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Kapitalopsamlingen i Danmark 1871—78,.
Af Dr. Will. Scharling,

Dcr gives nzppe noget bedre Materiale til Bedemmelse
af den skonomiske Situations Udvikling Skridt for Skridt
og serlig af den rent gjeblikkelige Status end det, som
Bankernes og de starre Sparekassers Maanedsopgjerelser
afgive. De fleste andre slatistiske Data fremkomme med
saa store Mellemrum, at det falder vanskeligere at paa-
pege den javne, stadige Udviklings Gang, og pege altid,
hvor megen Iver og Energi der end udvises fra samltlige
Paagjeldendes Side, paa et alt for nogen Tid siden til-
bagelagt Stadinm. Bankernes Maanedsopgjerelser derimod
forelegges Offentligheden saa umiddelbart efter Maanedens
Udleb, at man af dem faar saa neje, som overhovedet
muligt, et Billede af den ejeblikkelize Status, og dette
Materiale fortjener derfor at felges med sterre Paaaglning,
end der vistnok i Almindelighed bliver det til Del i sin
Helhed. Desvierre frembyder et Studium af dette Materiale
netop i dets Helhed adskillige Vanskeligheder. At for-
folge dette Materiale for det hele Lands Vedkommende,
er saa godt som umuligt og i hvert Fald aldeles unover-
kommeligt for Enkeltmand. Det er n®ppe alle vore Pro-
vinsbanker, som offentliggjere deres maanedlige Status;
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under alle Omstzndigheder er det kun nogle ganske
enkelte, som offentliggjore deres Opgjerelser i Hoved-
stadens Aviser; og for Provinssparekasserncs Vedkom-
mende maa man vere glad, naar man kan faa dem il
at fremlegge blot deres Aars-Status. Det er i ethvert
Tilfelde absolnt nedvendigt at benytte statistisk Bureaus
Mellemkomst for overhovedet at felge Provins-Bankernes
og -Sparekassernes Udvikling og Stalus — og Bureauet
har endnu ikke set sig i Stand til at give nzrmere Op-
Iysninger derom lengere end til Udgangen af 1875 iFor-
bindelse med en rent forelebig og summarisk Angivelse
af Sparekassebelebene ved Udgangen af 1876. For at faa
Oplysning om den seneste Tids Udvikling oz den sje-
blikkelige Status er man saaledes udelukkende henvist til
at benytte Hovedstadshankernes Regnskabsopgjerelse, og
selv disse legge paa Grund af deres i flere Henseender
mangelfulde I'orm, saaledes som nzrmere paapeget i dette
Tidsskrifts 10de Bd. 8. 352 fI., den udenforstaaende lagt-
tager adskillige Vanskeligheder i Vejen, hvor det gjmlder
om at drage fuldt paalidelige Slutninger fra de forelig-
gende Data. Desuagtet frembyde disse Opgjerelser sely
med de fremhevede Mangler et hejst verdifuldt Materiale
til Bedemmelse af den ekonomiske Slatus i Hovedstaden,
der vistnok i det Vesenlige ter antages ogsaa at alspejle
Tilstanden og Forholdene i det ovrige Land, — et Materiale,
som det vil lenne Umagen at gjere sig neje bekjendt
med og studere lidt i det Enkelte.

Naervierende Forf, har i det nys afslutiede Bind af
Dunmarks Statistik sammen med Fremstillingen af Dank-
forholdenes Udvikling og DBankvirksomheden i Perioden
1857—77 (8. 315—060) serlist i en udferlic Anmiarkning

(5. 354—>5T7) givet en Oversigt over de Resultater, som
8!
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fremgaa af en nejere Belragtning af de maanedlige Bank-
opgjorelser fra Jan. 1871 til Juni 1877. Der turde for-
mentliz vaere Anledning til nu at fere denne Undersogelse
et Aar liengere frem i Tiden, idet en saadan fortsal Under-
sogelse i haj Grad I tjene til at stille Mods@lningen
imellem Aarene 1871—74 og 1875—78 klart frem og
give et serdeles slaaende Billede af den Stagnation, der
har karakteriseret de sidste, forretningslese Aar. Der er
saa meget mere Grund herlil, som heldigvis flere Tegn
nu lyde paa, at denne Stagnalionsperiode omsider nermer
sig sin Ende, og denne Undersagclse vil selv give ikke
uvigtige Fingerpeg i saa Ilenseende. Til bedre For-
staaelse for Tidsskriftets Lzsere vil det dog vere ned-
vendigt ikke blot at fere Undersegelsen videre, men tillige
al gjenoptage den og gjentage Hovedirmkkene af det alt
tidligere Iremstillede, og derhos forudskikke nogle oricn-
terende Bemerkninger,

At forfelge og neje udmaale Kapitaldannelsen i el
Land Aar for Aar lader sig ikke gjore; hertil vilde i alt
Fald udkreves et statistisk Materiale, som endnu intet-
steds har ladet sig tilvejebringe. I mangfoldige, ja vel i
de allerfleste Tilfelde, smelle nemlig Kapitaldannelse og
Kapilalanbringelse saaledes sammen og foregaa 1 saa
umiddelbar Forbindelse med hinanden, at de unddrage sig
statistisk lagllagelse. Det er cgenlig kun, hvor der ind-
treeder et Mellemled imellem Kapitaldanneren og Kapital-
brugeren, hvor altsaa Kapitalen paa sin Vej imellem disse
passerer en Melleminstans, at det bliver muligt for Stali-
sliken at paapege den foregaaede Kapitalopsamling oy
angive dens Omfang — og hertil udfordres da endvidere,
at det paagjmldende Mellemled har en mere offenlig
Karakter. Oweralt hvor en Forretningsdrivende eller Produ-
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cent i disse Ords videsle Belydning anbringer det i Aarets
Leb opsparede Overskud eller en Del heraf umiddelbart
i sin egen Forretning, hvor altsaa en Landbruger grund-
forbedrer sin Ejendom, en Fabrikant fornyer eller foreger
sit Maskineri eller sine Fabrikbygninger, eller en Haand-
vicrker eller Handlende udvider sin Forretning ved Hjelp
af den aarlige Nettofortjeneste, bliver det omtrent umuligt
ad statistisk Vej at oplyse Sterrelsen af den Kapitalior-
agelse, der saaledes iAarets Leb har fundet Sted, og det
Samme gjzlder selvfolgelig, hvor Kapitaldanneren vel er
en Anden end den, der anbringer Kapitalen i sin Forret-
ning, men dog staar denne saa neer, at Overdragelsen
umiddelbart finder Sged fra den Ene til den Anden, hvad
enten det nu er en Sleglning eller Ven, der saaledes
forstrekker den Paagjeldende med Midler til Forretnin-
ecens Udvidelse, eller der bestaar et rent Forretningsfor-
hold imellem de to Iarter. Kan man end af forskjellige
udvortes Tegn slutte til en stedfunden Foragelse af den
i Forretningen anbragte Kapital og kan man end med
lzngere Tids Mellemrum paapege en tilsvarende Forandring
i hele Klasser af Virksomheders Omfang, vil der her dog
altid kun blive Tale om et mere eller mindre lest Skjen,
og ¢n nejere Udmaaling af det Omfang, hvori denne
sladige Kapitalforagelse foregaar Skridt for Skridt hele
Landet over, viere saa godt som umulig. Kun hvor den,
der har opsparet Noget af Aarels [ndtegt og altsaa dannet
ny Kapital, ikke selv direkte formaar at give denne en
produktiv Anvendelse og heller ikke kjender Nogen, hvem
han kan og vil betro den til saadan Anvendelse, og derfor
soger en Mellemmand, der skal anbringe den for ham,
lader den stedfundne Kapitalforegelse sig konstatere, og
det endda, som berart, kun for saa vidt den paagjzldende
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Mellemmand finder sig befejet fil al oplyse Noget om
Sterrelsen af de Kapitaler, der saaledes passere ham.
Dette er ordentligvis kun Tilfzldet med Instituler som
Banker, Sparekasser og Kreditforeninger — selv privale
Bankiers give i Almindelighed ingen saadanne Oplys-
ninger.

Det er saaledes, som det vil ses, kun cn forholdsvis
lille Del af den aarlige Kapitalforagelse, der bestemt lader
sig paavise og neje angive. For saa vidt kunde det synes
at viere af ringere Interesse at forfelge og konstatere
dennes Omfang, og dette maatte da synes end mere at
gjelde, naar man, som her, ikke engang kan medtage
alle de Kapitaler, der igjennem offentige eller balvt offent-
lige Instilulioner sege Anbringelse, men kun dem, der
soge detle igjennem Banker og Sparekasser, og det atter
kun i Hovedstaden. Men dels kan denne smrlige Art af
Kapitalforegelse paa en vis Maade siges at vaere et Ud-
lryk for den hele samlede Kapitaldannelses Bevicgelse:
kan man end ikke bestemt oplyse, i hvad Forhold denne
Del staar il det Hele, tor man dog ordenligvis fra dens
raskere eller langsommere Foregelse slutte til en tilsva-
rende Bevegelse for Helhedens Vedkommende. Og dels
giver netop disse Kapilalers saregne Beskallenhed dem
en serlig Interesse, og det, hvad enten man ser hen Uil
Kapitalerne sely og deres swerlige Bestemmelse, cller man
fester Blikket paa deres Oprindelse, paa de Klasser af
Personer, hvorfra de hidrere. 1 farstnzvnte Henscende
maa det navnlig fremhaeves, at de Beleb, der soge An-
bringelse igjennem Bankinstituter, Kreditforeninger o. lign.,
ere de for Alle og Enhver tilgiengelige Kapitaler, del
Forraad, hvortil alisaa Alle ty, der have Drug for mere
Kapital, end de selv og deres private Forbindelser raade



119

over, eller som ganske savne saadaone Forbindelser, |
sierlig Grad gjelder det dog om de i Bankerne indsatte
Midler, at de udgjere den almindelige Reservefond for
alle Forretningsfolk, og dennes Status og Bevagelse bliver
saaledes af vmsenlliz Detydning ved Spergsmaalet om,
hvor vidt Ephver fer gaa i sin Forretningsudvidelse og
hvor vidt man ter vove sig ud over sine egne, i ©je-
blikket disponible, Midler uden Risiko for at komme til-
kort. Thi de iBankerne indsatte Midler maa for en stor
Del anbringes saaledes, at de fremdeles holdes «dispo-
nible» , om end just ikke i Ordels sirengere Forstand,
d. v. 5. de ter kun anbringes som flydende, midlertidig
benyttet Kapital, som en Driflskapital, som Brugeren maa
vare belavet paa atter efter nogen Tids Forlab alt give
Afkald paa. Kun hvis de i Bankerne indestaaende Summer
jevnt og stadig foreges, vil Forretningsmanden kunne
rjiore Regning paa at faa sine omidlerlidige» Laan oftere
fornyede og saaledes beholde den paagjeldende Kapital i
lengere Tid. En Standsning, for ikke at tale om Til-
bagegang, i den sukcessive Ophobning af disse disponible
Kapitaler vil derfor i Almindelighed medfere, om ikke
nbetinget en Standsning af, saa dog en meget forsigliz
Fremskriden i Opreltelsen af nye eller Udvidelsen af zldre
Foretagender og Virksomheder, hvilken Udvidelse ikke
sjeldent netop indledes med og foregaar igjennem saa-
danne midlertidige Laan, der ventes sukcessivt afleste og
erstattede af den fremtidige Fortjeneste af den udvidede
Virksomhed.

I sidstnevnie Henscende kan det fremhm:ves, at de i
Banker og Sparekasser indsatte Midler hovedsageliz hid-
rere fra to Klasser af Personer: den ene Klasse bestaar
af Folk med i det Yesenlige faste eller dog kun lidet
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varierende Indizgter, Embedsmaznd, Bestillingsmand,
Renliers, Tyende, faste Medhbjelpere iHandel og Industri,
tildels Arbejdere, den anden af Forretningsdrivende med
usikre Indlegter, navnlig for Bankernes Vedkommende
Handlende og sterre Industridrivende. Da den farst-
nievnte Klasses Indlegter for den sterre Del ere fasle,
vil en Nedgang i de af denne aarlig indsatte Midler
ordentligvis ikke hidrare fra Konjunkturerne, men — for
saa vidt den ikke er begrundet i, at en Forandring i
Pengencs Verdi 1 Realiteten formindsker de faste Ind-
tegter — nmrmest vere begrundet i ct sterre Luxusfor-
brug. Dette gjzlder serlig for de Klassers Yedkommende,
lwvis nominelle Len er bleven forhejet paa Grund af
Pengenes forringede Verdi, saa at deres reelle Indtagt
er forbleven uforandret. Ordenligvis vil doz den samlede
Klasse i sin Helhed ikke let helt standse sine Opspar-
inger, og om end Tidsforholdene kunne medfere en Ind-
skreenkning i den aarlige Tilgang, vil der dog nappe for
dennes Vedkommende blive Tale om e¢n fuldkommen
Standsning i Tilzangen eller endog en Nedgang i de alt
indsatte Midler. En saadan vil n®rmest hidrere fra den
anden Klasse af Sparekassernes og saerliz Bankernes
Kunder, de Forretningsdrivende, som paa Grund af af-
tagende Fortjeneste ikke blot maa ophere med at forege
deres Indskud, men endog maa udtage de under gunst-
igere Forhold som disponible indsatte Midler. En narmere
Sammenligning imellem Hovedstadens Danker og dens
Sparckasser vil saaledes vise, at disse sidste, hvis Kunder
overvejende here til den ferste Klasse af Sparere, ere
blevne langt mindre paavirkede af de senere Aars Ugunst
end Bankerne, hvis Kunder overvejende here til den sidste
Klasse, og at i de allersidste Aar den samlede Indskuds-
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sum kun derved har holdf sig stationsr, at Foregelsen i
Sparekassemidlerne omtrent har opvejet Nedgangen i
Bankmidlerne, medens dog selv hin har veret overmaade
ringe i Sammenligning med de forudgaaende Aar. En
Sammenligning imellem Hovedstadens og Provinsernes og
serlic Landdistrikternes Sparekasser vilde vistnok yder-
ligere vise, at hine, der i det Hele i hejere Grad end disse
ere blevne benyftede af egentlice Forretningsmend og
mere have nermet sig til Bankerne, ere blevne hurtigere
og stierkere bererte af de daarlige Tider end disse.

Disse Forhold maa haves for ©@je, naar man n@rmere
vil betragle de sidste Aars Beviegelser 1 Bank- og Spare-
kassemidlerne. Forfelge vi denne Beviegelse 1 dens
Hovedtrek, viser sig nemlig sirax falgende betydnings-
fulde Resullat: Samtlige de i de sex sterre Hovedstads-
banker (Nationalbanken, Privathanken, Landmandsbanken,
Handelsbanken, den private Laanebank og Industribanken)
samt i Kjebenhavns Sparekasse og Bikuben paa Folio og
Kontokurant samt som Indlaan og Sparekasseindskud ind-
satte (nedenfor under Et betezpnede som Indlaan) saavel
som de sdiverse Kreditorer» filherende Midler udgjorde
ved Udgangen af eftern@vnte Maaneder i

Bankerne Sparekassen
Indlaan. Div. Kred. oz Bikuben. 1 Alt
Mill. Kr.  Mill. Kr. Mill. Kr.  Mill. Kr.

Jan. IETl P oW oa ?5,11 2,;«: 3?,43 l'."-l,u
Jan, 1872 . . . . 32,0e 4,15 38,36 T4
Febr. 1873 . . . 40,80 3,38 44,53 59,10
Jan. 1874 . . . . Jiii,ﬁ'; 5,5: -'i‘i.-u 93,&:}
Jan. 1875 . .+ . 52,39 11,34 48,73 112,28
Juni 1875 . . . 52 22,12 48,53 128,40

Bortset fra de mindre Svingninger, som der indenfor
hvert enkelt Aar viser sig, naar man felger Udviklingen
fra Maaned til Maaned, er der altsaa fra Jan, 1871 til
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Juni 1875 en uafbrudt, jevn og ret betydelig Stigning i
de nevnte Instituters Virkemidler., Den samlede For-
egelse er i 4Y2 Aar ca. 62 Mill. Kr., hvoriil endnu ber
legzes den Foragelse, som selve Bankernes egen Kapital,
Aktiekapital og Reservefond tilsammen tagne, har erholdt,
hvilket er en Sum af omtrent 33 Mill. Kr. Tilsammen
bliver det en Forsgelse af disse Instituters Virkemidler
med ca. 95 Mill. Kr. eller i aarligt Gjennemsnit ca. 21
Mill. Kr. Teri er imidlertid indbefattet den mystiske Konto :
Diverse Kreditorer, som vistnok kun for en mindre Del
angiver en virkelig Foregelse af den egentlige, disponible
Bankkapital. Under Henvisning til, hvad herom er be-
merket i Danmarks Statistik 8. 356, fremhaves, at denne
Konto, saa vidt vides, for en Del kun er en Versurpost
(svarende til «Diverse Debitorers), hidrerende fra Bank-
ernes Mellemvaerende med deres Filialer (jir. nedenfor), for
en anden Del omfalter Bankernes Forljeneste, hvilken Del
kan lebe op til ca. 3—4 Mill. Kr. De betydelige Deleh,
hvormed denne Konto praesenterer sig allerede fra Slut-
ningen af 1873, synes derimod for en ikke ringe Del at
skyldes Laan, navnliz fra Udlandet. Herpaa tyder isar
den Omstiendighed, at Kontoen fra det naevnte Tidspunkt
jevnlig stiger temmeligt belydeligt umiddelbart fer Ter-
minernes Indirden for efter disse temmelig hurtig at
falde tilbage igjen il det mere normale Beleb. Lades
derfor denne Konto helt ude af Betragtning, vil det ses,
dels at den samlede Forsgelse af Bankmidlerne fra Jan.
1871 til Juni 1875 formindskes med ca. 20 Mill. Kr., hvor-
ved altsaa den samlede Forsgelse kun bliver ca. 42 Mill. Kr.
-+ 33 Mill. Kr., dels og navnlig, at Tilvexten standser
allerede med Jannar 1875, idet den senere Tilveext af
ca. 11 Mill. Kr. udelukkende skyldes den her ombandlede
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Konto, der navnlig i selve Juni Maaned foreges med ca.
512 Mill. Kr. for atter i Juli at formindskes med nzsten
det samme DBeleb (4%/1 Mill. Kr.). I de fire Aar 1871—74
foreges altsaa Hovedstadsbankernes Kapital (egen og ind-
laant} i aarligt Gjennemsnit med henved 19 Mill. Kr.
Dels inclusive, dels exclusive denne Konto faa vi da
fra Januar 1875 felgende Bevaegelse i de samlede Ind-

laansmidler:
inclus. Div. Kred, exelus. Div. Kred.
Jan. 1875 . .. 112,39 Mill. Kr. 101,04 Mill. Kr.

Jupni — ... 12300 — 101,28 ~—
Juli — ... 116,57 _— 99,2 —
Oktbr. — . . . 124,54 — 08,61 —
Jan, 1BT6 . . . 120, —_ 102,08 —
Jupi =— ... 120,52 — 100,50 —
Juli — ... 118,38 —_ 104, —
Oklbr. — . . . 123,22 — 10360 —
Jap. 1877 ..« 124,48 — 106,95 —
Marts — ... 121,20 — 104,06 —
Maj =— ... 13620 — 112,58 —
Junl — ... 125, —_ 102,04 —
Juli o — ... 119, — 100,53 =—
Avg, — ... IED,EH -_— ]ﬂ?,m _
Spthr. — . . - 117,50 - 96,04 —
Okthr.— ... 120,5: —_ e =
Movbr. — . .. ]'13,';5 L ﬂﬂ,iu L
Debr. — . .. 112,37 - Y3 —
Jan. 1878 . .. 1173 —_ D0er —
Febr. — ... 116,35 o 102,13, —
Marts — ... 117, - 104,02 —
April — ... 116,24 —_ 103,28 —
Maj — ... 116,26 —_— 103,53 —
Junt — ... 116,08 == 10l,gs =—
Juli — .- 114,85 -_ 089 —
Avg, - ... 1123 o 103,05 —

Betragter man den ferste Kolonne, de samlede Virke-
midler udenfor Bankernes egen Kapifal, synes der at vaere
en, rigtignok ikke jevn, I'remgang indtil Oktbr. 1875, paa
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hvilket Tidspunkt Maximum naaes®). Den anden Kolonne
tyder imidlertid, som alt fremh®vet, paa, at Fremgangen
allerede er standset i Januar 1877. Fra den Tid er der
vel Svingninger, men ikke egentliz Fremgang, og Juni
1878 udviser netop (exclus. Diverse Kreditorer) det samme
Beleb som Januar 1875, Altsaa 32 Aar uden al IFrem-
gang! [ de nermest forudgaaende 3% Aar var der en
Fremgang af over 35 Mill. Kr.

Betyder nu dette, at der ingen Kapitalopsamling,
ingen Dannelse al ny Kapilal, har fundct Sted her i
Landet, eller i alt Fald i Hovedstaden, i hele dette Tids-
rum? En saadan Slutning vilde aabenbart vere urigtig,
selv om den ikke modsagdes af de Tal, der foreligger
for Provinssparekasserne og Kredilforeningerne, saa langt
disse naa. Det maa evindres, at de her fremhaevede Be-
vaegelser vel kunne fjene til at karakterisere Bevaegelsen
i Kapitalopsamlingen i det Ilele laget, men dog ingen-
lunde ere enstydige med denne. En Stillestaaen i lengere
Tid i den Kapitalopsamling, der foregaar igjennem Banker
og Sparckasser, maa navnlig ikke opfaties som enstydig
med, at der i denne Tid aldeles ingen Kapitalopsamling
har fundet Sted; den tilkjendegiver nermest kun, atb al
den nydannede Kapilal er bleven umiddelbart absorberet
af Forretningsverdenen. Denne har ikke blot Intet haft
tilovers ud over sit eget stadige Kapitalforbrug, men den
har tillige saa vidt mulig lagt Beslag paa den nydannede
[Kapital, som den ad privat Vej har kunnet opdrive hos

———— e ————

*| Det aldeles excepiionelie Gelob, hvormed pludselig Maj 1877
priesenterer sig 1 begge Holonoer, synes at hidrere [ra Laan,
der ere blevne oplagne for st Klare Terminsvanshelizhederne, og
som I gan Fuld synes eplerte ikke Llot uwoder «Diverse Kredi-
torers, men ogsaa paa Konlo-Kurant-Kontoen,



125

Slegtninge og Venner, som ellers under ordinzre For-
hold vilde indsmtte denne i Banker og Sparekasser, og
den har tillige formindsket sine egne, tidligere i disse
indsatte, disponible Midler — og alt dette ikke for at
udvide og forsge sin Virksomhed, men blot for at holde
denne gaaende, og for at kunne fuldfere de i tidligere
Tid paabegyndte Udvidelser., Der har ganske vist selv
under en Periode af tilsyneladende fuldstzndig Standsning
i Kapitalopsamlingen vedblivende fundet en Kapitalopsam-
ling, en Nydannelse af Kapitaler, Sted; men den er gaaet
med til at «stoppe Huller», til al erstatte den hidtil be-
nyttede Kredit og gjere det muligt for dem, der hidtil
have arbejdet med Kredit, have grundlagt og udvidet For-
retninger ved Kreditens Hjelp, at fortsette deres Virk-
somhed. Det er ikke Kapitaldannelsen, som saadan, der
er standset, men det er Dannelsen af disponibel Kapital,
som er ophert — cller rettere: al Kapitaldannelse har
kun kunnet erstatte det Over-Forbrug af disponibe] Kapital,
som har fundet Sted i den nzrmest forudgaaende Tid.
Thi det maa vel erindres, at al Arbejden med Kredit vel
kan siges at tage op paa Fremtiden, men dog selvielgelig
ikke er en Arbejden med fremtidige Kapitaler, saa vist
som Ingen kan arbejde med den Kapital, der ferst skal
komme til Existens; Samfundet i sin Helhed kan derfor
ikke arbejde «med Kreditens Hjzlpe, — undtagen for saa
vidt det enkelte Statssamfund kan erholde Kapitaler til
Laans fra Udlandet, hvad der ordentligvis kun vil kunne
ske i temmelig begrenset Omfang og for en begranset
Tid. Naar derfor et producerende Samfund «arbejder paa
Kredit», vil det nermest sige: at det i Ojeblikket for-
bruger det Forraad af disponibel Kapital, som i et jevnt
fremadskridende Samfund altid ber vere tilstede for at
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muliggjere en jevn og stadig Udvidelse af Forretningerne
— og Falgen Dbliver da ganske nalurlig den, at der i den
nzrmest paafelgende Tid ikke mere kan finde en saadan
fortsat Udvidelse Sted. Man har gjort en uforholdsmessig
Maxngde Kapital fast i nye Foretagender uden at beregne,
om der ogsaa vilde blive tilstraekkelig Kapital tilovers til
at smtte og holde disse nye Produkiioner i Gang ved
Siden af de ®ldre — man har m. a. O. brugt den Drifts-
kapital, der skulde holde disse i Gang, til at grundlegge
nye Yirksomheder med — og den felgende Tid maa
derfor ferst og fremmest udiylde det Hul, der saaledes
er opslaaet, og, ferend der kan blive Tale om at danne
et nyt Forraad af disponibel Kapital, anvende al den nye
Kapital, der bliver dannet, til at skaffe alle disse Forret-
ninger Driftskapital, saa vel som lil at fuldende alle de
paabegyndie Forelagender, til hvilke den alt for Haanden
verende Kapital ikke bar strakt til.

En Sammenligning imellem Aarene 1871—74 og
1875—78 paa et enkelt Omraade, Aklicforetagendernes,
vil klarere vise dette. Der dannedes, som bekjendt, i
1871—73 et forbavscnde Antal af nye Aktieforetagender
samtidig med, at en stor Del ®ldre Selskaber udvidede
deres Aktickapital betydeligt. I narverende Tidsskrifts
I. Bd. S. 238 {l. er der saaledes konstateret, at der fra 1.0kt
1871 til 1. Febr. 1873 dels til Oprettelse af nye Aktiesel-
skaber, dels til Udvidelse af mldre er bleven tegnet en
samlet Aktiekapital af over 65 Mill. Kr., hvoraf dog kun
ca. 42 Mill. Kr. strax skulde anvendes; for hele Perioden
1871—74 ter dog sikkert det forstnwevnte Beleb regnes
som medgaaet, iser da den der leverede Forlegnelse
nzppe er helt udtemmende. I samme Tidsrum foregedes
de i Hovedstadens Banker og Sparekasser indsatte Midler
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med ca. 46 Mill. Kr. — Efter Jan. 1875 er der saa godt
som ingen nye Aktieselskaber bleven oprettet; og de nys-
nevote Midler ere, som ovenfor vist, saa godt som slet
ikke blevne foregede. Om det nu end er sikkert nok, at
Aarene 1875—77 baade paa Landbrugets og Industriens
Omraade have veret daarlize Aar og at der i disse Aar
er baade fortjent og sparet mindre end i de foregaaende
Aar, vilde det dog veere hejst usandsynligt, at der skulde
viere en saa enorm Forskjel imellem disse Aar, at der i
den ferste Periode (1871—74) alene paa dette Omraade”)
skulde kunne paavises en aarlig Kapitaldannelse af ca.
28 Mill. Kr., i den sidste Periode derimod slet ingen. Men.
til at fede og underholde, til at opretholde og tildels
fuldende alle de i saa kort Tid stiftede Foretagender saa
vel som alle de mange private Foretagender, der samiidig
grundlagdes eller paabegyndtes, var den til samme Tid
0g forud opsamlede Hapital ikke tilstrzkkelig; al den
disponible Kapital, der dannedes, efterhaanden som Pro-
jekterne skulde gjennemferes, maatte anvendes hertil —
og en ikke ringe Del deraf blev fyldt i « Danaidernes Kar» **)

"I 2: paa Aktieselskabernes og Hovedstadsbankernes Omraade. Det
er ved denne Sammenslilling ikke overset, at disse fo Omraader
ingenlunde falde saaledes sammen, af de uden videre kunne
sammenlzgges.  Det er en Selvfolgze, at en Del sf den angivne
Aktiekapital er tegnet fra Provinserne, ligesom sikkert en Del af
den 1 Bankerne indsatte Kapital ogsaa er bleven anbragt i Aktie-
forelagender og saaledes i Virkeligheden opfores dobbelt, samt
at en Del af de sidstnmvnte alt bestod i Forvejen, om end
mere indskrenket Omfang, som privale Foretagender, forinden -
de gik over til Aktieselskaber.

**} Det er 1 dette Tidsskrifis XL Bd. S, 93—94 eftervist, at af ca. 40
Aktieselskaber, der forst ere traadte i Virksomhed fra og efter
1872, have de 9 aldrig givet noget Udbytle — og Antallet paa
saadapne Aktieselskaber kunde sikkert foreges endel. Som Aklie-
selskaber, der efter at have vegeteret i nogle Aar, ere blevne op-
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M. a. O.: De nominelt i Aarene 1871—74 opreltede Aktie-
selskaber ere — ligesom mange private Foretagender —
i Virkeligheden oprettede og bragte ud i Livet med den
ikke blot i disse, men ogsaa i de nermest felgende Aar,
dannede Kapital.

Standsningen i den tidligere Aar for Aar paaviselige
betydelige Tilgang i de i Bankerne indsatie Midler maa
saaledes paa ingen Maade opfailes som enstydig med en
Standsning i Kapitaldannelsen her i Landet, som et Tegn
paa, at man siden 1875 ikke har formaaet al opspare
Noget. Den angiver kun — men angiver ogsaa dette
med stor Bestemthed — at Kapitaldannelsen i den sidste
Tid n®ppe nok har veret tilstrekkelig til at restituere
den aarlig forbrugte Kapital og samtidig fyldestgjere det
fra tidligere Tider hidrerende Krav paa ny Kapital til at
fuldst@ndiggjere alt paabegyndte Forelagender og bringe
eller holde dem i Gang — og at der ikke er bleven Noget
tilovers, der kunde holdes disponibelt til nye Foretagender
eller ny Udvidelse af ®ldre. Ganske vist gjelder denne
Paavisning kun Hovedstadsbankerne og deres Opland;
men ligesom dette Omraade i sig selv udgjer en for-
holdsvis belydelig Del af Forretningsomraadet her i Landet,
kan det vistnok i det Vasentlige betragtes som norme-
givende for det Hele, og en tilsvarende detailleret Under-
sogelse al Provins - Bankernes og -Sparekassernes Status

leste § 1876 —78, som insolvente og som oftest med fuldstendigt
Tab af Aktiekapitalen, kunne navnes: Nibe Spritfabrik, Hegnede
Teglvarefabrik, Nordisk Damp-Filthatte - Fabrik, HKjebenhavns
Akvarium, Kjebenhavns Befordringsselakab, Bodslete Tezlvark,
Arnakke Fabrik, Lolland, Vesisjellandsk Folkebank, Central-
banken , Sendersegaard, Hvorupgaards Fabriker, Lunderzaards
Mose, Bornholms Kul- og Teglveerker. Ogsaa denne Fortegnelse
er sikkert langlfra fuldstendig.
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vilde vistnok vise, at Standsningen i Tilgangen, der dog
maaske ikke er bleven saa fuldstendig som hist, her kun
er indiraaet noget senere*).

*] Tilganzen | Provinssparekasserne var § efternmvynle Aor:

paa Herne .
(udenfor Kbhvn.) i Jylland

1871 . . . . 5,834 Mill. Kr. 3,255 Mill. Kr.

1872 . ... Buemw — S —
1313 L I T ID,E'-', — ‘8.5'9 e
1874 .. .. 10400 — T —
1876 .. .. Bama =— d708 —
1876 . . . 3913 — 0,955 —

AL der fra Udgangen af 1874 i ethvert Tillelde er indiraadt en
Tilbagegangz, er lsjnefaldende. FEn lignende Tilbagemang kan
paavises i Belebet afl de gjennem Kreditforeningerne (og Hypothek-
banken} givoe Laan, men Paavisningen heral bliver vanshkeligere
og mindre lejnefaldende derved, at deres Regnskobsaar sluttes —
og deres Status derfor opgjeres — til forskjellig Tid (31. Marts,
30. Juni, 31.Juli og 11. Dehr.). Tages imidlerlid @stifternes Kredit-
forening, Kredilkassen for Landejend. i @stilterne og jydske Land-
kreditforening, hvis Regnskabsaar udleber 31. Marts, for sig, faaes
felgende Foregelse i de ved Udganzen af hvert Regnskabsaar
udestaaende Laan:
Regnskabsaar. Foregelse.

1872=T73 . + . + + « 7,9 Mill. Kr.

1873—T4 « v o v v 2 Tor . —

1874=T75 . .. . . . Tam —

1B156—=T06 . . v oo u Ty —

Det _lflqn endou fremhxeves, al de 1 Hovedstadens Bankfilialer
paa Follo, som Indlaan og Sparckasseindskud indsatte Midler
udvise felgende Bevmgelse: Det samlede Beleb var

Dechr. 1872 . & & + & 1,2 MilL KEr.
— 1873 ... ..« 30 —
— 1BMi..aadm —
— 1876 .. .. a7 -
— 1876 + v o v« g —
Juli 1877 ..+« 568 —

Japm. 1878 .. .. G0 —
.ﬁ[.ll!'. —_— I A -5,3--' -
Jupl — ... .« B —

Medens der altsaa fra Debr. 1872—Debr. 1876 er en Sligning
af 4,4 Mill Kr., ndviser Juni 1878 paa det Nermeste samme Belob
som Dcebr, 1876.

Nationalekonomisk Tidsskrift. XII, g
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Betydningen heral vil nu alt fremgaa af det foran
Anferte: Ligesom enhver Udvidelse af Produktionen i et
Land kun bliver mulig ved en forudgaaende Foragelse af
Kapitalmengden, saaledes kreever serlig en regelmessig,
jevn og stadig Udvidelse af et Lands Industri, at denne
forndgaaende Opsamling stedse er et godt Skridt foran,
at der altsaa ved en stadig voxende Produktion finder en
lilsvarende javn Forsgelse Sted i det for Haanden verende
Forraad af disporibel Kapital. Der maa altid vere Noget
at lebe paa, et Overskud ud over det som nedvendigt
Paaregnede, for at Udviklingen skal kunne gaa jeval og
regelmessigt for sig; i modsat IFald, hvor altsaa den
Kapital, der beheves til Fortszttelsen af de paabegyndte
eller i Gang varende Foretagender, sladig ferst skabes
netop til det @jeblik , der haves Brug for den, og saa-
ledes alt ved selve sin Fremkomst er forud heslaglagt,
vil ethvert tilstedende Uheld, enhver mislykket Produklion,
frembringe Vanskeligheder og Forlegenheder, og saaledes
den hele Samfundsvirksomhed komme til at lide under
eén haj Grad af Usikkerhed. Samfiundet har anslaaet sine
fiessourcer sterre, end de vare, og er nu pludselig naaet
til Bunden af dem — det er Betydningen af den ovenfor
pﬁavistc Standsning i Tilgangen af nye Midler til Banker
og Sparekasser. Yderligere at paabegynde nye Fore-
tagender er under saadanne Forhold en Uforsigtighed, en
Letsindighed, og en Standsning i den regelmassige Til-
gang til Landets Hlovedforraad af disponibel Kapital vil
derfor ordentligvis medfere, at Samfundsvicksomheden
holder sig i nogen Tid paa samme Punkt. Men Sam-
fundet selv holder sig ikke uforandret: Befolkningen faar
sin regelmaxssige Tilveext, Udbudet af Arbejdskraft tiltager,
medens Efterspergselen derefter ikke tiltager, eftersom
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det kun gjelder om at holde gaaende, hvad der alt er i
Gang. Misforholdet hmves derfor ferst, naar Kapital-
dannelsen atter er skreden saaledes frem, at der ophober
sig ubrugte Mengder, som muliggjere og derfor ogsaa
imdbyde til Paabegyndelsen af nye Foretagender eller Ud-
videlse af de ®ldre, allsaa til et nyt Opsving i den hele
Samfundsvirksomhed. I tre Aar have vi nu spejdet efter,
at der skulde vise sig Tegn til en saadan Mulighed for
et fornyet Opsving — og ferst nu begynder der at vise
sig Tegn dertil. En nejere Betragtning af Bankernes
Stalusopgjerelser vil vise dette.

Mindst Vegt ter der i saa Illenseende l®gges paa
den lille Foregelse i de indestaaende Midler, som foran
er paavist for Juli og Avgust d. A,, thi en saadan ringe
Foregelse har, som det vil ses, ofiere kunnet paavises
for en kort Tid, uden at der dog er indiraadt nogen
varig Bedring. Alene og i og for sig har derfor denne
Foregelse ikke saa meget at sige; men de den ledsagende
Forhiold giver den noget mere Betydning end de tidligere.
Ferst forljener det da at paaagles, at denne Foragelse er
indtraadt under en stadig Nedadgaaen af Diskontoen og
allsaa ogsaa af Indlaansrenten, medens de tidligere, forbi-
gaaende, Forbedringer i Status i alt Fald for en Del
skyldes Forhajelser af denne. Og dernst fortjener den
samtidige Bevaegelse i den oftere fremhavede Honto:
sDiverse Kredilorer» , Opmerksomhed. Med enkelte,
forbigaaende, Undtagelser har denne Konto indlil Midten
af 1874 kun sjaldent oversteget ca. 10 & 12 Mill. Kr., men
siden Marts 1875 har den n®sten aldrig veret saa lav,
er stundom, som foran berert, pludseliz bleven foraget
med 8 & 10 Mill. Kr. ad Gangen umiddelbart fer Terminerne
og har omkring disse i 1875—77 stadig udgjort ca. 22 & 23,

g*
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indtil 26 Mill. Kr.  Fra Novbr. 1877 har derimod denne
Konto varet i sladig Nedadgaaen. [ sidstnavnte Maaned
indferte Landmandsbanken en Forandring i D'osleringen
af sit Mellemvarende med Filialerne, der bevirkede en
Nedgang paa denne Konto af ca. 2 Mill. Kr. og en, som
det synes, endnu betydeligere Nedgang i den tilsvarende
Konto: Diverse Debitorer®). Som Felge heraf har natur-
ligvis Kontoen gjennemgaaende veaerct saa meget lavere
end tidligere, og en umiddelbar Jxvnferclse af Kontoens
llejde i indeverende Aar med dens Hejde i tilsvarende
Maaneder i de foregaaende Aar ler saaledes ikke gjeres.
Men derfor bliver det lige foldt af stor Betydning, at der
fra det nevnte Tidspunkt har fundef cn stor og saa godt
som uafbrudt Nedgang Sted paa denne Konto, og at den
atter i Juli d. A. er naaet ned (il 8,8 Mill, Kr. (svarende
altsaa til omtr. 10 & 11 Mill. Kr. i tidligere Aar), og i Av-
gust yderligere til 7,2 Mill. Kr., svarende il ca. 9 a 9Y/s
Mill. Kr., paa hvilket Punkt den ikke har vacret siden
Marts 1874. Felgende Sammenstilling af Beviegelsen i
de tre sidste Aar vil gjere dette klarerc:

1876—T06 1576—77 1877—98
Okthr. . . . . 26,20 Mill. Kr. 19,50 Mill. Kr.. 22,74 Mill. K.
Debr, .. .. EI_.'H. — E-i,n -_ 13.” -
Jan. .. ... 18 — 1790 — 17,23 ==
Marls . ... 17,00 — 16,35 — 1387 =—
Maj ..... 18jps — 23,67 - 12,58 —
B TTE0| I |+ [P — 2B - 14,0 —
Juli®y . ... 14,00 — 1816 — Bz —
AVg. o v 0o s 1207 — 18,00 — Tas  —

*) 1T OKkibr. 1877 var Landmandsbankens Konlo med «Diverse Debi-
torers ca. 14,13 Mill. Kr., 1 Novbr. s. A, derimod Kun 5,q8 Mill. Br.
Om hele Nedgangen skyldes den nmvote Ompostering, vides ikke.

*} Det maa erindres, ot 1 Juli udgaar Nationalbankens Gevinst, ca.
21y &4 2%/ Mill. Kr,, af denne Konto for at opfores sarskilt.
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Det synes herefter, som om man omsider er kommen
ud over Nedvendigheden af at optage Laan i Udlandet
for at klare Terminerne, samt at Omfanget af de ikke
fuldkomment bankmeessige Engagements, som utvivlsomt
have fundet deres Plads paa denne Konto, ligeledes er
bleven betydelig formindsket.

Endelig fortjener en Sammenlizning mellem Status i
Kbhvns. Sparekasser og DBanker nogen Opméerksomhed,
for saa vidt som den Fremgang, der i den seneste Tid
er at spore, mere skyldes disse end hine. Naar der i
den ovenfor meddelte Totalstatus {inklus. Diverse Kreditorer)
fra Jan. 1875 il Marts 1877 viser sig en Stigning fra
ca. 101 til ca. 105 Mill. Kr., skyldes dette udelukkende
sSparckassen og Bikuben, hvis samiede Midler i dette
Tidsrum endog ere loragede med ca. 81/2 Mill. Kr., medens
der i Bankernes Deposita er en Tilbagegang af ca. 4%
Mill. Kr. Naar derimod den samlede Status i Maanederne
Febr.—Juni 1878 atler har kunnet naa og holde sig paa
samme Punkt som iJuni 1877, nemlig 102 Mill. Kr., efter
at den i Mellemtiden har veret endel mindre og endog
var gaaet ned til ca. 94 Mill. Kr., skyldes IFremgangen fra
dette  sidste Punkt BDankerne selv, idet Sparekassernes
Beholdning siden Jan. 1877 har holdt sig temmelig
stationzr, til sine Tider endog vieret nedadgnaende, san
at den ferst i Juli 1878 aller har naaet samme Punkt
som i Marts 1877, Skjent det nu ganske vist er vanske-
ligt nok at drage bestemte Graenser imellem Bankernes
og Sparckassernes Hunder i Kjebenhavn, hvor ogsaa For-
retningsfolk i stort Omfang benyllte de sidstnevote, ter
det dog sikkert sizes, at Bankernes Kunder for et langt
overvejende Antal lilhere Forretningsverdenen, og Bed-
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ringen i Bankernes Stalus synes saaledes at lyde paa
en Bedring ogsaa i dennes Forhold.

Vende vi os nu (il Betragtningen af den anden Side
af Bankernes Forhold til deres Kunder, disses Benyttelse
af deres Hjrelp og Eflersporgsel efter Penge, da viser
ogsaa dette Forhold en Forandring, som — i alt Fald fra
¢n Side set — kjendeliz tyder paa en Bedring i Forret-
ningsforholdene. De kjebenbavnske Bankers Vexelporte-
feuille ndviste nemlig felgende Indhold:

Rigsmont. Fremm. Val.

Debr. 1870 . . 0 o 26,06 Mill. Kr. 9,24 Mill. Kr.
— 1871 . ... %,y =— 1her —
-~ 18572 ... Has = 15,y —
— 1873 . ... 40 — 16,59 —
— 1874 ... 4 — Moy —
— 1875 .... 4T, — 105 —
duni 1876 « « o v 4258 — Ds¢ —
Debr, — o 000 4757 — L
Joni 1877 . . . . J‘iﬂ,u — T,u. —
Dehr, — .0 0. 3T — Qa1 —
Marts 1878, . . . 3257 — Tasn —
Juni — 4 s & s 3-*!,:; — 1?,:}0 —
Avg, — . ... 30 — 10,33 =

For saa vidt Rigsmentportefeunillen fra Dcbr. 1875
viser en lige saa stierkt nedadgaaende, som indtil Debr.
1875 opadgaaende, Beviegelse, er dette naturligvis et lidet
gledeligt Udiryk for den Tilbagegang i Omsatningerne,
som udmarker den sidste Periode i Modsatning til det
stierke Opsving i den forste. DMen naar denne Tilbage-
gang er given, maa det betragtes som en Tilbagevenden
til sunde og normale Forhold, at, medens Bankerne paa
Omslagets Tid og i den nxrmeste Tid derefter have
maaltet fremivinge en Indskrenkning i Begjeret efter at
faa Vexler diskonterede ved idelige Diskontoforhejelser —
forst fra April 1875 (il Febr. 1876 og derefter, da lavere
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Diskontosatser i den farste Del af 1876 havde bragt Dis-
konteringsbegjeret op til samme Punkt som i 1875, paa
ny fra Oktbr, 1876 til Jan. 1877 og atter fra April 1877
indtil Janvar 1878 — have de gjentagne Diskontoned-
siettelser i indevarende Aar — fra 6Y2 & 7 pCt. i Begyndel-
sen af Janwar indtil 4 & 4'/: pCt. i Midten af Juli — saa
langt fra bevirket et foreget DBegjer efter at faa Vexler
diskonterede, at Vexelportefeuillen tvertimod efter den
sidste Nedseitelse er gaaet ned fra 34,2 til 30,6 Mill. Kr.
Paa den anden Side har Portefevillen af udenlandske
Vexler i samme Tidsrum atter begyndt at heve sig; efter
at den fra 16,5 Mill. Kr. i Dcbr. 1873 efterhaanden var gaaet
ned til 8,1 Mill. Kr. i Dcbr. 1876, har den i den seneste
Tid paa Ny heavet sig til 12 Mill. Kr. i Juni og 10,3 Mill. Kr.
i Avgust d. A, Til Sammenligning anferes dens Sterrelse
henholdsyis i

Juni Avgust
1874 . . .. V4, MIJLKr., 13,55 Mill.Kr,
1876 . . .. Bas — Basg —
1876 . . . . D4 - Gig —_
897 + v a s Tyee — Gyrg =—
1878 . ... 1200 — 10,38 —

Endnu sterre Vegt maa der legges paa den Ned-
gang, som i denne Tid til Trods for den alt bererte
Diskontonedsetielse har fundet Sted baade i Begjeret
efter Udlaan {mod haandfaaet Pant og «i lebende Regning»)
og paa Kontoerne «Kassekredif» og «Diverse Debitorere,
hvilke Konti for en ikke ringe Del reprasentere et Be-
gjer efter Penge, som ikke skyldes de regelmassige
Handelsomsatningers voxende Omfang, men derimod
ukommercielle og Spekulations-Foretagender. Disse Konti
vise felgende Slatus:
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Udlaan. Kassekredit og Tils.
Div. Deb.
Jan. 1874 . . . . 45,58 Mill. Hr. 10,74 Mill. Kr. 56,45 MilL Kr.
Juli —_— . .o -l?,,u — iﬁ,u — 53152 Lo
Jan, 1875 .. .. Sl — 16,38 =— 67,91 -_—
Juli _ s oaa 53,51 — ?ﬂd: = ?'i.ﬂl -
Deebr. — . .. 534,y — 2 — T6,05 ==
Jan. 1876 . ... 5% — Mae — T2 —
Juli @ — .. A3y - Mo7 - 69,76 —
dan, 1837 .. .. 45 — 285z — Thae —
Jull — .. dfse — 2,92 — 78,61 —
Oktbr, — . . . 46 — 3lay = 8,00 =
Novbr.— .. .. 4T — s =" TOhus =7
dan, 1875 ... M — B - 67,00 —
Maj — . ... 43458 =— 2 - fd0  —
;\\'g_ —_— e e s s ‘i-i,gs e 20,83 C GBa,eu —

Tages den forandrede Postering med i Detragtning
har det samlede Begjmr efter Penge, saaledes som det
angives ved det samlede Beleb af Vexeclportefenillen og
ovenstaaende Udlaan, reelt forandret sig saaledes i de
sidste ca. 112 Aar:

Diskonio

Jan. 1877 .. .. ca. 113 MilL Ke. 5 & 5% pCt.
Marls — .... =112 = 4Yaas —
Jupi — . ... =121 = SYa G —
Avg, — L. .. =115 - _

Movbr.— . ... - 118 — Gy a7 -
Jan. 1875 . ... =11} — i ab —
Marts — . ... - 108 — Az 3 —

Jani — ... - 114 — —
Avge — ... =106 — & Qdlfs —
Sammenholdes de tilsvarende Tidspunkter og jmvn-
fores Stalus med den samtidige Diskonto, vil det ses, at
medens der i Juni 1877 ved en Diskonto af 5z i 6 pCt.
(i Nationalbanken) var et samlet Begjer af ca. 121 Mill. kr.,

e

"} Bom foran Dberert har Landmandsbanken i Novbr, 1877 indfert
en forandret Postering af sit Mellemvwerende med Filialerne,
hvorefler dens Konto: Div, Dehitorer fra Okthr. il Novbr. for-
mindskedes fra T4,5a til 3,66 Mill, Kr., altsua med 5,s; Mill. Kr.
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var det i Juni d. A. ved en Diskonfo af 4'2 & 5 pCt. kun
ca. 114 Mill. Kr., og fra Juni til Avgust har der trods en
vderligere Diskontonedszttelse fremdeles veeret en Ned-
gang af ca. § Mill. Kr., medens den i samme Tidsrum ifjor
kun beleb sig til ca. 6 Mill. Kr., vagtet den hsje Diskonlo
for Juni Termin fastholdtes uferandret.

En meget heldig Felge af det saaledes aftagende Be-
gjer efter Penge har det vaeret, at Bankernes Kasaebe-
holdning omsider har naael en Sterrelse, som bhedre staar
i Forhold til deres Virksomheds Omfang og som den i
lang Tid ikke har haft. De kjebenhavnske Bankers sam-
lede Kassebeholdning beleb sig saaledes, bortset fra de
umiddelbart fornd for Terminerne gaaende Maaneder Maj
og November:

Maximunm. Minimum.
1875 . « « 10,03 Mill. Kr. {Febr.) 5,22 Mill. Kr. (Sptbr.i
1876 . . . 1208 —  (Juli) 09— (ebr)
1877 .+« 138 —  [Febr) Tss —  (Okthr)
1878 4.« 20,63 — Wuoli}y 12,30 —  (Juni)

Naar undtages Juni Maaned, har den samlede Kasse-
beloldning i 1878 bevaeget sig imellem 19,9 og 20,6 Mill. Kr.
Der er , som man vil se, et belydeligt Spring herfra til
de nermest forndgaaende Aars Maximum, og Kassebe-
holdningernes ordinere Sterrelse kan i de fre foregaaende
Aar narmest siges at have veeret § 4 10 Mill, Kr, eller det
Halve af, hvad de, borlset fra Juni Maaned, uafbrudl have
veret 1 dette Aar.

Som et Moment, der bidrager til at karakterisere
Oms=tningsforholdene, fortjener endnu Seddelmzngden
at berores. Medens denne i 1873—76 regelmessig i
Novbr.—Dchr. er gaaet op til 72 & 76 Mill. Kr., er den i
1877 kun gaaet op til 63 & 67 Mill. Kr. Da paa den anden
Side Seddelm®ngden i 1877 ikke er gaaet meget lavere
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ned end i de foregaaende Aar (Mininum i (874 : 60Mill. Kr.,
i 1875: 58 Mill. Kr., i 1876: 60,5 Mill. Kr., i 1877: 58,5
Mill. Kr.}, har Forskjellen imellem Minimum og Maximum,
der ellers plejer at vere 13—14 Mill. Kr. (indlil 16 Mill.),
i 1877 kun veret 8Y: Mill. Kr. I Jan.—Avg. 1878 har
Seddelm®ngden endog kun varierel imellem 63 og 65
Mill. Kr., medens den ellers (1874—76)} i detle Tidsrum
er varieret med 104 12 Mill. Ke.  Denne storre Stabilitet
i Seddeludstedelsen skyldes for en ikke ringe Del den
Omstendighed, at Nationalbanken i den senere Tid i
roligere Tider har holdt en saa meget storre Kassebe-
holdning end tidligere, at den i det Vaesenlige har kunnet
tilfredsstille Terminens Krav til foregede Omseinings-
midler blot ved midlerlidiz at formindske sin Seddelre-
serve uden dog derved at bringe denne altfor utilberlig
langt ned. Som Felge heraf har man i det sidste Aar
kunnet undgaa de meget betydelige Svingninger i Mefal-
beholdningen, som have karakteriseret de foregaaende
Aar. Den Anvendelse, som Banken saaledes har gjort af
den den ved Kundgjerelse af 2den Novbr, 1877 tilstaaede
Udvidelse af Retten til at udstede Sedler uden tilsvarende
Metaldekning, fortjener sikkert al Anerkjendelse.



