HJEMLIGE RENTEFORHOLD.

Foredrag i Nationalekonomisk Forening den 29, Januar 1928,

Af Axel Nielsen.

Kravet om lavere Rente, der har Iydt i de senere Aar
her i Landet, er vi fra tidligere Tider ret forirolige med. Lad
mig minde om Diskussionen om Maksimalrenten for Verdens-
krigen og om, at man i den Grad var indlevet med den Tanke,
at det var en Nationalulykke, om Obligationskurserne laa lawvt,
at da Nationalbanken i 1907 saa sig nedsaget til at forheje
sin Diskonto, indgik den samtidig paa at understette et Kon-
sortium, der havde til Formaal at holde Obligationskursen
oppe, og saaledes modvirkede den selv, hvad den tilsigtede
med Diskontoforhejelsen. Naar Ideen om, at Naringslivet skal
og maa have billig Kredit, kan give sig saadanne Udslag, ja,
saa ter man sige, at den er rodfaestet i dansk Tankegang som
verende den eneste, der kan vare rigtiz, og saa kan det ej
heller forundre, at man i de sidste vanskelige Aar har set
Krav om lavere Rente Gang paa Gang komme frem. Hvor
Tappen er, hvorom det hele drejer sig, synes man dog ikke
at vaere ganske enig om; nogle har villet, at Nationalbanken
skulde nedsztte sin Diskonto, andre — og det ganske sarlig
i den sidste Tid — har taget til Orde for, at Banker og
Sparekasser skulde finde hverandre om en Neds=ttelse af
Indlaansrente, idet man har maattet faa det ud af den Dis-
kussion, der har gaaet paa mellem Banker og Sparekasser, at
det er den heje Indlaansrente, der er Skyld i, at ogsaa Ud-
laansrenten kommer il at ligge saa hejt; ja, hvad er dette
egentlig andet end et nyt Udslag af den samme Tanke, der i
sin Tid laa bag Kravet om Fasts®itelse af en Maksimalrente.

I og for sig er det kun naturligt, at der saaledes stadig
fremkommer Krav fra Erhvervene om billig Rente, men ejen-
dommeligt er det, efter hvad vi har vearet igennem, at se,
hvorledes man aabenbart stadig mener, at det er vilkaarligt,
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hvor Renten s=ites og at det afhaznger af nogle faa Personers
Godtykke, om Renten skal vmre hgjere eller lavere. Man
skulde tro, at den Tid, vi har gennemlevet, maatte have for-
talt Folk, at ogsaa Renten er en Pris, man ikke uden Falger
kan gere Vold paa, og at det kan hzvne sig blodigt at holde
en for lav Rente. Saaledes skulde dog geme Inflationstidens
Erfaringer have bundfxzldet sig, men desvarre tyder intet paa,
at Almenheden endnu har lazrt, at Renten i et Land kan
holdes for lav, men at den paa den anden Side ikke af Ban-
kerne kan holdes for hej, idet modgaaende Krafter da vil
blive udlest og bevirke, at en for hejt ansat Rentefod ikke
lader sig opretholde.

Vil man da sperge, hvor Renten her i Danmark alminde-
ligvis maa ligge, maa Udgangspunktet for Betragtningerne
viere, at et Land, der som Danmark har indrettet sin &ko-
nomi paa stadig Laantagen i Udlandet, maa faa sin Kente be-
stemt af, hvad Udlandet er villig at laane det til. Det er na-
turligvis ikke et bestemt Udland, men Udlandet i Almindelig-
hed, der her er Tale om, eller, om man vil, de Lande, hvor
danske Laan er optagne; neermere bestemt kan man sige, at
del bliver Kursen paa danske Obligationer i Udlandet eller
hvad danske Laan kan optages til i Udlandet, der maa blive
bestemmende for den danske Rentefod, som denne fremgaar
af Obligationskursen her i Landet. Det er ikke Udlandets
Rentefod, der direkte bliver bestemmende, men et Tilleg til
Kreditorlandenes Rentefod, idet der som bekendt skal en halv
eller en hel Procent til, for at Udlandets Kapital skal ud-
vandre og finde Vej hertil.

Jeg ved meget vel, at man efter de sidste Aars Er-
faringer allerede mener at kunne slutte, at Forholdene har
@ndret sig vesentlig for vort Land, idet den udenlandske
Laangivning synes saa minimal, at man nu mener, at vort
Land er meattet med Kapital; jeg skulde tro, at det er for
tidligt at drage saadanne Sluininger; naar Opfagelsen af Laan
i Udlandet fortrinsvis synes at vare gaaet paa i en opad-
gaaende Konjunktur, saa maa man, fer man kan udtale sig
om dette Spergsmaal, have gennemlevet en normal Opgang.
Men selvom saa var, at Danmark nu var kommet over i en
en anden Position, at vare selviorsergende med Kapital, saa
maatte dette vise sig gennem en lejlighedsvis Hjemvandren
af danske Obligationer fra Udlandet og tilsvarende lavere
Obligationskurser, saa at, om man havde holdt Rentefoden
saa hgjt, som den ber holdes i et Debitorland, der stadig
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skyldsztter sig, vilde denne ikke kunne opretholdes, idet
Obligationer vilde vende hjem. Det er heri der ligger det lige
omtalte Faktum, at en for hej Rentesats ikke kan opretholdes,
og der er her en Selvregulering, der sattes igang, om Renten
skulde vare holdt for hej; jeg skal tilleje, at medens man
maaske kan stille sig skeptisk med Hensyn til, hvorvidt en
Renteforskel i Indland og Udland af sig selv driver Obliga-
tioner ud ai et lille Land som Danmark med saa godt som
ingen internationale Papirer, saa ter man sikkert mene, at
danske Obligationer har langt lettere wved at vandre tilbage,
om Renteforskellen tilsiger dette. — Men hvorom alting er,
saa lenge Danmark er kapitalimporterende — og dette viser
sig ved, at Kapital ikke i Form af danske Obligationer vender
tilbage — maa Renten ligge saaledes, at den er noget hejere
end i de Lande, hvorfra vort Kapitalbehov normalt tilfreds-
stilles.

Selviglgelic maa Renten i et kapitalimporterende Land
komme til at ligge hejere end om Landet var selviorsergende
med Kapital; der maa saa godt som altid en Praemie til for
at faa Kapitalen til at gaa over Landegransen. Der er derfor
ingen Tvivl om, at, om Danmark opsparede sin egen Kapital,
vilde det faa en forholdsvis lavere Rente, Alle Klager over
den herskende heje Rentefod burde s®tte ind paa dette Punkt
og man burde undersege, om der overhovedet er Mulighed
for at gere Landet selvforsergende med Kapital. Jeg wvil gerne
understrege dette, idet jeg mener, at dette Spergsmaal spiller
en overordentlig betydningsfuld Rolle i vort hele ekonomiske
Liv og at mangt og meget vilde andres til det bedre, om
vort Land var selviorsergende med Kapital eller endog havde
et Overskud heraf, som kunde anbringes udenlands. Der er
for mig ikke Tvivl om, at under ievrigt lige Forhold tenderer
Psyken indenfor Erhvervslivet mod at blive forskellig i et
kapitaleksporterende og et kapitalimporterende Land; sammen
med Kapitaleksporten skabes der nye Muligheder for den
hjemmeharende Befolkning, @jnene rettes ud ad og man feler
sig som Led i en Verden, det galder om at erobre, medens
omvendt Psyken i et kapitalimporterende Land som Danmark
bliver indadvendt og modles og mere eller mindre ger, at
man kun faar Oje for de Muligheder, der findes indenfor
Landets Graenser. Jeg tror derfor, at Spergsmaalet om, hvor-
vidt et Land indferer eller udferer Kapital, har langt videre
Konsekvenser, end om Landets Kapitalbehov bliver tilfreds-
stillet til en hejere eller lavere Rentefod, og jeg vilde enske,
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at man i Stedet for at vedtage unyttige Resolutioner om lavere
Rente, vilde satte sine Krafter ind paa at gere vort Land i
hejere Grad kapitalopsparende. Jeg ved udmarket vel, hvilke
Vanskeligheder noget saadant steder paa i Praksis, idet hver
har sin Idé om, hvorledes Kapitalopsparingnn skal eges, og
hvilke Lovioranstaltninger der er nodvendige herfor, saa jeg
skal naturligvis ikke komme dybere ind paa dette Emne her.
Hvad jeg har villet fremh®ve er blot, at, naar vi nu en Gang
er kapitalimporterende her i Landet og wvor Qkonomi har til-
passet sig denne Kapitalimport, maa i Praksis vor Rentefod
blive den, hvortil Udlandet vil give os Laan.

At det bliver de Papirer, der udenlands opnaar den for-
holdsvis laveste Rente eller hejeste Kurs, d. v.s. offentlige
Obligationer, der fortrinsvis vandrer ud, siger sig selv, og der-
igennem bliver Kapitaltilferselen den billigst mulige. Selv om
nu ogsaa Staten er kommet ind paa i udstrakt Grad at hjzlpe
Erhvervene med sin Garanti overfor Udlandet, ter man dog
sikkert sige, at Kapitaltilforselen i det store og hele foregaar
ud fra Hensynet til det offentliges Behov og ikke i ferste
Rekke ud fra Neeringslivets Behov for Kapital. [ Stedet for
en successiv Tilfgrsel af Kapital, mere jevnt fordelt owver
Aarene, faar man lejlighedsvis store Kapitaltilfersler, der iorbi-
gaaende skaber Pengerigelighed i Bankerne og eger Landets
Beholdninger af udenlandsk Valuta meget stzrki. Jeg skal
villig indremme, at, om man ser paa Udviklingen fer Krigen,
faar man det Indtryk, at med Pengerigeligheden som Felge af
Statslaans Optagelse og Hjemtrek var det saa som saa, idet
Bankerne, naar Laanene toges, gennemgaaende var saa haardt
forspandt, at Laanets Indtrek blot gav normal Kasse og nor-
mal Beholdning af udenlandsk Valuta. Men om nu ogsaa dette
var Tilfaldet, idet Bankerne saaledes havde holdt for lav en
Rente i den foregaaende Tid, er uden Interesse i denne For-
bindelse; Problemet er det samme, hvad enten man har holdt
for lav en Kente og ved Stafslaanet faar normale Reserver
eller man har holdt normal Rente og faar ekstraordinzre store
Reserver ved Statslaanets Hjemtrak, i begge Tilfeelde skabes
der en vis Pengerigelighed, idet disse Laan set paa Baggrund
af vore skonomiske Forhold gennemgaaende var og er betyde-
lige. Problemet, siger jeg, er det samme, idet man ganske
naturligt sperger, om en saadan Pengerigelighed, der skyldes
Laans Optagelse udenlands, skal have Lov at gere sig gel-
dende, eller med andre Ord, om Diskontoen ber paavirkes
af den Pengerigelighed, der skabes wed et sterre Laans Op-
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tagelse i Udlandet, og paa den anden Side ogsaa, om den
kan undgaa at blive paavirket heraf.

Jeg mener, at en saadan Paavirkning ikke ber finde Sted,
men den almindelige Anskuelse gaar sikkert i den modsatie
Retning. Gang paa Gang kan man finde den Mening hzvdet
ud fra Nearingslivets ©nske om billig Kredit, at det kun er
naturligt, om man efter et Laans Optagelse nedsaztter Dis-
kontoen, selv om maaske ogsaa denne derved kommer ned
under, hvad det paagwmldende Laan, der indtreekkes, har kostet
i Udlandet. Eksempelvis kan jeg navne, at man i Efteraaret
1927 fik fortalt fra officiel politisk Side, hvorledes nu
Erhvervslivets Trengsler skulde vezre ovre, naar man 1928
optog det store Statslaan til Landmandsbanken og det til Trods
for, at Nationalbankdiskontoen var 5 pCt., hvortil Staten i Ud-
landet ikke kunde optage et Laan; Laanet skulde gere, at Dis-
kontoen sattes ned og Nearingslivet fik billigere Kreditbetin-
gelser. Havde det nu veret et Statslaan af den s=zdvanlige
Slags, var maaske ikke den officielle Diskontosats blevet ned-
sat, men Bankernes Udlaansrente kunde nappe vare undgaaet
at blive paavirket heraf, som Staten benyttede Laanet til de
Foranstaltninger, hvortil det var optaget. Imidlertid — Laanet
var af en serlig Art, hvad jeg ikke nzrmere behever at paa-
vise, og del er da ogsaa kun en forholdsvis beskeden Del af
Laanet, der siden dets Optagelse er trukket ind. Men det er
letsindigt saaledes at love Valgerne billige Penge, blot fordi
der optages et stort Laan, saa at der kommer Penge til Huse,
ja, overordentlig mange Penge efter vore Forhold; den Tanke-
gang, der ligger bag, peger hen mod en Opfattelse, der i
sine Konsekvenser kun kan karakteriseres som ,letsindig
Finanspolitik“, og Leoftet, der da ej heller blev opiyldt,
havde den Virkning, eller var i hvert Fald medbestemmende
for, at man i Aaret 1928 har vedtaget saare mange Resolu-
tioner om billig Rente.

Men er det saaledes, at vor Rente maa vare bestemt af,
hvad Udlandet laaner os til, maa Diskontoen ogsaa komme til
at ligge her omkring. Normalt maa Diskontoen jo svinge om
Renten for lange Laan, idet Svingningerne maa bestemmes af
den almindelige Lyst til at fastgere Kapital eller ej, men bar
ikke efter min Anskuelse vare afhzngig af den Form, Laan-
stiftelsen i Udlandet tager ved de lejlighedsvise store offent-
lige Laan. — Noget andet er, som allerede berert, om den
faktiske Rente, der betales her i Landet for kort Kredit, ikke
nedvendigvis maa paavirkes af Hjemfrakningen af Laanene.
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Dermed kommer vi til et Moment, man ikke herhjemme plejer
at regne med, — men er det mon saaledes, at den faktiske,
d. v. s. den Diskonto, der virkelig betales, til enhver Tid staar
i et ganske bestemt Forhold til den officielle Diskonto og
kun @ndres med den? Spergsmaalet er af betydelig Interesse
og har Betydning langt ud over Bjeblikket.

Hvad det kommer an paa ved en Diskontozndring er jo,
at den Kredit, der gives gennem de andre Banker, retter sig
herefter, hvad enten Seddelbankens ALndring gaar den ene
eller den anden Vej; deraf afhznger jo Diskontopolitikens
Effektivitet. Del er ganske naturligt, at dette Spergsmaal szr-
lig har interesseret Nationalskonomien, idet det er en Forud-
setning for Diskontopolitiken. Man er da ogsaa fortrolig
med dette Spergsmaal, hvor et Pengemarked findes; man vil
der altid sperge, om Markedet ogsaa felger den Endring i
Seddelbankens Sats, der foretages, idet man heraf, da Mar-
kedets Sats er Udiryk for de andre Bankers Pengerigelighed
eller Mangel paa Likviditet, ogsaa ter slutte, om Kreditens
Pris for Samfundet @ndres overensstemmende hermed; naar
Markedet strammes ved en Diskontolorhejelse, ter man derfor
antage, at denm Kredit, der gives til Kunder ude i Bankerne,
— og den er jo saa mange Gange sterre end den, der ydes
over Pengemarkedet — paavirkes i tilsvarende Grad. Problemet
foreligper ogsaa, hvor et Pengemarked ikke findes, som i
Danmark, men man har ikke her den Fallesnzevner, som
Pengemarkedet er andetsteds, hvoral man kan aflase noget
om Diskontoforandringens Effektivitet, De fleste af os er vel
gaset ud fira, at det hele sker automatisk, men de sidste Aar,
hvor — skal jeg villig indremme -— Forholdene har veret
us@dvanlige, har dog vist, at om en Tilpasning efter den
officielle Diskonto af Landets Pris for kort Kredit igennem
Bankerne er der ikke altid Tale. Ogsaa under mere normale
Forhold turde dette wvare Tilfzldet, selv om wi ikke har
Midler til at konstatere det her i Landet, men i sidste Instans
afhenger det hele Forhold naturligvis af, hvilken Politik
Seddelbanken i et Land felger, om den f{. Eks. ferst forhsjer
sin Diskonto, naar de andre Banker maa gaa til den og den
derigennem faar det synlige Udtryk for, at en Diskonto-
forhajelse vil blive effektiv, eller den i god Tid forhsjer sin
Diskonto. Udviklingen her i Landet er naturligvis gaaet i
samme Retning som andetsteds, at Seddelbanken har vanske-
ligere og wvanskeligere ved virkelig at lede Landets ekono-
miske Udvikling, og i ferste Rzkke er dette naturligvis Til-
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feeldet, hvor det galder at gore en i Tide foretaget Diskonto-
forhejelse effektiv.

Uden nu her at komme nzrmere ind paa disse Pro-
blemer, som eksisterer, men er saa meget vanskeligere at faa
je paa her i Landet end dér, hvor et Pengemarked findes,
ter man vel sige, at den almindelige Opfattelse herhjemme er,
at en Forandring i Nationalbanksatsen automatisk maa og skal
@&ndre Udlaansrenten i samtlige Landets Banker — Klagerne
over, at disse ikke er gaaet ned med deres Udlaanssatser, da
Nationalbanken med en smuk Gestus og ude af Kontakt med
de virkelige Forhold her i Landet nedsatte sin Diskonto,
viser tilstreekkeligt dette. Dette hindrer selvsagt ikke, at de
andre Bankers Satser maaske altid holder sig over den no-
terede Sats, idet der i deres Renteberegninger indgaar en
sterre eller mindre Risikopreemie, men ud over denne kan
efter den almindelige Opfattelse Bankernes Udlaansrente ikke
stige, idet Nationalbanken altid staar parat med sin Redis-
kontering overfor Bankerne eller med direkte Laan overfor Pu-
blikum. Det vil let ses, at disse Forudsztninger ikke passer;
Nationalbankens direkte Forretning er kun ringe, og hvad en
Rediskontering fra de andre Bankers Side angaar, straeber disse
ganske naturligt efter at holde sig fri deraf; hellere undlade
at udlaane mere end at rediskontere — med andre Ord Ban-
kerne indretter sig paa at slaa sig igennem med egne Midler.
Derfor behever der ikke at vare nogen Forbindelse mellem
Nationalbanksatsen, om denne Bank ikke griber aktivt ind og
derigennem tvinger sin Sats igennem, og Bankernes Udlaans-
renter, idet disse i forste Raekke bliver afhzngige af deres
egne Midler, d. v, s. ferst og fremmest af Indlaan. Under
pengerigelige Tider ser man da ogsaa Spillerummet mellem
officiel Diskontosats og den betalte Udlaansrente i de andre
Banker skrumpe ind. Imidlertid er det sarlig det omvendte,
der i de sidste Tider har tiltrukket sig Opmerksomhed, og
det er da maaske ikke uden Interesse at navne fslgende Tal,
der absolut ikke gor Fordring paa at give det rigtige Udfryk
for Spillerummet mellem Diskontosats og Udlaansrente i danske
Banker, men dog kan give en Tiln®rmelse hertil. Beregner
man de oppebaarne Renter i danske Banker af Vekseldiskonto,
Kassekredit og Udlaan i Tiden 1923—27 laa disse stadig
over den noterede Diskontosats, idet Afstanden var i

1923 ....... 0,32 pCt. (Aarets gennemsn. Nationalbankdiskonto 5,66 pCt.)
1924 ....... 081 — ( — — —_ 698 —)
1925 ....... 0,52 — ([ — — — 649 —)
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1926 ...... . 0,96 pCt. (Aarets gennemsn. Mationalbankdiskonto 3,24 pCt)
1927 ....... L0 — ( — — S 5,00 —)

Men hertil kommer yderligere Provisionen af Laanene,
der vel maa szttes til mellem /s og /s pCt. i Gennemsnit;
da den sikkert svinger noget, og vel nok har en Tendens til
at eges, som den beregnede Rente afviger fra den noterede
Diskontosats, ter man vel havde, at de konstaterede Forskelle
er Minimumstal. Og disse viser med tilstraekkelig Tydelighed,
at det er ret kraftige Variationer, der har gjort sig galdende,
fra 1/s til 1 pCt.; er det ogsaa unormale Aar med en unormal
Nationalbanksats, peger de dog i Retning af, at man skal vare
varsom med at slutte fra officiel Diskonto til, hvad Bankkredit
koster her i Landet; selv om maaske ogsaa Bankerne mener,
at de altid felger Diskonto, fraset de i Qjeblikket eksisterende
Forhold, sker der utvivisomt stadig Forskydninger, mer eller
mindre ubevidste, men Forskydninger, vi dog ferst bag effer
kan lese os til gennem Bankinspektionens Beretninger. Lad
vare, at Afstandene i de forlebne Aar har veeret sarlig store,
saa vil det forstaas, at maalt med Diskontoforandringer fra
Nationalbanken paa '/e pCt. kan mindre Forskydninger meget
vel veere af betydelig Vagt; ved at zndre Provisionerne eller
ved ikke at forheje for alle Kunder i tilsvarende Grad, kan
en Forandring af den officielle Diskonto geres illusorisk. —
Hvad der er sket i de sidste ekstraordinzre Aar, lader os
ane, at en Diskontoforhejelse, der her i Landet sker for at
lede Kreditpolitiken og ikke blot skal veere Udtryk for alle-
rede eksisteretide Kreditforhold, steder paa de samme Vanske-
ligheder som andetsteds, hvor dette Forhold kan konstate-
res af Pengemarkedets Satser, Efter min Formening er der
intet at bebrejde Bankerne, fordi de ikke fulgte Nedgangen i
Nationalbankens Sats, og det er kun, fordi man nu engang er
indlevet i den Tanke, at de andre Banker til enhver Tid skal
og ber felge Nationalbanken, at man har undret og forarget
sig; leoretisk er Forholdet kun interessant derved, at man her
i Landet nu har faaet et tydeligt udtalt Tilfzelde af Disparitet
mellem Nationalbank-Diskonto og Bank-Diskonto, men man
maatte antage, ja, man kunde vide, at der ogsaa herhjemme
til Tider maa vare en betydelig Forskel — nu er den blevet
aabenbar.

Kan man saaledes kun med stor Varsomhed slutte noget
fra den officielle Diskonto til den Udlaansrente, Bankerne be-
regner sig rundt om i Landet, fordi den officielle Diskonto
mer eller mindre kan svave i Luften og ikke vare Udtryk
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for Begaret efter eller Udbudet af kort Kapital igennem Ban-
kerne, galder noget tilsvarende om Sammenhzngen mellem
Sparekassernes Udlaanssatser og Obligationskurserne. Den al-
mindelige Mening gaar, ter man vel sige, ud paa, at det er
disse Kurser, der bestemmer Sparekassernes Udlaansrente og
derigennem ogsaa indirekte Renten for deres Indlaan, som det
jo Gang paa Gang er kommet frem i Diskussionen om denne
Materie i de forlebne Aar; der har varet Nuancer, idet man
undertiden ogsaa har kunnet se Nedvendigheden af den heje
Indlaansrente direkte motiveret med Obligationskursernes Hajde,
idet der herefter skulde vzre en Konkurrence til Stede mellem
Indlaan i Sparekasserne og Keb at Obligationer, men denne
mere outrerede Anskuelse maa vi her se bort fra, Er imidler-
tid Sparekassernes Udlaansrente bestemt af Kurserne paa Obli-
gationer, maa det vare, enten fordi Kasserne anbringer en ve-
sentlig Del af deres Midler heri eller fordi Laanerne i Spare-
kasserne staar overfor Valget mellem at tage et Laan her eller
at fage et Obligationslaan i de markedsgangse Typer. Dette
er selviglgeliz ogsaa i Hovedsagen rigtigt. Dog, ser vi paa
den Sparekassestatistik, Statistisk Departement offentligger, ser
vi imidlertid en ganske interessant Forskydning i Anbringelses-
formemne i de sidste Aar, Sammenligner vi Aarene 1922—23
og 1926—27 finder vi, at medens Obligationer er faldet fra
21,3 pCt af det samlede indestaaende til 16,8 pCit., er

Udlaan i Landejendomme ..... steget fra 27,5 pCt. til 31 pCt.
— - Kobstadsejendomme .. — - 132 — - 15 —
—  mod Selvskyldnerkaution — - 98 — - 12 — |

saa man vil se, at der i den gennemlevede Periode har
vaeret en udtalt Tendens til at gaa bort fra Anbringelsen i
Obligationer og over til de direkte Udlaan; man vil mulig
gore geldende, at Forskydningerne ikke er store, men det
maa erindres, at den Tilvekst i Indskud, Sparekasserne har
faaet i disse Aar, ogsaa er meget beskeden, ca. 10 pCt, lige-
som de faldende Obligationskurser har gjort, at Kasserne
sikkert har emmet sig ved at szlge Obligationer.

Naar man skal udtale sig om den Politik, Sparekasserne
har fulgt i Henseende til deres Laangivning i de sidste Aar
og om den AEndring heri, de navnte Tal fyder paa, vil jeg
dog straks bemearke, at vor Sparekassestatistik giver os meget
faa Oplysninger, endnu fzrre end Bankstatistiken. Det vilde
saaledes vere overordentlig interessant at faa at vide, hvor-
vidt Sparekasserne i sterre Udstrekning for Landet som Hel-
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hed var kommet ind paa 2den Prioritetslaan, eventuelt tillige
sikrede paa anden Maade, saavel som de forskellige Satser,
Sparekasserne beregner sig for de forskellige Laan. Naar wi
derfor uden en Statistiks Hjzlp sperger, hvorledes de be-
regnede Renter for Sparekasseudlaan forholder sig til den
Rente, der angives gennem Obligationskurserne, har vi alle
kun en mere eller mindre udstrakt Erfaring fra Enkelt-Tilfzlde
at bygge paa, et Kendskab, der tilmed ofte stammer fra en
enkelt Del af Landet; sikkert er man altfor tilbejelig til herfra
at ville generalisere til Landet som Helhed, men med alle
disse Forhold ter man vel nok sige, at den Udlaansrente,
Sparekasserne har beregnet, i mange Egne af Landet har veaeret
ekstraordinaer hej; saa meget kan man wvel nok blive enig
om, og dette er her det afgerende, ti det er ikke, om 6 eller
7 eller 8 pCt. kan anses for passende for en Sparekasse, vi
her kan begynde at diskutere, men kun de mere principielle
Spergsmaal, som den heje Udlaansrente, Sparekasserne her og
der beregner, giver Anledning til. Klagen har jo lydt, at
Sparekasserne har drevet Indlaansrenten op og holder en altior
hej Udlaansrente; og Klagen er ganske sarlig fremkommet fra
Bankernes Side, idet de har moliverel deres Rentesatser med,
at det var Sparekassernes Konkurrence, der nedte dem til at
give de heje Indlaanssatser, hvorved deres Udlaan ogsaa blev
saa meget dyrere, saa at de ikke kunde felge Nationalbank-
Diskontoens Neds®ttelse. | disse velkendte Paastande, der
ganske vist ikke tager Sigte paa alle Sparekasser, gaar man
ud fra forskellige Forudszininger, hvis Rigtighed det utvivl-
somt lenner sig naermere at undersege.

Ferst og fremmest tillegger man Sparekasserne den so-
ciale Opgave, at de skal forsyne Neringslivet med billig
Kredit eller at de i hvert Fald ikke maa tage de efter de
foreliggende Forhold passende Renter for deres Udlaan. Spare-
kasserne har jo i deres Levetid faaet tillagt mange sociale
Opgaver. Den ferste var, at de skulde hjelpe Fattigiolk, eller
den arbejdende og tjenende Klasse, til at samle Smaabelsb
sammen, men ud herfra kan man vel ikke naa til, at Spare-
kasserne skal holde deres Indlaansrente nede. Selv om man
ogsaa med Retle kan havde, at det ikke spiller nogen sterre
Rolle for, hvor stor Opsparingen vil blive, om Indlaansren-
ten er lidt hojere eller lidt lavere, saa ter man vel paastaa,
at var det virkelig den arbejdende og den tjenende Stand,
der var Indskydere, eller i det hele taget Smaakaarsfolk,
maatte man naa til, at Udlaansrenten skulde vare saa hej som
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mulig, ti desto bedre hjalp man Fattigiolk til at samle sig
lidt sammen til rainy days. Men selv om de Midler, Spare-
kasserne faar fra den arbejdende eller tjenende Klasse er for-
holdsvis ringe, har de dog gennemgasende bevaret Karakteren
af at veere Kasser for Indskydere eller til Gavn for Indskydere,
og dette geelder i ferste Ra:kke By-Sparekasserne eller de
zldre Kasser. Markvardigt nok, ter man vel sige, at det gen-
nemgaaende ikke er disse Sparekasser, der i den n=rvzerende
Tid har faaet Ord for at vare serlig glubske, hvad der vel
kommer af, at den Politik, Kasser af denne Art naturligt an-
lgger, maa blive konservativ og mere eller mindre traditions-
bundet. Af en noget anden Karakter er de Sparekasser, der
kom frem i 1870'erne og 1880°erne, enten paa Landet eller
i Kebstederne i narmeste Tilknytning til Landbruget. Den so-
ciale Opgave, de satte sig, var i Virkeligheden en ganske
anden, idet man sikkert bedst kan karakierisere dem med Be-
navnelsen: Folkebanken — jeg skal tilieje, at det Skel, der
saaledes drages, selvsagt ikke ger Fordring paa andet end
Gennemsnitsnejagtighed, og at adskillige Sparekasser herer til
paa den anden Side af Gardet. Hvad der kaldte 70’ernes og
80’ernes Sparckasser frem, var i ferste Razkke Landbrugets
Kapitalbehov, der i disse Aar gjorde sig starkere galdende,
og selv om ogsaa disse Sparekasser i deres Vedtegter satte
sig samme traditionelle Maal om Smaafolks Sparepenge som
de ®ldre Kasser, saa var den virkelige Opgave for dem at
beholde Egnens Penge paa Egnen og derigennem at skaffe
Egnen Laan; mulig kom Kravet om billig Rente overfor disse
Sparekasser til at trede noget i Baggrunden, men det var jo
ogsaa en Tid med faldende Rente, hvori.de kom frem. Men
vil man paastaa, at det af sociale Hensyn er Sparekassernes
Pligt at holde lav Rente for Udlaan, maa man havde, at de
i deres Vasen er Laanekasser for Smaamanden — kun da
bliver der efter min Mening Rason i dette Krav. Jeg vil
understrege, at disse Sparekasser ferst og fremmest kaldtes
frem af Erhvervslivets Behov og fik til Opgave at skaffe den
Kapital, Landbruget skulde bruge, og derfor blev de ,Banker®,
fordi de ligesom disse skulde hjelpe Erhvervslivet, omend
det i dette Tilfelde kun var et enkelt Erhverv, Landbruget.
Men naar en Sparekasse fra ferste Feerd har faaet Karakter af
en ,Bank*“, vil man forstaa, at den erhvervsmassige Karakter
lettere kommer frem i dens Forretningsmetoder, og det er vel
dette — 1 Forbindelse med andre Momenter, der siden skal
peges paa — der har gjort, at det netop er disse Sparekasser,
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der nu er blevet angrebne. Jeg vil pepe paa, at jeg for mit
Vedkommende fror, at def er mere den Omstendighed, at man
nu engang mener, at en Sparekasse skal have noget med det
sociale at gere, der har gjort, at man stiller Krav {il disse
Kasser om at give billig Rente — jeg tror ikke, at dette var
Hovedformaalet ved deres Fremkomst.

Endnu et socialt Maal tillegger man Sparekasserne, og
disse har selv fra ferste Fard anerkendt det, at yde Bidrag til
godgerende Formaal af deres Overskud. Dog ingen har hidtil
opiattet denne Form for tfraditionel Godgerenhed saaledes, at
den skulde bestaa i, at Kasserne i deres Udlaan holdt saerlig
lave Satser for dens almindelige Laan. Imidlertid nytter det
sikkert ikke at diskuotere, hvorvidt Sparekasserne er og ber
viere sociale Institutioner; Udviklingen er gaaet mere og mere
i Retning af, at de er blevet Folkebanker, og allerede i 1886
kunde afd. Hejesteretssagforer P. G. C. Jensen i Nationaleko-
nomisk Tidsskrift heevde, at Sparekasserne var blevet Anstalter,
hvis Formaal det var at drive den sterst mulige Forretning, at
de havde faaet Midler, der ikke herte hjemme der 0. s. v.
Man kan vanskeligt diskutere, hvilken Slags Institutioner Spare-
kasserne teoretisk ber vare, man maa hellere se paa det fak-
tiske Forhold, at de mange mindre eller mellemstore Sparekasser
er blevet en Slags Folkebanker for Landbruget, idet man sikkert
ter sige, at de Forretninger, en Sparekasse sadvanlig driver,
er af en saaadan Art, at de forslaar til, hvad Landbruget har
Brug for af Bankforretninger. Naar det hedder sig, at Spare-
kasserne seger i den nzrveerende for Bankerne vanskelige Tid
at rive Forretning til sig, at de seger at gere Forretning, at
de udfolder en Aktivitet, der er uforenelizg med Sparekassens
Vasen, at de trekker korte Midler over til sig, som, naar mere
normale Forhold indtreder, igen vil vandre bort og derior
truer Sparekasserne, 0. s. v., saa er det dog veerd at gere op-
marksom paa, at ganske det samme kunde man lase i 1886
i den omtalte Artikel, og med den ringe Viden, vi kan heste
gennem Sparekassestatistiken lenner det sig nappe at komme
nermere ind paa om Udviklingen i denne Retning i den nu-
veerende Tid er gaaet endnu et Skridt videre, hvad mange mener,
fordi vi ingen virkelige Holdepunkter for vor Bedemmelse har
i saa Henseende.

Det er jo ganske searlig Landbruget, der har klaget, og
jeg tror, at den Tid, man har gennemlevet, har vist, at den
Seperatisme, man finder indenfor vore Pengeinstitutioner, ogsaa
kan vare af det onde. Egnens Penge til Egnen selv, har i
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den Tid, vi har veret inde i, uden Tvivl bevirket, at Krediten
til Landbruget, der vel er det Erhverv, der har haft mest
Brug for Kredit, mange Steder er bleven uforholdsmassig
dyr. Det har ogsaa gjort, at Forskellighederne indenfor Landet
har varet og er betydelige. Saaledes skyldes det vel den for-
holdsvise Pengerigelighed, der i visse Egne har hersket, at
Rentesatserne her har holdt sig mere rimelige og at Konkur-
rencen mellem Banker og Sparekasser ikke synes at have an-
taget tilsvarende Former som mange andre Steder; men ogsaa
andre Momenter har sikkert medvirket; hvor en gammel kon-
servativt ledet Sparekasse har domineret, hvor ferste Prioritets
Laan er den Form, hvorunder Udlaan sker, er Udviklingen
gennemgaaende forlebet fredsommeligere, uden at dog nogen
kan sige, hvilken Rolle det ene og hvilken Rolle det andet
Moment har haft.

Det er jo imidlertid ikke Spergsmaalet om Sparekasserne
i Almindelighed eller deres Forhold til Bankerne, der i Aften
skal diskuteres, selvom det er vanskeligt at holde sig fri heraf,
men Spergsmaalet om Rentesatser og Rentepolitik. Som navnt,
maa QGrundlaget for Sparekassernes Rentesatser sikkert wvare
at finde i Kursen paa Kreditforenings- og Hypotekforenings-
obligationer; selvom der ogsaa paa et Mede i Jylland fra en
Sparekassemands Side faldt den Udtalelse, at Sparekasserne
skulde vak fra de store Prioritetslaan og over til Kautionslaan,
fordi det betalte sig bedre, saa er det dog de lange Laan, der
endnu langt overvejer. Naar nu, som vi har set, Sparekasserne
er gaaet bort fra Keb af Obligationer under de faldende Kurser
paa disse og over til direkte Laan, hznger dette utvivisomt
sammen med &nsker fra Laantagernes Side. Jo sterre Kurstabet
paa Obligationer under faldende Kurser bliver, desto mere vil
man interressere sig for at faa et Sparekasselaan for siden hen,
naar Rentesatserne bliver mere normale, at faa et Kredit- eller
Hypotekforeningslaan i Stedet, og det selvom der skal betales
en Overpris i Form af en sazrlig hej Rente eller betydelig sterre
Afdrag. Omvendt kan man sige, at Sparekassen giver Afkald
paa en varig hejt forrentelig Anbringelse, som Obligationerne
vil veere i en saadan Tid set i Forholdet til de direkte Laan,
og de maa ganske naturligt komme til at tage dette i Betragt-
ning gennem en Overpris paa de Laan, der ydes. Selvom og-
saa de raadende Obligationskurser legges til Grund for Spare-
kassernes Udlaansrente, og de fleste Sparekasser er vel endda
kommet ind paa at stille Laanene, de yder i fast Ejendom, op
paa samme Maade som var det et Kreditforeningslaan, det
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drejede sig om, — wil man forstaa, at der under faldende
eller serlig lave Obligationskurser vil vare Anledning til at tage
en ikke uvasentlig Overpris, ikke mindst naar det tages i Betragt-
ning, at Laanets Levetid sikkert kun vil veere begranset. Naar der
saaledes f. Eks. er ydet et 2den Prioritetslaan til 6 pCt. til Kurs
97, er dette i Betragining af Kurserne ifjor ikke overdrevent,
men da Laanets Levetid sikkert ikke vil veere de 10—15 Aar,
hvorpaa det er afsluttet, hvis vi da gaar en Periode med fal-
dende Rentesatser imede, vil de 3 pCt. Kurstab, hvormed der
er regnet, i Praksis maaske komme til at veje starkt til. Tilmed
er Afdragne paa 2den Prioriteter meget betydeligt sammenlignet
med Hypotekioreningers. — Man vil, naar man kender Frygten
for Kurstabet ude i Befolkningen, indse, hvorledes det at refte
sig efter Obligationskurserne i Praksis maa forstaas og sikkert
ogsaa er forstaaet meget vidt.

Men hertil kommer, at man vel ter sige, at Sparekasserne
i den gennemlevede Tid, hvor Vardierne smuldrede hen mellem
Fingrene, utvivlsomt er kommet ind paa en sterre Risiko end
ellers, hvad Overgangen fra Obligationer til direkte Laan absolut
tyder paa; om det har veret berettiget for Sparekasserne ude
i Landet at gere delie, afhanger af den Opfattelse af Spare-
kasserne, man har, men at dette har betydet et Tillzg og et
berettiget Tilleg til den normale Rente, er der vel ikke Tvivl
om. Jeg feler mig overbevist om, at, naar engang man har
faaet de Begivenheder, der fulgte med Deflationen, lidt paa
Afstand, vil man ogsaa forstaa, at har end Sparekasserne ude
i Landet beregnet sig ekstraordinzre Renter, som svarer til
den ekstraordinezre Situation, saa vil Hovedindirykket dog fzstne
sig, at de efter Evne tilpassede sig saaledes, at man kom
nogenlunde igennem en vanskelig Tid. Ogsaa paa den Maade
kan man jo udfylde en social Opgave.

Efter hvad her er sagt om Priserne paa den Kredit, der
ydes gennem Banker og Sparekasser ud over Landet, vil man
forstaa, at selvom det ogsaa er den officielle Diskonto og
Obligationskurserne, der almindeligvis legges til Grund for
disse, bestemmer de dem ikke. Udfra de forskellige Forhold,
hvorpaa vi har peget, maa Afstanden fra Obligationskursen bl. a.
vaere bestemt af, om Opsparingen er sterre eller mindre. Har
derfor i den gennemlevede Tid Udlaanene betinget en Rente,
ikke uvasentliy hejere end den, der fremgaar af Obligations-
kurserne, saa er dette i forste Rekke foraarsaget af, at Netto-
Opsparingen i Forhold til Kapitalforbruget i de sidste Aar har
varet minimal, om der overhovedet har va&ret nogen; i For-
hold til de Krav, der er reftede til det enkelte Pengeinstitut,
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har det kun raadet over smaa Midler, og det er dette, der i
forste Reekke har betinget den heje Udlaansrente og derigennem
den heje Indlaansrente. Jeg maa sige, at jeg ikke forstaar den
Betragtning, som ogsaa nu s®dvanlig anlegges som den til-
grundliggende, at det er Konkurrencen om Indlaansmidler
mellem Banker og Sparekasser eller mellem henholdsvis Banker
eller Sparekasser indbyrdes, der har drevet Indlaansrenten op
og derigennem skabt den heje Rente for Udlaan. Ogsaa Prisen
for Kapital maa dog vare en Markedspris, bestemt af dennes
sadvanlige Love, men som jeg allerede har navnt, synes jo
den Anskuelse, at Indlaansrente bestemmer Udlaansrente, at vare
den almindelige, ikke alene for Tiden, men ogsaa i tidligere
Tider, naar Spergsmaalet har vaeret til Diskussion her hjemme.
Opfattelsen har jo levet gennem Generationer, lige siden Madet
mellem de jyske Sparekasser i Aarhus i 1878, hvor Tanken
om Maksimalrenten mig bekendt ferst dukkede op; den kom
igen i 1901, hvor vi var kommet ind i en Periode, hvor
Bankerne myldrede frem og paaferte Sparekasserne en Konkur-
rence, hvis Aarsag vi straks skal komme nzrmere ind paa.
Saa rodf=stet er Anskuelsen, at, naar nu Banker og Sparekasser
medes distriktsvis og maaske nedseztter Indlaansrenten og lover
at nedsmtte Udlaansrenten, vil man utvivisomt deri finde en
Bekraftelse paa, at det dog maa veere Indlaansrenten, der er
det afgerende; jeg paa min Side vil derimod se noget saadant
som Udtryk for, at Forholdene her.i Landet er i Faerd med
at zndre sig i Retning af det bedre, idet Presset for Penge
til at bere over en Nedssituation er mindsket, som Erhvervs-
livet betaler sig bedre; frosne Laan vil blive betalt, Udlaans-
renten vil falde og Indlaansrenten dermed; hvad Forhandlingerne
derfor efter min Mening kan gere, er hejst at paaskynde en
naturlig Udvikling, men jeg forudser, at man i Almindelighed
vil opfatte den nzvnte Fremgangsmaade som en Bekrzitelse
paa, at Udlaansrenten bestemmes af Indlaansrenten. — Saa mange
kloge Hoveder docerer imidlertid Laeren om Indlaansrenten som
bestemmende Udlaansrenten, at jeg er begyndt at tvivle om
mig selv; en Trest for mig er det dog, at Sparekasserne nu
s@dvanlig anerkender, at det er Udlaansrenten, der maa vare
det afgerende for Indlaansrenten, og at disse Institutioner tid-
ligere, da de tog til Orde for Maksimalrenten, havdede Ind-
laansrenten som bestemmende for Udlaansrenten.

Argumentet hviler paa den Betragtning, at Sparekasser, og
for den Sags Skyld ogsaa Banker, i Modsatning til andre
Forretninger kan indrette deres Udsalgspriser efter deres Ind-
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kebspriser — det kan kun forekomme, hvor man kan fale om
et Monopol. Men at Indskyderne har eller har haft et Monopol,
saa at de har kunnet diktere Prisen ogsaa paa Udlaanene, tor
man dog vel ikke paastaa, hvor vanskelige Tiderne saa ogsaa
har vaeret. Paa den anden Side kan jeg meget vel forstaa, at
den enkelte Bank- eller Sparekasseleder kan fele Forholdet
saaledes, at naar et konkurrerende Pengeinstitut giver saa og saa
meget for Indlaan, kan han heller ikke have Pengene billigere,
og som Falge deraf maa han ogsaa forlange saa og saa meget
for dem i Udlaan; jeg forstaar ogsaa godt, at i en saadan Tid
vil Marginen mellem Indlaans- og Udlaansrenten have en
Tendens til at formindskes; men ogsaa dette taget i Betragt-
ning maa det principielle Synspunkt dog veere, fra Samfundets
Synspunkt, at Udlaansrenten maa veere den bestemmende,

Vi kan sikkert let blive enige om det naturlige i, at wvi
ogsaa under mere normale Forhold her i Landet har en for-
holdsvis hej Indlaansrente; i den Henseende deler vi kun
Skabne med andre kapitaliattige Lande; men naar man serlig
har fastnet siz ved Indlaansrenten paa Bank- eller Sparekasse-
bog og saa godt som altid taler om den, er det dog veerd at
gore opmarksom paa, at for Kehenhavns Vedkommende ligger
Indlaansrenten paa Konto-Kurant — altsaa for Penge, der er
langt mere urolige — hajere.

Imidlertid har Spergsmaalet om de hjemlige Rentesatser
ikke alene Aktualitetens Interesse. Med Aars Mellemrum dukker
Spergsmaalet regelmassigt op under en eller anden Form. I
Begyndelsen af Aarhundredet var det Sparekasserne, der kla-
gede over Bankerne, der drev Indlaansrenten op, som det nn
bl. a. er Bankerne, der klager over Sparekasserne; vi ved alle,
at den Mistillid til Bankerne, der er fulgt med de mange
Bankstandsninger, har sin Part i, at Pengene adskillige Steder
har varet paa Vandring over til Sparekasserne; at Frygten
for at miste Midler under saadanne Forhold kan wveere med-
vitkende til at drive Indlaansrenten op, behsver ikke narmere
Paavisning. Nej, det er det mere almindelige Spergsmaal, om
Forholdet mellem Bankerne og Sparekasserne i det lange Lab,
der frembyder den sterste Interesse. Vi ter sige, at de to In-
stituter her i Landet wvasentlig arbejder med samme Slags
Penge, men medens Omkostningerne for en Sparekasse maaske
kan sattes til '/e pCt., maa de for en Bank, der skal forrente
sin Aktiekapital, vel nzrmere sattes til 2 pCt. — de nejagtigere
Tal spiller i denne Forbindelse ingen Rolle. Sat paa Spidsen,
kan man vel sige, at enten maa da Sparekasserne faa saa meget
mindre for deres Udlaan end Bankerne, eller de maa holde
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saa meget lavere Indlaanssatser, end de i og for sig kan give,
saa at Bankerne kan oparbejde en Fortjeneste, der dakker deres
Ombkostninger. Jeg antager, at dette Spergsmaal i den kommende
Tid vil komme endnu sterkere frem end hidtil har vaeret Til-
feeldet, idet man ter sige, at sarlige Forhold har gjort, at man
endnu ikke rigtigt har kunnet faa ©je for det.

Naar jeg tidligere har sagt, at Diskontoen i det lange Leb
maatte ligpge omkring Landets lange Rente — om man vil
Obligationskurserne over et lengere Tidsrum, — og naar Ban-
kerne til en vis Grad retter sig efter Diskonto og Sparekasser
efter Obligationskurser, saa synes det jo paa Forhaand saa, at
Bankerne ikke, set over et lengere Tidsrum, kan faa mere for
deres Udlaan end Sparekasserne for deres. Forinden jeg skal
komme ind herpaa, vil jeg gere opmarksom paa, at, hvor der
er Tale om Renteforskydninger, Forskydninger i Landefs al-
mindelige Rente, kommer Forholdet til at stille sig forskelligt
imellem Banker og Sparekasser, og det er netop dette Forhold,
der har gjort, at man efter min Mening herhjemme endnu ikke
har faaet set Problemet i dets Renhed. — 1 Tiden indtil
Verdenskrigens Udbrud var Renten her i Landet stadig stigende;
det var denne Udvikling der begunstigede Bankernes Frem-
komst, idet disse kunde faa en forholdsvis hejere Rente af
deres Udlaan og derigennem ogsaa klarede sig ganske godt i
Sammenligning med Sparekasserne, der fra gammel Tid af laa
med lavt forrentelige Obligationer og lange Udlaan, der ikke
fulgte med op efter i deres Afkast. Hvor Landets Rentefod er
stigende, ter man derfor slutte, at Bankerne kommer til at ind-
tage en forholdsvis gunstig Stilling, og denne opvejes vel at
marke ikke af, at Sparekasserne paa deres Side under en
Nedgang i Landets Rentefod kommer i en gunstigere Stilling;
thi det vil ses, at Konverteringen her truer Sparekasserne, saa
at den Fordel, de skulde have af zldre hejt forrentelige Laan,
efter nogen Tids Forleb opherer. Derfor ter man vel sige, at
under Forskydninger i Rentefoden i Landet, bliver Fordelen
i det store og hele paa Bankernes Side, og, naar man tanker
paa, hvor ny Bankudviklingen i Virkeligheden er her i Landet,
og at der i den Periode, hvor Bankerne fra Aarhundredskiftet
dukkede op i sterre Udstrzkning, var en stigende Rentefod,
vil man forstaa, at Spergsmaalet naturligvis rejser sig: hvorledes
vil det gaa Bankerne i deres Konkurrence med Sparekasserne,
naar Landets Rentefod er uforandret? Her kommer det Spergs-
maal, som vi ovenfor rejste, frem i sin Renhed, og det har
til Belysning af de Krav, der i @jeblikket stilles til Sparekasserne,
ikke ringe Interesse.
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Var det saaledes, at vore Banker, og ganske serlig vore
Provinsbanker, var Banker i vesteuropazeisk Forstand, vilde man
ikke have den Sammenblanding af Bank- og Sparekasseforret-
ninger, som vi nu har. Neeringslivet i ferste Rzekke vilde stilles
korte Penge til Raadighed, og disse Penge kunde ikke med
Rette gere Krav paa nogen hej Rente, og omvendt vilde de
egentlige Bankforretninger gennem den sterre Administration,
de stiller Krav om, betinge en forholdsvis hejere Pris. Dette
sidste geelder selvsagt ogsaa danske Banker, at de gennem
den egentlige Bankforretning, som ikke kendes i Sparekasser,
faar en veesentlig Del af de sterre Administrationsomkostninger
dmkkede, saa at Misforholdet ikke bliver saa stort, som de
nevnte Tal kunde tyde paa. Men man ter sikkert sige, at den
rene Banktype ikke kendes ude i Provinsen, hvor de egent-
lige Bankforretninger er forholdsvis faa og hvor Konkurrencen
mellem Bankerne paa dette Omraade de fleste Steder er stor.
Handel og Industri kan ikke her brediede Bankerne, og vor
almindelige Provinsbank arbejder jo i hej Grad med Landbruget.
Selvom man faar fortalt, hvorledes Sparekasserne griber ind i
de egentlige Bankforretninger, snart paa det ene snart paa det
andet Felt, — og man kan tit og ofte undre sig, hvad der
her i Landet kan falde ind under Sparekasseforretning, som f.
Eks. Kasse-Kredit — saa ter man vel sige, at det ganske sarlig
er i Forholdet til Landbruget, Sparekassernes Konkurrence
merkes. I den Forbindelse skal jeg nzvne, at Bankerne ude
i Kebstzzderne ikke altid er blevet oprettet af Hensyn til, at
de egentlige Bankforretninger i og for sig var saa talrige, at
der var Plads for en ny Bank; det har tit og ofte blot varet
prominente Borgeres Misstemning mod den allerede bestaaende
Bank, der har vaeret Motivet. I mange Tilizlde skulde man
sikkert hellere, om man overhovedet vilde oprette et nyt Penge-
institut paa Stedet, have oprettet en Sparekasse, idet den kunde
have gjort omtrent samme Nytte, men at regere en Bank giver
jo sterre Indflydelse end at sidde i en Sparekasse.

Disse Forhold har gjort, at der mellem Banker og Spare-
kasser hersker Uenighed om, hvad en Bank og hvad en Spare-
kasse skal give sig af med; fra Sparekasserne lyder det, at
Bankerne griber ind paa Omraader, som Sparekasserne mener,
er deres, og ikke mindst drejer det sig jo om Indlaanene; fra
Bankerne lyder det, at Sparekasserne driver Bankforretninger
uden at Lovgivningen stiller Krav om den ansvarlige Kapital,
der forlanges af Bankerne, og som disse maa strzbe at for-
rente. Jeg skal ikke komme ind paa dette Spergsmaal — vi
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har vel alle Forestillinger om, hvorledes Problemet burde leses,
men Lovgivningen, der alene kan skzre igennem, synes absolut
utilbejelig til at komme ind paa det infrikate Spergsmaal. Der-
for maa sikkert Forholdet arte sig i den kommende Tid, som
det hidtil har udviklet sig, og jeg vender da tilbage til det
rejste Spergsmaal: Hvorledes bliver under en konstant Rente
Forholdet mellem de fo Slags Instittuter? Gaar vi ud fra, at
de maa betale den samme, men af Hensyn til Bankerne lave
Indlaansrente, maa Sparekasserne, om de ogsaa skal holde
deres Udlaansrente lav, kunne give billigere Laan paa de Om-
raader, der er fmlles for Banker og Sparekasser. Man vilde i
en normal Tid fele noget saadant absurd i Bankerne, og det
vilde derigennem blive en Begunstigelse at faa Laan i Spare-
kasserne, som kun kunde komme enkelte tilgode, og Spare-
kasserne maatte med Fordel kunne anbringe deres Midler i
Obligationer; jeg skal indremme, at der derigennem blev mere
lokal Forretning til Bankerne, men, om Samiundet derved fik
billigere og bedre Kredit, turde dog vare tvivisomt. Skal Spare-
kasserne omvendt holde en Udlaansrente, svarende til Markeds-
forholdene, men en lav Indlaansrente af Hensyn til Bankerne,
saa at Bankerne med deres sterre Udgifter og deres Forrent-
ning af Aktiekapitalen skal kunne klare sig i Konkurrencen
med Sparekasserne paa det f2lles Omraade, maa Kasserne komme
til at oparbejde et betydeligt Overskud, der enten maa uddeles
til godgerende Formaal eller henlegges til et Reservefond, og
saa er man forsaavidt lige langt, idet dette i de videre Kon-
sekvenser maa bevirke, at Marginen mellem Sparekassernes
Ind- og Udlaansrente, yderligere kan nedsaettes.

Jeg skal imidlertid ikke komme dybere ind paa disse
Spekulationer over Fremtiden, idet det jo er meget muligt, at
Udviklingen kommer til at gaa efter ganske andre Linier —
jeg skal nevne, at naar man ser de Udbytter, der i Djeblikket
deklareres fra Provinsens Banker, faar man Indtryk af, at Kon-
kurrencen, man har hert saa meget om, dog ikke former sig
anderledes end at selv i Depressionsaar vel funderede Banker
kan oparbejde et passende Udbytte; men disse sidste mere spe-
kulative Bemerkninger skulde blot vise, at Spergsmaalet om Ban-
ker og Sparekasser og de Rentesatser, de ber beregne, ikke
lader sig ordne ved blot at sige, at Indlaansrenten skal ned el.
lign., Det har langt videre Folger, idet man ganske naturligt
maa sperge: hvad saa? For til Grund ligger det Forhold, at
de to Slags Pengeinstituter endnu har delvis samme Forretnings-
omraade, men at det ene kan gere det billigere end det anden.



