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Gældsproblem*).

Af K re d ilfo re n in g sd ire k tø r P. A. Callo.

I .

Kreditforeningernes Historie.
De økonom iske V anskeligheder, som det danske L an d ­

brug i den senere T id h a r  haft at kæmpe med, lia r sat 
Realkrediten under Dehat herhjemm e. Indtil for faa  A ar 
siden h a r  vort R ealkreditsystem  for den alm indelige Op­
fattelse staaet som et sto rt nationalt Gode, som vi havde 
G rund til at være stolte af. Den lette A dgang til K redit 
paa lempelige V ilk aa r h a r  været en Løftestang for B yer­
nes og navnlig  for L andbrugets økonom iske Udvikling i 
de sidsto to M enneskealdre. Men Medaillen h a r  en Revers. 
L andbrugsk risen  h a r  afsløret Skyggesiderne ved en højt 
udviklet Realkredit. Da Indtæ gterne svigtede, stod den af 
K onjunk turerne uafhæ ngige P lig t til at svare Renter og 
A fdrag af den faste Gæld som en alvorlig  T ru se l mod 
Landbrugserhvervet. Saa meldte K ritiken  sig, og Reform ­
projekter skød op som Paddehatte. K risens Indv irkn ing  
paa Kredit- og H ypotekforeningerne gav tillige Anledning 
til Nedsættelse af en Kom m ission, som h a r  frem sat K or­
slag til en tiltræ ngt Revision af K reditforeningslovgiv­
ningen, og sam tidig søgte m an at gennemføre Lem pelser 
i det bestaaende Realkreditsystem  for, saa  godt det lod 
sig gøre, at tilpasse det efter de foreliggende Forhold.

Nu or vi naaet saa  vidt i D røftelsen af Realkredit- 
problemet, at Begreberne er ved at k lares. T il denne K la­
ring  h a r  det i væsentlig G rad bidraget, at lvreditforenings-

*) U dv ide t G engivelse af 3 F o re d ra g , h o ld t i S ep tem b er 1938 ved 
S am v irk so m h ed en  fo r lan d b ru g sfag lig t O p ly sn in g sarb e jd es K ursus 
p a a  L andbohø jsko len .
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forholdene ogsaa fra  ju rid isk  Side er taget op til ind- 
gaaende Undersogelse. I 1934 erhvervede Forfatteren  
Sven Clausen, som er K asserer i K reditkassen for H u s­
ejere i Kobenhavn, den ju rid iske  D oktorgrad paa en A f­
handling om »K reditforeningsforhold«. 1 1935 udkom 
Bind V af P ro fesso r Kr. Sindballes »D ansk Selskabs­
ret«, som om handler Kredit- og H ypotekforeningerne, 
og i 1936 offentliggjordes K reditforeningskom m issionens 

l Betænkning. Af tidligere F orsog  paa en principiel K la­
ring  af K reditforeningsproblem erne er der A nledning til 
at nævne nu afdøde Kredit- og H ypotekforeningsdirektør 
A. Gjessings F rem stilling  i K obenhavns H ypotekfor­
enings Jub ilæ um sskrift af 1920.

Indenfor den organiserede R ealkredit i D anm ark ind­
tager K redit- og H ypotekforeningerne en dom inerende 
Stilling, og de er p rak tisk  talt de eneste Realkredit- 
institu ter i egentlig Forstand , vi h a r  herhjemme. Saa- 
ledes betegner m an de Institu tioner, som udelukkende 
h a r  til Form aal at skaffe G rundejerne L aan  mod P an t 
i deres Ejendomme paa de bedst mulige Y ilkaar. De kan 
vane organiserede som A ktieselskaber, der driver denne 
V irksom hed erhvervsm æ ssigt, og kaldes da H ypotek­
banker. Det er saaledes T ilfæ ldet i F ra n k rig  og tildels 
ogsaa i T ysk land  og andre Lande. H er til L ands h a r vi et 
Rudim ent af en H ypotekbank i Landm andsbankens H ypo­
tekafdeling. B ankens officielle Navn er jo, som bekendt, 
Den danske L andm andsbank, Hypotek- og V ekselbank. 
Det er a ltsaa  ikke en ren  H ypotekbank, men ligesom den 
franske Crédit foneier, en Del af de tyske H ypotekbanker 
og de svenske Tnteckningsbolag kom bineret med alm inde­
lig Bankvirksom hed. Landm andsbankens H ypotekafde­
ling yder tillige L aan  til Kom m uner, og det er i T idens 
Lob blevet Hovedopgaven. kSom R ealkreditinstitu t m aa 
H ypotekafdelingen nærm est betragtes som værende i 
L ikvidation. U dlaanet mod P an t i fast Ejendom  h a r  været 
standset siden 1894 og udgjorde den 31. M arts 1938 kun 
8,2 Miil. Kr.



9 5

Dot ældste liealkreil itinstitu t i D anm ark er K reditkas­
sen for H usejere i Kobenliavn, som er oprettet i 1797 med 
det Form aal at finanelere Genopbygningen af København 
('fler den. store B rand  i 1795. K reditkassens Teknik  er i 
T idens Lob bleven stæ rk t paavirket af K reditforenin­
gerne, men dens O rganisation bæ rer tydelige Spor af 
dens h istoriske Oprindelse. Medens K reditforeningerne 
styres af L aan  tager »o og H ypotekbankerne af A ktionæ­
rerne, e r Iln se je rk red itkassen  det eneste Realkreditinsti- 
tut, ikke alene i D anm ark men i Verden, hvor Ledelsen 
ligger i K asseobligationsejernes H ænder. Ved S tatsbanke­
rotten. i. 1813 blev K reditkassen insolvent, ikke som Folge 
af Tab paa overtagne Panter, men paa G rund af en fo r­
skellig Om regning af Gæld og Tilgodehavender ved Over­
gangen. fra  C ouran tdaler til R igsbankdaler. De af K assen 
udstedte O bligationer var nemlig garanterede af Staten 
og blev derfor omskrevet til K urs 100. Staten dækkede 
imidlertid ikke det derved opstaaede regnskabsm æ ssige 
Underskud, men forrentede det gennem en Aa,m ukke. K re­
ditkassen var derved kommen i et A fhængighedsforhold 
til Staten, som satte snævre G ræ nser ogsaa for dens Ud­
stedelse af ugaranterede Obligationer. F o rst da Mellem­
værendet med S tatskassen  var endelig afviklet i 1885, 
kunde K reditkassen udvikle sig frit. Den yder L aan  i 
Byejendomme i Kobenhavn, F rederiksberg  og Gentofte 
Kommuner efter lignende Regler som K reditforeningerne. 
Den 31. M arts 1938 havde K reditkassen  et U dlaan paa 

\J 271: Mili. Kr. og Reserver til et sam let Belob af godt 
25 Mili. Kr.

Hvis m an vil bedomme de forskellige Institu tioner efter 
deres Betydning for L andbrugets Realkredit, kom mer ved 
Siden af Kredit- og H ypotekforeningerne kun  S parekas­
serne i B etragtning. Den 31. M arts 1938 havde do danske 
Sparekasser anbragt godt Halvdelen af deres Midler, ca. 
1,3 M illiard, mod Hypotek i faste Ejendomme, deraf 
844 Miil. i Landejendom me (Ejendomme paa L andet). 
Men om Sparekassernes Indsats paa dette Om raade gæl-

T
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(ler det samme som f. Eks. om O verform ynderiets og F o r­
sikringsselskabernes: T ilfredsstillelsen  af Realkreditbe­
hovet er ikke det egentlige, i hvert F a ld  ikke det eneste 
Form aal for deres V irksom hed, men snarere  et Middel i 
dette Form aals T jeneste. Sparekassernes Hovedopgave er 
at fremme O psparingen, og derfor kan  deres U dlaan i 
fast Ejendom, hvor betydeligt det end er, ikke være ind­
rettet alene med R ealkreditens Behov for Oje. Saa længe 
Sparekasserne m odtager Indskud  paa A nfordring  eller 
kortere eller længere Opsigelse, kan  de ikke yde uopsige­
lige L aan , og da Indskudenes Opsigelighed kan tvinge 
Sparekasserne til at sæ tte Ind laansren ten  op, kan  de ikke 
garan tere  L aan tagerne  mod en Forhøjelse  af Udlaans- 
renten. D erfor kan  Sparekasserne ikke betegnes som 
R ealkred itinstitu ter i egentlig Forstand .

N aar jeg skal tale om R ealkrediten og L andbrugets 
Gældsproblem , vil jeg holde mig til Kredit- og H ypotek­
foreningerne, ikke alene af principielle G runde, fordi 
R ealkredittanken her finder sit k lareste  U dtryk, men 
ogsaa af H ensyn til den Rolle, de spiller for Realkrediten 
i D anm ark. Den 31. M arts 1938 havde K reditforeningerne 
alene et U dlaan efter Restgæld paa lidt over 4,6 M illiarder, 

j  deraf lige ved 2 M illiarder i Landbrugsejendom m e. Det 
| svarer ogsaa til den alm indelige Opfattelse i Landet, for 
hvilken R ealkredit og K reditforeninger synes at være 
synonym e Begreber, i hvert Fald  n a a r  R ealkrediten skal 
staa  for Skud. Saa er det dem, det g aar ud over, medens 
Sparekasserne i det store og hele g aa r Ram forbi.

I intet andet L and  h a r  K reditforeningerne naaet en 
saadan  U dvikling baade i Bredden og i Højden som i 
D anm ark. V i h a r  K reditforeninger for K øbstadejendom ­
me og for store og sm aa Landbrugsejendom m e, for jord- 
løse H use paa Landet og for industrielle  Ejendomme. 
D ertil kommer H ypotekforeningerne, som er K reditfor­
eninger for IL  P rio rite ts  L aan , med et sam let U dlaan paa 
lienved L M illiard. K reditforeningsvæ senet er blevet et 
m ægtigt T ræ , hvis Grene n a a r  ud over det ganske Land.
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Indtil for faa A ar siden kunde T ræ ets F ru g te r glæde sig 
ved alm indelig Yndest. Men den sidste Tids E rfa rin g er 
liar vist, at det e r et T ræ  paa godt og ondt. U nder L and ­
b rugsk risen  er Farerne  ved vort højt udviklede Real­
kreditsystem  traad t tydeligt frem og h a r  været G enstand 
for sto r Opmærksomhed, ikke m indst i Landbokredse.

Det er m ærkeligt at tænke sig, at dette Væsen, som i 
Dag hviler med en Vægt af over 5 M illiarder paa de dan ­
ske G rundejere, kun  er 87 A ar gammelt. Selve Kredit- 
foreningstanken er betydelig ældre. Den er opstaaet i en 
tysk  Købm ands H jerne og for første G ang b rag t til Ud­
førelse af Kong F rederik  IT. af P reussen .

Det var L andbrugets Nødstilstand efter Syvaarskrigen, /'/SI-C': 
der gav A nledning til Oprettelsen af den første »Land- 
seliaft« for Provinsen  Schlesien i 17G9. I de følgende A ar 
blev der oprettet endnu 4 In stitu te r af samme A rt i andre 
Dele af Landet, saaledes at der ialt var fem »alte Land- 
s el i aften«.

Ordet L andschaft er den alm indelige tyske Betegnelse 
for en Landkreditforening, men betyder egentlig L and ­
skab eller Landsdel, a ltsaa  det Omraade, Foreningens 
V irksom hed omfatter. De forste L andkreditforen inger var 
tvangsm æssige Sam m enslutninger af de adelige G ods­
ejere i en Provins, hvorved der blev paalagt Medlemmerne 
en G eneralgaranti, d. v. s. en so lidarisk  Hæftelse for de 
af Foreningen  udstedte O bligationer uden H ensyn til, om 
de havde modtaget L aan  af den. I første L in je  var Obli­
gationerne sik ret ved P an t i det Gods, som havde givet 
A nledning til deres Udstedelse, — deraf U dtrykket 

Pfandbriefe« for K reditforeningsobligationer. Dette viste 
sig at have uheldige V irkn inger i to Retninger. F o r det 
forste inaatte O bligationsejerne sætte det paagældende 
Gods til Tvangsauktion , inden de kunde holde sig  til 
Foreningen  og det so lidariske A nsvar. D ernæ st an saa  man 
det for nødvendigt at gøre O bligationerne opsigelige baade 
paa G rund af deres hypotekagtige K arak ter og for at 
lette deres A fsæ tning, medens Laanene var uopsigelige
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fra  Foreningens Side. Man begik a ltsaa  den fundam en­
tale F e jl at udstede opsigelige O bligationer paa G rundlag  
af uopsigelige Pantebreve, som tilmed var uam ortisable. 
Som Følge af dette M isforhold kom de gamle »L and­
schaften« gentagne Gange i L ikviditetsvanskeligheder, 
saa  Staten m aatte træde hjæ lpende til. U nder N apoleons­
krigene blev O bligationerne opsagt i et saadan t Omfang, 
at der i 1807 m aatte udstedes et M oratorium , som opret­
holdtes i m ange A ar, for en enkelt F oren ings Vedkom­
mende til 1832. Ved en K onvertering i T rediverne blev 
de opsigelige O bligationer g jo rt uopsigelige, og efter- 
haanden  indførte K reditforeningerne ogsaa en regelm æs­
sig A m ortisation af Laanene.

Vi s taa r her ved de første famlende Skridt paa en Bane. 
ad hvilken K reditforeningerne gennem 170 A ars U dvik­
ling or naaet frem til stor teknisk  Fuldkom m enhed. Af de 
Fejl, der er begaaet, h a r  vi læ rt at anvende de P rinciper, 
som bør lægges til G rund  for K ealkreditens Ordning. 
Men paa afgørende P u n k te r h a r  m an fra  første Fæ rd  
været inde paa det rigtige. Dette gælder navnlig  med H en­
syn til to T ing, som s taa r i Forbindelse med hinanden, 
nemlig det so lidariske A nsvar og Selvstyret. Det soli­
dariske A nsvar h a r  vist sin Bæreevne som K red itg rund­
lag. T akket være det, lykkedes det de gamle preussiske 
»Landschaften« at afhjæ lpe den herskende K reditnød ved 
i betydeligt Omfang at form idle L aan  til en efter Datidens 
Forho ld  meget m oderat Rente. Selv om det solidariske 
A nsvar i T idens Løb er bleven begræ nset paa forskellig 
V is og, som vi senere skal se, h a r  vist sig at være be­
hæftet med visse M angler, h a r  det fremdeles sin  store Be­
tydning som G rundlag  for R ealkrediten ved Siden af 
Pantesikkerheden.

Det kan  synes m ærkeligt, at K reditforeningerne, som 
forvalter H undreder af M illioner, styres af L aantagerne. 
Men i V irkeligheden er K reditforeningernes Selvstyre en 
n a tu rlig  K onsekvens af det solidariske A nsvar. Økono­
m isk A nsvar og Indflydelse paa Ledelsen bor følges ad.
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I H ypotekbankerne er det A ktionæ rerne, der h a r  Ledel­
sen, i Sparekasser G aranterne, i H usejerkred itkassen  
K asseobligationsejerne som E jere af den store R eserve­
fond. 1 K reditforeningerne tilvejebringes og ejes Reserve­
fonden af L aan tagerne, som tillige hæ fter for Foreningens 
Forp lig telser i K raft af det so lidariske A nsvar, der kan 
betragtes som en ikke indbetalt G aran tikap ital. D erfor 
er det ogsaa natu rlig t, at det i K reditforeningerne er 
L aan tagerne, der s ta a r  for Styret. K reditforeningerne 
er A ndelsselskaber, de ældste og største, vi har.

De økonom iske In teresser, som er knyttet til K redit­
foreningerne, e r  saa  omfattende, at det Offentlige h a r  en 
Ret og P lig t til at have Indseende med deres A dm inistra­
tion. De gamle »Landscliaften« var da ogsaa fra  forste 
F æ rd  undergivet et S tatstilsyn. Det var en Selvfølge i 
P reussen ; men i danske K reditforeningskredse h a r man 
haft vanskeligt ved at forsone sig med T anken  om et 
effektivt S tatstilsyn. Det hæ nger sammen med, at K redit­
foreningerne er indfort herhjem m e samm en med den 
politiske Frihed.

Vel forberedt gennem en A fhandling af N ationaløko­
nomen A. F. Bergsoe, som havde studeret Realkredit- 
va'senet i T ysk land  og andre Lande, gjorde K reditfor­
en ingsinstitu tionen  sin  E n tré  i D anm ark  om kring Midten 
af forrige A arhundrede. Det skete i Henhold til en Lov 
af 20. Ju n i 1850, som med Rette er bleven kaldt K redit­
foreningernes Grundlov. Denne Lov giver Indenrigsm ini­
steren en alm indelig Bem yndigelse til at meddele K redit­
foreninger af E jere  af danske G rundejendom m e visse Be­
gunstigelser. Den vigtigste af disse er Retten til at udstede 
O bligationer til Ihæ ndehaveren. Det er nemlig en B etin­
gelse for, at de af K reditforeningerne udstedte O bligatio­
nej' kan faa A dgang til N otering paa K øbenhavns Fonds­
bors, og den deraf betingede lette Omsættelighed er igen 
en p rak tisk  F orudsæ tn ing  for K asseobligationernes — og 
dermed for Pantebrevenes — Uopsigelighed, idet Obliga­
tionsejeren til enhver Tid, n aa r han  h a r B rug  for Penge,
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kan  afhænde O bligationerne til D agens K urs. Det er 
endvidere af sto r B etydning for K reditforeningernes 
V irksom hed, at K asseobligationerne kan  udstedes paa 
ustem plet P a p ir  og omsættes uden B rug  af Stempel.

De i Loven af 20. Ju n i 1850 hjemlede B egunstigelser 
var ikke alle lige vigtige. Men der er endnu G rund til at 
nævne, at K reditforeningerne kunde fritages for M aksi­
m alrentebestemm elsen, d. v. s. at de kunde udstede Obli­
gationer til en højere Bente end 4 pCt. p. a. og betinge sig 
en tilsvarende Rente af Laanene. Ikke fordi det betød saa 
meget i den første Tid. Men senere skulde Sporgsm aalet 
om Rentens Hojde blive aktuelt og G enstand for en bitter 
Strid. Endelig giver Loven Hjemmel til, at Um yndiges 
og offentlige Stifteisers Midler kan  anbringes i de af 
K reditforeningerne udstedte Obligationer.

Men de nævnte Begunstigelser gives kun  paa nærm ere 
i Loven fastsatte V ilkaar. En K reditforenings S tatu ter 
skal godkendes af Indenrigsm inisteren, og for at dette 
kan  ske, m aa de opfylde visse Betingelser, af hvilke de 
vigtigste er følgende:

F o r det forste sættes der en G ræ nse for L aanenes Hojde 
ved 60 pCt. af Værdien, bestemt ved T aksation  efter Reg­
ler, som skal være lige saa  betryggende som ved V u r­
dering til L aan  af Um yndiges Midler. D ernæ st m aa der 
ingensinde være et større  Beløb af K asseobligationer i 
Omløb, end Foreningen  h a r  tilgode ifølge de af In te res­
senterne udstedte Pantebreve. Som yderligere Betryggelse 
ved Siden af Pantesikkerheden  k ræ ver Loven, at alle de 
i en Foren ing  ind traadte  In teressen ter skal være so lida­
risk  ansvarlige for Foreningens Forp lig telser ifølge K as­
seobligationerne. Omfanget af dette T illæ gsansvar er fast­
sat til 2Ai af L aanets Hovedstol. Endelig skal der foruden 
Rente svares en vis passende P rocent aa rlig  til Laanenes 
A m ortisation. T il Æ ndringer i de for en Kreditforening- 
gældende S tatu ter udkræves ligeledes Indenrigsm iniste- 
rens Samtykke.

Det er de fundam entale Regler, som endnu danner 
G rundlaget for K reditforeningernes V irksom hed.
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1 Henhold til Loven af 20. Ju n i 1850 oprettedes i de 
følgende to A ar tre  K reditforeninger. Den første var 
K reditforeningen af Landejendom sbesiddere i N ørrejy l­
land (populæ rt kaldet Jydsk  L andkred itfo ren ing), som 
stiftedes i 1851, og um iddelbart efter fulgte K reditforen in­
gen af G rundejere i Sjæ llands Stift, som ret hu rtig t ind­
lemmede først L o lland-F alsters og derefter F yns Stift i 
sit Om raade og derved blev til Østifternes K reditforening. 
Disse to K reditforeninger er den D ag i D ag de førende 
i D anm ark med et samlet U dlaan paa over 2 M illiarder.
Aa ret efter oprettedes en K reditforening af Købstad- 
grundejere i N ørrejylland, og da Østifternes K reditfor­
ening giver L aan  i alle A rter af Grundejendom m e, var 
Landet saaledes allerede i 1852 d;ekket med K reditfor­
eninger baade for By- og Landejendomme.

Men det viste sig snart, at de bestaaende F oren ingers 
O m raader var saa  store, at der meldte sig K rav om Op­
rettelse af nye Foreninger. 1 1860 m aatte indenrigsm in i­
ster Monrad stadfæste S tatu terne for endnu to K red it­
foreninger, nemlig K reditforeningen af G rundejere i 
Fyens Stift (F yns K red itfo ren ing)'og  Den vest- og sønder- — 
jydske K reditforening. Om Oprettelsen af disse to F o r ­
eninger skyldtes en virkelig  T ra n g  eller entreprenante 
og lokalpatrio tiske Mænds N idkærhed, faar staa  hen. T 
hvert Fald  kunde Stifterne paaberaabe sig Loven af 20.
.Juni 1850. Ifølge denne Lov var det bl. a. en Betingelse 
for Stadfæstelse af en K reditforenings S tatuter, at de af 
den belaante Ejendomm e »er beliggende indenfor en saa- 
dan Omkreds, at den fornødne K ontrol med T ak sa tio n er­
nes Paa lidelighed og det behørige T ilsyn  med Pan terne 
uden sto rt Besvær kan fores af Bestyrelsen«. Det vil 
næppe kunne hævdes, at de tre  forst oprettede K reditfor­
eninger opfyldte denne Betingelse, i Særdeleshed da det 
frem gaar af E igsdagens F orhand linger, at det, Lov­
giverne havde tæ nkt sig med den anførte Bestemmelse, 
var U dlaansom raader svarende til en L andstingsvalg ­
kreds.
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Det vilde liave været heldigt, om Lovens H ensigt paa 
dette P u n k t var sket Fyldest. Men det er ikke den eneste 
G ang i K reditforeningernes H istorie, at Indenrigsm ini­
steren ved Stadfæstelse af K red itfo ren ingsstatu ter ikke 
h a r  taget det saa  nøje med Lovens Bogstav og F o ru d ­
sæ tninger.

Stifterne af de to sidstnævnte F oreninger kunde lige­
ledes overfor Indenrigsm inisteren  paaheraabe sig den i 
G rundloven garanterede Foreningsfrihed, som gav B or­
gerne Ret til at oprette F oren inger med ethvert lovligt 
Form aal, a ltsaa  ogsaa til Oprettelse af en K reditforening, 
n a a r  de af Loven herfo r stillede B etingelser var opfyldt. 
Det irriterede M onrad, at han  i den A nledning kom ud 
for et P res  fra  Stifternes Side, og denne Irrita tio n  var 
kun  altfor vel begrundet. Man kan nemlig ikke anlægge 
de samme Synspunkter paa en K reditforening, der h a r  til 
Opgave at give L aan  i Ejendomm ene i en hel Landsdel, 
som paa alm indelige Foren inger. M isrøgt af de økono­
miske In teresser, som en K reditforening varetager, kan 
fore til alvorlige K alam iteter for store Befolkningskredse.

Man stod netop overfor en saadan  K atastrofe, da Mon­
rad  m aatte bøje sig  for K ravet om Oprettelse af to nye 
K reditforeninger. Pengekrisen  af 1857 havde røbet væ­
sentlige M angler ved A dm inistrationen af K reditforen in­
gen af K øbstadgrundejere i N ørrejy lland. Det. havde vist 
sig. at V urderingssum m erne for de som P an t tilbudte 
Ejendonnno gennem gaaende var alt for linje, og at D irek­
tionen ved Fastsæ ttelsen af L aanene ikke havde vist den 
fornødne K ritik  overfor V urderingsforretn ingerne. K ri­
sen lammede E rhvervslivet i de jydske B yer og standsede 
al Om sætning af Ejendomme. Restancerne voksede fo r­
uroligende, og Foreningen  m aatte i de følgende A ar over­
tage mange Pan ter. Ifølge S tatu terne skulde der i den 
A nledning inddrages K asseobligationer. Men da F o ren in ­
gen savnede de hertil fornødne Midler, og B alancen mel­
lem K asseobligationer og Pantebreve kun  kunde opret­
holdes ved kunstige Posteringer, ophævede M inisteriet i
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December 1860 de Foreningen meddelte Begunstigelser, 
og sam tidig standsedes Udlaanet.

For at skaffe Midler til Indfrielse af forfaldne K uponer 
og udtrukne O bligationer greb Foreningen i sin  Nod til det 
so lidariske A nsvar. Derved fik m an im idlertid kun  L ejlig ­
hed til at gore den pinlige E rfaring , at det solidariske A n­
svar svigter, n aa r det skal gøres gældende i k ritiske  S itua­
tioner. Da Flertallet af Foreningens Medlemmer ikke kunde 
svare de ord i mere Ydelser, forte U dskrivningen af e k s tra ­
ord inæ re B idrag  til Reservefonden kun  til en Forøgelse 
af Restancerne. De mere velstaaende In teressen ter søgte, 
da Foreningen kom i V anskeligheder, at unddrage sig 
det so lidariske A nsvar ved at indfri Laanet. T il at be­
gynde med havde m an ikke lagt H indringer i Vejen for 
denne Flugt fra  den synkende Skude, og selv da man fra 
December 1860 afkrævede udtræ dende Medlemmer et De­
pot til Sikkerhed for det so lidariske A nsvar paa 8L pt.’t. 
af Hovedstolen, ud traadte i det følgende H alvaar In te res­
senter med en Restgæld af 1,6 Miil. Kr. af et sam let Ud- 
laan paa ca. 10 Miil. Kr.

Foreningen laa nu  inde med 116 overtagne Pan ter, og 
da m an ikke øjnede nogen Udvej af Vanskelighederne, 
besluttede G eneralforsam lingen i Oktober 1861 at overgive 
dens Bo til Skiftebehandling. D er udnævntes en kgl. Kom­
m ission til at behandle Boet, og under dens Forvaltn ing  
arbejdede Foreningen sig langsom t ud af Uføret. Det 
so lidariske A nsvar, som havde svigtet i første Omgang, 
stod alligevel sin  Prøve, da det blev udøvet under F or­
mer, som var afpasset efter de foreliggende Forhold. F ø rs t 
foretog m an sm aa E kstraudsk rivn inger (K pCt. halv- 
aa rlig  af Hovedstolen), men fra  1869 gik m an over til at 
suspendere U dtræ kningen i 10 A ar og lade den til A f­
d rag  bestemte Del af Term insydelserne indgaa i Reserve- 
øg A dm inistrationsfonden. Sam tidig blev der truffet 
d rastiske  F orho ldsreg ler mod Udtrædelse af Medlemmer.

1 de første fem A ar efter Skiftebehandlingens Paa- 
begyndelse m aatte Kom m issionen overtage endnu 246
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Ejendomme. Men saa vendte Strømmen. I 1880 var man 
naaet saa  vidt, at det statutm æ ssige Forhold  mellem 
K asseobligationer og L aancnes Restgæld var genoprettet, 
og A a ret efter udleveredes Boet til In teressenterne. F o r­
eningen kunde nu  have genoptaget sin V irksom hed, men 
da der i Mellemtiden var oprettet en ny jydsk  Kobstad- 
kreditforening, vedtog m an at likvidere.

Af den gamle jydskc K obstadkreditforenings k ranke 
Skæbne h a r  vi hostet adskillig  gavnlig Belæring. F o r det 
første frem gik det med K larhed  af Foreningens Sammen­
brud, at Selvstyret ikke er tilstræ kkelig  G aran ti for en 
fo rsvarlig  Ledelse, og at navnlig  V urderingsforretn inger 
er noget, der skal oingaas med Forsig tighed. D ernæ st viste 
det sig, at det solidariske A nsvar i første Omgang glipper 
overfor V irkningerne af en alm indelig K rise, men, an ­
vendt paa en sæ rlig  Maade, h a r  Bæreevne i det lange Lob. 
Og det fortjener at fremhæves, at der takket være det 
solidariske A nsvar aldrig  er tabt en Øre paa en dansk 
K reditforeningsobligation. B ortset fra  Svingningerne i 
O bligationernes V æ rdi og V anskeligheder med H ensyn 
til deres A fsæ tning var den eneste Ulempe, O bligations­
ejerne havde af M iseren i den nørrejydske K obstadkredit- 
forening, en F orsinkelse  af U dtrækningen.

Sam tidig med dette Sam menbrud gik en jydsk  L and ­
kreditforening af sæ regen S truk tu r, den i 1859 oprettede 
H ypoteklaaneforening af Landejendom sbesiddere i N ør­
rejy lland (den B rettonske F oren ing) i Stykker, inden den 
endnu rig tig  var kommen igang, ligeledes paa G rund af 
slet Ledelse og upaalidelige, for ikke at sige vilde 
T aksationer.

P a a  denne B aggrund var Indenrigsm inister M onrads 
Skepsis overfor den lette A dgang til Oprettelse af nye 
K reditforeninger fo rstand ig , og da der fra  privat Side 
blev indbragt et L ovforslag  vedrørende et K reditforenings- 
sporgsm aal, benyttede M onrad Lejligheden til at sætte 
en Bremse paa Udviklingen.

Pengekrisen  ram te Jy lland  meget haardere  end Oerne,
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og skønt det var en udpræ get H andelskrise, som ikke di­
rekte berørte L andbruget, lagde den et føleligt T ry k  paa 
Jy d sk  Landkreditforen ings K urser. I den A nledning kom 
m an indenfor Foreningens Ledelse ind paa den T anke at 
hæve K urserne  ved en B egræ nsning af det solidariske 
A nsvar til de indenfor et vist T idsrum  optagne L aan. 
Det lyder m ærkeligt, at Ønsket om at begræ nse R i s i- 
k o e n ved det so lidariske A nsvar ikke skulde have sp il­
let nogen Rolle i denne Forbindelse, n a a r  m an betænker, 
at dette A nsvar lige var bleven taget i B rug  i den jydske 
K øbstadkreditforening. Men det er en K endsgerning, at 
kursm æ ssige H ensyn h a r  haft afgørende Indflydelse paa 
de Overvejelser indenfor Jy d sk  Landkreditforening, som 
førte til Frcm sadtelse af det ovennævnte Lovforslag.

Da Forslaget kom til F orhandling  i Landstinget, blev 
det paa M onrads Foran ledn ing  henvist til et Udvalg, hvor 
hele K reditforeningssporgsm aalet blev taget op til U nder­
søgelse, og Resultatet af Overvejelserne blev Loven af 19. 
F e b ru ar 1861.

Det er den anden af de fire alm indelige K reditforen ings­
love, som h a r  haft B etydning for K reditforeningernes U d­
vikling i D anm ark. Den fas ts laar i § 3, at de i Lov af 
20. Ju n i 1850 omhandlede B egunstigelser for K reditfor­
eninger for Frem tiden kun  kan  meddeles ved Lov. F o r 
de F oren ingers Vedkommende, som var oprettet, bem yn­
digedes Indenrigsm inisteren  til at stadfæste S ta tu tæ ndrin ­
ger, hvorefter »Indtræ delse af In teressen ter og den tilsva­
rende Udstedelse af K reditforeningsobligationer sker i A f­
delinger eller Serier, saaledcs at der ikke finder so lida­
risk  A nsvarlighed Sted mellem de forskellige Afdelinger«. 
Men ogsaa denne Bem yndigelse er knyttet til Betingel­
ser. E n Serie m aa ikke lukkes, inden den h a r et U dlaan 
af 3 Mili. R igsdaler (6 Miil. K r.), og en nyaabnet Serie 
skal have fælles so lidarisk  A nsvar med den sidst lukkede 
Serie, indtil den h a r  et U dlaan af 1 Miil. R igsdaler (2 
Miil. K r.). D ernæ st skal N edskrivning af et L aans 
Hovedstol som Følge af den statutm æ ssige A m ortisation
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være forbudt i lukkede Serier, og endelig k ræ ver Loven, 
at In teressenter, som ud træ der af Foreningen eller en 
Serie, ikke kan faa  K vittering for det dem paahvilende 
solidariske A nsvar, inden Regnskabet for det paagæ lden­
de A ar er godkendt af Indenrigsm inisterie t eller der er 
stillet betryggende Sikkerhed for Fyldestgørelsen af det 
solidariske A nsvar.

Loven af 19. F e b ru ar 1861 m aa ses paa B aggrund af 
de E rfa ringer, m an havde g jo rt med den jydske K øbstad­
kreditforening og den B rettonske U ypoteklaaneforening. 
Den er U dtryk for en Reaktion i den alm indelige Opfat­
telse af K reditforeningerne og derfor, ikke ueffent, bleven 
kaldt K reditforeningernes reviderede Grundlov.

P a a  det Punkt, som havde givet A nledning til Lovens 
Tilblivelse, var den tillige et V idnesbyrd om U sikkerhed 
i Opfattelsen af K reditforeningsproblem erne. Det er k lart, 
at L ukningen  af en Serie m aa have en gunstig  Indflydelse 
paa K urserne  for dens Obligationer, eftersom  U dtræ k­
ningschancen, som i aabne Serier er en ubestemmelig 
S tørrelse, derved fikseres og beskyttes. N aar Serien er 
lukket, kan  m an sige, hvo rnaar en Obligation i ugunstig ­
ste Tilfælde vil blive udtrukket, og m an kan beregne den 
gennem snitlige U dtræ kningschance for alle Seriens Obli­
gationer under et. Denne paavirkes ganske vist af Ind­
frielser og ekstraord inæ re  A fdrag (i O bligationer), men 
ikke i nævneværdig Grad. Og da O m skrivning af Rest­
gæld til ny Hovedstol som Følge af o rd inæ r A m ortisation 
er forbudt i lukkede Serier, kan  U dtræ kningschancen ikke 
forringes ved Forlæ ngelse af A m ortisationstiden og en 
tilsvarende Forsinkelse  af U dtræ kningen. E rfaringen  vi­
ser da ogsaa, at U dtræ kningschancen i lukkede Serier 
er en Størrelse, som O bligationskøberne regner med og 
honorerer i Form  af højere P r ise r  paa Obligationerne.

L aan tagcrne  h a r  im idlertid ingen Interesse i høje Obli­
ga tionskurser i lukkede Serier. De er tværtimod en Byrde 
for dem ved Indfrielse af L aan  og Erlæ ggelse af ek s tra ­
ordinæ re Afdrag. Beregningen m aa da have været den, at
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allerede Forventningen om L ukning  af en Serie i en n æ r­
me ro Frem tid v irker stim ulerende paa K urserne i den 
aabne Serie og derved kom mer L aan tagerne  tilgode. Der 
er meget, der tyder paa, at dette er rigtigt, idet der her 
dog kun  er Tale om en svagere Indflydelse paa K urserne.

Men selv om dette H ensyn h a r været bestemmende for 
Frem sadtelsen af det, Forslag , der forte til Loven af 19. 
F eb ru ar 1861, saa  havde det ikke været nødvendigt af den 
G rund at røre ved det solidariske A nsvar. T il Opnaaelse 
af dette Form aal vilde en Inddeling af L aan  og Kasse- 
obligationer i A m ortisationsgrupper have været tils træ k ­
kelig, saaledes som det skete i F yns K reditforening. Øg- 
saa, denne Lov er a ltsaa  et U dtryk for, hvorledes man 
h a r famlet sig frem til Forstaaelsc  af K reditforen ingspro­
blemerne.

U nder Loven af 20. Ju n i 1850 var der oprettet 5 K re­
ditforeninger, to paa Øerne og tre  i Jy lland . Allerede 
paa dette tidlige Stadium  vil m an forgæves soge efter et 
P rincip  for Landets Forsyn ing  med K reditforeninger. 
Baade i P reussen  og i Sverige, som fik sin  forste K redit­
forening allerede i 1836, h a r  man lagt Vægt paa en saa- 
dan A fgræ nsning af"de enkelte Foreningers O m raader, 
at der ikke bliver K onkurrence mellem to Foren inger om 
Udlaan i Ejendomme af samme Art. Der h a r ganske vist 
været enkelte Afvigelser fra  denne Regel i de to nævnte 
Lande; men de er bleven hævet enten ad Lovgivningens 
Vej eller ved Forhand ling  mellem de interesserede F o r­
eninger. I D anm ark derimod h a r  Forholdene paa dette 
Om raade fra  første F æ rd  udviklet sig paa bedste Beskub. 
I 1860 var Ø stifternes K reditforening ene om at yde K re­
ditforeningslaan i Østifterne med U ndtagelse af F yns Stift, 
hvor E jendom sbesidderne tillige havde A dgang til at soge 
L aan  i Fyns K reditforening. I Jy lland  havde Jydsk  L an d ­
kreditforening Monopol i 7 af 9 Amter. Men i Ribe og 
R ingkøbing Am ter stod den i K onkurrence med Den vest­
og sønderjydske K reditforening.

Ø gsaa med H ensyn til Pan ternes A rt var og er de dan-
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ske K reditforeningers V irksom hedsom raade forskelligt 
afgrænset. Af de i Henliold til Loven af 20. Ju n i 1850 
oprettede K reditforeninger kan de paa Lerne virkende 
give L aan  i alle A rter af Ejendomme, medens de jydske 
er begræ nset til P an te r af samme Art.

1 de forste 18 A ar efter at Loven af 19. F eb ru ar 1861 
var traad t i K raft, oprettedes der kun  to nye K reditfor­
eninger. Det skete i Henhold til sæ rlige Love, og de Om­
stændigheder, der kny tter sig hertil, vidner om de Be­
tænkeligheder, der h a r været at overvinde. 1 1866 stif­
tedes K reditkassen for Landejendom me i Ostifterne, og 
det skete med et Opbud af gode Forsæ tter og Reform­
planer, som der sjæ lden er set Magen til. Herom hedder 
det i et i 1916 udgivet, af P rofessor Arup  forfattet, Fest­
sk rift (S. 60): » F ra  forste F æ rd  sogte K reditkassen sin 
sæ rlige Berettigelse deri, at dens O rganisation var saa 
fuldkommen som m uligt; den gav sig s trak s  overfor de 
ældre Foren inger K arakteren  af Reform atoren, Frem ­
skrid tsforeningen, der vilde være den forste til at om­
sætte indvunden E rfa rin g  i p rak tiske  Forholdsregler, 
den forste til at udfinde nye Veje til paa bedste Maade at 
naa de fælles Form aal«.

I Indbydelsen til D annelse af en K reditkasse for L and ­
ejendomme i Østifterne siges det om K onkurrenterne, 
Østifternes og F yns K reditforening, at der ved disse iov- 
rig t sæ rdeles velledede Foreninger »klæber den væsent­
lige Ufuldkommenhed, at de om fatter to saa uensartede 
G enstande som Landejendom m e og Kobstadejendomme«, 
og det slaas fast som »en K endsgerning, at K apitalister i 
Reglen h a r  s to rrc  T illid  til den Sikkerhed, som gives i 
Landejendom me end i Kobstadejendomme«. Denne Op­
fattelse, som uden Tvivl er paavirket af den jydske Køb­
stadkreditforenings triste  Skæbne, h a r  en senere T ids 

I E rfa rin g  ikke givet Medhold. Sagen er, at sn a rt h a r  den 
ene, sn a rt den anden A rt af Ejendomme nydt F ortrinet 
i saa  Henseende. D er sker saaledes en Fordeling  af R i­
sikoen i de Foreninger, som giver L aan  baade i Land-
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og Byejendomme, og det m aa derfor betegnes som hojst 
tvivlsomt, om det rene A rtsprincip  er at foretræ kke. Det 
var forovrigt ikke en ny Tanke, idet den allerede var 
realiseret af de jydske Landkreditforeninger.

D er er ingen A nledning (il at gaa ind paa de fo rskel­
lige Reform forslag, f. Eks. om Udnævnelse af en kgl. 
K om m issarius, V urdering ved to af Retten udmeldte 
Mænd og R epræ sentanternes Deltagelse i Laaneudm aalin- 
gen. eftersom  Reform erne enten ikke er kommen til Ud- 
forelse eller senere er opgivet. Skal man bedømme T ra n ­
gen til Oprettelse af denne F orening  efter Udlaanet i den 
forste Tid. saa  h a r  den ikke været stor, og K urserne  vi­
ser. at K apitalen alligevel fo retrak  O stifternes og Fyns 
K reditforenings Obligationer. Ledelsen udfoldede ener­
gisko B estræ belser for at faa  T ilgang  af nye L aan , bl. a. 
ved A nsættelse af »Agenter«. Men »lige meget h jalp  det«, 
hedder det i K reditforeningernes Jub ilæ um sskrift af 
1901, »og efter en 10-aarig V irksom hed havde K redit­
kassen kun  naaet et Udlaan paa godt -1 M illioner K ro ­
ner . . . Opm ærksomheden var stadig  henvendt paa F o r­
bedringer for at komme frem. Endelig i A aret 1876 frem ­
kom T anken  om at give L aan  i -IL pOt. Obligationer, i 
hvilken A nledning der i 1ste Serie oprettedes en 2den 
Afdeling for saadanne L aan . T anken  modtoges med B i­
fald, og K reditkassen havde nu en god og jævn Frem ­
gang.«

At begræ nse K urstabet ved Udstedelse af Obligationer 
til en højere nominel Rente var et Skridt i den rigtige 
Retning, men det skete ud fra  urig tige F orudsæ tninger 
og blev gennem fort paa en Maade, som var ensbetydende 
med en Forhøjelse  af Laanene.

Som allerede nævnt blev der oprettet en ny K reditfor­
ening af K obstadgrundejere i N ørrejy lland  (Ny jydske 
K øbstadkreditforening) til A fløsning af den havarerede. 
Det skete i Henhold til en Lov af 26. Maj 1868. Den Van- 
skæbne, som havde ram t Forgæ ngeren, kastede sin  Skygge 
over den nye Foren ing  i den første T id og manede til

8
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Forsigtighed. E n  Mindelse herom  finder m an endnu i 
en staaende B em æ rkning i A arsberetn ingerne, som lyder 
saaledes: »Da Foreningens In teressen ter hæ fter so lida­
risk  i hver Serie, da Ejendomme, der tilbydes som Pant, 
besigtiges af R epræ sentanten og D irektionen, forinden 
L aan  kan  bevilges, da der i det hele ved U dlaanene gaas 
varsom t frem, og da alle K reditforeningens P an ter efter­
ses hvert A ar af F oreningens R epræ sentanter — og saa- 
frem t der findes væsentlige M angler, bliver der stillet 
Forlangende om deres A fhjæ lpning —, form ener man, 
at Foreningen  frem byder fo rtrin lig  Sikkerhed for de ud­
stedte K asseobligationer.« D er blev desuden vist K asse­
obligationsejerne det sæ rlige H ensyn, at der blev tilstaaet 
dem en vis Stemmeret paa F oreningens G eneralforsam ­
linger, hvilket ligeledes va r sket i Den vest- og sønder- 
jydske K reditforening.

I 1882 stiftedes en sæ rlig  K reditforening for København 
og Omegn. I Spidsen for dette Foretagende stod D irek tør 
A. Hein, en Mand med et rigt In itiativ  og stor V iljestyrke, 
og da den nye F o ren ing  ligesom L andkreditkassen  maatte 
kæmpe sig frem  i K onkurrence med Ø stifternes K redit­
forening, kan  det ikke undre, at ogsaa den mødte med 
P rogram punkter. B ortset fra  visse tekniske V arieteter 
som A dgang for L aansøgerne til at vælge mellem det sæd­
vanlige A nnuitetslaan  og L aan  med konstan t A fdrag samt 
U dbetaling af L aanene i K ontanter (efter K ursvæ rdi) 
tog Reform erne navnlig  Sigte paa en Forhøjelse af Laane- 
nivcauet. Det var saaledes T ilfæ ldet med en Inddeling 
af L aanene i to R isikoklasser. Ideen var hentet fra  L and­
kreditkassen, der ved Starten  havde indført en lignende 
Inddeling, som dog senere blev opgivet. Om dette E k s­
perim ent sk river Dr. Sven Clausen i »K reditforenings­
forhold« ( II  S. 30): »Hensigten var i begge Tilfælde at 
anvende denne Inddeling konkurrencem æ ssigt (idet begge 
Foren inger havde ældre K o nkurren te r), men Maaden er 
forskellig, idet L andkred itkassen  tilsigtede at byde den 
første K lasse billigere V ilkaar, medens Københavns Kre-
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ditforening snarere  nærede Ønske om at kunne yde store 
L aan  mod en R isikopræm ie i II. Klasse.« I 1891 gen­
optog L andkreditkassen  denne Laaneform  (Inddeling i A 
og B L a a n ), og m an lagde ikke Skjul paa, at Hensigten 
hermed var at give linjere L aan  (D riftsk red it). Baade 
Ny jydske K obstadkreditforening og Københavns K redit­
forening gav fra  S tarten  \  'A pCt. L aan.

Det er nævnt, at de gamle p reussiske »Landselm ften« 
kun stod aabne for adelige Godsejere. F o rst efterhaan- 
den blev G ræ nsen for S tørrelsen af de Landejendom me, 
i hvilke Landselm ften« kunde give L aan , sat ned. 1 et 
lille dem okratisk Land som D anm ark var det natu rlig t, 
at der blev givet ogsaa E jerne  af sm aa Ejendomme Mu­
lighed for at optage K reditforeningslaan. Da O m kostnin­
gerne ved A dm inistrationen af sm aa L aan  er forholds­
vis store, var K reditforeningerne ikke forhippede paa at 
yde L aan  i H usm andsbrug, og der var sat en M inimums­
græ nse for L aanenes S tørrelse (i de fleste Foreninger 
600 Kr., i Jydsk  Landkreditforen ing  1200 K r.). Husm æn- 
dene var i Hovedsagen henvist til at søge P riva tlaan , 
hvorved de let kom i A fhæ ngighedsforhold til L aang ive­
ren. Under disse Forhold  ansaa  m an det for paakræ vet 
at træffe sæ rlige F o ransta ltn inger for at sik re  E jerne  af 
m indre Ejendomme paa Landet A dgang til at faa L aan  
i en K reditforening.

I Henhold til en Lov af 28. Maj 1880 oprettedes to K re­
ditforeninger med dette specielle Form aal, en for Øerne 
og en for Jy lland . Disse saakaldte H usm andskreditfor­
eninger fik tildelt ganske sæ rlige Begunstigelser. Staten 
paatog sig en G aran ti for R enterne af de af Foreningerne 
udstedte K asseobligationer. D esuden blev der ydet T il­
skud til Foren ingernes Start, og S tatskassen godtgør V ur­
deringsom kostningerne, for saa  vidt som L aanene kommer 
til Udbetaling. D ertil kom senere endnu en Nedsættelse 
af Gebyret for Udstedelse af Panteattester. Til Gengæld 
stiller Loven den sæ rlige Betingelse, at den ene af Re­
visorerne skal udnævnes og Valget af Form anden for
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B estyrelsen godkendes af Indenrigsm inisteren. Loven 
sæ tter tillige en H øjstgræ nse for V æ rdien af de E jen ­
domme, som kan faa  L aan  i disse Foreninger. O prinde­
lig blev G ræ nsen  sat ved en V urderingssum  af 4000 Kr., 
men den er senere G ang paa G ang bleven forhøjet, i 1920 
til 20 000 Kr. for Jo rd b ru g  og 16 000 Kr. for jordløse 
Huse.

P a a  Landet i Jy lland  var jordløse Huse, hvis V æ rdi 
laa over den saaledes fastsatte  G rænse, fremdeles ude­
lukkede fra  B elaaning i en K reditforening. S tations­
byernes Udvikling affødte en udbredt L aanetrang  for 
Ejendomme af denne A rt og Størrelse, og for at afhjælpe 
denne T ran g  oprettedes i 1893 en K reditforening af G rund ­
ejere paa Landet i Jy lland  (Jy d sk  G rundejerk red itfo r­
en ing). 1 1897 fik vi desuden en sæ rlig  K reditforening 
for industrielle  Ejendomme, som om fatter hele Landet, 
og A aret efter stiftedes en K reditforening af Kom m uner 
i D anm ark, som falder udenfor Rammen af denne U nder­
søgelse. De Love, i Henhold til hvilke de enkelte F o r­
eninger er oprettet, indeholder en speciel Bem yndigelse 
fra  Indenrigsm inisteren  til at godkende S tatu ter for den 
paagældende Forening. B egunstigelser og Betingelser 
holder sig  i det store og hele indenfor de ved Lovene 
af 1850 og 1861 givne Rammer, idet m an dog er kommen 
ind paa at tillægge Indenrigsm inisteren  Ret til at stad ­
fæste Udnævnelsen af Revisorer og fastsæ tte et Revi­
sionsreglem ent sam t til at undersøge K reditforen inger­
nes Forho ld  og, om fornødent, standse deres V irksom hed.

Dermed var K reditforeningernes U dvikling i Bredden 
b rag t til A fslu tn ing  indenfor Landets daværende G ræ n­
ser. Sam tidig var der foregaaet en broget U dvikling ind­
adtil, og fra  Midten af Halvfem serne begyndte m an at 
sætte en Etage mere paa den vidtløftige K reditforenings- 
bygning.

D er er g jo rt Rede for Serieinddelingen og de G runde, 
den skyldte sin  Tilblivelse. Fordelen ved denne Inddeling 
af L aanene er ret problem atisk, da den er forbunden med
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betydelige Ulemper for Interessenterne. N aar der er af­
draget en væsentlig Del af et L aan , er det i T erm insydel­
sen indeholdte A fdrag saa sto rt i Forhold  til Restgælden, 
at det kan blive en Byrde for L aan tageren , isæ r hvis han 
h a r  anden (held at forrente og afdrage, f. Eks. for en 
Kober af en Landejendom . Da O m skrivning af Restgæld 
til ny Hovedstol som Følge af ord inæ r A m ortisation er 
forbudt i hikkede Serier, er han afskaaret fra  at faa en 
Lempelse i Afdraget ad denne Vej. Det kan han kun  opnaa 
ved en O m prioritering, d. v. s. ved Indfrielse af L aanet og 
Optagelse af nyt L aan  i en aaben Serie. Men da O bligati­
onskurserne er højere i lukkede end i aabne Serier, er Om­
prio rite ring  forbundet med et ret betydeligt K urstab  fo r­
uden O m kostninger af forskellig  Art. Dersom  L aan tage­
ren h a r B rug  for et T illæ gslaan  til Opførelse af en Stald 
eller Lade, lægger det solidariske A nsvar sig hindrende 
i. Vejen, og selv om der kun er Tale om et m indre T il­
lægslaan, kan  han  blive tvunget til at gaa O m prioriterin­
gens bekostelige Vej.

For saa  vidt m uligt at begræ nse Ulem perne ved Serie­
inddelingen og sam tidig opnaa de dermed forbundne F or­
dele kom K reditforeningerne ind paa at holde Serierne 
aabne gennem et længere T idsrum  og inddele U dlaan og 
Obligationsudstedelse indenfor Serien i m indre G rupper 
efter T idspunktet for L aanenes Optagelse.

Af de Foreninger, som havde A dgang til at indføre 
Serieinddelingen i Henhold til Loven af 19. F e b ru a r  1861, 
ha r Fyns K reditforening ikke g jo rt B rug  af denne Ret. 
Der findes ganske vist i den nævnte F o ren ing  Medlems­
grupper, som kaldes Serier; men det er ikke, hvad man i 
Alm indelighed fo rs taa r ved denne Betegnelse (A nsvars­
g rupper). T il Gengæld h a r  Ny jydske K øbstadkreditfor­
ening i 1889 indfort Seriesystem et uden Lovhjemmel. H us­
m andskreditforeningerne og G rundejerkreditforen ingen  i 
H erning, som heller ikke h a r  Ret til Serieinddeling, ha r 
ligesom F yns K reditforening indført A m ortisationsgrup­
per. Ved Inddelingen i G rupper opnaas i alle Tilfælde den
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Fordel, at de til Reserve- og A dm inistrationsfonden ind­
betalte Indskud og lialvaarlige B idrag kommer de p aa ­
gældende In teressen ter tilgode. Dersom  der ikke fandtes 
nogen Inddeling af L aancne i en Forening, vilde Reserve- 
eg A dm inistrationsfonden som Folge af den stadige T il­
gang af nye Medlemmer have vanskeligt ved at komme 
op paa en saadan  Procent af den samlede Restgæld, at 
der blev Lejlighed til at anvende Overskud af Fonden til 
A fskrivning paa Medlemmernes (ladd. I hvert Fald  vilde 
saadanne ekstraord inæ re A fskrivninger ikke komme til 
at staa  i Forhold  til de af de enkelte In teressen ter p ræ ­
sterede Indbetalinger til Fonden. Dette opnaas — i hvert 
Fald  tilm orm elsesvis — ved en Inddeling af Laancne i 
(! nipper.

De forskellige Form er for Inddeling af L aan  og Kasse- 
obligationer i K reditforeningerne har affødt en T ra n g  til 
sproglig  K laring. I Loven af 19. F e b ru a r  1861 bruges 
Ordene Serie og Afdeling som U dtryk for det samme, nem­
lig for A nsvarsgrupper, og vi h a r set. at Seriebetegnel­
sen i en enkelt F orening  (F y n s) anvendes i en anden 
Betydning. I nyere T id er m an mere og mere gaaet over 
til den Sprogbrug ved Serie at fo rstaa  en A nsvarsgruppe, 
medens alle andre G rupper kaldes Afdelinger.

F orsaav id t som en Afdeling er en A m ortisationsgruppe, 
gælder Forbudet mod O m skrivning af L aan  som Folge 
af o rd inæ r A m ortisation ogsaa for den, n aar den lukkes 
for T ilgang  af nye Medlemmer. Herved opnaas den Ind­
virkning paa K urserne, som var Hovedmotivet til Ind­
førelsen af Seriesystem et i 1861, og m an undgaar den med 
Serieinddelingen forbundne Ulempe, at der begges H in­
d ringer i Vejen for Optagelsen af T illæ gslaan . D er er 
forovrigt ikke noget til Hinder for, at det for en Serie 
bestaaende solidariske A nsvar indrettes saaledes, at det 
i forste Omgang om fatter Medlemmerne af en Afdeling 
og kun  gælder subsid iæ rt i det indbyrdes Forhold  mellem 
Interessenterne i forskellige Afdelinger indenfor Serien. 
F oruden  Afdelinger efter Tidsfølge findes ogsaa side-
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lobende Afdelinger eller U nderafdelinger for L aan  til fo r­
skellig nominel Rente.

For at lette Optagelsen af T illæ gslaan  efter L aan  i en 
anden Serie i samme F oren ing  er der ved en Lov af 24. 
April 1896 givet Hjemmel til, at det so lidariske A nsvar 
for det gamle L aan  i dette Tilfælde beregnes paa en lempe­
ligere Maade (til 10 pCt. af det Belob, hvormed Restgad- 
den overstiger en Tredjedel af V urderingssum m en). Men 
det er kun en Beregningsregel, som ikke h a r  Indflydelse 
paa Omfanget af det so lidariske A nsvar. Dette rnlgor, n aar 
det skal anvendes, fremdeles en T illægsbehæftelse lig */* 
af Hovedstolen i Henhold til Reglen i Loven af 20. Jun i 
1850, som er opretholdt i Speciallovene med enkelte Und­
tagelser, som der her ikke er A nledning til at komme n æ r­
mere ind paa.

D esuden giver Loven K reditforeningerne Adgang til 
Ydelse af uam ortisable L aan  eller Dele af L aan  indenfor 
en Tredjedel af V urderingssum m en. Det er en Yidere- 
forelse af den T anke om en Inddeling af Laanene i to 
R isikoklasser, som L andkred itkassen  og Kobenhavns 
K reditforening havde været inde paa. I L andkreditkassen  
havde man i forste K lasse udstrak t A m ortisationstiden 
til 72 A ar mod 3 6 'A A ar i anden Klasse. Xu gik man et 
Skridt videre ved at tillade A m ortisationsfrihed for den 
fine Ende af Laanet. Delvis uam ortisable L aan  kan ud­
betales dels i uam ortisablc dels i am ortisable Obligatio­
ner. men ogsaa i saakaldte »miksede« Obligationer, d. v. s. 
uden at det frem gaar af O bligationernes Tekst, om de 
svarer til den ene eller den anden Kategori, saaledes at 
det overlades til U dtræ kningen at bestemme, hvilke af de 
»miksede« O bligationer der skal ende som uam ortisable. 
Det er noget L uskeri, som ikke vidner om nogen sto r Tro 
til de uam ortisable O bligationers Succes. De er da heller 
ikke kommen til at spille den Rolle, m an havde ventet. 
Den finere Realsikkerhed h a r i O bligationskøbernes V ur­
dering ikke kunnet opveje de- af U dtræ kningen flydende 
Fordele.
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Loven giver tillige Kegler for Inddragelse og A nnulle­
ring af O bligationer i T ilfæ lde af Overtagelse af Pan ter. 
Men det er et specielt Sporgsm aal af teknisk Art, som vi 
ikke skal komme ind paa i denne Sammenhæng.

O gsaa denne Lov, som er den tredje i Hækken af alm in­
delige K reditforeningslove, e r formet som en Bemyndi­
gelse til Indenrigsm inisteren  til at godkende S ta tu tæ ndrin ­
ger. Som Betingelse herfo r stilles visse Krav, af hvilke der 
er G rund til at anfore to. Kor det forste kan  Indenrigs­
m inisteren betinge sig Ret til at udm evne den ene af en 
F oren ings Revisorer. D ernæ st kan  han gore Stadfæstelsen 
afhæ ngig af, at Valg af V urderingsm æ nd, for saa  vidt som 
de vælges, skal foregaa i s tø rre  D istrik ter. I Foreninger, 
hvor V urderingsm am dene ikke vælges af Interessenterne, 
skal dette heller ikke kunne ske i Frem tiden.

Do anførte Lovbestem m elser viser, at Lovgiverne ikke 
havde T illid  til K reditforeningsvurderingerne, hvilket og­
saa  tydeligt frem gaar af R igsdagens F orhand linger. Men 
i Stedet for et alvorligt F o rsøg  paa at begrænse La an ta ­
ge rnes A dgang til at øve Indflydelse paa V urderingsfo r­
retningerne ved en k la r  Regel om, at V unleringsm æ ndene 
ikke m aa vælges af In teressenterne, nøjedes m an med et 
slojt Kom promis. Alligevel blev Lovens Bestem melser 
herom  saavel som M inisterens A dgang til at udnævne en 
Revisor i K reditforeningskredse opfattet som et uberetti­
get Indgreb i Foreningernes Selvstyre. Og den B rug, 
Indenrigsm inisteren  gjorde af de her omhandlede Beføj­
elser. vidner om stø rre  Respekt for Selvstyret end for 
K ravet om en fo rsvarlig  O rdning af K reditforeningernes 
Forhold.

Den alm indelige Indstilling  til K reditforeningerne var 
stæ rk t præget af den herskende Liberalism e. Men man 
drog ogsaa Konsekvensen af denne Opfattelse i Forholdet 
til K reditforeningerne og deres In teressen ter under L an d ­
b rugsk risen  i F irse rn e  og Halvfem serne. Hvad der fra  
Statens Side blev ydet til Støtte for det kriseram te L and ­
brug, var Bagateller. Foruden de i Loven af 24. A pril 1896
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hjemlede L ettelser er der i denne Sam m enhæng kun  A n­
ledning til at nævne Stempel- og G ebyrfrihed for Pante- 
obligationer ved Overførelse af L aan  fra  en Serie til en 
anden.

De to sidste A ar tier af forrige A arliundrede var et bevæ­
get T idsrum  i K reditforeningernes H istorie. Den altover-l 
skyggende Begivenhed var K onverteringen af Kreditfor-' 
eningsgælden. Men ogsaa paa anden Maade satte de eks­
trao rd inæ re  T idsforhold K ræ fter i Bevægelse indenfor 
K reditforeningernes Verden.

Vi h a r set, at en af de i Loven af 20. Ju n i 1850 hjemlede 
B egunstigelser gav K reditforeningerne A dgang til at yde 
L aan  til en højere Bente end 4 pCt. p. a. T re  af de under 
Loven af 1850 oprettede Foreninger, Jydsk  L andkred it­
forening, Østifternes og F yns K reditforening, h a r  gennem 
lange T ider undladt at gore B rug  af denne Ret. Den vest­
og sonderjydske K reditforening h a r  derimod fra  første 
Fæ rd givet 4L  pCt. L aan . Som G rund hertil ser m an an ­
ført, at Renteniveauet altid h a r  ligget relativt hø jt i V est­
jylland. Men F o rk la ringen  er tillige at søge i K on­
kurrencen  med Jydsk  Landkreditforening. F o r  at sikre 
sine In teressen ter K urser, som kunde staa  Maal med V i­
borg- Fo reningens, var m an nødt til at udbetale L aanene i 
O bligationer til en højere Rentefod. At en Forhøjelse  af 
den nom inelle Rente uden tilsvarende R eduktion af Laa- 
nets Belob betyder en Forhøjelse af L aanet, var m an i de 
T ider ikke opm ærksom  paa. Men idag kan  vi se, at Den 
vest- og sonderjydske K reditforening — ligesom Land- 
kred itkassen  og Københavns K reditforening — for at staa 
sig i K onkurrencen  med en ældre, konsolideret F oren ing  
h a r  været henvist til under forskellige F orm er at give 
højere L aan . I denne Forbindelse er der endnu G rund til 
at nævne en sæ rlig  Laaneform , som Den vest- og sonder­
jydske K reditforening h a r  anvendt siden 1885 ved at ud­
betale L aan  i 4 pCt. Obligationer, som am ortiseres til \ j  
K urs 110.

Do daarlige T ider i F irse rne  lagde et T ry k  paa Laane-
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renten. 1 M odsætning til Pengekrisen  i 1857, som var en 
akut H andelskrise, havde den økonom iske D epression, 
som indtraadte om kring M id ten ,af F irse rn e  og sæ rlig  
ram te L andbruget, en snigende K arak ter, betinget som 
den var af en Nedgang i Guld produktionen (stigende 
G uldpris =  faldende V arep riser) og et Fald  i T ra n sp o rt­
om kostningerne (for Korn fra  A m erika). D epression er 
næsten altid ledsaget af Pengcrigelighed og et dalende 
Renteniveau. L aanerenten  bestemmes ligesom andre P r i ­
ser af Forholdet mellem T ilbud og Efterspørgsel, og n aa r 
Renten falder i daarlige T ider, saa skyldes dette ikke et 
stigende Udbud af K apital, men en Svigten af E fterspørgs­
len. Af F ry g t for Tab tor D riftsherrerne  ikke i samme 
Omfang som hidtil binde den løbende O psparing og de 
af P roduktionen  frig jo rte  K apitaler i ny P roduktion . De 
ledige K apitaler søger bort fra  A ktiem arkedet og efter­
spørger Obligationer, og Følgen er stigende O bligations­
kurser, hvilket e r ensbetydende med et Fald  i den effek­
tive Rente.

Det var denne Situation, der forelaa i anden H alv­
del af F irserne. Allerede i 1880 var L andkreditkassens 
og Den vest- og sønderjydske K reditforenings 4 'A pCt. 
O bligationer gaaet over P a ri, og i 188(3 naaede øgsaa 
Ostifternes, F yns og Jydske  L ands 4 pCt. Obligationer 
Pariteten . Dermed var Situationen moden til K onverte­
ring. Under et højt Renteniveau (lavt K ursn iveau  for 
O bligationer) plejer der at være et ret konstan t Forhold  
mellem K urserne  paa O bligationer til forskellig  nominel 
Rente. Men n a a r  L aanerenten  falder, og O bligationskur­
serne stiger op i Nærheden af P a ri, indsnæ vres K urs­
spændingen mellem højt og lavt forrentede Obligationer. 
Det hæ nger samm en med, at K asseobligationerne fra  K re­
ditforeningens Side kan opsiges til Indfrielse med K ontan­
ter efter Paalydende. Af den G rund h a r højt forrentede 
O bligationer vanskeligt ved at komme over K urs 100, og 
n a a r  de lavt forrentede som Følge af Faldet i M arkedsren­
ten fortsad ter Stigningen og næ rm er sig Pariteten , saa ind-
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træ der den Situation, som rum m er M ulighed for en Kon­
vertering.

1 1886 lagde Staten for med en K onvertering af 155 
Mili. K r. 4 pCt. O bligationer til 314 pCt. Denne F in a n s­
operation, som blev gennem fort med Støtte af N ational­
banken og et K onsortium  af tyske B ankierfirm aer, blev 
— af G runde, som vi ikke skal komme ind paa — ikke 
nogen Succes. Ca. Halvdelen af de opsagte 4 pCt. Obli­
gationer krævedes indfriet kontant, og de tyske B ankierer 
rnaatte derfor overtage store P oster af 3b! pCt. Obliga­
tionerne. Derved kom der ret betydelige K apitaler til 
Landet, som var med til at bane Vejen for en K onverte­
ring  af K reditforeningsobligationerne.

1 1887 konverterede de fire K reditforeninger, som havde 
udstedt 414 pCt. O bligationer — Vest- og sønderjydske, 
Land kreditkassen, Ny jydske og Københavns — disse 
O bligationer (ca. 100 Miil. K r.) til 4 pCt. I Spidsen gik 
Landkrcditkassen , medens Københavns K reditforening, 
som var oprettet faa A ar i Forvejen, kun  tovende fulgte 
de ældre Foreninger. Denne F oren ings D irektion sogte 
en T id lang at k lare  T ilpasn ingen  af L aanene til det la­
vere Renteniveau ved Støtte af forskellig  A rt til indi­
viduelle K onverteringer, d. v. s. til O m prioritering fra 
414 til 4 pCt. Afdelingen.

Den næste store K onvertering fandt Sted i 1889 og 90. 
Denne G ang var det 4 pCt. O bligationerne af lukkede 
Serier, der konverteredes til 314 pCt. De Foreninger, som 
havde været med i K onverteringen af 1887, boldt sig dog 
tilbage med U ndtagelse af K reditkassen for Landejendom ­
me. Ia lt konverteredes i denne Omgang noget over 150 
Mili. Kr.

Hen paa A aret 1890 indtraadte der en betydelig S tram ­
ning paa Pengem arkedet. N ationalbankdiskontoen, som 
havde været helt nede paa 214, steg a tter til 5, og dermed 
var der foreløbig sat en Stopper for yderligere K onver­
teringer. Men tle følgende A ar var forretn ingsløse med 
faldende P rise r  og ringe Efterspørgsel efter K apital, og
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Følgen var, ligesom i F irse rne , en stæ rk  Forøgelse af de 
disponible Midler. Stillingen paa Pengem arkedet indbod 
paany  til K onvertering.

Det var atter Staten, der gjorde Begyndelsen ved i 1894 
at konvertere 3 'A pCt. O bligationerne fra  1886 til 3 pCt. 
ved H jæ lp af et udenlandsk L aan . I J a n u a r  1895 tra f 6 
K reditforeninger Overenskom st med et B ankkonsortium  
om K onvertering af 250 Mili. K r. 4 pCt. O bligationer til 
3X> pCt., og Ny jydske K jobstadkreditforening og H u s­
m andskreditforeningerne fulgte efter med sæ rlige K on­
verteringer i m indre M aalestok. Dermed var den alm inde­
lige Sæ nkning af K reditforeningsrenten til 3K pCt. gen­
nemført.

E n K onvertering af K reditforeningsobligationer fore- 
g aar paa den Maade, at Foreningen  opsiger de bøjrentede 
O bligationer med det i S tatuterne fastsatte V arsel til Ind­
frielse med K ontanter til P a ri-K u rs . Men sam tidig tilbydes 
O bligationer til en lavere Rente, og for at bevæge Obli­
gationsejerne til at tage disse i Stedet for K ontanter, ud­
bydes de gerne til en noget lavere K urs, f. Eks. 98. Da 
m an ikke paa F orhaand  kan vide, i livilket Omfang der 
vil blive krævet kontant Indfrielse, kan en K reditfor­
ening ikke paa egen H aand gennemføre en K onvertering. 
Den m aa træffe Aftale med en B ank eller et K onsortium  
af B anker, som mod et V ederlag paatager sig  den finan ­
sielle R isiko ved T ransak tionen . De O m kostninger, der op- 
s ta a r  ved K onverteringen, navnlig  til D æ kning af Ender- 
ku rsen  paa de lavt forrentede Obligationer, kan F oren in­
gen eller den paagældende Serie, hvis den h a r betydelige 
Reserver, afholde af Reserve- og A dm inistrationsfonden. 
E llers plejer m an at k lare  sig  paa den Maade, at In te r­
essenterne i en eller flere T erm iner betaler Ydelsen i 
den oprindelige Hojde, indtil det fornødne Beløb paa 
denne Maade er tilvejebragt. Det hæ nder ogsaa, at man 
for at faa en K onvertering til at glide lover O bligations­
ejerne at udskyde Nedsættelsen af Renten en Række T e r­
miner. Det skete saaledes ved den store K onvertering i 
1895. som lykkedes over al Forventning.
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Sæ nkningen af den nom inelle Rente af K reditforen ings­
gælden til 3'A pCt. betød en ikke ringe A flastn ing fol­
det kriseram te L andbrug. Ved denne Lejlighed viste det 
sig, hvilken B etydning det h a r for L aan tagerne, at det 
e r dem selv, der s taa r for S tyret i K reditforeningerne. 
K onverteringerne gik forøvrigt ikke af uden G nidninger. 
L flere Foren inger gik Bølgerne højt i den Anledning. 
Fire Gange stævnede Folketingsm and Biern med et Skib 
fuldt af Bornholm ere, som hver isæ r var udruste t med 
5 Stemmer, til G eneralforsam ling i Østifternes K reditfor­
ening, inden det lykkedes at bryde M odstanden mod Kon­
verteringen. 1 K reditkassen  for Landejendom me gik den 
adm inistrerende D irektør, H øjesteretsadvokat Klubien  nø­
lende med til den første K onvertering, men da L andkre- 
d itkassen — ene af de fire Foreninger, som havde kon­
verteret i 1887 — to A ar senere konverterede de samme 
O bligationer for anden Gang, vilde han ikke være med, 
og det kostede ham  hans Stilling. Men som Forholdene 
laa paa K apitalm arkedet, og n aa r H ensyn tages til L and ­
brugets V anskeligheder, kunde der ikke være Tvivl om 
K onverteringens Berettigelse.

De ekstraord inæ re Forhold paa Pengem arkedet, som 
gav D ebitorerne Overtaget i Laaneforholdet og m uligg jor­
de K onverteringerne, havde ogsaa V irkninger i andre 
Retninger af Betydning for K reditforeningerne. A m ortisa­
tionstiden for K reditforen ingslaan  havde oprindelig været 
45 A ar. Men da T iderne blev daarlige, og K reditorerne 
paa G rund af de høje O bligationskurscr ikke havde sæ r­
lig In teresse i U dtræ kningen, kom m an ind paa en svagere 
A m ortisation. Det alm indelige blev nu  60 A ar eller lidt 
mere. I Ø stifternes K reditforening kom m an i en enkelt 
Serie endog op paa en A m ortisationstid  paa 76 Aar.

K reditforeningerne søgte ogsaa paa anden Maade at 
udnytte den herskende Pengerigelighed, som var et in te r­
nationalt Fænomen. Allerede i Begyndelsen af 80erne 
havde Jy d sk  L andkreditforen ing  faaet sine Obligationer 
af 4. og 5. Serie optaget til N otering paa B ørsen i Ham-
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borg. I 1885 gik Foreningen over til at udstede Obliga­
tioner baade med tysk og dansk Tekst. A ndre F oren in ­
ger gjorde det samme, og H usm andskreditforeningerne, 
hvis O bligationer var sta tsgaranterede og derfor sæ rlig  
»exportfähig«, tog Skridtet fuldt ud ved at gore Obliga­
tioner og K uponer betalbare foruden i danske K roner 
tillige i tyske Mark, fra  1899 ogsaa i Sterling. De jydske 
L andkreditforeninger, Københavns og Ø stifternes K redit­
forening kom ligeledes ind p aa  Udstedelsen af O bliga­
tioner lydende paa fremmed Mont, for den sidstnævnte 
F orenings Vedkommende paa Schw eizer-Francs.

1 de T ider var en K reditforeningsdirektion, hvis H o ri­
sont var begræ nset til det hjem lige K apitalm arked, ikke 
regnet. Men en senere T ids Begivenheder skulde vise. at 
de gode K reditforeningsfolk her var kommen ind paa et 
Felt, som de ikke beherskede, og som rummede a lvo r­
lige F a re r  for In teressenterne. I Kobenhavns K reditfor­
enings Jub ilæ um sskrift findes et V isdom sord, som fore­
tagsomme K reditforeningsm æ nd gor vel i at skrive sig 
bag Øret. Der s taa r nemlig, at »man ved B estyrelsen af 
s tø rre  O psam linger af m idlertidig betroede Midler ikke 
tor se bort fra  de K alam iteter, der k a n indtræffe«. 
Denne Indsigt forhindrede ganske vist ikke Kobenhavns 
K reditforening i at udstede dobbeltmøntede O bligatio­
ner. Det frem gaar af Sammenhængen, at det, Jub ilæ um s­
skriftets F o rfa tte r h a r  tæ nkt paa. er politiske Revolutio­
ner. Men økonom iske Revolutioner, som ry ste r Landenes 
Pengevæsen i deres Grundvold, kan  blive lige saa  farlige 
for K reditinstituterne.

For A fsæ tningen af K reditforeningsobligationer i Ud­
landet var O bligationsm aterialets brogede Sam m ensæt­
ning efter Foreninger, Serier og A fdelinger en Gene. 
Man kom derfor i F irse rn e  ind paa T anken om en Sam ­
m enslutning af K reditforeningerne med Fæ llesudstedelse 
af K asseobligationer. I Sverige havde L andkred itfo ren in ­
gerne allerede fra  1861 været sam m ensluttet i en »Hypo­
tekbank« med E neret til Udstedelse af Obligationer. Det
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var paabudt ved Lov, og paa samme Maade er ogsaa de 
svenske K øbstadkreditforeninger senere bleven o rgan i­
seret i en Byhypotekkasse. 1 T ysk land  oprettedes i 1873 
en »Zentrallandschaft«, som udsteder egne K asseobliga­
tioner. Men T ilslu tn ingen  var ikke obligatorisk, og da-de 
tilsluttede Foreninger, livis de ønskede det, desuden beva­
rede Retten til selv at udstede K asseobligationer, fik dette 
C en tralinstitu t ikke nogen stø rre  Betydning. De p reu s­
siske B ykreditforeninger (S tad tschaften), som med en 
enkelt U ndtagelse er oprettet efter 1911, h a r  i 1922 sluttet 
sig sammen i en »Zentral-Stadtschaft«, som om fatter alle 
F oren inger udenfor B erlin  og liar E neret til Udstedelse 
af K asseobligationer.

N aar Sam m enslutningen af K reditforeningerne h a r  k u n ­
net gennemføres i Sverige og i P reussen , saa hæ nger det 
sammen med, at baade de svenske og de p reussiske K re­
ditforeninger hver indenfor sit geografiske og a rtsbe­
stemte V irkefelt h a r E neret til Udlaan. H vor der er K on­
kurrence mellem to eller flere K reditforeninger indenfor 
samme U dlaansom raade, kan  m an ikke undvære den 
Regulator, som ligger i Laanepolitikens Indv irkn ing  paa 
Foreningens Omdomme og K urser. Det vilde ikke være 
rig tig t at lade konkurrerende Foren inger udbetale deres 
L aan  i fælles Obligationer. P a a  dette Skæ r m aatte T a n ­
ken om en Sam m enslutning af de danske K reditforen in­
ger strande. De Foreninger, som havde de bedste Obliga­
tionskurser, kunde heller ikke vente sig  nogen Fordel af 
en Sam m enslutning med Foreninger med ringere K urser.

I 1886 frem satte F inansm in ister Estrup  et F o rs lag  til 
Lov om en alm indelig H ypotekbank for D anm ark. B an­
ken skulde ligesom de svenske C en tra linstitu ter have 
E neret til Obligationsudstedelse paa de deltagende F o r­
eningers Vegne og føre T ilsyn  med deres U dlaansvirk- 
somhed. T ilslu tn ingen  var dog for de bestaaende F o ren in ­
gers Vedkommende frivillig. Det v a r Meningen, at der 
skulde være subsid iæ rt so lidarisk  A nsvar mellem de fo r­
skellige Foreninger, og for yderligere at lette Afsætningen
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af de af H ypotekbanken udstedte Fæ llesobligationer, 
skulde Staten efter Forslaget tilskyde en G arantifond. Til 
Gengæld forbeholdt Staten sig Ret til at udnævne B esty­
relsen.

Lovforslaget blev ikke gennem ført, idet R igsdagen tog 
H ensyn til den M odstand, det mødte i K reditforen ings­
kredse. E t af D irek tør Hein i 1892 frem sat F o rs lag  om en 
C entralkred itforen ing  fik samme Skæbne. G ang paa G ang 
blev der g jort Forsøg  paa at realisere  T anken  om et Gen- 
tra lin stitu t for K reditforeningerne. Men først i 1906 fandt 
Spørgsm aalet sin L øsning i en Skikkelse, som havde 
meget lidt tilfæ lles med det oprindelige Forslag . Ved en 
Lov af 6. A pril 1906 oprettedes K ongeriget D anm arks 
H ypotekbank med det Form aal at optage L aan  i Udlan­
det og anvende de derved tilvejebragte Midler til fo rskel­
lige Form aal, deriblandt Opkøb af K reditforeningsobli­
gationer af aabne Serier. D erudover h a r  K reditforenin­
gerne ingen T ilkny tn ing  til Banken. Navnet Hypotekbank 
er laan t fra  det svenske Forbillede, men ikke Udtryk 
for, hvad m an ellers fo rs taa r ved denne Betegnelse. K on­
geriget D anm arks H ypotekbank er en Statsinstitu tion. 
Statens G aran ti for Bankens F orp lig telser er dog begræ n­
set til en G rundfond paa 30 Miil. Kr. (oprindelig 20 
Mili. K r.).

I do 32 A ar, H ypotekbanken h a r  virket, h a r den kun  
købt K reditforeningsobligationer til et Beløb af noget 
over 50 Mili. K r. 1 B ankens Status pr. 31. M arts 1937 er 
K reditforeningsobligationerne opfort med 42,6 Mili. Kr. 
Det er en beskeden Indsats, og det e r ikke for meget sagt, 
at H ypotekbanken ikke har svaret til Forventningerne.

Do F orhand linger, der var bleven ført mellem Kredit­
foreningerne om K onverteringerne og om en Sam m enslut­
ning af Foreningerne, gav A nledning til et fortsat Sam­
arbejde, hvis O rgan er K reditforeningernes staaende Fæl­
lesudvalg.

E n anden N yskabning paa K reditforeningsvæ senets 
Om raadc fra  denne Tid er H ypotekforeningerne, som h ar
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faaet s tø rre  B etydning for Realkrediten i D anm ark end 
H ypotekbanken. H ypotekforeningerne er, som allerede 
nævnt, K reditforeninger for II. P rio rite ts  L aan  med de 
deraf betingede Afvigelser i O rganisation  og Teknik. Det 
ældste Institu t af denne A rt er H ypotekforeningen for 
L aan  mod sekundæ r P rio rite t i faste Ejendomme i Koben­
havn og Omegn (K obenhavns H ypotekforening), som er 
stiftet i 1895. Samme A ar oprettedes to H ypotekforenin­
ger i Jy lland , en for A alborg og en for A arhus. Den 
sidstnævnte er senere gaaet op i den i 1899 stiftede Jydske 
H ypotekforening, som giver L aan  i K øbstæder og kob- 
,-tadlignendo B yer i Jy lland . P a a  Øerne varetages denne 
Opgave af Østifternes H ypotekforening, som er grundlagt 
1901; dens V irkeom raade er Købstæder og købstadlig­
nende P ladser udenfor København. I Hovedstaden fik 
K øbenhavns H ypotekforening i 1905 en K onkurren t i 
O rundejernes H ypotekforening, hvis V irksom hed dog er 
begræ nset til selve København.

H ypotekforenings-Institu tionen blev — desvæ rre — 
udvidet til ogsaa at omfatte L aan  i Landejendom me. Det 
skete i 1906 ved Oprettelsen af to L andhypotekforeninger, 
en for Øerne og en for Jylland, og A aret efter stiftedes 
en hele Landet omfattende H usm andshypotekforening.

Ved to Love af 1907 og 1911 er der givet Hjemmel til, 
al; H ypotekforeninger kan  udstede Obligationer, lydende 
paa Ihæ ndehaveren eller paa Navn, og at saavel U dste­
delse som T ran sp o rt af saadanne O bligationer kan ske 
stem pelfrit. Men medens de tilsvarende B egunstigelser for 
K reditforeningernes Vedkommende blev g jo rt afhæ ngig 
af en Række Betingelser, er det eneste K rav, Loven stil­
ler til H ypotekforeningerne, som yder L aan  mod P rio rite t 
efter K reditforeningerne, af rent formel A rt. D er kræves 
kun, at det af Foreningens Navn og dens K asseobligatio­
ner tydeligt skal frem gaa, at den giver II. P rio rite ts  Laan. 
F inansm inisteren b a r  m aaske nok stillet visse Betingelser 
for Meddelelsen af de ovennævnte Begunstigelser. Men 
Loven giver ingen F o rsk rifte r i saa Henseende, og Hypo-

9
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tekforeningerne h a r  heller ikke været underkastet Stats- 
tilsyn  af nogen A rt. E t hø jst besynderlig t Forhold!

K onverteringen af K reditforeningsgæ lden afsluttedes i 
1896 med en alm indelig Nedsættelse af Renten til 3 % pCt. 
Jy d sk  Landkreditforening, og Ø stifternes K reditforening 
forsøgte sig endnu med 3 pCt. A fdelinger, men uden Held. 
Faldet i L aanerenten  havde naaet Bunden, og der ind- 
traad te  et afgørende Om slag i den økonom iske K onjunk­
tur. G uldproduktionen, som længe havde stagneret, øgedes 
betydeligt, og det derved foraar.sagede Fald  i G uldprisen 
virkede stim ulerende paa V arepriserne  og F o rre tn in g s­
livet. Dermed fulgte en stigende E fterspørgsel efter K api­
tal, som paavirkede L aanerenten  i opadgaaende Retning. 
Overfor det K onsortium  af B anker, der havde finaneieret 
den store K onvertering  i 1895, havde K reditforeningerne 
m aattet forpligte sig  til i en A arræ kke ikke at udgive 
K asseobligationer til en højere Rente end 3L pCt. Da 
N ationalbankens D iskonto i 1899 var steget til 6, blev F o r­
eningerne dog lost fra  denne Forpligtelse.

K reditforeningerne vendte nu  tilbage til 4 pCt. Laanet. 
L andkred itkassen  gik s trak s  et Skridt videre ved at aabne 
en 4K pCt. Afdeling. Det var ikke tilfæ ldigt, men Udslag 
af en bevidst Rentefodspolitik, som i Foreningens F est­
sk rift e r defineret saaledos: »K reditforeningens første 
Opgave er til enhver T id at kunne tilbyde L aan tagerne  
L aan  i Obligationer, hvis K urs ligger saa  næ r ved P a r i 
som m uligt. Dens anden Opgave er til enhver T id at drage 
Om sorg for, at L aan tagerne  faa r den fulde Fordel af de 
for dem gunstige F o ran d rin g er paa det alm indelige Pen­
gemarked. K onverteringen finder sin  bedste Retfæ rdiggø­
relse, n a a r  m an betrag ter den som en n a tu rlig  Revers af 
den rigtige Rentefodspolitik, hvis Forside er den liojeste, 
nødvendige O bligationsrente ved L aanets Stiftelse.«

Da L andkred itkassen  i 1876 gik over til at give L aan  
i 4L  pCt. Obligationer, skete det ud fra  helt andre Syns­
punkter, nemlig for at kunne k onku rrere  med Østifternes 
og F yns K reditforening, som havde højere Obligations-
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kurser. Men allerede i Slutningen af F irse rn e  udtalte 
K reditkassens adm inistrerende D irek tor under en D røf­
telse af K onverteringsplanerne, at hans Forening , n a a r  
det viste sig, at den ikke mere kunde naa  Jo rden  med det 
3'A pCt. Ben, a tter vilde sætte det gamle 4A  pCt. Ben til 
Jorden.

Under Ind trykket af den fortsatte  Stigning i den effek­
tive Rente aabnede ogsaa de øvrige K reditforeninger i det 
første A arti af dette A arhundrede 4 ‘A pCt. Afdelinger. 
L andkreditkassen  laa stadig  i Spidsen, n a a r  det gjaldt en 
Forhøjelse af den nominelle Rente. I 1915 ansøgte D irek ­
tionen Indenrigsm inisteriet om Godkendelse af et Statut- 
til heg, som gav F oreningen  Ret til at gaa ud med 5 pCt. 
Obligationer. E fter H enstilling  fra  K reditforeningernes 
staaende Fæ llesudvalg nægtede M inisteriet at godkende 
Statuttillæget, og dermed var Signalet givet til en bitter 
Strid, som tjener de danske K reditforeninger til liden Æ re. \J

Spørgsm aalet om den rigtige Rentefodspolitik hæ nger 
samm en med Spørgsm aalet om en rationel Udm aaling af 
L aan  til forskellig  nominel Rente. Vi h a r set, at de F o r­
eninger, som først, gav L aan  i 4'A pCt. Obligationer, ikke 
var opmærksomme paa, at en Forhøjelse af den nom inelle 
Rente knever en Reduktion af L aanets Beløb. F o rs t i 1892 
kom Ø stifternes K reditforening ind paa at tage H ensyn 
hertil ved Fastsæ ttelsen af Laancne. Men der syndes frem ­
deles paa dette Punk t, og selv om D r. Sven Clausen h a r  
anfægtet Gyldigheden af det af D irek tor A. Gjessing op­
stillede P rincip , at Ydelsen bor begges til G rund for Ud- 
m aalingen af L aan  til forskellig  Rentefod, kan det ikke 
være rigtigt, at det overlades til T ilfæ ldigheden og F or­
godtbefindendet, om og i hvilken G rad m an vil reducere 
Beløbet af et i 4 pCt. O bligationer tilbudt L aan  ved sam ­
tidigt T ilbud i 4'A eller 5 pCt. Obligationer. D er sker en 
B egunstigelse af det højrentede L aan  derved, at Indskud 
og halvaarlige  B idrag  til Reserve- og A dm inistrationsfon­
den og det so lidariske A nsvar beregnes efter (den redu­
cerede) Hovedstol. Dette kan  m aaske til Nod forsvares
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med Bekvem m elighedshensyn som det nemmeste, og tillige 
som en O pm untring til at vælge det rigtige, for saa  vidt 
som man hylder L andkreditkassens Rentepolitik. Men den 
F avorise ring  af det højrentede L aan , som ligger i A nven­
delsen af en for lav Reducent ved Om regningen af et 4 pCt. 

; L aan  til et L aan  med højere nominel Rente, er utilstedelig, 
fordi den m edfører en reel Forhøjelse  af Laanet.

En næ rm ere Behandling af Sporgsm aalet om en rationel 
L aaneudm aaling  ved alternativ t L aanetilbud  ho rer hjemme 
i en anden Sammenhæng. Men selv om det k lares, bliver 
tilbage Sporgsm aalet om Valget af Rentefod.

L ad  os antage, at der til et 1 pCt. K reditforen ingslaan  
paa 100 000 Kr. svarer et 5 pCt. L aan  paa 85 000 Kr., idet 
Ydelsen af begge L aan  er om trent den samme, og at K ur­
serne paa 4 og 5 pCt, O bligationer er henholdsvis 83 og 97. 
Ved Salget af O bligationerne vil m an da i det ene Tilfælde 
faa 83 000 Kr., i det andet 82 450 Kr. Hvis Forholdene lig­
ger saaledes, bor man, ganske bortset fra, hvad der spares 
paa Indskud og B idrag  til Reservefonden, foretræ kke 5 
pCt. L aanet, selv om det giver et noget m indre Provenu. 
Ved at vælge det lavrentede L aan , b inder m an sig for en 
meget lang A arræ kke til den af de øjeblikkelige Kurset- 
betingede, relativt høje effektive Rente, idet man ikke kan 
gøre sig  I laab  om at komme til at nyde godt af et Fald 
i Laanerenten. Det kan  der derim od blive T ale om for det 
høj rentedo L aan . N aar M arkedsrenten falder, og K u r­
serne stiger op imod P a ri, indsnæ vres, som vi h a r set, 
K ursforskellen  mellem høj- og lavrentede Obligationer, 
og dermed skabes der M ulighed for en Nedsættelse af 

| den effektive Rente gennem O m prioritering eller Konvcr- 
I tering.

D erfor ser m an ogsaa, at baade Stat og Kom m uner og 
R ealkreditinstitu terne i andre  Lande arbejder med en 
nom inel Rente, der nogenlunde svarer til M arkedsrenten, 
og det h a r  vakt en for os lidet sm igrende Opnnerksomhed 
i Udlandet, at de danske K reditforeninger h a r  foretrukket 
det lavrentede L aan  ud fra  uk lare  F orestillinger om, at
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hø] nominel Rente fører til en Forhøjelse af den effektive 
Rente. Kampen imod de hojrentede L aan  h a r  været en 
Kamp imod Vejrm øller. Jeg  beklager, at jeg som ung  K re­
ditforeningsm and h a r  været med i denne Kamp, vejledet 
af ældre, e rfarne Kolleger. En stor Del af den K ritik , som 
er øvet mod K reditforeningerne, bunder i den Rentefods­
politik, de h a r fort, og de Reform forslag, der er bleven 
frem sat, h a r  denne Po litik  til Forudsæ tning  og m ister 
deres Berettigelse, dersom K reditforeningerne til enhver 
T id tilbyder L aan  til en nominel Rente, som svarer til 
eller ligger i N ærheden af den effektive Rente.

Da nuværende K reditforeningsdirektør, Folketings­
m and Dr. O. Krag, blev Indenrigsm inister, fik L andkredit- 
kassen  i 1922 sit længe nærede Ønske om en 5 pø t. Afde­
ling opfyldt, skønt K reditforeningernes staaende Fæ lles­
udvalg fremdeles fraraadede. K reditkassen naaede, hvad 
der var tilsigtet med denne F oransta ltn ing , nemlig en T il­
pasning af den effektive Rente af L aanene til en faldende 
M arkedsrente. Dette skete delvis ved O m prioritering, og i 
1934 blev Resten af O bligationerne i 5 pCt. Afdelingen 
konverteret til 4 pCt.

Da L andkred itkassen  havde faaet sin  5 pCt. Afdeling, 
fik Østifternes K reditforening ogsaa In teresse  for denne 
Obligationstype, ikke ud fra  de samme Synspunkter som 
K reditkassen, men af K onkurrencehensyn. Dette viste sig 
hl. a. deri, at Foreningen, da den fik Lov til at aabne en 
5 pCt. Afdeling, indførte Forbud  mod samlet K onvertering 
af 5 pCt. O bligationerne samt F orbud  imod at anvende 
dem til Udlaan i Ejendomme, som kunde faa L aan  i andre 
F oren inger end Landkreditkassen . Ved K onvcrteringsfor- 
biulet regnede m an tillige med at sikre  sig en højere K urs 
paa Obligationerne. Nu var Isen  brudt, og de øvrige K re­
ditforeninger. der giver L aan  i Landbrugsejendom m e, — 
med Undtagelse af H usm andskreditforeningerne — fulgte 
det af Ø stifternes K reditforening givne Eksempel, for 
Jydsk  Landkreditforen ings Vedkommende dog uden K on­
verteringsforbud.
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Tiden efter A arhundredskifte t var præget af fortsat 
økonom isk Opgang. Under K rigen antog P risstign ingen  
en hektisk  K arak ter, og de ekstrao rd inæ re  Forhold  med­
førte et ikke ringe Forb rug  af den i L andbruget anbragte 
K apital. Hvad det h a r  kostet det danske L andb rug  at op­
rette K rigstidens Skader og overvinde Følgerne af en fo r­
fejlet V alutapolitik, er et Sporgsm aal, som ligger udenfor 
Ram merne af mit Finne. Jeg  skal alene holde mig til F o r­
holdenes Indvirkning  paa K reditforeningerne.

Om de fleste K reditforeninger gælder det, at de ha r 
bestaaet P røven  ved at holde igen med L aangivningen 
overfor den stæ rke Opgang i E jendom spriserne. Men de 
Foreninger, som havde udstedt O bligationer lydende paa 
fremmed Mont, blev belæ rt om F arerne  ved dette E ksperi­
ment, som de i sin  T id  havde været saa  stolte af. S tørste­
delen af de dobbeltmøntede O bligationer var betalbare i 
M ark og K roner. Det var derfor et Svineheld for de p aa ­
gældende Foreninger, at den tyske V alu ta  faldt endnu 
stæ rkere  end den danske. Men H usm andskreditforen inger­
ne kom i Forlegenhed med deres paa Sterling lydende K as­
seobligationer. Ret betydelige Belob af disse Obligationer 
er placerede i England, og da K ronen efter K rigen faldt 
i Forhold  til Sterling, var Følgen et ikke ringe Tab, navn­
lig for Ø stifternes H usm andskreditforening, som i den 
A nledning m aatte gribe til en U dskrivning paa det soli­
dariske A nsvar. I December Term in 1924 og Ju n i Term in 
1925 opkrævedes i denne Foren ing  en T illæ gsydelse paa 
F pCt. af Hovedstolen af visse L aan , i December Term in 
1925 Vi p('t. af Hovedstolen. For at forebygge, at V aluta- 
tabene antog endnu sto rre  D im ensioner, blev der ved en 
Lov af 25. Oktober 1923 nedlagt Forbud  mod U dførsel af 
dobbeltmøntede Obligationer. Da K ronen i 1931 paany gik 
fra  Guldet og fik D isagio mod Sterling, fornyedes F orbu­
det, og dertil føjedes i Henhold til en Lov af 16. December 
1933 et Forbud mod Udstedelse af K reditforeningsobliga­
tioner, som er betalbare i anden Mønt end danske K roner.

E fter G enforeningen oprettedes en sæ rlig  Kreditfor-
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ening for Sønderjylland (Sønderjy llands K reditforening) 
med Ret til at give L aan  i alle A rter af Grundejendom m e 
indenfor hele Landsdelen. Ved Siden af denne Forening  
og i K onkurrence med den fik Don vest- og sønderjyd- 
ske K reditforening, soin før 1864 havde givet enkelte 
L aan  i den nordvestlige Del af Sønderjylland, Lov til at 
genoptage U dlaanet i Landejendom m e i T ønder Amt og 
8 Sogne i H aderslev Amt. Desuden hjem ler Loven Ny 
jydske K jobstadkreditforening, Jy d sk  H usm andskredit­
forening. Jy d sk  G rundejerkreditforen ing  og Den indu­
strielle K reditforening Ret til, hver paa sit tekniske Felt, 
at udvide deres Om raade til Sønderjylland, ligeledes i 
K onkurrence med Sønderjyllands K reditforening og til­
dels ogsaa indbyrdes og med Den vest- og sønderjydske 
K reditforening.

Dermed er Sønderjylland bleven en tro G enspejling af 
den Planløshed, som altid h a r  været et Særkende for 
K reditforeningsordningen i D anm ark. I den østlige Del 
af Om raadet h a r  Sønderjyllands K reditforening Eneret 
til B elaaning af Landejendom m e til en V æ rdi af over 
20 000 Kr. E llers h a r  E jendom sbesidderne i Sønderjy l­
land Valget mellem to eller tre Foreninger. 1 saa  H en­
seende s ta a r  de kun  tilbage for de fynske Husm ænd, som 
h a r hele fire K reditforeninger at vælge imellem. Den til­
fældige O pbygning af K reditforeningsvæ senet efter Ud- 
laansom raader, som m an h a r  i det gamle Land, og som 
er uden Sidestykke i noget andet Land, kan, om ikke 
forsvares, saa dog fo rk lares ved h isto riske T ilfæ ldigheder. 
Men i Sønderjylland stod m an overfor en N yordning fra 
Bunden af, og m an skulde derfor synes, at det ikke havde 
været nødvendigt at give denne L andsdel en ringere O rd­
ning end N ørrejylland, hvor der dog ikke var K onkurrence 
mellem flere K reditforeninger om U dlaan i K øbstadejen­
domme og i H use paa Landet til en V æ rdi af over 
16 000 Kr.

T re af de bestaaende H ypotekforeninger, Jydsk  H ypo­
tekforening, Jydsk  Landhypotekforening og H usm ands-
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hypotekforeningen, fik ligeledes A dgang til at inddrage 
de sønderjydske Landsdele under deres Virksom hed.

1 de første tre  R egnskabsaar effektuerede Sønderjy l­
lands K reditforening L aan  til et samlet Beløb af 100 Miil. 
Kr., og O bligationerne kunde placeres til K urser, som 
hævdede sig ganske godt ved Siden af de konkurrerende 
F oren ingers O bligationskurser. Men i 1923 begyndte 
Sønderjyllands K reditforenings K u rse r at svigte, til T rods 
for at Foreningens Udstedelse af O bligationer var stæ rk t 
aftagende. E fterspørgslens Svigten skyldtes ikke Mangel 
paa T illid  til Foreningens A dm inistration, men stod i 
Forbindelse med Laaneom raadets Beliggenhed ved G ræ n­
sen. T il Im ødcgaaelse af dette Forhold  paatog Staten sig 
ved Lov Nr. 130 af 18. A pril 1925 en R entegaranti fin­
de af Sønderjyllands K reditforening udstedte O bligationer 
af en ny Serie, og siden da h a r  Foreningens K urser ud­
viklet sig paa tilfredsstillende Maade.

1 Begyndelsen af 30erne kom det danske L andbrug  atter 
ud for store V anskeligheder. I den A nledning blev der — 
i M odsætning til, hvad der havde været Tilfæ ldet under 
L andbrugsk risen  i Slutningen af forrige A arhundrede — 
fra  det Offentliges Side ivæ rksat forskellige H jæ lpefor­
anstaltn inger, som delvis berører K reditforeningerne. 1 
1932 og 33 fik vi en Radvke Love om H enstand med 
T erm insydelser af L aan  i Landbrugsejendom m e og visse 
andre Ejendomme, som er uden In teresse i denne Sam ­
m enhæng. Der kunde uden H ensyn til E fterpanthavero 
gives H enstand med ialt tre  T erm insydelser fra  Ju n i 
Term in 1931 til December Term in 1932. H enstandsbelø­
bene skulde forrentes med den i Skylddokum entet fast­
satte Rentefod. Dette var, for saa  vidt angaar K reditfor­
eningslaan, en uheldig Bestemmelse, idet der her er Tale 
om nominel Rente, og det ofte er tilfaddige O m stændig­
heder (den øjeblikkelige K ursstilling ), der h a r  været be­
stemmende for Valget af Rentefod. Oprindelig skulde H en­
standsbeløbene afdrages i hø jst 10 T erm iner. Men da 
L andbrugsk risen  blev af længere V arighed, skabtes —
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efter en foreløbig U dskydelse af A fviklingen — ved Lov 
Nr. 165 af 11. Maj 1935 et G rundlag  for en endelig O rd­
ning. K reditforeningerne fik Hjemmel til at omdanne 
Henstandsbeløbene til faste L aan  paa samme V ilkaar som 
K reditforeningslaanene af den paagældende Serie eller 
Afdeling, hvorved de i V irkeligheden fik K arak teren  af 
T illæ gslaan. H enstanden var a ltsaa  resu lteret i en F o r­
højelse af L aanene uden H ensyn til, om L aanegræ nsen  j  
derved blev overskreden.

Da Landkreditforen ingerne i en Krisetid ikke kunde 
udsættes for en alvorlig  Svækkelse af deres L ikviditet 
ved en tvangsm æ ssig B inding af deres R eserver i H en­
stand med Term insydelser, blev de henvist til at soge 
L aan  bos K risefonden og N ationalbanken i det Omfang, 
det var nødvendigt til F inanciering  af Henstanden.

H erefter var H enstandsvejen ikke mere farbar, og da 
Forholdene nødvendiggjorde fo rtsat H jælp til L andbruget, 
m aatte man slaa  ind paa andre Veje. De herhen horende 
F oransta ltn inger skal der kun  gøres Rede for, for saa 
vidt som de vedrører K reditforeningerne. Da m an ikke 
mere kunde fritage D ebitorerne for at betale R enter ved 
at give dem H enstand, gik B estræ belserne ud paa en 
Lempelse af Term insydelserne. Dette kan  ske paa tre  
M aader: ved O m skrivning af Restgælden til ny Hoved­
stol, ved O m prioritering, d. v. s. ved Overførelse af L aan  
til en anden Afdeling, eller ved en sam let K onvertering 
af K asseobligationerne i en Serie eller Afdeling.

N edskrivning af Hovedstolen til Restgældens Beløb maa 
anses for tilladt i aabne Serier eller A fdelinger, da Obli­
gationsejernes In te resser ikke derved gaas for nær. Det 
samme vilde nemlig kunne opnaas ved Indfrielse og Op­
tagelse af nyt L aan . Men da A m ortisationen er ringe i 
aabne Serier, kan  D ebitorerne ikke derved faa nogen 
næ vnevæ rdig Lempelse i Ydelsen, og desuden skal, hvis 
der er E fterpanthavere, disses Sam tykke til den med 
O m skrivningen forbundne Forlæ ngelse af A m ortisations- 
tiden indhentes. I lukkede Serier (eller A fdelinger) er en-
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hver N edskrivning af Hovedstolen som Følge af ordinæ r 
A m ortisation forbudt i Henhold til Loven af 19. F eb ru ar 
1861. Dette Forbud, som er begrundet i H ensynet til 
K asseobligationsejernes In teresse i U dtræ kningschancen, 
ophævedes m idlertidigt (indtil Ju n i Term in 1935, senere 
udvidet til Ju n i T erm in 1937) ved Lov Nr. 141 af 29. A pril 
1933, som tillige bestemmer, at Om skrivning, O m priorite­
ring  og K onvertering kan  ske uden Efterpanthaverne.s 
Samtykke.

De daarlige T ider var ligesom i F irse rn e  og Halvfem ­
serne i forrige A arhundrede ledsaget af Pengerigelighed, 
som lagde et T ry k  paa Laanerenten. F o r at gøre S ituatio­
nen moden til K onvertering blev der af det Offentlige fore­
taget forskellige Indgreb, som havde til F o rm aal at hæve 
O bligationskurserne. N ationalbankens Diskonto, som i 
Begyndelsen af 1932 havde været oppe paa 6, sænkedes 
i Løbet af A aret 1933 til 2 lA. I Maj 1933 blev Indlaans- 
renten i B anker og Sparekasser ved Lov nedsat til 3 pCt. 
for Indskud  paa A nfordring  eller med kortere  Opsigelse 
end 3 M aaneder og til 3 B pCt. for Indskud paa længere 
O psigelsesfrist. K reditforeningernes Ucllaan i l B  og 5 
pCt. O bligationer blev m idlertidig standset i Henhold 
til en Lov af 16. December 1933, og ved forskellige Love 
nedsattes Renten af L aan  under offentlig Forvaltn ing. 
Jæ vnsides herm ed gik et system atisk Opkøb af K redit­
foreningsobligationer fra  N ationalbankens og K risefon­
dens Side.

Alligevel tu rde m an ikke skride til en generel Kon­
vertering  af de højrentede K reditforeningsobligationer. 
Kun L andkred itkassen  havde den T ilfredsstillelse at 
kunne konvertere sine 5 pCt. O bligationer af 6. Series 
3. Afdeling. De øvrige F oren ingers 5 pCt. O bligationer 
var jo, bortset fra  Jydsk  Landkreditforen ings, behæftede 
med K lausu ler om K onverteringsforbud. Og hvad angaar 
4 M> pCt. Obligationerne, m aa m an ikke glemme, at der 
var Tale om en Obligationsm asse paa 3 M illiarder. R i­
sikoen ved Opsigelse af et saadan t Belob til Indfrielse 3
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M aaneder frem i Tiden var vanskelig  at overskue. Hvis 
blot en Tredjedel af O bligationsejerne krævede K ontanter 
i Stedet for 4 pCt. Obligationer, m aatte der udredes en 
M illiard. F oreningerne turde heller ikke enkeltvis lægge 
ud til K onvertering, da partielle K onverteringer af 4 kl 
p( 't. O bligationer næppe havde Udsigt til at lykkes. Og 
alt imens Lovgivningsm agten ved forskellige F o ran sta lt­
n inger søgte at forbedre C hancerne for en K onvertering, 
forringedes disse sam tidig ved en k raftig  Udstedelse af 
O bligationer til E inanciering  af Byggeriet. E n K onverte­
ring kunde kun  have Udsigt til at lykkes, dersom  alle 
andre Hensyn, ogsaa H ensynet til Byggeriet, blev sat 
tilside.

Da man ikke turde give sig i L ag  med en samlet Kon­
vertering af 4 34 pCt. Obligationerne, søgte man ved H jælp 
af individuelle K onverteringer, d. v. s. ved O m priorite­
ring. at gøre E jerne  af Landbrugsejendom m e og visse 
andre Ejendomme delagtige i Rentesæ nkningen. Det skete 
paa den Maade, at Fo rsik ringsse lskaber, Sparekasser, 
B anker øg andre Institu tioner, som laa inde med 434 og 
5 pCt. K asseobligationer, frivilligt stillede disse til Raa- 
diglied for K risefonden til Om bytning med 4 pCt. Obli­
gationer. Derved lagdes de paa Københavns B ors note­
rede K øberkurser til G rund, og sam tidig sørgede K rise­
fonden og N ationalbanken ved Opkøb af 4 pCt. O bligatio­
ner for at indsnæ vre K ursforskellen  mellem disse og de 
hojrentede Obligationer. Spændvidden mellem K urserne  
paa 434 og 4 pCt. O bligationer af aabne Serier blev saa- 
ledes holdt nede paa 2 Points.

Det, der skete ved denne saakaldte K onvertering, var 
a ltsaa  en Indfrielse af hojrentede L aan  ved H jæ lp af L aan  
optaget i en 4 pCt. Serie eller Afdeling. Det nye L aan  
kunde tils taas i en saadan  Højde, at den halvaarlige  
Ydelse svarede til — a ltsaa  ikke m aatte overstige — 
Ydelsen af det gamle L aan , som den vilde have været, 
dersom  Hovedstolen var bleven nedskrevet til Restgældens 
Beløb. Den til det afløste L aan  hørende Reservefonds-
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andel kunde efter D irektionens Bestemmelse tages med 
over og sammen med Overskudid fra  A fregningen over 
Køb og Salg af O bligationerne i det Omfang, det var nød­
vendigt, anvendes til Reservefondsindskud for det nye 
L aan  samt til D æ kning af Restancer og Henstandsbelob.

Ialt konverteredes, d. v. s. om prioriteredes L aan  til et 
Beløb af ea. 700 Mili. Kr., deraf benimod en balv M illiard 
i Landbrugsejendom m e, ganske overvejende under Med­
virkning  af K risefonden.

Ved den ovenfor nævnte Lov af 11. Maj 1935 er der givet 
K reditforeningerne Hjemmel til — efter A ndragende — 
at nedsætte Ydelsen af am ortisable L aan  i L andbrugsejen ­
domme og visse andre Ejendomme med 0,4 pCt. af Hoved­
stolen i 6 T erm iner fra  December Term in 1935 at regne, 
for saa  vidt som de ikke paa anden Maade havde faaet 
Lempelse (ved Om skrivning, O m prioritering eller Kon­
vertering). Med H ensyn til Gennem førelsen af denne F o r­
anstaltn ing  benvises til Loven.

Det er i K risetider, K reditforeningerne skal staa  deres 
Prøve. Følgerne af de Fejl, der er begaaet i de gode T ider, 
kommer forst til Syne, n a a r  L aan tagerne  i sto rt Omfang 
ram m es af økonom iske V anskeligheder. Det kan ikke 
nægtes, at den sidste T ids L andbrugsk rise  h a r  afsløret 
afgørende B rist indenfor en Række af de kooperative 
L aanoforeninger, som b a r  deres V irksom hed i L anddi­
strik terne.

De H ypotekforeninger, der giver L aan  i Landejendom ­
me, er alle kommen i V anskeligheder. Den 31. M arts 1935 
havde L andhypotekforeningerne et sam let Udlaan efter 
Restgæld paa 53,8 Mili. Kr., deraf ca. 42 Miil. mod P an t i 
Landbrugsejendom m e. I R egnskabsaarene 1924/25-1934/35 
havde de tre F oren inger lidt meget store Tab, ikke m in­
dre end 16,4. Mili. Kr., hvoraf de 15 Miil. faldt paa Jydsk  
Landhypotekforening. 1 1931 kom sidstnævnte Forening 
i B etalingsvanskeligheder, og som Forholdene laa, m aatte 
det anses for form aalsløst at gribe til U dskrivning  af 
E kstraydelser paa det so lidariske A nsvar. Det vilde —
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ligesom i. sin  T id  i don gamle jydske K øbstadkredit- 
f o roning — kun føre til en Forøgelse af Restancerne. F o r 
at undgaa K onkurs henvendte Ledelsen sig  til Regeringen 
med Anm odning om B istand til en sæ rlig  Ordning. Efter 
en kortvarig  B etalingshenstand blev Foreningen  ved Lov 
\ r .  6 af 30. J a n u a r  1932 sat under A dm inistration af en 
af Indenrigsm inisteren udnævnt Bestyrelse og D irektion. 
U dtræ kningen suspenderedes indtil videre, og de i T erm ins­
ydelserne indeholdte Afdragsbeløb indgik belt eller del­
vis i Reserve- og A dm inistrationsfonden. Det samme var 
T ilfæ ldet med en Del af de indgaaede Rentebeløb, idet 
K asseobligationsejerne i 1932 og 1933 nmatte give Afkald 
paa Halvdelen af Rentekuponernes Paalydende. Disse 
Bestem melser gjaldt dog ikke for 1. Afdeling, som ansaas 
for solvent.

Da de saaledes trufne F oransta ltn inger ikke afgav til­
stræ kkelig t G rundlag  for en O rdning af Foreningens F o r­
hold, blev der i Henhold til en Lov af 8. December 1933 
afsluttet en T vangsakkord, hvorved K asseobligationerne 
af 2.—5. Afdeling nedskreves til 80 p(!t. af deres P a a ­
lydende. De derved indvundne Beløb tilfaldt Reserve- og 
A dm inistrationsfondene, og ved T ilskud  fra  disse opret­
tedes en for de akkorderende Afdelinger fælles R isiko­
udligningsfond paa 700 000 Kr. In teressenterne i disse A f­
delinger blev herefter fritaget for det halvaarlige  R eserve­
fondsbidrag, og de ordinæ re A fdrag nedsattes i 14 T e r­
m iner med Yt pCt. af Hovedstolen. Derimod skulde de 
nedskrevne K asseobligationer — saa vidt m uligt — for­
rentes fuldtud.

Ved denne O rdning kom K asseobligationsejerne til at 
bære Størstedelen af Tabene. T iltrods herfor skulde de 
ved eventuel senere U dbetaling af O verskud fra Rescrve- 
og A dm inistrationsfondene dele lige med Laantagerne. 
O bligationsejernes T ilslu tn ing  til de trufne O rdninger 
skete paa den Maade, at de skulde træde i K raft, med 
m indre E jerne af 40 pCt. af Afdelingens K asseobligatio­
ner udtalte sig derimod. Stemmeretten var dog betinget
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af, at O bligationerne var noterede paa Navn i F o ren in ­
gens Bøger.

At det gik saa galt for Jy d sk  Landhypotekforening, kan 
ikke alene tilskrives L andbrugskrisen . D er var tillige to 
m edvirkende A arsager af sæ rlig  K arak ter. Som vi s trak s  
skal se, laa L aanene i tre af de K reditforeninger, der 
giver L aan  i Ejendomme paa Landet i Jy lland , paa et 
bojt Niveau, og dernæ st viste det sig, at de store Tab for 
en væsentlig Del skyldtes M angler ved Jydsk  L andhypo­
tekforenings A dm inistration.

I de to andre Land hypotekforeninger kunde m an nøjes 
med m indre dybtgaaende Indgreb. I Ø stifternes L and ­
hypotekforening var L aanene i de enkelte Serier inddelt 
i tre R isikoklasser efter S tørrelsen af de pantsatte  E jen ­
domme, og hver K lasse havde sin  sæ rlige Reserve- og 
A dm inistrationsfond. Da Foreningen  i 1928 led et stort 
Tab paa et overtaget Pant, ophævede m an uden videre 
ved S tatu tæ ndring alle R isikoklasser. Med denne F o r­
anstaltn ing, om hvis Lovlighed der kan  rejses Tvivl, var 
V anskelighederne dog ikke overvundne. Ved en Lov af 
11. Maj 1935 fik Foreningen  Hjemmel til at udøve det 
solidariske A nsvar paa den ikke ukendte Maade, at en 
Del af det i Term insydelserne indeholdte ordinæ re Af­
drag  indgik i Reserve- og A dm inistrationsfonden.

H usm andshypotekforeningen havde allerede i 1913 an ­
vendt denne Frem gangsm aade. Det var sket uden sæ rlig  
Lovhjemmel, i Henhold til en G eneralforsam lingsbeslut­
n ing og med Sam tykke af en K reditorforsam ling. Selv om 
der var Hjemmel herfo r i S tatuterne, er det tvivlsomt, om 
K asseobligationsejerne behøvede at finde sig  i en m idler­
tidig S tandsning eller B egræ nsning  af U dtræ kningen. I 
1935 m aatte H usm andshypotekforeningen for anden G ang 
gribe til denne Udvej for at skaffe Midler til Im odegaaelse 
af Tab.

L andbrugsk risen  satte ligeledes dybe Spor i flere K re­
ditforeningers Regnskaber. 1 1932/33 m aatte to jydske 
Foren inger saaledes afskrive 2'A Mili. Kr. paa overtagne
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P an ter og Reservcfondspantebreve. Situationen var nu 
saa  alvorlig, at Indenrigsm inisteren fandt sig foran led i­
get til at nedsætte en Kom m ission med den Opgave at 
undersøge Kredit- og H ypotekforeningernes O rganisation 
og eventuelt frem sætte K orslag om en Æ ndring  af det ju ­
rid iske G rundlag  for deres Virksomhed.

Saa meget skulde der a ltsaa  til, inden man kunde tage 
sig samm en til at afhjælpe de M angler, som L an d b ru g s­
krisen. havde ladet træ de saa  tydeligt frem. I indviede 
Kredse var disse M anglers Tilstedevæ relse ikke nogen 
Hemmelighed. Men det er nu  engang m enneskeligt at vente 
med S ikringsforanstaltn ingerne, indtil B arnet er ved at 
drukne, og saa  m aa m an ikke glemme, at K reditforenin­
gernes sam fundsm æ ssige Betydning, en lang  Tids u fo r­
s ty rre t Udvikling og Respekten for Selvstyret havde om­
givet dem med en Nimbus, som der skulde stæ rke K ræ fter 
til at bryde.

Kom m issionen foretog en U ndersøgelse af Laaneni- 
veauet indenfor de enkelte K reditforeninger, og Resultatet 
af U ndersøgelsen var, at der var givet store L aan  af tre 
jydske Foreninger.

1 Ribe og Ringkøbing Amter og de otte tidligere slesvig­
ske Sogne ved Kolding ydede Den vest- og sonderjydske 
K reditforening Laan i Landejendom me i K onkurrence 
med Jy d sk  L andkreditforen ing  — for m indre Ejendommes 
Vedkommende tillige med Jydsk  H usm andskreditforening. 
Gennem en lang A arræ kke havde den nævnte Forening  
haft lavere O bligationskurser end Jydsk  Land. E fter den 
alm indelige Opfattelse er Forholdet mellem K urserne  for 
do af de forskellige K reditforeninger udstedte O bligatio­
ner, i hvert Fald  i nogen G rad, bestemt ved A fstanden 
mellem, det Sted, hvor de udstedes, og det Sted, hvor de 
omsættes. D esuden synes alm indelige Forestillinger om 
P an ternes Kvalitet at spille en Rolle for Bedømmelsen 
af Obligationerne. Da nu  O bligationshandelen i ganske 
overvejende G rad fo regaar i K øbenhavn — for Fyns K re­
ditforening tillige i Odense — og da Øerne med H ensyn
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til Jo rdens Bonitet s taa r over Jy lland , h a r  vi heri en F o r ­
k laring  paa det Faktum , at O bligationskurserne ligger 
højere øst for end vest for Lillebælt. Ud fra  de anførte 
Synspunkter skulde V estjy lland være sæ rlig  daarlig t stil­
let. Dette kom mer ogsaa til U dtryk  i en Skrivelse af 28. 
September 1860 fra  Den vest- og sonderjydske K reditfor­
ening til Indenrigsm inisteriet, i hvilken den nye F oren ing  
begrunder, hvorfor den agter at give L aan  i 4 ‘A pCt. Obli­
gationer. Det paagældende A fsnit af Skrivelsen lyder 
saaledes:

»Da det danske Pengem arked saa  godt som udeluk­
kende er i København, og da det allerede i en lang Kække 
af A ar b a r vist sig, at det med lige Sikkerhed dér var ulige 
vanskeligere at erholde L aan  i vestjydske Ejendomme end 
i Ejendomm e paa Øerne og paa Jy llands Østkyst, og da 
det saaledes nødvendigvis m aatte fo rudsa ttes , at Obliga­
tioner udstedte af en K reditforening alene for vestjydske 
Landejendom m e og sikrede alene i disse langt mindre v il­
ligt vilde finde Købere og da til en lavere P ris  end de 
øvrige K reditforen ingers O bligationer, er det anset uund- 
gaaeligt nødvendigt at m odvirke dette ved noget højere 
Rente.«

Saa længe Jydsk  L andkred itfo ren ing  kun  udstedte 4 
pCt. Obligationer, kunde Den vest- og sonderjydske K re­
ditforening k lare  sig  kursm æ ssig t ved at give 4'A pCt. 
L aan . Men da Jy d sk  L and  i 1906 gik over til at yde L aan  
ogsaa i 4 0  pCt. O bligationer, blev Stillingen vanskeligere, 
selv om Vest- og sønderjydskes U nderlegenhed med H en­
syn til K u rse r i nogen G rad camoufleredes ved Udstedelse 
af 4 pCt. O bligationer am ortisabel 110. Forholdene udvik­
lede sig efterhaanden derhen, at K reditforeningen i R ing­
købing havde Valget imellem ikke at give L aan  eller give 
højere L aan  end Jydsk  Landkreditforening. Det var um u­
lige V ilkaar for en K reditforening at arbejde under, og 
n a a r  den valgte det sidste, er A nsvaret herfo r i forste 
L in je Statens. En Ordning, i K raft af hvilken en K redit­
forening indenfor hele sit Om raade var henvist til Kon-
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kurrence, for Hovedom raadets Vedkommende med en F o r ­
ening, som havde bedre K u rse r og Monopol i 7 Amter, 
burde ikke liave været tolereret.

L andbrugets, Sam færdselsm idlernes og K reditens U d­
vikling i den Tid, der er gaaet siden 1860, h a r  i høj G rad 
afsvæ kket V irkningen  af de Om stændigheder, som efter 
det anførte skulde stille V estjy lland sæ rlig  ugunstig t med 
H ensyn til O bligationskurser. Men med den K reditfor­
eningsordning, der bestod indenfor det nævnte Omraade, 
kunde Den vest- og sønderjydske K reditforening ikke faa 
Ko til at udnytte  de i U dviklingen liggende M uligheder. 
Dette frem gik k la rt af de af K reditforeningskom m issionen 
foretagne U ndersøgelser.

T iltrods for, at Den vest- og sønderjydske K reditfor­
ening gennem lange T ider havde haft lavere K u rse r end 
Jy d sk  Landkreditforening, var den sidstnævnte F oren ing  
p rak tisk  talt slaaet fuldstæ ndig ud paa det fælles Laane- 
om raade. Dette overraskende Faktum  kunde ikke alene 
skyldes en sæ rlig  vestjydsk L okalpatriotism e, i hvert Fald  
ikke i »de otte Sogne« ved Kolding, hvor Den vest- og 
sønderjydske K reditforening ligeledes havde B roderpar­
ten af Laanene. F o rk la ringen  var sim pelthen den, at denne 
F orening  havde givet højere L aan  og m aattet gøre det 
for overhovedet at faa T ilgang  af nye L aan .

K onkurrencen mellem Jydsk  H usm andskreditforening 
og Jydsk  G rundejerkreditforen ing  havde haft en tilsva­
rende uheldig Indflydelse paa L aaneniveauet i de to F o r­
eninger. Dermed var der leveret ny t Bevis paa det gam ­
melkendte Forhold, at K onkurrence mellem K reditfor­
eninger er farlig , fordi dens Hovedvirkem iddel er T ilbud 
om højere L aan.

Denne Erkendelse satte im idlertid ikke F ru g t i et F o r ­
søg paa en principiel L øsning af Spørgsm aalet om Mono­
pol eller K onkurrence. Overfor den foreliggende planløse 
Fordeling af K reditforeningernes L aaneom raader var det 
heller ikke let at skæ re igennem, og det vilde i hvert Fald  
ikke kunne ske med T ils lu tn ing  fra  K reditforeningerne.

10
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Man nøjedes derfor med at fjerne K onkurrencen  paa de 
Felter, hvor den vitterligt havde g jo rt Skade, og iøvrigt 
paa anden Maade træffe F o ransta ltn inger til F orebyg­
gelse af en uforsvarlig  Forhøjelse af Laanenivcauet.

U dskiftningen af det fælles L aaneom raade mellem de i 
V estjylland virkende L andkreditforen inger voldte ingen 
V anskeligheder, da m an her i det væsentlige kunde nøjes 
med en L egalisering  af de fak tisk  bestaaeiule Forhold. Den 
vest- øg sønderjydske K reditforening fik E neret til Ud- 
laan  i Ribe og R ingkøbing Am ter og dermed gode B etin­
gelser for under en ny Ledelse at føre en af K o n k u r­
rencehensyn upaavirket L aanepolitik . Til Gengæld blev 
»de otte Sogne« forbeholdt Jydsk  Landkreditforening.

Betydelig vanskeligere laa Forholdet mellem Jydsk  
H usm ands- og Jydsk  G rundejerkreditforen ing , eftersom  
U dskiftningen her ikke kunde gennemføres paa et te rr i­
to ria lt G rundlag. Jy d sk  H usulandskreditforening h a r 
med sine 118 000 L aan  i over 90 000 Ejendomme naaet et 
saadan t Omfang, at den rent adm inistrativ t m aatte være 
in teresseret i en B egræ nsning af T ilgangen. Men denne 
Opfattelse fandt kun  ringe Forstaaelse indenfor F o ren in ­
gens Ledelse, og bag den stod stæ rke politiske K ra 'fter.

Resultatet af Tovtræ kningen blev et lidet pynteligt Kom­
promis. E fter K om m issionens Forslag  skulde H usm ands- 
kreditforeningen for Frem tiden kunne give L aan  i jo rd ­
løse H use paa Landet (og paa Knbstædernøs M ark jorder), 
som til E jendom sskyld var vurderet til m indre end 12 000 
Kr., og G rundejerkreditforen ingen  i Ejendomm e af samme 
A rt med en E jendom sskyldvæ rdi af 8 000 Kr. eller der­
over. Indenfor de anførte G ræ nser, a ltsaa  mellem 8 og 
12 000 K r. Ejendom sskyld, skulde der fremdeles være 
K onkurrence mellem de to Foreninger. P aa  Gerne blev 
K onkurrencen  mellem K reditforeningerne bestaaende i 
fuldt Omfang, i Sønderjylland ligeledes med Undtagelse 
af den tru fne Æ n dring  i Forholdet mellem Jy d sk  H u s­
mands- og Jydsk  G rundejerkreditforen ing . E n saadan 
O rdning kunde kun  anses for forsvarlig , dersom  det var
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m uligt ad and ro Veje at komme F a ren  ved K onkurrencen 
til Livs. L'ette h a r Kom m issionen søgt at naa ved en S ty r­
kelse af D irektionens Stilling og en Skærpelse af Statens 
T ilsyn  med K reditforeningerne.

Det er D irektionen, der lia r Afgørelsen i Laanosagerne 
og A nsvaret to r Laanenes Højde. D erfor m aa den være 
frit stillet. Men i de fleste F oreninger skulde D irek tørerne 
paa Valg hvert femte eller sjette A ar, og da de skulde 
vadges af de af In teressenterne valgte K epra'sentanter, 
var der her en M ulighed for illegitim Indflydelse fra Debi­
torernes Side paa Laanenes Udmaaling. 1 dette Forhold 
saa, Kommissionen en væsentlig Mangel ved K reditforenin­
gernes O rganisation, og for at afhjæ lpe den blev der i 
det af Kom m issionen udarbejdede L ovudkast indsat en 
Bestemmelse om, at D irek tø rer kun kan vælges paa ube­
stemt Tid.

Saa stor Va*gt lagde Kom m issionen paa en Betryggelse 
af D irektionens Uafhængighed m. H. 1. La.aneudma.alin- 
gen, at den foreslog at gøre R epræ sentantskabet til en 
Kontrolkom ité uden adm inistrative Beføjelser, d. v. s. uden 
A dgang til Deltagelse i L aanesagernes Behandling. Men 
da Forslaget herom fra R epræsentantside blev modt med 
Protest, lod m an det falde — for I'"redens Skyld, og fordi 
m an ikke kunde frakende den Indvending en vis B eret­
tigelse, at de indstillende R epræ sentanters Beskæftigelse 
med L aanesagerne giver dem bedre Betingelser for iov- 
rig t at udfore deres Hverv. Derimod fastholdt Kommis­
sionen Kravet om, at V urderingsm æ ndene, som i flere 
af de ældre F oreninger blev valgt af In teressenterne, 
for Fremtiden skulde udnævnes af D irektionen, efter 
Fo rhand ling  med Repræ sentantskabet. Men ogsaa paa 
dette P unkt tog man H ensyn til det bestaaende ved at ind­
sætte en Overgangsbestemmelse, som for et T idsrum  af 
15 A ar tillader Bibeholdelsen af den gamle Valgmaade 
for den ene af de ved en F orretn ing  medvirkende Vurde- 
ringsm ænd. E fter denne O vergangstid vil der være randet 
Bod paa den Halvhed, som præ ger de i Loven af 24. A pril
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1896 indeholdte Bestem melser om Udvælgelse af Vurde- 
ringsm ænd.

T ilsynet med K reditforeningerne liar været lidet om fat­
tende og lidet effektivt. Af v irkelig  B etydning var egentlig 
kun  den allerede i Loven af 20. Ju n i 1850 hjem lede Ret 
fo r Indenrigsm inisteren  til at stadfæste S tatu ter og S ta­
tu tæ ndringer. lov rig t er de lierhen hørende Lovbestem ­
m elser forskellige fra  F orening  til Forening, prægede som 
de er af de h isto riske Forhold, som de skylder deres T il­
blivelse. Alle K reditforeninger havde P lig t til at offentlig­
gøre et A arsregnskab  og hvert K varta l indsende R egn­
skabsekstrak ter til Indenrigsm inisteriet. De sæ rlige Love, 
i Henhold til hvilke de efter 1861 stiftede Foren inger er 
oprettet, giver desuden Indenrigsm inisteren  forskellige 
Beføjelser m. II. t. Udnævnelse eller Stadfæstelse af Valg 
af Revisorer, Fastsæ ttelse af Revisions reglement m. m. 
Men herom  h a r  dej- været Lejlighed til at berette ved Om­
talen af de enkelte Foreninger. Endelig var der i Special­
lovene tillagt M inisteren Ret til at afkræve F oreningerne 
O plysninger og foretage U ndersøgelser af deres Forhold  
samt, om fornødent, til at standse deres V irksom hed.

I al A lm indelighed kan m an sige om dette Statstilsyn, 
¡it det var af mere formel K arak ter. Det var navnlig  en 
Svaghed ved T ilsynet, at det ikke tog Sigte paa en K on­
tro l med K reditforeningernes U dlaansvirksom hed. Belært 
af de under L andbrugsk risen  hostede E rfa rin g er ønskede 
Kom m issionen at gøre Statens T ilsyn  med K reditforenin- 
gerno mere effektivt; men det voldte V anskelighed at give 
dette Ønske et lovmæssigt U dtryk, som tillige rummede en 
k lar A fgræ nsning af T ilsynsm yndigheden. 1 visse Kredse, 
som havde Talsm æ nd ogsaa indenfor Kom m issionen, blev 
T anken  om et udvidet S tatstilsyn  med K reditforeningerne 
opfattet som et Indgreb i Selvstyret og Begyndelsen til en 
Socialisering af K reditforeningerne. H eroverfor kunde der 
henvises til, at baade Sparekasser og B anker var u nder­
kastet et lignende T ilsyn, og overfor den K endsgerning, 
at K reditforeningerne, n a a r  de kom mer i V anskeligheder,
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erfaringsm æ ssig t tyer til Staten om Hjælp, havde en H uk­
ken paa Selvstyret kun ringe Vægt. E fter hø jst besværlige 
Forhand linger lykkedes det at finde en F orm ulering  for 
Statens T ilsynsm yndighed, som tilfredsstillede alle rim e­
lige Krav. Den lyder saaledes: »Indenrigsm inisteriet fører 
T ilsyn  med K reditforeningernes L aaneudm aaling  og iov- 
rigt med Overholdelsen af de i næ rvæ rende Lov givne F or­
skrifter«.

Om T ilsynsvirksom heden skulde M inisteriet efter Kom­
m issionens Forslag  aarlig t udgive en Beretning, og K var­
talsindberetningerne fra  F oreningerne skulde for F rem ­
tiden give O plysning om U dlaan, E jersk ifter, Restancer, 
overtagne P an ter o. 1. i en af M inisteriet foresk reven F ad ­
lesform. lov rig t foreslaas de Indenrigsm inisteren  overfor 
forskellige K reditforeninger tillagte Beføjelser i det væ­
sentlige opretholdt, selvfølgelig med samme Gyldighed for 
alle Foreninger.

H ypotekforeningerne havde, som anført, ikke været 
undergivet noget S tatstilsyn, tiltrods for at deres L aan  
h a r  P rio rite t efter K reditforeningslaanene. F ø rs t da L and ­
hypotekforeningerne kom i V anskeligheder, begyndte 
Statsm agten at in teressere sig for deres Forhold. De ved 
Jy d sk  Landhypotekforenings Sam m enbrud nodvendig- 
g jorte O rdninger gav Indenrigsm inisteren en vidtgaaende 
Indflydelse paa Foreningens Anliggender, og ved Lov Nr. 
160 af 11. Maj 1935 blev det paalagt Indenrigsm inisteriet 
at føre T ilsyn med Østifternes Landhypotekforening og 
H usm andshypotekforeningen. F o r de øvrige H ypotekfor­
eningers Vedkommende udarbejdede Kom m issionen et 
U dkast til Lov, hvis Bestemmelser i det store og hele bevæ­
ger sig i de samme B aner som de for K reditforeningerne 
foreslaaede. Dette gælder ogsaa om de i Lovforslaget 
indeholdte Regler om Statstilsyn med de nævnte F o ren in ­
ger.

De af Kredit- og H ypotekforeningskom m issionen frem ­
satte F o rs lag  blev fra  alle Sider m odtaget med en ene- 
staaende Velvilje og gennem ført i næsten uæ ndret Skik-



146

kelse. Denne gunstige Modtagelse var U dtryk  ikke alene 
for en Paaskønnelse  af den Lemfældighed, hvorm ed Kom ­
m issionen var gaaet tilvæ rks ved k u n  at foreslaa  Æ n d rin ­
ger, som var sagligt paakrævede, men tillige for en 
A nerkendelse af, at de af Kom m issionen udarbejdede L ov­
forslag  paa en hel Række P u n k te r betegnede et stort 
F rem skrid t i Forhold  til den hidtil gældende Lovgivning. 
Jeg  kan  slutte mig til denne V urdering  ved at udtale, at 
det er med Gælde, jeg ser tilbage paa min D eltagelse i 
K om m issionens A rhej de.

Enkeltheder i Lovene om Kredit- og H ypotekforeninger 
vil vi faa Lejlighed til at beskæftige os med i næste Kapitel.

( F o r t s æ t t e s  i  H e f t e  4 , 1939.)


