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Hvorvidt ere de hos os gjzldende Bestemmelser
om Seddeludstedelse hensigtsmassige !

Indledning til en Forhandling i Natlonalekenomisk Forening,

Al N. C. Frederiksen.

rmreaares

Det er intet Foredrag, jeg agter at holde, det er en
Diskussion, jeg ensker at indlede. Men mulig, jeg i
Diskussionen kan faa Lejlighed til at komme narmere
ind paa enkelte Punkter.

Seddelndstedelsen er paa to Maader indskrenkel her
i Landet. Dels har alene Nationalbanken Ret til at
udstede reprasentative DBetalingsmidler; dels er Banken
selv bunden,

I og for sig anser jeg Frihed og Flerhed af seddel-
udstedende Banker for bedre end en enkelt Banks Mono-
pol. Det er gavnligt, at Ansvaret og Magten er delt
mellem flere Instituter. Der vil, hvor man har flere
seddeludstedende Banker, sandsynligvis veere forholdsvis
sterst Beholdning af @dle Metaller tilstede som Sikkerhed,
Retten til Seddeludstedelse vil ogsaa bringe Bankerne til
at sprede et Nat af Filialer over Landet; Skotland har
paa denne Maade faaet nogle enkelte store kraftige Banker
med et uhyre Antal Filialkontorer, medens England ved

Monopolet har faaet mange svage Provinsbanker ved
T
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Siden af de store Londonerbanker. Ordoingen hos os
ligner mere den engelske end den skotske. Man har
ment statistisk at kunne paavise, at der er farre Sedler
i Omleb, hvor der er flere seddeludstedende Banker, end
hvor der kun er én. Men dels er Betydningen af det
Erfaringsbevis, der ismr paaberaabes, det schweizerske
Forhold, meget tvivlsomt, idet vi her f. Ex. i Modsatning
til Skotland paa Grund af Landets politiske Ordning som
ogsaa paa Grund af Kantonernes tidligere sarlige Bank-
lovgivning have en Ma@ngde smaa Banker i Stedet for
enkelte sterre forgrenede. 1 Modseining til Schweiz
staar blandt Andet Sveriz med en i Forhold til Landets
Velstand meget betydelig Seddelrerelse. Men dernmst
behaver den sterre Udvikling, som Seddelfriheden giver
et Lands Bankveaesen, ikke at gjere sig gjeldende i ved-
varende storre Udstedelse af Sedler; saaledes som man
har set det i Skotland, og som man ogsaa kan iagttage
det i Sverig, er de mange Bankkontorers Seddeludstedelse
tildels en Overgang til en storre Anvendelse af Anvis-
ningerne; Seddelfrihedens Fordele viser sig maaske fuld-
kommen saa meget i den evrige Bankvirksomheds starre
Udvikling som 1 selve Seddelrerelsen. Hvor meget jeg
nu end fra et almindeliz videnskabeligt Standpunkt for-
svarer Seddelfriheden, skal jeg imidlertid gjerne indremme,
at ogsaa efter min Opfattelse det idetmindste ikke er
praktisk hos os at ville rere ved Nalionalbankens Mono-
pol. Jeg vil nu ikke tale om den lange Tid, Bankens
Oktroi gjelder. Men selv om vi idag havde Frihed (il
at forandre den, vilde jeg dog ikke vove hos os at fore-
slaa Seddelfrihed. Alene det, at en Ordning bestaar, har
sin store Betydning; det gjzlder i mange Forhold, men
det gjelder s®rligt ved noget saa vanskeligt og konserva-
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tivt som Krediten. Der er til den bestaaende Ordning
med en seddeludgivende Nalionalbank knoyttet saa megtige
Interesser, et saadant gjennem Tidernes Leb udviklet
System af Tillid, af Sedvaner af forskjellig Art, at man
altid maatte frygte, at der skulde gaa for AMeget tabt ved
en Forandring. Vi have her en Virkelighed, noget Be-
staaende, der har udviklet sig paa en udmamrket Maade;
vi maa allid frygte for, at vi vilde tabe Noget ved en
Forandring. Jeg siger ligesom Bagehot om den engelske
Bank: Selv om man ikke vilde have indrettet Monopolet
fra Forst af, er det nu at ville forandre det ligesaa ufor-
nuftigt, som om man vilde afskaffe den konstitutionelle
Konge til Fordel for en Republik. Naar man kjender
Betydningen af den historiske Udvikling, Sammenhengen
i de virkelige Forhold, er det af de Forandringer, som
det ikke lenner sig at tale om. Dertil kommer, at Seddel-
monopolet selvfelgelig er langt mindre skadeligt i et lille
Land end i et stort. Der kunde vare Faje til at sam-
menligne vort Bankmonopel med Belgiens, hvor man be-
vislig har fundet sig vel ved Overgangen til en enkelt
seddeludstedende Bank. Der kunde ganske vist tillige
veere Anledning til at fremhmve den belgiske Banks for-
trzffelige Neet af Filialer, hvad der staar i neje Sammen-
heng med dens Forretning som Opkrever og Udbetaler
af Statens Penge.

Medens jeg altsaa paa ingen Maade vil anbefale at
strebe efter nogen Forandring i Nationalbankens nuver-
ende Eneret, kan jeg derimod ikke finde de paagjzldende
Indskrzznkninger hensigtsmessige. De ere fremkomne i
deres nuverende Resultat fra de ®ldre Bestemmelser, om
at der skulde ligge Metal for en vis Del af Sedlernes
Beleb (*s) og senere Tilfajelzer efter engelsk Menster, at
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for Alt, hvad der udstedes over et vist Beleb, skulde der
ligge fuld Daekning i wmdelt Metal, Bestemmelserne ere
nu, efter Kundgjerelsen al 20de Novbr. i873, at Banken
skal have @delt Metal for Alt, hvad Seddelmassen over-
stiger 27 Mill. Kr. og aldrig mindre end %s af den om-
labende Seddelmasse, at Banken desuden skal have en
halv Gang saa stort Beleb let realisable og gode Aktiver
som Sikkerhed for den svrige Seddelmasse. Da Bankens
Seddelndstedelse i de senere Aar trods Herlugdemmernes
Tab stadig overstiger 60 Mill. Kr., i de sidste Par Aar
har varieret mellem 60 og 80 Mill.,, er den virkelige
Regel altsaa den samme som i England, at der for en-
hver Forsgelse i Seddeludstedelsen maa henlegges mdelt
Metal. Dette er ikke hensiglsmassigt. Som bekjendt
kricve Forholdene hos os som i alle andre Lande hajst
ulige Beleb Omsatningsmiddel til de forskjellige Tider af
Aaret. I Juni og December Termin bliver der regel-
miessig Brug for et ikke ringe Antal Millioner mere, som
ligesaa regelmmssig atter vender tilbage i den felgende
Tid, og selv om det lykkes os at komme noget hort fra
den nuveerende Sammenhobning i Terminerne, vil Hand-
lens Gang allerede efter Aarstiderne, Indlerslen i Efter-
aaret, Kornsalg her i Landet senere, Handlen om Foraaret
m. M. udeve lignende Indflydelse; ogsaa 1ste Maj og
1ste Novbr. med Belaling af Folkelen og Forpagtnings-
afgift, Udgilterne ved Hesten, Betalingerne ved Nytaar og
formodenliz endnu flere Furhold bidrage yderligere her
til Fluktuationerne. Ved saadanne kortvarige Forandringer
er der nu i Virkeligheden ikke den fjerneste Grund til,
al Danken skal underkaste sig Udgifterne ved al anskafle
sig Guld for at kunpe tilfredsstille Oms®tningens Behov.,
Men selv i Tilfelde af Krise, hvad der vel vasenlig maa
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viere sigtet til ved Indskrenkningernes Fostseittelse, er
Baandet afgjort skadeligt. Man kjender nu for det Farste
intet Tilfelde, hvor Publikum under en Krise har styrtet
til en Bank som den danske Nationalbank for at faa sine
Sedler indleste. Det er andre Forbindelser, der da kreves
opfyldte af Danken. Det er da navnlig til Betalingerne
til Udlandet, at der Ekrmzves Guld eller Sely. Derimod
kjender man fuldt op af Exempler paa, hvorledes under
en Krise der netop bliver Brug for flere Sedler, fordi
andre Betalingsmidler glippe, og hvilken heldig Indflydelse
Bankerne da kunne udeve ved sterre Udstedelse. Hvor
det gjelder at besejre Mistillid hjemme, er det i det Hele
den rette, ja den eneste mulige Bankpolilik under vanske-
lige Forhold netop at give Laan paa alle gode Sikker-
heder. Fuld saa stor Betydning seom den rede Dehold-
ning har dernzst under kritiske Forhold Beskaffenheden
af den evrige Sikkerhed og Forretningens hele Karakter.
Neasten alle Banker, der have standset, have gjort det,
fordi de-have bundet deres Midler. Derfor er det, al det
undertiden foreskrives Bankerne udelukkende at holde sig
til Vexel-Diskontering. Hos os ere Nationalbankens egne
Midler utvivlsom realisable nok. Udlaanene mod Priorvitet
ere formindskede, og Lombardforretningen staar neppe i
denne Henseende saa sardeles meget tilbage for Vexel-
diskonteringen, Dog har jeg for haft Lejlighed til at
fremheve, at det neppe kan forsvares at have samme
Liente, langt mindre, som undertiden endogsaa Tilfieidet
er i Nationalbanken, en lavere Nente for Udlaan paa
haandfaaet Pant. Gode Kjebmandsvexler ber dog fremfor
Alt begunstiges af en Seddelbank, fordi det er en For-
retning, der stadig bringer Penge ind igjen, medens
Laanene dog forventes at blive. En ganske fortrinlig
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Bestanddel danner de udenlandske Valula, og det er hejst
forunderligl, at en Seddelbank som den franske endogsaa
udelukker dem helt fra sin Virksomhed; Intet er dog
saaledes som de skikket til at benyttes netop dertil, hvortil
Midler krzves under vanskelize Forhold, nemlig til Be-
taling til Udlandet.

At der er opstaaet Fordomme mod Sedlerne, er
canske naturligt. Det er en Felge af Forlidens Misbrug.
Endnu se vi i Stater som Nordamerika, Ostrig, Italien og
Rusland det hele ekonomiske Liv lide under de uind-
loselige Sedlers fordervelige Virkning. Det er imidlertid
ikke bereltiget at slutte det Fjerneste fra Tilstandene i
hine Lande. Et er Sedler, der cre irrealisable, noget
ganske Andet Sedler, der til enhver Tid indleses med
Guld. Man kan ikke en Gang slutte for eller imod
nogetsomhelst Syslem for Udstedelsen af indleselige Sedler
fra den sterre eller mindre Fare, der skulde vere, for at
de skulde blive gjort til uvindleselige. Erfaringen viser,
at det er den finansielle og politiske Tilstand, som driver
Staterne il slige mislige Foranstaltninger, hvordan saa
end Banksystemel er, Slatsbanker eller Privalbanker,
monopoliserede eller konkurrerende Banker. Alle de
Forseg, der ere gjorte paa theoretisk at begrunde Hen-
sigtsmassigheden af, at der inddrages ligesaa meget Guld,
som der smties Sedler i Omleb, kan man i Korlhed be-
tegne som Doktriner. Udmeerkede Forfaltere have for-
lengst vist, hvorledes der ingen Vasensforskjel er mellem
Sedler og andre Kreditmidler, naar Spergsmaalet er, hvad
der fremmer Prisstigning og Overspekulation, hvorledes
Sedlerne netop der endogsaa ordenligvis altid komme bag
cfter osv. Det er Leresetninger, hvis Oprindelse man
olle endogsaa Skridt for Skridt kan paavise f. Ex. ved
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den saakaldte Currency-Doktrin eller Laren om mere eller
mindre fuldstendig Gulddekning i England, der er op-
staaet fra Ricardos Kamp mod de nindleselige Sedler,
da han riglig, men for abstrakt, fremh®vede Pengenes
Yerdi som bestemt ved deres Mangde i Forhold til Vare-
oms&tningen,

Hvad vil jeg da tilraade i Stedet for de nu gjeldende
Bestemmelser? Saaledes som Nationalbanken er indrettet,
vil jez Intet have imod, at Alt blev overladt til Dankens
Besjyrelse. Dette er Tilfieldet med Frankrigs Bank; dens
Bestyrelse har begaaet mange og store Fejl; men den
har aldrig ladet det skorte paa Forsigtiched; det er ikke
dens, men Regeringens Foranstaltninger, som flere Gange
have gjort Sedlerne uindleselige; — den har oftere paa
urigtig Maade holdt en ensformig Diskonto og kjebt Guld
saaledes, at det med den lave Diskonto blev at sse Vand
i Danaidernes Kar; men den har aldrig misbrugt sin
Frihed til Seddeludstedelse. Begaar den danske National-
hanks Bestyrelse Fejl, vil det ogsaa gaa ud over Forret-
ningerne for end over Sedlernes Indehavere. National-
banken er faktisk Indehaver af Landets eneste Guld-
beholdning. Denne Beholdning ber vere til at bruge,
naar det beheves. Det eneste Gode ved den nuvzrende
Ordning er den Bestemmelse, at Banken, om det imod
Forventning skulde vere nedvendigt, kan afvige fra Be-
stemmelserne om Realisationsfonden, mod at Manglerne
dekkes inden Maanedens Forleb. Det er paa samme
Maade, som den engelske Dankakt af 1844 vesenligt nn
ejor Nylte derved, at den brydes i enhver Krise. Der er
det Fortrin hos os, at Brudet kan gjeres af Banken selv,
mod at den melder det til BRegeringen, medens der i
England kreves smrlig Beslutning af Statsstyrelsen. Imid-
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lertid ere Destemmelserne dog ikke givne alene, for at de
skulle overtreedes, og Et er dern®:st, hvad ‘man gjer i
Nedstilfelde, et Andet, hvad man burde gjore overalt,
hvor Forholdets Natur gjorde det enskeligt. Snarest vilde
jeg anbefale, hvad der vel navnlig er fremhavet af Macleod,
at hej Diskonto altid ber felge en swrdeles stor Nedgang
i Kassebeholdningen. Den hindrer Midlerne fra at gaa
bort ved Diskontering af Vexler fra fremmede Lande og
ved den hurtige Tilsendelse af Vexler paa Landet sely,
den holder igjen paa Forretningernes Udvidelse og bringer
Folk til at indskrenke sig, kort sagt: den virker paa
mange Maader. Jeg vil nu paa ingen DMaade sige, at
enhver Nedgang i IKassebeholdning ber were fulgt af
Diskontoforandring; Et er, hvor det er paaviselig forbi-
raaende Aarsager, der gjere sig gjmldende, ¢t Andel,
hvor det er Forhold, som ikke rette sig af sig selv;
nndertiden kan det endogsaa vere rigtigt under vanske-
lige Forhold netop at skabe Tillid ved Diskontonedsattelse.
Uden at begaa nogen Fejl kan man dog vistnok paalagge
Banken at forheje sin Diskonto betydelig, saasnart Kasse-
beholdningen skulde gaa sm®rdeles meget ned. Ved den
ny tyske Ordning — et Kompromis mellem forskjellige
Anskuelser, mellem det Bestaaende og ©nsket om For-
andringer, hvor det endelige Resultat sikkert skyldes den
nationale Folelse fuldt saa meget som skonomisk Indsigt
— der har man dog gjort Trangen til Elaslicitet den
Indremmelse, at der kan udstedes flere Sedler mod Be-
taling af 5 pCt. til Staten. Heller ikke denne Indskrenk-
ning forekommer mig dog anbefaleliz; den indeholder en
kunstig Opfordring til Diskontoforhajelse udover, hvad
Forholdenes egen Natur kraver.
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Da Nationalbankens Guld i Virkeligheden cr Landets
eneste store Beholdning af wdelt Metal, gjelder det nn
ikke blot, at den afgiver Sikkerhed for Nationalbankens
Sedler; den maa vere forneden Reserve for hele Landets
Forretning.  Det nytter efter min Opfattelse ikke, om
Nationalbanken vil forlange, at de andre Banker selv skulde
have Beholdninger af Guld; den har efter sin monopoli-
serede Slilling den naturlige Forpligtelse her at hjzlpe.
Derimod forekommer det mig for vore Bankers hele Stilling
og dermed for vorl Pengemarkeds Sikkerhed eonskeliglt,
om man gjorde nogen sterre Forskjel paa Renten af Ind-
laan for kort og for lang Tid. Navnlig er det formeget,
at flere af vore vigtigste Instituter for de saakaldle Spare-
kasselaan give 3% pCL for Penge, som faktisk kunne tages
ud paa Anfordring. En anden Coutume vilde viere til stor
Betryggelse for vore Bankforhold. Men en Forandring
kan ikke godt gjeres uden almindelig Aftale. De svenske
Banker ere paa dette Omraade hedre indrettede end vore.

Jeg har ikke her villet fremhweve den Anskuelse,
jeg fer har gjort gjmldende, at Sedler kun burde vere
indleselize mod Guldbarrer, ikke mod Ment. Denne
Nicardoske Swietning, hos os i sin Tid anbefalet af L. N.
Hvidt, forekommer mig uimodsigelig rigtiz. Guld er nyttig
til de udenlandske Betalinger; i Indlandet er det altid
bedre at have Sedler. De Indvendinger, der ere frem-
satte imod mig, kan jeg ikke anse for rigtige. 0. J. Broch
mente, at det var at cenfralisere Omsztningerne med
Udlandet; naar der var Ment, kunde enhver Provinskjah-
mand selv sende Metal borl. JMulig er dette fordelagtigt
i de norske Provinsbyer, skjent jeg tvivler derom; hos
os er det i all Fald fordelagtizere at sende gjennem Ban-
ker oz Bankiers; dernmst vilde c¢n ringe Fordel i denne
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Henseende langt blive opvejet ved det hele Tab ved cir-
kulerende Menter. David gjorde gjaldende, at man saa
ikke kunde sende Smaapenge bort. Men ogsaa her vilde
Ulejligheden af at benyite en Vexeller vere forsvindende
i Sammenligning med den hele Besparelse. Imidlerlid er
denne min Anskuelse saalangt fra det almindelig Antagne,
at jeg ikke finder det rigtigt at fremheve den, hvor der
er Tale om Noget, som praktisk skulde gjennemfores; jeg
nevner den kun her i Forbigaaende for Fuldstendigheds
Skyld.

Derimod kan jeg ikke undlade endnu her at legge
el godt Ord ind for de smaa Sedler. Naar man har sagt,
at vore Tikronesedler ikke betale sig for Banken, vil dette
kun sigze, at de selvfelgelic ere mindre fordelagtige end
de sterre Sedler, og at den hele store Seddeludstedelse
ingen Interesse har for Banken, naar den som nu skal
have en lige Mengde mdelt Metal i1 Stedet,  Selv de
svenske Enkronesedler have belalt sig, naar man sam-
menligner dem med ®delt Metal og det dermed forbundne
Rentetab, Slid og Tilintetgjerelse ved uheldigt Tilfelde.
{Indsigelse fra Etatsr. Levy). Jo, der fandles efter Op-
gjorelsen ved Sagens Behandling i Rigsdagen e. 7 Mill.
i Omleb, og Ombkostningerne var dog kun 71,000 Kr.
eller 1 pCt. om Aaret. Det er nu let at forklare sig,
hvorfra Uviljen mod de smaa Sedler skriver sig, naar
man ser hen til de serlige Forhold i England, da man
der forbed Etpundsnoterne i 1825, denne Opfattelse, som
hos os bragte os til at opgive Enrigsdalersedlerne i 1847,
og som nu ogsaa gaar ud over de al Belolkningen saa
yndede smaa Sedler i Sverig. Det er ved den nyeste
Banklovgivning saa riglizt, naar Wallenberg, understeltet
af Stjernblad, Skogman o. A, endeliz har sat igjennem, at
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alle Bankerne skulle vexle med Guld i Stedet for ogsaa
med Rigsbankens Sedler; det er til Handlens Tarv, og
det foreger Landets disponible Guldbeholdning. Det er
paa samme Tid et Udirvk af god Indsigt, naar de prak-
tiske Bankmand vel navnliz med Direktoren for Smélands
Bank, Rydén, i Spidsen ligeoverfor Regeringen have sat
igjennem, at seddeludstedende Banker paa samme Tid
som Sedlerne paa anden Maade sikres, faa en meget be-
tydelig Frihed med deres Kassebeholdning. Men det er
et forunderligt Exempel paa Smitten af gengse Meninger,
naar Intelligensen i Sverig endelig vil have de mindre
Sedler i Oms®tningen bort, for at faa dem erstaltede med
Ment. Udstrakt Brug af Sedler er en Fordel for Sam-
fundet som Benyttelsen af anden Kredit. Jeg har i For-
handlingen herom hert fremhave, at de smaa Sedler vare
et Bevis paa Fattigdom i Landet o. m. M.; men jeg har
ikke set fremfart nogensomhelst overbevisende Grund.
Det er af sterste Vigtighed, at man kan faa vexlet i
Bankerne, at der dér altid er Guld at faa; men det er
kun Tab, at der cirkulerer Mont, Netop de smaa Sedler
frembyde mindst Fare for Bankerne, fordi de hedst fast-
holdes af Omsatningens Behov, og de smaa Manler egne
sig af samme Grund mindst til at vere Landets Reserve-
fond. Tooke og Newmarch oplyse fra England, Adolf
Wagner fra Tyskland, Ostrig og Ruslaud hvorledes det
altid er de store Appoints, der danne det bevagelige
Element, der hurtig vende tilbage igjen til Bankerne, der
made, naar der forlanges adelt Metal til Udlandet eller
af andre Grunde. Netop for det Almindelizes Skyld skulde
man endogsaa fortrinsvis enske smaa Sedler i Omleb, og
vilde man endelig have Guld ude i Befolkningen, skulde
det da snarest vere de store Menter, der her havde
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Interesse. DMen som sagt, ligesaa vigtigt det er at have
Guld i Bankerne, ligesaa onskeligt er det at have Sedler,
jo fere jo bedre, i Omleb. Jeg vil nu ikke tale om
Nemheden al de smaa Sedler for Befolkningen til at fere
med sig uden al beheve at vexle, til smaa Forsendelser
0. 8. V.

Det vil vel vere rigtigt endnu at tilfeje et Par Be-
merkninger om de svenske Sedler. Jeg fremhmvede paa
Nationalekonomisk Mede i Kjebenhavn, hvorledes disse
formentlig vilde gaa ogsaa her iLandet, altsaa forsaavidt
konkurrere med Nationalbankens, saasnarl Kursforskjellen
mellem dansk og svensk Ment var borte. Vi se dem
allerede nu i ikke ringe Mengde i Delailomsetningen,
navnlig de mindre Sedler, som vi selv mangle. Jeg ser
ikke rettere end, at ogsaa de offenlige Instituler maa
komme til at modtage dem {il Pari. Dette kraves ube-
linget af Publikums Interesse. Det er nok muligt, at det
Offenlige ikke ber give dem ud igjen, men sende dem
tilbage, saaledes som de svenske Banker ogsaa gjere
indbyrdes. At der her cirkolerer en Del svenske Sedler
oz omvendt danske i Sverig, kan kun veere beldigl, De
ere det bedste Middel til mange Forsendelser imellem
Landene. Selv for Nationalbanken kan det i Virkeligheden
kun vare heldigt, at dens Sedler ere spredte over et
sterre Territorium, som Tilfeldet jo vilde vaere, naar Gjen-
sidighed i denne Henseende blev indrettet. Det vilde have
dobbelt Intercssc, naar Banken havde sterre Ret til Ud-
stedelse. Enhver sterre Fordeling og Sammenknytning i
Bankforholdene er i det Hele nyitig,

Det er med Overleg, at jeg nelop nu har valgt dette
/Emne om slerre Frihed for Nationalbanken til Diskus-
sionsgjenstand. Hyilke Andringer man nu end vilde gjere
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i den nuvazrende Ordning, i ethvert Tilfelde vilde man
dog vistnok komme fil en noget sterre Udstedelse. Men
en saadan vilde viere ensbetydende med en Foregelse af
Bankens disponible Kapital; den maatite yire sig som en
Nedsattelse af Diskontoen eller en mindre Forhejelse, end
man ellers vilde have. Tenke vi os nu et Par Aar til-
bage under de opadgaaende Konjunkturer, da vi Alle vare
tilbajelige til at gaa stawrkt paa, vilde en saadan Foregelse
og Lettelse paa Kapitalmarkedet neppe have varet heldig,
det vilde have veeret en yderligere Stimulus. Anderledes nu.
Vi fele nu Trykket af at have bundet formeget Kapital
i de ny Foretagender, af et altfor stort Forbrug udviklet
med de gode Konjunkturer og af Arbejderforhold, der i
det Mindste ikke ere hehagelize for Arbejdsgiverne og
for Kapitalmarkedet. Som det altid gaar, er Stemningen
tilbajelig til at gjere Tilbagegangen meget storre, end den
beheaver at veere.  Selv det Tryk, det er nedvendigt at
paalzgge Forretningerne, er det altid enskeligt at fordele
saa meget som muligt, og serlig heldigt vil det selv-
felgelic veere at kunne modarbejde Alt hvad der skyldes
den uberettigede Folelse og Stemning. Det er utvivlsomt
nu et usedvanlig gunstigt Tidspunkt til at foretage de
Forandringer, man maalle finde rigtige.




