
Pengerigeligheden og Statsgælden efter Krigen.

Af Professor Thorkil Kristensen.

U n d e r  B e s æ tte ls e n  h a r  D a n m a rk  i F o rh o ld  ti l L a n d e ts  S tø r -
re ls e  m a a t te t  p r æ s te r e  m e g e t s to re  Y d e lse r  fo r  ty s k  R eg n in g . 
D e r e r  l e v e r e t  V a re r ,  d e ls  i F o rm  a f E k sp o r to v e rs k u d , o g  d e ls  
d i r e k te  t i l  B e s æ tte ls e s m a g te n  h e r  i L an d e t. D e su d e n  e r  d e r  
p r æ s t e r e t  F ra g t f a r t  m e d  d a n s k e  B a n e r  o g  S k ib e , R e p a ra t io n e r  
af B ile r  o g  S k ib e  m. v . s a m t K ø rse l v e d  F ly v e p la d s e r  o. lig n ., 
o g  e n d e lig  h a r  e t  s to r t  A n ta l  d a n s k e  A rb e jd e r e  h a f t  A rb e jd e  
fo r  T y s k la n d , d e ls  h e r  i L a n d e t og  d e ls  i T y s k la n d  s e lv  og  i 
N o rg e .

S om  b e k e n d t  e r  a l t  d e t t e  b le v e t  f in a n s ie r e t  a f  D a n m a rk s  N a -
t io n a lb a n k  m e d  S ta te n s  G a ra n ti .  D e, d e r  h a r  p ro d u c e r e t  og  
a r b e jd e t  fo r  ty s k  R eg n in g , h a r  ik k e  b r a g t  n o g e t  O ffe r. D e h a r  
f a a e t  d e re s  fu ld e  B e ta lin g , o g  N a tio n a lb a n k e n  h a r  t i l  G e n g æ ld  
o v e r ta g e t  d e re s  T i lg o d e h a v e n d e r  p a a  T y s k la n d . P a a  d e n n e  
M a a d e  h a r  B a n k e n  o p s a m le t F o rd r in g e r ,  d e r  d e n  31. O k to b e r  
1944 a n d ro g  ia l t  ca . 6,7 M il l ia rd e r  K ro n e r . D e t e r  s æ r l ig  i 
d e t  s id s te  P a r - A a r ,  a t  d e n n e  U d v ik lin g  h a r  ta g e t  F a rt . D en  31. 
D e c e m b e r  1943 v a r  B e lø b e t k n a p  4,4 M il l ia rd e r  K ro n e r . I d e n  
fo r lø b n e  D el a f  1944 e r  d e t  a l t s a a  v o k s e t  m e d  ca . 230 M ill io -
n e r  K ro n e r  om  M a a n e d e n . M a n  k a n  fo rm e n tl ig  a n s la a  d e t te  
t i l  25— 30 p C t. a f  D a n m a rk s  N a tio n a l in d k o m s t  i sa m m e  T id s -
rum . I d e n  s e n e r e  T id  h a r  V æ k s te n  f ra  M a a n e d  t i l  M a a n e d  
v æ r e t  n o g e n lu n d e  k o n s ta n t .  H v is  d e t te  fo r ts æ t te r ,  v il  d e t  
n a v n lig  b e ro  p a a  K rig e n s  V a r ig h e d , h v o r  s to r t  d e t  sa m le d e  
B elø b  t i l  s in  T id  b liv e r .

N a a r  d e n n e  K rig s in d s a ts , so m  d e t  jo  i V irk e l ig h e d e n  e r, 
b l iv e r  f in a n s ie r e t  p a a  d e n n e  s æ r l ig e  M a a d e , h æ n g e r  d e t  sa m -
m e n  m e d  D a n m a rk s  S ti ll in g  so m  b e s a t  L and . I d e  k r ig s fø re n d e
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L an d e  h a r  m a n  s ø g t i s a a  h ø j G ra d  so m  m u lig t a t  f in a n s ie r e  
K rig s u d g if te rn e  v e d  S k a tte r , o g  iø v r ig t  h a r  m a n  o p ta g e t  L aan , 
i s æ r  O b lig a t io n s la a n , s a a le d e s  a t  d e t  ru n d t  r e g n e t  k a n  s ig e s , 
a t  H a lv d e le n  e r  d æ k k e t  v e d  S k a tte r  og  H a lv d e le n  v e d  L aan . 
O g s a a  i e t  n e u tr a l t  L and  so m  S v e r ig e  h a r  m a n  i H o v e d s a g e n  
f in a n s ie r e t  d e  s to re  U d g if te r  t i l  O p ru s tn in g e n  o g  B e re d s k a b s -
s ty rk e n  v e d  S k a t te r  og  v e d  L aan , o p ta g n e  p a a  d e t  sv e n s k e  
M a rk e d . E n s a a d a n  F in a n s ie r in g  s y n e s  n a tu r l ig  o g  h e n s ig ts -
m æ ss ig . S e lv e  K r ig s p ro d u k tio n e n  s k a b e r  jo  s to re  In d k o m s te r  
i B e fo lk n in g e n , o g  F o rb ru g s m u lig h e d e rn e  e r  sm aa , s a a le d e s  a t  
B e fo lk n in g e n  h a r  m a n g e  „ le d ig e  P e n g e " . D e t e r  d e r fo r  l e t  fo r 
d e n  a t  b e ta le  s to re  S k a t te r  og  te g n e  S ta ts la a n . N a a r  m a n  o p -
k r æ v e r  d is se  S k a t te r  o g  o p ta g e r  d is se  L aan , h in d r e r  m a n  a lt-  
sa a , a t  P e n g e r ig e l ig h e d e n  a n ta g e r  e t  a l t  fo r  v o ld s o m t O m fan g . 
M a n  k a n  o g s a a  u d tr y k k e  d e t  p a a  d e n  M a a d e , a t  S ta te n  u n d e r  
K r ig s fo rh o ld  e r  n ø d t  ti l a t  d is p o n e re  o v e r  e n  s to r  D e l af S am -
fu n d e ts  a a r l ig e  P ro d u k tio n s in d s a ts .  D e t e r  d e r fo r  r im e lig t , a t  
e n  s to r  D el a f  d e  lø b e n d e  P e n g e in d k o m s te r  in d d ra g e s  i S ta t s -
k a s s e n , h e ls t  so m  S k a tte r ,  m e n  i M a n g e l d e ra f  so m  L aan  fra  

B e fo lk n in g e n .

I D a n m a rk  e r  d e t te  ik k e  s k e t , o g  F o rk la r in g e n  e r  jo  d en , 
a t  K r ig s in d s a ts e n  h e r  h a r  m a a t te t  g ø re s  ti l F o rd e l fo r  en  
fre m m e d  M a g t og  fo r  d e n n e s  R eg n in g . V i h a r  a l t s a a  B e lø b e t 
ti l G o d e  h o s  T y s k la n d , og  d e r fo r  e r  d e t  ik k e  b le v e t  o p ta g e t  
i d e t  d a n s k e  S ta ts b u d g e t  so m  e n  U d g ift, d e r  s k u ld e  d æ k k e s . 
D e rfo r  h a r  m a n  h e l le r  ik k e  fu n d e t  d e t  n ø d v e n d ig t  i t i ls v a re n d e  
O m fa n g  a t  o p k ræ v e  S k a t te r  e l le r  o p ta g e  L aan  h o s  B e fo lk n in -
g en . M a n  h a r  f in a n s ie r e t  d e t  h e le  g e n n e m  N a tio n a lb a n k e n  v e d  
S k a b e l s e  a i  n y e  P en g e .  D e rfra  s ta m m e r  d e n  s to re  P e n g e r ig e -  
lig h e d .

D e tte  e r  i v is s e  H e n s e e n d e r  u h e ld ig t . S e lv  om  v i  h a r  d is se  
s to re  u d e n la n d s k e  T ilg o d e h a v e n d e r ,  e r  d e t  n e m lig  ik k e  s a n d -
sy n lig t , a t  d is s e  k a n  u d n y t te s  i s tø r r e  U d s træ k n in g  i d e  fø r s te  
A a r  e f t e r  K r ig en .  I d is s e  v a n s k e l ig e  O v e rg a n g s a a r  e r  v i d e r -

fo r s t il le t ,  so m  om  d is se  U d g if te r  h a v d e  v æ r e t  v ir k e l ig e  U d -
g if te r  fo r  D a n m a rk ,  og  d e t  h a v d e  d e r fo r  v æ r e t  h e ld ig t , om  
v i  k u n d e  h a v e  f in a n s ie r e t  d e m  p a a  sam m e  M a a d e  so m  S v e-
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r ig e  og  d e  k r ig s fø re n d e  L an d e . S a a  h a v d e  v i u n d g a a e t  d e  P ro -
b le m e r , d e r  fø lg e r  m e d  d e n  a b n o rm e  P e n g e r ig e lig h e d , o g  B e-
fo lk n in g e n  v ild e  o g s a a  d e rv e d  h a v e  fa a e t  e n  k la r e r e  O p fa t-
te ls e  af, h v o rd a n  v i  e r  s t il le t .

N a a r  d e t  o v e n fo r  e r  s a g t, a t  v i  s a n d s y n lig v is  ik k e  k a n  u d -
n y t t e  v o r e  u d e n la n d s k e  T ilg o d e h a v e n d e r  i s tø r r e  U d s træ k n in g  
i d e  fø r s te  A a r ,  h æ n g e r  d e t  sa m m e n  m e d  d e n  s to re  V a r e k n a p -
h e d , d e r  v il  h e r s k e  i V e rd e n  e f te r  K rig e n . A lle  E u ro p a s  L an -
d e  v i l  ø n s k e  e n  v æ ld ig  Im p o rt a f  R a a s to f fe r  o g  L iv s fo rn ø d e n -
h e d e r ;  m e n  P ro d u k t io n e n  a f c iv i le  G o d e r v i l  i  d e n  fø r s te  T id  
v æ r e  g a n s k e  u t i l s t r æ k k e l ig  ti l a t  d æ k k e  d is s e  B eh o v . N a a r  
m a n  s a m tid ig  b e tæ n k e r ,  a t  m a n g e  a n d re  L an d e  e n d  D a n m a rk  
h a r  fa a e t  s to re  T ilg o d e h a v e n d e r  —  fo ru d e n  d e  e u ro p æ is k e  
M e l le m v æ re n d e r  e r  d e r  b l. a. d e  b r i t i s k e  D o m in io n s ' n y e  F o r -
d r in g e r  p a a  E n g la n d  — vi l  d e t  fo r s ta a s ,  a t  a l le  d is s e  K re d ito r -
la n d e  ik k e  fo re lø b ig  k a n  v e n te  a t  f a a  d e re s  K ra v  h o n o re r e t  

i V a re r .
F o r  D a n m a rk  b e ty d e r  d e tte ,  a t  v i  m a a  o p g iv e  H a a b e t  o m  en  

n o r m a l  A fv ik l in g  af P e n g e r ig e lig h e d e n . D e t k a n  d o g  v æ r e  
n y t t ig t  e t  Ø je b lik  a t  o v e rv e je ,  h v a d  e n  s a a d a n  n o rm a l A fv ik -
lin g  v ild e  h a v e  b e ty d e t ,  d a  d e t  v il  l e t te  F o rs ta a e ls e n  a f d e t  
fø lg en d e .

P e n g e r ig e lig h e d e n  e r  jo  o p s ta a e t  v e d , a t  N a tio n a lb a n k e n  h a r  
k ø b t fre m m e d  V a lu ta  a f  E rh v e rv s l iv e t  m. v ., n e m lig  d e  ty s k e  
T ilg o d e h a v e n d e r ,  og  b e ta l t  d e r fo r  m e d  d a n s k e  K ro n e r . D isse  
m a n g e  d a n s k e  P e n g e  h a r  d e r  k u n  v æ r e t  B ru g  fo r  e n  m in d re  
D el a f  i O m s æ tn in g e n . H o v e d p a r te n  e r  d i r e k te  e l le r  in d i re k te  
g a a e t  ti l P e n g e in s t i tu t te rn e  so m  In d s k u d  o g  so m  A fd ra g  p a a  

L aan .

D en  n o rm a le  A fv ik l in g  v ild e  n u  b e s ta a  i, a t  d e n n e  P ro c e s  
b le v  g e n ta g e t  i m o d s a t  R e tn in g .  A lts a a , a t  E rh v e rv e n e  h æ v e d e  
d e re s  o v e r f lø d ig e  In d s k u d  i P e n g e in s t i tu t te rn e  og  ig e n  o p to g  
L a a n  fo r  a t  b r in g e  d e re s  A n læ g , L a g re  o g  B e s æ tn in g e r  o p  p a a  
F re d s fo d . D e tte  v ild e  k r æ v e  e n  v æ ld ig  Im p o rt; m e n  m a n  sk u ld e  
o g s a a  n e to p  f r ig ø re  P e n g e n e  fo r  a t  k ø b e  V a lu ta  til Im p o r t  fo r  
d e m  i  N a tio n a lb a n k e n . D e rv e d  v i ld e  d e  le d ig e  P e n g e  v e n d e  
t i lb a g e  ti l d e n n e  B an k , d e r  h a r  u d s te d t  dem , o g  d e  k u n d e  sa a
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a n n u lle re s .  B a n k e n s  u d e n la n d s k e  T ilg o d e h a v e n d e r  v ild e  sa m -
tid ig  b l iv e  s o lg t  so m  d is p o n ib e l Im p o r tv a lu ta ,  o g  E rh v e rv e n e  

v ild e  i S te d e t  fo r s to re  l ik v id e  B e h o ld n in g e r  ig e n  fa a  V a re r , 
K re a tu r e r  o g  M a s k in e r . A lt  v i ld e  v æ r e  so m  fø r.

D e tte  e r  im id le r t id  u m u lig t; th i  d e  u d e n la n d s k e  T ilg o d e h a v e n -
d e r  e r  ik k e  d is p o n ib e l V a lu ta ,  d e r  s t r a k s  k a n  b e n y t te s  til 
Im p o rt. D e rfo r  k a n  h e l le r  ik k e  P e n g e r ig e l ig h e d e n  fo r s v in d e  al  
s ig  s e l v .  D en  v il  f o r ts a t  b e s ta a ,  in d t i l  m a n  g r ib e r  in d  o g  f j e r -

n e r  d e n . _________

M a n  m a a  n u  fø r s t  g ø re  s ig  k la r t ,  h v a d  d e r  v i l  sk e , h v is  

m a n  in te t  f o r e ta g e r  s ig  o v e r  fo r  d e n n e  P e n g e r ig e lig h e d .
A t V irk n in g e rn e  v i l  b l iv e  b e ty d e l ig e , k a n  m a n  se  a f  B e lø b e t s  

S tø r re ls e .  S om  e t  M a a l fo r  d e t te  k a n  m a n  ta g e  d e ls  S e d d e l-
m æ n g d e n  o g  d e ls  N a tio n a lb a n k e n s  F o lio in d s k u d . D e tte  s id s te  
r e p r æ s e n te r e r  i H o v e d s a g e n  B a n k e rn e s  K a s s e b e h o ld n in g e r ,  d e r  
k u n  fo r e n  m in d re  D el h o ld e s  i S e d le r . S a a le d e s  b e r e g n e t  v a r  
L a n d e ts  s a m le d e  P e n g e m æ n g d e  fø r  K rig e n  o g  v e d  d e n  s id s te  
M a a n e d s o p g ø re ls e  fø lg e n d e  (M illio n e r  K ro n e r) :

‘'h 193 9  ®'/u> 1944

S e d le r  .......................................  425 1644
F o l i o ........................................... 101 2831

526 4475

P e n g e m æ n g d e n  e r  a l t s a a  m a n g e d o b le t . N a a r  d e n  ik k e  e r  
e n d n u  m e g e t s tø r re ,  s k y ld e s  d e t, a t  S ta te n  a l le re d e  g e n n e m  
S k a t te r  o g  L aan  h a r  „ o p su g e t"  ca . to  M il l ia rd e r  K ro n e r , d e r  
in d e s ta a r  p a a  F in a n s m in is te r ie ts  K o n ti i N a tio n a lb a n k e n . A f 
d e  6,7 M ill ia rd e r , d e r  e r  u d b e ta l t  fo r  ty s k  R eg n in g , k a n  m a n  
h e re f te r  r e g n e  m ed , a t  ca . 4 M il l ia rd e r  e r  g a a e t  t i l  F o rø g e ls e  
af P e n g e m æ n g d e n , m e d e n s  2 M il l ia rd e r  e r  o p s a m le t a f  S ta te n . 
R e s te n  e r  i H o v e d s a g e n  v e n d t  t i lb a g e  t i l  N a tio n a lb a n k e n  so m  
A fd ra g  p a a  B a n k e rn e s  o g  d e t  ø v r ig e  S a m fu n d s  G æ ld  t i l  d e n n e .

H v is  m a n  in te t  f o r e ta g e r  s ig , o g  d e n  n u v æ re n d e  U d v ik lin g  
fo r ts æ tte r ,  v i l  P e n g e m æ n g d e n  fo r ts a t  v o k s e  m e d  200— 250 
M ili. K r. p r. M a a n e d , og  i s a a  F a ld  v il  d e n  f. E ks. p r. 1. M a j 
1945 v æ r e  o m tre n t 6 M il l ia rd e r  K ro n e r  t r o d s  d e  o p s u g e d e  2
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M ill ia rd e r . N o g le  a f  d is s e  e r  iø v r ig t  o p s u g e t g e n n e m  k o r t -
f r is te d e  S ta ts la a n , d e r  s n a r t  fo r fa ld e r , og  P e n g e n e  v il  d a  ig e n  
k o m m e  ud , h v is  n y e  L a a n  ik k e  o p ta g e s .

H e ro v e r fo r  s t a a r  e n  P e n g e m æ n g d e  p a a  g o d t e n  h a lv  M ill ia rd  
fø r  K rig e n , h v i lk e t  v a r  d e t  n o rm a le  d e n g a n g . P a a  G ru n d  af 
B e fo lk n in g s t i lv æ k s te n  o g  n a v n lig  d e t  h ø je r e  P r is n iv e a u , d e r  
m a a  re g n e s  m e d  e f te r  K rig e n , v ild e  d e t  t i ls v a re n d e  B elø b  i 
F re m tid e n  d o g  v æ r e  s tø r re ,  ru n d t  r e g n e t  v e l  800 M ill io n e r . 
A llig e v e l v il  d e t  ses , a t  d e n  f a k t is k e  P e n g e m æ n g d e  k a n  v e n te s  
a t  b liv e  o v e r  5 o g  m a a s k e  s n a r e s t  7— 8 G a n g e  d e t te  B e lø b  
e lle r  e n d n u  m e re , a l t  e f te r  K rig e n s  V a r ig h e d , s ta d ig  u n d e r  
F o ru d s æ tn in g  af, a t  d e r  ik k e  g r ib e s  y d e r l ig e r e  ind .

D en  fø r s te  V irk n in g  a f d e t te  k a n  v e n te s  a t  b liv e  e n  fo r c e re t  
V a re e f te r s p ø rg s e l ,  n a a r  d e r  ig e n  lu k k e s  o p  e f te r  K rig e n . N a a r  
d e  m a n g e  P e n g e  ik k e  a l le re d e  n u  h a r  f r e m k a ld t d e n  s tæ r k e  
P r is s t ig n in g , so m  m a n g e  v e n te d e , s k y ld e s  d e t  to  s æ r l ig e  k r ig s -
b e to n e d e  F o rh o ld . F o r  d e t  fø r s te  h a r  m a n g e  ø n s k e t  a t  h o ld e  
d e re s  P e n g e  l ik v id e , in d t i l  d e  „ r ig tig e "  V a r e r  o g  R a a s to f fe r  
k o m m e r ig e n , og  P r is e rn e  m a a s k e  b l iv e r  la v e re . F o r  d e t  a n d e t  
h a r  K rig s tid e n s  R e g u le r in g e r ,  n a v n lig  R a tio n e r in g  og  P r is k o n -
tro l, h o ld t  ig e n  o v e r  fo r  d e  V irk n in g e r ,  d e r  e l le rs  k u n d e  v æ r e  
o p s ta a e t .

E fte r  K rig e n  v i l  F o lk  ik k e  læ n g e re  ø n s k e  a t  v e n te  m e d  In d -
k ø b , tv æ r t im o d . S e lv  u d e n  P e n g e r ig e lig h e d  v ild e  e n  s to r  E f te r-
sp ø rg s e l  k o m m e  frem , id e t  m a n  e v e n tu e l t  v ild e  la a n e  fo r  a t  
k u n n e  s u p p le re  s in e  L ag re . N a a r  m a n  h a r  s to re  l ik v id e  B e-
h o ld n in g e r , e r  m a n  d o g  ik k e  a fh æ n g ig  a f B a n k e rn e , og  V ir k -
n in g e n  b l iv e r  d a  s tæ r k e re .

Im id le r t id  h a r  v i fo ra n  se t, a t  d e n  s to re  E f te r s p ø rg s e l  ik k e  
k a n  t i l f r e d s s t i l le s  i d e  fø r s te  A a r . D e t e rk e n d e s  d e r fo r  f r a  a lle  
S id e r , a t  m a n  fo re lø b ig  m a a  fo r ts æ t te  m e d  e n  D el a f  R e s tr ik -
tio n e rn e . D e t e r  im id le r t id  k la r t ,  a t  e n  a b n o rm t s to r  P e n g e -
m æ n g d e  v il  v æ r e  e n  s ta d ig  T ru s e l  m o d  R o e n  p a a  M a rk e d e rn e , 
s e lv  om  m a n  s a v n e r  E rfa r in g  fo r, h v o r  m e g e t d e t te  b e ty d e r .  
H v is  m a n  ø n s k e r  a t  fa a  R e s tr ik t io n e rn e  afv ik le t., m aa  m an  d e r-  

fo r fø r  e l le r  s e n e r e  b r in g e  P e n g e m æ n g d e n  n e d  p a a  e n  m e re
n o rm a l S tø r re ls e .
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S e lv  om  m a n  b e v a r e r  R e s tr ik t io n e rn e , v il  P e n g e r ig e lig h e d e n  
im id le r t id  fa a  en  a n d e n  V irk n in g . E f te rh a a n d e n  so m  d e t  v is e r  
s ig  u m u lig t  a t  h o n o re r e  d e  m a n g e  Ø n s k e r  o m  s to r  o g  h u r t ig  
U d v id e ls e  a f  L ag re , M a s k in e r  o. lig n ., v il  f le re  o g  f le re  ø n sk e  

i h v e r t  F a ld  a t  fa a  d e  le d ig e  P e n g e  i o u e n t e d e .  D e v il  d a  p rø v e  
a t  s æ t te  d em  i O b lig a t io n e r ,  A k t ie r  og  E je n d o m m e  og  m a a s k e  

a n d re  m in d re  b e ty d e n d e  T ing .

D e tte  e r  jo  a l le r e d e  b e g y n d t  u n d e r  K rig e n . D e rfo r  e r  b a a d e  
V æ r d ip a p ir e r  og  E je n d o m m e  s te g e t, og  d e  v ild e  v æ r e  s te g e t 
e n d n u  m e re , h v is  m a n  ik k e  h a v d e  g re b e t  in d . D e t e r  b e k e n d t, 
h v o r le d e s  m a n  h a r  g r e b e t  in d  o v e r  fo r  H a n d e le n  m e d  L an d -
e je n d o m m e . P a a  O b lig a t io n s m a rk e d e t  h a r  m a n  in d v i rk e t  v e d  
O p ta g e ls e n  a f e n  R æ k k e  S ta ts la a n , d e r  h a r  m o d v irk e t  K u rs -

s t ig n in g e n .

D en  v ig t ig s te  A a rs a g  ti l, a t  K u rs e rn e  ik k e  e r  s te g e t  m e re , 
e r  d o g  s ik k e r t  d e n  F o rv e n tn in g , m a n g e  M e n n e s k e r  h a r  om  
e t  K u rs fa ld  e f te r  K rig e n . M a n  m a a  s ik k e r t  o g s a a  r e g n e  m ed  
e t  s a a d a n t  K u rs fa ld , s e lv  o m  m a n  ik k e  k a n  v id e , h v o r  d y b t 
d e t  b liv e r . D e t a fg ø re n d e  e r  d o g , a t  d e t  n æ p p e  b l iv e r  s æ r l ig  la n g -
v a r ig t .  D e, d e r  f r ig ø r  d e re s  P e n g e  v e d  O b lig a t io n s s a lg  fo r  a t 
s æ t te  d e m  i V a r e r  m . v ., v i l  so m  fø r  n æ v n t  o p d a g e , a t  M u -
l ig h e d e rn e  h e r f o r  e r  m e g e t b e g ræ n s e d e . O v e rh o v e d e t  k a n  de  
le d ig e  P e n g e  so m  fo ra n  o m ta lt  ik k e  v e n te s  a fv ik le t  g e n n e m  
Im p o rt, og  d e  m a a  d a  fø r  e l le r  s e n e r e  ig e n  sø g e  K a p ita lm a rk e -
d e t, s e lv  o m  d e  e n  O v e rg a n g  l a d e r  s ig  sk ræ m m e  b o r t  d e rf ra .

D e t in te r e s s a n te  e r  n u , a t  p a a  d e n n e  M a a d e  k a n  d e  le d ig e  
P e n g e  h e l l e r  i k k e  b l i v e  a l v i k l e d e .  P e n g e m æ n g d e n  i D a n m a rk  
k a n  n a tu r l ig v is  ik k e  b l iv e  m in d re  v e d , a t  v i  k ø b e r  V æ r d ip a -
p ir e r  o g  E je n d o m m e  a f h v e r a n d r e .  D e rv e d  s k if te r  P e n g e n e  
H a a n d  i m e n  d e  b l iv e r  v e d  a t  v æ r e  d e r. H v is  A . k ø b e r  O b lig a -
t io n e r  a f  B., h a r  A . g a n s k e  v is t  f a a e t  s in e  P e n g e  a n b ra g t ;  m e n  
n u  s k a l  B. t i l  a t  sø g e  e f te r  e n  P e n g e a n b r in g e ls e . M a a s k e  k ø b e r  
h a n  s a a  e n  E je n d o m  a f C., h v o re f te r  d e n n e  k ø b e r  O b lig a t io n e r  
a f  D., o. s. v . P a a  d e n n e  M a a d e  k a n  P e n g e n e  v i r k e  G a n g  p a a  
G an g , og  K u rs e r  o g  E je n d o m s p r is e r  v il  s a a  b liv e  v e d  a t  s tig e . 
D e tte  k a n  fo r ts æ tte ,  s a a  læ n g e  d e r  i L a n d e t e r  e n  M æ n g d e  
P e n g e , so m  d e r  ik k e  e r  n o rm a l A n v e n d e ls e  fo r  i O m sæ tn in g e n .
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S tig e n d e  O b lig a t io n s k u r s e r  b e ty d e r  la v e r e  R e n te . G e n n e m  
K o n v e r te r in g e r  v il  m a n  e f te rh a a n d e n  g a a  o v e r  t i l  s ta d ig  la v e r e  
fo r re n te d e  T y p e r , og  d e t  e r  m e g e t  s v æ r t  a t  s ig e , h v o r  la n g t  
d e t  k a n  g a a  i d e n n e  R e tn in g . V i h a r  jo  ik k e  fø r  o p le v e t  n o g e t 
t i ls v a re n d e .  M e n  d e t  v i ld e  ik k e  fo rb a v s e , om  R e n te n  a f O b li-
g a t io n e r  k o m  n e d  i 1— 2 p C t. fø r  e l le r  s e n e re ,  h v i s  m a n  lo d  
d e t  h e l e  p a s s e  s ig  se lv .

H v a d  v ild e  d e t t e  b e ty d e ?
F o r  d e t  fø rs te , a t  O b l ig a t io n s e je re  (og S p a re k a s s e in d s k y d e re  

o. lign .) v ild e  m is te  H a lv d e le n  e l le r  m a a s k e  tr e  F je r d e d e le  af d e re s  
n u v æ re n d e  In d k o m st. I F o rv e je n  h ø r e r  d e  n u v æ r e n d e  „ p a s s iv e  
K a p ita l is te r"  jo  ti l  d e  d a a r l ig s t  s t il le d e . D e h a r  i M o d s æ tn in g  til 
n æ s te n  a lle  a n d re  s le t  ik k e  fa a e t  D æ k n in g  fo r  D y rtid e n . En 
R e n te u d v ik lin g  so m  d e n  a n ty d e d e  v ild e  n æ rm e s t  ru in e re  m a n g e  
af dem , og  d e t  k a n  m a n  v e l  ik k e  tæ n k e  s ig , a t  d e t  d a n s k e  S am -
fu n d  v il  g a a  in d  fo r , s e lv  om  d e t  v ild e  v æ r e  n o k  s a a  b e h a g e l ig t  
fo r a lle  D e b ito re r , h e r u n d e r  L a n d b ru g e t, a t  g ø re  d e n n e  s to re  G e -
v in s t  p a a  K re d ito re rn e s  B e k o s tn in g .

E n  s a a  a b n o rm t la v  R e n te  v i ld e ' im id le r t id  h a v e  e n  a n d e n  
r e v o lu t io n e re n d e  V irk n in g , so m  m a n  m a a t te  ta g e  S ti ll in g  til. 
D en  v ild e  fa a  B y g g e r i o g , a n d e n  A n læ g s v irk s o m h e d  t i l  a t  
s v u lm e  v o ld s o m t op . H v o r  m a n g e  M il l ia rd e r  K ro n e r  v ild e  d e t 
ik k e  k u n n e  b e ta le  s ig  a t  s æ t te  i U d v id e ls e  o g  M o d e rn is e r in g  
af L a n d b ru g s b y g n in g e r , h v is  R e n te n  v a r  e e n  P ro c e n t?  O g  B y -
b e fo lk n in g e n  v i ld e  u n d e r  d e  sa m m e  F o rh o ld  h a v e  R a a d  til 
a t  b o  i to — tr e  G a n g e  s a a  s to re  L e jl ig h e d e r  so m  n u .

D e t e r  d o g  k la r t ,  a t  d e r  s le t  ik k e  k a n  v æ r e  T a le  om  n o g e t, 
d e r  b lo t  l ig n e r  d e tte .  D e t v ild e  k r æ v e  e n  u h y re  Im p o rt a f  M a -
te r ia le r ,  og  A rb e jd s k ra f te n  v ild e  b l iv e  t r u k k e t  b o r t  f ra  d e n  
a lm in d e lig e  V a re p ro d u k t io n  ti l  S k a d e  b l. a . fo r E k sp o r te n . 
U n d e rs k u d d e t  p a a  B e ta l in g s b a la n c e n  v i ld e  d a  s n a r t  tv in g e  os 

t i l  a t  s ta n d s e  d e n n e  U d v ik lin g .

D e r m a a t te  s a a  o p re th o ld e s  e n  in d g a a e n d e  R e g u le r in g  a f  a l 
B y g g e- og  A n læ g s v irk s o m h e d  ( In v e s te r in g s k o n tro l) , o g  s a n d -
sy n l ig v is  v ild e  e n  in d g a a e n d e  Im p o r tk o n tro l , R a tio n e r in g  o g  
P r is k o n tro l  o g s a a  v æ r e  n ø d v e n d ig , fo rd i d e n  s to r e  E f te r s p ø rg -
se l e f te r  M a te r ia le r  o g  A rb e jd s k ra f t  e l le r s  v ild e  s æ t te  e n  k ra f -
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tig  In f la tio n  i G an g . D e t m a a  h e rv e d  b e m æ rk e s , a t  d e n n e  R e -
g u le r in g  sk u ld e  v æ r e  s t e d s e v a r e n d e .

H v o r  g o d t v i k u n d e  a d m in is tr e r e  s a a  s tæ r k  e n  R e g u le r in g , 

k a n  m a n  ik k e  v id e ;  m e n  d e t  e r  k la r t ,  a t  d e t  v i ld e  b liv e  m e g e t 
v a n s k e l ig t .  M a n  k a n  u d e n  T v iv l la d e  P ro b le m e t lig g e , d a  m a n  
k a n  g a a  u d  f ra , a t  R e n te n  ik k e  f a a r  L ov  a t  fa ld e  s a a  la n g t. 
D en  v i l  b liv e  s ta b i l is e r e t  p a a  e t  m e re  n o rm a lt  N iv e a u  v e d , a t  
m a n  o p s u g e r  d e  le d ig e  P e n g e , d a  m a n  n æ p p e  tø r  v o v e  d e t 
u s ik re  E k s p e r im e n t a t  la d e  R e n te n  g a a  h e l t  i B u n d en .

S om  b e k e n d t  e r  d e n n e  O p su g n in g  a l le re d e  b e g y n d t.  S ta te n  
h a r  o p s a m le t to  M il l ia rd e r  K ro n e r  i N a tio n a lb a n k e n . D e r s k a l 
d o g  o p su g e s  y d e r l i g e r e  o m tre n t  f ire  M ill ia rd e r , h v is  d e n  n u -
v æ r e n d e  P e n g e r ig e l ig h e d  s k a l f je rn e s , og  T a lle t  k a n  b l iv e  fo r -
ø g e t  e n  D el, a l t  e f te r  K r ig e n s  V a r ig h e d . D e r m a a  s ik k e r t  re g n e s  
m e d  m in d s t 200 M ili. K r. e k s t r a  fo r  h v e r  K rig sm a a n e d .

S ta te n  k a n  o p s u g e  d is se  P e n g e  d e ls  g e n n e m  S k a t te r  o g  d e ls  
g e n n e m  L aan  og  s a a  in d b e ta le  d e m  i N a tio n a lb a n k e n , h v o r f ra  
d e  i s in  T id  e r  k o m m e t. S k u ld e  S ta te n s  K a u tio n s fo rp l ig te ls e  
o v e r  fo r  B a n k e n  h e l t  e l le r  d e lv is  b l iv e  a k tu e l ,  k a n  d e t te  In d -
s k u d  s a a  b ru g e s  ti l  D æ k n in g  h e ra f ;  m e n  m e re  a fg ø re n d e  e r  
d e t, a t  P e n g e r ig e l ig h e d e n  p a a  d e n n e  M a a d e  b l iv e r  a fv ik le t .

D e tte  v i l  s a a  b e ty d e , a t  v i  l ig e s o m  S v e r ig e  og  d e  k r ig s -
fø re n d e  L an d e  h a r  f in a n s ie r e t  v e d  S k a t te r  o g  L aan . V i h a r  b lo t  
fo r e n  s to r  D e l v e n t e t  h e rm e d  t i l  e f te r  K rig e n . M a n  k a n  jo  
h e l le r  ik k e  tæ n k e  sig , a t  v i  s ta d ig  s k a l k u n n e  u n d g a a  d e t, 
so m  a n d re  L an d e  h a r  m a a t te t  u n d e r k a s te  sig .

S p ø rg s m a a le t  b l iv e r  sa a , h v o r le d e s  B e lø b e t s k a l  fo rd e le s  p a a  
S k a t t e r  og  Laan.  A t e n  b e ty d e l ig  D e l m a a  v æ r e  L aan , s ig e r  
s ig  se lv . S k a t te r  p a a  4— 5 M ill ia rd e r  u d  o v e r  S ta t e n s  n o r m a le  
B e s k a tn i n g  k a n  m a n  ik k e  fa a  p a a  k o r t  T id . N o g e t a n d e t  e r, 
a t  L aan  b e ty d e r  f re m tid ig e  S k a tte r ,  id e t  L a a n e n e  s k a l fo r re n te s  

og  m a a s k e  a fd ra g e s . D e t e g e n tl ig e  S p ø rg s m a a l e r  m e d  a n d re  
O rd , om  m a n  s k a l  la d e  d e t  h e le  b liv e  L aan  i fø r s te  O m g an g , 
e l le r  m a n  s k a l ta g e  e n  b e ty d e l ig  D e l a f  d e t  so m  S k a t m e d  d e t  
sam m e.

H v is  m a n  v æ lg e r  a t  la a n e  d e t  h e le , v il  S ta t s g æ l d e n  b l iv e
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m e g e t s to r . D en  e r  u n d e r  K r ig e n  v o k s e t  f r a  g o d t 1,5 M ill ia rd e r  
K ro n e r  ti l  o p  im o d  4 M ill ia rd e r , o g  d e n  k a n  v e d  O p su g n in g e n  
k o m m e  o p  p a a  7— 8 M ill ia rd e r  e l le r  m e re  e f te r  O m s tæ n d ig -
h e d e rn e . I P ra k s is  m a a  m a n  r e g n e  m ed , a t  B e lø b e t v il  s t ig e  
y d e r l ig e r e  a f  a n d re  G ru n d e , b l. a . fo rd i v o r t  F o rs v a r  s k a l  b y g -
g es  o p  fra  G ru n d e n  e f te r  K rig e n . M a n  m a a  s a a  o v e rv e je ,  om  
m a n  e f te rh a a n d e n  v i l  sø g e  d e t te  B e lø b  n e d b r a g t  v e d  d e lv is  A f-
b e ta l in g  a f G æ ld e n .

D e t e r  b le v e t  f r e m h æ v e t,  a t  m a n  i o g  fo r  s ig  ik k e  b e h ø v e r  
a t  re d u c e re  S ta ts g æ ld e n , s e lv  o m  d e n  e r  s to r . D e t d r e je r  sig  
jo  h e r  om  in d e n la n d s k  G æ ld  ti l  S ta te n s  e g n e  B o rg e re . R e n te n  
e r  d a  k u n  e n  O v e rfø rs e l ,  é t  B e lø b  so m  n o g le  B o rg e re , n e m lig  
S k a t te y d e rn e , a a r l ig t  sk a l b e ta le  ti l  a n d re  d a n s k e  B o rg e re , 
d e  p a a g æ ld e n d e  E je re  a f  S ta ts o b l ig a t io n e r .  D e t d a n s k e  S am -
fu n d  t a b e r  in te t  h e rv e d .

D e n n e  B e tra g tn in g  m a a  d o g  m o d if ic e re s , n a a r  B e lø b e t e r  
s a a  s to r t  so m  h e r . D e t e r  e n  U lem p e , a t  S a m fu n d e t s k a l  u n d e r -
h o ld e  e n  s a a  s to r  R e n tie rk la s s e  so m  d en , d e r  h e r  v il  b liv e  
sk a b t. D en  s k a l m a a s k e  h a v e  ca . 300 M ill io n e r  K ro n e r  om  A a re t  
i R e n te r . D e t e r  jo  o g sa a  p a ra d o k s a l t ,  a t  d e r  so m  F ø lg e  af d e  
B y rd e r , K rig e n  h a r  la g t  p a a  D a n m a rk , s k a l  o p s ta a  e n  s a a d a n  
n y  R e n tie rk la s s e , d e r  k a n  le v e  u d e n  s e lv  a t  g ø re  e n  p ro d u k -
t iv  In d sa ts . O m  d e t  n e to p  b l iv e r  K r ig s fo rm u e e je rn e , d e r  k ø b e r  
S ta ts o b l ig a t io n e rn e , e r  i d e n n e  F o rb in d e ls e  lig e g y ld ig t . H o v e d -
sa g e n  e r, a t  d e t  u p ro d u k t iv e  E le m e n t i B e fo lk n in g e n  b l iv e r  
fo rø g e t, h v a d  d e r  ik k e  e r  h e ld ig t. M a n  b ø r  h e r  b e tæ n k e ,  a t  
e n  n y  S to rk r ig  y d e r l ig e r e  k a n  fa a  S ta ts g æ ld e n  t i l  a t  v o k s e  
s tæ rk t .

R e n t f in a n s p o li t is k  v i l  e n  a a r l ig  R e n te b y rd e  p a a  ca . 300 
M ill io n e r  K ro n e r  o g s a a  m e d fø re  v is s e  V a n s k e l ig h e d e r .  J o  h ø j -
e r e  S k a t te n iv e a u e t  e r , d e s  l e t te r e  k a n  S k a t te rn e  fa a  u h e ld ig e  
V irk n in g e r ,  f. E ks. i R e tn in g  a f  a t  h e m m e  In i t ia t iv e t .  O g  h ø je  
S k a t te r  k a n  g ø re  e n  F in a n s m in is te r  æ n g s te l ig  o v e r  fo r  T a n -
k e n  om  n y e , k o s tb a re  O p g a v e r ,  h v a d  n u  e n te n  d e t  d r e je r  sig  
om  F o rs v a r , S o c ia lp o li t ik  e l le r  a n d re  T in g , so m  m a n  a n s e r  fo r 
v ig tig e .

M a n  k a n  d e r fo r  ik k e , h v is  m a n  v il  v æ r e  re a l is t is k ,  ta g e  sig
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S p ø rg s m a a le t  om  S ta ts g æ ld e n s  S tø r re ls e  h e l t  le t .  D e t e r  ik k e  
g o d t, a t  d e n  e r  a l t  fo r  s to r . A t r e d u c e r e  d e n  v e d  a a r l ig e  A fd r a g  
h a r  im id le r t id  o g s a a  s in e  U lem p e r.

D e t e r  s a a le d e s  k la r t ,  a t  i d e  A a r , d a  A fd ra g e n e  s k a l  b e ta le s ,  
m a a  S k a t te rn e  v æ r e  e n d n u  s tø r re ,  e n d  h v is  d e t  b lo t  d re je d e  
s ig  om  R e n te n . D e d e p re s s iv e  V irk n in g e r  b l iv e r  d e r fo r  sa a  
m e g e t  s tæ r k e re .  D e t m a a  i d e n n e  F o rb in d e ls e  e r in d re s ,  a t  d e  
S k a tte r ,  d e r  g a a r  t i l  A fd ra g , v i r k e r  so m  e n  R e d u k tio n  af S k a t te -
y d e rn e s  In d tæ g t .  D en , d e r  f a a r  A fd ra g e t , b e t r a g te r  d e r im o d  
ik k e  d e t te  so m  e t  T il læ g  t i l  s in  In d tæ g t .  A fb e ta l in g e n  v il  d e rfo r  
a n ta g e l ig  fo rm in d s k e  d e t  s a m le d e  F o rb ru g  i S a m fu n d e t, o g  d e t te  
k a n  m e d fø re  V a n s k e l ig h e d e r  fo r  B e s k æ f tig e ls e s p o li t ik k e n .

N a a r  d e t  s a a le d e s  e r  u h e ld ig t  b a a d e  a t  h a v e  e n  m e g e t s to r  
S ta ts g æ ld  o g  a t  a fd ra g e  p a a  e n  s a a d a n , d r iv e s  m a n  ti l d e n  
S lu tn in g , a t  d e t  v i ld e  v æ r e  g o d t, o m  m a n  k u n d e  u n d g a a ,  a t  en  
alt  fo r  s to r  S ta t s g æ ld  opstaar .  D e rv e d  k o m m e r m a n  in d  p a a  
T a n k e n  om  a t  s u g e  e n  D e l a f  d e  le d ig e  P e n g e  op  g e n n e m  S k a t-
t e r  a l le r e d e  i fø r s te  O m g a n g . D e tte  v il  i P ra k s is  s ig e  g e n n e m  

e n  s to r  E n g a n g s s k a t ,  d e r  n a tu r l ig v is  m a a t te  ta g e s  h o s  F o rm u e -
e je rn e , so m  e r  d e  e n e s te , d e r  k a n  u d re d e  s to re  B elø b  p a a

E n h v e r  L ø sn in g  h a r  s in e  U le m p e r , og  d e t  g æ ld e r  o g s a a  E n -
g a n g s s k a t te n ;  m e n  d e r  e r  v is s e  T in g , d e r  g ø r, a t  d e r  lig e  e f te r  
K rig e n  e r  s a a  g o d e  B e tin g e ls e r  fo r a t  a n v e n d e  d en , so m  d e t  
m e g e t s jæ ld e n t  e r  T ilfæ ld e t . D e t v a r  jo  o g s a a  i e n  s a a d a n  
S itu a tio n , a t  D a n m a rk  s id s te  G a n g  g re b  ti l  e n  l ig n e n d e  F o r -
a n s ta l tn in g  (B a n k h æ fte ls e n  i 1813); m e n  F o rh o ld e n e  e r  iø v r ig t  
p a a  m a n g e  M a a d e r  fo r s k e l l ig e  f ra  d e n g a n g , s a a  m a n  s k a l ik k e  
g ø re  fo r  m e g e t  u d  a f  S a m m e n lig n in g e n .

S e lv e  d e n  s to re  P e n g e r ig e lig h e d  b e v ir k e r ,  a t  F o rm u e e je rn e  i 
u s æ d v a n lig  h ø j G ra d  h a r  d e re s  F o rm u e r  a n b ra g t  lik v id t , og  
m a n  k a n  d e r fo r  v a n s k e l ig t  tæ n k e  s ig  e n  S itu a tio n , h v o r  d e t  v il  
v æ r e  m u lig t fo r d e m  a t  in d b e ta le  e n  s to r  E n g a n g s s k a t m e d  s a a  
sm a a  F o r s ty r r e ls e r  so m  nu .

D e r ti l  k o m m e r, a t  K r ig e n  h a r  s k a b t  e t  F o rd e l in g sp ro b le m .  
V is s e  D e le  a f  B e fo lk n in g e n  h a r  h a f t  s to r  ø k o n o m isk  F re m g a n g ,
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m e d e n s  L a n d e t so m  H e lh e d  e r  b le v e t  fa t t ig e re . H e r  v il  m an  
fo rm e n tl ig  ø n s k e  a t  fo r e ta g e  e n  U d jæ v n in g  ig e n , o g  d e t  b e d -
s t e  M id d e l h e r t i l  m a a  v æ r e  e n  S k a t, d e r  fo r tr in s v is  h v i le r  p a a  
d e  F o rm u e r , so m  e r  s te g e t  s tæ r k t  u n d e r  K rig e n . G a n s k e  v is t  
k u n d e  m an , so m  d e t  e r  b le v e t  sa g t, o g s a a  ø n s k e  a t  b e s k a t te  
d e m , d e r  h a r  fo rb ru g t  d e t  in d t je n te ;  m e n  m a n  m a a  jo  n ø je s  
m e d  a t  ta g e , h v o r  d e r  e r  n o g e t. P a a  d e n  a n d e n  S id e  e r  d e t 
k la r t ,  a t  h v is  m a n  a d  B e s k a tn in g s v e je n  s k a l o p h æ v e  n o g le  af 
d e  U lig h e d e r , d e r  e r  o p s ta a e t  u n d e r  K rig e n , m a a  d e t  g ø re s  
s n a r t .  A a r l i g e  S k a t te r  o v e r  e n  læ n g e re  A a r r æ k k e  e r  u e g n e d e  
h e r t i l ,  d a  K rig s fo rm u e rn e  h u r t ig t  k a n  b l iv e  sp re d t.

D e t e r  i  d e n n e  F o rb in d e ls e  e n  F o rd e l, a t  d e t  s ik k e r t  i s æ r l ig  
G ra d  e r  d e  v e d  k r ig s p r æ g e t  V irk s o m h e d  t j e n te  F o rm u e r, d e r  
e r  l ik v id t  a n b ra g t .  D en , h v is  F o rm u e  e r  f le rd o b le t  p a a  fa a  A a r, 
k a n  jo  ik k e  h a v e  B ru g  fo r  a lle  d is s e  M id le r  i s in  F o r re tn in g .

U le m p e n  v e d  e n  E n g a n g s s k a t  e r  b l. a. d e tte ,  a t  S ta te n  m is te r  
In d k o m s t-  og  F o rm u e s k a t te n  a f  d e  F o rm u e d e le , d e r  in d d ra g e s . 
H v b r  m e g e t d e t t e  b e ty d e r ,  k a n  ik k e  s ig e s  u d e n  n æ rm e r e  U n -
d e rs ø g e ls e . N a a r  m a n  i d e n n e  F o rb in d e ls e  h a r  h e n v is t  til en  
s v e n s k  B e re g n in g , d e r  g a a r  u d  p a a , a t  S v e r ig e  v e d  d e t te  
S k a t te ta b  v i ld e  m is te  e n  s to r  D el a f  d e n  R e n te b e s p a re ls e ,  d e r  
k a n  o p n a a s  v e d  E n g a n g s s k a t te n , m a a  m a n  im id le r t id  g ø re  e t  
P a r  B e m æ rk n in g e r  h e r t i l .  F o r  d e t  fø r s te  e r  R e n te n  h ø je r e  i 
D a n m a rk  e n d  i S v e r ig e , o g  F o rd e le n  v e d  a t  u n d g a a  e n  s to r  
S ta t s g æ ld  e r  d e r fo r  t i ls v a re n d e  s tø r re .  F o r  d e t  a n d e t  e r  d e n  
d a n s k e  In d k o m s tb e s k a tn in g  m e re  le m p e lig  e n d  d e n  sv e n s k e , 

h v o r fo r  S k a t t e ta b e t  v i l  v æ r e  m in d re  h e r . D e t v i l  m a a s k e  u n d re  
n o g le  a t  se  O rd e t  l e m p e l ig  a n v e n d t  i F o rb in d e ls e  m e d  d e n  
d a n s k e  In d k o m s ts k a t;  m e n  d e t  m a a  e r in d re s ,  a t  m a n  i D a n -
m a r k  —  i M o d s æ tn in g  t i l  n æ s te n  a lle  a n d re  L a n d e  —  m a a  
t r æ k k e  s id s te  A a rs  S k a t te r  f ra  i In d tæ g te n , og  d e t t e  b e ty d e r  
m e g e t  fo r  d e  s to re  In d tæ g te r .  D e rfo r  e r  v o r  In d k o m s ts k a t  ik k e  
n æ r  s a a  p ro g re s s iv , so m  d e n  s e r  u d  til. I  S v e r ig e  m a a  m a n  
k u n  t r æ k k e  K o m m u n e s k a tte n  fra , og  fo r  d e  s to re  I n d tæ g te r  er. 
d e t  so m  b e k e n d t S ta t s s k a t te r n e ,  d e r  v e je r  m e s t til.

O g s a a  i a n d re  H e n s e e n d e r  e r  d e r  e n  s tæ r k e r e  B e g ru n d e ls e  
fo r  E n g a n g s s k a t te n  h e r  e n d  i S v e r ig e . S a a le d e s  e r  P e n g e r ig e -
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l ig h e d e n  s tø r r e  h o s  os, fo rd i v i  h a r  f in a n s ie r e t  o v e r  N a tio n a l-
b a n k e n , m e d e n s  S v e r ig e  so m  o m ta l t  i la n g t  h ø je r e  G ra d  h a r  
a n v e n d t  L aan  o g  S k a tte r .  A f sa m m e  G ru n d  e r  d e  f ra  K rig s -
p ro d u k t io n e n  s ta m m e n d e  I n d tæ g te r  a l le r e d e  n u  b le v e t  s tæ r -
k e r e  b e s k a t te t  i S v e r ig e  e n d  i D a n m a rk . D e t d r e j e r  s ig  jo  
o v e rh o v e d e t  h e r  om  e f t e r  K r ig e n  a t  g e n n e m fø re  n o g e t  af d e t, 
so m  d e  k r ig s fø re n d e  og  n e u tr a le  L an d e  h a r  g e n n e m fø r t  u n d e r  
K rig e n . E n d e lig  h a r  S v e r ig e  n u  f a a e t  s i t F o rs v a r  i O rd e n , og 
d e t  h a r  s to re  d is p o n ib l e  V a lu ta b e h o ld n in g e r .  D a n m a rk  s k a l d e r -
im o d  e f te r  K rig e n  b y g g e  F o r s v a re t  o p  h e l t  f r a  G ru n d e n , h v a d  
d e r  v il  k r æ v e  e n  s to r  Im p o rt, o g  v i  k a n  t r æ n g e  t i l  a t  o p ta g e  
e t  s to r t  L aan  i U d la n d e t fo r a t  fa a  Im p o r te n  i G an g . V o r  S ta t s -
g æ ld  v il  d e r fo r  s ik k e r t  v o k s e  s tæ r k t  i d e n  fø r s te  E f te rk r ig s tid .

D isse  T in g  h a r  m a n  so m  R e g e l fo rsø m t a t  n æ v n e , n a a r  m a n  
h e r  i L a n d e t h a r  h e n v is t  t i l  d e n  s v e n s k e  D e b a t o m  E n g a n g s -
s k a t te n ,  d e r  h a r  v is t  e n  D el M o d s ta n d  m o d  d e n n e , s e lv  om  

d e r  o g s a a  e r  T ilh æ n g e re .

D e t v il  a f d e t  fo r e g a a e n d e  f re m g a a , a t  m a n  k o m m e r  S k a tte n s  
F o rm a a l n æ rm e s t,  h v is  d e n  s æ r l ig  p a a l ig n e s  d e  F o rm u e r, d e r 
e r  s te g e t  s tæ r k t .  O m  m a n  s k a l  in d r e t te  d e n  so m  e n  re n  
F o rm u e s f ig n in g sa fg if t e l le r  t i l l ig e  læ g g e  e n  v is  A fg if t p a a  d e  
F o rm u e r, d e r  ik k e  e r  s te g e t, m a a  a fg ø re s  e f te r  e n  n ø je r e  U n -
d e rs ø g e ls e . D e n n e  m a a  o g s a a  k u n n e  s ig e  n o g e t  om , h v o r  s to r  
S k a t te n  p a s s e n d e  k a n  g ø re s . I S v e r ig e  h a r  m a n  v æ r e t  in d e  p a a  
B elø b  so m  2 e l le r  e v e n tu e l t  3 M il l ia rd e r  K ro n e r . D en  d a n s k e  
B e fo lk n in g  e r  jo  m in d re  e n d  d e n  s v e n s k e ; m e n  t i l  G e n g æ ld  
e r  P e n g e r ig e l ig h e d e n  s tø r re .  J o  læ n g e re  K rig e n  v a re r ,  d e s  s tø r re  
b ø r  A fg if te n  fo rm e n tl ig  v æ re .

U n d e r tid e n  h a r  m a n  ta l t  om , a t  m a n  s æ r l ig  b u rd e  b e s k a t te  
d e  F o rm u e r , d e r  v a r  s te g e t  p a a  G ru n d  a f  e g e n tl ig  K rig s fo r-
t je n e s te .  D e t la d e r  s ig  d o g  n æ p p e  g ø re . H v is  e n  M a n d  b a a d e  
h a r  h a f t  K r ig s fo r t je n e s te  o g  m e re  n o rm a l In d k o m st, k a n  m a n  
jo  ik k e  s ig e , h v i lk e n  a f d is s e  In d k o m s te r  d e r  e r  o p s p a r e t  og  
d e rv e d  b le v e t  t i l  F o r m u e ^ D e t  sk u ld e  v æ r e  K r ig s k o n ju n k tu r -
s k a t te n s  O p g a v e  a t  b e s k a t te  d e  e g e n tl ig e  K r ig s fo r t je n e s te r .  
D e s v æ rre  e r  d e n  ik k e  s a a  e f fe k tiv , so m  d e n  k u n d e  h a v e  
v æ re t .
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D e t k a n  ik k e  v æ r e  O p g a v e n  h e r  a t  g a a  n æ rm e r e  in d  p a a  
d e  p ra k t is k e  P ro b le m e r , so m  e n  E n g a n g s s k a t r e j s e r .  D e k r æ v e r  
n a tu r l ig v is  e n  o m fa tte n d e  U n d e rsø g e lse . E n k e lte  F o rh o ld  sk a l 
d o g  o m ta le s  g a n s k e  k o r t .

U n d e r t id e n  h a r  m a n  f ry g te t ,  a t  A fg if te n  p a a  s k a d e l ig  M a a d e  
s k u ld e  fo r r in g e  E rh v e rv e n e s  K o n so lid e r in g . D e r v il  e f te r  K ri-
g e n  v æ r e  e n  s tæ r k  T ra n g  ti l  U d v id e ls e r , o g  d e r t i l  s k a l  b ru g e s  
P e n g e , s ig e r  m an .

H v a d  d e r  sk a l b ru g e s  t i l  U d v id e ls e r , e r  im id le r t id  M a ter ia le r .  
K a n  d is s e  sk a f fe s , v i l  P e n g e  t i l  fo rn u f tig e  U d v id e ls e r  g e rn e  
k u n n e  sk a f fe s  v e d  L aan . D e s v æ rre  v il  d e t  so m  t id l ig e re  o m -
ta l t  v æ r e  b e s k e d e n t ,  h v a d  d e r  k a n  fa a s  a f  M a te r ia le r  i d e  
fø r s te  A a r , s a a  d e r  e r  in g e n  F a re  fo r , a t  d e r  s k a l  v æ r e  fo r 
fa a  P e n g e  ti l  a t  k ø b e  dem .

lø v r ig t  h a r  E rh v e rv s l iv e t  jo  f o r e ta g e t  e n  s tæ r k  K o n so lid e r in g  
u n d e r  K rig e n . D en  e r  t i lm e d  s tæ r k e re ,  e n d  d e  f le s te  tro r , fo rd i 
d e t  h ø je r e  P r is n iv e a u , v i  m a a  r e g n e  m e d  i F re m tid e n , e n d n u  
ik k e  h a r  fu n d e t  o ff ic ie lt  U d try k  i e n  n y  E je n d o m s s k y ld v u rd e -
r in g . D e t e r  d o g  k la r t ,  a t  h v is  F re m tid e n s  P r is n iv e a u  b l iv e r  
f. E ks. 40 p C t. h ø je r e  e n d  F ø rk r ig s t id e n s , m a a  o g s a a  E je n d o m s-
v æ r d ie r n e  b liv e  h ø je r e ,  o g  d a  G æ ld e n  ik k e  e r  v o k s e t  af d e n  
G ru n d , v i l  E je rn e s  E g e n k a p ita l  v o k s e  b e ty d e l ig t .

H v a d  s p e c ie l t  L a n d e je n d o m m e  v i l  v æ r e  v æ r d  i F re m tid e n , 
k a n  m a n  ik k e  v id e , d a  E k s p o r tfo rh o ld e n e  e r  s a a  u s ik re .  A le n e  
d e n  O m s tæ n d ig h e d , a t  L ø n n iv e a u e t s ik k e r t  b l iv e r  v æ s e n tl ig  
h ø je r e  e n d  fø r  K r ig e n  o g  B y g g e o m k o s tn in g e rn e  lig e s a a , v il  
im id le r t id  g ø re  d e t  n ø d v e n d ig t  a t  fø re  e n  s a a d a n  V a lu ta p o l i t ik ,  
a t  o g s a a  L a n d b ru g s p r is e rn e  b l iv e r  h ø je r e  e n d  d e n g a n g . E lle rs  
k a n  d e t  n e m lig  ik k e  b e ta le  s ig  a t  h o ld e  fre m m e d  A rb e jd s k ra f t  i 
L a n d b ru g e t e l le r  a t  fo rn y  B y g n in g e rn e , n a a r  d e  fo r fa ld e r . D e t 
b e m æ rk e s , a t  d e r  m e d  L ø n n iv e a u e t ik k e  tæ n k e s  p a a  d e  s æ r l ig  
h ø je  L a n d b ru g s lø n n in g e r , d e r  jo  n o k  v il  fa ld e  n o g e t  ig e n , m e n  
d e r im o d  p a a  L a n d e ts  a lm in d e lig e  L ø n n iv e a u  fo r  o rg a n is e re d e  
A rb e jd e re . I d e t  la n g e  Løb m a a  L a n d b ru g s lø n n e n  jo  d o g  t i l  

e n  v is  G ra d  b e v æ g e  s ig  p a r a l le l t  m e d  d e tte .
H v is  m a n  v æ lg e r  e n  F o rm u e s tig n in g s a fg if t ,  f. E ks. s a a le d e s , 

a t  d e n  e r  p ro g re s s iv  m. H . t. S t ig n in g s b e lø b e t e l le r  -p ro c e n te n , 
v i l  d e , d e r  h a r  e n  m o d e ra t  F o rm u e o p g a n g , n a tu r l ig v is  ik k e
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k o m m e  ti l a t  b e ta le  s a a  m e g e t. I L a n d b ru g e t b l iv e r  d e t  i s a a  
F a ld  d e  s to re  B rug , d e r  k o m m e r t i l  a t  b e ta le  m e s t, d a  d e t  jo  
is æ r  e r  dem , d e r  h a r  h a f t  g o d e  T id e r  u n d e r  K rig e n . A t læ g g e  
A fg if te n  a le n e  p a a  d e  s to r e  F o rm u e r  (u a n se t, h v o r  m e g e t d e  
e r  s te g e t)  la d e r  s ig  ik k e  g ø re , bl. a. fo rd i S k a t te ta b e t  d e rv e d  
b l iv e r  fo r  s to r t,  d a  E je rn e  a f d is se  F o rm u e r  jo  i K ra ft a f  P ro -
g re s s io n e n  b e ta le r  e n  s to r  In d k o m s t-  o g  F o rm u e s k a t  a f  d e n  
ø v e r s t e  D e l a f  d e re s  F o rm u e .

P a a  G ru n d  a f d e n  s to re  P e n g e r ig e lig h e d  v il  s e lv e  I n d b e ta l in -
g e n  a f  A fg if te n  n æ p p e  r e j s e  s a a  s to re  P ro b le m e r , so m  m a n g e  
tro r ;  m e n  d is s e  F o rh o ld  b ø r  iø v r ig t  u n d e rs ø g e s  n æ rm e re . M a n  
k a n  p a s s e n d e  ti l la d e , a t  A fg if te n  b e ta le s  i O b lig a t io n e r ,  d e r  
s a a  s k a l m o d ta g e s  ti l  b e s te m te  K u rse r . D e rv e d  o p n a a r  m a n  
o g sa a , a t  d e  v a n s k e l ig t  k a n  fa ld e  u n d e r  d is s e  K u rse r . F ry g te n  
fo r , a t  A fg if te n  sk u ld e  fø re  t i l  e t  s tæ r k t  K u rs fa ld , fo rd i  m a n g e  
b le v  n ø d t  ti l  a t  sæ lg e , s k u ld e  m e d  d e n n e  M e to d e  v æ r e  u b e -
g ru n d e t . D a d e r  so m  n æ v n t  v i l  v æ r e  e n  a lm in d e lig  T e n d e n s  ti l  
s t ig e n d e  K u rse r , s a a  læ n g e  d e r  e r  P e n g e r ig e lig h e d , v i l  S ta te n  
m e d  T id e n  k u n n e  s æ lg e  d e  o v e r ta g n e  O b lig a t io n e r  u d e n  
K u rs ta b .

V æ r r e  e r  d e t, h v is  e n  A fg if ts y d e r  h a r  d e t  m e s te  a f  s in  
F o rm u e  a n b ra g t  i  E je n d o m m e  o. lig n . M a n  s k a l h e ls t  ik k e  f re m -
tv in g e  E je n d o m ssa lg  i s tø r r e  O m fa n g ; m e n  d e t  e r  h e l le r  ik k e  
n ø d v e n d ig t .  M a n  k a n  t ræ f fe  e n  saad an , O rd n in g , a t  d e  p a a -
g æ ld e n d e  a fg iv e r  e n  F o rs k r iv n in g  fo r  A fg if ts b e lø b e t m e d  P a n te -
r e t  i E je n d o m m e n , og  d e n n e  k a n  s a a  fo r r e n te s  og  a fd ra g e s  e f te r  
n æ rm e r e  A fta le  m e d  M y n d ig h e d e rn e . D e r sk u ld e  n a tu r l ig v is  
k u n  g iv e s  T il la d e ls e  t i l  e n  s a a d a n  B e ta lin g s fo rm  e f te r  U n d e r -
sø g e ls e  i d e  e n k e l te  T ilfæ ld e .

S om  t id l ig e re  n æ v n t  h a r  d e t  f o rh ø je d e  P r is n iv e a u  ik k e  fu n -
d e t  U d try k  i d e  o ff ic ie lle  E je n d o m s s k y ld v æ rd ie r .  E n  n y  V u r -
d e r in g  v il  d e r fo r  v æ r e  p a a  s in  P lad s . H e rv e d  v il  d e t  n a tu r l ig v is  
ik k e  v æ r e  d e  n u v æ re n d e  H a n d e ls v æ rd ie r ,  d e r  u d e n  v id e r e  s k a l 
læ g g e s  ti l G ru n d . M a n  m a a  sø g e  a t  f in d e  f re m  ti l  d e t, m a n  
k u n d e  k a ld e  d e  f re m tid ig e  N o rm a lv æ rd ie r .  D isse  v il  n a v n lig  
a fh æ n g e  af, i h v i lk e n  H ø jd e  P r i s n iv e a u e t  s k a l  s ta b i l is e r e s ,  o g  
d e t  m a a  m a n  d e r fo r  ta g e  S ti ll in g  t i l  m e d  d e t  sam m e.


