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lengere sigt, man i dag godt kan diskutere. Det er derfor, man ma
fortolke 1880ernes forfatningskamp med inddragelse af det, vi nu ved
om de store socio-nkonomiske og politisk-ideologiske forandringer pa
landet og i de stzerkt voksende industrialiserede byvsamfund.

Hvor meget skal man forlange al en historisk biografiz Efter min
mening ihvertfald det, at den pger vor erkendelse af de holdninger,
forbindelser og handlinger, hvormed den biograferede har indvirket pa
samfundets og verdens udvikling. Et vigtigt kriterium bliver da, om
biografien er rettet og proportioneret cfter hovedpersonens centrale
indsats og virkefelt = ogsd under inddragelsen af personlige forhold og
karaktertrek. Er andet selvsagt, om bogen svarer til personens format,

Niels Thomsen

Per H. Hansen: Pa glidebanen til den bitre ende. Dansk bankvesen i
krise 1920-33, Odense Universitetsforlag 1996, 496 s.

Per H. Hansens athandling, Pd glidebanen til den bitre ende, blev i februar
1996 forsvaret for den filosofiske doktorgrad. Anden officielle oppo-
nents indlaeg er gengivet nedenfor i let revideret form.

Athandlingen er styret af to hovedhypoteser. For det ferste en hypote-
se om arsagerne til bankkrisen og dens forleb i tre faser og for det andet
en hypotese om, at Nationalbanken i sin virksomhed som lender of iast
resort overholdt den klassiske teoris regler herfor. Undervejs i afprov-
ningen af’ den fursie hypotese behandler Per Hansen en raekke sporgs-
mial ud fra en generel model over faktorer, der kan forklare, at banker
kom i vanskeligheder. Det er ikke en i matematisk-statistisk forstand
traditionel model, der kan bruges tl at beregne de forskellige faktorers
indbyrdes vaegt, men det er med Per Hansens egne ord en heuristisk
model. eller hvad man kunne kalde et analyseskema. Skemaet er nvttigt i
underspgelsen af, hvorfor den behandlede periode 1920-33 var praeget
af banksammenbrud i en udstrackning, som ikke er set for eller siden.
Med skemaet i handen, jf. s. 86 , kan man se, hvilke faktorer, Per Hansen
mener, man skal have oplvsninger om for at kunne forsta bankkrisens
opstaen og forleb. Der skelnes mellem bankeksterne og bankinterne
forhold, og det er netop en af pointerne i athandlingen, at begge typer
faktorer skal med, nar man skal preve at forklare, hvorfor det gik sa galt
med mere end 80 lukkede eller rekonstruerede banker i perioden
1920-33 ud af i alt 208 banker i 1920,



Dansk bankvaesen 1 krise 1920-85 413

De bankeksterne forhold

Lathandiingen er deren hidigredegorelse for de institutionelle rammer
i perioden, ligesom det overbevisende dokumenteres, at de makrosko-
nomiske betingelser for at drive bankvirksomhed wendredes drastisk fira
slutingen at 1920, bade som felge af den internationale udvikling og
som folge af den danske skonomiske politik, der matte strammes be-
tvdeligt som folge af sterkt stigende underskud pa betalingsbalancen,
der betped, at Danmark endrede status fra at viere kreditornation il at
viere debitornation. Fraarsskifier 1920/21 satte en kraftig deflation ind,
dervarede indul 1922, Nye vanskeligheder ramte erhvervslivet i 1924-26
med den @rlige krones politik, der betad en opskrivning af’ kronen,
genindforsel af guldmentfoden og fornyet deflation, og igen 1 1931, da
den internationale verdenskrise naede i1 Danmark. Arene efter af-
slutingen al den forste verdenskrig var siledes praeget af we perioder
med store gkonomiske tab, konkurser og stor arbejdslashed. Det erikke
merkeligt, at bankerne under disse vilkar led store tab, og at flere
bukkede under. De we kriseperioder passer ikke overraskende med de
tre faser, som Per Hansen inddeler bankkrisen 192035 1.

Afhandlingen indeholder en udmeaerket redeggrelse for krisearene,
som forklares ud fra samfundets forsyning med betalingsmidler forst og
fremmest ved wendringerne i betalingsbalancen over for udlandet og
pengepolitikken. Den wredje afgorende faktor il forklaring af® sam-
fundets forsyning med betalingsmidler, finanspolitikken, behandles der-
imod meget summarisk. Detanfores ganske vist, at der gennem 1920 e
blev fort en kontraktiv finanspolitik, som haemmede den skonomiske
aktivitet, ji. Leks. s. 39, men der er ikke i lighed med pengepolitikken
foretaget naermere analvser heraf,

Forklaringen herpa gives i note 31, hvor det oplyses, at det datidige
finanspolitiske dogme var balance pa det staslige budget. Vi er i en
for-Kevnesiansk td, og selv i 1930%erne sogtes fort en neutral finans-
politik. Deter rigtigt, men malsaetningen om et balanceret statsbudget er
ikke en tlstraekkelig forklaring. De offentlige budgetter omflattede ogsa
amter og kommuner, ligesom der kan udga ekspansive virkninger [ra et
halanceret budget, og nok sia vigtigt, sa er der litteratur, der viser, at
statsfinanserne virkede ekspansivt under den forste krise i 1920 e, om
end det var mod politikernes gnske.' Induegterne faldt ganske enkelt
hurtigere end udgifterne. Det endrer dog ikke afgorende ved beskrivel-

I Chivistian Olsen, De offentlige finanser under prisfuldern, Satonalokonomisk Tieds-
shrift 1925 s, 24081 o CV Bramsoes, Finanslov og finanssoore TRIM-TA0D (1935),
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sen al de makroskonomiske vilkar 1 |}t*rin{lf:n. da den offentlige sektor i
denne periode jo var ganske beskeden.

De bankinterne ﬁn'hm’d

1 konklusionen skriver Per Hansen, at athandlingens lortjeneste ved-
rorende forklaringen af bankkrisens forlob og dens wre faser ikke i 5a hoj
grad er papegningen af sammenhiengen med andringerne i de makroo-
konomiske forhold, der er velkendte, men sammenhengen mellem
bhankkrisen og de bankinterne forhold. Det anfores, at de bankinterne
forhold har veeret relativt upaagtede i den tidligere forskning, ji. s, 383,
selv om de har haft betydning for, hvordan den enkelte bank klarede sig.
Det ses alene af, at bankerne klarede sig meget forskelligt under bankkri-
sen under de samme bankeksterne forhold.

Forskningsoversigten slutter med at henvise til Hans Chr. Johansens
artikel om dansk bankhistorisk forskning i Historisk Tidsskrift 1990, hvor
det med rette anferes, at der er alt for mange bidrag, der alene ser
bankkrisen som et resultat af overdreven spekulationsvirksomhed i den
foregiende periode, og at bankkrisen i langt hgjere grad end tidligere
ber ses i sammenhang med @endringerne i de makrogkonomiske vilkar,
Jjf. 5. 42, Det er i overensstemmelse hermed, at den makrogkonomiske
udvikling belyses, samtidig med at de bankinterne forholds betydning
betones, idet de ses meget bredere end alene etsporgsmil om omfanget
af periodens spekulationsvirksomhed. Som nzvnt i Johansens artikel
foreligger der ikke systematiske undersggelser af bankernes organisa-
toriske forhold, det vaere sig undersagelser af ledelserne, af bankuddan-
nelserne eller af de interne arbejdsrutiner med kontrol af den daglige
ledelse og administration ved bestyrelse og revisorer, Der foreligger
heller ikke tidligere underspgelser af det, deriathandlingen betegnesde
strukturelle forhold og disses betvdning for bankernes muligheder for at
klare en pkonomisk kriseperiode. En del af disse spprgsmal, om end ikke
alle, tages op i athandlingen med henvisning til analyseskemaets anden
del.”

* De strukturelle forhold pi s. 61 er i evigt mere feldigt opstillet end pa s, 86, mens det
omvendie gor sig geldende for ledelsesforholdene, Tanalvseskemaet opereres med struk-
trelle forhold sam en del af de bankinerne forhold, men nogle steder i teksten anvendes
udervkket bankinterne forhold alene om ledelsesforholdene, jf. f.eks. s, 45 og 151,
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De strukturelle ﬁu'ﬁz oled

Under strukturelie forhold behandies bl.a. bankernes stprrelse, alder,
geografiske placering, virkemade og graden af indbyrdes konkurrence.
De strukturelle forholds betydning belyses dels gennem en diskussion all
resultaterne fra udenlandsk bankhistorisk forskning og dels pa grundlag
af en raekke tabuleringer, hvor det underspges hvilke typer banker, der
var mest udsatte for at komme i pkonomiske vanskeligheder. Den zldre
provinsbank, der bla. i kraft af sin st@rrelse havde en dominerende
position i sit lokalomride, og som havde gennemlgbet en behersket
vaekst under 1. verdenskrigs kasinopkonomi, klarede sig generelt bedre
end den nyetablerede lille bank, der spgte hurtig vackst, og som i konkur-
rencen med allerede etablerede banker tilirak engagementer med haj-
ere risiko end gennemsnittet, jf. 5. 144-49 og 274f,

Det gjorde sig iseer gazldende, hvis disse @ldre banker afholdt sig fra
aktieemissionsvirksomhed, altsa koncentrerede sig om at viere deposito-
og ikke universalbanker, og havde et filialnet, hvorigennem der kunne
opnas diversifikationsfordele. Og det gjorde sig ikke mindst gaeldende,
hvis disse @®ldre banker la i Vest- og Nordjvlland, hvor landbruget var
dominerende erhvery, og hvor Per Hansen antager, at risikoaversionen
generelt var stprst. Ifplge afhandlingen var det gpkonomiske letsind
knyttet til byerne i @stdanmark - iszr til Hovedstaden, men ogsa til de
gstdanske provinsbyer. Andelen af sammenbrudte banker var meget
stgrre i de pstdanske provinshyer end i Vest- og Nordjylland. Det ses som
vaerende 1 overensstemmelse med det velkendte forhold, at handel og
industri, og ikke mindst de selskaber, der handlede med udlandet, blev
hardt ramt af fredskrisen. Det angives som hovedarsagen til den storre
sammenbrudshyppighed i de mest urbaniserede og industrialiserede
landsdele, idet det dog tilfgjes, at heller ikke landbruget havde det godt
under deflationskrisen 1925-26, jf. s. 148f.

Resultaterne giver god mening, selv om Per Hansen er tilbageholden-
de med at tillegge den enkelte faktor afggrende vaegt. Det galder f.eks.
bankernes alder og stgrrelse, idet kun relativt nygrundlagte mindre
banker var saerligt udsatte under krisen, mens bankerne grundlagt selv
kort fgr verdenskrigen ikke var mere udsatte for at ga ned end xldre
banker. Og det gelder de gvrige fakiorer, som der kun er usikre indika-
torer for. Bankernes virkemade sgges der ikke systematisk oplysning om,
kundesammensztningen udledes primaert fra den regionale beliggen-
hed, og balancevaksten bruges som udtryk for konkurrenceforholdene
og de pagxldende bankers risikoeksponering. Det er principielt en
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hensigtsmaessig fremgangsmade, ikke mindst nar der skal tages hensvn
tl arbejdsindsats og eksisterende vilkar for adgang dl bankarkivalier,
saledes som Per Hansen selv gor opmerksom pa.’

De statistiske muligheder er dog ikke udtomt, og i et enkelt tillwelde
har Per Hansen draget for hastige sluminger vedrorende den manglen-
de eksistensaftilgaengeligt bankmateriale. [hvertfald ophses det, atderi
Nationalbankens arkiver 1 kebenhavn er foretager en forgieves elter-
sagning efter protokoller med oplvsning om Nationalbankens udlin il
deenkelte banker! Derimod kommenteres det ikke, hvorfor Per Hansen
har undladt at bruge dec i Evbvervsarkivet deponerede arkiv for Natio-
nalbankens filial i Arhus bla, omfatende udlansprotokoller, hvoraf
udlin til de enkelie banker fremgar,”

Det er rimeligt at foretage en atgriensning al arbejder, men uden en
storre arbejdsindsats kunne der il forklaring al” bankkrisen og dens
forlob have vieret suppleret med enkelte cksempler fra udvalgie banker.
En del materiale hertil ligger i Banktilsynets arkiv, og spredie oplys-
ninger findes i den lokalhistoriske litteratur, Bankernes egne arkiver,
som Per Hansen efterlyser, er naturligvis til vderligere hjelp i sa hen-
seende.

i konkurvence og bad banking

Med udgangspunkt i et par eksempler fra provinsen har jeg set lidt
mermere pa behandlingen og diskussionen al’ spergsmalet om fri kon-
kurrence inden for banksektoren. Per Hansen henviser dels til den
neo-klassiske pkonomiske weori, der antager, at vt konkurrence sikrer
optimal skonomisk effektivitet, dels tl andre worier, der viertimeod
frembiever, at fri konkurrence mellem banker bidrager ol nstabiliter i
den finansielle sektor, jiL s, 1290 Argumentet for sidstnaevnte opfattelse
er. at konkurrence @ banksektoren kan fore til pget risikoeksponering
verd, at bankerne konkurrerer om at tilsekke kunder, De mest aggressi-
ve banker med den storste balanceviekst vil oge deres markedsandel;
men det kan kun ske ved, at de acceprerer en udbansportelolje, der er
ringere end gennemsnittet, hvilket igen betvder, at banksvstemet faren
strre vegt af risikofvldie engagementer. Bad banking, for at bruge
athandlingens terminologi fra den internationale bankhistoriske linera-

tar, vil have en tendens il av erstane good banking, og der rakkes on
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parallel til Gresham’s lov om, at darlige menter fordriver gode manter
fra omlebet. Maske ikke markeligt, hvis forsigtige og ansvarlige banker
er noget tilbageholdende over for indskydergarantier, der alt andet lige
gor det letere for risikoeksponerede banker at tiltrackke sig en stigende
del al indlansmassen.

Per Hansen ser flere fordele end ulemper ved regulering og tilslutter
sig Fisher-Kindleberger-Minsky hypotesen, at fri konkurrence mellem
banker let forer til bad banking, jf. s. 308 og 361. Han ser hypotesen
bekraeftet ved, at de konservativt ledede store provinsbanker med en
dominerende position i deres lokalomrade og med en moderat balan-
cevaekst klarede sig forbavsende godt under bankkrisen. De yngre, ag-
gressive konkurrenter, der glemte reglerne for good banking, gik det
derimod ilde. Eksemplerne findes i kapitel 8, hvor Per Hansen redegor
for de 15 starste provinsbanker. Szrlig interesse knytter der sig til ban-
kerne 1 Odense og Svendborg, da Odense og Svendborg som de eneste
provinsbyer havde to banker, der regnes blandt de store provinsbanker.
Bankkonkurrencen kan derfor i seerlig grad antages at have vaeret il
stede i de to byer,

I athandlingen redegeres der relativt fyldigt for de to odenseanske
banker, Fyens Disconto Kasse og Fyens Landmandsbank, og deres ud-
vikling bekrefter hypotesen. Fyens Landmandsbank var grundlagt i
1902 og havde som den den unge aggressive bank under hgjkonjunk-
ren den stgrste balancevaekst af de to banker, som det fremgar af
tabellen s. 274, Swraffen for en formentlig hej risikoeksponering kom
under bankkrisen, da Fyens Landmandsbank havde direkte tilbagegang
i balancen, og i 1931 var ledelsen tvunget til at nedskrive aktiekapitalen.
Fyens Disconto Kasse, der var landets eldste private bank, havde til
sammenligning den laveste balanceviekst af de store provinsbanker un-
der den farste verdenskrig, men fik belgpnningen i krisearene i form af
fremgang i balancen og en god forrentning af egenkapitalen. Det an-
fres da ogsa, at banken var konservativt og forsigtigt ledet. Banken var
tilbageholdende over for risikofyldie engagementer, maske bl.a. fordi
den under dens forste direkigr Lorenz Bierfreund havde lidt betydelige
tab, som endnu var i klar erindring hos ledelsen under hgjkonjunkturen
1914-20. Fyens Disconto Kasse holdt fast i good banking, mens ledelsen i
Fyens Landmandsbank var utilfredsstillende.

Sitwationen i Svendborg forckommer i flere henseender at have vaeret
den samme. Der var den allerede i 1872 grundlagte Svendborg Bank, og
sa den i 1898 grundlagte Handels- og Landbrugsbanken i Svendborg.
Ifplge tabellen pa s. 274 havde den nytilkomne bank en balancevaekst pa
ikke mindre 340 procent i arene 1914-20, hvor balancen kun voksede
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med 174 procent i den @ldre mere forsigtigt ledede Svendborg Bank.*
Betragtes det efterfolgende resultat af den ferte bankpolitik under
hejkonjunkturarene, si havde Svendborg Bank tilbagegang. Den havde
heller ikke vaeret si tilbageholdende som Fyens Disconto Kasse, men den
klarede sig dog. Handels- og Landbrugsbanken matte derimod som den
eneste af de store provinsbanker give op som selvstiendig bank, idet den i
1921 blev overtaget af Landmandsbanken.

Var det bad banking under hgjkonjunkturarene, som var forklaringen
pa Handels- og Landbrugsbankens problemer? Det var det ifolge al-
handlingen, idet det med Landmandsbankkommissionens rykte be-
retning som kilde anferes, at Handels- og Landbrugsbanken havde lidt
store tab pa engagementer med industrivirksomheder, jf. 5.277. Engage-
menterne var ydet pa et uforsvarligt grundlag og oversteg bankens
egenkapital. Vurderet ud fra de rammer, som banklovgivningen med
den nye lov i 1930 opstillede for at drive bank, havde bankens ledelse
handlet uansvarligt. Ifslge bankloven af 1930 matte enkeltengagemen-
ter ikke overstige 35% af en banks egenkapital. [ sacrlige tilfzelde kunne
der dog gas op til 50%. Handels- og Landbrugsbankens egenkapital blev
ved udgangen af 1920 opgjort til 4,7 millioner kroner, hvilket ikke var
meget sammenholdt med fire enkeltengagementer, som Landmands-
bankkommissionen oplyser, nemlig udlin pa henholdsvis 3 millioner kr.
tl et rederi, 5,3 millioner kr. til et skibsverft, 6,6 millioner kr. til et
jernsteberi og 1,5 millioner kr. til en maskinfabrik.

Alene med disse fire enkeltengagementer havde banken en sa hgj
risikoeksponering, at det med afhandlingens malestok for god bankle-
delse var »forretningsmassigt angribeligt«, jf. s. 63. Yderligere under-
spgelser af bankens virksomhed tyder umiddelbart pa, at Landmands-
bankkommissionen og Per Hansen har ret i deres karakteristik af
Svendborg-bankens ledelse.” Banken havde f.eks. udlan, der i arene
1919-20 svingede mellem 2 og 3 millioner kr. til en lokal korn- og
foderstofforretning; der var flere spekulationskonti; bankens direktar 1a
i perioder inde med en betydelig post af bankens egne aktier og andre

* Tallet for Handelsog Landbrugsbanken refererer til perioden 1914-19, hvilket i pvrigt
ogsi fremgir af note 590 anfert | anden sammenhang. Statistiske Undersogelser Nr 24,
som der henvises til, har ikke bankens balancetal for 1920, men det findes § Banktilsynets
arkiv, og man far da - uden at det eendrer argumentationen = at balancevaksten var 303%
for perioden 191420,

| modsetning til Per Hansen har jeg halt adgang til materiale, der i dag befinder sig i
Den Danske Banks hovedsazde og i dens afdeling i Svendborg. Det drejer sig om materiale
vedragrende Handels- og Landbrugshanken i Svendborg og Fredericia og Omegns Bank,
der blev overtaget al Landmandsbanken henholdsvis i 1921 og 1932, Materialet er supple-
ret med Banktilsynets arkiv, som ogsi Per Hansen har haft adgang til i Rigsarkivet.
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varrdipapirer, som han finansierede med en kredit i banken, der i drene
1916-20 svingede mellem 125.000 og 375.000 kr.; og banken gavi 1917 en
god kunde et lan pa 135.000 kr., der var »forelebig udakket«, og som
skulle bruges til handel med skibe. Det er nzrliggende at se dis
positionerne som eksempler pa uansvarlig bankledelse under fri kon-
kurrence.

Konklusionen er imidlertd ikke sa enkel, nar bankens virksomhed
underspges lidt ngjere. Der opstod tilsyneladende ikke noget stgrre tab
pa udlinet til den lokale korn- og foderstofforretning; der kom deekning
for udlanet til handelen med skibene; og spekulationskontiene blev
gennemgiet med mellemrum og var af begraenset storrelse. Lanet til
korn-og foderstofforretningen blev overvejende brugt til finansiering af
den ordinazre engroshandel og flere aktiebesiddelser i lokale virksom-
heder, sa firmaet bl.a. var medejer af et lokalt rederi og traelasthandel.
Og bankdirektgrens verdipapirdepot bestod ud over aktier i Handels-
og Landbrugsbanken helt overvejende af aktier i lokale virksomheder,
forst og fremmest i de virksomheder, der stod for bankens stgrste enkelt-
engagementer. Virksomhederne havde foretaget storre aktieemissioner,
og i forbindelse hermed havde bankdirektionen garanteret for den
fulde tegning, hvorved direktionen havde mattet overtage nogle starre
poster. I forbindelse med en udvidelse af aktiekapitalen for banken i
1914 diskuteredes, om tegningen skulle garanteres, og man indhentede
tilbud fra Landmandsbanken. Efter indgiaende drgftelser kom man i
bestyrelsen frem til, at det var mindre heldigt, at en stor kebenhavnsk
bank evt. kom til at ligge med en stgrre aktiepost, hvis tegningen mod
forventning ikke skulle ske fuldt ud, hvortil kom, at direktionen ville
patage sig garantien for en risikopraemie, der ikke var stgrre end den,
Landmandsbanken forlangte. Ved de senere emissioner fulgtes samme
fremgangsmade.

Bankdirektionens aktiebesiddelser var saledes ikke et resultat af for-
ventninger om let tjente penge ved kursstigninger. De ma derimod ses
som et udtryk for, at bankens ledelse delte bestyrelsens gnske om ban-
kens nafhaengighed, og at den si sig som en integreret del af det lokale
erhvervsliv, som man stgttede mod en seedvanemeassig betaling, men
ikke uden samtidig at bere en personlig risiko. Efter bankloven af 1930
afspejlede det en utilstedelig sammenblanding af varetagelsen af bank-
drift og andre erhvervsinteresser, men det var normal praksis for sin tid,
og det var en praksis, der andre steder, men ogsi her i Svendborg havde
givet gode resultater gennem mange ar.

Banken havde nemlig bidraget til successer og var uden wivl bevidst
herom. Felger man etableringen af rederiet A.P. Mgller i Ove Hornbys
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bog Med rettidig omhu... (1988) far man et godt indblik i Handels- og
Landbrugsbankens betvdning for rederiets forste finansielt vanskelige
ar. Hornby skildrer, hvorledes A.P. Maller og faderen havde vanskeligt
ved at fa samlet den tilstrackkelige kapital. De gode Svendborg-borgere
var for forsigtige og skeptiske over for det nye, Det lykkedes forst 1 1904
cfter et par ars bestraebelser at fa dannet et konsortium, der stod bag
oprettelsen af Dampskibsselskabet Svendborg. Kapitalen kom fra kon-
sortiets medlemmer, der tegnede aktickapitalen pa 150.000 kr., hvortil
kom et lan pa 150.000 kr fra Handels- og Landbrugsbanken, dvs. et Lin,
der overskred den senere banklovs krav om enkeltengagementers stgr-
relse i forhold til bankens davarende egenkapital. Banken sipttede
endvidere ved at aftage 10% af aktiekapitalen i den forste damper. Ove
Hornby betoner i sin fremstilling, at netop bankdirekipr Mende, der
ledede Handels- og Landbrugsbanken fra dens abning i 1898 til over-
tagelsen i 1921, var sierdeles aktiv i bestraebelserne pa at stotte rederiets
ctablering, ligesom en af bankens grundlzggere dampmeller Th. Peter-
sen naevnes som en af de 4, der aktivt stottede planerne. Irederiets forste
bestyrelse var der da ogsa et par gengangere blandt de ledende personer
bag Handels- og Landbrugsbanken, og i 1909 aflgste bankdirekisr Men-
de mpller Petersen i rederiets bestyrelse. Ogsi de fplgende ar var Han-
dels- og Landbrugsbanken rederiets vigtigste bankforbindelse, ligesom
den var med ved etableringen af A.P. Mpllers andet rederi Dampskibs-
selskabet af 1912, der dog stiftedes i Ksbenhavn, da forholdene, her-
under finansieringsmulighederne, i Svendborg var ved at blive for sma.

A.P. Mpller skrev selv 30 ar senere, at etableringen af Dampskibs-
selskabetaf 1912, der begyndie med kebet af to foreldede skibe, kun var
mulig, fordi en provinsbank, nemlig Handels- og Landbrugsbanken,
viste ham tillid og gav ham et stort lin pa 275.000 kr. mod pant og
kaution. Og han fortsatte: »de staerkt forskriftsmeessige gjne, der nu er
gaengse — og jeg selv med = ville utvivlsomt betegne en sadan start som
letsindig, ja nwsten galmandsvierk, men der var dog metode i gal-
skaben«.” Det er forstaeligt, at banken ofte var tilbageholdende med at
lade engagementet med rederierne vokse, men seti bakspejlet, er det jo
abenbart, at det var en klog og samfundsmzessig gavnlig beslutning, at
bankens ledelse accepterede risici, der li ud over, hvad en senere bank-
lovtillod. Handels- og Landbrugsbanken overholdtveli detstore og hele
praksis for good banking for sin tid, og det er i hvert fald ganske tankevaek-
kende, at havde en senere banklovs regler veret geeldende, havde Han-

* Ove Hornby, Med rettidig ombu ... (1988) s 34,
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dels- og Landbrugsbanken ikke, som det var tilfzeldet, kunnet stotte
etableringen af A.P. Maller-rederierne.

Sammenhzngen mellem fri konkurrence og bad banking er ikke helr
sa enkel, som den fremgir af Per Hansens athandling. Fyens Disconto
Kasse formaede jo at bevare sin position som den dominerende lokal-
bank, samtidig med at den tilsyneladende fastholdt en praksis for good
banking under fri konkurrence. Og Handels- og Landbrugsbankens
ledelse eksponerede nok banken voldsomt, men ikke uden at vare
opmarksom pa de dermed forbundne risici. I vurderingen af, hvorvidt
ledelsen, og i lighed med den andre bankledelser, reprasenterede good
banking, kunne Per Hansen med fordel have veeret mere dben over for
opfattelsen, at industrialisering og skonomisk vaekst mod et moderne
samfund i den forste fase bedst sker gennem en ureguleret finansektor,
saledes som det bl.a. er udtrykt af Rondo Cameron, som Per Hansen i
gvrigt er opmarksom pa. Spergsmalet om regulering og forskellige
former for regulering ber i hgjere grad vurderes i et dynamisk perspek-
tiv, end det sker i athandlingen.

Trods gode transport- og kommunikationsmuligheder spillede lokale
netverk med personlige vurderinger og tillid dengang en storre rolle
end senere. Det muliggjorde fra de lokale bankers side risici, som
bankfolk i dag formentlig ville vaere rystede over, saledes som A.P. Maller
udtrykte det, da han sa tilbage pa etableringen af Dampskibsselskabet af
1912. Da stordrift blev mere udbredt, blev de lokale pengeinstitutter i
provinsen imidlertid ofte for smad, saledes som det da ogsa navnes i
alhandlingen, men uden at det ggres til genstand for en narmere
analyse. Efter den forste industrialiserings- og moderniseringsfase kom
der en periode, hvor det blev ngdvendigt med nye finansielle strukiurer
og arbejdsmader, og hvor offentlig regulering kunne bidrage tl en
strukturtilpasning. De samfundmaessige interesser, der stod pa spil, blev
efterhanden for store til en uforbeholden accept af den fri konkurrence,
hvortl kom et politisk krav om regulering som fglge af tilfelde med
dbenbar uansvarlig ledelse.

En bankkrise i tre faser?

I forskningsoversigten geres der rede for, at bankkrisen 1920-33 skal ses
under ét, men at den forlsb i tre faser, jf. s. 36ff. Det anfores, at deti den
tidligere litteratur er almindeligt at anskue de to forste faser i sammen-
hang, men at den wedje fase ofie betragtes isoleret. Per Hansen har
tidligere argumenteret for denne sammenhang, men til dels indirekte.
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Han fremforer, og med rette, at verdenskrisen 1929 og guldstandarden
sammenbrud i Danmark i september 1931, ma ses i forbindelse mea
1920°rnes penge- og valutapolitiske vanskeligheder, jf. s. 38f. Heri er der
imidlertid ikke noget nyt. Det nye er imidlertid, at Per Hansen reson-
nerer videre, nemlig at nar f.eks. Handelsbanken lgb ind i alvorlige
likviditetsvanskeligheder i oktober 1932 som falge af guldfodens opher,
sa ma man se Handelsbankens krise som et efterspil til 1920’rnes bank-
krise. Det er rigtigt med hensyn il @ndringerne i de bankeksterne
forhold, men forbindelsen til 1920'rnes bankkrise med hensyn (il de
bankinterne forhold er tilsyneladende ikke eksisterende i det konkrete
tilfelde. S. 245-35 redegeres der netop for, hvor smertefrit Handels-
banken kom gennem 1920'rne dels takket vaere strukturelle forhold sa
som udlinsportefpljens sammensatning og dels takket veere en serdeles
kompetent ledelse.

Det nwevnes, at flere banker gennem 1920°rne kempede med dirlige
engagementer fra hpjkonjunkturirene, og at de kun langsomt fik fore-
taget de nadvendige afskrivninger pa disse engagementer. Ligeledes
anfgres det, at en del af de banker, der kom i vanskeligheder i be-
gyndelsen af 1930°rne havde det til fzelles, at de i 1920’ rne havde vaegret
sig ved atafskrive de belgb, som Banktilsynet havde gnsket, jf. s. 337. Men
det underspges ikke nzrmere, hvorvidt det var gamle tab, der valtede
bankerne i begyndelsen af 1930'rne, og som dermed giver et meget
konkret grundlag for at betone, at bankvanskelighederne i disse ar ma
ses som tredje og sidste fase i en langvarig bankkrise, hvis forspil over-
vejende la forud for 1920. Handelsbanken passer som navnt kun in-
direkte i en sadan beskrivelse. Som et andet eksempel har jeg valgt at se
pa Fredericia og Omegns Bank, der miue lukke i slutningen af 1932.

Baggrunden for bankens tab optog tydeligvis samtiden, og aviserne
holdt sig ikke tilbage med spekulationer herom; men de var ikke enige.
Den 26. november 1932, da bankens vanskeligheder fik de store over-
skrifter frem, oplyste Berlingske Tidende, at tabene isar skyldies lanta-
gere inden for landbruget, og problemerne blev dermed tilskrevet den
aktuelle skonomiske krise; Socialdemokraten skrev, at der var store tab
pa flere af byens virksomheder bl.a. pa en maskinfabrik og et salvaerk; og
Politiken oplyste, at tabene vesentligst skyldtes xldre engagementer
med industrielle foretagender. Ingen af disse aviser angav deres kilder,
men Bgrsen citerede samme dag bankinspekigr Tetens, der var udsendt
fra Banktilsynet for at gennemga bankens engagementer, for, at tabene
var fordelt pa alle erhvervsgrupper handel, industri og landbrug, og at
bankens standsning ikke var en direkte falge af den aktuelle skonomiske
krise.
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Foretages en nermere gennemgang af de stgrre tabgivende engage-
menter, som de findes oplysti Banktlsynets arkiv og bekraeftet i bankens
eget arkiv, sa kan mere end 60 % tilskrives wldre engagementer til dels i
forbindelse med virksomheder, der i artier havde vaeret mellem de
forende i byen. Tabene var overvejende opstaet i forbindelse med store
investeringer i handel og industri lige efter fprste verdenskrig, men ogsi
fra et misligholdt panti en sterre landbrugsejendom, som banken havde
overtaget under deflationskrisen 1925-26 og derefter videresolgt. Nogle
al tabene fremstod som nyere tab pa nogle byggesagforere og et ¢jen-
domsselskab, men bankens engagement heri var i vid udstraekning en
folge af dens tidligere engagementer fra tiden lige efter fgrste verdens-
krig, idet der var udarbejdet udstykningsplaner for nogle af de tidligere
erhvervsarealer. Banken havde tydeligvis gennem 1920'rne forsegt sig
med en rolig afvikling af de tidligere engagementer.

Fredericia og Omegns Banks situation var formentlig ganske typisk for
de banker, der kom i vanskeligheder i begyndelsen af 1930"rne. Grun-
den til problemerne blev lagt under hgjkonjunkturen 1914-20 efterfulgt
af den voldsomme deflation 1920/21. Den pkonomiske krise i begyndel-
sen af 1930'rne var kun den sidste drabe, der for en del banker fik
problemerne til at flyde over. Det var helt overvejende boomarene forud
for 1920, som farte til bankkrisen, der med rette betragtes som et
sammenhzangende forlgb. Argumentet herfor findes ikke kun pa ma-
kroniveauet, men ogsa pa mikroniveauet, nar der foretages en analyse af
de tabgivende engagementer i begyndelsen af 1930'rne.

Bankovertagelser

Afhandlingen diskuterer arsagerne til bankkrisen og dens tre faser, men
den store del af teksten omfatter en redegprelse for bestrebelserne pa at
undga banklukninger. Der redegares for de forhandlinger, der gik forud
for beslutningen om, hvorvidt en bank skulle reddes. De centrale ak-
tarer var Nationalbanken, der fungerede som lender of last resort,
Banktilsynet, der skulle sige god for en eventuel rekonstruktion, det
politiske system, der ofte var meget direkte involveret iser i spprgsmalet
om offentlige garantier eller tilskud, og de gvrige banker samt den
involverede banks egen ledelse og aktionaerer. Der forteelles ofte spen-
dende, om end undertiden ogsa vel detailleret, om forhandlingerne i
forbindelse med mulige redningsaktioner og parternes interessekon-
flikter, herunder ikke mindst om, hvem der skulle tage den st@rste risiko
og evt. betale den stgrste regning ved en bankredning. Men selv under
udredningen af de ofte komplicerede forhandlinger fastholdes de prin-
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cipielle spargsmal, siledes bl.a, graenserne for, hvornar Nationalbanken
kunne ga ind i en redningsaktion. Det gelder hensynet til bankens
aktionwerer, i hvilken sammenhang principalagent sporgsmalet dis-
kuteres; det gaelder de samfundsmezessige hensyn herunder om en bank
var too big to fail, sa en konkursville ryste samfundspkonomien, eller om
en bank havde afgorende lokal betvdning: og det geelder hensynet til at
sikre et sundt banksystem torstaet saledes, at vansvarlig bankledelse skal
have pkonomiske konsekvenser, s der ikke opstar moral hazard.

Redegorelsen viser god forstaelse for forhandlingsspillet. Det vises, at
andre hensyn end de rent skonomiske havde betvdning for det politiske
systemn, og at det i nogle tilfielde lagde sterkt pres pa Nationalbank,
Banktilsyn og de wvrige banker for at gi ind i en bankredning. Det
anfgres, at hovedbankernes deltagelse i stotteaktioneri de fleste tilfelde
var begrundeti egne pkonomiske interesser, jf. s, 359, Det udurykkes dog
mere forsigtigt s. 47, hvor det anferes, at en fastholdelse af stabiliteten i
det finansielle system var afgarende for hovedbankernes stotteaktioner,
men at direkte pkonomiske interesser »uwvivlsomt ogsa havde betyd-
ning«. @konomisk rationelle kalkuler mi forventes at veje tungt hos
ledende bankfolk, og det forekommer derfor overraskende, at Per Han-
sen i beskrivelsen af enkelttilfwelde alligevel betoner faktorer ud over de
rent gkonomiske hensyn. Jeg har provet at se lidt niermere pa, hvorvidi
der er basis herfor i forbindelse med Landmandsbankens overtagelse af
Handels- og Landbrugsbanken i Svendborg og Fredericia og Omegns
Bank, henholdsvis i februar 1921 og november 1932,

Per Hansen diskuterer ikke selv Landmandsbankens overtagelse af
Handels- og Landbrugsbanken i Svendborg, men det nievnes dog kort s,
3241, at Nationalbanken i forbindelse med overtagelsen accepterede at
overtage 2/3 af Svendborg-bankens store engagement med Lange og
Co., hvilket var en betingelse fra Landmandsbankens side for over-
tagelsen. Derimod diskuterer han ganske omfattende Landmandsban-
kens samtidige overtagelse af Nordisk Bank.

Landmandsbanken overtog i midten af marts 1921 Nordisk Bank, selv
om underdirektgr Mik-Mever i en redegorelse for Nordisk Banks situa-
tion til Landmandsbankens direkter Emil Glickstadt i februar 1921
fraradede kpbet. Overtagelsen forklarer Per Hansen med, at den for-
mentlig var motiveret af Gliickstadts ekspansionstrang, men at man ikke
kan se bort fra, at den gav Landmandsbanken en kerkommen lejlighed
til at slippe af med nogle af dens egne aktier, da betalingen skete med
aktier i Landmandsbanken, jf. s. 312f. Det er en forklaring, der — maske
bortset fra den indbyrdes vaegining af de o faktorer - har basis i Land-
mandsbankkommissionens beretning. Samme forklaring giver bank-
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kommissionen pa overtagelsen af Handels- og Landbrugsbanken, og der
er intet i Per Hansens fremstilling, der giver anledning til at tro, at han
mener, at andre motiver gjorde sig geldende ved overtagelsen af Han-
dels- og Landbrugsbanken i Svendborg kun nogle fa uger tidligere, hvor
halvdelen af kgbesummen betaltes med aktier i Landmandsbanken.

Kobetaf Svendborg-banken er derfor kun et af flere eksempler, der af
Per Hansen kan tages til indtegt for hans opfattelse af Glickstadt som
tilhgrende den gruppe bankledere, der havde en overdreven tro paegen
dommekraft kombineret med et stzerkt gnske om at ekspandere og
derfor si markedsandel frem for forrentning af egenkapitalen som
succesparameteren. Vacksten spillede uden wivl en vigtig rolle for Glick-
stadt.” Alligevel er jeg betankelig ved, at den psykologiske faktor bruges
som den primare forklaring pa Landmandshankens beslutning om
kabene.

De pagzeldende banker henvendte sig selv til Landmandsbanken om
hjzlp, og i Landmandshankens direktions anbefaling til bestyrelsen af
kabet i begyndelsen af februar 1921 betonedes det, at Svendborg-ban-
ken ikke var i ngd, men at nogle engagementer var for store i forhold til
egenkapitalen, hvorfor Svendborg-bankens ledelse frygtede, at de da-
vaerende gkonomisk urolige tider kunne fgre til udtraek af banken,
hvilket allerede i nogen udstrekning var sket. Landmandsbankens di-
rektion forventede, at der matte foretages storre henszttelser til tab i
Svendborg, men ogsa at der sammen med den davaerende egenkapital
og fremtidige indtjening ville veere dzekning herfor."” Det var ikke urea-
listiske forventninger situationen i de forste dage af februar maned 1921
taget i betragining."

Svendborg-bankens nettooverskud for 1920 blev efter hensazttelser til
tab opgjorttil godt 300.000 kr. Nok var der tiltagende pengeknaphed, og
nok havde der fra sommeren 1920 vaeret faldende priser i USA, men det
var dog ferst i januar 1921, at Finanstidende i sin opgerelse af engros-
pristallet for forste gang kunne konstatere et direkte fald i priserne.'” Og
lzeser man Statistiske Efterretninger januar 1921 om detailprisudvik-
lingen, er det tydeligt, at den ikke pakaldte sig samme opmarksomhed

? Julius Schovelin gav indirekte udirvk herfor, da han i 1921 skrev Landmandsbanken
18T1-1921 (1921), jf. s 427,

= Argumenterne fra direkiionen er trvkt i Landmandshankkommissionens beretning,
i Bereming am Forholdene i@ Den danske Landmandshank (1924) s. 30, og er i over-
ensstemmelse med den originale skrivelse dateret 2. februar 1921 i bankens arkiv.

" Udskriften fra bestvrelsens forhandlingsprotokol 16. februar 1921 rvkt i Landmands-
bankkommissionens beremning, bilag s, 101 weder heller ikke pa serlige betenkeligheder,

SLE. 1922,
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som i den folgende tid. Det bemawrkes dog, at det hgje prisniveau fra
oktober 1920 ikke havde kunnet holde sig i slutningen af fjerde kvartal,
og at prisindberetningerne til Statistisk Departement for januar havde
vist prisnedgang for flere varer. Det oplyses dog ogsa, at prisnedgangen
ikke havde pavirket Departementets gennemsnitsberegninger for janu-
ar, og al prisnedgangen ikke gjaldt alle varer. Der var tegn pa en kom-
mende deflation, men de var endnu svage ved manedsskiftet januar/
februar 1921, og det er derfor miaske ikke overraskende, at Landmands-
bankens bestyrelse enstemmigt tilsluttede sig overtagelsen af Handels-
og Landbrugsbanken i Svendborg. Det strukturelle problem med Svend-
borg-bankens store enkeltengagementer lostes tilsyneladende ved, at
den mindre bank blev overtaget af en storbank.

Landmandsbankens ledelse, bade direktion og hestyrelse, har uden
wivl vaeret overbevist om det gkonomisk sunde i overtagelsen af Svend-
horg-banken. Der var foretaget ngje gennemgange af Svendborg-han-
kens engagementer, og det fulgtes op af en fornyet rapport til Gluckstadt
fa uger efter overtagelsen, hvor en rakke engagementer kommentere-
des. Heller ikke her rejstes der afggrende faresignaler med hensyn til
omfanget af fremtidige tab pa udlinene, men der udtryktes en vis
bekymring for indlanssiden. Denne vurdering @ndrer dog ikke ved, at
Gluckstadt ved overtagelsen bide af Nordisk Bank og Handels- og
Landbrugsbanken si en mulighed for at komme af med nogle af Land-
mandsbankens egne aktier. Netop dette forhold betones af Spren Mgrch
i Det store Bankkrak, hvor det pavises, at man i Landmandsbankens
direktion i de foregiende mineder ngje havde dreftet problemet med
beholdningen af egne aktier, som der med vedtagelsen af landets farste
banklov var blevet sat begrzensninger for."* Andrede institutionelle ram-
mer matte indga i bankledelsens dispositioner.

Overtagelsen af Fredericia og Omegns Bank skete under ganske
andre omstzndigheder end overtagelsen af Handels- og Landbrugs-
banken. I forbindelse med Fredericia-banken var det Banktilsynet, der
var den drivende kraft. Det meddelte bankens ledelse, at den nxppe
kunne fortsztte som selvstzndig bank. Landmandsbanken blev ind-
draget i forhandlinger om bankens fremtid, men da den kravede nogle
dage til at gennemga engagementerne, og Bankiilsynet frygtede et run
pi Fredericiabanken, blev denne beordret lukket.

Af afhandlingen kan laseren pi s. 337 fa det induryk, at det var
politiske hensyn, der spillede den afgerende rolle for, at banken alligevel
blev reddet af Landmandsbanken, efter at den havde vaeret lukket én

P Saren Merch, Det store bankkrak (1986) s. 30-43.
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dag. Det er dog kun rigtigt i den forstand, at Landmandsbankens be-
styrelse delte Banktilsynets vurdering, at det af »samfundsmaessige Grun-
de« ikke var gnskeligt med nye bankstandsninger. Banken ville af den
grund godt vaere med til at betale en mindre overpris for banken ved at
tage del i Fredericia-bankens forventede tab ud over den davarende
egenkapital, men den enskede ikke at beere tabene alene. Som det
korrektanferesiafhandlingen, sa lykkedes det gennem forhandlinger at
na frem til en ordning, hvor Nationalbanken og den hidtidige bestyrelse
sammen med Fredericia kommune garanterede for i alt 150.000 kr. af de
forventede tab ud over egenkapitalen. Nationalbanken gik altsd her i
bankkrisens tredje fase, som det ogsa anferes i afhandlingen, ud over
den klassiske regel (Bagehotreglen) om ikke at yde lender of last resort
hjalp til insolvente banker.

Banktilsynets arkivog materiale i Den Danske Bank viser, at redningen
af Fredericia og Omegns Bank kun skete efter ngje bankmzessige vur-
deringer, saledes som det ogsa var sket i forbindelse med overtagelsen af
Handels- og Landbrugsbanken i Svendborg. Der var dog i 1932 en
tydelig tilbageholdenhed med at lade Landmandsbanken ekspandere.
Det udtryktes direkte, at overtagelsen ikke skulle ske blot for at eks-
pandere, men kun, hvis den skennedes at viere rentabel. Det syntes at
vaere tilfeldet, da der fulgte en raezkke sunde engagementer med over-
tagelsen, og da der som naevnt delvis garanteredes mod risikoen for tab,
hvortil kom som et mindre, men meget jordnart argument, at det blev
set som en fordel at kunne overtage hovedbygningen for Fredericia og
Omegns Bank.

I athandlingen leegges der vaegt pa Glickstadts ekspansionstrang som
forklaring pa Landmandsbankens bankovertagelser under hans ledelse.
Det er ikke usaedvanligt at fremhzeve Glickstadts ekspansionstrang, og
det er meget tznkeligt, at Landmandshankens senere ledelse havde
samme opfattelse af Gliickstadt, maske bl.a. influeret af Landmands-
bankkommissionens beretning. Det kan meget vel have ligget bag dis-
kussionen om overtagelsen af Fredericia-banken og vare med til at
forklare, at den nye ledelse i Landmandsbanken var blevet mere for-
sigtig."* Det havde betydning for begivenhedsforlgbene, men det fore-
kommer vigtigere at fremhzeve, at overtagelserne bade i 1921 og 1932
skete efter bankmassige vurderinger, og at forholdene i 1921 og 1932
adskilte sig i to henseender. For det fgrste havde bankloven i 1920 netop
@ndret de institutionelle rammer for besiddelsen af egne aktier, hvilket

1 Karakteristikken af baggrunden for Landmandsbankens overtagelser sker s. 348f
alene pi baggrund af Landmandsbankens overtagelser far 1922
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bragte Gliickstadt i en klemut situation, som han dog itelge Seren Morch
burde have forudset. Og for detandet, og afgorende, skete tabsvurderin-
gerne vedrorende de overtagne banker pa to konjunkiurmeessigt meget
torskellige tidspunkter. Krisen stod for deren i januar/februar 1921 og
var knapt erkendt endnu, mens krisen var pavej ud af deren i november
1932, De makropkonomiske forholds udvikling spillede derfor en af-
gorende rolle for, at tabene i Svendborg blev langt storre end forventet,
sa overtagelsen efterfulgende let kom il at se ud som et resultat af
ckspansionstrang, mens tabene i Fredericia blev lidt mindre end for-
ventet, sa der endog kunne udbetales dividende il de tidligere akiio-
TLETET

Okonomisk rationelle overvejelser var afgerende for Landmands-
bankens overtagelser i begge tiltalde. At det ikke umiddelbart varderes
sadan i tilfeldet under Glickstadts ledelse, skyldes Landmandsbank-
kommissionens berewning, som Per Hansen har stotet sig til, selv om
risikoen for tendens er nerliggende, nar det erindres, at de ministerielt
udpegede medlemmer af kommissionen var Landmandsbankens ledel-
ses »vaerste fjender«. "

Konklusion

Afhandlingens analyseskema for bankkrisen ersom naevntikke en model
til afpravning af de enkelte faktorers vaegt til forklaring af krisen. En
sadan formel vargtning af de enkelte faktorer er vanskelig, og jeg er enig i
Per Hansens generelle understregning af, at det var et samspil mellem
mange forskellige faktorer, der forklarer den enkelte banks resultater
under bankkrisen. Der er imidlertid ingen wivl om, at en narmere
vurdering af de enkelte faktorers bewydning for bankkrisen og dens
torlgh kan opnas ved at studere enkelte eksempler lidt ngjere. Det
galder selve Torhandlingerne om viderelorelse eller lukning af ned-
lidende banker, og det gwelder forstaelsen af den enkelte banks historie,
der kun sporadisk findes omtalt i den lokalhistoriske litteratur, men som
mere fldigt kan belyses pa grundlag af Banktilsynets arkiv, idet det dog
sker bedst pa grundlag af bankernes egne arkiver, der imidlertid kun er
tilgzwengelige i begraenset omfang.

Per Hansen anferer, at de bankinterne forhold ofte er overseti den
tidligere litteratur. Der argumenteres for, at mange af de nedlidende
hankers problemer kan forklares med uansvarlig eller direkie darlig
bankledelse, i hvilken forbindelse der henvises til moderne kognitions-

Uit fra Seren Morch, Det store Dankkrak s, 10,
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psvkologi, ud fra hvilken der opstilles en rakke forklaringsmodeller for
dérlig ledelse, jf. s. 127f. Det gzlder bl.a. bekrafielsesfzelden, at bankle-
delserne var for langsomme om ikke direkte uvillige til at @ndre tidligere
kreditvurderinger; brugen af falske analogier, at man for langsomt
omstillede sig fra f.eks. sterkinflation til deflation; irrationel forts®ttelse
af’ engagementer, som maske endog egedes, i stedet for at banken
accepterede et givet tab; illusionen om kontrol, atledelserne sa bankens
situation i et for gunstigt lys; og overdreven tro pa egen demmekraft, der
kunne vise sig i form af ekspansionstrang. Ved brug af Banktilsynets
underspgelsesrapporter, der ikke tidligere har vaeret anvendt i historiske
undersggelser, har Per Hansen kunnet give samtidige og bankkyndige
vurderinger af de enkelte bankers ledelser, der ikke i alle tilfzelde levede
op til deres ansvar. Per Hansen gor dog med rette opmeerksom pa, at
Bankitilsynet kunne have en interesse i at patale ledelsesforhold for
derigennem at vise sin berettigelse. Gennem en rekke tabuleringer har
han ogsi dokumenteret de strukturelle forholds betydning for den
enkelte banks resultater.

I vurderingen af bankledelserne kunne der dog vere givet eksempler
pa helt lokale forholds szrlige betydning, og Per Hansen kunne med
fordel i hgjere grad have draget konsekvensen af, at bankledelsernes
beslutninger fgr 1920 blev truffet under andre strukiurelle og institutio-
nelle rammer end de, der var geldende, da de blev underkastet Banktil-
synets vurderinger, og at bankledelserne ikke havde en eftertids bankte-
oretiske viden. Det er en styrke ved athandlingen, at den i sa hgj grad er
styret af bankteoretiske problemstillinger, men det tidsbundne er skub-
bet i baggrunden.

Skulle den psykologiske faktor inddrages og tillegges vaegt, kunne det
have varet interessant med en uddybning af de historiske erfaringers
betydning for bankledelserne. @konomiske kriser, ogsa ganske alvorlige
med store prisudsving, er en del af den historiske erfaring og ma for den
gode bankledelse indga som en del af forventningerne til fremtiden, nar
der skal handles i nutiden. Nogle bankledelser var bevidste herom — til
gavn for deres bank.

Gennemgangen af de to udvalgte banker i Svendborg og Fredericia
viser, at de datidige akigrers handlinger i hgjere grad var styret af
gkonomisk rationelle kalkuler, end teksten viser. Vurderingerne af frem-
tiden var forskellig, og derfor klarede bankerne sig ogsa forskelligt, idet
balancen mellem fiasko og succes kan vaere harfin, som Per Hansen selv
skriver, jf. s. 155. Fiaskoen var nerliggende med den drastiske forvarring
af de makrogkonomiske vilkar fra 1920,/21. Derfor skulle Per Hansen i
endnu hgjere grad, end det er tilfeldet, have varet forsiglig med at
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forklare banksammenbrud med dirlig ledelse.’ Sagt kort: en halvering
af engrospristallet efter halvandet ars dundrende underskud pa be-
talingsbalancen med deraf felgende pengepolitisk opbremsning samt
store gkonomiske og politiske omvaltninger i de omliggende lande
matte resultere i bankstandsninger. Lidt provokatorisk kunne man i
vurderingen af faktorernes vegt sperge, om nogle af de banker, der
klarede sig gennem bankkrisen, havde varet for forsigtige og ikke i
tilstreckkelig grad havde bidraget til samfundets forudgaende moderni-
sering.

Det har i denne sammenhang ikke veret opgaven at fremdrage
afhandlingens mange positive sider, Afhandlingen er god; i nogle hen-
seender er det en ganske imponerende og serdeles relevant athandling,
der med rette er antaget til forsvar for den filosofiske doktorgrad. Samlet
fremlegges der i athandlingen en forskningsmassigt og kildekritisk vel
styret underspgelse, der ved sin konsekvente placering i den inter-
nationale forskningsfront bringer dansk pkonomisk-historisk forskning
et vaesentligt skridt videre.

Per Boje

W oy . .
" Endringen i de makroskonomiske forhold betegnes som den grundbvggende drsag

til bankkrisen, jf. s. 43 og 351, og det anfores, at de ledelsesmassige forhold havde stor
bewdning for, hvordan de enkelte banker klarede sig, hvortil kommer, at ogsi de struk-
turelle forhold tllagges betydning,
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Dansk historie erikke forveent med, at udenlandske historikere kaster sig
over danske emner. Nar det sker, kan det give [riske synsvinkler pa
feenomener, som danskerne ser som selvfplgelige, eller som de ikke
engang kan fi gje pa.

Beszttelsestiden og vikingetiden er nok de omrader, hvor der har
vaeret flest ikke-skandinaviske historikere, og arsagerne hertil er temme-
lig indlysende. For beszttelsestidens vedkommende er det ofte med
udgangspunkt i relationer mellem Danmark og det land eller den be-
folkningsgruppe, historikeren har sit udgangspunkt i. Det gelder Jere-
my Bennett, Susan Seymour, Erich Thomsen, Leni Yahil og senest Ulrich
Herbert. Det er til gengeld sjzldent, at en udlaending kaster sig over et



