin. Pa ipak 1 ona poznaje
dovoljno puteva i nafina — osobito od dono$enja Bankavnog zakona
od 1844. — da zaradi svoije.

Engleska banka ima kapital od 14 553 000 £ 1 osim toga raspo-
laze sa oko 3 miliona £ »ostatka¢, tj. nepodeljenih profita, kao i svim
novcem koji ude u drzavne kase za poreze itd., koji se mora kod nje
deponovati dok ne ustreba. Ako se tome priraduna jo§ i suma drugih
novéanih depozita (u cbi¢nim vremenima oko 30 miliona £) i nov-
canice izdate bez pokri¢a, onda ¢e se na¢i da je Newmarcheva ocena
jo§ prilicno umerena kad kaze (B. A., 1857, br. 1889):

»Uverio sam se da se celokupna suma fondova koji su na¢ {londonskom}
rnovcanom trZidtu neprekidno zaposleni moZe oceniti na oko 120 miliona £,
a od ovih 120 miliona Engleska banka raspolaZze veoma znatnim delom, sa
oko 15 -209,.«

Ukoliko Banka izdaje novlanice koje nisu pokrivene metalnom
rezervom u njenim trezorima, stvara ona znakove vrednosti koji za
nju predstavljaju ne samo prometna sredstva nego 1 dodatni — mada
fiktiven — kapital u nominalnom izgosu ovih nepokrivenih novcanica.
A ovay dodatni kapital odbacuje j0j) 1 dodatm profit. — B. A., 1857,
Wilson pita Newmarcha:

1563. »Opticaj sopstvenih banknota neke banke, tj. ona njihova suma koja
prosefno ostaje u rukama publike, sadinjava dodatak efektivnom kapitalu te banke,
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zar ne? — Zacelo.« — 1564 »Znali da sav profit §to ga banka izvlali iz ovog op?'
ticaja jeste profit koji potite iz kredita, a ne od kakvog kapitala koji bi ona stvarno
imala? — Zacelo.«

To isto, razume se, vazi 1 za privatne banke koje izdaju nov-
¢anice. U svojim odgovorima br. 1866 -~ 1568 smatra Newmarch dve
tre¢ine svih tih izdatih banknota (za poslednju tre¢inu moraju te banke
drzati metalnu rezervu) kao »stvaranje tolike koli€ine kapitala« jer se
u tolikome iznosu priétcduje zveCeCi novac. Otuda bankarev profit
moze 1 da ne bude veci od profita drugih kapitalista. Ostaje Cinjenica
da on profit vue iz ove nacionalne ultede zveteéeg novca. Sto se
nacionalna usteda ispoljava kao privatni profit, nimalo ne Sokira bur-
Zoaskog ekonomistu, posto je profit uopste prisvajanje nacionalnog
rada. Ima li §ta lude nego npr. kad Engleska banka 1797 - 1817,
¢ije nov{anice uzivaju poverenje samo preko drzave, prima onda od
drzave, dakle od publike, u obliku kamata za drzavne zajmove platu
za mocC kolu joj drZava da]e da ove iste novcamce pretvorl od papira
u novac i onda ih poza]rm drzavi? |

Uostalom, banke imaju jo§ 1 drugih sredstava da stvore kapital.
Po istome Newmarchu, imaju provincijske banke, kako smo gore veé
pomenuli, obi¢aj da svoje suvidne fondove (tj. novCanice Engleske
banke) $alju londonskim bill-brokers-ima, koji im to uzvracaju eskon-
tovanim menicama. Ovim menicama usluzuje banka svoje klijente,
podto je za nju pravilo da vise ne izda menice koje je primila od svo-
jih lokalnih klijjenata, kako blisko susedstvo ovih klijenata ne bi
upoznalo njihove poslovne operacije. Ove menice dobijene iz Londona
ne sluze samo za to da budu izdate klijentima kojt imaju da vrse
placanja direktno u Londonu, u sluaju da ovi ne pretpostave da od
banke uzmu sopstvenu uputnicu na London; one sluZze i za izvr-
Senje pladanja u provinciji, jer im bankarev indosman obezbeduje
lokalni kredit. Tako su one, npr. u LankaSiru, istisnule iz prometa
sve sopstvene novdanice lokalnih banaka 1 veliki deo novéanica En-
gleske banke. (Isto, br. 1568 -1574.)

Ovde, dakle, vidimo kako banke stvaraju kredit i kapital: 1) iz-
davanjem sopstvenih novéanica; 2) izdavanjem uputnica na London
s rokom od 21 dana, ali koje se njima pri izdavanju .odmah placaju u
gotovu; 3) vrSeéi pladanja eskontovanim menicama koje su kreditnu
sposobnost u prvom redu 1 u sustini, bar za doticnu oblast, dobile
indosmanom banke.

Mo¢ Engleske banke pokazuje se u njenom regulisanju trzZidne
kamatne stope. U vremenima normalnog toka poslova moze se do-
goditi da Engleska banka ne uzmogne poviSenjem eskontne stopel?

nmink il —

12 Na glavnoj skupStini akcionara »Union Bank of l.ondon¢ 17. januara
1894. prita predsednik g. Ritchie da je Engleska banka 1893. eskontnu stopu
od 21/2% (u juln) popela u avgustu na 3 1 49, pa posto je uprkos tome za Cetiri
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staviti branu kakvom umerenom odlivu zlata iz svoje metalne rezerve,
jer potrebu u plateznim sredstvima pokrivaju privatne 1 akcionarske
banke i bill-brokers, ¢&iji su se kapitali poslednjih trideset godina
znatno osilili. Onda ona valja da primeni druga sredstva. Al za kri-
ti¢ne momente vazi jo§ uvek ono 3to je bankar Glyn (iz firme Glyn,
Mills, Currie & Co.) izjavio pred »Commercial Distress«-odborom
1848/57: | |

1709, »U periodima velike stiske u zemlji, kamatnom stopom komanduje
Engleska banka.« — 1710. »U periodima izvanredne stiske... kada privatni
bankari i brokers srazmerno ograniduju eskontovanja, padaju ona na Englesku
banku, i tada je u njenoj viasti da utvrdi trZi$nu kamatnu stopu.«

Na. svaki nacin, kao javna ustanova pod zastitom drzave 1 s drZav-
nim privilegijama, ona svu svoju mo¢ ne sme bezobzirno iskori$¢avaty,
kako to sebi mogu da dopuste privatne kuce. Zato i Hubbard kazZe
pred Bank Committee, B. A., 1857:

2844, (Pitanje:) »Nije li tako da kad je eskontna stopa najvida, onda Engleska
banka najjevtinije usluZuje, a kad je najuia, onda su brokers najjevtiniji?¢ —
(Hubbard:) »Uvek ¢e tako biti, jer Engleska banka ne ide nikad toliko naniZe kao
njeni konkurenti, a kad je stopa na najviSem stepenu, nikad ne ide sasvim tako
VisOKoO. ¢

Ipak je to ozbiljan dogadaj u'poslovnom zivotu kad u vreme stiske
- Banka, kako se to u publici kaZe, pridarafi, tj. kad kamatnu stopu,
koja vec stoji iznad proseka, jo$ vie popne.

'

»Cim Engleska banka pridarafi, prestaju sva kupovanja za izvoz u inostranstvo
. izvoznici Cekaju dok depresija cena dostigne najnizu tafku, pa tek onda
kupuju, a ne ranije. A kad se stiglo do ove tafke, kursevi su veé¢ opet uredeni —
izvoz zlata prestaje pre nego 3to se dostigne ova najniZza talka depresije. Kupovine
robe za 1zvoz mogu moZda vratiti natrag jedan deo zlata poslatog u inostranstvo,
ali one dolaze suviSe dockan da bi sprefile odliv.e (J. W, Gilbart, An Inguiry
tnto the Causes of the Pressure on the Money Market, London 1840, str. 35.)
»Druga jedna posledica regulisanja prometnog sredstva pomoéu Inostranih me-
ni¢nih kurseva jeste da ono u vremenima stiske dovodi do ogromne kamatne stope.«
(Isto, str. 40.) »Tro3kovi koje rada ponovno uspostavijanje meni¢nih kurseva
padaju na proizvodnu industriju zemlje, dok se u toku ovog procesa profit Engle-
ske banke pozitivno uvecava time §to ona preduZuje svoj posao sa umanjenim
iznosom plemenitog metala.« (Isto, str. 52.)

nedelje izgubila puna 4!/; miliona £ zlata, na 5%, posle {ega se zlato vracalo,
a bandina stopa bila shiZena u septembru na 4, u oktobru na 39,. Ali trZite nijje
priznalo ovu stopu. »Kad je banlina stopa bila 5%, trii¥na je stopa bila 3/2%,
a stopa za novac 21/»29%,. Kad je banfina stopa pala na 49, bila je eskontna stopa
23/8%, a2 novlana stopa 13/4%; kad je bantina stopa bila 3%, eskontna stopa

je bila 11/29%, a novfana za malenkost niZa.« (®Daily News« od 18. januara
1894 — k. E.
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Ali, kaZze na§ prijatelj Samuel Gurney

sova velika kolebanja kamatne stope povoljna su po bankare i nov&are — sva ko-
lebanja u poslu korisna su po onoga koji se ume snalazitic.

Pa iako Gurneyi pokupe kajmak bezobzirnog eksploatisanja po-
slovne nevolje, dok Engleska banka to sebi ne moze da dozvoli sa istom
slobodom, ipak padaju i njoj sasvim lepi profiti — a da i ne govorimo
o privatnim profitima Kkoji sami od sebe padaju u krilo gospodi direk-
torima usled izuzetne prilike da upoznaju opéti poloza) posla. Prema
onom 3to je izneto pred Komitet lordova 1817. prilikom ponovnog
preuzimanja placanja u gotovom, ovi su profiti Engleske banke iznosili
za ceo period od 1797. do 1817:

Bonuses and increased dividends'® ... ... ... ... cro err eer en .. - T451136
New stock divided among proprietors2* ... ... ... v v v e 7276 500
Increased value of capital®* ... ... ... ... ... . woi e evh e ... 14553000

Svega ... ... .. wee e e .., 29280636

na kapital od 11642400 £ za 19 godina. (D. Hardcastle, Banks and
Bankers, 2. 1zd., London 1843, str. 120.) Ako po istom principu oce-
nimo ukupnu dobit Irske banke, koja je isto tako obustavila placanje
u gotovu 1797, dobiemo ovaj rezultat:

Dividends as by returns due 1821.4* ... ... ... .. . oo oLl 4 736 085
Declared bonus®* ... ... ... ..o oL Lol oo 1225000
Increased assets®* ... ... ... o ool Lo e L, 1214 800
Increased value of capital’* ... ... ... ... . 0 ool . 4 185 600

Svega ... ... ... v oo oo .. 11360885

na kapital od 3 miliona £. (Isto, str. 363, 364.)

I jo§ se govori o centralizaciji! Kreditni sistem, kojemu se sre-
diste nalazi u toboZnjim nacionalnim bankama i1 kod velikih novda-
nih zajmodavaca i1 lihvara oko njih, ogromna je centralizacija 1 daje
ovoj parazitskoj klasi basnoslovnu mo¢ ne samo da periodi¢no de-
setkuje industrijske kapitaliste nego i da na najopasniji nain zahvati
u stvarnu proizvodnju — a ova banda ne zna niSta o proizvodnji i
nema veze s njom. Zakoni od 1844. 1 1845. dokazi su rastuce modi
ovih bandita, kojima se prikljuCuju finansijeri i stock-jobbers8*.

A ako kogod jof sumnja u to da ovi postovani banditi eksploatisu
nacionalnu 1 internacionalnu proizvodnju samo u interesu proizvodnje
1 samih eksploatisanih, toga ¢e sigurno pouditi sledeéa rasprava o vi-
sokom moralnom dostojanstvu bankara:

nl—— i

1* Premije i uveanja dividendi — 2* Nove akcije podeljene medu akcio-
nare — 3% Uvectana vrednost kapitala — 4* Dividende prispele 1821. — 5* Ekstra
isplate — 8* Uvecana aktiva — 7* Uvecéana vrednost kapitala — 8* berzanski senzali
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*Banke su religiozne i moralne ustanove. Koliko je puta strah da ga budno
i prekorno oko njegovog bankara ne vidi zastradilo mladog trgovea i odvratilo
ga od drudtva bulnih i raskaladnih prijatelja? Koliko se brine da ga bankar ceni,
da pred njim uvek bude dostojan po3tovanja! Bankarevo namrgodeno <&elo ima
na nj jadi utcaj nego moralne pridike njegovih prijatelja; on drhti da ne po~
stane sumnjiv da je skrivio kakvu prevaru ili i najmanji neta&ni iskaz, iz straha
da bi to moglo izazvati sumnju te da mu zato bude smanjen ili otkazan kredit
kod banke! Bankarev savet vainiji mu je od saveta sveltenikovog.« (G. M. Bell,
Skotski direktor banke, The Philosophy of Joint Stock Banking, London 1840,
str. 46, 47.)
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GLAVA TRIDESET CETVRTA

Currency principle 1 englesko bankovno
zakonodavstvo od 1844

{U jednom ranijem spisu!3 ispitana je Ricardova teorija o vred-
nosti novca u odnosu prema cenama roba; zato se ovde moZemo
ograniCiti na najpotrebnije. Po Ricardu se vrednost — metalnog —
novca odreduje radnim vremenom koje je u njemu opredmedeno,
ali samo dok koli¢ina novca stoji u normalnoj srazmeri prema koli¢ini
1 ceni roba koje valja razmeniti. Podigne li se koli¢ina novca iznad
ove srazmere, onda njegova vrednost pada a rastu cene roba; padne
i ispod normalne srazmere, onda se penje njegova vrednost a cene
robd padaju — ako su ostale okolnosti ostale nepromenjene. U pr-
vom sludaju, zemlja u kojoj postoji ovaj suviSak zlata izvedée zlato
koje je palo ispod svoje vrednosti, a uve$¢e robe; u drugome ée zla-
to te¢i ka onim zemljama gde se ceni iznad njegove vrednosti, dok
potcenjivane robe teku odande na druga trZi$ta gde mogu postiéi
normaine cene. Posto pod ovim pretpostavkama »samo zlato, bilo
kao moneta bilo kao poluga, moZe da postane znak vrednosti vece
ili manje metalne vrednosti nego 3to je njegova sopstvena, to je ra-
zumljivo da i pretvorljive novfanice koje su eventualno u opticaju
dele istu sudbinu. Mada su novanice pretvorljive, dakle im realna
vrednost odgovara nominalnoj, moZe celokupna masa novca u op-
ticaju, zlata i banknota (the aggregate currency consisting of metal
and of convertible notes) porasti u ceni ili se obesceniti, prema
tome da li se, iz napred izloZenih razloga, njihova celokupna koli-
¢ina penje iznad ili pada ispod nivoa koji je odreden razmenskom
vrednos¢u prometanih roba i metalnom vredno$éu zlata... Ovo
obescenjivanje, ne papira naspram zlata, nego i zlata i papira zajed-
no, ili celokupne mase prometnih sredstava neke zemlje, jedno je od
glavnih Ricardovih otkri¢a koje su lord Overstone & Co. iskoristili
u svoje svrhe 1 wlinili jednim od osnovnih principa bankovnog
zakonodavstva ser Roberta Peecla iz 1844. i 1845.« (Isto, str. 155.1%)

18 Karl Marx, Zur Kritik der politischen Oekonomie, Berlin 1859, str. 150.
i daljel*

T — e ——

I* Vidi u 20. tomu ovog izdania.

3O Marx - Engels (23)
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N eiy——,

Dokaz, iznesen na istom mestu, 0 neispravnosti ove Ricardove
teorije nema potrebe da ovde ponavljamo. Nas zanima samo na Kkoji
je nalin $kola bankovnih teoretiCara, koja je diktirala gornje Peelove
bankovne zakone, obradila Ricardove postavke.

» I'rgovinske krize u toku 19. veka, osobito velike krize od 1823. 1
1836, nisu izazvale neko dalje razvijanje, ali su izazvale novo koris¢enje
Ricardove teorije novca. Sukob svih elemenata burzoaskog procesa
proizvodnje nije se viSe ispraznjavao u pojedinaénim ekonomskim
pojavama, kao kod Hume-a u padu cene plemenitih metala u 16. i
17. veku, ili kao kod Ricarda u padu cene papirnog novca za vreme
18. 1 u poletku 19. veka, ve¢ u velikim olujama na svetskom trzidtu,
a njthovo poreklo i odbrana od njih trazeni su u okviru najpovrinije
1 najapstraktnije oblasti toga procesa, u oblasti nov¢anog prometa.
Teoretska pretpostavka od koje polazi 3kola ekonomskih meteorologa
sastojl se u stvari iskljuCivo iz dogme da je Ricardo otkrio zakone {isto
metalnog opticaja. Sto je njima preostalo da urade, bilo je da pod te
zakone podvedu kreditni ili novlaniéni opticaj.

Najopstiji 1 najolitiji fenomen trgovinskih kriza jeste iznenadni,
opSti pad robnih cena, koji dolazi iza njihovog duZeg, opsteg dizanja.
Opsti pad robnih cena moZe se izraziti kao skok relativne vrednostt
novca u poredenju sa svima robama, a opSte dizanje cena, obrnuto,
kao pad relativhe vrednosti novca. U oba ova nalina izrazavanja po-
java je samo iskazana, a ne i objasnjena... Razlidita frazeologija os-
tavlja zadatak isto onako nepromenjen kao $to bi bilo da se prevede
s nemackog na engleski. Zato je Ricardova teorija novca neobi¢no do-
brodosla, jer jednoj tautologiji daje privid uzro¢nog odnosa. Otkuda
periodi¢no op$te padanje robnih cena? Od periodi¢nog dizanja rela-
tivne vrednosti novca. Obrnuto, otkuda periodi¢no op3te dizanje rob-
nih cena? Od periodi¢nog padanja relativne vrednosti novca. Isto
bi se tako tatno moglo kazati da periodi¢no dizanje i padanje cena
poti¢e iz njihovog periodi¢nog dizanja 1 padanja... Kad se jednom
dopusti pretvaranje tautologije u uzrolni odnos, onda sve ostalo
postaje lako. Dizanje robnih cena potiCe iz pada vrednosti novca.
A padanje vrednosti novca, kako znamo iz Ricarda, iz prepunog
opticaja, tj. iz toga §to se masa novca u opticaju podiZe iznad nivoa
odredenog njegovom imanentnom vrednos$¢u i imanentnim vredno-
stima roba. Isto tako i obrnuto, opSte padanje robnih cena potiCe
iz podizanja vrednosti novca iznad njegove imanentne vrednosti
usled nedovoljno punog opticaja. Cene se, dakle, periodi¢no dizu
i padaju jer periodi¢no opti¢e previSe ili premalo novca. Pa ako bi
se sad 1 dokazalo da se dizanje robnih cena podudarilo sa smanije-
nim novdanim opticajem, a padanje cena sa uvecanim opticajem,
onda se uprkos tome moZe tvrditi da se, usled kakvog mu drago
smanjenja ili uvecanja prometanih robnih masa, iako ga je statisticki
skroz nemoguce dokazati, koli¢ina novca u opticaju ipak uvecala ili
smanjila, mada ne apsolutno, ve¢ relativno. No mi smo videli da
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se po Ricardu ovakva ops$ta kolebanja cena moraju zbivati 1 kod
disto metalnog opticaja, ali da se svojom naizmeninod3¢u izravna-
vaju, posto npr. nedovoljno pun opticaj izaziva padanje robnih cena,
ovo izvoz roba u inostranstvo, a ovaj 1zvoz pak uvoz zlata u zem-
lju, a ovaj priliv novca opet dizanje robnih cena. Obrnuto u slucaju
prepunog opticaja, kada se uvoze robe, a 1zvozi zlato. Pa sad, pos-
to uprkos tim op$tim kolebanjima cena, koja poti¢u iz same prirode
Ricardovog metalnog opticaja, njihov Zestoki i siloviti oblik, njthov
krizni oblik, pripada periodima razvijenog kredita, onda je jasno kao
sunce da se izdavanje novdéanica ne reguliSe taéno po zakonima me-
talnog opticaja. Metalni opticaj ima svoj lek u uvozu 1 izvozu ple-
menitih metala, koji odmah stupaju u promet kao moneta, te tako
svojim priticanjem 1ili oticanjemm ¢ine da robne cene padnu il se
popnu. Isti se uticaj na robne cene sad mora veStacki posti¢i time
$to ¢e banke podraZavati zakone metalnog opticaja. Pritice i novac
iz inostranstva, -onda je to znak da je opticaj nedovoljno pun, da
vrednost novca stoji previsoko, a robne cene prenisko, te da se sled-
stveno novdéanice moraju baciti u promet u srazmeri prema novo-
uvezenom zlatu. A obrnuto se moraju izvlaiti iz prometa srazmerno
oticanju zlata iz zemlje. Drugim refima, izdavanje novCanica mora
se regulisati prema uvozu i izvozu plemenitih metala 1i prema me-
ni¢nom kursu. Ricardova netatna pretpostavka da je zlato samo mo-
neta, pa da otuda sve uvezeno zlato uvecava novac u opticaju 1 stoga
éini da cene padaju, ta teoretska pretpostavka postaje ovde prakiic-
nim eksperimentom koji se sastoji u tome da se u opticaju drZi uvek
onoliko monete koliko u tom Casu ima zlata. Lord Overstone (bankar
Jones Loyd), pukovnik Torrens, Norman, Clay, Arbuthnot 1 {itav
niz drugih pisaca poznatih u Engleskoj pod imenom S$kole »Currency
Principle¢, nisu ovu teoriju samo propovedali nego su je posredst-
vom bankovnih zakona ser Roberta R. Peela od 1844. i 1845,
ucinili osnovicom engleskog i S$kotskog bankovnog zakonodavstva.
Njihov sramni fijasko, teorijski i prakti¢ni, posle eksperimenata u
najveCem nacionalnom razmeru, moze se prikazati tek u nauci o
kreditu.« {fsto, str. 165 - 168.)

~ Kritiku ove $kole dali su Thomas Tooke, James Wilson (u ¢a-
sopisu »Economist¢ od 1844 -47) i John Fullarton. Ali koliko su
i oni nedovoljno, prozreli prirodu novca i koliko im je nejasan bio
odnos izmedu novca i kapitala, videli smo ve¢ vise puta, osobito
u gl. XXVIII ove knjige. A sad ovde jo3 poneSto u vezi s deba-
tama odbora Donjeg doma iz 1857. o Peelovim bankovnim zako-

nima (B. C., 1857). — F. E.}
J. G. Hubbard, bivéi guverner Engleske banke, daje iskaz:

2400. »Izvoz zlata ... apsolutno ne utife na robne cene. A, naprotiv, veoma
znatno utite na cene hartija od vrednosti, jer srazmerno menjanju kamatne stope
nuzno podleZe silnom uticaju i vrednost roba koje otelovljavaju ovu kamatue,

o
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On podnosi dve tabele o godinama 1834-1343. 1 1845 - 1856,
koje dokazuju da je kretanje cena petnaest najznacajnijith trgovinskih
artikala bilo potpuno nezavisno od odliva i priliva zlata i od kamatne
stope. A nasuprot tome, one dokazuju tesnu vezu izmedu odliva i
priliva zlata, koje je doista »predstavmk nadeg kapitala koji trazi plas-

man«, 1 kamatne stope.

[2402.] »Godine 1847. bio je prenet natrag u Ameriku jedan vrlo veliki 1z-
nos ameri¢kih vrednosnih papira, zatim ruskih vrednosnih papira u Rusiji, & pa-
pira drugih evropskih zemalja u zemlje iz kojih smo dobavijah Zito.

Petnaest glavnih artikala koji su uzeti za osnovu slede¢ih Hub-
bardovih tabela jesu: pamuk, pamulna preda, pamuénc tkanine,
vuna, vuneno sukno, lan, laneno platno, indigo, sirovo Zelezo, beli
lim, bakar, loj, Seéer, kafa, svila.

I. Od 1834. do 1843.
~ Od 15 glavmh artikala

| Tr¥iina
Banéino metaino eskonina popelo se palv u ostalo
Datum blago [ stopa 1 cent cens nepromenjeno
1834, 1. mart - 9104000 234% — — —
1835, 1. o, 6 274 000 33/3% 7 7 1
1836, 1. ,, 7 918 000 31/4% 11 3 1
1837, 1. ,, 4077 000 5 9 5 9 1
1838, 1. 10471 000 23[49%, 4 11 -
1839, 1. sept. 2 684 000 6 % 8 5 2
1840, 1.jun 4 571 0600 43{4% S 9 1
1840, 1. dec. 3642 000 531a% 7 6 2
1841, 1. ,, 4 873 000 5 9% 3 12 -
1842, 1. ,, 10 603 000 21/2%, 2 13 —
1843, 1.jun 11 566 000 2!/a% i 14 -
II. Od 1844. do 18353.
TrSitna Od 15 g{:_:_'_t_mih artikala
Banéino metailno eskonina popelo se palo u ostalo
Datum blage £ stopa u cens ceni nepromenjeno

1844, 1. mart 16162 000 2Y4% — — —
1845, 1. dec, 13237000 41 (5%, 11 4 —
1846, 1. sept. 16 366 000 3 9 7 8 _
1847, 1. ,, 9 140 000 6 9% 6 6 3
1850, 1. mart 17126 000 21/2% 5 9 i
1851, 1.jun 13 705 000 3 % 2 11 2
1852, 1. sept. 21 853 000 13/4% 9 5 1
1853, 1. dec. 15093 000 S % 14 — 1

Hubbard uz to daje ovu napomenu:

»Kao u deceniji od 1834. do 1843, tako su i od 1844. do 1853. kolebanja
u Bandinom zlatu bila u svakome sluaju pracena uvcéaniem ili smanjenjem
pozajmljive vrednosti novca predujmljenog u eskont; a s druge strane, promene
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robnih cena u zemlii pokazuju potpunu nezavisnost od mase optica)a kakva se
pokazuje u kolebanjima zlata Engleske banke.« (»Bank Acts Report¢, 1857, II,

str, 290. 1 291.)

Podto traZnja 1 ponuda roba reguliSe njihove trZiSne cene, to
ovde postaje jasno koliko je krivo Overstone-ovo identifikovanje traz-
nje za pozajmljivim nov¢anim kapitalom (ili, bolje reci, odstupanja
ponude od nje) kako se izrazava u eskontnoj stopi, i traznje za
stvarnim »kapitalom«. Tvrdnja da se robne cene reguliSu kolebanjima
u sumi currency sada se prikriva frazom da kolebanja eskontne stope
izrazavaju kolebanja u traznji za stvarnim materijalnim kapitalom,
za razliku od novlanog kapitala. Mi smo videli kako su 1 Norman
i Overstone ovo doista tvrdili pred istim odborom, i na kakve je
sakate izgovore osobito ovaj drugi bio priteran dok se najzad nije
potpunce zaglibio. (Gl. XXVI.) U stvari, to je staro benetanje da
bi promene u masi postojeceg zlata morale podici ili oboriti robne
cene u zemlji, podto uvecavaju ili smanjuju koli¢inu prometnog sred-
stva te zemlje. Ako se zlato 1zvozi, onda po ovo} currency-teoriji
moraju rasti cene u zemlji u koju zlato ide, a s time vrednost iz-
voza zemlje koja zlato izvozi na trzi§tu zemlje koja zlato uvozi; na-
suprot tome, vrednost izvoza ove druge zemlje pala b1 na trzidtu
one prve, dok bi se popela u zemljt njegova porekla, u koju zlato
odlazi. Fakti¢no, pak, smanjenje koli¢ine zlata samo poviSava ka-
matnu stopu, dok je njeno uvecanje sniZzava; 1 kad ova kolebanja
kamatne stope ne bi ulazila u racun pri ustanovljivanju cena kostanja
ili pri odredivanju traznje 1 ponude, onda bi potpuno ostala bez uticaja
na robne cene.

U istom izvestaju daje N. Alexander, sef jedne velike kuce koja
radi sa Indijom, slededi iskaz o jakom odlivu srebra u Indiju i Kinu
sredinom pedesetih godina, delom usled kineskog gradanskog ratal?7],
koji je zadrZzavao produ engleskih tkanina u Kini, delom usled bolesti
svilenih buba u Evropi, koja je mnogo ogranidila kulturu svile u Ita-
li3i 1 Francuskoj: |

4337. »Da li metal oti¢e u Kinu 1li u Indiju? — Oni Salju srebro u Indiju
i dobrim njegovim delom kupuju opijum, koji sav ide u Kinu da tamo obrazuje
fondove za kupovinu svile; a stanje trziSta u Indij1 (uprkos tome Sto se srebro tamo
nagomilava) ¢ini da je za trgovca probitacnije da $alje onamo srebro nego tkanine
i druge britanske fabrikate.« — 4338. »Nije l1 se dogodio veliki odliv 1z Fran-
cuske kojim smo mi dosli do srebra? — Da, vrlo veliki.¢« — 4344, »Umesto da
uvozimo svilu iz Francuske i Italije, mi je onamo Saljemo u velikim koli¢inama,
kako bengalsku tako 1 kinesku.«

Dakle, u Aziju je slato srebro — nov{ani metal ovog dela sveta —
umesto robi, ne zato Sto su se cene ovih roba bile popele u zemlji
koja 1h proizvodi (Engleska), ve¢ zato $to su pale — usled pre-
teranog uvoza — U zemlp u koju se izvoze, mada je ovo srebro
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Engleska dobavila iz Francuske 1 jednim ga delom morala plauti
zlatom. . Po currency-teoriji morale bi kod ovakvog uvoza cene u
Engleskoj pasti, a u Kini se popeti.

Drugi jedan primer. Pred odborom lordova (C.D., 1848/1857)
dao je Wylie, jedan od prvih liverpulskih trgovaca, ovakav iskaz:

1994, »Krajem 1845. nije bilo unosnijeg posla niti posla koji je odbacivao
vedi profite {od predenja pamuka}. »Zaliha pamuka bila je velika i dobar, upo-
trebljiv pamuk dobijao se po 4 pensa funta, a od takvog se pamuka mogla dobro
ispresti preda secunda mule twist Ne 40 sa izdatkom od takode 4 pensa, dakle
sa oko 8 pensa celokupnih tro¥kova za prelca. Ova je preda prodavana u veli-
kim masama u septembru i oktobru 1845, i isto su tako zakljufene i velike is-
poruke, po 10'/s i 11}/s pensa od funte, a8 u nekim sludajevima prelci su ostva-
rili profit koji je bio jednak dobavnoj ceni pamuka.« — 1996. »Posao je ostao
unosan do poletka 1846.« — 2000. »Na dan 3. marta 1844. bila je zaltha pa-
mukae« {627 042 bale} »vide no dvostruka prema danasnjoj¢ {7. marta 1848,
kada je bila 301 070 bala}, »pa ipak je cena bila veta za 11/4 penija po funti.«
{61]4, pensa prema 5 pensa}. »U isto je vreme preda — dobra secunda mule
twist Ne 40 — bila pala od 111/; do 12 pensa na 9'/3 u oktobru, a na 73/, krajem
decembra 1847; preda je prodavana po dobavnoj ceni pamuka od kojega je bila
ispredena.« (Isto, br. 2021, 2023.)

Ovo pokazuje zainteresovanost Overstone-ove mudrosti da novac
treba da bude »skup« jer je kapital »redake. Trefeg marta 1844.
stajala je Banc¢ina kamatna stopa na 39%,; oktobra i novembra 1847.
popela se na 81 9%, a 7. marta 1848. stajala je jo§ na 49,. Cene
pamuka bile su potpunim zastojem prode i panikom sa saobraznom
joj visokom kamatnom stopom oborene duboko ispod njegove cene
koja bi odgovarala stanju ponude. To je imalo za posledicu da se,
s jedne strane, uvoz u ogromnoj meri smanjio 1848, a s druge, da
se smanjila proizvodnja u Americi; otuda novo dizanje cena pamuka
u 1849. Po Overstone-u, robe su bile odvise skupe zato 3to je u
zemlji bilo odviSe novaca. |

2002. »Skorasnje pogor$anje stanja pamulne industrije ne treba pripisivati
pomanjkanju sirovine, po$to je cena niZa, mada je zaliha sirovog pamuka znatno
smanjena. «

Ali Overstone ugodno brka cenu, odnosno vrednost robe sa
vredno$éu novca, naime sa kamatnom stopom. Odgovarajuéi na pi-
tanje br. 2026, daje Wylie svoj celokupni sud o currency-teoriji,
po kojoj su Cardwell i ser Charles Wood maja 1847. »tvrdili da je
potrebno da se Bankovni zakon od 1844. sprovede u svoj njegovoj
sadrzini:

*Meni se &ini da su ova nadela takva da bi novcu dala vestatku visoku
vrednost, a svima robama vedtalku, upropastivo nisku vrednost.«
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Zatim kaze o uticaju ovog Bankovnog zakona na opSt posao:

»Poito su Cetvoromeselne menice, koje su redovne trate fabri¢kih gradova
na trgovce i bankare za robe koje su kupljene 1 odredene za Sjedinjene DrZave,
mogle biti eskontovane jo3 samo uz velike Zrtve, bilo je izvrSenje naloga u
znatnoj meri oteZano sve do vladinoga pisma od 25. oktobra« {suspendovanje
Bankovnog zakona}, *kad su se ove letvoromesefne menice opet mogle eskon-
tovati.« (2097.) |

Dakle, 1 u provinciji je suspendovanje ovog zakona imalo spaso-
nosan uticaj.

- 2102, »Proflog oktobra¢ {1847} »gotovo su svi ameri¢ki dobavljadi koji ovde
kupuju robu odmah ogranifili svoje naloge koliko su god mogli; a kad je vest o
poskupljenju novca stigla u Ameriku, prestale su sve nove narudZbe.« — 2134,
»Zito 1 $eer bili su specijalni- sludajevi, Na Zitno trZidte uticali su izgledi na Zetvu,
a na $eler su uticale ogromne zalihe I uvoz.« — 2163. »Od na%ih plaéevnih oba-
veza prema Americl... mnoge smo likvidiralh prinudnim prodajama konsig-
nirane robe, a mnoge su, bojim se, poniStene bankrotstvimag ovde.« -— 2196.
»Ako se dobro seéam, na naSoj se efekitnoj berzi plaéalo u oktobru 1847. do 70%
kamate.+«

{Kriza od 1837, ¢iji su se bolovi dugo vukli, a kojoj se 1842
priklju¢ila jo§ jedna potpuna naknadna Kriza, 1 zainteresovana za-
slepljenost industrijalaca 1 trgovaca koji naprosto nisu hteli da wvide
nikakvu prekomernu proizvodnju — ta, ova je po vulgarnoj ekono-
miji bila besmisao 1 nemogucnost! -— stvorie naposletku u glavama
onu smetenost koja je currency-8koli dozvolila da svoju dogmu pre-
nese u praksu u nacionalnom razmeru. Bankovno zakonodavstvo
od 1844/1845. prode u parlamentu.

Bankovni zakon od 1844. deli Englesku banku na odeljenje za
1izdavanje novcéanica i bankovno odeljenje. Prvo odeljenje dobija jamst-
va — velinom drZavni dug — za 14 miliona, 1 celokupnu metalnu
rezervi, Koja se najvise za 1/4 sme sastojati 1z srebra i izdaje novca-
nice u celokupnom iznosu jednog i drugog. Ukoliko se novcanice
ne nalaze u rukama publike, one leZe u bankovnom odeljenju 1 saci-
njavaju, sa ono malo monete neophodne za svakodnevnu upotrebu
(oko 1 milion), njegovu stalno pripravnu rezervu. Emisiono odelje-
nje daje publici zlato za novCanice i novdanice za zlato; ostali sao-
bracaj s publikom vrsi bankovno odeljenje. Privatne banke koje su
1844. 1male pravo da izdaju sopstvene nov{anice u Engleskoj 1 Vel-
su, zadrZavaju to pravo, ali se njihovo izdavanje novc¢anica kontin-
gentira; prestane li koja ovakva banka da izdaje sopstvene novlanice,
onda Engleska banka moZe da popne nepokriveni iznos svojih nov-
canica za 2/3 povulenog kontingenta; ovim se putem on do 1892.
popeo od 14 na 16!/ miliona (talno 16450 000 £).

Prema tome, za svakih pet funti u zlatu koje se odliju iz
Bancina blaga, vraca se emisionom odeljenju jedna novcanica od pet
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funti 1 uniStava se; za svakih pet soverina koji priteknu u Bandine
trezore, ulazi u opticaj jedna nova novéanica od pet funti. Ovim
je u praksi izveden Overstone-ov idealni papirni opticaj, koji se tac-
no upravlja po zakonima metalnog opticaja, i time su, prema tvrd-
njama currency-§kole, krize zauvek onemogucene. |

U stvarnosti je pak razdvajanje Banke na dva nezavisna odeljenja
oduzelo direkciji mogucnost da u odluétnim momentima slobodno
raspolaZze celokupnim svojim raspolozivim sredstvima, tako da su
mogli nastupiti slucajevi da se bankovno odeljenje nalazilo pred ban-
krotstvom, dok je emisiono odeljenje imalo netaknutih nekoliko mi-
liona u zlatu, & osim toga 1 svojih 14 miliona u jamstvima. A ovo je
moglo utoliko lak3e da nastupi $to skoro u svakoj krizi ima jedna fa-
za kada se vr$i veliki odliv zlata u inostranstvo, koji se ima podmi-
riti poglavito Banlinim metalnim blagom. Ali se onda za svakih
pet funti §to-odu u inostranstvo izvlaCi iz unutradnjeg opticaja jedna
novCanica od pet funti, dakle se kolifina prometnog sredstva sma-
njuje upravo u c¢asu kad je ono bilo potrebno u najvecoj kolilini.
Bankovni zakon od 1844, dakle, direktno provocira celokupni trgo-
vinski svet na to da sebi pri nastupanju krize blagovremeno stvori
rezervno blago u banknotama, dakle da krizu ubrza i1 poostri; ovim
vedtaCkim uveCanjem trainje novcanog kredita koja pocinje pokazi-
vati svoj uticaj u odlu¢nom momentu, tj. traznjom plateznih sred-
stava uz istovremeno ograni¢enje njihove ponude, on tera u krizama
kamatnu stopu do dosad neluvene visine; dakle, umesto da krize
otkloni, on ih, naprotiv, zaoStrava do tacke gde mora da se skrha
ili sav industrijski svet i1li Bankovni zakon. Dva puta, 25. oktobra
1847. i 12. novembra 1857, kriza se bila popela na ovu visinu; tada
je vlada oslobodila Banku od ogranifenja emisije novcanica suspen-
dovav$i zakon od 1844, 1 to je oba puta bilo dovolino da slomi
krizu. Godine 1847. bila je dovoljna samo izvesnost da se sad opet
mogu dobiti banknote na garancije prvog reda, pa da se tezaurisanih
4—5 miliona novdanica opet iznesu na videlo 1 u promet; 1857.
izdato je do nepunog jednog miliona u novCanicama preko zakonske
koli¢ine, ali samo za sasvim kratko vreme. |

Treba pomenuti i to da bankovno zakonodavstvo od 1844. jos
pokazuje tragove secanja -na prvih dvadeset godina ovog veka, na
period kad je Banka obustavila pla¢anja u gotovom i kad su novla-
nice bile devalvirane. Jo$ je vrlo primetan strah da bi nov¢anice mogle
izgubiti poverenje; strah sasvim izliSan, jer je ve¢ 1825. emisija zate-
Cene stare rezerve novcéanica od jedne funte, povucenih iz prometa,
savladala krizu i time pruzila dokaz da je ve¢ onda kredit novcanica
ostao nepokoleban, ¢ak u doba najopstijeg i najjaceg nepoverenja.
A to je 1 sasvim shvatljivo kad znamo da iza ovog znaka vrednosti
stdji fakti®no celokupna nacija sa svojim kreditom. — F. E.}

Cujmo sad nekolika svedotenja o uticaju Bankovnog zakona.
J. St. Mill drZzi da je Bankovni zakon od 1844. bio brana protiv
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preterane Spekulacije. SreCom je taj mudri fovek govorio 12. juna
1857. Cetiri meseca posle toga izbila je kriza. On doslovno &estita
»direktorima banaka 1 poslovnom svetu uopste« na tome §to

sprirodu trgovinske krize razumeju daleko bolje nego ranije i znaju koliku ¥tetu
nanose i sebi i publici pomaZuéi preteranu 3pekulacijue. (B. C., 1857, br. 2031.)

Mudri Mill misli da ako se note od 1 £ izdadu

»kao predujmovi fabrikantima i dr. kdji isplacuju najamnine radnicima... da
onda note mogu dospeti u ruke drugih, koji ih izdaju u potro$ne svrhe, a u tome
sluaju note same sobom konstituiu traZnju za robom i neko vreme mogu do-
priﬁositi podizanju cena¢. [2066.]

G. Mill, dakle, smatra da ¢e fabrikanti placati vidu najamninu
zato Sto je placaju u papiru mesto u zlatu? Ili misli, mo3da, ako
fabrikant dobije predujam u nov{anicama od 100 £, pa ove razmeni
u zlato, da ¢e onda ova najamnina predstavljati manju traZnju nego
da je odmah isplacena u nov¢anicama od 1£? A zar on ne zna da
je npr. u nekim rudarskim srezovima najamnina bila plaéena u nov-
Canicama lokalnih banaka, tako da je viSe radnika zajedno dobijalo
jednu novcanicu od 547 Uvecava li to njihovu traZznju? Ili ée valj-
da bankari preduimati fabrikantima lakSe i vise novaca u malim ne-
go u velikim nov{anicama?

{Ovaj ¢udni Millov strah od novéanica od jedne funte bio bi
neobjasnjiv kad ne bi celo njegovo delo o polititkoj ekonomiji po-
kazivalo jedan eklekticizam koji se ne stradi nikakvih protivre¢nosti.
S jedne strane, on daje u mnogim stvarima za pravo Tooke-u pro-
tiv Overstone-a, a s druge strane, veruje u odredenje robnih cena
koliCinom postojeceg novca. On, dakle, nije nikako ubeden da za
svaku 1zdatu novdanicu od jedne funte — uzev da su sve ostale
okolnosti jednake — putuje u Bantine trezore jedan soverin; on se
boji da bi se masa prometnoga sredstva mogla uvedati i time obez-
vrediti, tj. podi¢i robne cene. NiSta se drugo i ne krije iza gornje
zabrinutosti. — F. E.} - |

O podeh Banke na dva odeljenja i o preteranoj predostroZnosti

da se obezbedi konvertovanje novéanica dao je Tooke pred C. D,
1848/57. sledeci iskaz:

Veca kolebanja kamatne stope u 1847, u poredenju prema 1837.
{ 1839, potitu samo od razdvajanja Banke na dva odeljenja. (3010.)
— Dbigurnost banknota nije bila pogodena, ni 1825. ni 1837. i 1839.
(3015.) — TraZnja za zlatom 1825. imala je za svrhu samo da popuni
prazninu koja je nastala potpunim diskreditovanjem nov&anica od
jedne funte provincijskih banaka; ova se praznina mogla popunjavati
samo zlatom dok nije i Engleska banka izdala novéanice od 1%£.
(3022.) -~ Novembra i decembra 1825. nije postojala ni najmanija
traznja za zlatom za izvoz. (3023.) |
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»Sto se tide diskreditovanja Banke u zemlji i u inostranstvu, obustava ispla-
¢ivanja dividenda i depozita imala bi mnogo teZe posledice nego obustava ispla-
clvanja novéanica.« (3028.)

3035. »Ne biste li rekli da bi svaka okolnost koja bi u poslednjoj instanci
“ugroZavala konvertibilnost nov€anica mogla u nekom momentu trgovinskog $kripca
izazvati nove i ozbiljne teSkoce? — Nikako.¢ |

»U toku 1847. uvelanje emisije novcanica moZda bi doprinelo tome da se
ponovo popuni Bandina zlatna rezerva, kako je to ulinilo 1825« (3058.)

Pred B. A., 1857. daje Newmarch slede¢i iskaz:

1357. »Prva -rdava posledica ... ovog razdvajanja oba odeljenja« (Banke) »
razdvajanja zlatne rezerve, koje je iz toga nuZno proizlazilo, bila je da se bankovni
posao Engleske banke, dakle cela ona grana njenth operacija koja je dovodi u
direktniju vezu s trgovinom zemlje, produzio voditi samo s polovinom iznosa
ranije rezerve. Usled ovog cepanja rezerve dodlo je do toga da je Banka, &m je
rezerva bankovnog odeljenja makar u najmanjoj meri okopnila, bila prinudena
da podigne svoju eskontnu stopu. Zato je ova smanjena rezerva na mahove
izazivala niz promena u eskoninoj stopt.« — 1358. »Ovakvih je promena bilo od
1844¢« (do juna 1857) »oke 60 na broju, dok su pre 1844. za isto vreme iznosile
jedva dvanaestak.«

Od osobitog je interesa 1 iskaz Palmera, koji je od 1811. bio di-
rektor 1 ncko vreme guverner Engleske banke, pred C. D. - odborom
lordova (1848/57):

828. »U decembru 1825. Banka je bila zadrzala jo§ samo oko 1100 000£
zlata. Da je tada postojao ovaj zakon¢ (od 1844), sona bi neizostavno totalno pala
pod ste€aj. Ona je u decembru izdala, drzim, 5 ilt 6 mitliona nov&anica u jednoj
nedelji, 1 to je tadas§nju paniku znatno olaksalo.«

825. »Prvi period« (od 1. jula 1825), »u kome bi se sadasnje bankovno
zakonodavstvo skrhalo da je Banka pokus$ala da do kraja izvede veé jednom otpo-
Cete transakcije, bio je 28, februara 1837; tada je u posedu Banke bilo 3 900 000
do 4 miliona £, 1 ona bi tada bila zadrZala u rezervi jod samo 630 000. Drugi
je period 1839, i trajao je od 9. jula do 5. decembra.« — 826. »Koliki je bio
1znos rezerve u ovom slucaju? — Rezerva se sastojala u deficitu od ukupno 200 000 £
(the reserve was minus altogether 200 000£) na dan 5. septembra; 5. novembra po-
pela se na oko 1 do 11/2 milion.« — 830. »Zakon od 1844. bio bi spretio Banku
1837. da pomogne ameri¢kom poshu.« — 831. »Tri najglavnije ameritke kuée pa-
doSe pod stedaj... Gotovo je svaka kufa Kkoja je poslovala sa Amerikom bila
stavljena izvan kredita, i da Banka nije onda pritekla u pomoc¢, ne verujem da bi se
tada bilo odrZalo vi¥e od 1 ili 2 kude.« — 836. »Stiska od 1837. ne da se uporediti
sa onom od 1847. Ona od 1837. ogranitavala se poglavito na amerifki posao.« —
838. (Poletkom juna 1837. diskutovalo se u Banéinoj direkciji kako da se nade lek
protiv stiske.) »Na to su neka gospoda branila misljenje... da je pravilan prin-
cip da se podigne kamatna stopa, §to ¢e dovesti do pada robnih cena; ukratko,
uciniti novac skupljim a robu jevtinijom, ¢ime bi se omogucdilo placanje inostran-
stvu (by which the foreign payment would be accomplished).« — 906. »Uvodenje
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vestatkog ogranienja Bancinih punomo¢i putem zakona od 1844, umesto stare i
prirodne granice njene punomodi, stvarnog iznosa njene metalne rezerve, vestacki
oteZava poslovanje 1 tim vr§i uticaj na cene roba, koj se bez tog zakona mogao
izbedét.« — 968. »Pod dejstvom zakona od 1844. ne moZe se, pod obiCmim okol-
nostima, metalna rezerva Banke smanjiti znatno ispod 91/2 miliona. Ovo bi na
cene i kredit prouzrocilo pritisak koji bi morao izazvati takav preokret u ino-
stranim meni¢nim kursevima da bi se popeo uvoz zlata 1 time uvecao iznos zlata
u emisionom odeljenju.« — 996. »Pod sadainjim ogranifenjem vi« {Banka} sne-
mate komandu nad srebrom koje se zahteva u vreme Kkada je srebro potrebno
da bi se uticalo na inostrani kurs.« — 999. »8ta je bila svrha propisa koji sre-
brnu rezervu Banke ograniava na 1/4 njene metalne rezerve? — Na to pitanje
ne umem da odgovorim.«

Svrha je bila da se novac poskupi; sasvim kao Sto, ostavljajuci
po strani currency-teoriju, istu svrhu ima rastavljanje oba Bancina
odeljenja 1 prinuda za skotske i irske banke da za nov{ani¢ne emisije
iznad izvesne stope drZe u rezervi zlato. Také je nastala decentralisa-
nost nacionalne metalne rezerve, koja je nju &inila manje sposobnom
da koriguje nepovoljne meni¢ne kurseve. Na podizanje kamatne stope
izlaze sve ove odredbe: da Engleska banka ne sme i1zdavati novdanice
iznad 14 miliona, ostm na podlozi zlatne rezerve; da se bankovnim
odeljenjem ima upravljati kao obiCnom bankom, sniZzavajuci kamatnu
stopu u periodima kad je novac obilan, podizuci je u vreme stiske;
ograniCenje srebrne zalihe, glavnog sredstva za rektifikovanje meni¢nih
kurseva s Kontinentom 1 Azijom; propisi o Skotskim 1 irskim bankama
kojima nikad nije potrebno zlato za eksport, a sada ga moraju drzati
pod izgovorom pretvorljivosti njihovih nov¢anica, koja je fakti¢no
¢isto iluzorna. Cinjenica je da je zakon od 1844. proizveo 1857. prvi
juri§ za zlatom na Skotske banke. Novo bankovno 2zakonodavstvo
isto tako ne pravi razliku i1zmedu odliva zlata u inostranstvo 1 oti-
canja u unutrasnjost zemlje, mada se po sebi razume da je njihovo
dejstvo skroz razlicito. Otuda stalna Zestoka kolebanja u trziSnoj ka-
matnoj stopi. U pogledu srebra kaZe Palmer dva puta, 992. 993,
da Banka moZe da kupi srebro za novlanice samo kad je menicni
kurs povoljan po Englesku, dakle kad je srebro izlisno, jer:

1003. #»Jedina svrha radi koje se znatan deo metalne rezerve moZe drzau
u srebru jeste da se olak$aju inostrana pla¢anja za ono vreme kada su menidni
kursevi nepovolini za Englesku.« — 1008. »Srebro je takva roba koja je, zbog toga
Sto vaZi kao novac u celom ostalom svetu, najzgodnija roba... za ovu svrhue
{platanja inostranstvu}. »Samo su Sjedinjene DrZave u poslednje vreme uzi-
male iskljuivo zlato.«

Po njegovom misljenju, Banka nije u vremenima stiske imala
potrebe, dokle god nepovoljni meni¢ni kursevi ne povuku zlato u
inostranstvo, da povisi kamatnu stopu iznad starog stanja od 59%.
Da nema zakona od 1844, ona bi time bez teSkoCe mogla da eskon-
tuje sve prvoklasne menice (first class bills) koje bi joj bile pod-
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nete (108—20). Ali, sa zakonom od 1844. i u poloZaju u kome je
Banka bila u oktobru 1847; |

mije bilo kamatne stope koju Banka nije mogla zahtevati od kuéa sposobnih za
kredit 1 koju ove ne bi rado platile da bi produZile svoja pladanjas.

A ova visoka kamatna stopa upravo je i bila svrha zakona.

1029. »Moram da napravim veliku razliku izmedu uticaja kamatne stope na
inostranu traznju« {za plemenitim metalom} » poviSenja kamate u cilju kocenja
navale na Banku u periodu unutra¥nje oskudice kredita.« — 1023. »Pre zakona
od 1844, kad su kursevi bili u korist Engleske a u zemlji vladala uznemirenost,
Cak i pozitivna panika, nije bila postavlijena granica emisiji novanica, kojom se
ovo stanje stiske jedino moglo olaksati.«

Tako se 1zjasnjava Covek koji je 39 godina sedeo u upravi En-
gleske banke. Cujmo sad jednog privatnog bankara, Twellsa, od
1801. ortaka firme Spooner, Attwoods & Co. On je jedini od svih
svedoka pred B. C., 1857. koji otvara pogled u stvarno stanje zem-
lie 1 koji vidi da se kriza priblizava. Inade je on neka vrsta bir-
mingemskog little shilling man-al®]; kao S$to su, uostalom, njegovi
kompanjoni, bra¢a Attwood, zasnivati ove 8kole (vidi: Zur Kritik
der politischen Oekonomie, str. 591*), On izjavijuje:

4488. »Kakvo dejstvo drZite da je imao zakon od 1844? — Ako bi trebalo
da vam odgovorim kao bankar, onda bih rekao da je imao upravo odliéno dejstvo,
jer je bankarima i novfanim kapitalistima svih vrsta pruZio obilatu Zetvu., Ali
je on imao vrlo rdavo dejstvo po postenog vrednog poslovnog ¢oveka, kome je po-
trebna postojanost u eskontnoj stopi tako da svoje aranZmane moZe da udeSava
s pouzdanjem.... on je¢ pozajmljivanje novaca ufinio vanredno unosnim poslom.«
— 4489. »On« {Bankovni zakon} »osposobljava londonske akcionarske banke da
svojim akcionarima plaéaju 20 -22%? —~ Tu skoro je jedna platila 18%, a jedna
druga, drzim, 209, ; one imaju sve razloge da se veoma odlu¢no zauzmu za zakon.«
— 4490. »Male poslovne ljude 1 valjane trgovce koji nemaju neki veliki kapital...
njih zakon jako Stipa... Jedino sredstvo koje imam da to saznam jeste $to vi-
dim ovake zapanjujuce veliku masu njihovih akcepata koje ne placaju. Ovi su
akcepti uvek mali, oko 20 do 100£, mnogi s¢ od njih ne plaéaju i vralaju se
i protestomm u sve delove zemlje, a ovo je uvek znak depresije medu... malo-
prodavcima. «

Pod br. 4494 izjavljuje da posao sad nije probitac¢an. Sledece nje-
gove napomene vazine su, jer je on video latentno postojanje krize
kad je ostali jo$ nisu ni slutili.

4494, »Cene u Minsing - Lejnul®?l jo¥ se prilino drZe, ali se mi§ta ne pro-
daje, ne moZe da se proda ni po koju cenu; ljudi se drZe nominalne cene,¢

1* Vidi u 20. tomu ovog izdanja.
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4495. On prita ovaj slucaj: neki Francuz $alje jednom senzalu u
Minsing-Lejnu za 30004 robe da je proda po izvesnoj ceni. Senzal
ne mozZe da dobije tu cenu, a Francuz ne moze da proda ispod nje.
Roba lezi. ali Francuzu treba novac. Senzal mu onda predujmljuje
100£ na taj naCin $to Francuz na jamstvo robe vudle na senzala
menicu od 1000£ za tri meseca. Posle tri meseca menica prispe, ali
roba se jJo§ uvek ne moze da proda. Senzal onda mora da plati
menicu, pa mada ima pokriCe za 30004, on ga ne moZe unovditi,
te zapada u te$koce. Tako jedan vule drugoga nizbrdo.

4496. »Sto se ti¢e velikih izvoza . . < kada je posao u zemlji u depresiji, onda
to nuZno izaziva i jaki izvoz.« — 4497, »DriZite li da se unutrasnja potroSnja sma-
njila? — Veoma znatno... u ogromnoj mer:... maloprodavci su u tome naj-
bolji autoritet.« — 4498, »Pa ipak je uvoz veoma velik; nije li to znak velike po-
trosnje? — Jeste, ako moZete da prodate; ali mnoga su robna stovarista puna tih
stvari; u primeru koji sam naveo, uvezeno je za 3000£ robe, koja se ne moZe

prodati.«
4514, »Kad je novac skup, da li biste Vi kazali da je kapital jevtin? — Da.«

Ovaj Covek, dakle, nikako nije Overstone-ovog misljenja da je
visoka kamatna stopa isto $§to i skup kapital.

Kako se sad vode poslovi:

4516. »...Drugi se naprezu veoma znatno, prave dZinovske poslove u iz-
vozu i uvozu, daleko preko one mere na koju im njihov kapital daje pravo; u to
ne moZe biti ni najmanje sumnje. Stvar moze tim ljudima poéi za rukom; nekim
sreCnim sludajem mogu postiéi velike imetke i sve otplatiti. Ovo je u velikoj meri
sistem kojim se danas vodi znatan deo poslova., Ovakvi ljudi drage volje gube
20, 30 1 40%, na jednom brodskom tovaru; iduli posao moZe im to vratiti. Ako
im posao promasi jedan za drugim, onda su propali; i upravo je to sludaj koji
smo u poslednje vreme Cesto vidali; bilo je kudéa koje su pale pod stefaj a da im
nije ostalo ni jednog 3ilinga aktive.« | |

4791. »NiZza kamatna stopa¢ {u toku poslednjith 10 godina} »svakako deluje
protiv bankaré, ali bih vam ja, bez pokazivanja poslovnih knjiga, vrlo tesko mo-
gao objasniti za koliko sada profit¢« {njegov sopstveni} »stoji vise od nekadadnjega.
Kad je kamatna stopa niska usled preterane emisije nov¢anica, imamo znatne de-
pozite; kad je kamatna stopa visoka, donosi nam to direktnu dobit.« — 4794,
»Kad se novac moZe dobiti po umerenoj kamatnoj stopi, imamo velu traZnju
za njim; dajemo vile na zajam; takvo je njegovo dejstvoe {za nas, bankare}.
»Kad se popne, onda dobijamo za nj viSe no 3to je pravo; dobijamo vide no $to bi
trebalo da Imamo.«

Videli smo kako kod svih struénjaka kredit nov¢anica Engleske
banke vazZi kao nepokolebljiv. Uprkos tome, Bankovni zakon apso-
lutno vezuje 9—10 miliona u zlatu za njihovu pretvorljivost. Ovim
se svetost 1 neprikosnovenost blaga sprovodi sasvim drukéije no kod
starth zgrtaCa blaga. W. Brown (Liverpul) izjavljuje, C. D., 1847/57,
2311:
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e eienkinr .

»U pogledu koristi koju je tada donosio ovaj novace (metalna rezerva u
emistonom odeljenju), »mogao je isto tako biti balen i u more; od njega se nije
mogla upotrebiti ni najmanja koli¢ina a da se ne prekr$i zakon.«

Gradevinski preduzimac¢ E. Capps, onaj isti koji je ve¢ ranije
naveden, i iz lijeg smo Iskaza uzajmili i opis modernog londonskog
sistema gradenja (knj. II, gl. XII), ovako rezimira svoje shvatanje o
Bankovnom zakonu od 1844 (B. C., 1857):

5508. »V1 ste uglavnom misljenja da je sadadnji sistem« (bankovnog zako-
nodavstva) »ustanova vrlo pogodna za to da profite industrije periodiéno prenosi
u Kese lihvara? — 'Fako ja mislim. Ja znam da mu je ovakvo bilo dejstvo u gra-
devinarstvu.«

Kako ve¢ napomenusmo, bile su $kotske banke Bankovnim za-
konom od 1845. naterane na sistem koji se priblizavao engleskom.
Bila im je nametnuta obaveza da za izdavanje svojih novdanica iznad
iznosa utvrdenog za svaku banku drZe u rezervi zlato. Kako je ovo
delovalo, pokazade nam nekoliko iskaza pred B.C., 1857.

Kennedy, direktor jedne 3kotske banke:

3375. »Da li je pre uvodenja Bankovnog zakona od 1845. bilo u Skotskoj
necega $to bl se moglo nazvati zlatnim opticajemn? — NiCeg takvog nije bilo.« —
3376. »Je li otada nastao neki dodatni opticaj zlata? — Ni najmanje; 000 £ u
mare za zlato (the people dislike gold).« — 3450. Onih po prilici 900 ljudi ne
zlatu $to ih $kotske banke moraju drZati od 1845, po njegovom su misljenju samo
na Stetu 1 »apsorbuju bez profita jednaki deo $kotskog Kkapitalas,

Zatim Anderson, direktor Union Bank of Scotland:

3558. #»Jedina jaka traznja za zlatom od strane $kotskih banaka kod Engleske
banke dolla je usled inostranih meni¢nih kurseva? — Tako je; 1 ova se traznja
ne smanjuje time §to drzimo zlato u Edinburgu.¢« — 3590. »Dok god tmamo isti
1znos hartija od vrednosti u Englesko) banci¢ (ili kod privatnih banaka u Engle-
skoj), »imamo istu moc Kao 1 ranije da dovedemo do odliva ziata iz Engleske banke,

Naposletku, jo§ jedan ¢lanak u Casopisu »Economist« (Wilson):

»Skotske banke drze kod svojih londonskih agenata nezaposlene svote go
tovine; agenti ih drie kod Engleske banke. Ovo daje $kotskim bankama, u gra-
nicama ovih svota, komandu nad Banlinom metalnom rezervom, i ovde je ona
uvek na licu mesta kad zatreba radi plac¢anja u inostranstvu.«

Ovaj je sistem bio poremecen Bankovmim zakonom od 1845:

»Usled zakona od 1845. za Skotsku, do¥lo je u poslednje vreme do jakog
odliva zlatne monete iz Engleske banke da bi se u Skotskoj odgovorilo samo mo-
gucéoj traznji, koja mozZda nikad ne bi nastupila... Od toga vremena u Skotskoj
je stalno prikovana jedna znatna suma, a druga se znatna suma stalno nalazi na
putovanju tamo-amo izmedu Londona i Skotske. Nastupi li vreme kad neki $kot-
ski bankar ocekuje vecu traZnju za njegovim novlanicama, onda se iz Londona
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podalje onamo sanduk zlata; kad to vreme prode, isti sanduk putuje natrag u
London, a da obi¢no nije bio ni otvaran.« (WEconomiste od 23. okt. 1847.)

{Pa 3ta na sve ovo KkaZe otac Bankovnog zakona bankar Samuel
Jones lLoyd, alias Lord Overstone?
On je veC 1848. ponovio pred Commercial Distress-odborom

lordova da se

movc¢ana oskudica 1 visoka kamatna stopa, prouzrotene oskudicom u kapitalu,
ne mogu se olak3ati uvecavanjem emisije novéanica« (1514),

dok je sama dozvela za velu emisiju novcanica, data vladinim pis-
mom od 25. oktobra 1847. bila dovoljna da krizi slomi oStricu.
On ostaje pri tome da su

svisoka kamatna stopa i depresivan poloZaj fabritke industrije bili nuZna posle-
dica smanjenja materijalnog kapitala koji je bio primenljiv za industrijske 1 trgo-
vinske svrhe.s (1604.)

Pa ipak se depresivan poloZaj fabri¢ke industrije mesecima sa-~
stojao u tome Sto je¢ materijalni robni kapital u preobilju ispunjavao
magacine 1 prosto nij¢ imao prode, 1 3to je upravo zbog toga ma-
terijalni proizvodni kapital leZzao potpuno ili upola neiskori§éavan,
da ne bi proizveo jos vide robnog kapitala koji se ne moZe prodati.

A pred Bankovnim odborom od 1857. kaZe on:

»Uz strogo i tatno prirZavanje nacela zakona od 1844. sve je teklo pravilno
i lako, novlani je sistem siguran i nepokoleban, prosperitet zemlje neosporan,
javno poverenje u zakon od 1844. postaje svakim danom jate. Ako Odbor Zeli
jod viSe praktilnih dokaza za spasonosnost principa na kojima taj zakon podiva, i
za blagotvorne posledice koje je on obezbedio, onda je istinit i dovoljan odgovor
ovo: pogledajte oko sebe; posmatrajte sadas$nje stanje poslova nale zemlje, po-
smatrajte zadovoljstvo naroda, posmatrajte bogatstvo i prosperitet svih drudtvenih
klasa, pa ée onda, kad to bude uradeno, Odbor biti u moguénosti da odlu&i hoée
li sprediti dalje vaZenje jednog zakona pod kojim su postignuti ovakvi uspesi.«
(B. C., 1857, br. 4189.)

Na ova) ditiramb, koji je Overstone ispevaoc pred Odborom
14. jula, odgovorila je antistrofa 12. novembra iste godine, pismo
Bancinoj direkciji, kojim je vlada suspendovala &udotvorni zakon
od 1844. da bi spasla $to se jo§ spasti moglo. — F. E.}
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GLAVA TRIDESET PETA

Plemeniti metal 1 meni¢ni kurs

I. Kretanje zlatne rezerve

U pogledu nagomilavanja novCanica u vreme stiske treba napo-
menuti da se ovde ponavlja obrazovanje blaga s plemenitim metalima
kakvo se vrdi u najprimitiviijim drus$tvenim stanjima u nemirnim
vremenima. Zakon od 1844. interesantan je u svojim dejstvima zbog
toga Sto on hoce da pretvori u prometno sredstvo sav plemeniti metal
koj1 se nalazi u zemlji; on teZi da odliv zlata izjednaci s kontrakcijom
prometnog sredstva, a priliv zlata sa ekspanzijom prometnog sredstva.
Time je onda eksperimentalno pruzen dokaz o protivhom. S jednim
jedinim izuzetkom, koji ¢emo odmah pomenuti, masa opti¢uéih nov-
Canica Engleske banke nije nikad od 1844. dostigla maksimum koji je
Banka smela izdavati. A kriza od 1857. dokazala je, s druge strane,
da pod izvesnim okolnostima ova; maksimum nije dovoljan. Od 13.
do 30. novembra 1857. cirkulisalo je prosetno dnevno 488 830 £ preko
toga maksimuma. (B. A., 18358, str. XI.) Zakonski maksimum bio je
onda 14 475 000 £ plus iznos metalne rezerve u Bandinim podrumima.

U pogledu oticanja 1 priticanja plemenitog metala valja napomenuti:

Prvo, treba praviti razliku izmedu kretanja metala tamo-amo u
okviru oblasti koja ne proizvodi zlato ni srebro, s jedne strane, i stru-
janja zlata i srebra od izvora njihove proizvodnje preko raznih drugih
zemalja i raspodele ovog dodatka izmedu ovih poslednijih, s druge strane.

Pre no Sto se osetio uticaj ruskih, kalifornijskih i australijskih
zlatnih rudnika, ponuda je od pocletka ovog stoleéa bila dovoljna samo
za zamenu izlizane monete, za obi¢nu upotrebu kao luksuznog materi-
jala 1 za 1zvoz srebra u Aziju.

Ali od toga vremena, s razvitkom trgovine Evrope 1 Amerike sa
Azijom, izvanredno je porastao, prvo, izvoz srebra u Aziju. Srebro
1zvezeno iz Evrope bilo je velikim delom zamenjeno dodatnim zlatom.
Zatim je unutradnji nov¢ani opticaj apsorbovao jedan deo novouvezenog
zlata, Ceni se da je do 1857. uslo u unutradnji engleski opticaj oko
30 miliona novog zlata.l4 Onda je od 1844. porasla prosefna visina

14 Kako je ovo delovalo na nov&ano trziSte, pokazuju sledeéi iskazi W. New-
marcha: 1509. sKrajem 1853, pojavile se velika strahovanja u publici: u septembru
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metalnih rezervi u svima centralnim bankama Evrope i Severne Amerike.
Ujedno je porast unutrasnjeg novcanog prometa doneo sa sobom da je
posle panike, u periodu stagnacije posle nje, Bandina rezerva vec brze
rasla usled veCe mase zlatne monete odbacene iz unutraSnjeg prometa
i imobilisane. Naposletku je od otkrivanja novih nalazista zlata porasla
potro$nja plemenitog metala za luksuzne artikle zato §to je poraslo
bogatstvo.

Drugo, 1izmedu zemalja koje ne proizvode zlato ni srebro, plemeniti
metal stalno se odliva 1 priliva; ista zemlja stalno ga uvozi i isto tako
stalno ga 1zvozi. Samo pretezanje Kretanja na ovu ili onu stranu
odlu¢uje da li se kona¢no vrsi odliv ili priliv, posto se {isto oscila-
torna i Cesto paralelna kretanja veCim delom neutralizuju. Al se
zbog toga, s obzirom na ovaj rezultat, 1 previda stalnost 1 uglavnom
paralelni tok obaju kretanja. Stvar se uvek shvata jedino tako kao da
je visak uvoza ili viSak izvoza plemenitog metala samo posledica 1
izraz srazmere uvoza i izvoza roba, dok je to ujedno 1zraz srazmere
uvoza 1 izvoza samog plemenitog metala, koji ne zavise od robne
trgovine,

Trede, pretezanje uvoza nad izvozom, i obratno, meri se uglavnom
po uvecanju ili opadanju metalne rezerve centralnih banaka. Do kojeg
je stepena ovo merilo - vise ili manje tacno, to naravno zavisi najpre od
toga do kojeg je stepena bankarstvo uopste centralizovano. Jer od toga
zavisi do koje ¢e mere plemeniti metal nagomilan u tzv. nacionalnoj
banci uopste predstavljati nacionalnu metalnu rezervu. Ali ¢ak 1 pod
pretpostavkom da je to tako, merilo nije ta¢no, jer pod izvesnim okol-
nostima unutra$nji promet i rastuca luksuzna upotreba zlata 1 srebra
usisavaju dopunski uvoz, a zatim, jer bi bez dopunskog uvoza moglo
da dode do izvlaCenja zlatne monete za unutrasnji promet, te b1 se me-
talna rezerva na taj nalin mogla smanjiti i bez istovremenog uvecanja
1ZV0Za.

Cetvrto, izvoz metala uzima vid oticanja (drain) kada kretanje
opadanja potraje duze vremena, tako da se opadanje predstavlja kao
tendencija kretanja i obara metalnu rezervu Banke znatno ispod njene

je Engleska banka triput uzastopce povisila eskont... prvih' dana oktobra...
u publici se pokazao znatan stepen zabrinutosti i uzbune. Ova strahovanja i uz-
nemirenost behu veéim delom uklonjeni pred kraj novembra, a bili su gotovo
potpuno odstranjeni prispeéem 5 miliona plemenitog metala iz Australije. Isto
se ponovilo u jesen 1854, kad je u oktobru i novembru stiglo blizu 6 miliona
plemenitog metala. Isto se ponovilo u jesen 1855, a zna se da je to bilo vreme
uzbudenja i nemira, dolaskom nekih 8 miliona plemenita metala u toku septem-
bra, oktobra i novembra. Krajem .1856. vidimo da se dogada to isto. Ukratko,
mogao bih se pozvati na iskustvo gotovo svakog &lana Odbora da potvrdim da
smo veé¢ navikli na to da u dolasku kakvog broda s tovarom zlata gledamo pri-
rodnu, potpunu ispomoé prilikom bilo kakve finansijske stiske.« ;

31 Marx - Engels (23)
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srednje visine, sve do srednjeg minimuma ove rezerve. Ovaj poslednji
utvrden je vise ili manje proizvoljno utoliko §to je u svakom pojedinom
slucaju razliCito odreden zakonodavstvom o pokri¢u za placanje nov-
Canica u gotovu itd. O kvantitativnim granicama koje moZe u- En-
gleskoj da dostigne ovakav odliv kaZze Newmarch pred B. A., 1857,
iskaz br. 1494

»Sudeci po iskustvu, vrlo je neverovatno da ¢e odliv metala usled bilo
~kakvog kolebanja u spoljnoj trgovini premasiti 3 ili 4 miliona £.¢

U 1847. bilo je najnize stanje zlatne rezerve Engleske banke na
dan 23. oktobra, koga dana pokazuje minus od 5198 156 £ prema
26. decembru 1846, a prema najvisem stanju od 1846 (29. avgusta)
minus od 6 453 748 £.

Peto, namena metalne rezerve tzv. nacionalne banke — ali na-
mena koja nikako ne reguliSe jedina velitinu metalne rezervi, jer
ova moZe rasti prostim malaksavanjem unutras$njih i spoljasnjih pos-
lova. — jeste trostruka: 1. rezervni fond za medunarodna plaéanja,
jednom re¢i — rezervni fond svetskog novca; 2. rezervni fond za
unutradn)i ‘metalni opticaj koji se naizmenicno S§iri i steZe; 3. §to je
u vezi s bankovnom funkcijom, a nema nikakve veze s funkcijama
novca kao pukog novca: rezervni fond za pladanje depozita i za
pretvorljivost novcanica. Zbog toga na metalnu rezervu mogu da
utiCu 1 prilike koje dodiruju svaku od tri funkcije pojedinatno; dak-
le, kao na internacionalni fond uti¢e na njega bilans placanja, ma
kakvi razlozi odredivali ovaj bilans i ma kakav mu bio odnos prema
trgovinskom bilansu; kao na rezervni fond unutrai$njeg metalnog
opticaja utiCe na njega S$irenje ili suZavanje toga opticaja. Treca
funkcija, funkcija garantnog fonda, doduse ne odreduje samostalno
kretanje metalne rezerve, ali ima dvostruko dejstvo. Ako se izdaju
novcanice koje zamenjuju metalni novac (dakle i srebrnu monetu u
zemljama gde je srebro mera vrednosti) u unutra$njem opticaju,
onda otpada funkcija rezervnog fonda pod 2. A jedan deo ple-
menitog metala koji je za ovo sluzio oti¢i ¢e trajno u inostranstvo.
U ovome slucaju ne dolazi do izvlalenja metalne monete za unu-
trasnji opticaj, a s timé u isti mah otpada privremeno pojacavanje
metalne rezerve imobilisanjem jednog dela iskovanog metala koji
se nalazi u opticaju. Zatim, ako se za ispladivanje depozita i pret-
vorljivost novCanica mora pod svima okolnostima drati jedan
minimum metalne rezerve, onda to na svojstven nacin pogada dejstva
odliva ili priliva zlata; to deluje na onaj deo blaga koji je Banka
obavezna drzati pod svim okolnostima ili na onaj kojega se ona u
drugo vreme gleda da otrese kao nekorisnog. Pri &istom metalnom
opticaju 1 koncentrisanom bankarstvu Banka bi morala da smatra
svoju metalnu rezervu i kao garanciju za ispladivanje svojih depozita,
a u slucaju odliva metala mogla bi nastupiti ista panika kao u
Hamburgu 1857.
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Sesto, izuzev eventualno 1837, stvarna je kriza izbijala uvek tek
posle preokreta meniénih kurseva, tj. kad je uvoz plemenitog metala
opet pretegnuo nad njegovim 1zZvozorm.

Godine 1825. nastupio je stvarni slom, po§to je prestao odliv zlata;
1839 je doslo do odliva zlata, a da nije nastupio slom; 1847. je prestao
odliv zlata u aprily, a slom je do3ao u oktobru; 1857. je odliv zlata u
inostranstvo prestao podetkom novembra; slom je doSao tek kasnije
u novembru.

Ovo se osobito jasno pokazuje u krizi od 1847, kada je odliv
zlata prestao ve¢ u aprilu, posto je izazvao relativno blagu pretkrizu,
a onda je tek u oktobru izbila prava poslovna kriza.

Slededi iskazi dati su pred Secret Committee of the House of
Lords on Commercial Distress'* 1848; iskazi svedoka (evidence)
$tampani su tek 1857 (navodili smo ih kao C. D., 1848/1857).

Tooke-ovi iskazi:

»Aprila 1847. nastala je stiska koja je, strogo govoreéi, bila ravna panici,
ali je bila srazmerno kratkog trajanja i nisu je pratili nikakvi znaajni trgovinski
stelajevi. U oktobru je stiska bila daleko intenzivnija no ma u kom momentu u
aprilu; doslo je do gotovo nefuvenog broja trgovinskih bankrotstava.« (2196.) —»U
aprilu su nam meniéni kursevi, osobito sa Amerikom, nametnuli nuZnost da izve-
zemo znatnu Kolid¢inu zlata radi plaéanja neobino velikih uvoza; Banka je samo
jednim do krajnosti ogromnim naporom zaustavila odliv zlata i poterala kurs
navide.« (2197.) — »U oktobru su meniéni kursevi bili u korist Engleske.« (2198.)
— »Preokret u meniénim kursevima bejade otpoteo u trecoj nedelji aprila.« (3000.)
— »Oni su se kolebali u julu i avgustu; od pofetka avgusta bili su stalno u korist
Engleske.¢« (3001.) — Odliv zlata u avgustu »potekao je iz traZnje za unutrasnjim
opticajem.« (3003.)

J. Morris, guverner Engleske banke: mada je menié¢ni kurs od
avgusta 1847. postao povoljan za Englesku, te zbog toga nastao uvoz
zlata, ipak se metalna rezerva u Banci smanjila.

»Dva miliona i dvesta hiljada £ u zlatu otiflo je u unutradnjost usled unu-
tra$nje traZnje.« (137.) — Ovo se obja¥njava, s jedne strane, povetanim brojem
radnika zaposlenih na gradnji Zeleznica, a s druge strane, »Zeljom bankara da u
vremenima krize raspolaZu sopstvenom zlatnom rezervom.« (147) -

Palmer, biv8i guverner, a od 1811. direktor Engleske banke:

684. »U toku celog perioda od sredine aprila 1847. do dana suspendﬂvan;a
Bankovnog zakona iz 1844, bili su meni¢ni kursevi u korist Engleske.«

QOdliv metala, koji u aprilu 1847. izaziva samostalnu novCanu pa-
niku, ovde je, dakle, kao uvek samo preteCa krize i veC je nastalo
obrnuto kretanje pre no §to je ova izbila. Godine 1839. je pn velikoj
poslovnoj depresiji do§lo do veoma jakog odliva metala — za Zito
itd. — ali bez krize i novCane panike.

bl il ol -kl . e,

1% Tajnim odborom Gornjeg doma o trgovinskoj stisci

J1*
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Sedmo, ¢im se opS$te krize istutnje, zlato i srebro -—— ne uzima-
juci u obzir priliv sveZeg plemenitog metala iz zemalja koje ga pro-
1izvode — ponovo se razdeljuju u srazmerama u kojima su postojali
kao posebno blago raznih zemalja u stanju njihove ravnoteZe. Pri
inaCe nepromenjenim okolnostima bice njegova relativna veli¢ina u
svakoj] zemlji odredena njegovom ulogom na svetskom trZiStu. Ono
se odliva iz zemlje koja je imala deo vedi od normalnog i priliva se
drugoj; ova kretanja odliva i priliva samo ponovo uspostavljaju nje-
govu prvobitnu raspodelu medu razli¢ita nacionalna blaga. Ali se
ova ponovna raspodela vr$i posredstvom delovanja razli¢itih okol-
nosti, koje ¢emo pomenuti kad bude redi o meni¢nim kursevima.
Cim je normalna raspodela opet uspostavljena — iznad ove tacke
— nastupa prvo porast, a onda opet odliv. {Po sebi se razume da
ova poslednja konstatacija vazi samo za Englesku kao sredifte svet-
skog nov¢anog trzista. — F. E.} |

Osmo, odlivi metala veCinom su simptom promene u poloZaju
spoljne trgovine, a ova je promena sa svoje strane predznak da pri-
like ponovo sazrevaju u krizu.ld -

Devero, bilans placanja moze da bude u korist Azije, a pasivan
za Evropu 1 Ameriku.l16

Do uvoza plemenitog metala dolazi pretezno u dva momenta.
S jedne strane, u prvoj fazi niske kamatne stope, koja dolazi posle
krize 1 koja je izraz ograniCenja proizvodnje; a onda u drugoj fazi,
kada se kamatna stopa penje ali jo§ nije dostigla svoju srednju visinu.
Ovo je faza u kojoj se povraci lako postizu, u kojoj je komercijalni
kredit velik, te stoga traZnja za zajmovnim kapitalom ne raste sraz-
merno uvecavanju proizvodnje. U obema fazama, u kojima zajmovnog
kapitala ima srazmerno u izobilju, mora suvidni priliv kapitala koji
postoji u obliku zlata i srebra, dakle u obliku u kome isprva moze
da funkcionide samo kao zajmovni kapital, znatno uticati na kama-
tnu stopu, a time 1 na ton celog poslovanja.

15 Po Newmarchu, moZe odliv zlata u inostranstvo poteéi iz trojakih
uzroka: 1. iz Cisto poslovnih uzroka, tj. kad je uvoz bio veéi od izvoza, kao
izmedu 1836, i 1844, i opet 1847, poglavito zbog jakog uvoza %ita; 2. da bi
se¢ dobavila sredstva za ulaganje engleskog kapitala u inostranstvu, kao 1857. za
2eleznice u Indiji; i 3. za definitivno izdavanje u inostranstvo, kao 1853. i 1854.
za ratne svrhe na Istoku.

18 1918. Newmarch. »Ako uzmete Indiju i Kinu zajedno, ako uzmete u ra-
¢un promete izmedu Indije i Australije i jo§ vaZnije promete izmedu Kine i Sje-
dinjenih DrZava, a u ovim je slufajevima posao trijangularan i izravnanje se vrdi
najim posredovanjem. .. onda je tatno da je trgovinski bilans bio ne samo protiv
Engleske ve¢ i protiv Francuske i Sjedinjenih Drava.e — (B. A., 1857.)



35. glava « Plemeniti metal i menini kurs 4835

S druge strane: odliv, trajno jak izvoz plemenitog metala, na-
stupa kad primanja nisu vide likvidna, kad su trziSta prepunjena i
prividni se prosperitet odrzava jo§ samo pomocu kredita, dakle ¢im
ved postoji veoma pojadana traZnja za zajmovnim kapitalom, pa je
kamatna stopa zbog toga dostigla bar svoju srednju visinu. Pod ovim
okolnostima, koje se ogledaju upravo u odlivu plemenitog metala,
znatno se pojatava dejstvo neprekidnog odvlacenja kapitala u obliku
u kome neposredno postoji kao pozajmljivi novlani Kkapital. Ovo
mora neprekidno uticati na kamatnu stopu. . Ali umesto da porast
kamatne stope ograni¢i kreditne poslove, on ih uveéava i dovodi do
prenaprezanja svih njihovih pomoénih sredstava. Zato ovaj periad
prethodi slomu. | |

Newmarchu je postavljeno pitanje (B. A., 1857):

1520. »Suma menica u prometu raste, dakle, s kamatnom stopom? — Tako
izgleda.e — 1522. »U mirna, obi¢na vremena, glavna knjiga je stvarno orude raz-
mene, ali kad se pojave tetkoce, kad npr. pod okolnostima kakve sam naveo, Banka
povisi eskontnu stopu ... onda se poslovi sami od sebe svedu na vudenje menica;
ove su menice ne samo zgodnije da sluZe kao zakonski dokaz zakljutenog posla
nego su zgodnije i za izvrSenje daljih kupovina, a pre svega su upotrebljive kao
kreditna sredstva da se dode do kapitala.«

Uz to dolazi jo§ i {injenica da ¢im Banka usled kolikih bilo
preteCih okolnosti podigne eskontnu stopu — ¢ime je u isti mah
data verovatnoéa da ¢ée Banka podvréi ogranifenju rok menica koje
¢e ona hteti da eskontuje — nastupa opste strahovanje da ¢e to ict
crescendol*. Svako, dakle, a pre svega vitez kredita, gleda da es-
kontuje buduénost i da u datom momentu ima na raspolaganju
$to moZe viSe kreditnih sredstava. Prema tome, upravo navedeni
razlozi svode se na to da prosti kvantitet bilo uvezenog bilo 1zve-
zenog plemenitog metala ne utite kao takav, nego da utile, prvo,
specificnim karakterom plemenitog metala kao kapitala u novtanom
obliku, i drugo, da uti¢e kao perce koje, dodato tasu na terazijama,
postize da kolebljivi tas definitivno obori na jednu stranu; utile
zato jer nastupa u okolnostima kada bilo kakav eksces preteze u
ovom ili onom pravcu. Bez ovih bi razloga bilo skroz nepojmljivo
kako bi neko oticanje zlata od, recimo, 5 -8 mil. £, 2 ovo je granica
koju pokazuje dosadasnje iskustvo, moglo da vrdi kakvo god znatno
dejstvo; ovaj maleni plus ili minus Kkapitala, koji izgleda beznacajan
¢ak i prema onih 70 mil. £ u zlatu koliko u Engleskoj proseCno cir-
kulife, doista je si¢ud$na veli¢ina u proizvodnji engleskog obima.l?

17 Pogledajte, npr., Weguelinov smesni odgovor, kad kaZe da 5 miliona otek-
log zlata znadi za toliko manje kapitala, i time hoée da objasni pojave koje pri

1* u sve vedoj meri, sve jale
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Ali, bas razvitak kreditnog i bankovnog sistema tera, s jedne strane,
na to da se sav novcani kapital ugura u sluzbu proizvodnp (ili, $to
izlazi na isto, da se sav novCani dohodak pretvori u kapital), a s dru-
ge strane, u izvesnoj fazi ciklusa svodi metalnu rezervu na mini-
mum u kome viSe ne moZe da izvriuje funkcije koje joj pripadaju.
— upravo ovaj izgradeni kreditni i bankovni sistem i stvara ovu pre-
teranu osetljivost celog organizma. Na manje razvijemim stupnjevi-
ma proizvodnije, smanjenje ili uvecanje blaga u poredenju s njegovom
prose¢nom merom relativno je indiferentna stvar. Isto je tako, s
druge strane, ¢ak i vrlo znatno oticanje zlata relativno bez dejstva
ako ono ne nastuplt u kriti¢nom periodu industrijskog ciklusa.

Pri datom objasnjenju nisu uzeti u obzir sluCajevi gde oticanje
metala nastupa usled nerodice itd. Tu wveliki 1 iznenadni poremecaj
ravnoteZze proizvodnje, koji se izraZava u oticanju, ¢ini svako dalje
objadnjenje njegovog dejstva suvisnim. Ovo je dejstvo utoliko vece
ukoliko vise ovakav poremecaj] nastupa u periodu kad proizvodnja
radi pod visokim pritiskom.

Mi smo, dalje, ostavili po strani funkciju metalne rezerve kao
jamstva Konvertibilnosti novCanica i kao stoZera celog kreditnog sis-
tema. Centralna banka je stoZer kreditnog sistema. A metalna rezerva
je sa svoje strane stozer Banke.l8 Promena kreditnog sistema u mo-
netarni sistem potrebna je, kao $to sam ve¢ u knj. 1, gl. 1II izlozZio,
kod plateznog sredstva. Da su potrebne najvee Zrtve u realnom
bogatstvu da bi se u krititnom momentu odrzala metalna osnova,
priznali su 1 Tooke i1 Loyd-Overstone. Spor se vrti samo oko jed-
nog plusa ili minusa 1 oko viSe ili manje racionalnog odnosa prema
onom $to je neizbezno.l? Izvesna koli¢ina metala, beznacajna u
poredenju s celokupnom proizvodnjom, priznaje se kao stozer siste-
ma. Otuda, ostavljajuéi po strani zastraSujuéi primer 0Ovog NJEgovog

beskrajno veéem porastu cena ili deprecijaciji, ekspanzijama i kontrakcijama stvar-
nog industrijskog kapitala ne nastupaju. S druge strane, nije manje smean po-
kulaj da se ove pojave objasne neposredno kao simptomi ekspanzije ili kontrakcije
u masi realnog kapitala (posmatranog sa strane njegovih materijalnih elemenata).

18 Newmarch (B, A., 1857): 1364. sMetalna rezerva u Engleskoj banci uistinu
je ... centralna rezerva ili centralno metalno blago na temelju kojega se vodi sav
posao zemlje. Ona je tako redi stoZer oko kojeg ima da se okreée itav posao zem-
je; sve druge banke u zemlji smatraju Englesku banku kao centralnu riznicu ili
rezervoar 1z kojega imaju da crpu svoju rezervu zveleéeg novca; a dejstvo spoljnih
menicnih kurseva pada uvek upravo na ovo blago i ovaj rezervoar.¢

19 »Prakti¢no bi, dakle, obojica, Tooke i Loyd, prevelikoj traZnji za zlatom
doskodili blagovremenim ograni¢avanjem kredita posredstvom poviSenja kamatne
stope I smanjenja preduimanja kapitala. Samo $to Loyd svojom iluzijom prouz-
roCava tegobna, pa fak i opasna {zakonska} ograméenja i propise.« (*)Economiste,
1847, str. 1418.)
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karaktera kao stoZera u krizama, lep teoretski dualizam. Dokle god
govori » kapitalu¢« ex professol*, prosvetena ekonomija gleda s
najve¢im prezirom na zlato 1 srebro kao na doista nsjindiferentniji
i nejnekorisniji oblik kapitala. Cim uzme da govori o bankarstvu,
sve se ovo preokrece, i zlato i srebro postaju kapital par excellence,
za Cije se odrZanje mora Zrtvovati svaki drugi oblik kapitala i ra-
da. Ali ¢ime se zlato i srebro razlikuju od drugih vidova bogatstva?
Ne veli¢inom vrednosti, jer je ova odredena koli¢inom rada koji je
u njima opredmecen. Nego kao samostalna ovaploCenja, kao izrazi
druftvenog karaktera bogatstva. {Bogatstvo drustva postoji samo kao
bogatstvo pojedinaca koji su njegovi privatni sopstvenici. Kao drudt-
veno bogatstvo ono se potvrduje samo time Sto ovi pojedinci, radi
zadovoljenja svojih potreba, razmenjuju kvalitativno razlidite upo-
trebne vrednosti jednu za drugu. U kapitalistiCtko) proizvodnji oni
mogu to samo posredstvom novca. Tako se bogatstvo pojedinca
ostvaruje kao drudtveno bogatstvo samo posredstvom novca: u nov-
cu, u toj stvari, utelovljena je drustvena priroda toga bogatstva.
— F. E.} Ova se njegova drultvena egzistencija ispoljava, dakle,
kao nesto onostrano, kao predmet, stvar, roba, pored stvarnih ele-
menata druStvenog bogatstva 1 izvan njih. Dokle god proizvodnja
teCe glatko, ljudi to zaboravljaju. Kredit, kao takode drustven oblik
bogatstva, potiskuje novac 1 uzurpira njegovo mesto. Poverenje u
drudtveni karakter proizvodnje jeste ono $to &ini da se novdéani
oblik proizvoda ispoljava kao neSto $to je samo trenutno i ideal-
no, kao dcista predstava. Ali ¢im se kredit pokoleba — a ova faza
uvek nuZzno nastupa u ciklusu moderne industrije — treba da se sve
realno bogatstvo stvarno 1 iznenadno pretvori u novac, u zlato i srebro;
ludacki zahtev, ali koji nuZno izrasta iz samog sistema. A sve zlato i
srebro koje treba da podmiri ove ogromne zahteve iznosi nekoliko
miliona u ban¢inim podrumima.29 Okolnost da proizvodnja nije stvarno
podvrgnuta drustvenoj kontroli kao drudtvena proizvodnja izbija,
dakle, jasno u tome Sto odliv zlata uti¢e u tome obliku da drustveni
oblik bogatstva postoji kao neka srvar izvan njega. Ovo je kapitali-
stiCkom sistemu doista zajedni¢ko s ranijim sistemima proizvodnje,
ukoliko su ovi pocivali na robnoj trgovini i privatnoj razmeni. Ali ovo
tek u njemu istupa najocitije 1 u najgrotesknijem obliku apsurdne

20 »Vi se potpuno slaZete s tim da osim poviSenja kamatne stope nema puta
1 nalina da se traZnja za zlatom modifikuje? — Chapman {ortak velike bilbroukerske
firme Overend, Gurney & Co.}: Tako ja mislim. Kad nale zlato padne na neku
1zvesnu tatku, onda ¢emo najbolje uraditi da odmah zazvonimo na uzbunu i da
ka%emo: mi idemo naniZe, i ko falje zlato u inostranstvo, mora to &initi na sop-
stveni rizik.« — B. .A., 1857, iskaz br. 5057.

1* po pozivu
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protivrecnosti 1 besmislice, jer je 1. u kapitalistitkom sistemu najpot-
punije ukinuta proizvodnja za neposrednu upotrebnu vrednost, za
sopstvenu upotrebu proizvodacevu, dakle bogatstvo postoji samo kao
drustveni proces koji se izrazava kao splet proizvodnje i prometa:
2. jer s razvitkom kreditnog sistema kapitalisticka proizvodnja stalno
tezi da ukine ovu metalnu granicu, koja je ujedno materijalna i fan-
tastiCna granica bogatstva i njegovog kretanja, ali uvek nanovo razbija
glavu o tu granicu. _ |

U krizi nastupa zahtev da svekolike menice, hartije od vrednosti
1 robe treba odjedanput u isto vreme da budu pretvorljive u bankovni
novac, a sav ovaj bankovni novac opet u zlato.

II. Menicni kurs

{Kako je poznato, barometar za internacionalno kretanje nov-
Canih metala jeste meni¢ni kurs. Ako Engleska ima da izvrsi vise pla-
“Canja Nemackoj nego Nemacka Engleskoj, onda se u Londonu penje
cena marke 1zrazena u sterlinzima, a u Hamburgu i Berlinu pada cena
sterlinga izraZena u markama. Ne bude li se ovo pretezanje plates-
nih obaveza Engleske prema Nemackoj opet izravnalo, npr. preteza-
njem nemackih kupovina u Engleskoj, onda ée cena u sterlinzima za
menice u markama na Nemacku rasti do one tatke gde se isplati da
se umesto menica iz Engleske u Nemacku radi pla¢anja posalje metal,
zlatni novac ili poluge. Ovo je tipitan tok.

Uzme li ovaj izvoz plemenitog metala veéi obim i potraje li duge
vreme, onda se nacinje engleska bankovna rezerva, i englesko novcéano
trziste, sa Engleskom bankom na déelu, mora preduzeti zastitne mere.
Kao §to smo ve¢ videli, ove se u sustini sastoje u podizanju kamatne
stope. Pri znatnom odlivu zlata na novfanom je trZistu po pravilu
teSko, tj. traZnja za zajmovnim kapitalom u nov¢anom obliku znatno
preteZe nad ponudom, i vida kamatna stopa rezultira iz toga sama od
sebe; eskontna stopa Kkoju propisuje Engleska banka odgovara situ-
acyl 1 ostvaruje se na trzidtu. Ali ima i sluéajeva gde odliv metala
potice iz drugih, a ne iz obitnih poslovnih kombinacija (npr. putem
zajmova stranih drZava, ulaganja kapitala u inostranstvu itd.), kada
londonsko novCano trZidte kao takvo nikako ne opravdava neko bitno
povidenje kamatne stope; tada Engleska banka mora prvo da putem
vecih zajmova na »otvorenom trZidtu« »proredi’ novac«, kako se to ka-
Ze, da bi tako vestaCki stvorila situaciju koja opravdava ili ¢ini nuz-
nim poviSenje kamate; a ovaj joj manevar svakom godinom biva
tezi. — F. E.}

Kako pak ovo povi$avanje kamatne stope uti¢e na meni¢ne kur-
seve, pokazuju slede¢i jskazi pred odborom Donjeg doma od 1857.
0 bankovnom zakonodavstvu (citirano kao B. A. ili B. C., 1857).
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]_ohn Stuart Mill;

2176. »Kad posao postane teZak ... nastupa znatan pad u ceni hartija od
vrednosti . . . Stranci kupuju ovde u Engleskoj Zeleznike akcije ili engleski imaoci
inostranih ZelezniZkih akcija prodaju ove u inostranstvu.,. za toliki se iznos
otklanja prenodenje zlata.« — 2182. »Velika i bogata klasa bankara i trgovaca har-
tijama od vrednosti, preko koje se obi¢no vrdi izravnanje kamatne stope 1 izrav-
nanje trgovinskog barometra (pressure) medu razli‘nim zemljama... uvek je u
lova za hartijama koje obec¢avaju skok cena... pravo mesto za kupovanje bice
im ona zemlja koja 3alje zlato u inostranstvo.« — 2183. »Do ovih je investicija
kapitala doilo 1847. u znalajnom razmeru, dovoljnom da smanji odlv zlata.«

J. G. Hubbard, bivsi guverner, a od 1838. u upravi Engleske
banke:

2545, »Ima veliki broj evropskih hartija od vrednosti . .. koje imaju evropski
promet na svima razli¢itim novfanim trZiltima, 1 ove se hartije, {im na nekom
trZzistu padnu za 1 ili 2%, odmah kupuju radi slanja na trZifta gde im se vrednost
jo§ odrZala.« — 2565. »Nisu li strane zemlje znatno zaduZene kod engleskih trgo-
vaca? — ... Veoma znatno.« — 2566. »Dakle bi uterivanje ovih dugova i samo
bilo dovoljno da objasni vrlo veliku akumulaciju kapitala u Engleskoj? —
Godine 1847. mi smo na3¥ poloZaj konaéno ponovo uspostavili time $to smo bri-
sali toliko i toliko miliona koje su Amerika 1 Rusija ranije dugovale Engleskoj.«

{U isto je vreme Engleska ba$ tim istim zemljama dugovala »to-
liko i toliko miliona« za Zito, pa nije propustila da i to vecim delom
»bri§e« putem bankrotstva engleskih duZnika. Vidi izvestaj od 1857.
o bankovnim zakonima, gore, gl. XXX, str. 311*}

- 2572, »1847. je kurs izmedu Engleske i Petrograda stajao vrlo visoko. Kad
je vlada izdala svoje pismo koje je Banku ovla$éivalo da izdaje noveanice ne drZeé
se propisane granice od 14 miliona« {preko zlatne rezerve}, »uslov je bio da se
eskont mora drzati 8%. U onome momentu i sa onakvom eskontnom stopom bio
je unosan posac ukrcati u Petrogradu zlato za London, a kad tamo stigne, po-
zajmljivati ga po 8% do prispeca roka tromesednih menica koje su bile vucCene
za prodato zlato.s — 2573. sU svima operacijama zlatom moraju se uzetli u
obzir mnogi elementi; zavisi od meni¢nog kursa 1 kamatne stope po kojoj se novac
moZe plasirati do prispeéa menice {koja je za njega vulena}.«

Menicni kurs s Azijom

Slede¢i momenti vaZni su, s jedne strane, zato jer pokazyju kako
Engleska, kad joj je meni¢ni krus sa Azijom nepovoljan, mora da se
podmiri kod drugih zemalja ¢iji se uvoz 1z Azije plaCa engleskim po-
sredni$tvom. A drugo, jer g. Wilson ovde ponovo pravi budalasti

. ey

1* Vidi u ovom tomu, str. 420.
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pokusaj da uticaj izvoza plemenitog metala na meniéne kurseve iden-
tifikuje sa uticajem izvoza kapitala uopste na ove kurseve; jedno i
drugo u slucaju kad se ne radi o i1zvozu kao izvozu plateznog ili ku-
povnog sredstva, nego radi ulaganja kapitala., Pre svega se samo po
sebi razume da ako se toliko i toliko miliona £ posalje u Indiju u ple-
menitom metalu ili u Zeleznickim Sinama, da se tamo uloZe u Zelez-
nice, to dvoje predstavija samo razli¢ite oblike prenosa iste sume
kapitala iz jedne zemlje u drugu, i to prenosa koji ne ulazi u racun
obicnih trgovinskih peoslova i za koji zemlja izvoznica ne oCekuje drugi
povratak osim Kkasnijeg godiSnjeg dohotka iz prihoda ovih Zeleznica.
Izvrii i se ovaj izvoz u obliku plemenitog’ metala, onda on — zato
Sto je plemeniti metal, a kao takav neposredno pozajmljiv nov¢ani
kapital 1 baza citavog novCanog sistema — neée nuZno pod svima
okolnostima, ali hoce pod onima koje smo ranije izloZili, direktno
uticati na novcano trziste, a time na kamatnu stopu zemlje koja izvozi
ovaj plemeniti metal. On utie isto tako neposredno na meni¢ni kurs.
Naime, plemeniti metal Salje se samo zbog toga 1 ukoliko - menice,
npr. na Indiju, koje se riude na londonskom trzistu, nisu dovoljne da
naprave ove ekstrarimese. Dolazi, dakle, do traZnje za menicama na
Indiju koja prevazilazi njihovu ponudu, i tako se kurs trenutno okrece
protiv Engleske, ne zato $to je ona Indiji duZzna vel zato $to mora da
posalje u Indiju 1zvanredne sume. Kad ovakvo slanje plemenitog metala
u Indiju potraje, mora ono delovati u pravcu uvecéanja indijske traznje
za engleskim robama, jer indirektno uvecava potro$alku sposobnost
Indije za evropske robe. PoSalje li se pak kapital u obliku $ina itd.,
onda ne moZe imati nikakvog uticaja na meni¢ni kurs, posto Indija
nema za to da izvr$i povratna plac¢anja. Upravo zato i ne treba to da
ima neki uticaj na novéano trziste. Wilson pokusava da istera ovakav
uticay tvrdnjom da ovakav ekstrapredujam izaziva ekstratraZnju za
novcanim kreditom 1 da ¢e tako delovati na kamatnu stopu. To se
moze desitl, ali je savrSeno naopako tvrditi da se to mora dogoditi u
svakom slucaju. Ma kuda Sine bile poslate i ma gde bile postavljene,
bilo na engleskom bilo na indisjkom tlu, one ¢e predstavljati isklju-
¢ivo neko odredeno uvecanje engleske proizvodnje u nekoj odredenoj
steri. Tvrditi da bez povidavanja kamatne stope ne moZe do¢i do uve-
¢anja proizvodnje, Cak i1 u vrlo $irokim granicama, jeste ludost. Moze
novcani kredit porasti, tj. suma poslova u koje ulaze kreditne operacije;
ali se ove operacije mogu uvedati i uz datu nepromenjenu kamatnu
stopu. Ovo se stvarno i1 dogodilo za vreme Zeleznitke manije u En-
gleskoj 40-tih godina. Kamatna stopa nije se popela. OcCigledno je,
ukoliko u obzir dolazi stvarni kapital, tj. u ovom sluéaju robe, da je
dejstvo na novCano trZiSte sasvim isto, bilo da su te robe odredene
za inostranstvo ili za unutras$nju potro$nju. Moglo bi ¢initi neku raz-
ltku samo onda kad bi investicije engleskog kapitala u inostranstvu
uticale u smislu ogranicavanja engleskog trgovinskog izvoza — izvoza
koii se mora platiti, koji, dakle, donosi povratni pritok kapitala — ili
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ukoliko bi ove investicije kapitala uopste veé bile simptom preilapetosti
kredita i poletka $pekulantskih operacija.

Dalje pitanja postavlja Wilson, a odgovara Newmarch.

1786. »Vi ste u pogledu traZnje za srebrom za istolnu Aziju ranije rekli
da su po Vaiem misljenju meniéni kursevi sa Indijormn wu korist Engleske, uprkos
velikim koli¢inama metalne rezerve koja se neprekidno S$alje u istoénu Aziju;
mozZete li to obrazloZiti? — Svakako... nalazim da je stvarna vrednost izvoza
Ujedinjene Kraljevine u Indiju 1851, iznosila 7420 000 £; ovome treba dodati
iznos menica India House-a, tj. sume koje Istonoindijska kompanija vude za
nodmirenje svojih sopstvenih izdataka. Ove su trate one godine iznosile 3 200 0004,
tako da je celokupni izvoz Ujedinjene Kraljevine u Indiju izneo 10 620 000%.
Godine 1855... stvarna vrednost robnog izvoza bila se popela na 10350 000<;
trate India House-a iznosile su 3 700 000£; dakle, celokupni iznos 14 050 000 L.
Za 1851. drZim da nemamo sredstva da utvrdimo stvarnu vrednost robnog uvoza
iz Indije u Englesku, ali za 1854. i 55. imamo; 1855. je celokupna stvarna vrednost
robnog uvoza iz Indije u Englesku iznosila 12 670 000£, a ta suma, uporedena sa
14 050 000 £, daje bilans u Korist Engleske u direkitnoj trgovini ove dve zemlje
u visini od 1 380 000L.«

Na ovo primecuje Wilson da 1 posredna trgovina uti¢e na menic¢ne
kurseve. Tako se npr. izvoz iz Indije u Australiju i Severnu Ameriku
pokriva tratama na London, te zbog toga uti¢e na menic¢ni kurs kao da
robe idu direktno iz Indije u Englesku. Zatim, kad se uzmu Indija 1
Kina zajedno, bilans je nepovoljan za Englesku, posto Kina ima
neprekidno da vrdi znatna pla¢anja Indiji za opijum, a Engleska pla-
¢anja Kini, te ovim zaobilaznim putem sume idu u Indiju. (1787,
1788.)

Pod 1791 pita Wilson nece 1li u¢inak na meni¢ne kurseve biti isti
bilo da kapital »onamo ode u obliku gvozdenih §ina i lokomotiva bilo
u obliku metalnog novca¢. Na ovo Newmarch odgovara sasvim tacno:
onih 12 miliona £ §to je poslato poslednjih godina u Indiju za gra-
denje Zeleznica posluZilo je za kupovanje godidnje rente koju Indija
ima da pla¢a Engleskoj u redovnim rokovima.

»Ukoliko dolazi u obzir neposredno dejstvo na trZiSte plemenitog metala,
ulaganje tih 12 miliona £ moZe vrditi takvo dejstvo samo ukoliko se iz zemlje
morao poslati metal za stvarno ulaganje u novcu.¢

1797. (Weguelin pita:) »Kad za ovo gvoZde (Sine) ne dolazi do povratnog
pritoka kapitala, kako se moZe kazati da uti¢e na menéni kurs? — Ja ne verujem
da onaj deo predujma koji.se 3alje u inostranstvo u obliku robi uti¢e na stanje
meninog kursa ... na stanje kursa izmedu dve zemlje utiCe, moze se reéi isklju-
¢ivo, koli¢ina obveznica ili menica koje se u nekoj zemlji nude, u poredenju s ko-
lidinom koja se tome nasuprot nudi u nekoj drugoj zemlji; ovo je racionalna teorija
menidnog kursa. Sto se ti¢e slanja onih 12 miliona, ta je suma prvo ovde upisana;
kad bi posao bio takav da se svih ovih 12 miliona moraju polozZiti u Kalkuti, Bom-
baju i Madrasu u zvefeéem novcu... onda bi ova iznenadna traznja silovito
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delovala na cenu srebra i meni¢ni kurs isto onako kao kad bi sutra Isto€noindijska
kompanija objavila da povifava svoje trate od 3 na 12 miliona. Ali se polovina
ovih 12 miliona izdaje... za kupovinu roba u Engleskoj... gvozdenih 3ina,
drveta 1 drugih materijala... to je izdavanje engleskog kapitala, u samoj En-
glesko}, za izvesnu vrstu robe koja se $alje u Indiju, i time se stvar svrlava.« —
1798. (Weguelin:) »Ali proizvodnja ovih gvozdenih i drvenih roba potrebnih za
‘Zeleznice dovodi do velike potro$nje stranih roba, a ova bi ipak mogla uticati na
meni¢n kurs? — Sigurno.«

Wilson misli da gvoZzde predstavlja velikim delom rad i da na-
jamnina pla¢ena za ovaj rad predstavlja velikim delom uvezene robe

(1799), 1 onda pita dalje:

1801, »Ali govoredi sasvim uopsteno: kada mi robe koje su bile proizve-
dene posredstvom potro$nje ovih uvezenih roba poSaljemo napolje na takav naéin
da ne dobijamo povratak za njih, bilo u proizvodima ili kako mu drago inade,
ne bi li to delovalo tako da kurseve udini nepovoljnima po nas? — Ovaj je princip
taCno ono 3to se dogodilo u Engleskoj za vreme perioda velikih Zelezni¢kih in-
vesticija {1845}. Tri ili Cetiri ili pet godina uzastopce vi ste izdali na Zelez-
nice 30 miliona £ i to gotovo celu sumu na najamnine. Vi ste u toku tri go-
dine izdrZzavali na gradnji Zeleznica, lokomotiva, vagona i Zeleznitkih stanica vedi
broj stanovnistva nego u svima fabritkim srezovima zajedno. Ti su ljudi...
izdavali svoju najamninu kupujuéi &j, Seéer, alkoholna pi¢a i druge strane robe;
te su robe morale da se uvoze; ali je tatno da se za to vreme kad su vrieni ovi
veliki izdaci meniéni kursevi izmedu Engleske i drugih drZava nisu bitno pore-
metili. Do odliva plemenitog metala nije do3lo, naprotiv, pre do priliva.«

1802. Wilson ostaje pri tome da pri izravnatom trgovinskom bi-
lansu 1 paritetnom kursu izmedu Engleske i Indije, ekstraizvoz gvozda
1 lokomotiva »mora uticati na meni¢ni kurs sa Indijom¢«. Newmarch
ne moze ovo da uvidi dokle god se Sine $alju napolje kao investicija
kapitala, te ih Indija nema da plati u ovom ili onom obliku; on dodaje:

»Ja se slaZem s principom da nijedna zemlja ne moZe trajno imati nepo-
voljni meniéni kurs sa svima zemljama s kojima trguje; nepovoljni meni¢ni kurs
s Jednom zemljom nuZno proizvodi povoljan kurs s nekom drugom.«

Na ovo mu Wilson dobacuje trivijalnost;

1803. »All zar prenos kapitala ne bi bio isti bilo da se kapital poSalje u
ovom 1li onom obliku? — Bio bi, ukoliko dolazi u obzir dulnitka obaveza.¢ —
1804. »Dakle, bilo da polaljete napolje plemeniti metal ili robe, bilo bi dejstvo
gradnje Zeleznica u Indiji na ovda$nje novlano trZidte isto, i podiglo bi vrednost
kapitala isto onako kao da je sve to poslato napolje u plemenitom metalu?«

Sto cene gvozda nisu skoédile bilo je svakako dokaz da se svrednost
kapitala« sadrZzanog u sSinama nije uvecala. Ono o ¢emu se ovde radi
jeste vrednost novéanog kapitala, kamatna stopa. Wilson bi hteo da
identifikuje novc¢ani kapital i kapital uopste. Jednostavna Cinjenica u
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prvom je redu ta da je u Engleskoj bilo upisano 12 miliona £ za Ze-
leznice u Indiji. Ovo je stvar koja nema nikakve direktne veze s me-
ni¢nim kursevima, a snamena tih 12 miliona takode je indiferentna za
novéano trziste. Ako je novéano trziSte u povoljnom poloZaju, onda
to ne mora da proizvede uopste nikakvo dejstvo, kao sto su 1 engleski
selezni¢ki upisi 1844. i 45. takode ostavili nov¢ano trziSte nedirnuto.
Ako je nov&ano trziste ve¢ do neke mere teSko, onda bi to svakako
moglo da uti¢e na kamatnu stopu, ali ipak samo u pravcu povisenja,
a ovo bi po Wilsonovoj teoriji moralo povoljno uticati na kurseve za
Englesku, tj. ko¢iti tendenciju za izvozom plemenitog metala, ako ne
u Indiju, a ono ipak na neku drugu stranu. G. Wilson skace s jed-
nog na drugo. U pitanju 1802 trebalo je da budu pogodeni menicni
kursevi, a u br. 1804 »vrednost kapitala«; dve veoma razliCite stvari.
MoZe kamatna stopa uticati na meni¢ne kurseve 1 mogu kursevi uti-
cati na kamatnu stopu, ali kad se kursevi menjaju, kamatna stopa
mozZe biti postojana, kao 1 kursevi kad se menja kamatna stopa.
Wilsonu ne ide u glavii da kod slanja kapitala u inostranstvo sam
oblik u kome se on $alje pravi ovakvu razliku u udinku, tj. da raz-
licnost oblika kapitala ima ovaj vaim znacaj, a kamoli tek njegov
novlani oblik, ¥to toliko mnogo protivredi ekonomskom prosveti-
teljstvu. Newmarch odgovara Wilsonu jednostrano utoliko Sto mu
ne obrata paZnju na to da je tako naprecac 1 bez razloga skoCio
sa meni¢nog kursa na kamatnu stopu. Na ovo pitanje br. 1804 New-
march odgovara nesigurno i kolebljivo:

»Nema sumnje, kad treba namaknuti 12 miliona £, onda, ukoliko u obzir
dolazi opita kamatna stopa, nije¢ bitno da li ovih 12 miliona treba da se 3alju
napolje u plemenitom metalu ii u materijalima. Ali ja ipak drZims (lep prelaz
ovo sipak¢, da bi se sad kazala sulta suprotnost) »da ovo mije sasvim ne-
bitno« (nebitno je, ali ipak nije nebitno) »er bi se u jednome sludaju 6 milio-
na £ odmah vratilo; u drugome pak ne bi se tako brzo vratilo. Zato bi &ii ilo
neku« (kakva odredenost!) srazliku to da li se 6 miliona izdaje ovde u zemlji ili
se 3alje van zemlje.¢ |

Sta treba da znadi to da bi se 6 miliona odmah vratilo? Uko-
liko je 6 miliona £ izdato u Engleskoj, ti milioni postoje u $inama,
lokomotivama itd. koje se $alju u Indiju, odakle se ne vracCaju, a
njihova se vrednost vra¢a tek sa amortizacijom, dakle veoma sporo,
dok se onih 6 miliona plemenitog metala mozda vrlo brzo vracaju
u naturi. Ukoliko su 6 miliona izdati na najamnine, oni su pojedeni;
ali novac u kome su bili predujmljeni i dalje cirkuli§e u zemlj1 ili sa-
¢injava rezerve. Isto to vaZi i za profite proizvodacda 8ina, i za onaj deo
od 6 miliona koji nadoknaduje njihov postojani kapital. Newmarch,
dakle, upotrebljava dvosmislenu frazu o povratku samo zato da ne bi
direktno kazao da je novac ostao u zemlji, i ukoliko funkcionise kao
pozajmljivi nov¢ani kapital, razlika je za novcano trZiSte (ne uzimajuct
u obzir to da je moZda promet mogao progutati vie zveCeteg novca)
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samo u tome §to se izdaje za radun A-a umesto za racun B-a. Inve-
sticija ovakve vrste, gde se kapital prenosi u strane zemlje u robama
a ne u plemenitom metalu, moZe uticati na meni¢ne kurseve (1 to
ne sa zemljom u kojoj se investira) samo ukoliko proizvodnja ovih
1zvezenih roba msku]e ekstrauvoz drugih inostranih roba. Ova pro-
izvodnja onda nije odredena da likvidira ovaj ekstrauvoz. Ali ovo
isto dogada se kod svakog izvoza na kredit, svejedno da li u svrhu
investicije kapitala ili obi¢ne trgovine. Osim toga, moZe ovaj ekstra-
uvoz povratnim dejstvom izazvati izvanrednu traznju za engleskim
robama, na primer sa strane kolonija ili Sjedinjenih DrZava.

[—

Napred [1786] je Newmarch rekao da je usled trata IstoCnoin-
dijske kompanije izvoz iz Engleske u Indiju veéi od uvoza. Ser Charles
Wood uzeo ga je po ovoj tacki na unakrsno sasludanje. Ovaj suvisak
engleskog izvoza u Indiju preko uvoza iz nje faktino se postize tak-
vim uvozom iz Indije za koji Engleska ne placa nikakav ekvivalenat:
trate Istoénoindijske kompanije (sada isto¢noindijske vlade) svode se
na tribut koji se ubira od Indije. Na primer, 1855. uvoz iz Indije u
Englesku: 12 670 000£; engleski 1zvoz u Induu 10 350 0600 4. Bilans
u korist Indije: 2 250 000£.

»Kad bi time stvar bila iscrpena, onda bi se ovih 2 250 000£ morali remi-
‘tovati u Indiju ma u kome obliku. Ali, onda dolaze potraZivanja India House-a."
India House objavijuje da je u poloZaju da na razna predsednidtva u Indiji izda
trate u iznosu od 3 250 000 L« (Ova je suma bila ubrana za londonske troSkove
Isto¢noindijske kompanije i za isplatu dividende akcionarima.,) »A ovo ne samo
da Hkvidira bilans od 2 250 000%, koji je nastao u trgovini, nego ostavhja 1
suvifak od 1 miliona.¢« (1917.)

1922. (Wood:) »Onda dejstvo ovih trata India House-a nije u tome da
uveca izvoz u Indiju, négo da ga pro tanto smanji?e

(To ¢e reéi da smanji nuznost da se uvoz iz Indije pokrije 1z-
vozom u Indiju u istom izdosu.) Ovo g. Newmarch objasSnjava time
da za ovih 3 700 000 £ Englezi uvoze u Indiju »dobru vladu«. (1925.)
Talno i ironi¢no kaze Wood (1926), koji je kao ministar za Indiyju
vrlo dobro poznavao tu sortu »dobre vlade« koju su Englezi uvezli:

»Onda je izvoz, koji je po Vadim re€ima prouzrokovan tratama India House-a,
1zvoz dobre viade, a ne robai.«

Posto Engleska »na ovaj nalin« izvozi mnogo za »dobru vladu«
i za investicije kapitala u stranim zemljama — dakle dobija uvoze kojt
su sasvim nezavisni od obi¢nog toka poslova, tribute, delom za iz-
vezenu »dobru vladu« delom kao dohodak od kapitala investiranog u
kolonijama i drugde, tribute za koje ne treba da placa ekvivalenat —
onda je jasno da meni¢ni kursevi neCe biti pogodeni ako Engleska
jednostavno pojede ove tribute, bez protivizvoza; prema tome je jasno
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1 to da kursevi ne bivaju pogodeni ni kada ove tribute ponovo inves-
tira, ne u Engleskoj nego u inostranstvu, proizvodno ili neproiz-
vodno, npr. kad pofalje za tu sumu municije na Krim. Uz to, uko-
liko uvozi iz inostranstva ulaze u engleski dohodak, oni, naravno,
moraju biti placeni, bilo kao tribut, gde ne treba ekvivalenta, bilo
razmenom za ove neplaCene tribute, ili u obinom toku trgovine —
Engleska ih mozZe ili konsumirati ili ponovo investirati kao kapital.
N1 jedno mi drugo ne pogada meni¢ne kurseve, a to mudri Wilson
previda. Bilo da jedan deo dohotka satinjava domadi ili strani proiz-
vod, pr1 Cemu poslednji slu¢aj samo pretpostavlja razmenu domadéih
proizvoda za strane — potro$nja ovog dohotka, proizvodna ili ne-
proizvodna, ne menja meni¢ne kurseve ni u ¢emu, mada menja razmer
proizvodnje. Po ovome treba suditi o sledeéem.

1934. Wood ga pita kako bi slanje ratnog materijala na Krim
uticalo na meni¢ni kurs s Turskom. Newmarch odgovara:

*Ne uvidam kako bi samo slanje ratnog materijala moralo uticati na meniéni
kurs, ali b1 slanje plemenitog metala sigurno uticalo na kurs.«

Ovde on, dakle, razlikuje kapital u nov¢anom obliku od drugog
kapitala. Ali sad Wilson pita:

1935. »Kad priredite izvoz na $irokoj osnovi koga mu drago artikla, a ne
dode do odgovarajuteg uvozas,

(g. Wilson zaboravlja da u odnosu na Englesku dolazi do veoma
znatnog uvoza za Kkoji nikad nije dodlo do odgovarajuéeg izvoza,
1zuzev u obliku »dobre vlade« ili ranije izvezenog investicionog ka-
pitala; u svakom slucaju to nije uvoz koji ulazi u redovno trgovin-
sko kretanje. All se ovaj uvoz opet razmenjuje npr. za ameri¢ki pro-
izvod, a $to se ameri¢ki proizvod izvozi bez odgovarajudeg uvoza, ne
menja niSta na tome da se vrednost ovog uvoza mozZe potrositi bez
nekog ekvivalentnog odliva u inostranstvo; taj je proizvod dobijen
bez protivizvoza, pa se moZe i utroditi a da ne ude u trgovinski
bilans)

»onda vi ne placate spoljni dug koji ste vasim izvozom zakljudili.«

“(Ali kad ste vi taj uvoz ve¢ pre toga platili, npr. kreditom da-
tim inostranstvu, onda se ovim ne zakljucuje nikakav dug i pitanje
nema nikakve veze sa internacionalnim bilansom; ono se svodi na pro-
izvodni ili neproizvodni utrosak, svejedno da li su ovako utrodem
proizvodi domadi ili inostrani proizvod.)

»I zbog toga morate ovim transakcijama pogoditi menilne Kurseve, posto
s¢ inostram: dug ne placa, jer va§ i1zvoz nema odgovarajueg uvoza. — To je
tacno za zemlje uopSte.«

Wilsonovo izlaganje svodi se na to da je svaki izvoz bez odgo-
varajuceg uvoza u isti mah i uvoz bez odgovarajuleg izvoza; zato



