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The history (continued)
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FIGURE 1
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ratio of cumulative output, silver/gold market ratio

Source: Velde and Weber (2000).
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FIGURE 4
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Note: Assumes U.S. alone is on bimetallism, with a gold–silver ratio of 16:1.
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Notes: Gold–silver market ratio is the December average for each year. Estimated
worldwide nonmonetary stocks are in logs. The regression line is computed using
1873–92 and 1904–13 only (see text).

FIGURE A1

M
�����	���
�	�
���������	�����
����
��������	��
�

��	������������������������	��
��������������
(<=6;(>(6���������	���������x

�
�
���x

�
����	
�����	��������

�	��������	�������	����	�
	�!������
��������	
��
����
(<=(��
����
�����	���!�����������	���������
�������
����

�
�
����

�
�������
	�����=�
���<�
��������	��	������

����������
	�������
���
���	���	�����	�
	�����	�������;
������
	������������	��
�����!�����������7�����8C��



57Federal Reserve Bank of Chicago

����������	��
���������
���������	�������
�����

�����
�������������
��	��������������������������������
�������

����
�����������������������
�����

��������

�������
������� ���
�����!""#�$�%�������&����$
 
���	�������'����
�(��!"#)�$�����*������!"&&��

��������������������������
���	�����������������������+��
�
���
����$�����������������
��������������������������������
�������
������������	$��
������������
���,�
���$��������
��		
�����	�

�����%�������'�����������!�-���	������������������
���������
���./��
�����

�%�����
������������	���
������&����
������������0�'������&-
��
������������0������1�����	���
��������������������!�-"2"#
�,�������$�!""/��

�����

�3
��������������
�������
����������������������4�����
5���������
�����������
�6��
����7������6�
������	8�

	9��!�"�$�����'���������������
�������������
���������
����	���
�������0�'��������������
�����������������������
��������������

�
����	����
�������������
��������
����������������������
���
�!/�/����:�
��������'������	�
���$�!#����;�
����	�
���������
�������
����������������
�������<
��
��������=����4�
$������
����
�����
���������������
	�������
������
���
����������������
����
���
����
�������

�����������������������
��������
�������
��������

������3���2�������������!�-������
�>��
�������0�'���
�������
������������
���������
�	���������������
�������������
�������

����
������	�����	�

���������	
��	�������������	

�	��
�����������
����������������������
����������������
����
�
�
�����������
�	�
�
���������
�
�����	��
�� ��������
��	
��	����	�
�
��
����	�����
���!��"��#��$�"�%��&
	'
�
�(
���		"�)�*+,�%"

������	�����	������##�����������	���
���	��	
��
���
��	�
�
���	�$
��-��./�0���������1�

�������2�"

������	�����	�������,����
����������������(��
'
������	��
��
�
�� ��������
����	��	��������	���
����
!��"�##��3	�����		"���)+#��"


��������	���������*���4�
�5�
������
�������%/
3��
���6������
�
�
��
�
������
����
��������������
��������������+����� ��������	��	��������	���
����
!��"�,*��$�"�)��7

�(
���		"��*#+���"

																				�����,���2�����
����
�/�8������
����
��
�5�
����
���������
�6���)�+����� ��������
��	��������	��������	���
�����!��"�#)��$�"�#��5����
		"�#��+%��"


�������	����������������4�
����
�������%� 
�������	��	����
����	���������!��"�����$�"�*�
7

�(
���		"���,�+���)"

																				������(���9��
���������
�����
�� ������
���	��	��������	�������
������!��"�)��$�"�)��5����
		"��,+��)"

����������


�������	�������	��	����	��	������������*%���
����
���	���
���	��	
��	���
��	�
�
�� 	!"#$%!&#'�
:���
�����$;/�:���
����<���
����6�:�
��"

�������	 ����������������=��������
�����
����
���'
�
�/�8���
�
��������
������� ��������	���(�
�����

�����	�����	���	���������!��"����$�"�%��&
	�
�(
��
		"�#,�+#�,"

!������	����	�������%��(�����	)�������	���	���
����� �0�����/�=������������2�"

���"��	�#	$����������%���(�
����	����
	��	
��	*���
+���,�
���	��	
��	���������	)����

����1
�
���
&���>
�������&
���������	"�#*"

������#����	%����	������*)�	&4�
�-�.���	��	/./
:���(�
����	�	������ ���������	0���
������!��"��*�
$�"����&	������		"�)�+,�"

�������	��"�������,������
����,	
��	-����
������� 	!"1'%!&&1�	:����/�7
�
��	�
���2
��
����
��
�?�����>����������8������2��	
����������
7
�
��	�
��"

�������	 ������������*���8�����
����
����
������
���
����(��.�����/�8���
�
��������
������� ������
���	���(�
����
�����	�����	���	���������!��"��,�
$�"�)��3�������		"�*%�+*,*"

http://www.historicalvoices.org/earliest_voices/bryan.html


58 2Q/2002, Economic Perspectives

������	��"�����#�����2���
������3	��	��������
���	���
������	����������2��(����
��$
��-��.�����
=
�(����
/�2��(����
�<���
����6�:�
��"

�����##�	%�"����������4�
�-�.���	��	/.���������
'
���6����
���6� ��������	��	����
����	���������!��"����
$�"�)��3�������		"��%�+�*�"

��������	������	���	��	'�����	(�	'�)���������
�=��
6��������������������	������
�������������'
�����6����������� ��������	��	����
����	��������
!��"���,��$�"�*��7

�(
���		"��%��+�%#�"

�������	*��������������8����������������.��
����'
���
��@�����A�
�
��5���
�B�����������C�C
���D�
� 
����	�������4����!��"�)���$�"�)��;��6��		"����+�%*"

 ����	
���+���	���	��	'�����	(�	'�)����#����
�3����
�����(��
�������� ��������	��	����
����	�����
�����!��"������$�"�*��7

�(
���		"��#��+�#%)"

'������	%����	*��������������	���
���	��	
��	5�
��
����
���	�����3	�	�
���	��	(�
����
�����	����
���
��
�����2�����/�<���
����6����2������:�
��"


