GARANTIFOND OG BANKLIKVIDITET

Af Axel Nielsen

Det er naturligt, om man under eller eiter en Krise giver
sig til at diskuotere, hvorvidt de Tab, Indlaanere i Banker lider
ved Bankstandsninger, ikke paa en eller anden Maade kunde
veere undgaaet; at Standsninger ogsaa og i ferste Raskke gaar
ud over Bankernes Aktionarer, er naturligvis i og for sig be-
klageligt, men disse har dog bevidst risikeret deres Penge i
Banken — Aktiekapitalen er ikke som Indlaanene betroet Gods.
Sikring af Indskyderne har da ogsaa i de fleste Lande dannet
Udgangspunktet for moderne Banklovgivning, men man har
efterhaanden set, at denne ikke har formaaet at skabe den ab-
solutte Sikkerhed, som man ensker, og det ligger da neer at
sperge, om man kan naa denne gennem en Forsikring af Ind-
laanene under en eller anden Form.

Flere og flere Omraader lazgger Forsikringen i vor Tid
under sig, hvorfor da ilkke sege at forsikre Bankernes Indlaanere
mod Tab wved Bankstandsninger? Er Indlaanerne paa denne
Vis sikrede, vil man tilmed opnaa, at Standsningen af én Bank
ikke kan udvikle en almindelig Panikstemning, der kan drage
flere Banker med sig i Afgrunden; ud fra denne Opfatielse
maa samtlige Banker blive interesserede i at faa gennemfert
en Forsikring af deres Indskud, idet run, der kan ramme den
bedste, derved forhindres. Det er ganske sandt, at det har
sine Vanskeligheder at ville anvende Forsikringstanken paa
dette Omraade, idet Risikoen for Indlaanene maa vaere meget
forskellig for de forskellige Banker alt eiter deres Udlaans Na-
tur, men fra Social-Lovgivningen er man jo blevet fortrolig
med Tanken om at drage lignende nye, usikre Omraader ind
under Forsikring; skensvis maa Risiko og Preemie i Begyndel-
sen beregnes, og maaske kan man ikke fra ferst af gaa til
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den absolutte Garanti; efterhaanden maa man dog kunne naa
til, at der kan skabes saa stort et Garantifond ved Bankernes
Premiebetaling, at Indlaanerne kan siges at vare absolut sik-
rede; Haand i Haand dermed maa da gaa en Udbygning af
Bankinspektionen, idet denne, set i Forbindelse med Tanken
om Garantifondet, faar til Opgave at mindske Risikoen for dette.

Saaledes er i korte Traek Tanken om at skabe Sikkerhed
for Bankindlaan; den vil uden Tvivl Gang paa Gang dukke
op, naar Bankstandsninger eller Overvejelser om skarpet Bank-
lovgivning ger det naturligt, som det hidtil ogsaa er disse Be-
givenheder, der har kaldt Tanken frem til Diskussion herhjemme
og andetsteds.

Her i Landet kom Tanken ferste Gang frem efter Krisen
1907—08, idet Provinsbankernes Forening nedsatie et Udvalg
til Undersegelse ai Mulighederne for at oprette et ,Fallesfond®,
der efterhaanden under Sagens Behandling blev til et ,Ga-
rantifond*; herigennem skulde der bydes Indskyderne i Bankerne
en saadan Extra-Sikkerhed, at de ikke, som Tilizldet da var
efter Krisen, skulde vare fristede til at gaa med deres Midler
til Sparekasserne’). Som man imidlertid fik Krisen paa Afstand
og Forholdene trak sig i Lave, sveekkedes Interessen for Tanken
om Garantifondet, og Sagen henlagdes.

Under de Vanskeligheder, Krigens Afslutning fremkaldte
indenfor Bankverdenen, dukker Ideen op paa ny, og i det
Banklovudkast, der forelagdes i Samlingen 1924—25, fore-
sloges det, at der skulde oprettes et ,Bankfond til Stette for
de Banker, der er kommet i Vanskeligheder, og til Betryggelse
af Bankernes Indskydere“; til dette skulde enhver privat Bank
aarlig indskyde '/2 pro mille af det Beleb, dens Galdsforplig-
telser udgjorde, idet man tog disse som Udgangspunkt, da
Afgiften til Bankinspektionen beregnes paa dette Grundlag. Af
Forslagets Motiver ses det, at Fondet var tankt oprettet som
en selvejende Institution, ,saaledes at der, naar det skennes
at have naaet en tilstrekkelig Storrelse, ved Lov vil vare at
trzife Bestemmelser om Opher af Bankernes Bidragspligt og
eventuelt om Udbetaling af Renterne til Bankerne*. Heraf ses,
at Hensigten wvar, at Fondet skulde anbringes i forrentelige
Anleg; men ievrigt var det kun lidt der oplystes om Fondets
Virke, og det er utvivlsomt rigtigt, naar Nationalbanken i sin
Udtalelse om dette Punkt i Bankloviorslaget havder, at det

‘} Se nazrmere Beretning om Foreningens Generalforsamlinger i 1909,
Kbhvn., 1909,
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krevede nzrmere Overvejelse, ,op, dersom Forslaget paa na-
turlig Maade skal indpasses i det bestaaende Banksystem, for-
mentlig en langt dyberegaaende Udformning“. Denne Under-
sogelse er ikke foretaget, idet man endnu ikke har faaet en
Kommission om vort Bankvasen nedsat; i Stedet toges Be-
stemmelsen ud af Lovforslaget, hvad der vel kan udlegges
derhen, at Forslagsstillerne ikke selv har troet meget paa Ideens
Rigtighed eller Mulighed for dens Gennemferelse.

Det er Genklange fra de Forenede Stater, vi her i Landet
har hert. Thi der er Sagen ikke alene diskuteret, men ogsaa
omsat i Livet. Det er en ganske ejendommelig Ska®bne, Ga-
rantifondet her har haft — hilst med Begejstring i 1908 og
lolgende Aar, idet man almindelig ventede, at nu var de Vises
sten endelig fundet, og nu narmest betragtet med Ligegyldighed.

Uden nu her at gere noget Forseg paa at skildre Garanti-
Lovgivningen og dens Skabne i de Forenede Stater') er det
dog veard at fremhaeve enkelte karakieristiske Treek af Ideens,
eller, om man vil, Bevaegelsens Udvikling; thi om en Bevee-
gelse kunde man med Rette tale i Aarene 1908—11.

Efter at man i nogle Aar havde diskuteret Mulighederne
for et Garantifond, gennemferte den ny-oprettede Stat Oklahoma
i 1908 under den da herskende Panik en Lov om en Bank-
inspektion og et Garantifond, hvoraf samtlige state banks blev
tvungne Medlemmer. Hensigten med Loven var derigennem
at skabe Tillid til Bankerne under den herskende Panikstem-
ning; den var altsaa fra ferst en Nedlov, men denne Karakter
tabte den dog snart gennem stadige Endringer i de felgende Aar.

Det var den ubegraensede Garantiforpligtelse, man indferte,
og Principet i Loven var, at, om en Bank standsede, traadie
bank commissioner til og udbetalte Indlaanerne deres Tilgode-
havende, om de maatte enske det; ferst maattte Bankens egen
Kasse holde for, derpaa Garantifondet, der dog for 3/ Ved-
kommende var anbragt i forrentelige Anlag, og slog Fondet
ej heller til, skete Udbetalingen i 6 pCt.s rentebzrende Be-
viser, der da indiriedes af Fondet, som Bankernes Bidrag i de
felgende Aar indgik, idet den Mulighed bestod, at Indlaanerne
kunde have solgt saadanne Beviser i Mellemtiden til andre
Banker. 1 1914 var Fondet kommet i en Gald gennem ud-

"} Se om denne bl. a. Ph. Bruce Robb: The guaranty of bank depo-
sits. Boston a. New York 1921, — Thomton Cooke: The Nebraska Deposit
Guaranty Fund (Quar. Journal of Econ. Nov, 1921). — Laughlin: Latter-day
problems.  New York 1909, 5. 205 ff,
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stedie Beviser paa 800,000 Doll,, og ferst i 1919 var denne
Gzld bleven betalt.

Som navnt blev Systemet i de felgende Aar efterlignet i
andre Stater swrlig i Vesten, men med betydningsfulde Modi-
fikationer. [ Kansas blev det saaledes frivilligt, hvorvidt state
banks vilde tiltreede Garantien eller ej, ligesom man ikke gik
til, som i Oklahoma, at udbetale Indlaanerne Penge, om en
Bank standsede; 1 saa Tilfzelde gav man dem forrentelige Ga-
rantibeviser, der skulde indiris, som den standsede Banks Ak-
tiver realiseredes. Man gjorde ikke noget Forseg paa at skabe
et Fond, stort nok til at udbetale Indskud, som i Oklahoma,
idet Fondet her kun skulde bare det endelige Tab. Om i
Praxis Forskellen mellem de to Systemer er saa stor, som den
efter Lovene synes at vare, turde dog vare tvivlsomt; andre
Banker har hidtil staaet rede til at kebe de Garantibeviser,
Fondets Administration udsteder, i Haab om herved at hverve
en ny Kunde, men at det ogsaa under en almindelig Panik
vil vaere muligt at faa Beviserne afsat, kan nappe tenkes.

Ejendommeligt er det, at Bevaegelsen dede bort efter faa
Aars Forleb, efter at en halv Snes af Vestens Siater havde
faaet Garantisystemet indfert under en eller anden Form; siden
da har kun en enkelt Stat, Washington, i 1917 indfert Garan-
tien. Utvivlsomt var det Erfaringerne, man gjorde i de for-
skellige Stater, der holdt andre tilbage, idet man ter sige, at
Bankstandsninger efter Systemets Indferelse synes at have veret
lige saa falrige som fer, og de Forudsigelser, der havde lydt
fra Systemels Bekaempere, at Garantien vilde fremme ,bad
banking®, modsagde Erfaringerne ikke,

lkke desto mindre ser man, at Systemet i 1917 fandt en
Forkeemper hos Unionens comptroller of the currency, omend
i begr&znset Omfang. Medens Garantisystemet i de Stater,
hvor det var indfert, kun havde omfattet og kunnet omfatte
state banks, tilsigtede nu the comptroller at faa Systemet ind-
fert i national banks for individuelle Deposita under 5000 Doll.
og paa hvilke der ikke betaltes hejere Rente end 3 pCt.?),
idet national banks skulde stilles frit overior, hvorvidt de vilde
tiltr&de Garantien eller ej. Motiveringen wvar, at en saadan
oFederal insurance or guarantee“ vilde bringe Millioner frem,
idet Folk nu af Frygt for usikre Bankforhold foretrak at blive
liggende med Pengene; gav nu Unionen sin Garanti, vilde

'} Se nmrmere Report of the compliroller of the currency. 15918, Wash.
1919, 5. 79 og 5. 153616



31

denne faa disse Midler frem. Fremdeles vilde en Garanti be-
tyde Tryghed for c¢. 15 Mill. Indlaanere; Indlaanene i national
banks var da saaledes fordelt, at der var c¢. 16 Mill. Indlaanere
med Konti under 5000 Doll., ialt 4'/: Milliard Doll., og c.
350,000 Indlaanere med sierre Konfi, ialt 8 Milliarder Doll.
Ved at satte Graznsen ved 5000 Doll. vilde man opnaa, at
Smaafolk ikke behevede at veere bange for deres opsparede
Midler, og man vilde hindre, at der kom et run, idet et saa-
dant jo altid udgaar fra mindre Sparere. Meningen var fra the
comptrollers Side, at Garantifonden skulde udbetale Indlaanerne
deres Tilgodehavende ved Bankstandsning; han henviser saa-
ledes til, at der i de sidste 27 Aar (siden 1890) har vaeret
451 Standsninger blandt national banks, og i ét Tilfeelde var
en Bank endnu ikke efter 27 Aars Forleb blevet likvideret,
saa at Indlaanerne kunde faa den endelige Udlodning, Den
navnte Embedsmand mener, at der ikke er Anledning tit at
indfere Garanti for de store Indlaanere, idet man af disse kan
forlange, at de ser sig for, med hvilken Bank de arbejder.
Endelig skal navnes, at the comptroller slaar paa, at gennem
en saadan Garantis Indferelse vilde man i hejere Grad unificere
Banksystemet over hele Unionen, ligesom han forventer, at
Tilslutningen til Systemet fra state banks' Side vil blive stzrkere.

Det lykkedes the comptroller at faa Regeringen til at ind-
bringe i Senatet et Lovforslag om Indrettelsen af et saadant
Garantifond, efter at et Flertal indenfor Federal Reserve Board
havde givet sin Tilslutning, Man mente, at Preemien ikke be-
hovede at vere storre end /10 pCt. — Imidlertid kom der
overordentlig stzrk Opposition mod Loviorslaget frem og For-
slaget henlagdes,

Mulig har den Konkurrence, national banks merkede fra
state banks' Side i de Stater, hvor Garantifondstanken var gen-
nemfiert, foranlediget Unionens Interesse for Sagen i disse Aar.
Thi da Enkeltstaterne indferte Garantien, saa man, at mange
Banker fandt sig foranledigede til at gaa over fra at vare or-
ganiserede som national banks til at blive state banks; da man
begyndte at gere Erfaringerne, og bl. a. Pr&mien steg, saa at
den i Oklahoma et enkelt Aar var 1 pCt. af Deposita, gik
Tendensen nzrmest den modsaite Vej.

Naar Unionen ikke siden har taget det lige skildrede
Forslag op igen, hanger dette vel sammen med de Vanskelig-
heder, Garantisystemet kom ud for i Enkeltstaterne under De-
flationskrisen 1920—21. En Forfatter taler paa Grundlag af
Erfaringerne med Bankgarantien i disse Aar om Systemets
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Lfailure* i Oklahoma og dets ,lack of success” i andre Statl:rl
og mener, at disse Kriseaar har givet ,a blow tfo the idea“!).

Uheldigst er det saaledes gaaet i Oklahoma, Medens
Tendensen som navnt hidtil var gaaet i Retning af state banks,
idet i 190821 ialt 133 national banks var gaaet over til at
blive state banks, medens kun 36 state banks var gaaet over
til national banks, altsaa et Neitotab for national banks af 97,
oik Bevagelsen nu under Deflationskrisen den modsatte Vej®).
Ved Aarsskiftet 1921-—22 havde saaledes ikke mindre end 56
state banks ansegt om at blive indregistrerede som national
banks, og medens Tallet paa national banks ved Begyndelsen
af 1921 var 362, var det ved Udgangen af Aaret voxet til 429,
Vi kan yderligere nmvne, at Tallet for andre Banker end na-
tional banks, altsaa state banks, trust companies o. lign., gik
tilbage fra 622 i 1921 til 368 i 1926, samiidig med at indi-
viduelle Indlaan gik ned fra c. 140 til c. 80 Mill. Doll.

Delvis skyldes dette sikkert, at de ekonomiske Forhold
ikke havde stabiliseret sig tilstraskkeligt i Oklahoma; betragter
man de andre, &ldre Stater, hvor Garantifonden ogsaa er ind-
fart, har Sammenbrudene vel ogsaa varet talrige, men Virk-
ningerne langt fra saa katastroiale.

Det er ikke Meningen her i forste Rakke at ville lose
Spergsmaalet om Garantifond eller e¢j, men mere at sege at
belyse det ud fra hvad vi ved om Bankkreditens Natur, idet
man i sidste Instans i denne maa finde den gensidige Af-
hangighed mellem Bankerne, der eventuelt kan gere det be-
rettiget at gennemfere Garantien. Det er ikke i den Omsten-
dighed, at Banknavnet kan komme i Vanry ved enkelte Bankers
uheldige Virke og dermed skabe run paa andre Banker, en
tvungen Garanti kan motiveres; thi heroverfor vil den velledede
Bank havde, at den dog ikke skal betale for sorte Faar i
Flokken; nej, Garantifondstanken maa motiveres ud fra et rent
pkonomisk Synspunkt, saa at det maa vare i Bankkreditens
egen Natur man finder den indbyrdes Afhangighed, der kan
motivere Garantifonden, —

Af ovenstaaende kortfattede Oversigt over Udviklingen i
de Forenede Stater vil man have faaet Indtryk af, hvorledes |
Tanken om Garantifond har undergaaet Andringer i Aarenes

"} T. E. Gregory: The present position of banking in America. Ox-
ford 1923. 5. 181
*) Report of the comptroller of the currency 1921, Wash. 1922, 5, 187 11,
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Leb. Unionsforslaget i 1918 satte sig kun til Opgave at ga-
ranfere de mindre Indskydere, medens det var langt videre
Maal, Statslovgivningen i Begyndelsen havde, og ganske serlig
Oklahoma-Systemet i den oprindelige Skikkelse. Efter dette
skulde Garantifondet satte Bankerne i Stand til til enhver Tid
at udbetale deres Indlaan i det lovlige Befalingsmiddel, idet
man dermed vilde gere, at ingen Bank behevede at standse,
fordi en anden maatte give op; gav man Indskydeme i den
standsede Bank deres Indlaan igen, kunde disse ogsaa efter-
komme deres Forpligtelser, og den ene Bank vilde ikke drage
den anden med i Faldet. Man satte m. a. O. ikke det som
Maal for Lovgivningen, at betrygge Indlaanenes Sikkerhed, saa
at der ved Standsning ikke ledes Tab for Indskyderne wved
Bankens endelige Opger, men det langt videre Maal, at opret-
holde Bankernes Likviditet, idet man vilde sikre denne ved
en Lovgivning ganske svarende til den, hvormed Seddelbankens
Likviditet sikres; denne var det ogsaa, der, som siden skal
ses, dannede Udgangspunkt for den oprindelige Lovgivning
om Garantifonden. Vi feres saaledes ind paa hele Spergsmaalet
om Bankernes Likviditet.

Man taler om, at en Forretning er likvid, naar den kan
efterkomme de Krav, der bliver stillet til den eller kan blive
stillet til den. Men Likviditetsfordringen opstilles dog sarlig
overfor Banker, og det er kun naturligt, idet det netop er en
Banks Opgave at paatage sig Anfordringsiorpligtelser, og om
disse vil blive gjort galdende mod den og da til hvilket Tids-
punkt, derom ved Banken intet; men hertil kommer yderligere,
at medens den enkelte Forretning holder sig likvid, om den i
givet Tilizlde kan skaffe sig Kontanter, saa gmlder vel i og
for sig det samme ogsaa om Banker, men da Bankernes Op-
gave udadtil overfor Neeringslivet netop er at give Laan, er det
forsaavidt naturligt, at man taler om Likviditet sarlig i Forbin-
delse med Banker.

Opretholdelsen al Bankernes Likviditet har da ogsaa stadig
veeret et af de vigtigste Spergsmaal indenfor Bankpolitiken;
det er ganske wist ikke de almindelize Bankers Likviditet,
Bankpolitiken hidtil s®rlig har beskaitiget sig med, — vel ud
fra, at man endnu ved forholdsvis lidt om Forholdet mellem
Konjunktur og Bankkredit — men derimod med Seddelbanker-
nes Likviditet, idet man vel kan sige, at de forskellige Teorier
om Seddeldekning mer eller mindre klart baseres paa en gan-
ske bestemt Opfattelse af Likviditetsbegrebet, Da Seddelbanken
udsteder Anfordringsiorpligtelser, maa en hvilkensomhelst Teori

Nationalokenomisk Tidsskeift LXVL 3
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om Seddeldakning samtidig vare en Likviditetsteori. Mest
klart kommer dette frem i det saakaldte Procentsystem, idet
man ter sige, at dette i Modsetning til f. Ex. Kontingent-
systemet har afstreget almindelige pengepolitiske Synspunkter
o kun er en sarlig Udlormning af en panske bestemt Onplat-
telse af den nedvendige Likviditet for Seddelbanker. [ sin
enkleste Formulering siger Procentsystemet, at en vis Del af
de cirkulerende Sedler maa dxkkes med Guld og Resten med
korte Anlag; ikke mindst Adolph Wagner understregede i sin
Tid, at Procentsystemet ikke var, at en Seddelbank skulde
holde en vis Procent i Guid, men at det tillize wvar, at der
var korte, hurtig forfaldende Anlag for den evrige Del af de
udstedte Sedler. Den bagomliggende Tanke er som bekendt,
at om Sedlerne forlanges indlest i sterre Omiang, kan Banken
forholdsvis hurtigt treekke ind paa sin Kreditydelse, idet den
kan undlade at give nye Laan, naar de allerede givne Laan
forfalder, og ydermere vil disse ved Forfaldstid blive betalt
enten i Sedler eller i Guldment, — og at saadanne cirkulerer.
derfra gik man naturligt ud, da Lzren om Seddeldzkningen
blev udformet. [ Lebet af forheldsvis kort Tid kunde saaledes
Banken efterkomme sine Indlesningsforpligtelser. Hvorvidt denne
Opfiattelse af Likviditet i Praxis vil vise sig at vare riglig og
tilstreekkelig, kan nappe nogen besvare; man vil se, at man
regner med, at Sedlerne, Anfordringsiorpligtelserne, ikke alle
kan geres galdende mod Banken paa et givet Tidspunkt; dette
maatte jo fere til Kravet om absolut Likviditet, og Banken
kunde ikke virke som en Kreditbank; man gaar ud fra, at
Omlebet vil fastholde ganske vist aftagende Belab af Sedlerne,
men for eller senere maa alle Sedlerne indiris; man gaar ud
fra Nedvendigheden af, at Seddelbanken maa vare selvlikvi-
derende, uden at sperge om, hvorvidt et saadant Forlangende
med Rette kan stilles ud fra ekonomiske Synspunkter.
Udgangspunktet for Teorierne om Seddeldzkning var, at
Guldmenten er det almindelige og naturlige Omsatningsmiddel,;
i denne Cirkulation af Guld benyttes da tillige Banksedler,
saerlig paa sterre Beleb; Kravet om Guld gennem Preasentation
at Sedlerne kan rejses baade til Export og fra Indlandets Side,
idet Omlsbet en skenne Dag faar Mistillid til Banken og vil
forlange Guldment i Omsztningen. Kun denne sidste Mulig-
hed kan i Virkeligheden faere til den ovenomtalte Likviditets-
fordring; det individualistiske Likviditetsbegreb forudsaiter alt-
saa Mulighed for at gaa over til et andet Omsainingsmiddel.
Det behaver ikke i og for sig at vare Ment i Stedet for Sedler,
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man saaledes ensker at benytte; det er muligt, at Befolkningen
har vennet sig af med at benytte Ment og kun benytter Sed-
ler; men der bestaar i det paagzldende Samfund — og saa-
ledes var ogsaa Forholdene i England i Begyndelsen af det
19. Aarhundrede, da Seddeldzkningsteorierne udformedes —
en Flerhed af Seddelbanker, og i saa Fald er der il en vis
Grad Mulighed for at gaa over til Benyttelse af en anden Banks
Sedler., Men i vore Dage, hvor man har en monopoliseret
Seddelbank, og hvor i adskillige Lande Guldmenten ikke mere
cirkulerer eller overhovedet kan cirkulere, bestaar Mulighed for
Overgang til andre Omlebsmidler fakiisk ikke. Hvorledes man
har levet sig ind i Tanken om, at Indlandet kan stille Krav om
Guldment til Cirkulation, viser sig i, at man i adskillige Lande
under Krigen fremhavede, at Tilliden til de uindleselige Sedler
var urokket — det var ganske naturligt det gangse Omlebs-
middel, der ikke kunde erstattes med andet, man benyttede og
maatte benytte; hvor Indlandet i enkelte Tilizlde som wved
Udbrudet af en Krig, har stillet Krav om Guld, har man da
ogsaa omgazende ophavet den Lovgivning, der gav Mulighed
for at stille disse Krav.

Indlandet kan saaledes ikke, berevet Muligheden for at
gaa over til et mere betryggende Omlsbsmiddel, stille Krav
om Indlesning af Banksedler, og ud herfra kan Fordringen om
Selv-Likviditet derfor ej heller opstilles, Men da af Hensyn
til Udlandet? Det er i denne Forbindelse, Likviditetsspergs-
maalet kommer frem for en Seddelbank. Kan den imede-
komme de Krav om udenlandske Betalingsmidler eller Guld,
der kan blive stillet til den, er den ogsaa likvid. Den Valuta-
politik, der fsres fra en Seddelbanks Side, tager da ogsaa
Sigte paa Opretholdelsen af Likviditeten, idet den gaar ud paa,
at der ikke fra Udlandeis Side skal kunne opstaa exfraordinzert
store Krav eller, om de af uvforudsete Aarsager dog opstaar,
da skal kunne imedekommes. Taenker man de Virkninger
igennem, en Diskontoforhejelse har, vil man se, hvorledes de
alle gaar ud paa at ege Landets og derigennem Seddelbankens
Likviditet; Nedpresning af Prisniveau, Export af Obligationer
cller Optagelse af Laan i Udlandet under andre Former o. s. ir.,
alle gaar de ud paa at ege Likviditeten. Krav om Indlesning
af Sedler eller, om man vil, Krav om Guld, kan altsaa kun
stilles il en Seddelbank, om Kreditudvidelsen i det paagzl-
dende Land, under ievrigt uforandrede Forhold, har veeret
sterkere end andetsteds, og jo mindre Kreditudvidelsen i et
Land har varet i Forhold til Udlandets, deslo sterre er Likvi-
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diteten i Seddelbanken og jo mindre Krav vil der ogsaa blive
stillet til den.

Som Seddelbankerne har lert at indrette deres Politik efter
den Reserve, de har i udenlandske Betalingsmidler (derunder
Guld) ud over hvad de efter Dakningsreglerne skal have,
bliver det Seddelbankens Opgave under normale Forhold at
holde Landets Reserve udadtil, d. v. 5. have Landets Likvidi-
tetsreserve. Naar man kan iagttage, hvorledes Gang paa Gang
under Kriser Seddelbankerne ogsaa kan treede til overfor Ind-
landets Banker, i det Maal det kan ske af valutariske Hensyn
overfor Udlandet, og dermed giver Laan, der er saa langt borte
fra ,Selv-Likviditet* som vel muligt, forstaar man, at man in-
denfor den nyere Bankteori kommer ind paa en anden Opiat-
telse af Banklikviditet; fra at mene det nedvendigt for en
Seddelbank at vemre selvlikviderende i sine Anlag naar man
til, at en Seddelbank holder sig likvid, ferst ved Hjalp af en
Reserve af udenlandske Betalingsmidler og dernast ved sin
Politik, der vasentligst gaar ud paa Laantagen i Udlandet under
en eller anden Form. Reserve maa altsaa staa i Forhold til,
hvor hurtigt denne Politik kan vise sine Virkninger; jo hur-
tigere Laan gives, jo storre Magt Seddelbanken ved at skaffe
sig i Indlandet o. s, fr,, jo mindre kan Reserve under ievrigt
lige Forhold vare. Da Udlandet kun wvil stille Krav for selv
at opretholde sin Seddelbanks Likviditet, forstaar man ogsaa, at
Udlandets Krav maa blive forholdsvis beskedne, om et Lands
Seddelbank ferer den rigtige Valuta- og Likviditetspolitik, og
man forstaar da ogsaa bedre den Udvikling, der i saa Hen-
seende gik paa fer Krigen, og som stod i saa skerende Mod-
strid med den geengse Teori. Efter det individualistiske Krav
om Bankens Selvlikvidering var det berettigpet at vente, at der
til Tider skete ret betydelige Andringer i Seddelbankernes
Guldbeholdninger, men Udviklingen viste, at dette ingenlunde
var Tilfeldet; c¢. 5 pCt., har en Forfatter engang ment, af
Verdens monetere Guldbeholdning var paa Vej i Lebet af et
Aar, medens Kesten laa urert i Bankernes Ka®ldre. Det var
for en meget vaesentlig Del Ny-Guldet, der segte at finde sit
blivende Sted.

Den Likviditetsopfattelse, man ud herfra naar til, ¢r i Mod-
setning til den tidlipere social, fordi den betragter Seddelbanken
i et Land som et Led i hele Verdensomsztningen og det der-
over dannede Betalingssamfund. Den er Udtryk for den gamle
Paastand, at Guldet, der ligger i Bankerne, er ret ligegyldigt,
og at Reglerne om Seddeld®kningen i ferste Rakke blot be-
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tyder, at Guldets Vaerdi dermed kan holdes oppe. Likviditeten
opretholdes ved at faa Krav paa andre, enten ved disses Ydelse
af Laan eller ved deres Keb af Varer, man besidder; Likviditet
er en Ligevaegt, fremgaaet af andres Krav paa en og ens egne
Krav paa andre, og man kan derfor imedekomme andres Krav
i det Omfang disse eller Markedet vil kebe, hvad man har at
selge; det er deite Synspunkt paa Likviditet, der legges til
Grund, naar f. Ex. Moulton havder: liquidity is tantamount to
shiftability !). —

Det samme Forhold, der saaledes ger sig geeldende med
Hensyn til Seddelbankernes Likviditet, raader ogsaa med Hen-
syn til de ikke-seddeludstedende Banker indenfor et Land; i
saa Henseende er der kun en Gradsforskel mellem Seddel-
bankens Sedler og de ikke-seddeludstedende Bankers Giropenge.
Ogsaa disse Banker er i deres Skabelse af deres Kreditomsaet-
ningsmidler afhengige af andre Bankers Kreditudvidelse, som
Seddelbanken i ét Land af Seddelbankerne i andre Lande.

lkke sjeldent ser man fremhavet, hvorledes det for en
Sparekasse fortrinsvis kommer an paa at bevare Sikkerheden
ved sine Udlaan, medens det for Bankerne kommer an paa at
bevare Likviditeten; denne Forskel motiverer man sadvanligvis
med, at Indlaanene i de to Slags Pengeinstitutier stammer fra
forskellige Kredse i Befolkningen, i Sparekasser fra Folk, der
opnaar Indkomst uden at gere nogen Indsats med Erhvervs-
kapital i Neringslivet, og i Bankerne fira Folk, der faar Ind-
komst gennem Omsatning af Erhvervskapital. Indlaanene i
Sparekasser fremgaar altsaa af henlagte Dele af Indkomst, Ind-
laanene i de ikke-seddeludstedende Banker — i det felgende
for Letheds Skyld kaldet Kreditbanker — er derimod Nearings-
livets Erhvervskapital, naar den antager Pengeformer. Men i
begge Tilfelde gaar man ud fra, at der forud for Indlaanet
ligger en Opsparingsproces, at hverken Sparekasser eller Banker
kan raade over flere Midler i deres Udlaan, end Folk har be-
troet dem gennem deres Indlaan — at Indlaanene med andre
Ord er oprindelige.

Dette er ikke og kan ikke vare rigtigt for Kreditbankens
Vedkommende — idet vi her regner med den rene Spare-
kasse- og den rene Banktype, som ovenfor er karakteriseret. Er

I sin Artikel: Commercial banking and capital formation. II. Jour-
nal of Political Economy. Chicago 1918. — En god Fremstilling al de to
Likviditetsopfatielser i Waldo F. Mitchell: The uvses of bank funds. Chicago
1925, og samme Forfatters Artikel i Journal of Political Economy. Chi-
cago 1923,
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Checken, forsaavidt den kommer til Girering, et Kreditomsat-
ningsmiddel — og det anfegtes vel nappe ai nogen — maa
i et Samfund Indlaanene i Bankerne vare skabt gennem Ban-
kernes Udlaan i det Omlfang, hvori Checken benyttes som
Grundlag for Giro (eller Afregning mellem Bankerne); Ind-
laanene maa saaledes vre afledede Indlaan for en sterre eller
mindre Dels Vedkommende, Et Udlaan i en Bank godskrives
Laantagerens Konto, og som denne disponerer over Belabet,
dukker Bankens Udlaan op paa Indlaanskonto hos dem, Laan-
tageren befaler; Indlaanene er saaledes voxede med det skete
Udlaan. Udvides Kreditydelsen i et Samfund maa dette saa-
ledes fore til stigende Udlaan og Indlaan i Bankerne, og det
uden at der forud er gaaet en Opsparingsproces. Dette Syns-
punkt er man fortrolig med i engelsktalende Lande, hvor
Checken jo ogsaa er mest i Brug; baade i England og i de
Forenede Stater menes Indlaanene i Banker for %/«' Vedkom-
mende at stamme fra Bankernes Udlaan, at vere afledede Ind-
laan. Alt efter om man betragter eller kan betragte Indlaanene
i Bankerne som oprindelige eller afledede, maa ogsaa Hen-
sigten med at ville sikre Indlaanene ved et Garantifond blive
forskellig; gaar man ud fra, at Indlaanene er oprindelige, vil
man ved Fondet sikre Befolkningens opsparede Midler — ud
fra de afledede Indlaan vil man derimod sikre Kreditmidlet,
Checken, der danner Grundlaget for Gireringen (Giropenge),
paa samme Maade som man har sikret det andet Omlsbsmiddel,
Banksedlen, gennem en dertil sigtende Lovgivning. Da man
i Praksis ikke kan adskille de to Arter af Indlaan fra hinanden,
forstaar man, at Tanken om Garantifondet forekommer mange
uklar og at Diskussionen herom er blevet saa vidtsvavende
som Tilfeldet er. Alt efter om man er gaaet ud fra, at Ind-
laanene i et Land fortrinsvis er oprindelige eller afledede, har
selve Udgangspunktet for Debatten veeret forskelligt.
Hensigten med den statslige Lovgivning i de Forenede
Stater, som ovenior kortelig er skildret, har varet at ville be-
trygge Giropenge paa samme Maade som Banksedlen gennem
Unionens Lovgivning var sikret. Udformningen af Tanken om
Garantifonden i Enkeltstaterne er da ogsaa direkte hentet fra
Unionens Lovgivning om Banksedler. Som bekendt wvar i
Staterne de seddeludstedende Banker forpligtede til at indbe-
tale 5 pCt. af det udstedte Seddelbeleb i Guld til Treasury i
Washington som et Indlesningsfond og dermed ogsaa et Ga-
rantifond for Sedlerne; ikke mindst kommer Ligheden frem i
den Andring, Loven i Oklahoma i 1909 undergik, idet det
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efter denne bestemtes, at Garantifonden netop skulde udgere
H pCt. af Bankernes Indlaan. Yderligere kan man iagttage,
hvorledes adskillige af de Stater, der har gennemisri Garanti-
fondslovgivningen, udtrykkelig tager Sigte paa at betrygge Giro-
penge og seger at undiage de oprindelige Indlaan; saaledes
undtog f. Eks. Texas Indlaan, der bar Rente eller sarlig var
sikrede, og lignende DBestemmelser kunde anferes fra Kansas
og flere Stater. Fremdeles skal jeg henvise til det ovenfor
anferte, at man udbetalte kontant af Fondet, saavidt det strakte
til og for den ovrige Dels Vedkommende satte Garantibeviser
i Omlab; naar det galder at opretholde Vardien af Omlsbs-
midlet, Giropengene, maa ved en Bankstandsning ejeblikkelig
Udbetaling af et andet Oms®iningsmiddel vere det eneste
naturlige.

Et ganske andet Udgangspunkt har de hjemlige Forslag
derimod haft; det er de oprindelige Indlaan, man har villet
sikre, og sarlig de mindre, hvad der forsaavidt falder naturligt
efter den mindre Udbredelse, Checken her i Landet har. 1
teoretisk Henseende er det imidlertid Spergsmaalet om at sikre
Giropenge paa samme Maade som Banksedler, der frembyder
storst Interesse, idet det ogsaa vil forstaas, at det foririnsvis
maa vaere gennem Skabelsen af de afledede Indlaan, den ind-
byrdes Afhsengighed mellem Bankerne kommer frem, der skal
kunne begrunde den intime Sammenhang mellem Bankerne,
der maa ligge til Grund for Garantifondstanken. Men hvor
sterk bliver den indbyrdes Afhangighed mellem Kreditbankerne
herigennem? I hvor hej Grad paavirker den enkelte Kredit-
banks Politik de andre Bankers, saa at det bliver disse umuligt
at bevare deres Likviditet? Det er Spergsmaal, der nappe ud
fra vor Viden om Bankkrediten endelic kan besvares, men
nogle Momenter til Belysning af Problemet kan dog anferes.

En Udvidelse af Kreditgivningen i én Bank, sterkere end
det almindelige Tempo, maa fore til, at den paagmldende Bank
mister Kasse, altsaa taber i Likviditet. Ligevaepgten maa der-
med igen tilvejebringes ved, at den paageldende Bank har
Tendens til Indskrenkning af sin Laangiven, medens de andre
faar Tendens til Udvidelse af deres. Den Udvej staar imid-
lertid ogsaa aaben, at den Bank, der mister Kasse, seger at
skaffe sig saadan gennem Salg af markedsgaengse Papirer, hvor
et Pengemarked eller et Kapitalmarked existerer, eller redis-
konterer i Seddelbanken, om denne er villig til at afgive noget
af sin Likviditetsreserve. Men hvad enten Banken nu gaar
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den ene eller den anden Vej, vil det vaere saaledes, at Banken
oger sin Likvidilet ved Salg eller Belaaning hos de Banker,
der har et Overskud af Likviditet, og det bliver derfor af over-
ordentlig Vigtiched for en Bank, at dens Laan antager saa-
danne Former, at de er markedsgengse; derfor bliver det na-
turligt, at en Bank mindre legger an paa, at dens Anleg er
selvlikviderende end paa at de er sikre og i markedsg@®ngse
Former, i Forbindelse med, at den holder en efler den Banks
specielle Forhold passende Kasse. Gennem Anlagenes Om-
s@ttelighed (herunder Rediskontering i Seddelbanken) opret-
holdes saaledes Kreditbankernes Likviditet, og man naar for
disse Bankers Vedkommende til det samme Likviditetsbegreb,
som ovenfor er skildret for Seddelbankernes Vedkommende;
det Plan, hvori Seddelbankens Likvidifet ligger, er maaske
mere internationalt, Kreditbankernes mere nationalt bestemt,
men som Kreditbankerne knytter internationale Forbindelser og
dermed uvdvider det Marked, hvortil de eventuelt stetter sig
for at opretholde Likviditeten, synes Forskellen mere og mere
at svinde, og der kommer dermed nye Opgaver og nye Van-
skeligheder frem for Seddelbanken, hvad vi dog ikke behsver
at komme ind paa her.

Indenfor Kreditbankernes Kres hliver saaledes den enkelte
Banks Likviditet medbestemmende for Opretholdelsen af de
andre Bankers, men dog kun til en vis Grad; som navnt kan
en Bank undlade at wdvide sin Kreditgivning, naar andre ud-
vider; det vil ganske vist stille denne Banks Kunder ugun-
stigere, og disse vil stadig eve et Tryk paa Banken for at faa
oget Kredit, men Muligheden bestaar ikke desto mindre for
lkke-Kreditudvidelse og dermed eget Kasse. Denne Kasse
kommer da til at bestaa i Kontanter eller Krav paa Seddel-
banken, og det er selvsagt denne Omstendighed, at de Ind-
laan, der skabes i en Bank gennem andre Bankers Udlaan,
kan omsattes fra at vaere Krav paa den kreditudvidende Bank
til at vaere Krav paa Banksedler eller andre Former for Krav
paa Seddelbanken, der ger, at man ikke med Urette heavder,
at den enkelte Bank trods al Afhangighed i sin Kreditpolitik
af andre Banker dog maa siges at kunne bevare sin Likviditet;
det sker ganske vist kun ved, 4t Banken til en vis Grad maa
legge sin Politik om, idet den maa bevare og under Krisen
kun kan bevare sin Likviditet ved at holde sterre Kasse og i
mindre Grad vente Stette af Markedet end under normale For-
hold: hvorvidt en Bank i Praxis vil gere dette, ja, det afh@nger
af den Indsigt i Konjunkturen, Ledelsen er i Besiddelse af,
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og dens Villighed ftil at tage Tabet ved at ligge med sarlig
stor Kasse.

Det ligger naer her at drage en Parallel med Forholdene
paa det Tidspunkt, da der var en Flerhed af seddeludstedende
Banker, saaledes som det har vearet Tilieldet i de fleste Lande.
Den Gang led der jo ofte Klager over, hvorledes en Banks
stierke Udvidelse af Krediten ferte til, at andre Banker ogsaa
nedtes til at udvide deres Kredit, uagtet man skulde mene det
uvmuligt at legge et Pres paa den sterkt kreditudvidende Bank
ved at presentere dennes Sedler fra andre Bankers Side til
Indlesning. Nogen wmaalbevidst Kreditpolitik, hevdede man,
kunde der ikke fares under disse Forhold, og Udviklingen
forte over i den monopoliserede Seddelbank. Men der er i
den Henseende en efter min Mening algerende Forskel mellem
en Flerthed a°  ~deludstedende Banker og en Flerhed ai
Banker, der over Gireringen skaber Indlaan. 1 det forste Til-
felde vil Krav om Indlesning kun kunne rettes mod en Bank
af en anden, om denne kommer i Besiddelse af den forstes
Sedler, og, da de fleste Lande, der havde ilere Seddelbanker,
ikke samtidig havde Indlaansforretning, war der derigennem
givet Mulighed for, at ¢én Banks Kreditudvidelse kunde gaa
paa i lengere Tid uden at sette de andre Banker i Stand til
at fremkomme med Krav om Indlesning. Anderledes derimod
med Giropenge; disse kan ikke benyttes som Omsatningsmid-
ler udenfor Bankerne, men kun i Bankerne, og derfor vil en
Kreditudvidelse strax paavirke de andre Bankers Indlaan og
dermed give disse Krav om Kasse fra de andre. Denne For-
skel synes at vere af saa afgerende Befydning, at en umiddel-
bar Sammenligning af nuvarende Forhold med den Tid, hvor
en Flerhed af seddeludstedende Banker existerede, nappe kan
foretages.

Udfra den Omstendighed, at Bankindlaan er afledede,
kan man derfor nappe komme fil at havde, at det i og for
sig er umuligt, omend vanskeligt, for en Bank at holde sig
likvid. Muligt bliver Vanskelighederne sterre for mindre Banker,
d. v. 5. for saadanne, der ikke veje starkt til ved Bestemmelsen
af Tempoet i Kreditudviklingen. Fremdeles kan man anfere,
at under en opadgaaende Konjunktur maa selvsagt Likviditeten
gges; da et Tab paa en Kunde fra den enkelte Banks Syns-
punkt er et Tab i Likviditet, da en Fortjeneste for en Kunde
i Djeblikket er en Foregelse af Likviditet for Banken, vil man
allerede af disse Exempler se, at Likviditeten eges under en
opadgaaende Konjunktur, og vanskeligt bliver det derfor for en
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Bank under saadanne Forhold at holde sig tilbage og saa at
sige forberede sig paa Krisen, som ovenfor er skildret.

Af hvad tidligere er udviklet angaaende Seddelbanken
som Likviditetsreserve vil man forstaa, at delvis udieres den
Opgave, som QGarantifondet i de Forenede Stater skulde tage
op, i Europa af velledede Seddelbanker, og uberettiget er del
ikke, naar Laughlin har ment'), at, om Staterne iik et elastisk
Seddelomleb, saaledes som det i 1914 skabtes ved Federal
Reserve Banksystemets Indforelse, vilde den megen Tale om
Garanti for Deposita af sig selv hore op. Men der bliver dog
tilbage en vasentliz Forskel, idet Seddelbankens Anvendelse
af sin Likviditetsreserve 1 Kriser Dbliver vilkaarlig, alt efter
hvorledes Styrelsen nu skenner det rigtigt, medens Garanti-
fonden smtter sig den videre Opgave, uafhangigt af, hvorledes
Forholdene ligger i en Bank, at opretholde dennes Likviditet.
Vil man derfor gennemfere Garantifondet, synes Konsekvensen
at vare, at dette altid maa holdes i en saadan Form, at det
betyder en wvirkelig Likviditetsreserve, altsaa holdes kontant.
Holdes Garantifondet i rentebarende Obligationer eller som
Indlaan i de Banker, der er Deltagere i Garantifondet, er det
ej heller likvidt under Krise og vil i hvert Fald ved Salg af
sine Vardier mindske Likviditeten andetsteds.

Tanken om Garantifondet synes sarlig at vinde Tilslutning,
hvor Bankvasenet er starkt decentraliseret, og dette er i og
for sig naturligt nok, idet det under en Krise sadvanligvis vil
vaere saaledes, at, hvis det drejer sig om en eventuel Stands-
ning ai en Storbank, vil der staa saadanne Interesser paa Spil,
at man saa godt som altid vil finde en Ordning, ligesom
Seddelbanken af samiundsmassige Hensyn vil fele sig opfor-
dret til at anvende sin Likviditetsreserve her; anderledes der-
imod, hvor det galder en mindre Bank, og derfor har man i
de Forenede Stater set, hvorledes Tanken om Garantifondet
har vearet forholdsvis steerk i Staterne med de mange smaa
Banker, der tilmed ikke i mange Tilizlde var naaet frem til
Konsolidering.

Forlangendet om et Garantifond kommer derfor til at staa
de Krav neer, der ger sig galdende i Banklovgivningen, at
Bankerne skal holde eget Kasse, kontant i Seddelbankens Sed-
ler eller i Tilgodehavende hos denne; Tanken staar ogsaa nwer
den Idé, der fer Verdenskrigen var fremme i England, at Kre-
ditbankerne skulde holde en Guldreserve og saaledes letie

'y Banking Progress. New York 1920,
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Bank of England dens Opgave, at vare Landets Likviditets-
reserve. Ideen om Garantifondet tilsigter saaledes at forpligte
Kreditbankerne til at beere Omkostningerne ved at holde deres
egen Likviditetsreserve; man kunde mene, at dette maatte veere
en betydelig Fordel for Seddelbanken og lette dens Opgave,
at opretholde Likviditeten i Landets Banker i det Omfang,
dette lader sig forene med Opretholdelsen af Landets Valuta;
dette behever dog nappe altid at blive Tilizldet, og bl. a. vil
det afh@nge af, om Fondets Styrelse formaar at lade sin Poli-
tik gaa Haand i Haand med Seddelbankens. Exempelvis skal
nevnes, at det gentagne Gange har vist sig i de Forenede
Stater, at Garantifondets Ledere, naar en Bank har truet med
Standsning, har hjulpet den underhaanden med Fondets Midler,
saa at dette var udtemt, naar Standsningen indtraadte,

En amerikansk Forfatter mener?'), at Erfaringerne fra Okla-
homa viser, hvorledes den Nervesitet, der ellers under en Krise
opstaar mellem oprindelige Indlaanere og leder til et run paa
Bankerne, ikke kommer frem, hvor Garantifondet staar bag,
men at Garantifondstanken har lidt Nederlag overfor den videre
Opgave, denne Stat satte, at sikre Giropenge. Vi ledes der-
med over til at se Ideen om Garantifondet i Relation til de
oprindelige Indlaan.

Ud fra det afledede Indlaans Natur har man sagt, at Ga-
rantifondet skulde sikre en Banks Indlaan ved at sikre de andre
Bankers Udlaan. Ud fra det oprindelige Indlaan maa man
derimod havde, at man vil sikre en Banks Indlaan wved at
sikre dens Udlaan gennem Garantifonden og dermed kommer
man ind paa de Synspunkter, der saa ofte er gjort gzldende,
at Publikum maa vide at se sig for, i hvilken Bank de an-
bringer deres Penge, idet man dog ikke sj®ldent sondrer de
uselvstendige Mennesker ud, der er Opsparere af forud er-
hvervet Indkomst. Derimod maa de oprindelige Indlaanere,
for [hvem Indkomst fremkommer gennem Omseatning af Er-
hvervskapital, kunne se sig for, og det Forslag, der fremsattes
af the comptroller of the currency er i saa Henseende inter-
essant, som det netop forseger eiter Indlaanets Sterrelse at
sondre mellem de to Arter af Indlaanere, uden n=rmere at
undersege, hvorvidt de store Indlaan er oprindelige eller af-
ledede, Som navnt hviler disse Synspunkier s®rlig paa, at
Indlaanet altid er oprindeligt, at Forretningsmanden begynder

'} Robb, anf. Sted, 5. 182—83.
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med en Kapital i Penge, som han indsatter i en Bank, hvis
Balance han studerer og finder sund; og skulde det senere
hende, at han under sine maanedlige Studier af Balancen
finder Banken mindre vel ledet, staar det ham frit for at tage
sine Indlaan ud af Banken og gaa andetsteds hen. Den frie
Stilling, man saaledes tillegger Forretningsmanden, passer imid-
lertid nappe paa ham, men derimod langt snarere paa dén
oprindelige Indlaaner, der i Kraft af, at han er aflennet, er
Rentenyder ell. lign., staar i et ganske ensidigt Forhold til en
Bank og derfor kan aibryde Forbindelsen med denne, naar
han vil. Selv om man gaar ud fra, at en Banks Indlaan kun
er oprindelige, vil Kundeforholdet derfor sjzldent begynde eller
fortsettes som ovenfor skildret. Forretningsmanden faar Konto
i den Bank, hvor han kan faa Kredit, og det er jo ogsaa dette
der gor, at selv om han faar Mistillid til sin Bankforbindelse
holder han ved; Forretningsmandens Indlaan er aldrig de ner-
vose Indlaan, da han ganske naturligt maa belragte sin Bank-
forbindelse som Kreditkilden. Argumentet om, at Forretnings-
manden derfor ikke behaver at beskyttes, er saaledes nappe
rigtigt.

Tenker man sig et Samfund, hvor man kun benytter Bank-
sedlen som Kreditomsatningsmiddel, maa Indlaanene i Bankerne
alle vare oprindelige og maa vel overvejende stamme fra lkke-
Forretningsfolk. Disse Banker kan derfor kun udlaane, hvad
de gennem deres Indlaan faar i Kasse, og de bliver i deres
Virkemaade kun forskellige fra Sparekasser derigennem, at de
anbringer de modtagne Indlaan paa en anden Maade end disse.
Der vil i saa Fald ikke kunne opstaa en direkte Forbindelse
mellem Bankernes Kreditydelse, men kun indirekte over Kun-
derne, idet en Kunde ikke i givet Tilfzlde kan efterkomme
sine Forpligtelser, om hans Forbindelser ikke kan svare til,
hvad de er ham skyldig som Falge af en Banks Standsning;
forsaavidt bliver Forholdet i Praxis det samme, Men der vil
blive den vasentlice Forskel, at Kreditydelsen i et saadant
Samfund fra de ikke-seddeludsiedende Bankers Side vil veere
forholdsvis beskeden; Skabelsen af Kreditmidlet, Banksedlen,
ligger jo hos Seddelbanken, og hvad de andre Banker kan
udlaane er forud opsparet Kapital; derfor kan disse andre
Banker ej heller gennem deres Virksomhed komme {il at sve
storre  Indflydelse paa Konjunkturudviklingen. Derigennem
fremtraeder den Forsikringstanke, der ligger bag Garantifondet,
i en ganske anden Skikkelse.

Imidlertid turde det her opstillede Tilfalde, at Indlaanene
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i Bankerne er oprindelige, frembyder mindre Interesse end det
ovenfor udierlig behandlede, at Bankindlaanene er afledede;
Udviklingen gaar ogsaa her i Landet med Checkens Udbredelse
steerkt i Retning af, at Indlaanene mere og mere maa betragtes
som afledede, og de betydelige Svingninger i Bankindlaanene,
der her i Landet viser sig i de sidste 20—30 Aar, tyder ogsaa
herpaa.

Hvorvidt det er muligt og berettiget at ville gennemfare
et Garantifond for Bankindlaan, har som navnt ikke skullet
besvares her; det bliver naeppe ej heller Nationalekonomien,
der i Fremtiden kommer til at afgere Spergsmaalet, naar det
igen dukker op. Det er Problemets Opstilling mere end dets
Lesning, der her er forsegt.



