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AP, A, CALLD

ET emne, jeg skal beskaxftige mig med, er s& omfattende, at det er van-

skeligt at gere rede for indenfor rammen afl ¢t foredrag. Realkrediten
speender over to feller med en si forskellig problemstilling, at lin i land-
ejendomme og lan i byejendomme mé behandles hver for sig.

Ldn i landejendomme.

Kreditforeningerne har i den senere tid vaeret genstand for megen kri-
tik. Det er, forsividt angér lan i landejendomme, et regelm:rssigt tilbage-
vendende feenomen, som har sin ganske bestemte plads i konjunkturfor-
Igbet, Nir en hgjkonjunktur nmrmer sig kulminationen, szetter kritiken
ind med stor styrke, og den forstummer, nar kurven vender og begynder
at pege nedad. Det haenger sammen med en grundforskellig indstilling hos
lingiver og lintager, Kreditforeningerne giver uopsigelige annuitetslin med
lang Ipbetid og kan derfor i deres ldngivning ikke tage hensyn til forbi-
giende udsving i konjunkturerne og de deraf betingede bevagelser i ejen-
domspriserne. Lintagerne derimod synes forbavsende hurtigt at komme
under indflydelse af den ridende tendens i den dkonomiske udvikling.
Nir vi 4—>5 ir i traek har haft en god hgst og gode priser, disponerer de,
som om denne tilstand var permanent, og omvendt nir det gir den anden
vej. Det er den gamle historie om, at menneskene er tilbgjelige til at over-
drive i hdb sivel som i frygt. Deri har vi forklaringen pé, at forstdelsen
for kreditforeningernes linepolitik svigter i opgangstider.

Vi har mattet sti for skud ogsi fra nationalpkonomerne. Deres behand-
ling af problemerne fglger ligeledes andre tankebaner end realkreditfol-
kenes. Vi mgder her, om jeg si mi sige, den rene gkonomiske tanke pa
flugt over stgvet, uden smalig fordybelse i de konkrete omstzendigheder,
medens vi stadig mi tenke pi ikke at skrave videre, end bukserne kan
ni. Under den senere tids diskussion har man fra fgrende nationalgkono-
misk side si sterkt fremholdt det produktive synspunkt i spgrgsmdilet om
landbrugets kapitalbehov og delvis ogsd i spgrgsmilet om ungdommens
adgang til jorden, at man er tilbgjelig til at overse grenserne for, hvad
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kreditforeningerne kan yde. Hvor denne grense ligger, er et spgrgsmadl,
som i det fg¢lgende skal blive gjort til genstand for en narmere undersg-
gelse. Men allerede nu finder jeg anledning til at sli fast, at vel skal kre-
ditforeningerne til enhver tid give de stgrst mulige lan; men de md tillige
disponere siledes, at deres solvens ud i fremtiden er sikret. Derimod leg-
ger jeg mindre vaegt pi likviditeten, Hvis kreditforeningerne under en
landbrugskrise skulle komme i likviditetsvanskeligheder, ma det blive na-
tionalbankens og 1 sidste instans statens opgave at genoprette deres likvi-
ditet. Men solvensen mé vi selv st inde for. Overfor dette hovedsynspunkt
mé alle andre hensyn vige.

Nar der spgrges, om kreditforeningerne kan give vasentlig stgrre lan 1
landejendomme, end de ggr nu, mi svaret afhaznge af to ting, nemlig en
bedpmmelse af landbrugets stilling under skiftende konjunkiurer og de
vilkar, under hvilke realkrediten virker hertillands.

I den fgrsie menneskealder efter kreditforeningsinstitutionens indfgrel-
se¢ i Danmark ansds lin i landejendomme for bedre sikret end lin i by-
ejendomme. Det var en af grundene til opreticlsen af en sarlig creditkasse
for landejendomme i gstifterne i 1866. Denne opfatielse havde en tidsbe-
stemt baggrund. Den gamle jydske kgbstadkreditforening wvar kommet i
vanskeligheder som fglge af usolide vurderinger og brudt sammen under
handelskrisen i 1857. P4 den anden side var landbruget bidde med hensyn
til produktion, afssetning og priser praget af en stabilitet, som vi ikke ken-
der idag. 1 80erne og 90erne skete der et afggrende brud pi denne udvik-
ling. Det billige korn fra U.S. A., Rusland og Argentina pifgrte landbru-
get i de gamle kulturlande en dybtgiende og langvarig krise. Danmark
klarede sig ud af denne krise ved en omlegning af drilien til fremstilling
af forzedlede lundbrugsvarer. Men tilbage blev, at dansk landbrug var ind-
draget i verdensgkonomien og blevet afhaengigt af de gkonomiske forhold
og den gkonomiske politik i andre lande.

Arene op til 1914 var praget af solid fremgang for del danske landbrug.
Men derefter fulgte en kaotisk tid med voldsomme svingninger i de gko-
nomiske forhold. Guldmgntfoden, som havde varet en stabiliserende fak-
tor i den foregiende epoke, var sprangt, og forsgg pa at genoprette den
gjorde kun ondt vaerre. Aftagerlandene er stzerkt svakket af to verdens-
krige. Den knaphed pi levnedsmidler, som den sidste krig efterlod, havde
landbruget af grunde, som der ikke her skal ggres rede for, ikke mulig-
heder for at udnytte. Takket veere gunstige klimatiske forhold, en bedre
ristofforsyning, betydelige tekniske fremskridt og en delvis udjevning
af skavheden i bytteforholdet har landbrugerne alligevel haft en rmkke
gode ir. Men nu er produktionen rundt om i verden genoprettet, og idag
stadr vi overfor et overskudsproblem, som bringer 30erne i erindring. Det
forekommer mig, at situationen idag minder om forholdene i 1929, da et
fald i foderpriserne i forhold til fleskepriserne fgrte til en voldsom stig-
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ning i svineproduktionen, som i det fglgende ir slog bunden ud under fle-
skepriserne.

Selvom de fremskridt, der er sket i produktionstekniken, delvis er af
strukturel karakter, vil jeg nmppe mgde modsigelse, nir jeg pastar, al
landbruget er og bliver et konjunkturfglsomt erhverv. Det er da ogsd veaerd
at legge marke til, at man i landbokredse im@deser den nzrmere fremtid
med bekymring,

Det danske kreditforeningsvesen er opbygget 1 en tid med en forholds-
vis rolig pkonomisk udvikling. Realkreditens organisation forudsmtter og-
sd en vis stabilitet i de gkonomiske forhold. Den er ikke mere tilstede, og
deraf burde man i hvert fald drage den sluining, at de @ndrede forhold
kraver en hurtigere amortisation af linene. Hvad angir udmilingen af
lan i landejendomme, sé er de steerke konjunktursvingninger ikke det ene-
ste forhold, der maner til forsigtighed.

Nar man ser et moderne landbrug i fuld drift, er det vanskeligt at fore-
stille sig, hvorledes ejendommen vil se ud den dag, den kommer til tvangs-
salg, og jeg finder anledning til at understrege, at det er de priser, der kan
opnis pi tvangsauktion i en nedgangstid, der er bestemmende for, hvor
store lin der kan ydes. Det er i denne silualion og kun i den, at beldnin-
gen skal sti sin prgve.

Inden det kommer si vidt, har ejeren forsggt alle muligheder for at
skaffe penge. Besmtningen forringes og erstattes ofte for en vwmesentlig del
med kontraktdyr. Om driftsinventaret gelder noget lignende, omend ikke
helt i samme grad. Desuden vil bygningerne som regel vere mere eller
mindre forsgmt og jorden i en darlig driftstilstand. Det er altsd, gkono-
misk set, en helt anden ejendom, man stir overfor, end den, man i sin tid
gav lan i, og da de bestanddele af en landbrugsejendom, som er udiryk
for driftskulturen, idag udggr en veesentlig stgrre del af den samlede ejen-
domsvardi end i gamle dage, er forringelsesmulighederne ogsa tilsvaren-
de sigrre.

Medens de til grund for belaningen liggende veerdier saledes har en be-
teenkelig tilbgjelighed til at skrumpe ind, néir rentabiliteten svigter, har
linene til gengmld en tendens til at svulme op indtil det ukendelige. Her
er der brug for en ligesa levende fantasi, nir man skal danne sig en fore-
stilling om den belastning, et kreditforeningslan kan komme ud for pa en
tvangsaunktion. Jeg teenker pi de privilegerede haftelser, som skydes ind
foran panteg=lden.

Allerede under landbrugskrisen i 30erne kunne de privilegerede fordrin-
ger ved tvangsauktioner over landejendomme udggre 40—50 % af ejen-
domsskylden, og hvis landbruget atter skulle komme ud for alvorlige gko-
nomiske vanskeligheder, mi vi regne med en endnu stgrre fortrinsbelast-
ning. I oktober méaned ifjor blev en mellemstor gird i Abenrd amt med
temmelig let, tildels vandlidende jord og gode bygninger stillet til tvangs-
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salg. Beszining landtes ikke pi ejendommen, og inventaret havde vaesent-
lige mangler. I denne sag blev de privilegerede fordringer opgjort til
44300 kr., svarende til 75 9 af ejendomsskylden og henved 90 % af et
normalt kreditforeningslin. Der var altsé i realiteten pd det naermeste
tale om en fordobling af kreditforeningslinet.

Hvad var det si for fordringer, vi métte respektere ved denne auktion?
Det wvar grundforbedringslin, hgstpantebreve, folkelgnninger, ejendoms-
skatter, renterestancer, auktionsomkostninger, og dertil kom brugeligheds-
omkostninger til et belgb af henved 20.000 kr., idet det havde varet ngd-
vendigt at tage ejendommen til brugelighed for at opretholde driften.

Ligesom bodmerildnene har umuliggjort opbygningen af en organiseret
reaikredit for skibe, er man nu godt pa vej il at undergrave reaikrediten
for landejendomme, og ansvaret herfor pahviler lovgivningsmagten. Hvis
kreditforeningerne atter skal smttes istand til at lgse deres opgave pi en
for landbruget tilfredsstillende made, ma adgangen til at skyde prioriteter
ind [oran panlegwelden begranses vasenlligl. Herom kan der blive tale pa
3, miske 4 punkter.

Erfaringen viser, at grundforbedringslinene kan lgbe op i meget store
summer, og det er ikke tilstreekkeligt at henvise til, at de ved disse lin
muliggjorte grundforbedringer som regel medfgrer en forggelse af ejen-
dommenes brugsvaerdil) af mindst samme sterrelse som linet. Vi giver
nemlig ikke 100 9% af vardien i 14n og derfor heller ikke af en veerdifor-
ggelse. P4 den anden side vil vi gerne stille 0os sd imgdekommende som
muligt overfor de her omhandlede lin, fordi de i hgj grad tjener produk-
tive formal. Landbrugsministerict er i den sencre lid, hvor der er lule om
stgrre grundforbedringslan i forhold til ejendomsskylden, kommet ind pi
at spgrge kreditforeningerne om deres stilling til sagen. Her er man inde
p& en vej, som kan fgre frem il en for alle parter tilfredsslillende ord-
ning. Nar kreditforeningerne pa denne mide far hand i hanke med grund-
forbedringsldnene, vil de kunne hindre en alt for kraftig udnyttelse af
fortrinsretten pa dette omride og eventuelt henvise debitor til at gennem-
fgre en planlagt grundforbedring i to tempi.

Ganske anderledes stiller det sig med hensyn til hgstpantebrevene, idet
der her ikke er tale om en varig forbedring af ejendommen. Adgangen il
fortrinsret i hgsten for geeld, der stiftes lil anskatfelse af sisad, frg og
kunstggdning, blev i sin tid givet som en ngdhjeelp til landbruget i det
allervaerste krisedr (1932). I kraft af inertiens lov, men i sirid med alle
forudszininger, er denne kriseforanstaltning uden hensyn til tiderne ble-
vet fornyet ar efter ar. I 1942 blev fortrinsretten udvidet til at omfatte
ogsd lzggekartofler, hvilket kan betyde meget pa de lettere jorder, og i
1951, altsi pa det tidspunkt, da landbruget havde den hgjeste forrentnings-

1) Om handelsvaerdien stiger tilsvarende, ma anses for tvivlisomt.
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procent, blev loven gjort permanent — efter henstilling fra de samvir-
kende kgbmandsforeninger!

Under forhandlingerne om lovlorslaget pa rigsdagen blev del udtalt, at
loven ganske vist ikke var ngdvendig for at fi jorden tilsdet. For det blev
den alligevel, og det er rigtigl. Men ndr der ogsi i de gode ar var en del
landbrugere, der benyttede den i loven givne adgang til betalingshenstand,
gjorde loven nytte, og den var jo ikke til skade for nogen. Hertil skal jeg
blot bemarke, at der ved den ovenfor omtalte tvangsauktion over en ghrd
i Abenrii amt var to hgstpantebreve pi tilsammen 10.8%2 kr., og at pant-
haverne i ejendommen led en dertil svarende skade.

Jeg har her en statistik over hgstpantebreve for dret 1953 i tre juris-
diktioner, som tilnsermelsesvis deekker det gamle Haderslev ami. 1 dette
omriide var der i det nievnte dr tinglyst 598 hgstpantebreve til et samlet
belgh af 2.157.532 kr. Deriblandt var der en del meget store belgb. Nar det
er sidan i et Ar med en udmarket rentabilitet, hvordan vil det si blive,
nar landbruget kommer ud for et alvorligt tilbageslag i konjunkturerne?
Og hvilke konsekvenser vil det fi for kreditforeningerne? Man er da ogsi
ved at komme i tanker om, at det af hensyn til realkrediten kan blive ngd-
vendigt at ophave loven om fortrinsret i hgsten. Men denne erkendelse
kommer lovlig senl, nemlig pd et tidspunkt, da penge er ved at hlive knappe
indenfor landbruget, og mange landbrugere har indrettet sig efter at kunne
benytte denne ekstraordinare kreditkilde, som ved lov er gjort permanent.
Den mide, hvorpad denne sag er behandlet, er alt andet end flatterende for
lovgivningsmagten.

Der kan dernmest vaere grund til at nsevne, at fortrinsretten for ejen-
domsskatter uden skade méi kunne reduceres fra to til et ar, idet der i
Igbet af et 4r fra forfaldsdagen vil veere tilstraekkelig tid til at foretage
udpantning for skatterestancer.

Jeg kan heller ikke se det rimelige i, at folkelgnninger stadig er privile-
gerede. Det er en arv fra den gamle tyendelov af 1854, Men i de siden da
forlgbne 100 Ar er der sket si gennemgribende mndringer i landbrugets
gpkonomiske struktur, at der ikke er nogen grund til at opretholde de
gamle sazdvaner med udbetaling af lgnninger halvirsvis, og dermed ville
baggrunden for den her omhandlede foririnsret bortfalde. Noget tilsva-
rende kendes da heller ikke i andre erhverv. En kraftig begrensning af
dette realkrediten ganske uvedkommende panteprivilegium ville i hvert
fald vzere pi sin plads.

Dersom vi atter skulle fi en landbrugskrise, kan vi endvidere regne med,
at der ligesom i 30erne vil blive givet lovhjemmel for henstand med beta-
lingen af restancer til prioritetshavere 1 landejendomme.

Det méa std klart for enhver, at kreditforeningerne ved fastswettelsen af
lin i landejendomme mé tage hensyn til den forringelse af deres priori-
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tetsstilling, som de privilegerede pantereltigheder indebzerer. Men da wvi
ikke pa forhand kan vide, hvilke ¢jendomme der vil blive gjort til gen-
stand for en sidan fortrinsbelastning, ma resultatet blive en senkning af
hele lineniveauet til skade for de lintagere, som ikke ggr brug af pante-
privilegierne. En begrznsning af fortrinsrettighederne som ovenfor om-
talt vil til gengaeld satte kreditforeningerne istand til at give stérre lan.

Der er — for at rekapitulere — tre hovedkilder til tab pa lin i landejen-
domme: 1) en svigten af landbrugets rentabilitet og det derved fremkaldte
tryk pa ejendomspriserne, 2) muligheden af en forringelse af ejendomme-
nes tilstand navnlig med hensyn til besztning og inventar og 3) de privi-
legerede panterettigheder, som efterhinden har antaget et helt uoverskue-
ligt omfang.

Kreditforeningerne giver, s vidl jeg er underrettet, for tiden (4 %) lan
1 landejendomme svarende til 35—37 9% af veerdien med besztning og in-
ventar., Det er muligt, at vi kan strazkke os lidt videre. Men stgrre ting kan
der efter min mening ikke blive tale om, si lenge realkrediten er under-
givet de vilkdr, som der her er gjort rede lur.

Men stérre lan er jo det, man kraever al kreditforeningerne. Der kan
derfor vare grund til at undersgge, hvorvidt og hvorledes delte krav kan
tenkes honoreret.

Ifglge kreditforeningsloven mé besmtning og inventar ved direktionens
fastseettelse af laneveerdien kun swettes til 10 % af vaerdien af jord og byg-
ninger. Det er de under landbrugskrisen i 30erne hgstede erfaringer, der
er nedfzeldet i denne bestemmelse. Men lgsgret til en landbrugsejendom
reprasenterer idag si store verdier, at man finder 10 %-reglen ganske uri-
melig. Da lincudmaélingen frempgic af en helhedsbetragining af den pa-
geldende ejendom, tror jeg ikke, kreditforeningerne vil modswmtte sig en
opha:velse af denne besternmelse.

For at dbne nye lanemuligheder for landbrugel er man kommet ind pa
den tanke at udskille det til en landejendom hgrende Ilgsgre til selvsten-
dig belaning. Ud fra den betragtning, at besztning og inveniar plejer at
vare sterkt reduceret, nir en landejendom stilles til auktion, kan jeg
som realkreditmand ikke have meget at indvende imod en sidan ordning,
forudsat at den gennemfgres forsvarligt. Men jeg venter mig pa den anden
side heller ikke noget af denne lineform. En sarskilt belaning af lgsgret
forudsatter for det fgrste en effektiv kontrel med de pantsatte effekter.
Et landbrug er en levende organisme, som regelmassigt udskiller produk-
ter. Det kan derfor allerede under normale forhold vzre vanskeligt nok
at afggre, hvor man vil satte greensen for ejerens dispositionsfrihed. Vir-
kelige vanskeligheder vil dog kun opsta i en nedgangstid. Nir rentabilite-
ten indenfor landbruget svigter, szttes den proces igang, som fgrer til
en forringelse af besztning og inventar, og overfor den under forholdenes
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tryk fremadskridende afkledning af ejendommene kan kontrollen let kom-
me tilkort. Under en depression kan det blive ngdvendigt at tage visse
psykologiske og politiske hensyn, som vanskeligggr indgreb, si lenge de-
bitor ikke er kgrt definitivt fast. Erfaringen viser nemlig, at der i krise-
tider opstir kraftige sbevagelser« blandt landbrugerne til veern for krise-
ramte standsfeller.

Likvidileten er ret anspandt indenfor store landbokredse, og hvis der
oprettes kreditinstitutioner, som har til formal at give l4n mod pant i lgs-
gret, vil de fa kraftigt tillgb af forgmeldede landbrugere. At knytte et soli-
darisk ansvar til en siddan udlinsvirksomhed, mi jeg efter de erfaringer,
vi har gjort med driftslineforeningerne, anse for meget betmnkeligt. Nar
der heroverfor henvises til indkgbsforeningerne for mindre jordbrugere,
er der to ting, man ikke mi overse: landbruget har nu i mange ar haft
gode kir, og dertil kommer, at de naevnte foreninger beholder ¢jendoms-
retten til de indkgbte lgsgregenstande, indtil de er betalt. Noget tilsvaren-
de vil der nappe kunne blive tale om her, i hvert fald ikke i fgrste om-
gang, idet det ma anses for udelukket, at landbrugerne szlger besztning
og inventar for at kg¢be nye husdyr og maskiner gennem lgsdre-kredit-
institutet.

Det kan tillige volde vanskeligheder at fi bessetningen og inventaret fri-
givet af pantet for de bestdende prioriteter. Jeg teenker her ikke si meget
pa kreditforeningerne som pi efterpanthaverne, og de landbrugere, som
har brug for en kredit af den her omhandlede art, vil som regel have en
betydelig pantegzld. At anvende tvang i dette forhold kan der dog vist
ikke blive tale om, hvis man ikke helt vil undergrave den til tinglysnings-
veesnet knyttede retssikkerhed. Den er i forvejen starkt rystet af pante-
privilegierne.

Hvis man gnsker at give realkrediten stgrre slagkraft, bgr man efter
min mening gd andre veje. Kreditforeningerne vil kunne seette laneni-
veauet op, dersom adgangen til at skyde prioriteter ind foran pantegzelden
begraenses som ovenfor nmvnt. Derudover géende reformbestrzbelser méa
henvises til II. prioritetsplanet. Dette ma ikke forstas séledes, at jeg tiltror
hypotekforeningerne evne til at give vasentliz stgrre lin. Landhypotek-
foreninger findes, mig bekendt, ikke i andre lande end Danmark, og deri
ser jeg et udtryk for den opfattelse, at der ikke er nogen sikker realkredit-
basis efter et normalt kreditforeningslin. De erfaringer, vi gjorde med
Jydsk Landhypotekforening under landbrugskrisen 1 30erne, peger 1 sam-
me retning. Nir jeg ikke desto mindre mener, at en stgrre samlet realkre-
ditheldning — ud over, hvad der kan nds ved en begraensning af fortrins-
rettighederne — méi sgges realiseret gennem landhypotekforeningerne, er
forklaringen den, at jeg ser en mulighed for en udvidelse af hypotekfor-
eningernes virksomhed gennem en efter formalet afpasset form for stats-
stgtle.



88 P. A, CALLO

En stalsgaranti for landhypotekforeningsobligationerne kan ventes at
f4 heldige virkninger i flere retninger. Den vil uden tvivl have en gunstig
indflydelse pa kurserne. Dernwst vil det viere en betryggelse for kredit-
foreningerne at have II. prioritetsinstitutioner i ryggen, som er handle-
dygtige i en krisetid. En sddan rygdsekning vil betyde en styrkelse af kre-
ditforeningernes evne til at give lin i landejendomme. Efter min mening

er der mere realitet i en s@dan udbygning af realkreditsystemet end i en
seerskilt belaning af l¢gsgret.

Ldn i nybyggeri.

Landejendomme og bycjendomme er panter af helt forskellig karakter.
Landbruget er et erhverv, et beboelseshus et varigt forbrugsgode. Land-
brugsarealet er en given stgrrelse, som ikke forgges men tvertimod ar
efter ar indsnaxvres lidt, og noget lignende gzlder — trods oprettelsen af
husmandsbrug ved udstykning — om antallet af landbrugsejendomme.
Lejlighedernes antal derimod forgges til stadighed ved nybyggeri i lakt
med det voksende bolighbehov., Det danske landbrug er i hgj grad afhaen-
gigt af odlandets efterspérgsel efter dets varer og derfor vanskeligt at
hj=lpe, nir denne eflerspgrasel svigler. P4 boligmarkedet holder bide ud-
bud og efterspgrgsel sig indenfor landets grenser. Derfor er bygge- og
boligspgrgsméil i1 en ganske anden grad tilgangelige for regulering fra det
offentliges side end landbrugets produktion og afsaining. Regulerende
indgreb kan blive ngdvendige under ekstraordinzre forhold, som haem-
mer byggeriet, f. eks. under og efter en krig. Overproduktion af boliger
vil derimod som regel ikke krmve swmrlige foranstaltninger, idet ferhol-
dene, takket veere befolkningstilvaeksten, som koncentrerer sig i byerne,
ret hurtigt trackker sig i lave. Som eksempel herpd kan navnes bygge-
krakket i Kgbenhavn i1 1908, da 10.000 lejligheder stod tomme. Realkre-
ditinstituterne i hovedstaden forblev praklisk talt ubergrt af denne krise.
Kun Kghenhavns Hypotekforening led tab, der er vierd at navne.

Iiglge loven mi et kreditforeningslin i et beboelseshus ikke overstige
60 % af ejendommens verdi i handel og vandel. Hvorledes udfindes sa
handelsvaerdien? Herpad vil mange — ogsé indenfor realkreditens verden
— svare, al det sker ved en kapitalisation af den leje, som kan piregnes
pa lengere sigt. Det er ikke helt rigtigt. Lejen er et vigtigt led i 4rsags-
rekken, men i sidste instans bestemmende er den ikke. Der vil blive byg-
get, si lenge de nye huse kan sazlges til priser, som dakker fremstillings-
omkostningerne. Viser det sig, at der er bygget for meget, vil lejen som
felge af det store udbud falde og dermed ogsd den pris, til hvilken et ny-
bygget hus kan szlges. Fglgen er, at byggeriet mi indskrankes, indtil
det voksende boligbehov driver lejen og dermed ogsi handelsvardien op
i et niveau, som animerer til udvidelse af byggevirksomheden. Men lejen
pévirkes tillige af bevaegelserne i markedsrenten, som atter er bestemmen-
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de for den faktor, med hvilken neltolejen skal kapitaliseres. Sammenhan-
gen kan i korthed udtrykkes siledes:

Kapitallisationsfaktor X leje') = anskaffelsessum,
Heral folger, at
anskaffelsessum

leje = - e
. kapitalisationsfaktor

ag da
- - - 1
kapitalisationsfaklor= —————
rentefod
far vi:
Ieje = anskaffelsessum X rentefod.

Lejen er proportional bide med anskatlelsessum og rentefod, d.v.s. at
den stiger og falder med bevaegelserne i anskaffelsesomkostningerne og
i rentefoden. Lejen er altsd ikke den bestemmende faktor, men en afledt
stgrrelse, bestemt af andre faklorer. Og ganske bortset fra den indflydelse,
renfen har pi lejen og dermed p& afkastningsveerdien, ma handelsveaer-
dien pi lidt lengere sigt tilpasse sig de normale byggeomkostninger, og
i ct frit boligmarked vil hevaegelserne i den saledes bestemte handelsvardi
— omend med nogen traghed — forplante sig (il hele boligmassen.

Men det er snart laenge siden, vi har haft et frit boligmarked. Byggestotte-
lovgivningen i forbindelse med huslejestoppet har skabt en hel lagkage af
huslejeniveaver, som pavirker ejendomspriserne. Foruden de ulemper,
som hele denne kunstige tilstand affgder i andre retninger, har den bragt
en betydelig usikkerhed ind i kreditforeningernes arbejde. Dette har di-
rektgr Thorsteinsson med retle fremhavet steerkt i et foredrag om stats-
financiering og realkredit, som han for fire ir siden holdt her i National-
gkonomisk Forening. Men vi ma til enhver tid ggre dagens gerning under
de vilkar, der bydes realkrediten.

Da kreditforeningerne giver uopsigelige, svagt amortisable annuitets-
lan, ma vi sgge at danne os el begreb om, hvorledes forholdene pi bolig-
markedet vil udvikle sig et godt stykke frem i tiden.

Blandt nationalgkonomerne synes der at veere enighed om, at byggepri-
serne ikke kan falde nzvneverdigt. Det ville nemlig forudswzette en ned-
gang i lgnningerne, som ma anses for ganske usandsynlig. Heroverfor wvil
jeg henvise til erfaringerne fra mellemkrigstiden. I 1920 var byggepristal-
let for etagebyggeri i hovedstaden oppe pa 337, nar 1914 smttes lig 100,
men faldt stzerkt i de fglgende to ar. Efter en ny stigning under inflatio-
nen i 1923—24, efterfulgt af et nyt fald som fglge al kronestigningen,
niedes bunden i 1932 med et byggepristal pa 152.

Jeg er klar over, at en deflationspolitik som den, der blev fgrt omkring

1y den gennemsnitlige nettoleje.
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midten al 20erne, ikke vil blive gentaget. Men jeg mener tillige, at det
dybe fald i byggepriserne ikke kan forklares ved kronestigningen alene.
Andre irsager har veeret med i spillet, og med hensyn til den fremtidige
udvikling finder jeg anledning til at bemarke fglgende:

Nir man er oppe pi en si hgj beskeftigelsesgrad i byggefagene, at der
kun er én arbejdslgs murer i landet, er l¢gnningerne ude for et siddant
pres, at de ma give efter, nir byggevirksomheden tager af. Fra 1920 til
begyndelsen af 30erne faldt arbejdslgnnen (den gennemsnitlige timefor-
tjeneste i industrien) ca. 30 pct. Men byggepriserne viser en vesentlig
stgrre nedgang. Faldet i de gvrige byggeomkostninger mi altsd have veeret
meget betydeligt.

Der kan ikke vere tvivl om, at entreprengrer og handvarkere profiterer
kraftigt af den forcerede byggevirksomhed. De former, licitationsvaesenet
har antaget, er absolut ikke egnet til at billigggre byggeriet, og de vil
nzppe kunne opretholdes i en nedgangstid. Hvad angir det mindre byg-
geri, vil der i en tid med stgrre ledighed endvidere ske det, at arbejdsl@se
svende vil etablere sig som smamestre, der bygger billigere end de aldre
kolleger, fordi de selv stir pa stilladset og under de givne forhold er vil-
lige til at ngjes med en beskeden fortjeneste. I byerne vil der ligeledes
kunne ventes en stdrre konkurrence fra landhindvaerkerne. Det er heller
ikke nogen hemmelighed, at materialepriserne holdes kunstigt oppe. Intet
andet omride af det gkonomiske liv er si gennemsyret med prisaftaler
som fremstillingen og omszetningen af byggematerialer. Hvis man kunne
komme en del af dette uvasen til livs, vil byggeomkostningerne falde til-
svarende. Endelig har man lov til at vente sig en del af det tekniske frem-
skridt. Fremkomsten af nye byggecemner og byggeforiner, standardiscring
af byggematerialer og anvendelse al en bedre teknik pa byggepladserne
vil ligeledes bidrage til en billigggrelse af boligproduktionen. Der er altsd
muligheder for et fald i byggepriserne, og de vil sl kraftigt igennem 1 en
nedgangsperiode.

Det ma endvidere anses for givet, at bygge- og boligpolitiken ikke vil
kunne fortssettes i de samme baner som hidtil. De billige statslin fdrer
efterhinden til en alvorlig belastning af de offentlige finanser. Det har
desuden vist sig, at vi ikke kan bygge os ud af boligngden, selv om hele
den forhindenvaerende arbejdskraft settes ind. Det er en fglge af hus-
lejestoppet, som satter beboerne i de gamle lejligheder i stand til at legge
beslag pa et stgrre boligareal, end de har brug for. Man vil heller ikke pé
lengere sigt kunne arbejde med de mange forskellige huslejeniveauer.

Hvad er der da at ggre? Svaret pi dette spgrgsmil er ligetil: giv hus-
lejen fri. Hvis det sker, vil en stor del af de familier og enligstillede per-
soner, som nu for en billig penge breder sig i lejlighederne fra fgrkrigs-
tiden, som fglge af huslejestigningen se sig ngdsaget til at ngjes med min-
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dre plads. Og da der er bygget overordentlis meget i de senere ar, vil det
formodentlig tillige vise sig, at der er boliger nok. En frigivelse af lejen
og en tilpasning af huslejeniveanet til hele prisstrukturen i samfundet vil
fgre til en rationel udnyttelse af de eksisterende boliger. Enhver lejligched
vil herefter koste det, den er veerd. Folk med beskedne indtmegter, som
idag stter bo, har ikke rad til at flytte ind i de nye huse med fine, vel-
udstyrede lejligcheder. Dersom huslejestoppet ophaeves og det frie for-
brugsvalg genoprettes ogsi med hensyn til boliger, vil familier med et lille
budget efterspgrge lejligheder i @ldre ejendomme, som kan fas til en for
dem overkommelig pris.

Forstaelsen for, at den nuverende boligpolitik ikke kan fortsatles ret
lenge, er ved at bane sig vej. De forenede Nationers curopakommission
har foretaget en undersgigelse af huslejeforholdene i 10 vesteuropziske
lande, omfattende tiden fra 1938 til 1952, Som resultat af denne undersg-
gelse anbefaler E.C.E.-rapporten,

1. at man tager det gennemsnitlige huslejeniveau op til revision under
hensyn til byggeomkostninger, rentesatser og statstilskud,

2. at man sividt muligt udligner huslejeniveauet, sa det bliver ens for
ensartede boliger, og si4 der kun eksislerer sidanne lejefurskelle, som
ogsd vil opstd pa et normalt marked, og

3. at man mildner fglgerne al en almindelig huslejeforhgjelse, idet man
ved skattepolitiske foranstaltninger spger at ni de sociale mdl, som
hidtil kun ufuldstzendigt er niet gennem huslejekontrollen.

Det antydes tillige, at huslejen i hgjere grad bgr svare til de geeldende
bysgeomkostninger, og at det offentliges stgtte ikke bgr bestd i tilskud,
som ggr boligerne szrlig billige, men bgr gives som hjalp til visse ka-
tegorier af dérligt stillede — aldersrentenydere, bgrnerige familier o.s.v.
—, sd de kan [& rad til at betale den pris, deres bolig faktisk kosler,

Her er i vage omrids vist den vej, som bgr gas. I politiske kredse her-
hjemme har denne erkendelse meget vanskeligt ved at treenge igennem.
Sagen har selvfglgelig ogsd sine skyggesider, Det er klart, at en frigivelse
af lejen vil fere til nogen forhasjelse af leveomkostningerne.l) Spergsmi-
let om, hvorledes stigningen i lejen for de gamle boliger skal fordeles mel-
lem grundejerne og det offentlige, vil volde betydelige vanskeligheder, og
dertil kommer den politiske vanskelighed, at lejerne rader over si mange
stemmer, Men jeg kan ikke se, at der er nogen vej udenom, og jeg hiber
i hvert fald, at den nyordning, som er under forberedelse, ma blive en sta-
tion pa vejen mod det mél, som her er skitseret.

Spdrgsmdilet er sd, om folk har rad til at betale de lejer, som vil blive

1y Lejeforhojelsens indvirkning p4 pristallet il kunne mildnes ved, at man lemper skatterne pa
livsfornedenheder, som det foreslds i E.C.E.-rapporten.
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kraevel, nar huslejen frigives, og boligproduktionen i hovedsagen overgar
lil det private byggeri.

Siden 1939 er vaerdien af netto-nationalproduktet pr. individ i Danmark
sleget omtrent lige si meget som byggeomkostiningerne, og det samme
gelder om den gennemsnitlige timefortjeneste i industrien. Derfor skulle
folk ogsi kunne afse en forholdsvis lige s& stor del af indkomsten til
boligudgift som fgr krigen. Men under huslejestoppet er lejerne i den
gamle boligmasse blevet vennet til at anvende et i forhold til deres gko-
nomiske evne stadig aftagende belgb til dette formal. Pr. 1. juli 1939 gik
13,4 % af pristalsfamiliens udgifter til bolig, i januar 1953 kun 7,4 %.
Med den samme fordeling af udgifterne som i 1939 skulle boligafgiften
vare 1.672 kr. Den er i gennemsnit kun 927 kr.

Jeg kan ikke se rettere end, at folk mi have riad til at bygge og bo
ligesa godt som i 1939. Det moderne byggeri er udtryk for, at man vil bo
bedre; derfor er det heller ikke noget for folk med beskedne indteegter.
Hvad der tiltreenges, er en stgrre differentiering at byggeriet, si der skabes
lyse, sunde boliger, som den jevne mand har rad til at bebo, men uden
den komfort, som bringer lejen op i et niveau, der ligger over hans evne.

Professor Jgrgen Pedersen har (i et responsum til Sgnderjyllands Kre-
ditforening) givet udiryk for den opfallelse, at et huslejeniveau som det,
der idag métte kreeves for at opretholde det ustgttede byggeri, ikke kan
forventes i et frit boligmarked, tiltrods for at befolkningens indtaegter
ogsh efter professorens mening ville sette den istand til at betale en si-
dan leje, Til stgtte for denne noget overraskende pistand anfgres, at man
1 et trit boligmarked ikke vil kunne holde byggeindustirien nogenlunde
beskaftiget til en husleje, der med den pa markedet gwzldende rentefod
kan forrenle byggeomkostningerne. En boligproduktion af et passende
omfang (mindst 15.000 lejligheder om aret) vil naeppe kunne afszettes
til en vasentlig hgjere leje end den, som nu gzlder i det stgtiede byggeri.
Men da et sidant byggeri ikke vil kunne foregi, uden at den Kkupitalise-
rede husleje kan dmzkke anskaffelsesomkostningerne, ma man gi til en
seenkning af den almindelige rentefod i landet, hvis man ikke wvil fortseettce
med rentebegunstigelser som hidtil.

Dersom jeg har forstiet professoren ret, er tankegangen den, at der skal
bygges mere, end der er brug for, og at den nedgang i lejen, som ma
blive fdlgen, skal imgdegis ved manipulationer med renten. Altsi pa et
lidspunkt, da et frit boligmarked er i sigte, skal en naturlig gkonomisk
tilstand uden tvingende grund vige for en kunstig ordning, af hensyn til
beskm=ftigelsen. Deri kan jeg som realkreditmand ikke fplge professor Pe-
dersen.

Det bebrejdes kreditforeningerne, at deres langivning i alt for ringe
grad er fulgt med i byggeprisernes bevaegelse opad. Ganske bortset fra, at
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en veesentlig stigning i realkreditlinene ville betinge en hgjere leje end
den, man hidtil har ansel for forsvarlig, eller kraeve stgrre statstgtte for
at holde lejen pa dette niveau, mi jeg henvise til, al hurtighed i vendin-
gen ikke er realkreditens sag. Dernzest kan jeg oplyse, at kreditforenin-
gerne i 1940 modtog en kraftig henstilling fra tilsynsmyndigheden (den-
gang indenrigsministeriet) om at udvise forsigtighed med udlénet. Under
hensyn til linenes lange Igbetid burde en konjunkturbelaning under alle
omstendigheder undgis. Selv om henstillingen i fgrste linje tog sigte pa
lin i =eldre ejendomme, biide by- og landejendomme, var ogsi byggepri-
serne i hgj grad plvirket af de ekstraordinzre forhold. Og da foreningerne
selv var intercsseret i at se tiden an og afvente, hvorledes prisudviklingen
ville forlebe, er stigningen i udlnet forst og fremmest sket i drene efter
krigen. Men fra 1946/47 har kredit- og hypolekforeningernes lin i det
statsstgttede etagebyggeri, nidr hensyn tages {il den nominelle rente og
kurstabets includering i omkostningerne, fuldtud holdt trit med stignin-
gen i bhyggeindex og anskaffelsesomkostninger. Dette har kreditforenin-
gernes stdende [wllesudvalg udférligt dokumenteret i en skrivelse til bo-
ligministeriet,

Her kan jeg indskyde den bemerkning, at noget lignende i virkelighe-
den gelder om kreditforeningernes udlin i landejendomme. Pi dette om-
ride kan der dog ifglge sagens natur ikke blive tale om en egentlig be-
visfgrelse men kun om et sandsynlighedshevis.

For 2 ir siden sggte jeg oplysning om de svenske og norske realkredit-
instituters udlin i nybyggeri. De svenske kreditforeninger (stadshypo-
teksforeninger) kan give lin til 60 %, hypotekforeningerne (bostadskre-
ditforeninger) til 75 9% af den officielle taxeringsverdi. Dersom den pi-
geldende forenings linevaerdi er lavere end taxeringsvaerdien, udmadles 14-
nene i forhold til den. I de senere ir har dette dog, efter hvad jeg har fiet
aplyst, ikke veeret tilfeldet. Det er altsh taxeringsvaerdien, der er bestem-
mende for linenes hgjde, og den udgjorde pad det daverende tidspunkt
gennemgdende 80—90 % af anskaffelsesomkostningerne, i Stockholm f{.
eks. 86 %. Det vil altsd sige, at i denne by sbetinger fgrste-prioritetslanet
51,6 % og anden-prioritetslanet 64,5 % af anskaffelsesomkostningerne«.

Forholdene ligger forgvrigt pA mange méader forskelligt i Sverige og i
Danmark. De svenske by-realkreditinstituter gav pa det tidspunki, der her
er tale om (marts 1952), 314 % — for stgrste delen kortfristede — lan,
og linene udbetaltes kontant til kurs 99,9, For at kunne holde denne kurs
har man madttet begrense udlanet til nyopfgrte huse.

Oplysningerne fra Norge var ikke fuldt sd precise, og da de norske for-
cningers laneniveau nogenlunde svarer til det danske, skal vi ngjes med at
foretage en sammenligning mellem de svenske stadshypoteksféreningers
og de danske kreditforeningers udlin i nybyggeri.
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Nir man omregner de svenske lin, si de bliver sammenlignelige med
de danske, fAr man fglgende opstilling:

1. prioritetsldn i et hus Hl 100.000 kr.*)

Sverige Danmark
Ved 60 ars amorlisation marls 1952 novbr, 1952 marts 1954
3% % 50.800 kr. 43.700 Kkr. 47.100 kr.
4+ % 46.400 kr. 38.300 kr. 41.100 Kkr.
4va % 42.300 kr. 33.900 kr. 36.300 Kr.
b 9% 38.800 kr. 30.400 kr. 32.800 kr.

*} Beregningerne er foretaget al matematikeren cand. mag. Henry Hansen,

Del bemzrkes, at kurstab og reservefondsindskud til kredit- og hypo-
tekforening er holdt udenfor omkostningerne for det danske hus. For
Sveriges vedkommende er 314 9 linet benytict som basis, [ur Danmark
4145 % linet. De danske tal svarer til laneniveauet i Sgnderjyllands Kre-
ditforening. Sanmunenligningen viser, at de svenske stadshypoteksférenin-
gers udlan 1 nybyggeri ligger i et vasentligt hdjere plan end de danske
kreditforeningers.

Det er allerede naevnt, at kreditforeningslinene siden krigens slutning
har varet i stgt og kraftig opgang. Nir vi ikke er kommet videre, end vi
er, ma lovgivningsmagten bare sin del af ansvaret derfor. Som forholdene
ligger idag, ensker lintagerne smi kredit- og hypotekforeningslin, for
at der kan blive plads 1l et stort stalslin, svmn er vasentligt billigere, Der-
for vil de kreditforeninger, som giver forholdsvis smi lan, blive foretruk-
kel for de konkurrerende foreninger. Vi har altsi det besynderlige for-
hold, at loven begunstiger en lav realkreditbeldning, medens lovgiverne
anker over, at linenc er for smi. Hvad den lov, som skal aflgse den nu-
verende byggestgttelov, end kommer fil at gi ud pa, vil jeg henstille til
regering og folketing, at den fir en sidan karakter, at lintagerne har in-
teresse ikke i smd men i store kreditforeningslan. Det ville fremskynde
den stigning i realkreditlinene, som lznge har vezeret igang. Og hvis De
spprger mig, hvad maélet er for den opadgiende bevagelse, si vil jeg —
som el forelgbigt svar — for egen regning sige: et lineniveaun som det
svenske.

Jeg g¢gr mig ikke hdb om at kunne afvaebne kritiken af kreditforenin-
gerne. Men det anfgrte turde dog vist vise, at realkreditproblemerne ikke
er slet s enkle, som kritikerne synes at forestille sig.



