Kreditioreningerne og Landbrugets
Geldsproblem®).

Al Kreditforeningsdirektor P. A, Callo.

I.
Kreditforeningernes Historie.

De okonomiske Vanskeligheder, som det danske Land-
brug i den senere Tid har haft at keempe med, har sat
Realkrediten under Debat herhjemme. Indtil for faa Aar
siden har vort Realkreditsystem for den almindelige Op-
fattelse staaet som et stort nationall Gode, som vi havde
CGirund til at veere stolte af. Den lette Adgang til Kredit
paa lempelige Vilkaar har veret en Loftestang for Byer-
nes og navnlig for Landbrugets okonomiske Udvikling i
de sidste to Menneskealdre, Men Medaillen har en Revers.
Landbrugskrisen har afsloret Skyggesiderne ved en hejt
udviklet Realkredit. Da Indtawgterne svigtede, stod den af
Konjunkturerne uafhiengige Pligt til at svare Renter og
Afdrag af den faste Gaeld som en alvorlig Trusel mod
Landbrugserhvervet. Saa meldte Kritiken sig, og Reform-
projekter skod op som Paddehatte. Krisens Indvirkning
paa Kredit- og Hypotekforeningerne gav tillige Anledning
til Nedseettelse af en Kommission, som har fremsat For-
slag til en tiltreengt Revision af Kreditforeningslovgiv-
ningen, og samtidig segte man at gennemfore Lempelser
i det bestaaende Realkreditsystem for, saa godt det lod
sig gore, at tilpasse det efter de foreliggende IForhold.

Nu er vi naaet saa vidt i Droftelsen af Realkredit-
problemet, at Begreberne er ved at klares. Til denne Kla-
ring har det i viesentlig Grad bidraget, at Kreditforenings-

*) Udvidel Gengivelse af 3 Foredrag, holdt i September 1938 ved
Samvirksomheden for landbrugsfagligt Oplysningsarbejdes Kursus
paa Landbohojskolen.
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forholdene og=aa fra juridisk Side er taget op til ind-
gaacnde Undersogelse. 1 1934 erhvervede Iforfatteren
Sven Clausen, som er Kasserer i Kreditkassen for Hus-
ejere i Kobenhavn, den juridiske Doktorgrad paa en Af-
handling om »Kreditforening=forhold«. 1 1935 udkom
Bind V at Professor Kr. Sindballes »Dansk Selskabs-
ret«, =om omhandler Kredit- og Hypotekforeningerne,
og 1 1936 offentliggjordes Kreditforening=kommissionens
Betienkning, Af tidligere Forsog paa en principiel Kla-
ring af Kreditforeningsproblemerne er der Anledning til
at nievne nu afdode Kredit- og Hypotekforeningsdirektor
A. Gjessings Fremstilling i Kobenhavns Hypotekior-
enings Jubilwumsskrift af 1920.

Indenfor den organizerede Realkredit i Danmark ind-
tager Kredit- og Hypotekioreningerne en dominerende
Stilling, og de er praktisk talt de eneste Realkredit-
instituter i egentlig If'orstand, vi har herhjemme, Saa-
ledes betegner man de Institutioner, <om udelukkende
har til IFormaal at skaffe Grundejerne Laan mod Pant
i deres Kjendomme paa de bedst mulige Vilkaar. De kan
vaere organiserede som Aktieselskaber, der driver denne
Virksomhed erhvervsmeessigt, og kaldes da Hypotek-
banker. Det er saaledes Tilfeldet i I'rankrig og tildels
og=aa i Tyskland og andre Lande. Her til Lands har vi et
Rudiment af en Hypotekbank i Landmandsbankens Hypo-
tekafdeling, Bankens officielle Navn er jo, som bekendt,
Den danske Landmandsbank, Hypotek- og Veks=elbank.
Det er altsaa ikke en ren Hypotekbank, men ligesom den
franske Crédit foncier, en Del at de tyske Hypotekbanker
og de svenske Inteckningsbolag kombineret med alminde-
lig. Bankvirksomhed. Landmandsbankens Hypotekafde-
ling yder tillige Laan til Kommuner, og det er i Tidens
Lob blevet Hovedopgaven. Som Realkreditinstitut maa
Hypotekafdelingen mniermest betragtes som  verende i
Likvidation, Udlaanet mod Pant i fast Ejendom har veeret
standset siden 1894 og udgjorde den 31. Marts 1938 kun
8,2 Mill. Kr.




| 974,

95

Det celdste Realkreditinstitut i Danmark er Kreditkas-
sen for Husejere i Kobenhavn, som er oprettet 1 1797 med
det IPormaal at financiere Genopbygningen af Kobenhavn
efter den store Brand 1 1795, Kreditkassens Teknik er i
Tidens Lob bleven stierkt paavirket af Kreditforenin-
eerne, men dens Organisation bierer tyvdelige Spor af
dens historiske Oprindelze. Medens  Kreditforeningerne
styres af Laantagerne og Hypotekbankerne af Aktionge-
rerne, er Husejerkreditkazzen det cne=te Realkreditinsti-
tut. ikke alene i Danmark men i Verden, hvor Ledelsen
ligeer 1 Kasscobligationsejernes Hiender, Ved Statshanke-
rotten i 1813 blev Kreditkass=en insolvent, ikke =om IFolge
al Tab paa overtagne Panter, men paa Grund af en for-
skellig Omregning af Geeld og Tilgodehavender ved Over-
cangen fra Courantdaler til Rigsbankdaler. De af Kassen
wds=tedte Obligationer var nemlig garanterede af Staten
og blev derfor omskrevet til Kurs 100, Staten dickkede
imidlertid ikke det derved opstaaede regnskabsnuessige
Underskud, men forrentede det gennem en Aarreekke, Kre-
ditkas=en var derved kommen i et Afhengighedsforhold
til Staten, =om =atle snwevre Grienser og=aa for dens Ud-
~tedelse af ugaranterede Obligationer. IForst da Mellem-
vaerendet med Statskassen var endelig afviklet 1 1885,
kunde Kreditkassen udvikle sig frit. Den yder Laan i
Byejendomme i Kobenhavn, Frederiksberg og Gentofte
Kommuner efter lignende Regler som Kreditforeningerne.
Den 31, Marts 1938 havde Kreditkassen et Udlaan paa
Mill. Kr. og Reserver til et samlet Belob af godt
25 Mill. Kr.

IHvis man vil bedomme de forskellige Institutioner efter
deres Betydning for Landbrugets Realkredit, kommer ved
Siden af Kredit- og Hypotekforeningerne kun Sparekas-
=erne 1 Betragtning., Den 31. Marts 1938 havde de danske
Sparcka=ser anbragt godt Halvdelen af deres Midler, ca.
1,3 Milliard, mod Hypotek i faste Kjendomme, deraf
844 Mill. i Landejendomme (Ejendomme paa Landet).
Men om Sparekass=ernes Inds=ats paa dette Omraade grel-

.
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der det samme som f. Eks. om Overformynderiets og For-
sikringsselskabernes: Tilfredsstillelsen af Realkreditbe-
hovet er ikke det egentlige, i hvert IFald ikke det eneste
Formaal for deres Virksomhed, men snarere et Middel i
dette Formaals Tjeneste. Sparekassernes Hovedopgave er
at fremme Opsparingen, og derfor kan deres Udlaan i
fast Ejendom, hvor betydeligt det end er, ikke veere ind-
rettet alene med Realkreditens Behov for Oje. Saa lienge
Sparekasserne modtager Indskud paa Anfordring eller
kortere eller leengere Opsigelse, kan de ikke yde uopszige-
lige Laan, og da Indskudenes Opsigelighed kan tvinge
Sparekasserne til at seette Indlaansrenten op, kan de ikke
garantere Laantagerne mod en Iforhejelse af Udlaans-
renten. Derfor kan Sparekasserne ikke betegnes som
Realkreditinstituter i egentlig [Forstand.

Naar jeg skal tale om Realkrediten og Landbrugets
Gweldsproblem, vil jeg holde mig til Kredit- og Hypotek-
ioreningerne, ikke alene af principielle Grunde, fordi
Realkredittanken her finder sit klareste Udtryk, men
ogzaa af Hensyn til den Rolle, de spiller for Realkrediten
i Danmark. Den 31, Marts 1938 havde Kreditforeningerne
alene et Udlaan efter Restgoeld paa lidt over 4,6 Milliarder,
deraf lige ved 2 Milliarder i Landbrugsejendomme. Det
svarer og=aa til den almindelige Opfattelse i Landet, for
hvilken Realkredit og Kreditforeninger synes at vwere
synonyme Begreber, i hvert Iald naar Realkrediten skal
staa for Skud. Saa er det dem, det gaar ud over, medens
Sparekasserne i det store og hele gaar Ram forbi.

I intet andet Land har Kreditforeningerne naaet en
saadan Udvikling baade i Bredden og i Hejden som i
Danmark. Vi har Kreditforeninger for Kebstadejendom-
me og for store og smaa Landbrugsejendomme, for jord-
lose Huse paa Landet og for industrielle Ejendomme.
Dertil kommer Hypotekforeningerne, som er Kreditior-
eninger for II. Prioritets Liaan, med et samlet Udlaan paa
henved ¥ Milliard. Kreditioreningsveesenet er blevet et
meegtigt Tree, hvis Grene naar ud over det ganske Land.
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[ndtil for faa Aar siden kunde Treets Ifrugter glede sig
ved almindelig Yndest. Men den sidste Tids Irfaringer
har vist, at det er et Trwe paa godt og ondt. Under Liand-
brugskrisen er Ifarerne ved vort hejt udviklede Real-
kreditsystem traadt tydeligt frem og har veeret Genstand

s for stor Opmicrksomhed, ikke mindst i Landbhokredse,

Det er meerkeligt at teenke sig, at dette Viesen, som i
Dag hviler med en Viegt af over 5 Milliarder paa de dan-
ske Grundejere, kun er 87 Aar gammelt, Selve Kredit-
foreningstanken er betydelig wldre. Den er opstanet i en
tysk Kobmands Hjerne og for forste Gang bragt til Ud-
forelze af Kong IFrederik 11. af Preussen.

Det var Landbrugets Nodstilstand efter Syvaarskrigen,
der gav Anledning til Oprettelsen af den forste »Land-
=chaft¢ for Provinsen Schlesien i 1769. 1 de folgende Aar
blev der oprettet endnu 4 Instituter af samme Art i andre
Dele af Landet, saaledes at der ialt var fem »alte Land-
=chaftene,

Ordet Landschaft er den almindelige tyske Betegnelse
for en Landkreditforening, men betyder egentlig Land-
=kab eller Landsdel, altzaa det Omraade, Iloreningens
Virksomhed omfatter. De forste Landkreditforeninger var
tvangsmaessige Sammenslutninger af de adelize Gods-
ejere i en Provins, hvorved der blev paalagt Medlemmerne
en Generalgaranti, d.v.s. en solidarisk Heeftelse for de
af Foreningen udstedte Obligationer uden Hensyn til, om
de havde modtaget Laan af den. T forste Linje var Obli-
cationerne =ikret ved Pant i det Gods, som havde givet
Anledning til deres Udstedelse, — deraf Udtrykket
»Piandbriefe« for Kreditforening=obligationer, Dette viste
=ig at have uheldige Virkninger i to Retninger. IFor det
forste maatte Obligationsejerne =eite det paagweldende
Gods til Tvangsauktion, inden de kunde holde sig til
IForeningen og det =olidariske Ansvar. Dernwest ansaa man
det for nodvendigt at gore Obligationerne opsigelige baade
pae. Grund af deres hypotekagtige Karakter og for at
letto deres Afswetning, medens Laanene var uopsigelige

F =¥
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fra Iforeningens Side. Man begik altsaa den fundamen-
tale I'ejl at udstede opsigelige Obligationer paa Grundlag
af uopsigelige Pantebreve, som tilmed var uamortisable.
Som Ifelge af dette Misforhold kom de gamle »Land-
schaften« gentagne Gange i Likviditetsvanskeligheder,
saa Staten maatte traede hjselpende til. Under Napoleons-
krigene blev Obligationerne opsagt i et saadant Omfang,
at der 1 1807 maalte udstedes et Moratorium, som opret-
holdtes 1 mange Aar, for en enkelt Forenings Vedkom-
mende til 1832, Ved en Konvertering i Trediverne blev
de opsigelige Obligationer gjort uopsigelige, og efter-
haanden indforte Kreditforeningerne ogsaa en regelmics-
sig Amortisation af Laanene,

Vi staar her ved de forste famlende Skridt paa en Bane.
ad hvilken Kreditforeningerne gennem 170 Aars Udvik-
ling er naaet frem til stor teknisk IFuldkommenhed. Af de
Ifejl, der er begaaet, har vi leert at anvende de Principer,
som ber legges til Grund for Realkreditens Ordning.
Men paa afgerende Punkter har man fra forste llard
veeret inde paa det rigtige. Dette gwelder navnlig med Hen-
syn til to Ting, som staar i Forbindelse med hinanden,
nemlig det solidariske Ansvar og Selvstyret. Det soli-
dariske Ansvar har vist sin Beereevne som Kreditgrund-
lag. Taklket veere det, lykkedes det de gamle preussiske
sLandschaftene at athjelpe den herskende Kreditnod ved
i betydeligt Omiang at formidle Laan til en efter Datidens
Forhold meget moderat Rente. Selv om det solidariske
Ansvar i Tidens Loeb er bleven begraenset paa forskellig
Vis og, som vi senere skal se, har vist sig at vere be-
heeftet med visse Mangler, har det fremdeles sin store Be-
tydning som Grundlag for Realkrediten ved Siden af
Pantesikkerheden.

Det kan synes meerkeligt, at Kreditforeningerne, som

| forvalter Hundreder af Millioner, styres af Laantagernec.
Men i Virkeligheden er Kreditforeningernes Selvstyre en
naturlig Konsekvens af det solidariske Ansvar. Okono-
misk Ansvar og Indilydelse paa Ledelsen hor folges ad.
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I Hypotekbankerne er det Aktionwrerne, der har Ledel-
sen, i Sparckasser Garanterne, i Husejerkreditkassen
Kasseobligation=ejerne som Ejere af den store Reserve-
fond. I Kreditforeningerne tilvejebringes og ejes Reserve-
fonden af Laantagerne, som tillige hiefter for Foreningens
Forpligtelzer i Kraft af det solidarizke Ansvar, der kan
betragtes som en ikke indbetalt Garantikapital. Derfor
er det og=aa naturligt, at det i Kreditforeningerne er
Laantagerne, der staar for Styret. Kreditforeningerne
er Andelsselskaber, de ®ldste og storste, vi har,

De okonomiske Interesser, =om cr knyttet til Kredit-
foreningerne, er saa omfattende, at det Offentlige har en
Ret o Pligt til at have Indseende med deres Administra-
tion. De gamle »Land=zchaften« var da og=aa fra forste
Ferd undergivet et Statstilsyn. Det var en Selviolge i
Preussen; men i danske Kreditforening=kred=e har man
haft vanskeliet ved at forsone =ig med Tanken om et
effektivt Statstilsyn, Det heenger sammen med, at Kredit-
foreningerne er indfort herhjemme sammen med den
politiske I'rihed.

Vel forberedt gennem en Afhandling af Nationaloko-
nomen A. F. Bergsve, som havde studeret Realkredit-
vaesenet 1 Tyskland og andre Lande, gjorde Kreditfor-
eningsinstitutionen =in Entré i Danmark omkring Midten
af forrige Aarhundrede. Det skete i Henhold til en Lov
af 20. Juni 1850, som med Rette ¢r bleven kaldt Kredit-
foreningernes Grundlov. Denne Lov giver Indenrigsmini-
steren en almindelig Bemyndigelse til at meddele Kredit-
foreninger af Ejere af danske Grundejendomme visse Be-
eunstigelzer. Den vigtigste af disse er Retten til at udstede
Obligationer til Thwendehaveren. Det er nemlig en Betin-
gelso for, at de af Kreditforeningerne udstedte Obligatio-
ner kan faa Adgang til Notering paa Kebenhavns Fonds-
bors, og den deraf betingede lette Omswttelighed er igen

en praktisk Forudsietning for IKKaszeobligationernes — og
dermed for Pantebrevenes — Uopsigelighed, idet Obliga-

tionsejeren til enhver Tid, naar han har Brug for Penge,
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kan afhende Obligationerne til Dagens Kurs. Det er
endvidere af stor Betydning for Kreditforeningernes
Virksomhed, at Kasseobligationerne kan udstedes paa
ustemplet Papir og om=wttes uden Brug af Stempel.

De i Loven af 20, Juni 1850 hjemlede Begunstigel=er
var ikke alle lige vigtige. Men der er endnu Grund til at
nevne, at Kreditforeningerne kunde fritages for Maksi-
malrentebestemmel=en, d.v.s. at de kunde udstede ODbli-
gationer til en hojere Rente end 4 pCt. p. a. og betinge =ig
en tilsvarende Rente af Laanene, 1kke fordi det betod =aa
meget i den forste Tid. Men senere skulde Sporg=zmaalet
om Rentens Hojde blive aktuelt og Genstand for en bitter
Strid. Endelig giver Loven Hjemmel til, at Umyndiges
og offentlige Stiftelsers Midler kan anbringes i de af
Kreditioreningerne udstedte Obligationer,

Men de mevnte Begunstigelzer gives kun paa nwermere
i Loven fastsatte Vilkaar. IEn Kreditforenings Statuter
skal godkendes af Indenrigsministeren, og for at dette
kan ske, maa de opfylde visse Betingelser, af hvilke de
vigtigste er folgende:

IFor det forste settes der en Graense for Laanenes Hojde
ved 60 pCt. af Veerdien, bestemt ved Taksation efter Reg-
ler, som skal veere lige =aa betryggende som ved Vur-
dering til Laan af Umyndiges Midler. Dernwest maa der
ingensinde veere et storre DBelob af Kassecobligationer i
Omlob, end Foreningen har tilgode ifolge de af Interes-
senterne udstedte Pantebreve. Som yderligere Betryggelse
ved Siden af Pantesikkerheden kraever Loven, at alle de
i en [Porening indtraadte Interessenter skal viere =olida-
risk ansvarlige for IMoreningens Yorpligtelser ifolge Kas-
seobligationerne. Omfanget af dette Tilleegzansvar er fazt-
sat til ?/s af Laanets Hovedstol. Endelig skal der foruden
Rente svares en vis passende Procent aarlig til Laanenes
Amortisation. Til Aindringer i de for en Kreditforening
celdende Statuter udkreves ligeledes Indenrigsminizte-
rens Samtykke,

Det er de fundamentale Regler, som endnu danner
Grundlaget for Kreditforeningernes Virksomhed.
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I Henhold til Loven af 20, Juni 1850 oprettedes i de
folgende to Aar tre Kreditforeninger. Den forste var
Kreditforeningen af Landejendomsbesiddere 1 Norrejyl-
land (populeert kaldet Jydsk Landkreditforening), =om
stiftedes i 1851, og umiddelbart efter fulgte Kreditforenin-
cen af Grundejere i Sjellands Stift, som ret hurtigt ind-
lemmede forst Lolland-Falsters og derefter Ifyns Stift i
=it Omraade og derved blev til Gstifternes Kreditforening.
Disse to Kreditforeninger er den Dag 1 Dag de forende
i Danmark med et samlet Udlaan paa over 2 Milliarder.
Aaret efter oprettedes en Kreditforening af Kebstad-
erundejere i Norrejyvlland, og da Ostifternes Kreditfor-
ening giver Liaan i alle Arter af Grundejendomme, var
Landet saaledes allerede i 1852 dickket med Kreditior-
eninger baade for By- og Landejendomme.

Men det viste sig snart, at de bestaaende Foreningers
Omraader var saa =tore, at der meldte sig Krav om Op-
rettelze af nye IForeninger. 1 1860 maatte Indenrigsmini-
ster Monrad stadfieste Statuterne for endnu to Kredit-
foreninger, nemlig Kreditforeningen af Grundejere i
Fyens Stift (Fyns Kreditforening) og Den vest- og sender-
ivd=ke Kreditforening. Om Oprettelsen af disze to I'or-
eninger skyldtes en virkelig Trang eller entreprenante
og lokalpatriotiske M:iends Nidkaerhed, faar staa hen. 1
hvert Ifald kunde Stifterne paaberaabe sig Loven af 20.
Juni 1850. Iolge denme Lov var det bl. a. en Betingelse
for Stadfiestelse af en Kreditforenings Statuter, at de af
den belaante Ejendomme ser beliggende indenfor en saa-
dan Omkreds, at den fornedne Kontrol med Taksationer-
nes Paalidelighed og det behorige Tilsyn med Panterne
uden =tort Besveer kan fores af Bestyrelsen«. Det vil
neppe kunne hevdes, at de tre forst oprettede Kreditfor-
eninger opivldte denne Betingelze, i Seerdeleshed da det
fremgaar af Rigsdagens TForhandlinger, at det, Lov-
civerne havde tenkt sig med den anforte Bestemmelse,
var Udlaansomraader svarende til en Landstingsvalg-
lkreds.
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Det vilde have vweret heldigl, om Lovens Hensigt paa
dette Punkt var sket I7yldest. Men det er ikke den eneste
Gang i1 Kreditforeningernes Historie, at Indenrigsmini-
steren ved Stadimestelse af Kreditforeningsstatuter ikke
har taget det =aa noje med Lovens Bogstav og FForud-
=etninger.

Stifterne af de to sidstnmevnte Foreninger kunde lige-
ledes overfor Indenrigsministeren paaberaabe sig den i
Grundloven garanterede IForeningsfrihed, som gav Bor-
gerne Ret til at oprette Foreninger med ethvert lovligt
I"'ormaal, altsaa ogsaa til Oprettelse af en Kreditforening,
naar de af Loven herfor stillede Betingelser var opfyldt.
Det irriterede Monrad, at han i den Anledning kom ud
for et Pres fra Stifternes Side, og denne Irritation var
kun altfor vel begrundet. Man kan nemlig ikke anlegge
de samme Synspunkter paa en Kreditforening, der har til
Opgave at give Laan i Ejendommene i en hel Landsdel,
som paa almindelige IForeninger. Misrogt af de okono-
miske Interesser, som en Kreditforening varetager, kan
fore til alvorlige Kalamiteter for store Befolkningskredse.

Man stod netop overfor en saadan Katastrofe, da Mon-
rad maatte boje sig for Kravet om Oprettelze af to nye
Kreditforeninger. Pengekrisen af 1857 havde robet vie-
sentlige Mangler ved Administrationen af Kreditforenin-
ven af Kobstadgrundejere i Norrejvlland. Det havde vist
sig, at Vurderingssummerne for de som Pant tilbudte
Ejendomme gennemgaaende var alt for hoje, og at Direk-
tionen ved Ifastseettelzen af Laanene ikke havde vist den
fornodne Kkritik overfor Vurderingsforretningerne. Kri-
sen lammede Erhvervslivet i de jydske Byer og standsede
al Omsxtning af Ejendomme. Reztancerne voksede for-
uroligende, og IForeningen maatte i de folgende Aar over-
tage mange Panter. lfolge Statuterne skulde der i den
Anledning inddrages Kasscobligationer. Men da IForenin-
gen savnede de hertil fornedne Midler, og Balancen mel-
lem Kasseobligationer og Pantebreve kun kunde opret-
holdes ved kunstige Posteringer, opheevede Ministeriet i
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December 1860 de [Foreningen meddelte Begunstigelser,
og samtidig =tandsedes Udlaanet,

[For at skaffe Midler til Indfrielse af forfaldne Kuponer
og udtrukne Obligationer greb Foreningen i sin Nod til det
solidariske Ansvar. Derved fik man imidlertid kun Lejlig-
hed til at gore den pinlige Erfaring, at det solidarizke An-
svar svigter, naar det skal gores gieldende i kritiske Situa-
tioner. Da Flertallet af Foreningens Medlemmer ikke kunde
=svarc de ordimere Ydelser, forte Udskrivningen af ekstra-
ordinere Bidrag til Reservefonden kun til en FForegelse
af Restancerne. De mere velstaaende Interessenter sogte,
da [Foreningen kom i Vanskeligheder, at unddrage =ig
det solidariske Ansvar ved at indfri Laanet. Til at be-
eynde med havde man ikke lagt Hindringer i Vejen for
denne IFlugt fra den synkende Skude, og selv da man fra
December 1860 afkrevede udtredende Medlemmer et De-
pot til Sikkerhed for det =olidariske An=var paa 8% pCt.
af Hovedstolen, udtraadte i det folgende Halvaar Interes-
senter med en Resteweld af 1,6 Mill, Kr. af et samlet Ud-
laan paa ca. 10 Mill. Kr.

IYoreningen laa nu inde med 116 overtagne Panter, og
da man ikke ojnede nogen Udvej at Vanskelighederne.
hesluttede Generalforsamlingen i Oktober 1861 at overgive
dens Bo til Skiftebehandling, Der udnwevntes en kgl, Kom-
mis=ion til at behandle Boet, og under dens Forvaltning
arbejdede Ioreningen sig langsomt ud af Uforet. Det
solidariske Ansvar, som havde svigtet i forste Omgang,
=tod alligevel sin Prove, da det blev udovet under For-
mer, som var afpasset efter de foreliggende Forhold. IMorst
foretog man smaa Ekstraudskrivninger (4 pCt. halv-
aarlig af Hovedstolen), men fra 1869 gik man over til at
suspendere Udtreekningen i 10 Aar og lade den til Af-
drag bestemte Del af Terminsydelserne indgaa i Reserve-
og Administrationsfonden. Samtidig blev der truffet
drastiske IForholdsregler mod Udtredelse af Medlemmer.

[ de forste fem Aar efter Skiftebehandlingens Paa-
begyndelse maatte Kommissionen overtage endnu 246
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Ejendomme. Men =aa vendte Strommen. 1 1830 var man
naaet saa vidt, at det statutmaesszige IForhold mellem
Kasseobligationer og Laanenes Restgeld var genoprettet,
og Aaret efter udleveredes Boet til Interessenterne. IFor-
eningen kunde nu have genoptaget sin Virksomhed, men
da der i Mellemtiden var oprettet en ny jvdsk Kobstad-
kreditforening, vedtog man at likvidere.

Af den gamle jydske Kobstadkreditforenings kranke
Skaebne har vi hostet adskillig gavnlig Beliering. For det
forste fremgik det med Klarhed af Foreningens Sammen-
brud, at Selvsiyret ikke er tilztrackkelig Garanti for en
forsvarlig Ledelse, og at navnlig Vurderingsforretninger
er noget, der skal omgaas med Forsigtighed. Derniest viste
det sig, at det solidariske Ansvar i forste Omgang glipper
overfor Virkningerne af en almindelig Krise, men, an-
vendt paa en serlig Maade, har Beereevne i det lange Liob.
Og det fortjener at fremhaves, at der takket viere det
solidariske Ansvar aldrig er tabt en Ore paa en dansk
Kreditforeningsobligation. Bortset fra Svingningerne i
Obligationernes Vierdi og Vanskelicheder med Hensyn
til deres Afswetning var den eneste Ulempe, Obligations-
ejerne havde af Miséren i den norrejydske Kobstadkredit-
forening, en FForsinkelze af Udtriekningen.

Samtidig med dette Sammenbrud gik en jydsk Land-
kreditforening af sweregen Struktur, den i 1859 oprettede
Hypoteklaaneforening af Landejendomsbesiddere i Nor-
rejvlland (den Brettonske Forening) i Stykker, inden den
endnu rigtig var kommen igang, ligeledes paa Grund af
slet Ledelse og upaalidelige, for ikke at =ige vilde
Taksationer.

Paa denne Baggrund var Indenrigsminister Mounrads
Skepsis overfor den lette Adgang til Oprettelze af nye
Kreditforeninger forstaaclig, og da der fra privat Side
blev indbragt et Loviorslag vedrorende et Kreditforenings-
sporgsmaal, benyttede Monrad Lejligheden til at sictte
en Bremse paa Udviklingen.

Pengekrisen ramte Jylland meget haardere end Oerne,
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og skont det var en udprieget Handelskrise, som ikke di-
rekte berorte Landbruget, lagde den et foleligt Tryk paa
Jydsk Landkreditforenings Kurser. I den Anledning kom
man indenfor IForeningens Ledelse ind paa den Tanke at
haeve Kurserne ved en Begriensning af det solidariske
Ansvar til de indenfor et vist Tidsrum optagne Laan.
Det lyder meerkeligt, at Onsket om at begrense Risi-
koen ved det solidariske Ansvar ikke skulde have spil-
let nogen Rolle i denne Forbindelse, naar man betaenker,
at dette Ansvar lige var bleven taget i Brug i den jydske
Kobstadkreditforening. Men det er en Kendsgerning, at
kursmaessige Hensyn har haft afgerende Indilydelse paa
de Overvejelzer indenfor Jydsk Landkreditforening, som
forte til Fremswettelse af det ovennwevnte Loviorslag.

Da IForslaget kom til IForhandling i Landstinget, blev
det paa Monrads Foranledning henvist til et Udvalg, hvor
hele Kreditforening=sporgsmaalet blev taget op til Under-
sogelze, og Resultatet af Overvejelserne blev Loven af 19.
[Februar 1861,

Det er den anden af de fire almindelige Kreditforenings-
love, som har haft Betydning for Kreditforeningernes Ud-
vikling i Danmark. Den fastslaar i § 3, at de 1 Lov af
20. Juni 1850 omhandlede Begunstigelser for Kreditfor-
eninger for IFremtiden kun kan meddeles ved Liov. For
de Foreningers Vedkommende, som var oprettet, bemyn-
digedes Indenrigsministeren til at stadfieste Statuteendrin-
ger, hvorefter »Indtraedelse af Interessenter og den tilsva-
rende Udstedelze af Kreditioreningsobligationer sker i Af-
delinger eller Serier, saaledes at der ikke finder solida-
risk Ansvarlighed Sted mellem de forskellige Afdelinger«.
Men og=aa denne Bemyndigelse er knyttet til Betingel-
ser, IKn Serie maa ikke lukkes, inden den har et Udlaan
af 3 Mill. Rig=daler (6 Mill. Kr.), og en nyaabnet Serie
skal have fielles solidarisk Ansvar med den sidst lukkede
Serie, indtil den har et Udlaan af 1 Mill. Rigzdaler (2
Mill. Kr.). Dernaest =kal Nedskrivning af et Laans
Hovedstol som Folge af den statutmeessige Amortisation
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viere forbudt 1 lukkede Serier, og endelig krever Loven,
at Interessenter, som udtraeder af Iforeningen eller en
Serie, ikke kan faa Kvittering for det dem paahvilende
solidariske Ansvar, inden Regnskabet for det paagaelden-
de Aar er godkendt af Indenrigsministeriet eller der er
stillet betryggende Sikkerhed for Iyldestgorelsen af det
solidariske Ansvar.

Loven af 19. I'ebruar 1861 maa =es paa Baggrund af
de Irfaringer, man havde gjort med den jydske Kobstad-
kreditforening og den Brettonske Hypoteklaaneforening.
Den er Udtryk for en Reaktion i den almindelige Opfat-
telse af Kreditforeningerne og derfor, ikke uetfent, bleven
kaldt Kreditforeningernes reviderede Grundlov.

Paa det Punkt, som havde givet Anledning til Lovens
Tilblivelse, var den tillige et Vidnesbyrd om Usikkerhed
i Opfattelsen af Kreditforening=problemerne, Det er klart,
at Lukningen af en Serie maa have en gunstig Indflvdelze
paa Kurserne for dens Obligationer, eftersom Udtraek-
ningschancen, som i aabne Serier er en ubestemmelig
Storrelse, derved fikseres og beskyttes, Naar Serien er
lukket, kan man sige, hvornaar en Obligation i ngunstig-
=te Tilfaelde vil blive udtrukket, og man kan beregne den
gennems=nitlige Udtrickningschance for alle Seriens Obli-
gationer under et. Denne paavirkes ganske vist af Ind-
frielser og ekstraordinere Afdrag (i Obligationer), men
ikke i nevnevierdig Grad. Og da Omskrivning af Rest-
gweld til ny Hovedstol som IFolge af ordiner Amortisation
er forbudt i lukkede Serier, kan Udtraekning=chancen ikke
forringes ved lForlengelse af Amortisationstiden og en
tilsvarende Forsinkelse af Udtraekningen. Erfaringen vi-
ser da ogsaa, at Udtreekningschancen i lukkede Serier
er en Storrelse, som Obligationskoberne regner med og
‘honorerer i Form af hojere Priser paa Obligationerne.

Laantagerne har imidlertid ingen Interesse i hoje Obli-
gationskurser i lukkede Serier. De er tvaertimod en Byrde
for dem ved Indfriclse af Laan og Erlweggelze af ckstra-
ordinere Afdrag. Beregningen maa da have vieret den, at
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allerede Morventningen om Lukning af en Serie i en nwer-
mere IFremtid virker stimulerende paa Kurserne i den
aabne Serie og derved kommer Laantagerne tilgode. Der
er meget, der tyder paa, at dette er rigtigt, idet der her
dog kun er Tale om en svagere Indilydelse paa Kurserne.

Men =elv om dette Hensyn har veeret bestemmende for
["remsettelzen af det Forslag, der forte til Loven af 19.
IFebruar 1861, saa havde det ikke vaeret nodvendigt af den
Grund at rore ved det solidariske Ansvar. Til Opnaaclse
af dette I"'ormaal vilde en Inddeling af Laan og Kasse-
obligationer i Amortizationsgrupper have vieret tilztraok-
kelig, caaledes som det =kete i Fyns Kreditforening. Og-
san, denmne Lov er altzaa et Udtryk for, hvorledes man
har famlet sig frem til Forstaaclse af Kreditforeningspro-
blemerne,

Under Loven af 20. Juni 1850 var der oprettet 5 Kre-
ditforeninger, to paa Ocrne og tre i Jylland. Allerede
paa dette tidlige Stadium vil man forgeves soge efter et
Princip for Landets Forsyning med Kreditforeninger.
Baade i Preussen og i Sverige, som fik =in forste Kredit-
forening allerede i 1836, har man lagl Viegt paa en =aa-
dan Afgriensning af de enkelte FForeningers Omraader,
at der ikke bliver Konkurrence mellem to Iforeninger om
Udlaan i Ejendomme af samme Art. Der har ganske vist
vaeret enkelte Afvigelser fra denne Regel i de to ngevnte
Lande: men de er bleven heevet enten ad Lovgivningens
Vej eller ved Forhandling mellem de interesserede I7or-
eninger. I Danmark derimod har IFForholdene paa dette
Omraade fra forste erd udviklet 2ig paa bedste Beskub.
[ 1860 var Ostifternes Kreditforening ene om at yde Kre-
ditforeningslaan i Ostifterne med Undtagelse af F'yns Stift,
hvor Ijendomsbesidderne tillige havde Adgang til at soge
Laan i I'yns Kreditforening. I Jylland havde Jydsk Land-
kreditforening Monopol i 7 af 9 Amter. Men i Ribe og
Ringkobing Amter stod den i Konkurrence med Den vest-
og =onderjydske Kreditforening.

Og=na med Hensyn til Panternes Art var og er de dan-
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ske Kreditforeningers Virksomhedsomraade forskelligt
afgreenset. Af de i Henhold til Loven af 20. Juni 1850
oprettede Kreditforeninger kan de paa Gerne virkende
give Laan i alle Arter af EKjendomme, medens de jydske
er begrienset til Panter af samme Art.

I de forste 18 Aar efter at Loven af 19. Februar 1861
var traadt i Kraft, oprettedes der kun to nye Kreditfor-
eninger. Det skete i Henhold til swerlige Love, og de Om-
steendigheder, der knytter sig hertil, vidner om de DBe-
tienkelicheder, der har veeret at overvinde. 1 1866 =tif-
tedes Kreditkassen for Landejendomme i Ostifterne, og
det skete med et Opbud af gode Forswtter og Reform-
planer, som der sjelden er set Magen til. Herom hedder
det i et i 1916 udgivet, af Professor Arup forfattet, 1fest-
skrift (S. 30): »Fra forste IFwerd sogte Kreditkassen sin
serlige Berettigelze deri, at dens Organization var =aa
fuldkommen =om muligt; den gav =ig straks overfor de
wldre Foreninger Karakteren af Reformatoren, [Frem-
skridtsforeningen, der vilde veere den forste til at om-
sictte indvunden  Erfaring i praktiske Forholdsregler,
den forste til at udfinde nye Veje til paa bedste Maade at
naa de fielles Formaale,

[ Indbydelzen til Danneclse af en Kreditka==e for Land-
ejendomme i Ostifterne =iges det om Konkurrenterne,
Ostifternes og I'yns Kreditforening, at der ved disse jov-
rigt serdeles velledede IForeninger sklicher den viesent-
lice Ufuldkommenhed, at de omfatter to saa uenzartede
Genstande =om Landejendomme og Kobstadejendommee,
og det slaas fast som »en Kendsgerning, at Kapitalizter i
Reglen har storre Tillid til den Sikkerhed, som gives i
Landejendomme end i Kobstadejendomme«. Denne Op-
fattelze, =om uden Tvivl er paavirket af den jydske Kob-
stadkreditforenings triste Skwebne, har en =enecre Tids
Erfaring ikke givet Medhold. Sagen er, at =snart har den
ene, snart den anden Art af Ejendomme nydt Fortrinet
i saa Henseende. Der sker saaledes en IFordeling af Ri-
=sikoen i de Foreninger, som giver Laan baade i Land-
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og Byvejendomme, og det maa derfor betegnes som hojst
tvivlsomt, om det rene Artsprincip er at foretrickke. Det
var forovrigt ikke en ny Tanke, idet den allerede var
realiseret af de jvdske Landkreditforeninger.

Der er ingen Anledning til at gaa ind paa de forskel-
lige Reformiforslag, 1. Eks. om Udnwevnelze af en kgl
Kommis=arius, Vurdering ved to af Retten udmeldte
M:iend og Representanternes Deltagelse i Laancudmaalin-
ven, efter=om Reformerne enten ikke er kommen til Ud-
forelse eller senere er opgivet, Skal man bedomme Tran-
een til Oprettelze af denne Forening efter Udlaanet i den
forste Tid. =aa har den ikke vieret =stor, og Kurserne vi-
ser, at Rapitalen alligevel foretrak Ostifternes og 1lyns
Kreditforenings Obligationer. Ledelzen udfoldede cner-
eizke Bestriebelser for at faa Tilgang af nye Laan, bl. a.
ved Ansiettelze af » Agenter<, Men slige meget hialp det,
hedder det i Kreditforeningernes Jubilieums=skrift af
1901, »og efter cn 10-aarig Virksomhed havde Kredit-
kassen kun naaet et Udlaan paa godt 1 Millioner Kro-
ner ... Opmerksomheden var stadig henvendt paa IFor-
bedringer for at komme frem, Endelig i Aaret 1876 frem-
kom Tanken om at give Laan i 4% pCt. Obligationer, i
hvilken Anledning der i 1lste Serie oprettedes en 2den
Afdeling for saadanne Laan, Tanken modtoges med Bi-
fald, og Kreditkazsen havde nu en god og jievn I'rem-
gang.« )

At begrienze Kurstabet ved Udstedelse af Obligationer
til en hojere nominel Rente var et Skridt i den rigtige
Retning, men det skete ud fra urigtige Forudswetninger
og blev gennemfort pan en Maade, som var ensbetydende
med en Forhojelse af Laanene,

Som allerede nievnt hlev der oprettet en ny Kreditfor-
ening af Kobstadgrundejere i Norrejylland (Ny jvdske
Kobstadkreditforening) til Aflosning af den havarerede.
Det skete 1 Henhold til en Lov af 26. Maj 1868. Den Van-
skiebne, som havde ramt "orgengeren, kastede sin Skygge
over den nye lForening i den forste Tid og manede til
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Forsigtighed. En Mindelse herom finder man endnu i
en staaende Bemaerkning i Aarsberetningerne, som lyder
=aaledes: »Da TForeningens Interessenter hafter szolida-
risk i hver Serie, da Ejendomme, der tilbydes som Pant,
hesigtizes af Reprasentanten og Direktionen, forinden
Laan kan bevilges, da der i det hele ved Udlaanene gaas
varsomt frem, og da alle Kreditforeningens Panter efter-
ses hvert Aar af IPoreningens Repraesentanter — og =aa-
fremt der findes veesentlize Mangler, bliver der =tillet
IFforlangende om deres Afhjelpning —, formener man,
at Floreningen frembyder fortrinlig Sikkerhed for de ud-
stedte Kasseobligationer.« Der blev desuden vist Kasse-
obligationsejerne det sierlige Hensyn, at der blev tilstaact
dem en vis Stemmerct paa IPoreningens Generalforsam-
linger, hvilket ligeledes var sket i Den vest- og sonder-
ivdske Kreditforening.

1 1882 stiftedes en serlig Kreditforening for Kobenhavn
og Omegn. I Spidsen for dette 'oretagende stod Direktor
A. Hein, en Mand med et rigt Initiativ og stor Viljestyrke,
og da den nye Forening ligesom Landkreditkaszen maatte
kiempe sig frem i Konkurrence med Ostifternes Kredit-
forening, kan det ikke undre, at og=aa den modte med
Programpunkter. Bortzet fra visse tekniske Variefeter
<om Adgang for Laansogernc til at vielge mellem det soed-
vanlige Annuitetslaan og Laan med konztant Afdrag =amt
Udbetaling af Laanenc i Kontanter (efter Kursverdi)
tog Reformerne navnlig Sigte paa en [Forhojelze af Laane-
niveauet. Det var saaledes Tilfeeldet med en TInddeling
af Laanene i to Risikoklasser. Ideen var hentet fra Land-
kreditkassen, der ved Starten havde indfort en lignende
Inddeling, com dog senere blev opgivet. Om dette Eks-
periment skriver Dr. Sven Clausen i »Kreditforenings-
forholde (1T S. 30): »Hensigten var i begge Tilfwelde at
anvende denne Inddeling konkurrencemassigt (idet hegge
Foreninger havde wldre Konkurrenter), men Maaden er
forskellig, idet Landkreditkassen tilsigtede at byde den
forste Klasse billigere Vilkaar, medens Kobenhavns Kre-
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ditforening =narere nerede Onske om at kunne vde =tore
Laan mod en Rizikopriemie i II. Klasse.« I 1891 gen-
optog Landkreditkassen denne Laancform (Inddeling i A
og B Laan). og man lagde ikke Skjul paa, at Hensigten
hermed var at give hojere Laan (Driftskredit). Baade
Ny jvdske Kobstadkreditiorening og Kobenhavns Kredit-
forening gav fra Starten 1% pCt. Laan.

Det er nevnt, at de gamle preussizke »Landschaften«
kun stod aabne for adelige Godsejere. [Forst efterhaan-
den blev Green=en for Storrelsen af de Landejendomme,
i hvilke »Landschaften< kunde give Laan, =at ned. | et
lille demokrati=k Land =om Danmark var det naturligt,
at der blev givet og=aa Ijerne af smaa Ejendomme Mu-
lighed for at optage Kreditforeningslaan. Da Omkostnin-
cerne ved Administrationen af smaa Laan er forholds-
vig store, var Kreditforeningerne ikke forhippede paa at
yvde Laan i HHusmandshrug, og der var sat en Minimums-
oreense for Laanenes Storrelse (i de fleste Foreninger
600 Kr., i Jvdsk Landkreditforening 1200 Kr.). Husmwen-
dene var i Hoved=agen henvist til at sege Privatlaan,
hvorved de let kom i Afhiengighedsforhold til Laangive-
ren. Under disse Forhold ansaa man det for paakraevet
at treeffe serlige Foranstaltninger for at sikre Ejerne af
mindre Ijendomme paa Landet Adgang til at faa Laan
i en Kreditforening.

I Henhold til en Lov af 28, Maj 1880 oprettedes to Kre-
ditforeninger med dette specielle IFormaal, en for Oerne
og en for Jylland. Disse saakaldte Husmandskreditfor-
eninger fik tildelt ganske swrlige Begunstigelser. Staten
paatog sig en Garanti for Renterne af de af IForeningerne
udstedte Kasseobligationer. Desuden blev der ydet Til-
skud til Foreningernes Start, og Statskassen godtgor Vur-
deringsomkostningerne, for =aa vidt com Laanene kommer
til Udbetaling. Dertil kom =enere endnu en Ned=wxttelse
af Gebyret for Udstedelse af Panteattester. Til Gengeeld
stiller Loven den saerlige Betingelze, at den ene ai Re-
visorerne skal udnevnes og Valget af Formanden for
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Bestyrelsen godkendes af Indenrigsministeren. Lioven
seetter tillige en Hojstgreense for Verdien af de Ijen-
domme, som kan faa Laan i disse IForeninger. Oprinde-
lig blev Gransen sat ved en Vurderings=um af 4000 Kr.,
men den er senere Gang paa Gang bleven forhejet, i 1920
til 20000 Kr. for Jordbrug og 16000 Kr. for jordlese
Huse.

Paa Landet i Jylland var jordlese Huse, hvis Veerdi
laa over den s=aaledes fastsatte Granse, fremdeles ude-
lukkede fra Belaaning i en Kreditforening. Stations-
byernes Udvikling affodte en udbredt Laanetrang for
Ejendomme af denne Art og Storrelse, og for at athjelpe
denne Trang oprettedes i 1893 en Kreditforening af Grund-
ejere paa Landet i Jylland (Jydsk Grundejerkreditfor-
ening). 1 1897 fik vi desuden en seerlig Kreditforening
for industrielle Ejendomme, som omfatter hele Landet,
og Aaret cfter stiftedes en Kreditforening af Kommuner
i Danmark, =om falder udenfor Rammen af denne Under-
sopeelse. De Love, i Henhold til hvilke de enkelte IFor-
eninger er oprettet, indeholder en speciel Bemyndigelse
fra Indenrigsministeren til at godkende Statuter for den
paagaeldende IForening., Begunstigelser og Betingelser
holder sig i det store og hele indenfor de ved Lovene
af 1850 og 1861 givne Rammer, idet man dog er kommen
ind paa at tillegge Indenrigsministeren Ret til at stad-
freste Udnmevnelsen af Revisorer og fastswette et Revi-
sionsreglement samt til at undersoge Kreditforeninger-
nes IForhold og, om fornedent, standse deres Virksomhed.

Dermed var Kreditforeningernes Udvikling i Bredden
bragt til Afslutning indenfor Landets daveerende Green-
ser. Samtidig var der foregaaet en broget Udvikling ind-
adtil, og fra Midten af Halviemserne begyndte man at
swette en Btage mere paa den vidtloftige Kreditforenings-
bygning.
~ Der er gjort Rede for Serieinddelingen og de Grunde,
den skyldte sin Tilblivelse. IFordelen ved denne Inddeling
af Laancne er ret problematisk, da den er forbunden med
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betydelige Ulemper for Intereszenterne. Naar der cr af-
draget en vie=entlizg Del af et Laan, er det i Terminzydel-
=en indeholdte Afdrag saa stort i Forhold til Restewelden,
at det kan blive en Byrde for Laantageren, isier hvis han
har anden Gield at forrente og afdrage, f. Eks. for en
Kober af en Landejendom. Da Omskrivning af Restgeld
til ny Hovedstol som IFolge af ordiner Amortisation er
forbudt i lukkede Serier, er han afskaaret fra at faa en
Lempel=e i Afdraget ad denne Vej, Det kan han kun opnaa
ved en Omprioritering, d. v. =, ved Indfrielze af Laanet og
Optagelsze af nyt Laan i en aaben Serie. Men da Obligati-
onskurserne er hojere i lukkede end i aabne Serier, er Om-
prioritering forbundet med et ret betydeligt Kurstah for-
uden Ombkostninger af forskellig Art. Dersom Laantage-
ren har Brug for et Tillkegslaan til Opforelze af en Stald
eller Lade, Legger det =olidariske Ansvar sig hindrende
i Vejen, og selv om der kun er Tale om et mindre Til-
legslaan, kan han blive tvunget til at gaa Ompriorviterin-
sens bekostelige Vej.

[for saa vidt muligt at begriense Ulemperne ved Serie-
inddelingen og samtidig opnaa de dermed forbundne IFor-
dele kom Kreditforeningerne ind paa at holde Serierne
aabne gennem et Lkengere Tidsrum og inddele Udlaan og
Obligationsudstedelse indenfor Serien i mindre Grupper
efter Tidspunktet for Laanenes Optagelse,

Af de IPoreninger, som havde Adgang til at indiore
Serieinddelingen i Henhold til Loven af 19. IFebruar 1861,
har Fyns Kreditforening ikke gjort Brug af denne Ret.
Der findes ganske vist i den nevnte Forening Medlems-
grupper, som kaldes Serier; men det er ikke, hvad man i
Almindelighed forstaar ved denne Betegnelse (Ansvars-
grupper). Til Gengicld har Ny jydske Kobstadkreditfor-
ening i 1889 indfort Seriesystemet uden Lovhjemmel. HTus-
mandskreditforeningerne og Grundejerkreditforeningen i
Herning, som heller ikke har Ret til Serieinddeling, har
ligesom IFyns Kreditforening indfort Amortisationsgrup-
per. Ved Inddelingen i Grupper opnaas i alle Tilfaelde den
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Fordel, at de til Reserve- og Administration=fonden ind-
betalte Indskud og halvaarlige Bidrag kommer de paa-
geldende Interessenter tilgode. Dersom der ikke fandtes
nogen Inddeling af Laanene i en Iforening, vilde Reserve-
cg Administrationsfonden som Folge af den =tadige Til-
gang af nye Medlemmer have vanskeligt ved at komme
op paa en saadan Procent af den samlede Restgwld, at
der blev Lejlighed til at anvende Overskud af Fonden til
Afskrivning paa Medlemmernes Gield. I hvert Ifald vilde
saadanne eckstraordinere Afzkrivninger ikke komme (il
at staa i Forhold til de af de enkelte Interessenter pri-

sterade Indbetalinger til Fonden, Dette opnaas — i hvert
Fald tilnwermelsesviz — ved en Inddeling af Laanene i

Gorupper,

Do forskellige IFormer for Inddeling af Laan og Kasse-
obligationer i Kreditforeningerne har affodt en Trang til
sproglie Klaring. I Loven af 19, I'ebruar 1861 bruges
Ordene Serie og Afdeling =om Udtryk for det samme, nem-
lig for Ansvarsgrupper, og vi har =et, at Sericbetegnel-
sen 1 en enkelt Forening (I'vns) anvendes i en anden
Betydning. | nyere Tid er man mere og mere gaact over
til den Sproghrug ved Serie at forstaa en Ansvarsgruppe.
meden= alle andre Grupper kaldes Afdelinger.

For=aavidt =om en Afdeling er en Amortizationsgruppe.
gelder Forbudet mod Oms=krivning af Laan =om olge
af ordiner Amortisation og=aa for den, naar den lukkes
for Tilgang af nyve Medlemmer, Herved opnaas den Ind-
virkning paa Kurserne, =om var Hovedmotivet til Ind-
forelsen af Seriesy=temet i 1861, og man undgaar den med
Serieinddelingen forbundne Ulempe, at der lkegges Hin-
dringer i Vejen for Optagelzen af Tillegslaan, Der er
forovrigt ikke noget (il Hinder for, at det for en Serie
hestaaende solidariske An=var indrettes =aaledes, at det
i forste Omgang omfatter Medlemmerne af en Afdeling
og kun gelder subsidizert 1 det indbyrdes Forhold mellem
Interes=enterne i forskellige Afdelinger indenfor Serien.
IForuden Afdelinger efter Tid=folge findes og=aa =ide-
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lobende Afdelinger eller Underafdelinger for Laan til for-
=kellig nominel Rente.

IFor at lette Optagelsen af Tilleegslaan efter Laan 1 en
anden Serie i samme Iforening er der ved en Lov af 24
April 1896 givet IHjemmel til, at det =olidariske Ansvar
for det gamle Laan i dette Tilteelde heregnes paa en lempe-
lizere Maade (til 10 pCt. af det Belob, hvormed Restgwel-
den overstiger en Tredjedel af Vurderingssummen). Men
det er kun en Beregningsregel, som ikke har Indflyvdelze
paa Omfanget af det =olidariske Ansvar. Dette udgor, naar

Pl

det skal anvendes, fremdeles en Tilliegshehweftelse lig 2/
at Hovedstolen i Ienhold til Reglen i Loven af 20. Juni
1850, som er opretholdt i Speciallovene med enkelte Und-
tageizer, som der her ikke er Anledning til at komme neer-
mere ind paa.

Desuden giver Loven Kreditforeningerne Adgang til
Ydelse af uamortisable Laan eller Dele af Laan indenfor
en Tredjedel af Vurdering=sumnmen. Det er en Viderve-
forelse af den Tanke om en Inddeling af Laanene i to
Risikoklasser, som Landkreditkassen og Kobenhavns
Kreditforening havde vaeret inde paa. I Landkreditkassen
havde man i forste Klasse udstrakt Amortizationstiden
til 72 Aar mod 36% Aar i anden Klasse. Nu gik man et
Skridt videre ved at tillade Amortisationsfrihed for den
fine Ende af Laanet. Delvis uamortisable Laan kan ud-
betales dels i uamortizable dels i amortisable Obligatio-
ner, men og=aa i =aakaldte smiksede« Obligationer, d. v. =
uden at det fremgaar af Obligationernes Tekst, om de
=varer til den ene eller den anden Kategori, saaledes at
det overlades til Udtraekningen at bestemme, hvilke af de
smiksede« Obligationer der skal ende som uamorti=able.
Det er noget Luskeri, =om ikke vidner om nogen stor T'ro
til de uamortizable Obligationers Succes. De er da heller
iklkke kommen til at spille den Rolle, man havde ventet.
Den finere Realsikkerhed har i Obligationskobernes Vur-
dering ikke kunnet opveje de af Udtreekningen flydende
[Fordele.
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Loven giver tillige Regler for Inddragelze og Annulle-
ring af Obligationer i Tilfielde af Overtagelze af Panter.
Men det er et specielt Sporgsmaal af {eknisk Art, som vi
ikke skal komme ind paa i denne Sammenhaeng.

Ogsaa denne Lov, som er den tredje i Roekken af alinin-
delige Kreditforeningslove, er formet som en Bemyndi-
gelse til Indenrigsministeren til at godkende Statutiendrin-
ger. Som Betingelse herfor stilles visse Krav, af hvilke der
cr Grund til at anfore to. IFor det forste kan Indenrigs-
ministeren betinge sig Ret til at udnaevne den ene af en
IForenings Revisorer. Dermest kan han gore Stadfiestelsen
afhwengie af, at Valg af Vurderingsmiend, for saa vidt som
do veelges, skal foregan i storre Distrikter. I Foreninger,
hvor Vurderingsmandene ikke vaelges af Interessenterne,
skal dette heller ikke kunne ske i Fremtiden.

De anforte Lovbhestemmelzer viser, at Lovgiverne ikke
havde Tillid til Kreditforeningsvurderingerne, hvilket og-
saa tydeligt fremgaar af Rigsdagens Forhandlinger. Men
i Stedet for et alvorligt Forsog paa at begraense Laanta-
gernes Adgang til at ove Indflydelse paa Vurderingsfor-
retningerne ved en klar Regel om, at Vurdering=mandene
ikke maa veelges af Interessenterne, nojedes man med et
slojt Kompromisz. Alligevel blev Lovens DBestemmelzer
herom saavel som Ministerens Adgang til at udnevne en
Revizor i Kreditforeningskredse opfattet som et uberetti-
get Indgreb i IForeningernes Selvsivre. Og den Brug.
Indenrigsministeren gjorde af de her omhandlede Befoj-
elser, vidner om storre Respekt for Selvstyret end for
Kravet om en forsvarlig Ordning af Kreditforeningernes
IForhold.

Den almindelige Indstilling til Kreditforeningerne var
stierkt preeget af den herskende Liberalisme. Men man
drog og=zaa Konsekvensen af denne Opfattelze i IForholdet
til Kreditforeningerne og derves Intereszenter under Land-
brugskrisen i IYirserne og Halviemserne. Hvad der ira
Stateng Side blev ydet til Stotte for det krizeramte Land-
brug, var Bagateller, IForuden de i Loven af 24, April 1896
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hjemlede Lettelzer er der i denne Sammenhaeng kun An-
ledning til at nevne Stempel- og Gebyririhed for Pante-
obligationer ved Overforelse af Laan fra en Serie til en
anden.

De to =sidste Aartier af forrige Aarhundrede var et bevie-
get Tidsrum 1 Kreditforeningernes Historie. Den altover-|
skygeende Begivenhed var Konverteringen af Kreditfor-|
eningzgelden. Men og=aa paa anden Maade =atte de ekg-
traordinere Tidsforhold Kreaefter i Beviegelze indenfor
Kreditforeningernes Verden.

Vi har set, at en af de i Loven af 20. Juni 1850 hjemlede
Begunstigelser gav Kreditforeningerne Adgang til at vde
Laan til en hojere Rente end 4 pCt. p. Ft af de under
Loven af 1830 oprettede I° memnge ; J'\-(lbl\ Landkredit-
forening, Ostifternes og Fyns Kreditforening, har gennem
lange Tider undladt at gore Brug af denne Ret. Den vest-
og s=onderjydske Kreditforening har derimod fra forste
Fard givet 4% pCt. Laan. Som Grund hertil ser man an-
fort, at Renteniveauet altid har ligget relativt hojt i Vest-
ivlland. Men Forklaringen er tillige at =soge i Kon-
kurrencen med Jydszk Landkreditforening. IFor at sikre
sine Interessenter Kurser, som kunde staa Maal med Vi-
borg-I‘oreningens, var man nodt til at udbetale Laanene i
Obligationer til en hojere Rentefod. At en Forhojelze af
den nominelle Rente uden tilsvarende Reduktion af Laa-
nets Belob betyder en Forhojelse af Laanet, var man i de
Tider ikke opmacrksom paa. Men idag kan vi se, at Den
vest- og sonderjvdske Kreditforening — ligesom Land-
kreditkassen og Kobenhavns Kreditforening — for at staa
sig i Konkurrencen med en wldre, konsolideret Forening
har veeret henvist til under forskellige Former at give
hojere Laan. I denne Forbindelse er der endnu Grund til
at neevne en serlig Laaneform, som Den vest- og sonder-
ivdske Kreditforening har anvendt siden 1885 ved at ud-
betale Liaan i 4 pCt. Obligationer, som amortiseres {til
Kurs 110,

Do daarlige Tider i Fircerne lagde et Tryk paa Laane-
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renten. I Modswetning til Pengekrizen i 1857, som var en
akut Handelskrise, havde den okonomizke Depression,
=om indtraadte omkring Midten ,af Firserne og swerlig
ramte Landbruget, en =nigende Karakter, betinget som
den var af en Nedgang i Guldproduktionen (stigende
Guldpris = faldende Vareprizer) og et IFald i Transport-
omkostningerne (for Korn fra Amerika). Depression er
niesten altid ledsaget af Pengerigelighed og et dalende
Renteniveau. Laancrenten hestemmes ligesom andre Pri-
cer af IForholdet mellem Tilbud og Eftersporgsel, og naar
Renten falder i daarlige Tider, =aa skyldes dette ikke et
stigende Udbud af Kapital, men en Svigten af Efter=porgs-
len. Af Frygt for Tab tor Driftsherrerne ikke i =amme
Omfang som hidtil binde den lobende Opsparing og de
af Produktionen frigjorte Kapitaler i ny Produktion. De
ledige Kapitaler soger bort fra Aktiemarkedet og efter-
sporger Obligationer, og IFolgen er stigende Obligations-
lkurser, hvilket er enshetydende med et FPald i den effek-
tive Rente.

Det var denne Situation, der forelaa i anden Halv-
del af Firserne, Allerede i 1880 var Landkreditkassens
og Den vest- og =onderjvdske Kreditforening= 4% pCt.
Obligationer gaaet over Pari. og i 1886 naacde og=aa
Gstifternes, Fyns og Jydzke Lands 1 pCt. Obligationer
Pariteten. Dermed var Situationen moden til Konverte-
ring. Under et hojt Renteniveau (lavt Kursniveau for
Obligationer) plejer der at veere et ret konstant Forhold
mellem Kurserne paa Obligationer til forskellig nominel
Rente. Men naar Laanerenten falder, og Obligationskur-
serne stiger op i Nwrheden af Pari, ind=nevres Kurs-
spendingen mellem hojt og lavt forrentede Obligationer.
Det heenger sammen med, at Kasseobligationerne fra Kre-

| ditforeningens Side kan opsiges til Indfrielse med Kontan-

ter efter Paalydende. Af den Grund har hojt forrentede
Obligationer vanskeligt ved at komme over Kurs 100, og
naar de lavt forrentede som IFolge af IPaldet i Markedsren-
ten fortsetter Stigningen og neermer sig Pariteten, saa ind-
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trieder den Situation, som rummer Mulighed for en Kon-
vertering.

I 1886 lagde Staten for med en Konvertering af 155
Mill. IKr. 4 pCt. Obligationer til 3% pCt. Denne Finans-
operation, som blev gennemfort med Stotte af National-
hanken og et Konsortium af tyske Bankierfirmaer, blev
— at Grunde, som vi ikke skal komme ind paa — ikke
nogen Succes, Ca. Halvdelen af de opsagte 4 pCt. Obli-
gationer krevedes indfriet kontant, og de tyske Bankierer
maatte derfor overtage store Poster af 3% pCt. Obliga-
tionerne. Derved kom der ret betydelige Kapitaler til
Landet, som var med til at bane Vejen for en Konverte-
ring af Kreditforeningzobligationerne.

I 1887 konverterede de fire Kreditforeninger, =om havde

udstedt 4% pCt. Obligationer — Vest- og sonderjydske,
Landkreditkassen, Ny jydske og Kobenhavns — disse

Obligationer (ca. 100 Mill. Kr.) til 4 pCt. I Spid=en gik
Landkreditkassen, medens Kobenhavns Kreditforening.
=om var oprettet faa Aar i Iforvejen, kun tovende fulgte
de weldre [Foreninger. Denne Forenings Direktion zogte
en Tid lang at klare Tilpasningen af Liaanene til det la-
vere Renteniveauw ved Stette af forskellig Art til indi-
viduelle Konverteringer, d. v. s. til Omprioritering fra
4% til 4 pCt. Afdelingen.

Den naeste store Konvertering fandt Sted 1 1889 og 90.
Denne Gang var det 4 pCt. Obligationerne af lukkede
Serier, der konverteredes til 3% pCt. De IForeninger, som
havde veeret med i Konverteringen af 1887, holdt =ig dog
tilbage med Undtagelse af Kreditkassen for Landejendom-
me. lalt konverteredes i denne Omgang noget over 150
Mill. Kr.

Hen paa Aaret 1890 indtraadte der en betydelig Stram-
ning paa Pengemarkedet. Nationalbankdiskontoen, som
havde vaeret helt nede paa 2%, steg atter til 5, og dermed
var der forelobig sat en Stopper for vderligere Konver-
teringer. Men de folgende Aar var forretningslose med
faldende Priser og ringe Efterspergsel efter Kapital, og
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IFolgen var, ligesom 1 Firserne, en steerk Foregelse af de
disponible Midler. Stillingen paa Pengemarkedet indbod
paany til Konvertering.

Det var atter Staten, der gjorde Begyndelsen ved i 1894
at konvertere 3! pCt. Obligationerne fra 1886 til 3 pC't.
ved Hijwelp af et udenlandsk Laan. T Januar 1895 traf 6
Kreditforeninger Overenskomst med et Bankkonsortium
om Konvertering af 250 Mill. Kr. 4 pCt. Obligationer til
3% pCt., og Ny jvdske Kjobstadkreditforening og Hus-
mandskreditforeningerne fulgte efter med smerlige Kon-
verteringer i mindre Maalestok. Dermed var den alminde-
lige Sienkning af Kreditforeningsrenten til 3% pCt. gen-
nemfort.

En Konvertering af Kreditforeningsobligationer fore-
vaar paa den Maade, at Foreningen opsiger de hojrentede
Obligationer med det i Statuterne fast=atte Varsel til Ind-
frielse med Kontanter til Pari-Kurs. Men samtidig tilbyvdes
Obligationer til en lavere Rente, og for at beviege Obli-
egationsejerne til at tage disse i Stedet for Kontanter, ud-
hydes de gerne til en noget lavere Kurs, f. Eks. 98, Da
man ikke paa Forhaand kan vide, i hvilket Omfang der
vil blive krevet kontant Indirielse, kan en Kreditfor-
ening ikke paa egen Haand gennemfore en Konvertering.
Den maa trieffe Aftale med en Bank eller ¢t Konsortium
af Banker, som mod et Vederlag paatager sig den finan-
sielle Riziko ved Transaktionen. De Omkostninger, der op-
staar ved Konverteringen, navnlig til Diekning af Under-
kur=en paa de lavt forrentede Obligationer, kan [Forenin-
gen eller den paageeldende Serie, hvis den har betydelige
Reserver, afholde af Reserve- og Administrationsfonden.
Ellers plejer man at klare sig paa den Maade, at Inter-
c==enterne i en eller flere Terminer betaler Ydelsen i
den oprindelige Hojde, indtil det fornedne Belab paa
denne Maade er tilvejebragt. Det haender ogsaa, at man
for at faa en Konvertering til at glide Jlover Obligations-
cierne at udskyde Nedswttelsen af Renten en Raekke Ter-
miner. Det skete saaledes ved den store Konvertering i
1895, som lykkedes over al IForventning,
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Senkningen af den nominelle Rente af Kreditforenings-
gaelden til 3% pCt. betod en ikke ringe Aflastning for
det kriseramte Landbrug. Ved denne Lejlighed viste det
sig, hvilken Betydning det har for Laantagerne, at det
er dem =selv, der staar for Styret i Kreditforeningerne.
Konverteringerne gik forovrigt ikke af uden Gnidninger.
[ flere [Foreninger gik Bolgerne hejt i den Anledning.
IFire Gange stevnede Folketingsmand Blem med et Skib
fuldt af Bornholmere, som hver is@er var udrustet med
5 Stemmer, til Generalforsamling i Ostifternes Kreditfor-
ening, inden det lykkedes at bryde Modstanden mod Kon-
verteringen. 1 Kreditkassen for Landejendomme gik den
administrerende Direktor, Hojesteretsadvokat Klubien no-
lende med til den forste Konvertering, men da Landkre-

ditkassen — ene af de fire Foreninger, som havde kon-
verteret 1 1887 — to Aar senecre konverterede de samme

Obligationer for anden Gang, vilde han ikke wviere med,
og det kostede ham hans Stilling, Men som Forholdene
laa paa Kapitalmarkedet, og naar Hensyn tages til Land-
brugets Vanskeligheder, kunde der ikke viere Tvivl om
Konverteringens Berettigelsze,

De ekstraordinere [Forhold paa Pengemarkedet, som
gav Debitorerne Overtaget i Laaneforholdet og muliggjor-
de Konverteringerne, havde ogsaa Virkninger i andre
Retninger atf Betydning for Kreditforeningerne. Amorti=a-
tionstiden for Kreditforening=laan havde oprindelig veeret
45 Aar. Men da Tiderne blev daarlige, og Kreditorerne
paa Grund af de hoje Obligationskurser ikke havde swer-
lig Interesze i Udtreekningen, kom man ind paa en svagere
Amortization. Det almindelige blev nu 60 Aar eller lidt
mere, | Ostifternes Kreditforening kom man i en enkelt
Serie endog op paa en Amortisationstid paa 76 Aar.

Kreditforeningerne =ogte ogsaa paa anden Maade at
udnytte den herskende Pengerigelighed, som var et inter-
nationalt Iwenomen. Allerede i Begyndelsen af 80erne
havde Jydsk Landkreditiorening faaet =ine Obligationer
af 4. og 5. Serie optaget til Notering paa Borsen i Ham-
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horg. 1 1885 gik [Foreningen over til at udstede Obliga-
tioner baade med tysk og dansk Tekst. Andre IForenin-
ger gijorde det samme, og Husmandszkreditforeningerne.
hvis Obligationer var statsgaranterede og derfor swerlig
sexportiihige, tog Skridtet fuldt ud ved at gore Obliga-
tioner og Kuponer betalbare foruden i danske Kroner
tillige i tyske Mark, fra 1899 og=aa i Sterling. De jvd=ke
Landkreditforeninger, Kobenhavns og Ostifternes Kredit-
forening kom ligeledes ind paa Udstedelsen af Obliga-
tioner lydende paa fremmed Mont, for den sidstnwevnte
[Forenings Vedkommende paa Schweizer-I'ranes,

I de Tider var en Kreditforeningsdirektion, hvis Hori-
sont var begrienset til det hjemlige Kapitalmarked, ikke
regnet. Men en senere Tids Begivenheder skulde vise. at
de gode Kreditforeningsfolk her var kommen ind paa et
Felt, som de ikke beherskede, og som rummede alvor-
lige IFarer for Interessenterne. 1 Kobenhavns Kreditfor-
enings Jubilwumsskrift findes et Visdomsord, som fore-
tag=omme Kreditforeningsmaend gor vel i at skrive =ig
bag Oret. Der staar nemlig, at sman ved Bestyrelzen af
storre Opsamlinger af midlertidig betroede Midler ikke
tor se hort fra de Kalamiteter, der kan indtreeffec.
Denne Indsigt forhindrede ganske vizt ikke Kohenhavns
Kreditforening i at udstede dobbeltmentede Obligatio-
ner. Det fremgaar af Sammenhwengen, at det, Jubileums-
skriftets Forfatter har tenkt paa, er politiske Revolutio-
ner., Men okonomiske Revolutioner, som ryster Landenes
Pengevaesen i deres Grundvold, kan blive lige saa farlige
ior Kreditinstituterne,

[for Afswetningen af Kreditforeningsobligationer i Ud-
landet var Obligationsmaterialets brogede Sammenset-
ning efter Foreninger, Serier og Afdelinger en Gene.
Man kom derfor i Firserne ind paa Tanken om en Sam-
menslutning af Kreditforeningerne med I7wellesudstedelse
ai Kasseobligationer. I Sverige havde Landkreditforenin-
gerne allerede fra 1861 veeret sammensluttet i en »Hypo-
tekbanke¢ med Eneret til Udstedelse af Obligationer. Det
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var paabudt ved Lov, og paa samme Maade er ogsaa de
svenske Kebstadkreditforeninger senere bleven organi-
ceret i en Byhypotekkasse. | Tyskland oprettedes 1 1873
en »Zentralland=chaft<, som udsteder egne Kasseobliga-
tioner. Men Tilslutningen var ikke obligatorisk, og da- de
tilsluttede Iforeninger, hvis de onskede det, desuden beva-
rede Retten til selv at udstede Kasseobligationer, fik dette
Centralinstitut ikke nogen storre Betydning. De preus-
siske Bykreditforeninger (Stadizchaften), som med en
enkelt Undtagelse er oprettet efter 1911, har i 1922 sluttet
sig sammen 1 en »Zentral-Stadtschafte, som omfatlter alle
I"'oreninger udenfor Berlin og har Ineret til Udstedelse
af Kasseobligationer.

Naar Sammenslutningen af Kreditforeningerne har kun-
net gennemfores i Sverige og i Preussen, saa henger det
sammen med, at baade de svenske og de preussiske Kre-
ditforeninger hver indenfor sit geografiske og artsbe-
stemte Virkefelt har Iineret til Udlaan. Ivor der er Kon-
kurrence mellem to eller flere Kreditforeninger indenfor
samme Udlaansomraade, kan man ikke undveere den
Regulator, zom ligger i Laanepolitikens Indvirkning paa
Foreningens Omdomme og Kurser. Det vilde ikke veere
rigtigt at lade konkurrerende Foreninger udbetale deres
Laan i felles Obligationer. Paa dette Skeer maatte Tan-
ken om en Sammenslutning af de danske Kreditforenin-
ger strande. De Foreninger, som havde de bedste Obliga-
tionskurser, kunde heller ikke vente sig nogen Fordel af
en Sammenslutning med Foveninger med ringere Kurser.

I 1886 fremsatte IFinansminister Estrup et Forslag til
Lov om en almindelig Hypotekbank for Danmark. Ban-
ken skulde ligesom de svenske Centralinstituter have
Eneret til Obligationsudstedelse paa de deltagende [For-
eningers Vegne og fore Tilsyn med deres Udlaansvirk-
somhed. Tilslutningen var dog for de bestaaende Forenin-
gers Vedkommende frivillig. Det var Meningen, at der
skulde veaere subsidiert solidarisk Ansvar mellem de for-
skellige Foreninger, og for yderligere at lette Afseetningen
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ai de af Hypotekbanken udstedte IFallesobligationer,
skulde Staten efter Forslaget tilskyde en Garantifond. Til
Gengield forbeholdt Staten =ig Ret til at udnaevne Besty-
relsen,

Lovforslaget blev ikke gennemfort, idet Rigsdagen tog
Hensyn til den Modstand, det modte i Kreditforenings-
kredse. it af Dircktor Hein i 1892 fremsat FForslag om en
Centralkreditforening fik scamme Skaebne. Gang paa Gang
blev der giort Iforseg paa at realisere Tanken om et Cen-
tralinstitut for Kreditforeningerne. Men forst i 1906 fandt
Sporgsmaalet sin Losning i en Skikkelse, som havde
meget lidt tilfaelles med det oprindelige Forslag. Ved en
Lov af 6. April 1906 oprettedes Kongeriget Danmarks
Hypotekbank med det Formaal at optage Laan i Udlan-
det og anvende de derved tilvejebragte Midler til forskel-
lige IFormaal, deriblandt Opkeob af Kreditforeningsobli-
gationer af aabne Serier. Derudover har Kreditforenin-
gerne ingen Tilknytning til Banken. Navnet Hypotekbank
er laant fra det svenske Forbillede, men ikke Udtryvk
for, hvad man ellers forstaar ved denne Betegnelze. Kon-
geriget Danmarks Hypotekbank er en Statsinstilution.
Statens Garanti for Bankens Forpligtelzer er dog begraen-
set til en Grundfond paa 30 Mill. Kr. (oprindelig 20
Mill. Kvr.).

I do 32 Aar, Hypotekbanken har virket, har den kun
kobt Kreditforeningsobligationer til et Belob af noget
over H0 Mill, Kr. I Bankens Status pr. 31. Marts 1937 er
Kreditforeningsobligationerne opfort med 42,6 Mill. Kr.
Det er en beskeden Ind=ats, og det er ikke for meget =agt,
at Hypotekbanken ikke har svaret til Forventningerne.

De IFForhandlinger, der var bleven fort mellem Kredit- |
foreningerne om Konverteringerne og om en Sammenslut- '
ning af I‘oreningerne, gav Anledning til et fortsat Sam-
arbejde, hvis Organ er Kreditforeningernes =taacnde [Fwel-
lesudvalg,

En anden Nyskabning paa Kreditforeningsviesenets
Omraade fra denne Tid er Hypotekforeningerne, som har

I e e
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faaet storre Betydning for Realkrediten i Danmark end
Hypotekbanken. Hypotekforeningerne er, som allerede
nevnt, Kreditforeninger for 11, Prioritets Laan med de
deraf betingede Afvigelser i Organisation og Teknik. Det
wldste Institut af denne Art er Hypotekforeningen for
Laan mod sekundwer Prioritet i faste Kjendomme i Koben-
havn og Omegn (Kobenhavns Hypotekforening), som er
=tiftet i 1895. Samme Aar oprettedes to Hypotekforenin-
ger i Jylland, en for Aalborg og en for Aarhus. Den
sidstnievnte er senere gaact op i den i 1899 stiftede Jydske
Hypotekforening, som giver Laan i Kobsteder og kob-
~tadlignende Byer 1 Jylland. Paa Oerne varetages denne
Opgave af Ostifternes Hypotekforening, som er grundlagt
1901: dens Virkeomraade er Kobstaeder og kebstadlig-
nende Pladszer udenfor Kebenhavn, 1 Hovedstaden {fik
IKobenhavns Hypotekforening 1 1905 en Konkurrent i
Girundejernes Hypotekforening, hviz Virksomhed dog er
hegreenset til selve Kobenhavn,
Hypotekforenings-Institutionen blev — desveerre —
udvidet til og=aa at omfatte Liaan i Landejendomme. Det
=kete 1 1906 ved Oprettelzen af to Landhypotekforeninger,
cn for Qerne og en for Jylland, og Aaret efter stiftedes
cn hele Landet omfattende Husmandshypotekforening,
Ved to Love af 1907 og 1911 er der givet Hjemmel til,
at Hypotekforeninger kan udstede Obligationer, lydende
paa lhendehaveren eller paa Navn, og at =aavel Udste-
del=¢ som Transport af saadanne Obligationer kan ske
~tempelirit. Men medens de tilsvarende Begunstigelzer for
Kreditforeningernes Vedkommende blev giort athaongig
ai en Rickke Betingelser, er det eneste Krav, Loven stil-
ler til Hypotekforeningerne, som yder Laan mod Prioritet
efter Kreditforeningerne, af rent formel Art. Der kraeves
kun, at det af IForeningens Navn og dens Kasseobligatio-
ner tydeligt skal fremgaa, at den giver 11, Prioritets Laan.
["inansministeren har maaske nolk stillet visse Betingelser
for Meddelelsen af de ovennwevnte Begunstigelser. Men
Loven giver ingen Forskrifter i saa Henseende, og Hypo-
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tekforeningerne har heller ikke vaeret underkastet Stats-
tilsyn af nogen Art. Kt hojst besynderligt Forhold!

Konverteringen at Kreditforeningsgwelden afsluttedes i
1896 med en almindelig Nedseettelse af Renten til 3% pCt.
Jydsk Landkreditforening, og Ostifternes Kreditforening
forsogte sig endnu med 3 pCt. Afdelinger, men uden Held.
IFaldet i Laanerenten havde naaet Bunden, og der ind-
traadte et afgorende Omslag i den okonomiske Konjunk-
tur. Guldproduktionen, som leenge havde stagneret, ogedes
betydeligt, og det derved foraarsagede Iald i Guldprizen
virkede stimulerende paa Varepriserne og IForretnings-
livet. Dermed fulgte en stigende Eftersporgsel efter Kapi-
tal, som paavirkede Laanerenten i opadgaaende Retning.
Overfor det Konsortium af Banker, der havde financieret
den store Konvertering i 1895, havde Kreditforeningerne
maattet forpligte =ig til i en Aarrakke ikke at udgive
Kasscobligationer til en hojere Rente end 3% pCt. Da
Nationalbankens Diskonto i 1899 var steget til 6, blev IFor-
eningerne dog lost fra denne Forpligtelse.

Kreditforeningerne vendte nu tilbage til 4 pCt. Laanet.
Landkreditkassen gik straks et Skridt videre ved at aabne
en 4% pCt. Afdeling. Det var ikke tilfweldigt, men Udslag
af en bevidst Rentefodspolitik, som i IForeningens Fest-
skrift er defineret saaledes: »Kreditforeningens forste
Opgave er til enhver Tid at kunne tilbyde Laantagerne
Laan i Obligationer, hvis Kurs ligger saa nger ved Pari
som muligt. Dens anden Opgave er til enhver Tid at drage
Omsorg for, at Laantagerne faar den fulde Fordel af de
for dem gunstige Forandringer paa det almindelige Pen-
gemarked. Konverteringen finder sin bedste Retfwerdigeo-
relse, naar man betragter den som en naturlig Revers af
den rigtige Rentefodspolitik, hvig Forside er den hejeste,
nodvendige Obligationsrente ved Laanets Stiftelse.«

Da Landkreditkassen i 1876 gik over til at give Laan
i 4% pCt. Obligationer, skete det ud fra helt andre Syns-
punkter, nemlig for at kunne konkurrere med @stifternes
og I'yns Kreditforening, som havde hojere Obligations-




kurser. Men allerede i Slutningen af IFirserne udtalte
Kreditkassens administrerende Direkter under en Drof-
telse af Konverteringsplanerne, at hans IForening, naar
det viste sig, at den ikke mere kunde naa Jorden med det
3% pCt. Ben, atter vilde swette det gamle 4% pCt. Ben til
Jorden.

Under Indtrykket af den fortsatte Stigning i den effek-
tive Rente aabnede ogsaa de ovrige Kreditforeninger 1 det
forste Aarti af dette Aarhundrede 4% pCt. Afdelinger.
Landkreditkassen laa stadig i Spidsen, naar det gjaldt en
Forhejelse af den nominelle Rente, T 1915 ansegte Direk-
tionen Indenrigsministeriet om Godkendelse af et Statut-
tillieg, som gay Foreningen Ret til at gaa ud med 5 pCt.
Obligationer. Iifter Henstilling fra Kreditforeningernes
staanende Fwellesudvalg megtede Ministeriet at godkende
Statuttillieget, og dermed var Signalet givet til en bitter
Strid, =om tjiener de danske Kreditforeninger til liden Aire.

Sporgsmaalet om den rigtige Rentefodspolitik hienger
sammen med Sporgzmaalet om en rationel Udmaaling af
Laan til forskellig nominel Rente. Vi har set, at de I7or-
eninger, som forst gav Laan i 4% pCt. Obligationer, ikke
var opnierk=somme paa, at en IForhojelse af den nominelle
Rente kraever en Reduktion af Laanets Belob, Forst i 1892
kom Ostifternes Kreditforening ind paa at tage Hensyn
hertil ved Fastsaettelzen af Laanene, Men der syndes frem-
deles paa dette Punkt, og =selv om Dr. Sven Clausen har
anfegtet Gyldigheden af det af Direktor 4. Gjessing op-
stillede Princip, at Ydelsen bor legges til Grund for Ud-
maalingen af Laan til forskellig Rentefod, kan det ikke
veere rigtigt, at det overlades til Tilfeldigheden og I7or-
codtbefindendet, om og i hvilken Grad man vil reducere
Belobet af et i 4 pCt. Obligationer tilbudt Laan ved sam-
tidigt Tilbud i 4% eller 5 pCt. Obligationer. Der sker en
Begunstigelse at det hojrentede Laan derved, at Indskud
og halvaarlige Bidrag til Reserve- og Administrationsfon-
den og det solidariske Ansvar beregnes efter (den redu-
cerede) Hovedstol. Dette kan maaske til Nod forsvares
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med Bekvemmelighedshensyn som det nemmeste, og tillige
som en Opmuntring il at veelge det rigtige, for =saa vidt
som man hylder Landkreditkassens Rentepolitik. Men den
Favorizering af det hojrentede Laan, som ligger i Anven-
delsen af en for lav Reducent ved Omregningen af et 4 pCt.
Laan til et Laan med hojere nominel Rente, er utilstedelig,
fordi den medforer en reel IForhojelse ai Laanet.

Iin niermere Behandling af Sporg=maalet om en rationel
Laancudmaaling ved alternativt Laanetilbud horer hijemme
i en anden Sammenhieng. Men selv om det klares, bliver
tilbage Sporgsmaalet om Valget af Rentefod.

Lad os antage, at der til et 4 pCt. Kreditforeningslaan
paa 100 000 Kr, svarer et 5 pC't. Laan paa 85000 Kr., idet
Ydelsen af begge Laan er omtrent den samme, og at Kur-
serne paa 4 og 5 pCt. Obligationer er henholdsvis 83 og 97.
Ved Salget af Obligationerne vil man da i det ene Tilfeelde
faa 83 000 Kr., i det andet 82 450 Kr. Hvis Forholdene lig-
ger saaledes, bor man, ganske bortzet fra, hvad der spare=
paa Indskud og Bidrag til Reservefonden, foretrickke 5
pCt. Laanet, selv om det giver et noget mindre Provenu.
Ved at veelge det lavrentede Laan, binder man sig for en
meget lang Aarrackke til den af de ejeblikkelige Kurser
betingede, relativt hoje effektive Rente, idet man ikke kan
gore sig Haab om at komme til at nyde godt af et 1"ald
i Laanerenten. Det kan der derimod blive Tale om for det
hojrentede Laan. Naar Markedsrenten falder, og Kur-
serne stiger op imod Pari, indsmevres, som vi har set,
Kursforskellen mellem hoj- og lavrentede Obligationer,
og dermed skabes der Mulighed for en Nedswttelse af
den effektive Rente gennem Omprioritering eller Konver-
tering.

Derfor ser man ogsaa, at baade Stat og Kommuner og
Realkreditinstituterne i andre Lande arbejder med en
nominel Rente, der nogenlunde svarer til Markedsrenten,
og det har vakt en for os lidet smigrende Opmierksomhed
i Udlandet, at de danske Kreditforeninger har foretrukket
det lavrentede Laan ud fra uklare IForestillinger om, at
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hoj nominel Rente forer til en IForhejelse af den effektive
Rente. Kampen imod de hojrentede Laan har veret en
Kamp imod Vejrmoller. Jeg beklager, at jeg som ung Kre-
ditforening=mand har veret med i denne Kamp, vejledet
af wldre, erfarne Kolleger. En =tor Del af den Kritik, =om
er ovet mod Kreditforeningerne, bunder i den Rentefods-
politik, de har fort, og de Reformforslag, der er bleven
iremsat, har denne Politik til [Forudsetning og mister
deres Berettigelse, dersom Kreditforeningerne til enhver
Tid tilbyder Laan til en nominel Rente, som svarer til
eller ligeger 1 Nierheden af den effektive Rente,

Da nuvierende  Kreditforeningsdirektor, [Folketings-
mand Dr. O. Krag, hlev Indenrigsminister, fik Landkredit-
kassen i 1922 =it leenge naerede Onzke om en 5 pCt. Afde-
ling opfyldt, skent Kreditforeningernes staaende IFwelles-
udvalg fremdeles fraraadede. Kreditkassen naaede, hvad
der var tilsigtet med denne Foranstaltning, nemlig en Til-
pasning af den effektive Rente af Laanene til en faldende
Markedsrente. Dette skete delviz ved Omprioritering, og i
1934 bley Resten af Obligationerne i 5 pCt. Afdelingen
konverteret til 4 pCt.

Da Landkreditkassen havde faaet sin 5 pCt. Afdeling,
fik Cstifternes Kreditforening og=aa Interesse for denne
Obligationstype, ikke ud fra de samme Synspunkter =om
Kreditkassen, men af Konkurrencehensyn. Dette viste =ig
bl. a. deri, at Foreningen, da den fik Lov til at aabne en
5 pCt. Afdeling, indforte Forbud mod samlet Konvertering
af 5 pCt. Obligationerne samt Forbud imod at anvende
dem til Udlaan i Ejendomme, som kunde faa Liaan i andre
IForeninger end Landkreditkassen. Ved Konverteringsfor-
budet regnede man tillige med at sikre sig en hojere Kurs
paa Obligationerne. Nu var Isen brudt, og de ovrige Kre-
ditforeninger. der giver Laan i Landbrugzejendomme, —
med Undtagelze af Husmandskreditforeningerne — fulgte
det af Ostifternes Kreditforening givne Ek=empel, for
Jydsk Landkreditforenings Vedkommende dog uden Kon-
vertering=forbud.
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Tiden efter Aarhundredskiftet var preget af fortsat
okonomisk Opgang. Under Krigen antog Prisstigningen
en hektisk Karakter, og de ekstraordinare Forhold med-
forte et ikke ringe IForbrug af den i Landbruget anbragte
Kapital. Hvad det har kostet det danske Landbrug at op-
rette Krigstidens Skader og overvinde I'olgerne af en for-
fejlet Valutapolitik, er et Sporgsmaal, som ligger udenfor
Rammerne af mit ldmne. Jeg skal alene holde mig til For-
holdenes Indvirkning paa Kreditforeningerne.

Om de fleste Kreditforeninger gielder det, at de har
hestaact Proven ved at holde igen med Laangivningen
overfor den steerke Opgang i Ejendomspriserne. Men de
Foreninger, som havde udstedt Obligationer lydende paa
fremmed Mont, blev belaert om Farerne ved dette Eksperi-
ment, som de i sin Tid havde veeret saa stolte af. Storste-
delen af de dobbeltmontede Obligationer var betalbare i
Mark og Kroner. Det var derfor et Svineheld for de paa-
geldende IForeninger, at den tyske Valuta faldt endnu
steerkere end den danske. Men Husmand=kreditforeninger-
ne kom i Forlegenhed med deres paa Sterling Ivdende Kas-
seobligationer. Ret betydelige Belob af dizze Obligationer
er placerede 1 England, og da Kronen efter Krigen [aldt
i Forhold til Sterling, var Folgen et ikke ringe Tab, navn-
lig for Ostifternes Husmandskreditforening, som i den
Anledning maatte gribe til en Udskrivning paa det =oli-
darizske Ansvar. I December Termin 1924 og Juni Termin
1925 opkrievedes i denne Forening en Tilliegsydelse paa
% pCt. af Hovedstolen af vizse Laan, i December Termin
1925 ¥ pC't. af Hovedstolen. For at forebygwe, at Valuta-
tabene antog endnu storre Dimensioner, blev der ved en
Lov af 25. Oktober 1923 nedlagt Forbud mod Udforsel af
dobbeltmontede Obligationer. Da Kronen i 1931 paany gik
fra Guldet og fik Dizagio mod Sterling, fornyedes Forbu-
det, og dertil fojedes i Henhold til en Lov af 16. December
1933 et Forbud mod Udstedelse af Kreditforening=obliga-
tioner, som er betalbare i anden Mont end danske Kroner.

Efter Genforeningen oprettedes en =werlig Kreditfor-
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ening for Senderjyvlland (Sonderjyllands Kreditforening)
med Ret til at give Laan 1 alle Arter af Grundejendomme
indenfor hele Landsdelen. Ved Siden af denne Forening
og 1 Konkurrence med den fik Den vest- og sonderjvd-
=ke Kreditforening, som for 1864 havde givet enkelte
Laan i den nordvestlige Del af Sonderjylland, Lov (il at
genoptage Udlaanet i Landejendomme i Tonder Amt og
& Sogne i Haderzley Amt. Desuden hjemler Loven Ny
jivdske Kjobstadkreditforening, Jydsk Husmandskredit-
forening, Jvdszk Grundejerkreditforening og Den indu-
strielle Kreditforening Ret til, hver paa sit tekniske IFelt,
at udvide deres Omraade til Sonderjylland, ligeledes i
Konkurrence med Sonderjyvllands Kreditforening og til-
dels ogsaa indbyrdes og med Den vest- og sonderjvdske
Kreditforening.

Dermed er Senderjylland bleven en tro Genspejling af
den Planleshed, som altid har veret et Swerkende for
Kreditforeningsordningen i Danmark. 1 den ostlige Del
af Omraadet har Senderjyvllands Kreditforening Ineret
til Belaaning af Landejendomme til en Vierdi af over
20000 Kr. Ellers har ISjendomsbesidderne i Sonderjyl-
land Valget mellem to eller tre Foreninger. I saa Hen-
seende staar de kun tilbage for de fynske Husmend, som
har hele fire Kreditforeninger at vielge imellem. Den til-
feeldige Opbygning af Kreditforeningsvaesenet efter Ud-
laanzomraader, som man har i det gamle Land, og som
er wden Sidestykke i noget andet Land, kan, om ikke
forsvares, saa dog forklares ved historiske Tilfaeldigheder.
Men i Sonderjylland stod man overfor en Nyordning fra
Bunden af, og man skulde derfor synes, at det ikke havde
vieret nodvendigt at give denne Landsdel en ringere Ord-
ning end Norrejvlland, hvor der dog ikke var Konkurrence
mellem flere Kreditforeninger om Udlaan i Kebstadejen-
domme og i Huse paa Landet til en Veerdi af over
16 000 Kr,

Tre af de bestaaende Hypotekforeninger, Jydsk Hypo-
tekforening, Jydsk Landhypotekforening og Husmands-




hypotekforeningen, fik ligeledes Adgang til at inddrage
de sonderjydske Landsdele under deres Virksomhed.

I de forste tre Regnskabsaar effektuerede Sonderjvl-
lands Kreditforening Laan til et samlet Belob af 100 Mill.
Kr., og Obligationerne kunde placeres til Kurser, =om
hievdede sig ganske godt ved Siden af de konkurrerende
IForeningers Obligationskurser. Men 1 1923 begyndte
Sonderjyllands Kreditforenings Kurser at svigte, til Trods
for at IMoreningens Udstedelse af Obligationer var staerkt
aftagende. Eftersporgslens Svigten skyldtes ikke Mangel
paa Tillid til Foreningens Administration, men stod i
Forbindelse med Laaneomraadets Beliggenhed ved Grien-
cen, Til Imodegaaelse af dette 1Yorhold paatog Staten =ig
ved Lov Nr. 130 af 18. April 1925 en Rentegaranti for
de af Sonderjyllands Kreditforening uds=tedte Obligationer
af en ny Serie, og =iden da har IForeningens Kurser ud-
viklet sig paa tilfredsstillende Maade.

I Begyndelsen af 30erne kom det danske Landbrug atter
ud for store Vanskeligheder. T den Anledning blev der —
i Modseetning til, hvad der havde veeret Tilfweldet under
Landbrugskrisen i Slutningen af forrige Aarhundrede
fra det Offentliges Side ivierks=at forskellige Hjwelpefor-
anstaltninger, som delvis berorer Kreditforeningerne. |1
1932 og 33 fik vi en Rackke Love om Henstand med
Termingydelser af Laan i Landbrugscjendomme og vi==e
andre Kjendomme, som er uden Interesse i denne Sam-
menhaeng. Der kunde uden Hensyn til Efterpanthavere
gives Henstand med ialt tre Terminsydelzer fra Juni
Termin 1931 til December Termin 1932, Henxztand=helo-
hene skulde forrentes med den i Skylddokumentet fast-
satte Rentefod. Dette var, for saa vidt angaar Kreditior-
eningslaan, en uheldig Bestemmelse, idet der her er Tale
om nominel Rente, og det ofte er tilficldige Omsteendig-
heder (den ejeblikkelige Kursstilling), der har vieret be-
stemmende for Valget af Rentefod. Oprindelig <kulde Hen-
standsbelobene afdrages i hejst 10 Terminer. Men da
Landbrugskrisen blev af lengere Varighed, skabtes —
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efter en forelobig Udskydelse af Afviklingen — ved Lov
Nr. 165 af 11. Maj 1935 et Grundlag for en endelig Ord-
ning. Kreditforeningerne fik Hjemmel til at omdanne
Henstandsbelobene til faste Laan paa samme Vilkaar som
Kreditforeningslaanene af den paagweldende Serie eller
Afdeling, hvorved de i Virkeligheden fik Karakteren af
Tilliegslaan. Henstanden var altsaa resulteret i en For-
hojelse af Laanene wden Hensyn til, om Laanegrensen
derved blev overskreden.

Do Landkreditforeningerne i en Krisetid ikke kunde
uds=eettes for en alvorlig Sveekkelse af deres Likviditet
ved en tvangsmmssig Binding af deres Reserver i Hen-
stand med Terminsydelzer, blev de henvist til at soge
Laan hos Krisefonden og Nationalbanken i det Omifang,
det var nedvendigt til IFinanciering af Henstanden.

Herefter var Henstandsvejen ikke mere farbar, og da
Iforholdene nodvendiggjorde fortsat Hjwelp til Landbruget,
maatte man slaa ind paa andre Veje. De herhen horende
IForanstaltninger skal der kun gores Rede for, for saa
vidt som de vedrerer Kreditforeningerne. Da man ikke
mere kunde fritage Debitorerne for at hetale Renter ved
at give dem Henstand, gik Bestriebelserne ud paa en
Lempelse af Terminsydelzerne. Dette kan ske paa tre
Maader: ved Omskrivning af Restgeelden til ny Hoved-
stol, ved Omprioritering, d. v. «. ved Overforelze af Laan
til en anden Afdeling, eller ved en samlet Konvertering
af Kasseobligationerne i en Serie eller Afdeling.

Nedskrivning af Hovedstolen til Restgaeldens Belob maa
anses for tilladt i aabne Serier cller Afdelinger, da Obli-
cationszejernes Interesser ikke derved gaas for neer. Det
samme vilde nemlig kunne opnaas ved Indirielse og Op-
tagelse af nyt Laan. Men da Amortisationen er ringe i
aabne Serier, kan Debitorerne ikke derved faa nogen
nevnevierdig Lempelse 1 Ydelgen, og desuden skal, hvis
der er Efterpanthavere, disses Samtykke til den med
Omskrivningen forbundne IForliengelse af Amortisations-
tiden indhentes, I lukkede Serier (eller Afdelinger) er en-
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hver Nedskrivning af Hovedstolen som Folge af ordinwer
Amortisation forbudt i Henhold til Loven af 19. IFebruar
1861. Dette Forbud, som er begrundet i Hensynet til
Kasseobligation=ejernes Interesse i Udtreekningschancen,
opheevedes midlertidigt (indtil Juni Termin 1935, senere
udvidet til Juni Termin 1937) ved Lov Nr. 141 af 29. April
1933, som tillige bestemmer, at Omskrivning, Ompriorite-
ring og Konvertering kan ske uden Efterpanthavernes
Samtykke.

De daarlige Tider var ligesom i Firserne og Halviem-
serne i forrige Aarhundrede ledsaget af Pengerigelighed,
som lagde et Tryk paa Laancrenten. For at gore Situatio-
nen moden til Konvertering blev der af det Offentlige fore-
taget forskellige Indgreb, som havde til Formaal at have
Obligationskurserne. Nationalbankens Diskonto, som i
Begyndelsen af 1932 havde vieret oppe paa 6, sienkedes
i Lobet af Aaret 1933 til 2%. I Maj 1933 blev Indlaans-
renten i Banker og Sparekasser ved Lov nedsat til 3 pCt.
for Indskud paa Anfordring eller med kortere Opsigelse
end 3 Maaneder og til 3% pCt. for Indskud paa lengere
Opsigelsesfrist. Kreditforeningernes Udlaan 1 4% og 5
pCt. Obligationer blev midlertidig standset i Henhold
til en Lov af 16. December 1933, og ved forskellige Love
nedsattes Renten af Laan under offentlig Forvaltning.
Jwevnsides hermed gik et systematizsk Opkob af Kredit-
foreningsobligationer fra Nationalbankens og Krisefon-
dens Side.

Alligevel turde man ikke skride til en generel Ixon-
vertering af de hejrentede Kreditforeningsobligationer.
Kun Landkreditkassen havde den Tiliredsstillelse at
kunne konvertere sine 5 pCt. Obligationer af 6. Series
3. Afdeling. De ovrige Foreningers 5 pCt. Obligationer
var jo, bortset fra Jydsk Landkreditforenings, behweftede
med Klausuler om Konverteringsforbud. Og hvad angaar
4% pCt. Obligationerne, maa man ikke glemme, at der
var Tale om en Obligationsmasse paa 3 Milliarder. Ri-
sikoen ved Opsigelse af et saadant Belob til Indfirielze 3




Maaneder frem i Tiden var vanskelig at overskue. Hvix
blot en Tredjedel af Oblizationsejerne kraevede Kontanter
i Stedet for 4 pCt. Obligationer, maatte der udredes en
Milliard. Foreningerne turde heller ikke enkeltvis lwegge
ud til Konvertering, da partielle Konverteringer af 4%
pCt. Obligationer neppe havde Udsigt til at lykkes. Og
alt imens Lovgivningsmagten ved forskellige IForanstalt-
ninger sogte at forbedre Chancerne for en Konvertering,
forringedes disse samtidig ved en kraftig Udstedelse af
Ohligationer til Financiering af Byggeriet. Ion Konverte-
ring kunde kun have Udsigt til at lykkes, dersom alle
andre Hensyn, ogsaa Hensynet til Byggeriet, blev sat
tilside.

Da man ikke turde give =ig i Lag med en samlet Kon-
vertering af 4% pCt. Obligationerne, sogte man ved Hjwelp
af individuelle Konverteringer, d. v. s. ved Ompriorite-
ring, at gore Kjerne at Landbrugsejendomme og visse
andre Ejendomme delagtige i Renteseenkningen. Det skete
paa den Maade, at Forsikringsselskaber, Sparckasser,
Banker og andre Institutioner, som laa inde med 4% og
5 pCt. Kasseobligationer, frivilligt stillede disse til Raa-
dighed for Krizefonden til Ombytning med 4 pCt. Obli-
gationer, Derved lagdes de paa Kobenhavns Bors note-
rede Koberkurser til Grund, og samtidig sergede Krise-
fonden og Nationalbanken ved Opkob af 4 pCt. Ohligatio-
ner for at indsnevre Kursforskellen mellem disse og de
hojrentede Obligationer. Spaendvidden mellem Kurserne
paa 4% og 4 pCt. Obligationer af aabne Serier blev =aa-
ledes holdt nede paa 2 Points.

Det, der skete ved denne saakaldte Konvertering, var
altzaa en Indfirielse af hojrentede Laan ved Hjwrelp af Laan
optaget i en 4 pCt. Serie eller Afdeling. Det nye Laan
kunde tilstaasz 1 en =aadan IHejde, at den halvaarlige
Ydelze svarede til — altzaa ikke maatte overstige —
Ydelzen af det gamle Laan, som den vilde have vearet,
dersom Hovedstolen var bleven nedskrevet til Restgeldens
Belob. Den til det afleste Laan horende Reservefonds-
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andel kunde efter Direktionens Bestemmelse tages med
over og sammen med Overskudet fra Afregningen over
Kob og Saleg af Obligationerne i det Omfang, det var nod-
vendigt, anvendes til Reservefondsindskud for det nyve
Laan samt til Dekning af Restancer og Henstandsbeloh.

Lalt konverteredes, d. v. =, omprioriteredes Laan til et
Belob af ca. 700 Mill. Kr., deraf henimod en halv Milliard
i Landbrugsejendomme, ganske overvejende under Med-
virkning af Krisefonden.

Ved den ovenfor nwevnte Loy af 11, Maj 1935 er der givet
Kreditforeningerne Hjemmel til — efter Andragende —
at nedswette Ydelsen af amortisable Liaan 1 Landbrugs=ejen-
domme og visse andre Ejendomme med 0,4 pCt. af Hoved-
stolen i 6 Terminer fra December Termin 1935 at regne,
for =saa vidt som de ikke paa anden Maade havde faaet
Lempelse (ved Omskrivning, Omprioritering eller Kon-
vertering). Med Hensyn til Gennemforelsen af denne For-
anstaltning henvises til Loven.

Det er i Krisetider, Kreditforeningerne skal staa deres
Prove. IFolgerne af de 1ejl, der er begaact i de gode Tider,
kommer forst til Syne, naar Laantagerne i stort Omfang
rammes af okonomiske Vanskeligheder. Det kan ikke
neegtes, at den sidste Tids Landbrugskrize har afzloret
afgorende Brist indenfor en Rackke af de kooperative
Laaneforeninger, som har deres Virksomhed i Landdi-
strikterne.

De Hypotekforeninger, der giver Laan i Landejendom-
me, er alle kommen i Vanskeligheder. Den 31. Marts 1935
havde Landhypotekforeningerne et =amlet Udlaan efter
Restgweld paa 53,8 Mill. Kr., deraf ca. 42 Mill. mod Pant i
Landbrugsejendomme. | Regnskabsaarene 1924/25-1934/35
havde de tre Foreninger lidt meget store Tab, ikke min-
dre end 16,4 Mill. Kr., hvoraf de 15 Mill. faldt paa Jvd=k
Landhypotekforening. 1 1931 kom =idstnievnte [Forening
i Betalingzvanskeligheder, og som Iforholdene laa, maatte
det anses for formaalslost at gribe til Udskrivning af
Ekstraydelser paa det solidariske Ansvar. Det vilde —
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ligesom 1 =in Tid i den gamle jydske Kobstadkredit-
forening — kun fore til en Forogelse af Restancerne, Ifor
at undgaa Konkurs henvendte Ledelsen sig til Regeringen
med Anmodning om Bistand til en swerlig Ordning. Efter
en kortvarig Betaling=henstand blev Foreningen ved Lov
Nr. 6 af 30. Januar 1932 =at under Administration af en
af Indenrigsministeren udnwevnt Bestyrelse og Direktion.
Udtraekningen suspenderedes indtil videre, og de i Termins-
ydelzerne indeholdie Afdragsbelob indgik helt eller del-
vis i Reserve- og Administrationsfonden. Det samme var
Tilfieldet med en Del af de indgaaede Rentebelob, idet
Ka==cobligation=ejerne i 1932 og 1933 maatte give Afkald
paa Halvdelen af Rentekuponernes Paalydende. Disse
Bestemmelser gjaldt dog ikke for 1. Afdeling, som an=aas
for solvent.

Da de =aaledes trufne IForanstaltninger ikke afgav til-
straekkeligt Grundlag for en Ordning af Foreningens For-
hold, blev der i IHenhold til en Lov af 8 December 1933
afsluttet en Tvang=akkord, hvorved Kasseobligationerne
af 2.—5. Afdeling nedskreves til 80 pCt. af deres Paa-
Ivdende. De derved indvundne Belob tilfaldt Reserve- og
Administration=fondene, og ved Tilskud fra disse opret-
tedes en for de akkorderende Afdelinger fielles Risiko-
udligningsfond paa 700 000 Kr. Intereszenterne i disse Af-
delinger blev herefter fritaget for det halvaarlige Reserve-
fond=bhidrag, og de ordinere Afdrag ned=attes i 14 Ter-
miner med 4 pCt, af Hovedstolen. Derimod skulde de
nedskrevne Kasseobligationer — saa vidt muligt — for-
rentes fuldtud. '

Ved denne Ordning kom Kasseobligationsejerne til at
bhere Storstedelen af Tabene. Tiltrods herfor skulde de
ved eventuel =enere Udbetaling af Overskud fra Rescrve-
og Administrationsfondene dele lige med Laantagerne.
Obligation=ejernes Tilzlutning til de truine Ordninger
skete paa den Maade, at de skulde treede i Kraft, med
mindre Ejerne af 40 pC't, af Afdelingens Kasseobligatio-
ner udtalte sig derimod. Stemmeretten var dog betinget
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af, at Obligationerne var noterede paa Navn i Forenin-
gens Boger.

At det gik saa galt for Jydsk Landhypotekforening, kan
ikke alene tilskrives Landbrugskrisen. Der var tillige to
medvirkende Aarsager af serlig Karakter. Som vi straks
skal se, laa Laanene i tre af de Kreditforeninger, der
giver Laan i Ejendomme paa Landet i Jylland, paa et
hojt Niveau, og dernwest viste det sig, at de store Tab for
en vesentlig Del skyldtes Mangler ved Jydsk Landhypo-
tekforenings Administration.

[ de to andre Landhypotekforeninger kunde man nojes
med mindre dybtgaaende Indgreb. I Ostifternes Land-
hypotekiorening var Laanene i de enkelte Serier inddelt
i tre Risikoklasser efter Storrelsen af de pantsatte Ejen-
domme, og hver Klasse havde sin swerlige Reserve- og
Administrationsfond. Da Foreningen i 1928 led et =tort
Tab paa et overtaget Pant, ophaevede man uden videre
ved Statutendring alle Risikoklasser. Med denne Ior-
anstaltning, om hvis Lovlighed der kan rejses Tvivl, var
Vanskelighederne dog ikke overvundne. Ved en Lov af
11, Maj 1935 fik lForeningen Hjemmel til at udove det
solidariske Ansvar paa den ikke ukendte Maade, at en
Del af det i Terminsydelserne indeholdte ordinwere Af-
drag indgik i Reserve- og Administration=fonden.

[MTusmandshypotekforeningen havde allerede i 1913 an-
vendt denne Fremgangsmaade. Det var sket uden swerlig
Lovhjemmel, i Henhold til en Generaliorsamling=be=lut-
ning og med Samtykke af en Kreditorforsamling. Selv om
der var Hjemmel herfor i Statuterne, er det tvivlsomt, om
Kasseobligationsejerne behovede at finde =ig i en midler-
tidig Standsning eller Begreensning af Udtraekningen. 1
1935 maatte Husmandshypotekforeningen for anden Gang
gribe til denne Udvej for at skaffe Midler til Imodegaaclse
af Tab.

Landbrugskrisen satte ligeledes dybe Spor i flere IKre-
ditforeningers Regnskaber, 1 1932/33 maatte to jvdske
[Foreninger saaledes afskrive 24 Mill. Kr. paa overtagne
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Panter og Reservefondspantebreve. Situationen var nu
=aa alvorlig, at Indenrigsministeren fandt sig foranledi-
get til at nedswette en Kommission med den Opgave at
undersoge Kredit- og Hypotekforeningernes Organisation
og eventuelt fremsiette Forslag om en Adndring af det ju-
ridiske Grundlag for deres Virksomhed.

Saa meget skulde der altsaa til, inden man kunde tage
sig sammen til at afhjelpe de Mangler, som Landbrugs-
krisen havde ladet traede saa tydeligt frem. 1 indviede
Kredse var disse Manglers Tilstedevierelse ikke nogen
Hemmelighed. Men det er nu engang menneskeligt at vente
med Sikringsforanstaltningerne, indtil Barnet er ved at
drukne, og saa maa man ikke glemme, at Kreditforenin-
gernes samfundsmeessige Betydning, en lang Tids ufor-
styrret Udvikling og Respekten for Selvstyret havde om-
givet dem med en Nimbus, som der skulde =teerke Krafter
til at bryde.

Kommissionen foretog en Undersogelse af Laaneni-
veauet indenfor de enkelte Kreditforeninger, og Resultatet
af Undersogelsen var, at der var givet store Laan af tre
jvdske Foreninger.

I Ribe og Ringkobing Amter og de otte tidligere slesvig-
ske Sogne ved Kolding ydede Den vest- og sonderjyvdske
Kreditforening Laan i Landejendomme i Konkurrence
med Jydsk Landkreditforening — for mindre Ejendommes
Vedkommende tillige med Jydsk Husmands=kreditforening.
Gennem en lang Aarrckke havde den nwevnte Forening
haft lavere Obligationskurser end Jydsk Land. Efter den
almindelige Opfattelse er I"orholdet mellem Kurserne for
de af de forskellige Kreditforeninger udstedte Obligatio-
ner, i hvert I'ald i nogen Grad, bestemt ved Afstanden
mellem det Sted, hvor de udstedes, og det Sted, hvor de
omsettes. Desuden synes almindelige Forestillinger om
Panternes Kvalitet at spille en Rolle for Bedommelsen
af Obligationerne. Da nu Obligationshandelen i ganske
overvejende Grad foregaar i Kobenhavn — for Ifyns Kre-
ditforening tillige i Odense — og da Oerne med Hensyn
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til Jordens Bonitet staar over Jylland, har vi heri en IFor-
klaring paa det l"aktum, at Obligationskurserne ligger
hojere ost for end vest for Lillebaelt. Ud fra de anforte
Synspunkter skulde Vestjylland vere serlig daarligt stil-
let. Dette kommer ogsaa til Udtryk i en Skrivelse af 28.
September 1860 fra Den vest- og senderjydske Kreditfor-
ening til Indenrigsministeriet, i hvilken den nye Iforening
begrunder, hvorfor den agter at give Laan i 4% pCt. Obli-
gationer. Det paagweldende Afsnit af Skrivelsen lyder
saaledes:

»Da det danske Pengemarked s=aa godt som udeluk-
kendo er i Kobenhavn, og da det allerede 1 en lang Roeekke
at Aar har vist <ig, at det med lige Sikkerhed dér var ulige
vanskeligere at erholde Liaan i vestjydske Kjendomme end
i Ejendomme paa Gerne og paa Jyllands Ostkyst, og da
det saaledes nodvendigvis maatte foruds=wttes, at Obliga-
tioner udstedte af en Kreditforening alene for vestjydske
Landejendomme og sikrede alene i disse langt mindre vil-
ligt vilde finde Kobere og da til en lavere Pris end de
ovrige Kreditforeningers Obligationer, er det anset uund-
gaaeligt nedvendigt at modvirke dette ved noget hojere
Rente.«

Saa lLenge Jydsk Landkreditforening kun udstedte 4
pCt. Obligationer, kunde Den vest- og sonderjvdske Kre-
ditforening klare sig kursmeessigt ved at give 4% pCt.
Laan. Men da Jydszk Land i 1906 gik over til at yde Laan
ogsaa i 4% pCt. Obligationer, blev Stillingen vanskeligere,
selv om Vest- og sonderjvdskes Underlegenhed med Hen-
syn til Kurser i nogen Grad camoufleredes ved Udstedelse
af 4 pCt. Obligationer amortisabel 110. Forholdene udvik-
lede sig efterhaanden derhen, at Kreditforeningen i Ring-
kobing havde Valget imellem ikke at give Laan eller give
hojere Laan end Jydsk Landkreditforening. Det var umu-
lige Vilkaar for en Kreditforening at arbejde under, og
naar den valgte det sidste, er Ansvaret herfor i forste
Linje Statens. Kn Ordning, i Krait af hvilken en Kredit-
forening indenfor hele sit Omraade var henvist til Kon-
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kurrence, for Hovedomraadetz Vedkommende med en For-
ening, som havde bedre Kurser og Monopol i 7 Amter,
burde ikke have veeret tolereret.

Landbrugets, Samfaerdselsmidlernes og Kreditens Ud-
vikling i den Tid, der er gaaet siden 1860, har i hej Grad
afsveekket Virkningen af de Omstendigheder, som efter
det anforte skulde stille Vestjylland swerlig ugunstigt med
Hensyn til Obligationskurser. Men med den Kreditfor-
eningsordning, der hestod indenfor det nwevnte Omraade,
kunde Den vest- og senderjydske Kreditforening ikke faa
Ro til at udnytte de i Udviklingen liggende Muligheder.
Dette fremgik klart af de af Kreditforeningskommissionen
foretagne Undersogelser.

Tiltrods for, at Den vest- og sonderjydske Kreditfor-
ening gennem lange Tider havde haft lavere Kurser end
Jydsk Landkreditforening, var den sidstnaevnte Forening
praktisk talt slaaet fuldsteendig ud paa det feelles T.aane-
omraade. Dette overraskende [Faktum kunde ikke alene
skyldes en swerlig vestjydsk Lokalpatriotisme, 1 hvert FFald
ikke i »de otte Sogne« ved Kolding, hvor Den vesi- og
sonderjyvdske Kreditforening ligeledes havde Broderpar-
ten af Laanene. Iorklaringen var simpelthen den, at denne
IForening havde givet hejere Laan og maattet gore det
for overhovedet at faa Tilgang af nye Laan.

Konkurrencen mellem Jydsk Husmandskreditforening
og Jydsk Grundejerkreditforening havde haft en tilsva-
rende uheldig Indilydelse paa Laaneniveauet i de to For-
eninger. Dermed var der leveret nyt Bevis paa det gam-
melkendte IForhold, at Konkurrence mellem Kreditfor-
eninger er farlig, fordi dens Hovedvirkemiddel er Tilbud
om hejere Laan,

Denne Erkendelse satte imidlertid ikke Frugt i et IFor-
<og paa en principiel Losning af Spergsmaalet om Mono-
pol eller Konkurrence. Overfor den foreliggende planlose
[Fordeling af Kreditforeningernes Laaneomraader var det
heller ikke let at skiere igennem, og det vilde i hvert Ifald
ikke kunne ske med Tilslutning ira Kreditforeningerne.

10
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Man nojedes derfor med at fjerne Konkurrencen paa de
Felter, hvor den vitterligt havde gjort Skade, og iovrigt
paa anden Maade trieffe Foranstaltninger til FForebyg-
gelse af en nforsvarlig Forhejelse af Laaneniveauet.
Udskiftningen af det faelles Laancomraade mellem de i
Vestjyvlland virkende Landkreditforeninger voldte ingen
Vanzkeligheder, da man her i det viesentlige kunde nojes
med en Legalisering af de faktisk bestaaende Forhold. Den
vest- og sonderjvdske Kreditforening fik Eneret til Ud-
laan 1 Ribe og Ringkobing Amter og dermed gode Betin-
gelzer for under en ny Ledelse at fore en af Konkur-
rencehensyn upaavirket Liaancpolitik. Til Gengeeld blev
»de otte Sognee forbeholdt Jydsk Landkreditforening,
Betydelig vanskeligere laa  IForholdet mellem  Jydsk
Husmands- og Jydsk Grundejerkreditforening, eftersom
Udskiftningen her ikke kunde genpemfores paa et terri-
torialt Grundlag. Jydsk Husmandszkreditforening har
med sine 118 000 Laan i over 90 000 Kjendomme naaet et
saadant Omfang, at den rent administrativt maatte viere
interesseret i en Begraen=ning af Tilgangen. Men denne
Opfattelze fandt kun ringe Forstaaclse indenfor Forenin-
gens Ledelse, og bag den stod staerke politiske Kraefter.
Re=ultatet af Tovtrickningen blev et lidet pynteligt Kom-
promi=. Efter Kommissionens IForslag skulde Husmands-
kreditforeningen for IFremtiden kunne give Laan i jord-
loze Huse paa Landet (og paa Kob=ticdernes Markjorder).
=om til Ejendom==kyld var vurderet til mindre end 12 000
Kr., og Grundejerkreditforeningen i IKjendomme af samme
Art med en Ejendom==kyldveerdi af 8000 Kr. eller der-
over, Indenfor de anforte Graenser, altsaa mellem 8 og
12000 Kr. Ejendomsskyld, skulde der fremdeles wviere
IKonkurrencee mellem de to [Foreninger. Paa Oerne blev
Konkurrencen mellem Kreditforeningerne bestaaende i
fuldt Omfang, i Sonderjylland ligeledes med Undtagelse
af den trufne Aindring i [Forholdet mellem Jydsk Hus-
mands- og Jvdsk Grundejerkreditforening, En saadan
Ordning kunde kun anses for forsvarlig, dersom det var
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muligt ad andre Veje at komme Faren ved Konkurrencen
til Livs, Dette har Kommissionen =ogt at naa ved en Styr-
kels=e af Direktionens Stilling og en Skwerpelze af Statens
Tilsyn med Kreditforeningerne.

Det er Direktionen, der har Afgorelsen i Laanesagerne
og Ansvarcet for Laanenes Hojde. Derfor maa den vere
frit stillet. Men i de fleste IForeninger skulde Direktorerne
paa Valg hvert femte eller sjette Aar, og da de =kulde
vielges af de af Interes=enterne valgte Repriesentanter,
var der her en Mulighed for illegitim Indflyvdelse fra Debi-
terernes Side paa Laanenes Udmaaling, [ dette Forhold
=as Wommissionen en viesentlie Mangel ved Kreditforenin-
gernes Organisation, og for at athjielpe den blev der i
det af Kommissionen udarbejdede Lovudkast indsat en
restemmelze om, at Direktorer kun kan veelges paa ube-
~temt Tid.

Saa stor Viegt lagde Kommissionen paa en Betryggelsze
af Direktionens Uafliengighed m. H. t. Laancudmaalin-
gen, at den foreslog at gore Repriesentantskabet til en
Kontrolkomité wden administrative Befojel=zer, d. v. s, uiden
Adgang til Deltagelse i Laancsagernes Behandling., Men
da Forslaget herom fra Repra=entantside blev modt med
Protest, lod man det falde — for 'redens Skylid, og fordi
man ikke kunde frakende den Indvending en vis Beret-
tigelse, at de indstillende Reprivsentanters Beskweftigelse
med Laaneszagerne giver dem bedre Betingelser for iov-
rigt at udfore deres Hverv. Derimod fastholdt Kommis-
=ivnen Kravet om, at Vurdering=mwandene, =om i flere
alt de wldre IForeninger blev valgt af Intere=sentlerne,
for Fremtiden skulde udnwevnes af Direktionen, efter
IForhandling med Repreesentantskabet. Men ogsaa paa
dette Punkt tog man Hensyn til det bestaaende ved at ind-
siefte en Overgangsbestemmelse, =om for et Tid=rum af
15 Aar tillader Bibeholdelzen af den gamle Valgmaade
for den ene af de ved en Forretning medvirkende Vuarde-
ring=mend. Efter denne Overgangstid vil der viere raadet
Bod paa den Halvhed, som prieger de i Loven af 24, April

10"
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1896 indcholdte Bestemmelser om Udveelgelze af Vurde-
ringsmaend.

Tilsynet med Kreditforeningerne har veaeret lidet omfat-
tende og lidet effektivt. Af virkelig Betydning var egentlig
kun den allerede i Loven af 20, Juni 1850 hjemlede Ret
for Indenrigsministeren til at stadfieste Statuter og Sta-
tuteendringer. lovrigt er de herhen horende Lovbestem-
melser forskellige fra IForening til IForening, priegede som
de er af de historiske FForhold, som de skylder deres Til-
blivelse. Alle Kreditforeninger havde Pligt til at offentlig-
gore et Aarsregnskab og hvert Kvartal indsende Regn-
skabsekstrakter til Indenrigsministeriet. De swerlige Love,
i Henhold til hvilke de eiter 1861 stiftede Foreninger er
oprettet, giver desuden Indenrigsministeren forskellige
Befojelser m. H. t. Udnevnelsze eller Stadfiestelze af Valg
af Revisorer, Fastswettelse af Revisionsreglement m. m.
Men herom har der vieret Lejlighed til at berette ved Om-
talen af de enkelte IForeninger. Endelig var der i Special-
lovene tillagt Ministeren Ret til at afkrieve Foreningerne
Oplysninger og foretage Undersogelser af deres IForhold
samt, om fornedent, til at standse deres Virksomhed.

I al Almindelighed kan man sige om dette Statstilsyn.
at det var af mere formel Karakter. Det var navnlig en
Svaghed ved Tilsynet, at det iklke tog Sigte paa en Kon-
trol med Kreditforeningernes Udlaansvirksomhed. Belwert
af de under Landbrugskrisen hostede Erfaringer onskede
Kommissionen at gore Statens Tilsyn med Kreditforenin-
gerno mere effelktivt; men det voldte Vanskelighed at give
dette Onske et lovimeessigt Udtrylk, som tillige rummede en
klar Afgrien=ning af Tilsynsmyndigheden. I visse Kredse,
som havde Talsmaend ogsaa indenfor Kommissionen, blev
Tanken om et udvidet Statstilsyn med Kreditforeningerne
opfattet =om et Indgreb i Selvstyret og Begyndelsen til en
Socialisering af Kreditforeningerne. Heroverfor kunde der
henvises til, at baade Sparekasser og Banker var under-
kastet et lignende Tilzyn, og overfor den Kendsgerning,
at Kreditforeningerne, naar de kommer i Vanskeligheder,
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erfaringsmeaessigt tyer til Staten om Hjwelp, havde en Puk-
ken paa Selvstyret kun ringe Veegt, Efter hojst besveerlige
IForhandlinger lykkedes det at finde en Formulering for
Statens Tilsynsmyndighed, som tilfredsstillede alle rime-
lige Krav. Den lyder saaledes: »Indenrigsministeriet forer
Tilsyn med Kreditforeningernes Laaneudmaaling og iov-
rigt med Overholdelzen af de i neerveerende Lov givne For-
skriftere.

Om Tilsynsvirksomheden skulde Ministeriet efter IKom-
missionens Forslag aarligt udgive en Beretning, og Kvar-~
talsindberetningerne fra IForeningerne skulde for Frem-
tiden give Oplysning om Udlaan, Ejerskifter, Restancer,
overtagne Panter o. 1. 1 en af Ministeriet foreskreven Ifiel-
lesform. Tovrigt foreslaas de Indenrigsministeren overfor
forskellige Kreditforeninger tillagte Befojelser i det vee-
sentlige opretholdt, selviolgelig med samme Gyldighed for
alle IForeninger.

Hypotekforeningerne havde, =om anforl, ikke veeret
undergivet noget Statstilsyn, tiltrods for at deres Laan
har Prioritet efter Kreditforeningslaanene. Forst da Land-
hypotekforeningerne lkom 1 Vanskeligheder, begyndte
Statsmagten at interessere sig for deres Forhold. De ved
Jydsk Landhypotekforenings Sammenbrud nodvendig-
gjorte Ordninger gav Indenrigsministeren en vidtgaaende
Indflydelse paa Foreningens Anliggender, og ved Lov Nr.
160 af 11. Maj 1935 blev det paalagt Indenrigsministeriet
at fore Tilsyn med Ostifternes Landhypotekiorening og
Husmandshypotekforeningen. FFor de ovrige Hypotekfor-
eningers Vedkommende udarbejdede Kommiszionen et
Udkast til Liov, hvis Bestemmelser i det store og hele bevae-
cer sig i de samme Baner som de for Kreditforeningerne
foreslaaede. Dette gmwlder ogsaa om de i Loviorslaget
indeholdte Regler om Statstilsyn med de nwevnte Torenin-
cer,

De af Kredit- og Hypotekforeningskommissionen {rem-
=atte Forslag blev fra alle Sider modtaget med en ene-
staaende Velvilje og gennemfort i nwesten uendret Skik-
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kelse. Denne gunstige Modtagelse var Udtryk ikke alene
for en Paaskonnelse af den Lemfaeldighed, hvormed Kom-
missionen var gaaet tilvierks ved kun at foreslaa Aondrin-
ger, som var sagligl paakrevede, men tillige for en
Anerkendelse af, at de af Kommissionen udarbejdede Lov-
forslag paa en hel Rwekke Punkter betegnede et stort
Fremskridt i Forhold til den hidtil gweldende Lovgivning.
Jeg kan slutte mig til denne Vurdering ved at udtale, at
det er med Geelde, jeg ser tilbage paa min Deltagelse i
Kommissionens Arbejde.

Enkeltheder i Lovene om Kredit- og Hypotekforeninger
vil vi faa Lejlighed til at beskieftige os med i nieste Kapitel.

(Fortsettes i Hefte 4, 1939.)




