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den foruden; men her laa, det maa indremmes, ogsaa den van-
skeligste Del af Opgaven. Man kan ikke andet end anerkende
det Mod, hvormed Korst har givet sig i Lag med en Opgave,
som de, der wvar narmere til at tage fat paa, har ladet ligge.
Hans Bog er paa Forhaand sikret en stor Udbredelse gennem
Arbejdernes Oplysningsforbund, og vil sikkert ogsaa gore sin
Nytte, serligt maaske, hvor den lases sammen med andre Frem-
stillinger af Samfundsekonomien, fordi den indeholder en Kri-
tik af de bestaaende Samfundsforhold, som ikke altid kommer
tilstraekkeligt frem i andre populere Vejledninger paa delte
Omraade. F. v. Biilow.

Den svenske Bankkommitiés Betznkning, 1924 Ars Bankkommitte.
Betinkande med torslag Gll lag om édndring i vissa delar av lagen den 22
Juni 1911 (Nr. 74) om bankrdrelse m. m. Statens off. utr. 1927: 11. Stock-
holm 1927. 227 Sider.

Krigstidens og Efterkrigstidens wweldige Konjunkturbevee-
gelse har blotlagt adskillige Svagheder indenfor Bankvasenet,
hvilket har medfert, at man saavel her i Danmark som i vore
nordlige Nabolande har segt at gere de indvundne Erfaringer
fruptbringende gennem AEndringer i Banklovgivningen, sigtende
til at fastlzgge Rammerne for en sundere Bankpolitik. [ Dan-
mark blev der i 1923 fremsat Forslag til vasentlige Andringer
i Bankloven ai 1919, men dette Forslag blev ikke fzerdig-
behandlet; efter et Regeringsskiite i 1825 blev der fremlagt
et nyt Forslag, som i noget @ndret Form blev vedtaget af
Folketinget i Marts 1926 og derefter forelagt i Landstinget.
Efter Regeringsskiitet i December 1926 synes Spergsmaalet
om /Endringer i den danske Banklov imidlertid at vare stillet
i Bero -— 1 hvert Fald forelebig. Erfaringerne i Norge forte
i 1924 til, at dette Land fik en Lov om Aktiebanker, hvorved
bemarkes, at der tidligere i Norge, bortset fra nogle enkelte
Bestemmelser i andre Love, s®rlig i Loven om Aktieselskaber,
kun var lovgivet om Sparebankernes Forhold, Paa Island op-
rettedes der i 1923 et Bank- og Sparekasseinspekterembede.

En i 1917 nedsat svensk Bankkommitté blev allerede op-
lost i 1919, inden den havde fuldisrt sit Arbejde, men den
naaede dog at afgive en Rmkke Bet®nkninger, der medferte
en Del Andringer i Lovgivningen. [ 1924 nedsatie den
svenske Regering en ny Kommitté af sagkyndige, som nu effer
tre Aars Arbejde har afgivet Betankning. Denne Betankning,
der er praget af sedvanlig svensk Saglighed og Grundighed
i Tilretteleggelsen af Lovgivningsarbejdet, indeholder en Rig-
dom af bankpolitiske og praktiske Erfaringer, Synspunkter og
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Overvejelser vedrerende vigtige Dele af Kreditbankvaesenet,
saaledes at den frembyder et veardifuldt Stof for enhver, der
har Interesse for Bankvesen.

De bankpolitiske Problemer, som det sidste Tiaars Be-
givenheder har rejsi, er i Hovedsagen ens i de nordiske Lande,
omend de enkelte Problemer er tillagt forskellig Vigtighed
efter Landenes sarlige Forhold, en Forskel, der ogsaa giver
sig til Kende gennem de forskellige Forslag til Problemernes
Lesning, der er fremkommet. Det er saaledes nappe nogen
Tilfeldighed, at den svenske Kommittébetmnkning paa en
Rekke vigtige Omraader ikke indlader sig paa at foreslaa de-
taillerede Lovregler, men nejes med at opstille visse Howved-
regler, idet Kommittéen ievrigt vil overlade til Bankinspek-
tionen at gennemiere disse Regler i Enkeltheder. Denne Frem-
gangsmaade, hvorved der kan gives Bankerne starre Bevaegel-
sesfrihed, naar blot Realiteterne er i Orden, i Modsaining til
et System af Detailregler, der let vil tvinge Inspektionen ind
i en mere formalisiisk Arbejdsmaade gennem Konstatering af
visse Talforholds Tilstedevaerelse, maa bygge paa Tillid til, at
Bankinspektionen har Kraft til uden Siette af Detailbestemmel-
ser at skaife sine Synspunkter respekterede gennem deres indre
Styrke og i givet Fald at swxtte sin Autoritet igennem overfor
afvigende Opfattelser hos Bankerne, Denne Kraft kan med
slerre Ret forudsmites at vere til Stede i en Bankinspektion,
der som den svenske er i Besiddelse af en mangeaarig Tradi-
tion, end i yngre Bankinspektioner, hvor en Tradition farst er
under Dannelse.

I det felgende skal der redegeres for nogle Hovedpunkter
i Betaenkningen,

Industrien og Bankerne. Kommittéen har gjort Spergs-
maalet om Forholdet mellem Industrien og Bankerne til Gen-
stand for seerlig Undersegelse. 1 1870 forsergedes 72 pCi. af
Sveriges Befolkning af Landbrug og henved 15 pCt. af Indu-
stri og Haandvark., 50 Aar senere — 1 1920 — har detfe
Forhold mndret sig saaledes, at kun 44 pCt. falder paa Land-
brug mod 35 pCt. paa Industri. Arbejderfallet i Industrien er
steget fra 60,000 til 380,000. Antallet af HK pr. 1000 Ar-
bejdere er steget fra 1324 HK i 1897 il nu ca. 5000 HK.
En udpragel Tendens henimod Stordrifl har gjort sig galdende.
Denne industrielle Ekspansion er for en stor Del sket ved
Bankernes Hjalp.

Ved Aarhundredskiftet optoges Spergsmaalet om Indu-
striens Financiering til Debat, og dette ferte i 1909 til en
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Lov om sarlige Emissionsbanker, ligesom der i 1911 gaves
Bankerne en begranset Ret {il at erhverve Aktier, hvilket tid-
ligere havde veret forbudt. Industriens egede Krav om Kredit
ferte il en steerk Koncentration i det svenske Bankvesen og
til Oprettelse af et udstrakt Filialnzt for derigennem at frem-
skaffe den nedvendige Foregelse i Indlaanene. Da Krigen
viste sig at blive langvarig, indrettede Bankerne og Nearings-
livet sig efter de nye Forhold, nye Foretagender stiftedes og
gamle udvidedes, alt paa Grundlag af de dengang raadende
Priser paa Varer og Arbejdskraft; Sammenslutninger af hidtil
selvsteendige Foretagender fandt Sted, vasentlig ved Emissions-
selskabernes Medvirkning og ofte paa Grundlag ai en sterk
Overkapitalisering. Kritikken slappedes, og Bankerne stillede
efterhaanden villigt Kredit til Disposition for Nyanleg og Ud-
videlser, ferst mod Sikkerhed i Aktier, senere gennem direkte
Kreditgivning. Kommittéen ser Forklaringen herpaa, dels i
Industriens egede Krav om Midler paa Grund af Pengevaerdiens
Fald, dels i Pengeoverfloden (sarlig af a vista Midler), der
var meget fremireedende i Aarene 1917—-20, men gaar ievrigt
ikke nzrmere ind paa Spergsmaalet om Inflationens Aarsager.
Krigens Opher bevirkede, at de sarlige Industrier, der var
skabt, dels af Krigsbehov, dels af Varemangel under Afspeer-
ringen, maatte ophere eller omlagges, men ievrigt forisattes
den industrielle Ekspansion, endda i foreget Omfang. Men
den ventede Efferspergsel udeblev, de esteuropaiske Markeder
lukkedes, og Centraleuropas Kebekraft svarede ikke til dets
Varehunger. Konjunkturomslaget i 1920 blev anset for forbi-
gaaende, og Produktionen opretholdtes en Tid uformindsket.
Den hurtige Stigning af den svenske Krones Veerdi ramte der-
for Industrien overordentlig haardt. De ophobede Varelagre
faldt katastrofalt i Veardi, og Anlzg, der var foretaget under
lav Pengevaerdi, kunde ikke forrente sig'). Industrivirksom-
hedernes Egenkapital forsvandt eller formindskedes, Bankernes
Pant i Indusiri-Aktier blev vardilese; ogsaa de dirckte For-
dringer blev olte mere eller mindre verdilese, eller Forrent-
ning og Amortisation kom i Fare. Herigennem kom Industrien
i sterre og sterre Afh@ngighed af de kreditgivende Banker.
Som medvirkende Aarsag hertil navnes, at Foretagender, der
i de gode Aar havde uddelt rigeligt af Fortjenesten til Ak-
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'y Den her refererede Konjunkiurudvikling er i meget parallel med
den danske, jir. . Eks, den kortfattede Konjunkiurbeskrivelse i Bankkom-
missionens Berefning pag. 54—60.
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tionaererne, nu kun kunde klare de heje Skaiter, der blev paa-
lignede dem af de foregaaende Aars heje Indtegter -—— og som
nu skulde afholdes i en Valuta, der var steget til det dobbelte
— ved Hj®zlp af nye Banklaan. Medens Forholdet mellem
Industrien og Bankerne ikke fer Krigen havde givet Anledning
til Bet@nkelighed, og medens Financieringen under Krigen
under den — ganske vist urigtige -— Forudsztning af de da-
vierende Rentabilitetsforholds Vedvaren ikke i og for sig i Al
mindelighed kunde betegnes som uforsvarlig, — giver det nu-
veerende sterke Afhangighedsiforhold Anledning til Bekymring.

Kommittéen seger forst at klarlegge de faktiske For-
hold og har derfor foretaget en Undersegelse af Forholdet
mellem Egenkapital og Bankgald i 1913, 1918 og 1924 i
svenske Industri-Aktieselskaber (herunder ogsaa Rederier, men
ikke Jernbaner og elektriske Kraitstationer) med en Aktiekapital
al mindst /e Mill, Kr. Selskaberne deles paa Grundlag af
samtlige foreliggende Oplysninger i tre Kategorier: 1. Selskaber,
der er uwathzngige (som let kan skifte Bankiorbindelse).
II. Selskaber, der vel er aih®ngige af Bankforbindelsen, men
hvor denne dog ikke kan betragtes som egentlig Ejer af Virk-
somheden (disse Selskaber kan ikke flytte deres Kredit til
anden Bank). III. Selskaber, der paa Grund af stor Bankgmld
i Virkeligheden ejes af Bankforbindelsen (og fuldstendig kon-
trolleres af denne), For 1913 henferes 452 Selskaber med
en samlet Egenkapital paa 1246 Mill. Kr. til Gruppe [ og 40
Selskaber med en samlet Egenkapital af 64 Mill. Kr. til Grup-
perne Il og Il (Bankgeaeld 84 Mill. Kr.); men for 1924 hen-
fores 507 Selskaber med en samlet Egenkapital af 2594 Mill,
Kr. til Gruppe I og 186 Selskaber med en Epenkapital af 654
Mill. Kr. til Grupperne II og III (Bankg®ld 852 Mill. Kr.).
Dette vil sige, at medens i 1913 kun 5 pCt. af Industrisel-
skaberne, beregnet efter Egenkapital, var afhangige af deres
Bankforbindelse, galder dette i 1924 20 pCt. af Industrisel-
skaberne, altsaa en sterkt foreget Athaengighed af Bankerne,
Afh@ngigheden er storst indenfor Tre- og Papirindustrien, men
ogsaa Grube- og Jernvaerks- samt Maskinindustrien viser be-
tydelig Afhangighed, medens f. Eks. Naringsmiddel- og Gummi-
industrien samt i det wasentlige Textil, Lader- og Skotejs-
industrien er ret uathengis,

Det vil bemwrkes, at denne Undersegelse kun omfatter
Afhengighed som Felge af Kreditgivning, ikke Afh®n-
righed som Falge af Aktie-Interesse eller lign. Kommittéen me-
ner dog paa Grundlag af sine Undersegelser at kunne fastslaa,
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at Afh@ngighed som TFelge af direkte eller indirekie Aklie-
besiddelse i Industri-Selskaber eller gennem Belaaning af sterre
Aktieposter i saadanne ikke behever at tages i Betragining i
sterre Omfang, serlig fordi de Tilizlde, der foreligger, i Op-
gerelsen som oftest allerede paa Grund af Kreditydelse er hen-
fort til Gruppe Il eller vedrerer Datterselskaber af saadanne
Selskaber.

Kommittéen har ikke fundet Stette for den Opfattelse, at
Bankerne bevidst skulde have straebt efter Herredemme over
Landets Industri; men den mener, at Bankerne i mange Til-
felde gennem uforsvarlig Kreditgivning har bidraget til, at den
nuveerende Tilstand er fremhkommet, ligesom Banklederne har
interesseret sig for meget for Emissionsvirksomhed, swrlig gen-
nem de Bankerne narstaaende Emissionsselskaber.

En Ophievelse af den indbyrdes Afhangighed maa anses
for enskelig af flere Grunde: Bankmand er ikke Industrimeend
og har i Almindelighed ikke disse sidstes specielle Uddannelse,
¢j heller kan de have den fornedne Tid til at hellige sig rent
industrielle Opgaver. Kommittéen rerer i denne Forbindelse
ved et Punkt, som forekommer mig vaesentligt, og som ogsaa
har givet Anledning til Betragtninger i Danmark, nemlig dette,
at et Industriforetagende, der ,ejes® af en Bank, gennem den
serlig lette Adgang, det har til at skaffe sig de til Driften
nadvendige Midler, kan opretholde en ekonomisk set urentabel
Drift til direkte Skade for konkurrerende uafhzngige Foretagen-
der, som maaske i og for sig har bedre Livsbetingelser; Kom-
mittéen tiliejer, at der ikke savnes Eksempler paa deite For-
hold. Endvidere peges der paa, at set fra Industriens Side
er en staerk Benyttelse af den kortiristede Bankkredit uheldig,
thi selv om den kan fornyes, er Fornyelsen dog ikke paa For-
haand sikret, og endvidere kan sterre Renteforhejelser helt om-
styrte Kalkulationerne. Ejheller set fra Bankernes Synspunkt
er det nere Forhold enskeligt. Det har fert til store Tab, og
til at Bankerne nu tynges af mange frosne Kreditter, hvis Af-
vikling er vanskelig, idet Panterne nu enten slet ikke kan
realiseres, eller dog ikke. kan realiseres uden Tab. Denne
Udvikling er sarlig kendetegnet ved, at oprindelige Driltskre-
ditter er forvandlede (il faste Kreditter, et Forhold, der ger
det vanskeligt for Bankerne at lese deres egentlige Opgaver.

De nordiske Landes Banksystem har i Tidens Leb ud-
viklet sig til at omiatte ogsaa lange Kreditter, og Kommittéen
har sikkert Ret til at pege paa, at dette hanger sammen med
Produktionsforholdene i visse indenlandske Industrier. Hermed
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folger et vist indbyrdes Afhengighedsiorhold, der kun kan
opheves ved en ALndring af selve Systemet. Om dette er
enskeligt, anses [or tvivisomt, i hvert Fald set fra Samfundets
Synspunkt; den svenske Industris sterke Udvikling siden Aar-
hundredskiftet havde nappe veeret tulig, hvis ikke en Bank-
kredit af endogsaa sterre Omiang end smdvanligt i mere kapi-
talrige Lande var stillet (il dens Raadighed. Det er saaledes
kun den overdrevne Afhengighed, der skennes betwenkelig.

Frigerelsen ira Aflhmngigheden maa stort set blive de
paageldende Industriers egen Sag. Det haabes, at forbedrede
Produktionsforhold med Tiden skal pere dem i Stand til at
tjene tilstreekkeligt il at bringe Bankgelden ned til passende
Sterrelse; i visse svenske Industrigrene vil dog en Omlzgning
af Produktionen sikkert blive en Nedvendighed.

Hvad selve Financieringen angaar, nevnes dels, at Ny-
emission af Aktier eller Udstedelse ai Partialobligationer
med Pant i Anlegene naturligvis kan aflaste Bankkreditten,
forsaavidt disse Papirer kan placeres i Markedet, Med den
endnu raadende Mistro til Aktier er den forste Udvej for Tiden
lidet anvendelig, medens Omlagningen af Bankgald til Obli-
gationslaan under den senere Tids Lettelse paa Kapitalmarkedet
sker i betydeligt Omfang. Kommittéen fremswmtter derfor ikke
— som lidligere paateenkt — Forslag om Oprettelse ved Statens
Medvirkning af et smrligt Hypothekinstitut for Industrien, men
indskraznker sig til at pege paa denne Udvej, hvis Forholdene
i Fremtiden skulde gere den nedvendig. Kommiltéen, der i
denne Forbindelse henleder Opmarksomheden paa den i 1924
opreltede finske Hypothekbank for Industrien og redeger for
dennes Organisation og Virksomhed, synes ikke at have kendt
den langt ®ldre danske industrielle Kreditiorening, idet denne
tilsvarende danske Institution ikke er omtalt.

Med Hensyn til gennem Lovgivningen at hindre, at over-
dreven Afhengighed mellem Banker og Industri fremtidig
etableres, udtaler Kommittéen, at Erfaringen synes at motivere
saadanne Andringer i Banklovgivningen, som er egnede til at
styrke Modstandskratten overfor Fristelserne til at sammenblande
Bankernes egentlige Opgaver indenfor Neringslivet med Indu-
striens kommercielle, tekniske og finansielle Interesser. Sam-
arbejdet mellem Industrien og Dankerne er nedvendigl, og
begge Parter synes kun at kunne have Gavn af, at der ind-
fores strengere Bestemmelser om Bankernes Aktieerhvervelse
og Kreditgivning.

Bankernes Ret til Aktiebesiddelse. Delte Spergs-



471

maal har i Sverige sin sarlige Historie. Indtil 1911 var det
forbudt de svenske Banker overhovedet at drive Handel med
eller eje Aktier. En Lov af 1909 om Emissionsbanker tillod
dog Bankerne at erhverve Aktier i Emissionsbanker, men denne
Adgang blev uden Betydning, idet ingen saadanne oprettedes.
Ved den navnte Lov af 1911 fik Bankerne —- foruden deres
tidligere Ret til at overtage (pantsaite og andre) Aktier til Be-
skyttelse af Fordringsrettigheder, hvilke Akiier dog snarest
skulde afhandes igen — Ret til ogsaa paa anden Vis at er-
hverve Aktier, men dog kun indenfor ret snamvre Granser;
denne Ret indremmedes kun de sterre Banker. Hensigten
med den saaledes givne Indremmelse var at give Bankerne
en vis begraenset Adgang til at bistaa ved Emissioner, alt til
Stotte serlig for Industrien, Denne Ret blev imidlertid hurtigt
misbrugt gennem Omgaaelse af Lovens Bestemmelser, idet
Bankerne i vidt Omfang dannede Datterselskaber eller Sester-
selskaber, der havde il Formaal at erhverve Aktier, hvortil de
skaffede sig betydelige Midler fra Bankerne gennem hej Be-
laaning af de indkebte Aktier. Denne uheldige Udvikling har
medfert, at Spergsmaalet om Bankernes Akticbesiddelse har
staaet paa Dagsordenen i Sverige siden Loven af 1911, og
gentagne Undersegelser og Betankninger ferte i 1921 til en
Andring af Reglerne, hvorved bl. a. Retten til Erhvervelse af
alm. handlede Aktier i Emissionsselskaber og holding-compa-
nies pores athengig ai Ministeriets Tilladelse for hvert enkelt
af saadanne Selskabers Vedkommende. Af de indviklede Reg-
ler skal iavrigt anferes, at Akfieerhvervelses-Retten kun {il-
kommer Banker med Egenkapital paa 10 Mill. Kr. og derover,
og at Retten er afheengig af Storrelsen af vedkommende Banks
Dispositionsfond (i visse Tilizlde ai Reservefonden), samt en-
delig at en Bank til enhver Tid kun maa eje Aktier til et
samlet Verdibeleb, der svarer til hejst 10 pCt. af Bankens
Egenkapital. Aktier i Emissionsselskaber og holding-companies
er nu forsvunden afi de svenske Bankers Fondsbeholdninger,
men ogsaa efter at Erhvervelsen af Aktier er indskranket til
andre Arter, er der lidt betydelige Tab herpaa. Aktiebesiddel-
sesretten har siden 1911 indfert et Spekulationsmoment i svensk
Bankveaesen, som efter de indvundine Erfaringer har virket til
Skade for Bankernes Soliditet.

Kommittéen mener derfor, at Aktiebesiddelsesretten ber
bortfalde og Retstilstanden paa dette Omraade i det store
og hele feres tilbage til Forholdene fer Loven af 1911. Dette
vil ikke blot vare i Bankvasenets, men opsaa ret beset i Ne-
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ringslivets Interesse, idet det vil vare sundere for dette, af
Emissionsvirksomhed, i det Omfang den er enskelig, drives af
selvstiendige Foretagender, adskilt fra Bankerne, saaledes at
den finansielle Stette, Naringslivet iovrigt behaver, alene ydes
i Forin af Kredit ifra Bankerne, hvorved Bankledernes Be-
demmelse af Kreditanmodninger kan blive mere objektiv. For-
avrigt er Emissionsselskaberne nu  praktisk taget alle brudt
sammen.

Jeg ser ikke rettere, end at den foran skildrede uheldige
Udvikling, der har fert til de nug®ldende komplicerede Lov-
bestemmelser, maa fores tilbage til, at man ved Loven af 1911
udelukkende bhar beskweitiget sig med Bankernes Aktiebesid-
delse og ikke har givet Regler, der ogsaa omlattede Banker-
nes Aktiebelaaning og Kreditter mod Sikkerhed delvis i Aktier,
under hvilke Former Aktiebesiddelse saa lei kan camoufleres,
og som ogsaa bortset herfra i givet Fald ikke er uden Be-
tenkelighed som bankmessig Kredittorm.

Udlaan mod Pant i Aktier. Denne Udlaansform er
ganske vist i de svenske Banker som Helhed i Aarene ira
1913 til 1919 ikke steget vaesentlig starkere end Indlaanene
er steget, men en Betragtning af Tabene i de rekonstruerede
Banker viser, at Forholdene i saa Henseende har varet for-
skellige i de forskellige Banker. Saaledes udgjorde f. Eks. i
Sydsvenska Kreditaktiebolaget og 1 Virmlands enskilda bank
Tabene ved Aktielaan henholdsvis 63 og 60 pCt. af de sam-
lede Tab, medens Tabene paa Aktielaan f. Eks. i A/B Milar-
provinsernas bank og A/B Svenska lantminnans bank kun ud-
gjorde henholdsvis 19 og 12 pCt. af Tabene. 1 samtlige ov-
rige Banker udgjorde Afskrivninger paa Akfielaan i Perioden
1920—25 ikke mindre end 43 pCt. af samtlige Afskrivninger.

Den svenske Bankiorening havde allerede ler Verdens-
krigen Opmarksomheden henvendt paa den Tendens til Stig-
ning i Belaaningskurserne, som Konkurrencen mellem Bankerne
let medfarer, og havde opstillet en Fortegnelse over Maximums-
Belaaningskurser for en Del Verdipapirer, dog kun til Vej-
ledning for Bankerne. En Undersegelse viser, at Berskurserne
for det af denne Notering omfaitede Aktiemateriale i Februar
1919 gav en Margin paa 57 pCt. af Belaaningsvardien paa
samme Tidspunkt, medens en Beregning for Marts 1922 viser,
at Bersveerdien nu laa 43 pCt. under Belaaningsvardien i
Februar 1919, saaledes at der nmppe kan rejses afgerende
Indvendinger mod den gennemsnitlige Belaaningsmargin som
Helhed betragtet i 1919. Men det maa havdes, at der
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blandt de belaante Aktier var mange, som end ikke med den
videste Margin burde have veret belaant, sarlig Aktier i Emis-
sionsseiskaber o. lign., der jo reprasenterer den usikreste Del
af ofte opskruede Aktievaerdier, samt Aktier i Selskaber, hvis
Kapital var udvandet ved Friaktier eller paa anden Vis. Og
Borskurserne blev i det Hele paa forskellig Vis drevet unatur-
ligt hejt op. Det maa navnlig bebrejdes Bankerne, at de ikke
under Nedgangen holdt strengt nok paa Kravet om tilstreekke-
lig Margin paa Aktielaanene.

Kommittéen fremhaver, at en for liberal Kreditgivning
mod Pant i Aktier til en vis Grad kan paavirke Pengevardien
i Retning af Inflation ved at lette Adgangen {1l gennem Aktie-
belaaning at gennemfore Nyemissioner; saavel herigennem som
gennem de egede Krav til Kredit til selve de udvidede Virk-
somheder foranlediges der en Foregelse i Betalingsmidlerne.
Et Middel herimod er en kraftig Renteforhejelse, sarlig for
Aktielaan, naar den sker i Tide; men i hejere Grad maa man
for Tiden sette sin Lid til, at Erfaringerne fra Krisen skal
gore Banklederne forsigtige i Bedommelsen af tilbudte Sikker-
heder. Da tidligere Krisers Historie imidlertid viser, al saa-
danne Erfaringer ikke udnyttes af de Generationer, der kommer
efter den, der selv har gennemlevet Krisen, maa man med
Fremtiden for ©je mene, at visse Lovgivningsforanstaltninger
paa defte Omraade vil fremme Bankernes Soliditet.

De Lovforanstaltninger, Kommittéen foreslaar med Hensyn
til Aktiekreditter, er szrdeles lempelige. De gaar ud paa, at
der ved Kredittens Stiftelse skal vaere en efter Aktiernes Be-
skaffenhed og eiter de evrige Omstandigheder passende Mar-
gin mellem Markedsvierdi og Kreditbeleb, at Kreditbelobet
saavidt muligt ikke paa noget Tidspunkt maa overstige Mar-
kedsvaerdien, og at det forbydes at belaane egne Altier eller
Aktier i Selskaber, der driver Handel med Aktier eller driver
Emissionsvirksomhed, dog at det tillades Bankerne at modiage
Aktier i saadanne Selskaber til yderligere Sikkerhed for Kre-
ditter, der paa anden Vis er beherigt sikrede. Disse Regler,
som sikkert enhver vil finde stemmende med sund Bankpolitik,
har sarlig deres Betydning ved i givet Fald at kunne be-
grunde en Indskriden fra Tilsynsmyndighedens Side, en Ind-
skriden der, naar disse Bestemmelser findes i Loven, ikke vil
kunne afvises., Ordene ,saavidt muligt* — der ikke er lov-
teknisk heldige — tager imidlertid kun Sigte paa Tilfelde af
pludselige Kursfald, hvorunder Marginen momentant kan blive
negativ. Kommittéen er klar over den Fare, der kan ligge i,
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at Aktielaan som Helhed faar en for stor Plads i en Banks
Udlaansvirksomhed, men foretrieckker at overlade til Tilsyns-
myndigheden i hvert enkelt Tilfeelde at paase, at Overdrivelser
ikke fremkommer, og hvis dette sker, da at paatale Forholdet.

Det danske Forslag til ny Banklov indeholder i Modsaet-
ning hertil en fast Begrensning, nemlig en Bestemmelse (§ 12,
2. Stk.) om, at en Bank ikke uden Bankinspekterens Sam-
tykke under nogen Form maa eje eller belaane mere end
30 pCt. af Aktiekapitalen i et andet erhvervsdrivende Selskab
og ikke hertil maa anvende mere end 15 pCt. af sin Egen-
kapital, hvorhos Bankens Aktieinteresser er medtaget under den
almindelige Sterrclsesbegrensning for Engagementer.  Yder-
ligere er der i det danske Forslag foreslaaet den Begraensning
af en Banks samlede Besiddelse (egen Beholdning) af Aktier
af enhver Art, at denne ikke maa overstige en samlet Veardi,
der svarer til 50 pCt. al Bankens Egenkapital. De Indven-
dinger, Kommittéen fremforer mod Bestemmelser af denne Art,
synes mig ikke overbevisende. Hovedindvendingerne er, at
de med Hensyn til Selskaber, hvis Aktier befinder sig paa faa
Haender, skulde forhindre en i og for sig legitim Kredit — til
Skade for Selskabet og uden at defte er nedvendigt af Hensyn
til Bankens Interesser. Heroverfor synes Hensynet til at hindre
skadelig Sammenblanding af Bank- og Industriinteresser eller
af Bank- og Bersinteresser, samt den Omstaendighed, at den
Margin, som et Selskabs Aktickapital skulde danne for Risi-
koen ved dets Bankkredit, indskrzenkes i samme Omiang, som
Banken — juridisk eller faktisk — ejer Selskabets Aktiekapi-
tal’), mig unzgtelig at veje meget tungt -~ i hvert Fald med
danske Erfaringer for @je. Endvidere anfarer Kommittéen de
Vanskeligheder, som Dispensationsbefajelsen maa give Tilsyns-
myndigheden, Vanskeligheden ved at finde de rette Procent-
tal, og Faren for Omgaaelser (gennem Kautionslaan, hvor Kau-
tionisten har Sikkerhed i Aktieposten).

MNoget andet er, at de foreslaaede svenske Bestemmelser
rent bankteknisk naturligvis peger paa det rigtige, for saa vidt
angaar de saakaldte ,Kasselaan“, og at de stiller saavel Til-
synsmyndigheden som Bankerne fricre end efter det danske
Forslag.

Risikofordelingen. Erfaringerne fra alle Bankkriser har
tilfulde wvist, hvilke skwbnesvangre Felger en urigtig Risiko-
fordeling kan faa for Bankernes Soliditet. Det er en Grund-

'} Dette Synspunkt antydes dog i anden Forbindelse ai Kommittéen,
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setning for al sund Udlaanspolitik, at der ikke ber fremkomme
Engagementer, der er uforholdsmassige, og defte saavel naar
der henses til Sterrelsen af den laangivende Banks Egenkapital,
som naar der henses til vedkommende Debitors Egenkapital
og evrige Forhold, Undersoger man de senere Aars Bank-
katastrofer, saavel i Sverige som i andre Lande, vil man i
mangioldige Tilizlde finde, at Ulykkerne hidrerer fra, at der
er ydet uforholdsmeessig stor Kredit til en enkelt eller et Faa-
tal af Kunder. Jo mere en saadan Kredit vokser, desto mere
c¢r Banken af Hensyn til den store Risiko, den er inde i,
bundet til at tiliredsstille Virksomhedens Krav om yderligere
Forstraekninger til Nyanlaeg eller Udvidelser, selv om Virksom-
hedens Drift maaske ikke giver Overskud eller muligvis endog
giver Tab, og herved foreges Bankens Risiko endmere. For-
holdet kan ogsaa medfere Ulemper for hele Nearingslivet, idet
der ikke er Midler rede til at tilfredsstille andre Narings-
drivendes legitime Kreditbehov.

Komimittéen har til Belysnlng af Sagen foretaget en Un-
dersegelse af sterre Engagementers Forekomst i de svenske
Banker og har hertil valgt Tidspunktet den 1. Februar 1922,
da Bankrekonstruktionerne endnu ikke havde taget navnever-
digt Omfang. Hovedresultaterne af Undersagelsen for Sveriges
daverende 38 Banker er folgende:

Industri,

Anta:lfgnﬂgrtﬁedn;?ntu Handel og DM::;TI Tilsammen
" Skibsfart ) )
10 pCt. og derover af Egenkapilalen... 160 44 204
15 . . " - " . 82 31 113
an ., A - " L a2 21 73
25 . - . " . cen 31 14 43
an .. . . . .. 20 13 33
35 . . - . noc 15 10 28

Kreditter til Kommuner og til andre Banker er ikke med-
taget i Opgerelsen.

Vil man sege saavidt gerligt at forebygge iremtidige
Bankkatastrofer paa Grundlag af Fortidens Erfaringer, bliver
Spergsmaalet om Risikofordelingen et af de vasentligste, og
det mest nzrliggende er da i selve Lovgivningen at indfere
Bestemmelser om en Maximumsgranse for det enkelte Engage-
ment. Det er imidlertid s®rdeles vanskeligt at give almene
Regler paa dette Omraade uden samtidig at umuliggere Kre-
ditter, der i og for sig er fuldt naturlige og sikre, og skal
alle mulige Undtagelser finde Udtryk i en Lovbestemmelse,
maa denne blive meget kompliceret.
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I den norske Banklov af 1924 settes Maximumsgraensen
for et Engagement (incl. Kautionsforpligtelser og stillede Ga-
rantier samt Aktier) lil 25 pCt. ai Bankens Egenkapital. [ En-
gagementet medregnes ikke 1) Laan mod Pant i fast Ejendom
indenfor Halvdelen ab Skattevierdien, 2) Laan mod Pant i Skibe
indenfor Halvdelen af Normalvierdien, 3) Laan mod Sikkerhed
i saadanne Vardipapirer, som kan medregnes i Bankens Kasse-
reserve, 4) Rembourser og 5) Vareveksler, Swmerlice Bestem-
melser or givet om Sester- og Datlerselskaber.

I U. 5 A, er det i Bestemmelserne af 1925 om Federal
reserve banks fastsat, at et enkelt Engagement ikke maa over-
stige 10 pCt. al Bankens Egenkapital. Dog undtages Handels-
veksler og visse swerlig sikrede Laan.

[ det danske Bankloviorslag foreslaas der en Maximums-
grense paa 35 pCt. af Bankens Egenkapital. 1 Engagementet
skal dog ikke mcdregnes 1) Rembourser, 2) Laan, der er sik-
rede ved tilsvarende Indskud i Banken, 3) Laan mod 1. Prio-
ritets Panteret i fast Ejendom indenfor Halvdelen af Ejendoms-
skyldvaerdien, 4) Laan mod Sikkerhed i Stats- og Kreditfor-
eningsobligationer, dog kun indenfor */s af Kursveerdien, samt
5) visse Byggelaan. Bankens Bestyrelse og Direktion skal dog
ved enstemmig Beslutning kunne forheje Engagementet op til
en Granse af 50 pCt. ai Egenkapitalen. Sgerlige Bestemmel-
ser gelder om Datterselskaber o. lipn. Bankinspekteren skal
kunne give Dispensation i srlige Tilfalde.

Kommittéen er enig i det Princip, der ligger til Grund
for de foran kort refererede Bestemmelser, men ikke i det Ud-
tryk, dette Princip har givet sig i Lovgivningen. Af Indven-
dinger fremhaver Kommittéen s@rlig det uheldige i det ,Fler-
banksystem®, der let bliver Resultatet af en Maximumsgrense,
og Vanskeligheden ved at s@tfe Gransen rigtigt. Sattes Graen-
sen relativt hejt, f. Eks. til 25 &4 30 pCt. at Bankens Egen-
kapital, bliver den ofte — serlig hvor der findes flere saa-
danne sterre Kreditter — uden vasentlig Betydning og kan i
givet Fald virke mod sin Hensigt ved at legalisere Kreditler,
der ligger op mod den fastsatte Grense. Sattes Gransen for
lavt, hindrer den legitim Kredit og forer til Omgaaelse.

Med fuld RKet por Kommittéen opmarksom paa, at Pante-
sikkerhed i en industriel Ejendom ingenlunde kan anses for
fuldt betrygzende, selv om den ligger indenfor Halvdelen af
Ejendommens Skatteveerdi, idet Pantesikkerheden her ofte vil
vaere helt afhangig at vedkommende Industrivirksomheds Pro-
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norske og foreslaaede danske Undtagelsesbestemmelse haardt.

Kommittéen har valgt at foreslaa en generelt formet Mo-
ralregel optaget i Bankloven, nemlig et Paaleg til Bankerne
om med s®rlig Opmerksomhed at overvaage, at der ikke ydes
saa store Kreditter til enkelte eller med hinanden nert eko-
nomisk forbundne Debitorer, at dette medferer Fare for Bankens
Sikkerhed. Serlig fremhaves i denne Forbindelse store Kre-
ditter mod Sikkerhed i Aktier i samme Selskab.

Den narmere Gennemfaorelse i Praksis af denne Regel
overlades af Bankinspektionen, for hvilken den naturligvis be-
tyder en Styrkelse.ved Fremszttelse af Krav om Nedbringelse
af vforholdsmmssig store og risikable Engagementer. Bestem-
melsens Affatlelse ger det muligt for Tilsynsmyndigheden at
tage alt fornedent Hensyn til Sikkerheden, af hvad Art denne
end er, og til Debitors hele ekonomiske Stilling.

I denne Forbindelse kan det namvnes, at det er en gam-
mel Regel i svensk Bankvirksomhed — en Regel, der har
fundet Udtryk i de stadizstede Vedtegter for Bankerne — at
der for enhver ydet Kredit skal forefindes Sikkerhed (Real-
sikkerhed eller Navnesikkerhed), hvilket medferer, at Blanco-
kreditter ikke forekommer i svenske Banker. Denne Regel
foreslaas nu optaget i selve Bankloven, idet visse Undtagelser
dog foreslaas (Kreditter til Stat, Kommuner og andre Banker,
korte Driftskreditter m. v.). Sikkerheden skal vare undersegt
ai Banken og fundet betryggende, hvorved forstaas, at der skal
foreligge gode objektive Grunde for, at Sikkerheden er taget
pod. Hvad specielt angaar Laan til en Banks Direkterer —
hvilket eiter Kommiitéens Udlalelse paa langt nar har fore-
kommet i Sverige i samme Omfang som f. Eks. i Danmark —
og Laan til en Banks Revisorer — eller til Foretagender, hvori
saadanne har en vasentlig ekonomisk Interesse — foreslaas
det, at Laan til saadanne kun maa ydes mod Pupillarsikkerhed;
under Bestemmelsen indbefattes Veksel- og Kautionsforpligtelser
overfor Banken. En Banks Bestyrelsesmedlemmer maa kun faa
Kredit i Banken mod fuldgodt Pant eller gennem Diskontering
af virkelige Handelsveksler.

Tilsynsmyndighedens Opgaver og Belgjelser. Kom-
mittéen fremhaver, at der efter hver skonomisk Kriseperiode
og saerlig i den nu forlebne Efterkrigstid med de store Tab
for Bankerne er fremkommet [ritik mod Bankinspektionen:
Den har ikke veeret tilstreekkelig eifektiv eller har i hvert Fald
ikke udnyttet sin Myndighed kraitigt nok, eller dens Indgriben
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er kommet for sent. Fra anden Side har man med lignende
Styrke angrebet Bankinspektionen for, at den uwberettiget skulde
have blandet sig i Bankernes Kreditgivning og Udbyttepolitik.

Det ligger i Sagens Natur, at en Instilution med saa van-
skelige og delikate Opgaver som Bankinspeklionens, maa blive
bedomt forskelligt; men den forskellige Opfattelse lan silkert
feres tilbage til en lignende Forskel i vedkommendes egen
Stilling: om det er en Debitor-, Aktionmr- eller Indskyder-
interesse, der paavirker Bedemmelsen. En Bankdebitor ser i
Reglen optimistisk paa sine egne Forhold og kan ikke billige,
at hans Forhold kritiseres overfor Banken fra Tilsynsmyndig-
hedens Side. Foranstalininger, der beskerer en Banks Ud-
bytte, vakker ikke blide Falelser hos Aktionzrerne eller deres
Reprasentanter i Bankledelsen, Det er efter Sagens Natur kun
lidet af Tilsynsmyndighedens Virksomhed, der kommer til Oi-
fentlighedens Kundskab, szrlig ikke de talrige Tilfzelde, hvor
Tilsynets Indgriben i Tide har forhindret eller begr®nset en
skeebnesvanger Kreditgivning.

Bankinspektionen i Sverige har til Hovedopgave:

1) At paase, at Banklovgivniugens og Vedtzgternes Bestem-
melser overholdes,

2) Udviklingen har medfort, at det er blevel Bankinspek-
tionens betydningsfuldeste Opgave at undersege Banker-
nes Virksomhed ud fra et Sikkerhedssynspunkt, uansel
om Lov- eller Vedtegisbestemmelser i givet Fald er
overtraadt eller ikke.

3) At overvaage, at de Oplysninger, som ved det oflent-
liges Medvirkning gives Publikum om Bankernes For-
hold, er rigtige, og det ikke blot rigtige i formel Hen-
seende.

Til Varetagelse af disse Opgaver er Bankinspektionen ud-
styret med ret vidigaaende Befejelser til at skride ind paa for-
skellig Vis.

Kommittéen mener ikke, at der kan vaere Tvivl om Til-
synsmyndighedens Nytte; en saadan Tvivl findes nappe nu
mere i sterre Kredse, og den deles i hvert Fald ikke af Ban-
kerne selv. Saa lenge der findes en speciel Lovgiviing om
Bankerne, maa Tilsynet med denne iielge Sagens Natur feres
af en hertil sarlig organiseret fritstasende Myndighed. Til-
synsmyndigheden skal ikke vare Overdirektion for Bankerne
— det er disses Ledelse, der skal disponere og have Ansvaret
for Virksomheden — wmen Bankinspektionens Myndighed maa
paa den anden Side ikke begranses for stmrkt. Bankinspek-
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tionen har sterre Forudsetninger end hver enkelt Bank for at
kunne betragle Bankvasenet under et Helhedssynspunkt og at
kunne bedemme Bankernes Virksomhed paa langere Sigi, og
det er gavnligt for en Bankledelse at se sin Virksomhed be-
demt ud {ra dette videre Synspunkt og at faa Kendskab til
Bankinspektionens herudira dannede Mening om Bankens Stil-
ling, selv om denne Bedemmelse viser sig at veere streng.
Kommittéen har fundet det rigtigt at foreslaa Bankinspek-
tionens Opgaver og Befsjelser klarere preaciseret i Loven, end
def nu er Tilfeldet, ogsaa for derigennem at tilvejebringe For-
udsetninger for en rigtigere Bedemmelse af Veardien af Til-
synet med Bankerne. I saa Henseende kan det vare af Inter-
esse swerlig at pege paa, hvad Bankinspektionen ikke skal
have til Opgave. Den skal {. Eks. ikke have til Pligt at
paase, at Bankerne overholder saadanne almindelige Lov-
bestemmelser, som i en eller anden Henseende finder Anven-
delsc ogsaa paa Banker. Den skal ikke have Pligt til at
efterspore og opdage Bedragerier, Falsk eller andre Forbrydel-
ser, men ber kunne gaa ud fra Bankens Dokumenter og Bog-
faring ved sin Bedemmelse af Bankens virkelige Stilling. Ej-
heller skal den vere pligtig til at foretage ren Talrevision el.
lign, i Bankerne, men skal dog naturligvis sikre sig, at Ban-
kerne selv har et tiliredsstillende internt Kontrolsystem,
Hermed er der redegjort [or de vigtigste Punkter i Be-
tenkningen. Det skal yderligere n®vnes, at den mislykkede
Lovgivning om sarlige Emissionsbanker foreslaas helt op-
navet, medens Spergsmaalet om Regulering af Emissionsvirk-
somheden som saadan henvises til Aktieselskabs- og Berslov-
givningen, Med Hensyn til Spergsmaalet, om der i Sverige
kan sipes at foreligge et Bankmonopol, udtrykker Kommit-
téen sig med megen Forbeholdenhed og gor ikke dette deli-
kate Spergsmaal til Genstand for nogen serlig dybtgaaende
Behandling. Efter Kommittéens Mening udeves der ikke noget
Enevalde indenfor eller gennem svensk Bankvirksomhed, og
det kan ejheller siges, at Konkurrencen mellem Bankerne er
ophaevet. Endvidere har Kommittéen underkastet Spergsmaalet
om et nermere Samarbejde mellem Riksbanken og Til-
synsmyndigheden om sarlig Undersegelse, uden at denne
Undersegelse dog kan siges at have fart til Forslag af sarlig
Betydning eller Rakkevidde. I et serligt Afsnit er der kort-
fattet og klart gjort Rede for Bankernes Funktion i det
skonomiske Liv. Endelig skal det omtales, at Kommittéen
har overvejet at foreslaa Lovioranstalininger mod de saakaldte
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kunstige Indlaan, der fremkommer ved, at en Laantager i
Banken faar Laanet udbetalt ikke i Kontanter, men i et Ind-
laansbevis, som forst forfalder til Betaling om lang Tid, hvor-
efter Laantageren skaffer sig Kontanter ved at belaane Indlaans-
bevisel. Kommiticen peger paa, at slige Transaktioner kan
have skadelig Indvirkning paa Pengevardien og kan friste
Bankledelserne til uforsvarlig Kreditgivining, idet der ikke straks
skal udbetales Laantagerne noget Beleb, samt at Erlaringeun
har vist, at saadanne I[ndlaansbeviser, naar de ved Forfaldstid
bliver prazsenterede til Indfrielse, kan berede Bankerne Van-
skeligheder, Kommittéen ensker at forhindre saadanne Trans-
aktioner, men den foreslaaede Bestemmelse i saa Henseende,
nemlig en Begrensning af Opsigelsesfristen til eet Aar fra
Stiftelsen eller eet Aar fra Opsigelsestidspunktet, forekommer
mig ikke at give tilstreekkelig Betryggelse mod Misbrug. Vil
man overhovedet give Lovregler paa dette Omraade, synes det
mig paakrevet helt at forbyde Udferdigelse af Indlaansbeviser
i Forbindelse med Ydelse af Laan. Den paagaldende Trans-
aktion, der kan misbruges til Skabelse af falske Indlaan, synes
mig s@rdeles betenkelig, og det vilde vare af Interesse at
faa oplyst, om de svenske Banker virkelig i storre Omiang
paa en saa haandiast Maade skulde have praktiseret den kendte
bankpolitiske Saining om, at Udlaan skaber Indlaan.
Betenkningen er i det Hele prieget af det Hovedsyns-
punkl, at al Lovgivning paa det skonomiske Omraade bor ske
med en vis Varsomhed., Kommittéen anser det ikke for rig-
tigt — sely om det maatte kunne gennemieres i Praksis — at
baandlzgge Bankernes Virksomhed gennem altfor mange Detail-
forskrifter vedrerende Kreditgivningen, men anser det for gavn-
ligt, at der i Lovgivningen opstilles saadanne almindelige
Grundsztninger for Bankvirksomheden, som e¢r egnede til at
lede denne ad sunde Baner, og kun saadanne Restriklioner,
som Erfaringen viser er berettigede, ber lovi®stes. Gennem-
ferelsen i Enkeltheder al de opstillede Principper overlades til
Tilsynsmyndigheden, der siyrkes og udrustes med den for-
nedne Myndighed til at kunne gribe ind overfor Misligheder,
hvad enten disse drejer sig om Forseelser mod Lov og Ved-
tegter eller mod de fundamentale Principper for Bankernes og
Bankvasenets Soliditet. Holger Koed.



