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Statens Forhold til Industrien. Herunder behandles ogsaa det
altid aktuelle Toldspergsmaal og elter Anmelderens Opfattelse
paa en fuldstendig uangribelig Maade. De forskellige Syns-
punkter refereres og afvejes overfor hinanden paa udmaerket
Maade uden nogen Art ,Doktrinarisme*.

Som det fremgaar, er dansk ekonomisk Litleratur blevet
beriget med en folkelig Bog, der har Bud til alle de Kredse
i vort Land, som har Interesse for ekonomiske Spergsmaal,
Treds Ujmvnhed i Redaktionen og de forskellige Bidrags for-
skellige Kvalitet maa man lykenske Fallesudvalget for social
Litteratur med dette Vark. Henry Sljernqvist.

DR. A, HMAHN: Volkswirtschaltliche Theorie des Bankkredits.
Tibingen. Verlag von J. € B, Mohr, 18240, 174 Sider. Pris § Mk,

DR. A. HAHN: Geld und Kredit gesammelte Aufsdtze. Tiibingen.
Verlag van J. C. B. Mohr. 1924. 146 Sider. Pris 5 Mk.

Indenfor de sencre Aars bankpolitiske Lilteratur findes en
Retning, der, omend den ikke verificerer den af den engelske
©konom Macleod omkring 1850 fremsatte senere saa staerkt
kritiserede Paastand: Kredit er Kapital, saa dog stiller denne
i en helt ny Belysning. De ovennzvnte to Beger er nogle
af de befydeligste indenfor denne Retning. Den, der for ferste
Gang meder disse ny Tanker ved Leasningen af Dr. Hahns
Boger, modtager et Vald af nye Indtryk og en Rigdom af
nye Tanker, ja et helt nyt Perspektiv over hele Bankvasenet;
men desuden efterlader Leaesningen af disse Beger en Mangde
Tvivlsspergsmaal hos en, der bevirker, at man maa arbejde
videre med Bogens Synspunkter og Tanker for igennem en
kritisk Behandling at tilegne sig et nyt Syn paa de vaesent-
ligste af Bankpolitikens Problemer.

I den ferste af de ovennzvnie Beger findes alle de til
Grund liggende teoretiske Synspunkter; i den anden, der be-
staar af seks Afhandlinger, oprindelig skrevet til forskellige Tids-
skriiter, arbejdes der videre paa det i den ferste Bog skabte
Grundlag. Her frems®ttes nye Spergsmaal, og delvis behand-
les der ogsaa nye Omraader, serlig Valutaforhold, som kun er
omtalt ret kort i den ferste Bog.

Den for fersin®vnte Bog til Grund liggende Tankegang
er, at Bankerne igennem deres Udlaan skaber deres egne Ind-
laan, hvilket er i absolut Modsatning til den hidtil g®ngse
Opfiattelse, hvorefter Bankerne, gennem de Indskud, de mod-
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tager, faar Midler til at yde Laan. For at vise dette opererer
IForfatteren til at begynde med med et Samfund, hvor alle Om-
seininger foretages med Kreditmidler, og hvor der saaledes
overhovedet ikke bruges rede Penge. [ dette Samfund er det
givet, at Udlaanene, for saa vidt vi staar overfor Tilfelde,
hvor den samlede Kreditmangde eges, maa gaa forud
ior Indlaanene, thi de nye Indlaan kommer jo netop i Form af
Anvisninger paa Bankerne.

Men selv om man ikke opererer med et Samfund, hvor
alle Omsetninger sker ved Hjelp at Kreditmidler, men hvor
der ogsaa findes rede Penge, er Forfatterens Tankegang, at de
nye Udlaan skaber de nye Indlaan, rigtig. Yder Bankerne, naar
man tager disse som en Helhed, sterre Kredit, end der hidtil
er ydet, vil de, der modtager de nye Laan, i alle Tilfaelds i
forste Omgang for den aller vaeseniligste Del disponere over
dem ved at treekke Checks paa deres Bank og hermed betale
deres Vareleveranderer; disse vil sette de herved modlagne
Midler ind paa deres Bankkonto, for efter kortere eller lengere
Tids Forleb at disponere over dem. Her ser man, at Bankern:
igennem den foregede Kredit, der er blevet givet, har skabt
nye Indlaan.

At denne Tankegang er rigtig, viser Forfatteren ogsaa ved
at paavise det centrale i alt Bankveesen, idet han siger, at
Bankerne ikke er andet end det organisatoriske Mellemled,
hvorved de, der en kortere eller lengere Tid har reelle Goder
tilovers, bliver 1 Stand til at udlaane dem til dem, der har
Brug for disse Goder, hvilket saa igennem Penge- og Kredit-
systemet sker over Bankerne, men heraf felger igen, at Ban-
kerne saa at sige maa disponere for Samfundei, hvad de jo
netop ger ved at give visse (namlig de nye Laanere) Kobe-
kraft, og for saa vidt der saa virkelig er Folk, der kan og
onsker at give Kredit, vil disse lade et til de nye Laan sva-
rende Belol staa soin Indskud 1 Bankernie,  Dispoterer Ban-
kerne derimod galt, saaledes at der enten ikke strammer et
lilstraekkeligt Antal nye Indlaan il dem eller der ikke ved
Hjelp ai de Markedet gennem de nye Laan tilferte Midler
linder en saa stor Tilbagebetaling Sted af @ldre Laan som af
Bankerne beregnet, saa maa Bankerne hurtigst muligt traekke
ind paa deres Udlaan.

Forfatterens Konklusion af hele den her gengivne Tanke-
gang er, at Bankernes Indlaan ikke er andet end en ren Re-
lleks af tidligere Udlaan. 1 denne Forbindelse skelner han
imellem: Kreditydelse, Kreditforlengelse, Kreditaivikling og
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Kreditkonsolidation. Hvad der menes med Kreditydelse giver
sig selv, med Kreditforlengelse tenkes paa det Forhold, at en
Bank har ydet nye Udlaan uden at faa et tilsvarende Antal ny
Indlaan eller wldre Laan tilbagebetalt og saaledes selv maa
soge Kredit i Markedet hos andre Banker, som har faaet nye
Midler. Ved Kreditafvikling tenkes paa det Forhold, at en
Bank maa trekke ind paa all ydede Kreditter, enten fordi
dens Indskydere trekker paa deres Tilgodehavender eller fordi
den ikke kan skaffe sig den nedvendige Kredit i Markedet.
Ved Kreditkonsolidation tankes endelig paa det Forhold, at
nogle af de gennem Kreditgivningen skabte nye Indlaan i
Tidens Leb gaar over til at blive Spareindskud i Bankerne,
med andre Ord Indskud, som Bankerne kan regne med ikke
bliver udtrukket uden til fast Pengeanbringelse.

Ud fra det tidligere sagte vil man forstaa, at Forfatteren
opiatter Bankerne som Institutioner, der fungerer som Garanter
mellem Kreditydende og Kreditmodtagende, efter hans Mening
er Penge- og Kapitalmarkedet de Markeder, hvorpaa Kredit i
dette Ords egentlige Betydning, ,Tillid“, bliver handlet.

Herefter kommer Forfatteren ind paa en QOmtale af Bank- og
Kreditvirksomhedens Omfang, han deler Bankerne efter Arten
al deres Midler i ,Primirbanken* og ,Sekundirbanken“. De
ferste er de Banker, der smrlig kan karakteriseres ved, at de
yder de ny Laan, hvorimod det for ,Sekund®rbankerne” sarlig
karakteristiske er, at de ved ,Primzrbankernes® Virksomhed
modtager deres Midler, som de netop derfor delvis maa lade
staa som Laan til ,Primarbankerne®.

Forfatteren kommer nu ind paa en neje og meget
interessant Gennemgang af Spergsmaalet om Bankernes Likvi-
ditet, han deler eiter den rent pengemassige (Sedler og Guld)
og den ekonomiske Likviditet. Efter en neje Gennemgang af
den pengemassige Likviditet kommer han til det Resultat, at
denne i Virkeligheden ikke kommer i Betragining som bestem-
mende for Omfanget af Bankernes Kreditydelse, og at der for-
udsat en god Ordning af et Lands Pengevasen, sarlig Cen-
tralbanks Organisation, ikke fra denne Side behever at frem-
komme nogle Vanskeligheder for et Lands skonomiske Liv.

Hvad den skonomiske Likviditet angaar, mener han, at et
Samfund maa betragtes som likvidt, dersom det er i Stand (il
under de til enhver Tid givne Forhold at gennemfere den
ovenfor omtalte Kreditaislutning, for saa vidt denne i de enkelte
Tilfzlde er nedvendig. 1 Forbindelse med sine Betragtninger
over Likviditet kommer Forfatteren ind paa Rentespergsmaalet
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og udtaler, at Renten er den Pris, Bankerne maa kreve for at
opretholde den ekonomiske Likviditet.

Paa Grundlag af de hidtil fremsatte Betragtninger gives
nu en Fremstilling af Forholdet mellem Kredit og Kapital.
Det er lige saa lidt her som for de evrige af Bogens Afsnit
muligh ai give en noje Framstilling al blot alle de vasentligste
Synspunkter, men nogle faa af de vigtigste skal navnes. Dette
er i Virkeligheden Bogens interessanteste Afsnil, idet der
her drages meget vidtgaaende Konklusioner af de  tidligere
fremsatte Tanker. Foriatteren hzevder, at Kapitaldannelsen ikke
er en Felge af Opsparing, men ai Kreditydelsen: Kreditydel-
sen er primar overfor Kapitaldanuelsen. Noget andet er, at der
senere maa s®tte ny Opsparing ind for at den nye Kapital
(Produktionskapital) saa at sige kan finde Afsxining, den tid-
ligere omtalle Kreditkonsolidation. Er Forfatterens Forudsatning,
at det er de nye Udlaan, der skaber de nye Indlaan, rigtig,
felger det lige ovenfor sagte om Kapitaldannelsen heraf, thi
da s®ttes al Produktion ogsaa af Kapitalgoder i Gang igennem
Kreditydelse unden direkte Henblik paa de sjeblikkelige Op-
sparinger. Forfatteren kommer nu ind paa en Paavisning af
Kreditgivningens Betydning for Produktionen og for Produktions-
omvejenes Langde og opkaster i Forbindelse hermed Spergs-
maalet om Forholdet imellem Kreditmangde og Varepriser;
han havder her i absolut Mods®tning til Kvantitetsteoretikerne,
at vel betyder foreget Kreditgivning meget ofte Prisstigning,
men dette bliver senere mere eller mindre modvirket af den
foregede Produktion, som en sterre Kreditgivning netop har
muliggjort, derved at den har trukket nye Arbejdskrefter ind i
Produktionen eller medfert, at de allerede beskaeftigede arbej-
der mere. Efterspergslen efter Arbejdskraft er alisaa steget og
dette medferer, at Personer, som enten ikke fer har arbejdet,
eller som kun har arbejdet en vis Tid, fordi deres Lenkrav
l2aa paa Graenscn miellen Udbud og Ellersporgsel, nu traekies
med ind i Produktionen. Den foregede Kreditgivning har be-
virket, at der arbejdes mere, hvorfor der ogsaa i det lange
Leb sammen med Stigningen i Kreditmengde kommer en
Stigning i Godemszengden, men tillige betyder dette en For-
skydning de ecnkelte Klasser imellem. Ferst og fremmest stiger
Arbejdslennen, men herigennem stiger de af Arbejderne serlig
efterspurgte Produkter, og desuden stiger Produktionsomkost-
ningerne netop fordi Arbejdslennen er steget; da Forfatteren
imidlertid mener, at hele denne Proces foregaar samtidig med
en Snkning i Renten, vil Arbejderklassen som saadan have
Fordel deraf, thi Produktionsomkostningerne stiger, netop fordi
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Renten falder, ikke med den fulde Stigning i Arbejdslennen;
derimod vil det gaa ud over de med de faste Indtegter og
Obligationsejerne; under de givne Forudsmtninger, at Arbejder-
klassent som Helhed skal have en Fordel, thi ellers vilde det
ikke vaere muligt at treekke nye Arbejdere ind i Produktionen,
er dette jo ogsaa nedvendigt. Bankernes Evne til igennem for-
oget Kreditgivning at forege Beskeftigelsen tillegger Forfatte-
ren en endog stor Betydning, ikke saa meget i det ovenior
angivne Tilfzlde, som hvor det drejer sig om at beskaitige
de igennem Befolkningstilveksten tilkomne ny Arbejdere eller
de igennem de tekniske Opfindelser ledigt blevne Arbejdere.
Men ogsaa i disse Tillzelde mener han, at en foreget Kredit-
givning vil have samme Betydning for Prisudviklingen, om
end den foregede Varemeengde og dennes Modvirkning af
Prisstigningen ler maa tillegges en endnu sterre Betydning.
I denne Forbindelse kommer han endvidere ind paa Kreditens
Betydning for Opsparingen og for Konjunkturerne.

Det sidste, men korte Afsnit af den ferste Bog omhandler
Forholder mellem Kredit og Kapital-Eksport og Kredit og
Valutakurser.

Den anden i 1924 udkomne Bog, ,Gelt und Kredit*, er
som nzvnt en Samling Afhandlinger. I de tre af disse: ,Kre-
dit“, ,Depositenbanken und Spekulationsbanken® og ,Zur The-
orie des Geldmarktes* behandles rene Bankspergsmaal, men
her lagges mere Vagt paa at behandle enkelte Problemer,
delvis med direkte Henblik paa tyske Forhold. I de tre evrige
Afhandlinger: ,Handelsbilanz-, Zahlungsbilanz-, Valuta-, Giiter-
preise*; ,Statische und dynamische Wechselkurse® og ,Zur
Frage des sog. ,Vertrauens in die Wihrung** omhandles
Valutaproblemet, men ogsaa Behandlingen af dette Spergsmaal
staar neje i Forbindelse med hele Forfatterens tidligere frem-
satte Syn paa Bank- og Pengevasenet. [ den sidste af de
navnte Afhandlinger gives der en Betragtning over tyske
Valutaforhold, hvorimod de to ferste mere giver en ren teoretfisk
Analyse af Spergsmaalet. Her skal blot nzvnes Hovedtanke-
gangen i den ferste Afhandling om Handelsbalance og DBeta-
lingsbalance. Foriatteren stiller Beialingsbalanceteorien overfor
Inflationsteorien, hvilket er hans Navn for Kebekraftsparitets-
teorien.

Efter Handelsbalanceteorien er Kakkefolgen:
Handelsbalance }
Betalingsbalance |

Denne Teori, som siger, at Valutavanskeligheder fremkom-
mer ved en ugunstig Handelsbalance, er urigtig, alene derved,

Valuta-Priser.
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at den ikke forklarer, hvad Aarsagen er til en ugunstig Han-
delsbalance, men desuden fordi den havder, at negativ Han-
delsbalance ogsaa fremkalder en negativ Betalingsbalance, men
ikke ser, at et Lands DBetalingsbalance i det lange Lob paa
den ene eller den anden Maade maa dakkes, hvad enten dette
sker ved Obligationseksport, Seddeleksport, Optagelse af Laan
eller paa anden Maade.

Efter Inflationsteorien er Rxkkefolzen:
| Betalingsbalance
| Handelsbalance.

Eiter Inilationstecrien er det Prisforskydningen i et Land,
der bevirker svingende Valutakurser. Forfatteren mener, at Pris-
stigningen under en Papirmentiod giver Tendens til foreget
Import og Fald i Valutakurserne, men naar Valutaen er faldet
forholdsvis lige saa meget, som Priserne er steget, har Bevea-
gelsen modvirket sig selv, og man er igen kommet til et nyt
Ligevaegtspunkt. Denne Teori mener Foriatteren er uwrigtig,
fordi den ikke forstaar, at andre af Betalingsbalancens Poster end
Handelsbalancen kan frembringe store Forskydninger i Valuta-
kurserne, derved at Udbud og Efterspergsel efter fremmed
Valuta ikke til enhver Tid daekker hinanden.

Da Forfatteren saaledes hverken kan slutte sig til Handels-
balanceteorien eller Inflationsteorien, deler han Spergsmaalet og
skelner mellem de Krav paa udenlandsk Valuta, der fremkom-
mer dels fra den udenrigske Handelsomszining og dels ira de
evrige af Betalingsbalanceposterne. Hvad angaar de Krav paa
og det Udbud af udenlandsk Valuta, der fremkommer igennem
et Lands udenrigske Omsatning, ser Forfatteren det Hele ud
fra et graensevarditeoretisk Synspunkt og mener, at man her
kan komme til et Skaringspunkt, hvor der vil vere Ligevagt
mellem Udbud og Efterspergsel mellem de forskellige Landes
Valutaer bestemt igennem Prisforholdene i de forskellige Lande.

For de Krav paa og Udbud af udenlandsk Valuta, som
fremkommer fra de andre af Betalingshalancens Poster end
Handelsbalancen, anlagger Forfatteren ligeledes en granse-
varditeoretisk Betragtning og naar ogsaa her til, at man til
enhver Tid vil faa et Ligevagtspunkt og en bestemt Kurs.
Ved saa at sammenarbejde de to Befragtninger kommer han
til, at der maa anlzgges et graensevarditeoretisk Syn, og at
man maa tage sit Udgangspunkt saavel i Inilationsteorien som
i Handelsbalanceteorien. Gustav Ole Bech.

Priser-Valula-



