
Kreditforeningerne og Landbrugets 
Gældsproblem*).

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

II.
Kreditforeningernes Teknik og Organisation.

Det h a r  været mig m agtpaaliggende ved Frem stillingen 
af K reditforeningernes V irksom hed at følge det p rak ­
tiske L ivs Veje. Ved at lade K reditforeningernes H istorie  
passere Revue h a r  der været Lejlighed til at vise, hvor­
ledes Problem erne e r opstaaet, og hvorledes de er løst. 
E fter at vi saaledes i h isto risk  Sam m enhæng h a r  behand­
let en Kække Spørgsm aal af overvejende principiel K a ra k ­
ter, vil vi nu  tage et T væ rsn it af en K reditforenings dag­
lige Arbejde ved at folge en L aan tager paa hans Vej gen­
nem Foren ingen  og standse ved de Spørgsm aal af mere 
teknisk A rt, som han  kommer til at s taa  overfor.

Vi h a r  set, at en K reditforening er en F oren ing  af L aan- 
tagere. V il det nu  sige, at der er fri A dgang for G rund ­
ejerne til at indtræde i Foreningen? Eller, ud trvk t paa en 
anden Maade: H ar enhver G rundejer Ret til at faa L aan  i 
en K reditforening? Det er et Spørgsm aal, som sp iller en 
vis Rolle i tyske Læ rebøger. Men i P ra k sis  gælder, i hvert 
Fald  herhjemm e, den Regel, som K reditforen ingsdirek tør
E. K rag  ved Lejlighed h a r ud tryk t saaledes: »Efter vore 
S tatu ter og T rad ition  er L aanet en M enneskeret. Den ube­
hæftede Sikkerhed udløser autom atisk  det sædvanlige 
Laan.«

*) U dv ide t G engivelse af 3 F o red rag , h o ld t i S ep tem ber 1938 ved 
S am v irk so m h ed en  fo r lan d b ru g sfag lig t O p lysn ingsarbe jdes K ursus 
p a a  L andbohø jsko len .
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N aar en Landejendom sbesidder lienvender .-dg lil en K re­
ditforening om L aan , faar lian udleveret en B lanket til 
L aaneandragende, som lian  skal indsende til K reditfor­
eningens K ontor i underskreven  Stand tillige med de i 
B lanketten opforte D okum enter vedrorende Ejendomm en 
(i Sønderjyllands K reditforening: U dskrift af Tingbogen 
og Artikelbogen, M atrikulskort og G eneralstabskort, 
E jendom sskyldattest og B randforsik ringspo licer for Byg­
ninger og L øsore) sam t et F o rskud  paa V urderingsgebyr.

N aar alle fornødne O plysninger om Ejendomm en e r til­
vejebragt, udsendes Sagen til V urdering . Denne foretages 
af to V urderingsm æ nd, af hvilke den ene er beskikket for 
et s tø rre  D istrik t, den anden for Sognet. En K reditfor­
ening kan  ogsaa benytte V urderingsforretn inger, optagne 
af en anden K reditforenings T ak sa to rer eller af V ur­
deringsm ænd, som er udnævnt af det Offentlige i Henhold 
til Lovgivningen om U dlaan af Um yndiges Midler.

De for V urderingen  gældende Bestem melser skal i store 
Tråde være fastsat i Stat uterne, men den næ rm ere Udform ­
ning kan  foretages af R epræ sentantskabet i en In stru k s  
for V urderingsm æ ndene. Med H ensyn til V urderingens 
Indhold stiller K reditforeningsloven af 7. A pril 1936 det 
samme K rav som Loven af 20. Ju n i 1850, at de anvendte 
V urderingsreg ler skal være lige saa  betryggende som de i 
Loven af 19. M arts 1869 (F o ro rdn ing  af 7. Ju n i 1827) 
givne F orsk rifte r for V urdering  til U dlaan af U m yn­
diges Midler.

H eraf følger bl. a., at A nsæ ttelsen af V æ rdien i H andel og 
V andel er afgørende for Bestemmelsen af L aanegræ nsen. 
Indtil den nye K reditforeningslovs Ik rafttræ den  h a r der 
hersket nogen U sikkerhed paa dette Punkt. Ifølge de for 
Sønderjyllands K reditforening oprindelig gældende Sta­
tu ter var den saakaldte Indtæ gtsvæ rdi Ejendom m ens V ur­
deringssum , d. v. s. en Værdi, som udfindes ved K ap ita li­
sering  af Ejendom m ens Indtæ gtsoverskud. Denne V ur- 
deringsm aade h a r  sin  Berettigelse for Byejendomme, hvor 
Lejeindtæ gten er forholdsvis let at konstatere. Og selv om
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Ejendomm en ikke er udlejet, men beboes af E jeren, er det 
m uligt at danne sig  et nogenlunde sikkert Skon over L eje­
værdien og tillige over Udgifterne til Skatter, B randfor­
sikring , Vedligeholdelse o. s. v. Men en teknisk Beregning 
af det Nettoudbytte, en Landejendom  kan afkaste, er en 
meget vanskelig Sag, som V urderingsm æ ndeno i A lm in­
delighed ikke m agter. Som prak tiske Mænd plejede de da 
ogsaa at begynde med R esultatet og arbejde sig  baglæ ns 
gennem Regnestykket.

V urderingerne vidner om et lyst Syn paa L andbruget. 
Saaledes h a r  det altid været, og saadan  er det den D ag 
idag. Man kan m odvirke denne Tilbøjelighed til at over­
vurdere Ejendomm ene ved at gøre V urderingsm æ ndeno 
uafhæ ngige af L aantagerne, saaledes som det er sket ved 
den nye K reditforeningslov; men udrydde den kan  man 
ikke. V urderingsm æ ndenes V æ rdiansæ ttelse danner da- 
heller ikke G rundlaget for D irektionens Laanebevilling, 
men sæ tter kun  H ojstgræ nsen  for det L aan , der kan  ydes, 
idet dette ifølge Loven ikke maa overstige 60 pCt. af V u r­
deringssum m en. V urderingerne er selvfølgelig til en vis 
G rad vejledende for D irektionen, som efterhaanden faar et 
ret nøje K endskab til de enkelte V urderingsm æ nds, navnlig 
K redsvurderingsm andens Indstilling  til V æ rdierne. Men 
det betyder mere, hvorledes Ejendom m en er beskrevet, og 
det glæder mig at kunne sige, at paa dette P u nk t er V u r­
deringsforretn ingerne genneingaaende fyldestgørende. I 
Sønderjyllands K reditforening h a r  vi lagt sæ rlig  Vægt 
paa en om hyggelig Beskrivelse af Ejendommen, og efter at 
den vidtløftige Indtæ gtsoverskudsberegning er bortfalden, 
h a r vi ment at kunne stille ret vidtgaaende K rav i den Ret­
ning.

Det fundam entale ved en Landejendom  er Jorden . D er­
for er det n a tu rlig t at begynde med en Beskrivelse af J o r ­
den efter Beliggenhed, Bonitet, K u ltu rart og K u ltu rtil­
stand. D erefter kommer Bygningerne, hvis Beskrivelse 
m aa gøre Rede for de enkelte B ygningers S tørrelse, Alder, 
Soliditet, Anvendelse, Indre tn ing  o. s. v. Det flygtigste
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Element i en Ejendom s V æ rdi e r  Besætningen og D rifts­
inventaret; men da det er nødvendigt for Ejendom m ens 
D rift og derfor ogsaa omfattes af Pantsæ tningen, m aa der 
gives O plysning ogsaa om det. Det Billede, V urderings- 
forretn ingen  saaledes giver af Ejendommen, suppleres ved 
Besvarelsen af en Række D etailspørgsm aal navnlig  ved­
rørende Jo rd  og Bygninger. Det vilde fore for vidt her at 
gaa i Enkeltheder. In teresserede henvises til den af Søn­
derjy llands K reditforening anvendte V urderingsform u­
lar. *)

E fter at man h a r  m aattet opgive Indtæ gtsvæ rdien som 
u b ru g b ar for Landejendom me, kunde der være A nledning 
til at undersøge, om det ikke var m uligt paa anden Maade 
at konstruere  en M aalestok for V æ rdien, f. Eks. ved at 
basere V æ rdiberegningen paa de Elem enter, som ligger 
til G rund for den skønsm æ ssige A nsæ ttelse af E jendom s­
værdien. Det er paa denne Maade, D irektionen bestem mer 
L aanevæ rdien. Ved at anvende en lignende Frem gangs- 
maade vilde V urderingsm æ ndene have et Middel til at 
kontrollere deres V æ rdiansæ ttelse. Vil m an danne sig  et 
Begreb om en Landejendom s V æ rdi, tager m an sit U d­
gangspunkt i Jo rden , A realets S tørrelse og Beliggenhed 
i Forhold  til B ygningerne, Jo rdens Bonitet, Anvendelse 
og K ultu rtilstand . V urderingsforretn ingerne  h a r  altid 
indeholdt en A nsættelse af Jordvæ rdien, men uden at ud ­
nytte den. Hvis m an lægger Jo rdvæ rd ien  til G rund  og der­
til lægger passende Beløb for B ygninger og Løsøre, alt 
under H ensyn til Ejendom m ens Beliggenhed i Forho ld  til 
Vej, By o. s. v., vil m an have det ønskede V æ rdim aal. E t 
F orsøg  h erpaa  er g jo rt i Sønderjyllands K reditforening 
(so V urderingsfo rm ularen ), men det er endnu for tidligt 
at udtale sig  om Resultatet.

F ra  V urderingsm æ ndene g aar V urderingsforretn ingen

*) E t E k sem p la r af F o ren in g en s  S ta lu te r  og af de  fo rskellige  
B lan k e tte r  og F o rm u la re r  k an  faas  ved  H envendelse  til F o ren in g en s  
K ontor.



med Bilag til Repræ sentanten, som — eventuelt efter B esig­
tigelse af Ejendomm en — gør Indstilling  om det L aan , som 
lian finder passende. Medens V urderingsm æ ndene sæ tter 
en absolut G ræ nse for L aanets S tørrelse ved 60 pCt. af 
V urderingssum m en, er D irektionen ikke bunden til Re­
præ sentantens Indstilling . Men det er en alm indelig Regel, 
at D irektionen ikke m aa tilbyde højere L aan  end indstillet 
uden først at give Repræ sentanten Lejlighed til at udtale 
sig.

Ifølge Loven af 20. Ju n i 1850 m aatte, som det er oplyst 
i anden Sammenhæng, en K reditforenings Om raade ikke 
være stø rre, end »at den fornødne K ontrol med T a k sa ­
tionernes Paalidelighed og det behørige T ilsyn  med P a n ­
terne uden sto rt Besvær kan fores af Bestyrelsen«, d. v. s. 
af D irektionen. Men da de fleste K reditforeningers Om- 
raader er saa  store, at det er uoverkom m eligt for D irek ­
tionen at kontrollere V urderingerne, e r man kommet ind 
paa at overlade denne Opgave til R epræ sentanterne.

De E rfaringer, m an h a r  g jo rt herm ed, synes im idlertid 
ikke at have været sæ rlig  gode. I hvert Fald  søgte et F le r­
tal indenfor K reditforeningskom m issionen at udelukke Re­
præ sentanterne fra  Deltagelse i L aanesagernes B ehand­
ling. Forsøget m islykkedes, som vi h a r  set, og den nye 
K reditforeningslov bestemmer, at den som P an t tilbudte 
Ejendom, inden L aanet bevilges, skal besigtiges af et Med­
lem af D irektionen, en Repræ sentant, en T jenestem and 
eller en af D irektionen antaget V urderingsinspektør.

Kom m issionen regnede med den Mulighed, at Laane- 
niveauet gennem de af L aan tagerne valgte R epræ sentan­
ters Indstillinger kunde blive paavirket af D ebitorin ter­
esser. Man fandt det ligeledes uheldigt, at R epræ sentan­
ternes Vederlag, i hvert Fald  delvis, beregnes pr. Laane- 
sag. Det giver en In teresse  i L aanesagernes Mængde, som 
ikke er af det gode, navnlig  hvor der er K onkurrence 
mellem to K reditforeninger. I flere af de store F oren inger 
er Stillingen som R epræ sentant forbunden med betydelige 
Indtæ gter og derfor meget eftertragtet. Det hæ nder da og-
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saa, at der fores form elige Valgkam pe om M andaterne, 
under hvilke K andidaterne gor sig  F lid  fo r at tækkes 
Vælgerne. 1 et enkelt T ilfæ lde gik det saa vidt, at to F a­
voriter slog sig  samm en om Leje af E kstra tog  til V ad­
gerne, idet det var en Aftale, at den af dem, som gik af med 
Sejren, skulde betale Om kostningerne. Det er næppe af 
N idkærhed for R ealkreditens sande T arv , n a a r  K andida­
terne gør sig  saa  store A nstrengelser for at opnaa Valg. 
1 andre Foren inger vises der kun  ringe In teresse  for Re­
præ sentantskabsvalgene, og det alm indelige er Genvalg 
af de efter T u r  afgaaende R epræ sentanter.

F o r  at forebygge M isbrug foreskriver Loven, at en 
D irektor, en V urderingsinspek tør eller V urderingsm and 
ikko m aa deltage i Behandlingen af en L aanesag. n aa r 
de ved Slæ gtskabsbaand eller økonom isk In teresse er 
knyttet til L aansøgeren. A t R epræ sentanten ikke nævnes 
i denne Forbindelse, betyder ikke, at han er undtaget fra  
denne Regel. Det viser kun, at m an ved Lovforslagets 
Affattelse ikke regnede med R epræ sentanternes M edvirk­
n ing og senere glemte at faa Teksten rettet. Det er lige­
ledes forhudt K reditforeningernes F unktionæ rer, dette 
Ord taget i videste F orstand , at ordne L aanesager mod 
Betaling.

Ved Fastsæ ttelsen  af L aanet skal D irektionen tage H en­
syn til alle foreliggende Om stændigheder, ogsaa de F are ­
momenter, der kny tter sig til Ejendom m en eller til den 
økonom iske Situation. Ved Bevilling af L aan , som am or­
tiseres over et langt T idsrum  efter A nnuitetssystem et, maa 
der vises Forsigtighed. En K reditforeningsdirektion m aa 
have Overblik over Bevægelserne i E jendom spriserne og 
de V ilkaar, do forskellige A rter af Ejendomme er u nder­
kastet med H ensyn til P rise rn es  H oldbarhed.

N aar en Mand køber en Byejendom, er det bestemmende 
for den P ris , han  vil give for den, at den afkaster et 
Udbytte, som foruden at dække Renterne af den indførte 
Gæld levner et Belob til ham, som væsentlig overstiger 
alm indelig Rente af den af ham indskudte K apital. Ander-
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ledes med Landejendom me. En Landm and, der køber en 
G aard, kan  i A lm indelighed ikke regne med norm al F o r ­
ren tn ing  af den Del af Købesummen, som han udbetaler 
kontant, n a a r  han  skal have et passende V ederlag for 
A rbejde og Driftsledelse. Det vil med andre Ord sige, at 
der er en T ilbøjelighed til at betale Landejendom me og 
navnlig  sm aa Landejendom m e for dyrt. Sagen er, at der 
trods F lug ten  fra  Landet er for mange, der vil være selv­
stændige L andbrugere , for m ange i Forhold  til A ntallet 
af Landejendom me, som kun  forøges svagt ved U dstyk­
ning. Økonom isk set m aa det at være Landejendom sbesid­
der a ltsaa  betegnes som et Slags L iebhaveri, som der m aa 
betales for. Dette i Forbindelse med Landm ændenes T il­
bøjelighed til at købe store Ejendomme i Forho ld  til den 
K apital, de raad er over, rum m er en Del af F o rk la ringen  
paa L andbrugets ringe M odstandskraft overfor økonom i­
ske K riser.

At der betales O verpriser for Landejendom me, er et ret 
konstan t Fænom en, som R ealkrediten ogsaa i nogen G rad 
regner med. E t U dtryk  herfo r h a r  vi i den P rak sis , som 
tidligere fulgtes ved B eregning af Indtæ gtsvæ rdien, idet 
Indtæ gtsoverskudet for Landejendom m e kapitaliseredes 
med F ak to r 25, for Byejendomme derimod kun med F ak to r 
20. B ortset fra  K risetider findes der altid Landm ænd, som 
vil betale en god P r is  for en Landejendom , og som er 
villig til at nøjes med et ringe V ederlag for deres A rbejde 
for at kunne gore det.

Derim od er der ingen, der vil give noget for Fornø jelsen  
ved at adm inistrere en L ejekaserne. E jeren  betaler tvæ rt­
imod gerne en V icevært for at blive fri for de dermed fo r­
bundne U behageligheder. Men det er der som Regel ogsaa 
Raad til. K u ran te  Beboelsesejendomme i Byerne er gode 
P an ter; men det kan  desvæ rre ikke siges om H use paa 
Landet, eftersom  H uslejeniveauet her ligger saa  lavt, at 
det kun  kan  bæ re det beskedneste Byggeri. A t bygge sig 
et pænt og m oderne udsty ret Beboelseshus i en Landsby 
eller en lille Stationsby er en daarlig  K apitalanbringelse.
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O gsaa lier e r der L iebhaveri med i Spillet, idet m an betaler 
for Behageligheden ved at bo godt. Men L iebhaveriet mod­
svares ikke — som ved Landejendom m e — af en stabil 
E fterspørgsel. N aar et H us paa Landet, som med H ensyn 
til Størrelse, U dsty r o. s. v. ligger lidt ud over det alm inde­
lige, kom m er til A uktion, vil det som Regel ikke kunne 
indbringe mere end Halvdelen af, hvad det stod E jeren  i. 
H use paa Landet er de daarligste  Pan ter, vi h a r  i Sønder­
jy llands K reditforening. A ndre K reditforeninger, f. Eks. 
Jy d sk  H usm andskreditforening, h a r  g jo rt den samme 
E rfaring .

Det er allerede nævnt, at ubebyggede G runde, Sana­
to rier og andre Ejendomme af speciel K arak ter, f. Eks. 
let byggede Som m erhuse ved Stranden, er uegnede til 
B elaaning i en K reditforening, fordi de ikke afkaster et 
sikkert aa rlig t Indtæ gtsoverskud. Evnen til varig t at give 
Udbytte er m aaske ikke bestemmende for en Ejendom s 
øjeblikkelige V æ rdi (Eksem pel: sto r V illa i en G ullasch­
tid ), men afgørende for V æ rdien i det lange Løb og derfor 
det G rundlag, Realkrediten bygger paa. S tørre Ejendom ­
me, som helt igennem er indrettet til ét bestemt Form aal, 
f. Eks. V arehuse, T eatre, Hoteller, R estaurations- og F o r­
sam lingsbygninger og store Enfam iliehuse, frem byder 
ligeledes en betydelig Risiko, og det samme gælder i endnu 
højere G rad om industrielle  Ejendomme. Ved B elaaning 
af Landejendom m e m aa der tages H ensyn til, at L øsøret 
h a r  en Tilbøjelighed til at forsvinde, n a a r  E jeren  kom m er 
i økonom iske V anskeligheder. E rfa ringen  viser, at navn­
lig B esæ tningen næsten altid er mere eller m indre redu ­
ceret paa de Ejendomme, der kom mer til A uktion. U nder 
H ensyn hertil foreskriver K reditforeningslovens § 19, at 
V æ rdien af m edpantsat B esæ tning og Inven tar til en 
Landejendom  (ved D irektionens Bestemmelse af Laane- 
værdien) ikke m aa sættes højere end 10 pCt. af V æ rdien 
af Jo rd  og Bygninger.

Men tilbage til vor L aansøger, som ikke in teresserer 
sig  saa  meget for vore B etragtninger, men er spændt paa
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at høre, hvad han  kan faa i L aan . Dette meddeles ham 
i et L aanetilbud, der som Regel giver ham  Valget mellem 
to eller tre  L aan  til forskellig  nominel Rente.

Det er k lart, at der kun  kan  gives L aan  i én bestemt 
Højde i en Ejendom, og det er da  ogsaa ét og samme L aan , 
der tilbydes i tre forskellige A nretninger. L ad  os tænke 
os, at en Mand for K rigen ved Optagelse af et I. P rio rite ts  
L aan  kunde vælge mellem U dbetaling i K roner, M ark og 
F rancs. Saa vil det uden videre forstaas, at der til et T il­
bud paa f. Eks. 72 000 Kr. svarede 81 000 M ark og 100 000 
F rancs . Saaledes ogsaa med K reditforen ingslaan  i K asse­
obligationer til forskellig  Rentefod. Det er forskellige 
»V alutaer«, hvis indbyrdes V æ rdiforhold tilnærm elsesvis 
kom mer til U dtryk  i K urserne, saa  længe disse ligger 
lavt. Men den Omstændighed, at O bligationerne af K redit­
foreningen kan  opsiges til Indfrielse med K ontanter, med­
fører, at K urserne  ikke kan  stige nævneværdigt over P a ri, 
og at K ursspæ ndingen  som Følge deraf indsnæ vres, n a a r  
K ursniveauet stiger op i Nærheden af Pariteten .

Det afgørende for U dm aalingen af L aan  til forskellig  
nom inel Rente er Ydelsen. L aan , som betinger samme 
Ydelse, e r lige store. Det var dette, D irek tø r A. Gjessiny 
udtrykte ved Form len »Hovedstol gange Rente«. E t 5 pCt. 
L aan  paa 4 000 K r. repræ sen terer samme Byrde for Debi­
to r og rum m er samme Risiko for K reditforeningen som 
et 4 pCt. L aan  paa 5 000 Kr. I denne Simpelhed gælder 
Form len dog kun  for uam ortisable L aan . F o r am ortisable 
L aan  inaa den varieres derhen, at to L aan  til forskellig  
nom inel Rente er lige store, n a a r  de betinger den samme 
Ydelse i det samme A ntal Term iner.

Dr. Sven Clausen h a r  angrebet G jessings »Ydelses­
teori«. H an  gør opm ærksom  paa, at den G jessingske F o r­
mel ikke er et U dtryk  for K reditors Risiko, men kun  fo r 
Sandsynligheden for, at R isikoen ak tualiseres, nem lig ved 
Tvangsauktion , derim od ikke for S tørrelsen af det T ab, 
som i saa  F ald  kan  ventes. I en Række af Tilfæ lde er, 
hæ vder han , ikke Ydelsen, men Tilbagebetalingspligten
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bestemmende for L aanets Størrelse. N aar f. Eks. en af 
K reditforeningen belaant Ejendom  eksproprieres eller den 
kom mer til T vangsauk tion  paa et T idspunkt, da 4 pCt. 
O bligationer s ta a r  i P a ri, e r to efter G jessings Teori 
udm aalte 4 og 414 pCt. L aan  ikke lige store, idet der ud ­
kræ ves et s tø rre  Belob til Indfrielse af 4 pCt. end af 4 % 
pCt. L aanet.

Sven C lausens Indvendinger er teoretisk  rigtige, men 
uden s tø rre  p rak tisk  Betydning. H vor ofte forekom m er 
det, at en E jendom  eksproprieres, eller at en K øber af 
en overtagen Ejendom  indfrier L aanet?  Det e r  U ndtagel­
sestilfælde. Af H ensyn til dem kan  K reditforeningerne 
ikke give A fkald paa en M aalestok fo r Fastsæ ttelsen af 
L aan  til forskellig  nom inel Rente, som de b a r B rug  for 
hver D ag i P rak sis . Og andet Maal end det af D irektør 
G jessing anviste findes ikke. Dr. C lausen liar heller ikke 
kunnet give A nvisning paa noget, der kan  sættes i Stedet 
for den af ham  — med en vis Ret — kritiserede G jessing- 
ske Form el. Om der kan  blive T ale om en Tillem pning 
af Form len under H ensyn til den frem førte K ritik  og til 
O bligationskøbernes V urdering , som kommer til U dtryk 
i K urserne, e r et Sporgsm aal, der kan overvejes. Men et 
U dm aalingsgrundlag  kan  vi ikke undvære, og det er u til­
fredsstillende, at der af de forskellige F o ren inger anven­
des hø jst forskellige Reducenter ved alternativ t Tilbud.

K ritiken  af Y delsesteorien ram m er kun  de lavrentede 
L aan  og vilde a ltsaa  tabe i Vægt, dersom den af Land- 
k red itkassen  forfægtede Rentefodspolitik blev knæ sat af 
alle K reditforeninger.

K reditforeningsloven giver intet B id rag  til L øsn ing  af 
dette Sporgsm aal. Dr. C lausens K ritik  havde g jo rt K redit 
foreningskom m issionen usikker, og n a a r  der s ta a r  i L o­
ven, at de af en K reditforen ing  bevilgede L aan  udm aales 
af D irektionen »under passende H ensyntagen til L aanets 
Rentefod«, saa er det ikke U dtryk  for en k la r F o restilling  
om, hvad der i saa Henseende m aa anses for passende, men 
snare re  for det modsatte.
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Ved D ebitorernes Valg af nom inel Hente er der navnlig 
to H ensyn, der gør sig  gældende. E n  Del L aan tagere  lader 
sig lede af F ryg ten  for K urstabet og foretræ kker derfor 
det højrentede L aan  uden H ensyn til K urserne. F o r denne 
Indstilling , som indenfor Sønderjy llands K reditforening 
er sæ rlig  udbredt paa Als, s ta a r  ikke Ydelsen, men T il 
bagobetalingspligten som afgørende for L aanets Størrelse. 
K urstabet ses ikke i Relation til den nom inelle Rentes 
Højde, men isoleret og opfattes derfor som et absolut Tab. 
Men selv om m an g aar ind paa denne Tankegang, er det 
i hvert Fald  kun  foreløbig, at K urstabet er bestemt ved 
O bligationernes Salgspris. Det kan  under Laaneforlioldets 
B estaaen m odificeres ved ekstraord inæ re  A fdrag eller A f­
sk rivn inger ved H jæ lp af Reservefondens Midler eller ved 
Indfrielse af L aanet med Obligationer, der er købt til 
U nderkurs.

E n  anden G ruppe af L aan tagere  vælger det L aan , som 
efter K ursno teringen  giver det største  P rovenu  uden at 
tage H ensyn til de M uligheder for en Sæ nkning af den 
effektive Rente, som det højrentede L aan  frem byder.

H vor megen B etydning kan der da tillægges disse uvisse 
Frem tidsm uligheder? Det er vanskeligt at give et præ cist 
Svar paa dette Sporgsm aal. Hvis L aanene til forskellig  
Rentefod er rig tig  udm aalt, og K urserne  nogenlunde sva­
rer dertil, saa  P rovenuet ved Salg af O bligationerne bliver 
p rak tisk  talt det samme for det høj- og lavrentede L aan, 
bør m an ubetinget vælge det første. Sporgsm aalet er, hvor 
meget det lavrentede L aan  skal give mere ved Realisation 
af O bligationerne for at være fordelagtigere end det h ø j­
rentede. Ved A fgørelsen af dette Sporgsm aal inaa det for 
det første tages i B etragtning, at K ursforskellen  mellem 
O bligationer til forskellig  Rentefod under et faldende 
Renteniveau ikke forsvinder helt. Ved en K onvertering 
vil O bligationsejerne som Regel kun  være villige til at 
tage de lavere forrentede O bligationer til en U nderkurs 
paa m indst to Poin ts for hver halve Procent, Rentefoden 
nedsættes; og ved O m prioriteringer maa der regnes med
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en noget s tø rre  K ursforskel for I1 0 3 - og lavrentede Obli­
gationer. Endelig m aa det erindres, at der kun  er T ale 
om M uligheder, til hvis V irkeliggørelse der udkræ ves gan ­
ske sæ rlige Om stændigheder, som indtræ der forholdsvis 
sjældent.

E rfa ringen  viser, at de lavt forrentede O bligationer i 
A lm indelighed s ta a r  relativt hø jt i K u rs  og derfor betin­
ger en noget lavere effektiv Rente end de højt forrentede. 
F o rk la ringen  paa dette Forho ld  m aa søges baadc i E fte r­
spørgslen  og Udbudet af Obligationer. F ra  F o rs ik rin g s­
selskaber og andre Institu tioner udgaar der en sæ rlig  
E fterspørgsel efter lavrentede Obligationer, fordi de ikke 
er udsat for K onvertering og derfor er vel egnede til D æ k­
ning af F o rsik ringsfo rp lig te lser ud i en lang  Frem tid. 
Udbudet af lavt forrentede O bligationer er derim od re la ­
tivt ringe, fordi de fleste L aan tagere  fo re træ kker høj- 
rentede L aan . Hvis det var mig, der skulde vælge mellem 
to L aanetilbud  til forskellig  nom inel Rente, sa a  vilde jeg 
— under F o rudsæ tn ing  af rig tig  L aaneudm aaling  — kun 
foretræ kke de lavrentede L aan , dersom  K ursforskellen  er 
m indst Vs m indre, end m an skulde vente. N aar der til et 
4 pCt. L aan  paa 100 000 K r. sv a re r et 4K pCt. L aan  paa 
92 000 K r., og K ursen  paa 4 'A pCt. O bligationer er 93, 
saa  bliver P rovenuet af de to L aan  om trent det samme, 
n a a r  4 pCt. O bligationer s ta a r  i 85IL Men for at fore­
træ kke det lavrentede L aan  vil jeg kræve en K urs af 
m indst 8 8 . Saaledes h a r  K ursstillingen  i den senere T id 
været for Sønderjy llands K reditforenings 4 K og 4 pCt. 
O bligationer af 5. og 6 . Serie, og med saadanne K u rse r 
kan  det være tvivlsomt, hvad der m aa anses for fordel- 
agtigst.

L aansøgeren  faa r  en passende F r is t  til a t acceptere 
Laanetilbudet, og n a a r  det e r sket, faa r han  tilsendt U d­
kast til Pantebrev. Det kan  ikke tilraades ham  at læse 
dette alt for noje igennem, inden han  sk river under. F o r 
saa  kunde han  let blive forskræ kket. Det er nemlig ret 
skrappe Betingelser, der stilles i de danske Pantebreve.
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Men ogsaa her gælder Ordet, at det g aar ikke saa  galt til, 
som P ræ sten  præ diker. N aar Pantebrevet er lyst uden 
Retsanm ærkning, kan  L aanet komme til Udbetaling. F o r ­
inden m aa L aansøgeren  dog betale et Indskud til Reserve- 
og A dm inistrationsfonden, som ifølge Loven skal udgøre 
m indst VA pCt. af Hovedstolen, sam t Resten af V u r­
deringsgebyret. U dbetalingen sker i K asseobligationer af 
forskellig  S tørrelse, varierende fra  50 til 10 000 K r., og 
det bliver D ebitors Sag at gøre O bligationerne i Penge /I 
ved Salg gennem en B ank eller V ekselerer. H erfor m aa | 
han  erlægge en saakald t C ourtage paa 1  Prom ille af 
Provenuet.

Nu er vor Mand a ltsaa  bleven L aan tager og dermed 
Medlem af K reditforeningen. L aanet er uopsigeligt, saa 
længe han  opfylder sine Forp lig telser, men forfalder 
s trak s  til skadesløs Betaling, n a a r  han  kommer i Restance 
med Term insydelser. Det betyder dog ikke, at L aanet 
kræ ves indfriet. Foren ingen  nøjes med at afgive R estan­
cen til Inkassa tion  og eventuelt til Udlæg, og n a a r  Debitor 
betaler, hvad han  skylder plus paaløbne Om kostninger, 
saa  er det gode Forho ld  genoprettet. Ifølge S tatu ter og 
Pantebrev er det ligeledes en F orfa ldsgrund , n a a r  den 
pantsatte  Ejendom  afklædes eller paa anden Maade fo r­
ringes, saa  den ikke mere yder statu tm æ ssig  Sikkerhed, 
eller det forsømmes at holde den tilbørlig  vedlige og 
b randforsik ret. Endelig forfalder L aanet ved E jersk ifte; 
men hvis ikke sæ rlige G runde ta ler derimod, faa r Købe­
ren  p rak tisk  talt altid Lov til at overtage Laanet.

L aanets Hovedstol, d. v. s. dets oprindelige Belob, er 
bestemmende ikke alene for Tilbagebetalingspligten, men 
ogsaa for det so lidariske A nsvar og de halvaarlige  Ydel­
ser. K reditforeningslaanene forrentes og afdrages i A nnu i­
teter. Det vil sige, at Ydelsen er konstant, idet A fdraget 
f ra  T erm in til Term in stiger lige saa  meget, som Rente­
beløbet daler. I K øbenhavns K reditforening kan  man dog 
ogsaa faa  L aan  med konstan t A fdrag, hvilket giver en 
faldende Ydelse. F oruden  Rente og A fdrag om fatter Ter-
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m insydelsen tillige et B idrag  til Reserve- og A dm inistra­
tionsfonden (m indst V-o j)Ct. af H ovedstolen), som er bereg­
net til D æ kning af A dm inistrationsudgifterne og derfor i 
daglig T ale  kaldes A dm inistrationsbidrag.

Det er en Behagelighed for Debitor, at L aanet am orti­
seres uden en folelig Forhø jelse  af Ydelsen. E t 4 ’A pCt. 
L aan  afdrages saaledes i Lobet af 60 A a r med en lialv- 
aa rlig  Ydelse paa 2,52 pCt. af Hovedstolen, n a a r  Adm ini­
stra tionsb idraget sæ ttes til 1 Prom ille af denne. Navnlig 
for L andbrugeren  er denne lempelige A fdragsform  i F o r­
bindelse med L aanets U opsigelighed en Betryggelse. Men 
fra  et K red itforen ingssynspunkt er det en Mangel ved 
A nnuitetslaanet, at det nedbringes meget langsom t i den 
første Del af A fdragsperioden. Af et \'A pCt. L aan  med 
60 A ars  Løbetid er efter 19 A ar endnu 90 pCt., efter 
29 A ar 80 pCt. tilbage.

I den sidsto Ende af A m ortisationsperioden vokser Af­
draget til Gengæld meget stæ rk t og kan  derfor blive byrde­
fuldt for Debitor, saafrem t han tillige h a r anden Gæld at 
forrente og afdrage. E rfa ringen  viser da ogsaa, at det kun 
er forholdsvis faa L aan , der am ortiseres ud. Størstedelen 
af L aanene indfries for eller senere ved O m prioritering. 
H ertil b idrager dog ogsaa andre Forhold, f. Eks. Salg af 
Ejendomm en eller Ønsket om at sælge, s tø rre  U dgifter til 
B ørns U ddannelse og U dstyr, Udbetaling til M edarvinger 
eller Indfrielse af anden Gæld sam t Ønsket om at udnytte 
en gunstig  K urssitua tion  til Nedsættelse af den effektive 
Rente. P ro fesso r Warming h a r  (i D anske Sam funds­
problem er) anbefalet en k raftigere  A m ortisation af K redit­
foren ingslaan  for at modvirke O verprisen paa L andejen­
domme og fremme K apitaldannelsen. Men O m prioriterin­
gerne gør A m ortisationens sam fundsøkonom iske Betyd­
n ing ret illusorisk .

K reditforeningerne er ud fra  et S ikkerhedssynspunkt 
interesserede i en A fdragsform , som betinger en stæ rkere 
B egyndelsesam ortisation end det alm indelige A nnuitets­
laan. Det sim pleste vilde være L aan  med konstan t A fdrag.
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Men livis et saadant L aan  skal am ortiseres i Løbet af 60 
A ar, vil et 4 % pCt. L aan  med 0,1 pCt. A dm inistra tions­
bidrag komme op paa en Begyndelsesydelse af 3,18 pCt. 
halvaarlig , og en saadan  Ydelse af et I. P rio rite ts  L aan  vil 
m an næppe kunne byde L andbruget.

S tørre In teresse b a r  en A m ortisationsform , som er an ­
vendt af Ø stifternes K reditforening i 12. Serie. A nnuiteten 
er her bibeholdt, men L aanets Løbetid delt i to Perioder 
a 43 T erm iner med hver sin  Ydelse. I den første Periode 
er den halvaarlige  Ydelse af et 4K> pCt. L aan  2,8 pCt. af 
Hovedstolen (inclusive 0,1 pCt. A dm inistra tionsbidrag). 
Derved opnaas en betydelig hu rtigere  A m ortisation, idet 
L aanet allerede efter 9 A ars Forlob er nedbragt til 90 pCt. 
og efter 15 A ar til 80 pCt. af det oprindelige Beløb. Ved 
Slutningen af den forste Periode er L aanet ude af F a re ­
zonen (Restgæld 67,9 pCt. af H ovedstolen), og derefter 
nedsættes Y delsen til 2,55 pCt. af Hovedstolen.

Sikkerhedsm æ ssigt e r denne Laaneform  tiltalende; men 
den kan  ikke lægge en Dæm per paa Tilbøjeligheden til 
O m prioritering, da A m ortisationskurven, som det frem- 
g aa r af om staaende Tavle, mod Slutningen viser et lige 
saa  b ra t F a ld  som for et alm indeligt A nnuitetslaan  paa 
60 A ar. I saa  Henseende vilde det være mere form aals- 
tjenligt at stræ kke den sidste Del af A m ortisationsperio­
den (efter 43. Term in) ikke over 43, men over 77 Term iner, 
saaledes at L aanets samlede Løbetid bliver 60 A ar (M aksi­
mum ifølge Loven). H ertil udkræ ves en ha lvaarlig  Ydelse 
paa knap 2 pCt. (1,965 pCt.) af Hovedstolen inclusive 
0,1 pCt. A dm inistrationsbidrag. En Nedsættelse af Ydel­
sen fra  2,8 til 2 pCt. ha lvaarlig  vilde utvivlsomt virke som 
en O pfordring til at blive i Serien eller Afdelingen.

Det blev allerede i Loven af 1850 fastslaaet som en 
G rundsæ tning, at K reditforeningernes Gæld til K asse­
obligationsejerne ingensinde m aa overstige deres Tilgode­
havende ifølge Pantebrevene. I  K raft af dette fundam en­
tale P rincip  m aa K reditforeningerne Term in efter Term in 
inddrage K asseobligationer i samme Omfang, som Laa-
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4 y  pCt. A n n u ite ts laan  m ed  60 A ars A m ortisa tion .
4 y , pCt. A n n u ite ts laan  m ed  A m ortisa tion  som  i Ø stifte rnes 

K red itfo ren in g s  12. Serie , m ed tæ n k t V aria tion .

nene nedbringes ved A m ortisation. Det sker paa den 
Maade, at der fonu l for T erm inen udloddes et Beløb af 
K asseobligationer svarende til den samlede Sum af fo r­
faldende ord inæ re A fdrag  paa Laanene indenfor hver 
Serie og Afdeling. U dtræ kningen foretages af N otarius 
publicus, og de ud trukne S tykker indkaldes ved offentlig 
Bekendtgørelse med det i S tatu terne angivne V arsel 
(3 M aaneder) til Indfrielse i den paafolgende Term in. 
O bligationerne indfries med deres fulde Paalydende i 
K ontanter, og U dtræ kningsgevinsten  er derfor s tø rst for 
de lavt forrentede Obligationer, som s ta a r  lavest i K urs.

A m ortisationen kan  ogsaa ske paa en anden Maade, 
nemlig ved Opkøb og A nnullering  af K asseobligationer 
(eller ved A nnullering  af Obligationer, som Foreningen 
i Forvejen  e je r). Derved kommer F orskellen  mellem P a ri
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og K urs Reservefonden, d. v. s. Medlemmerne, tilgode. Det 
vilde im idlertid være farlig t at indstille sig  paa Opkob 
alene. T h i m an m aa regne med den Mulighed, at F o r­
eningens E fterspørgsel vil kunne drive K urserne  op over 
P ari, hvorved Fordelen vilde vendes til Tab for F o ren in ­
gen. Ja , m an ris ik ere r endog, at de til A m ortisationen fo r­
nødne K asseobligationer overhovedet ikke kan  købes i 
Markedet. D erfor bliver m an nødt til at forbeholde sig 
A dgang til Indfrielse efter U dtræ kning  ved Siden af Op­
kob. Men et saadan t System, hvorefter F oreningen  i hver 
enkelt Term in kan  vælge den for O bligationsejerne u g u n ­
stigste Form  for Inddragelse af K asseobligationer, tør 
K reditforeningerne ikke anvende, skønt A dgangen hertil 
s ta a r  og altid h a r staaet aaben. Jydsk  L andkreditforen ing  
h a r  haft en valgfri Ordning, men g jo rt daarlige E rfa ringer 
dermed. Det viste sig, at Foreningens K u rse r i de A ar, 
da m an gjorde B rug  af Retten til Opkob, faldt ca. 6  Po in ts 
under Østifternes K reditforenings O bligationskurser, og 
derfor opgav Foren ingen  i 1879 denne A m ortisations- 
m aade og gik over til Indfrielse efter U dtræ kning  ligesom 
de øvrige Foreninger.

D er er ingen Tvivl om, at U dtræ kningschancen hono­
reres af O bligationskøberne, og at det i U dtræ knings­
lotteriet indeholdte Spillemoment øver sin  T iltræ kn ing  paa 
m ange K apitalejere. Og selv om der i det lange Lob kunde 
opnaas bedre R esultater ved Opkøb end ved U dtræ kning, 
vilde In teressenterne efter al Sandsynlighed alligevel fore­
træ kke den sidstnævnte A m ortisationsform , da det store 
F le rta l af L aan tagere  lægger afgørende Vægt paa  at sikre 
sig de bedst mulige K u rse r ved O bligationernes Salg. D er­
som L aanene udbetales i O bligationer med en Rentefod, 
der nogenlunde sv a re r til M arkedsrenten, vil K urstabet 
blive ringe, og saa  vil der ikke være nogen A nledning til 
at foretræ kke Opkøb for U dtræ kning. Det er en G rund 
m ere til at vælge den Rentefodspolitik, som anvendes i 
alle andre Lande, og som L andkreditkassen  h a r  g jo rt sig 
til Talsm and for herhjemme.

20
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Den nye K reditforeningslov foreskriver i sæ rlige T il­
fælde A m ortisation ved Opkøb. Men de herom  gældende 
Bestem melser er saa  specielle, at jeg ikke skal komme 
ind paa dem.

Vi h a r  set, at K reditforen ingslaan  til enhver T id kan 
indfries med O bligationer efter Paalydende. Det Belob, 
hvormed Restgælden overstiger fulde (i H usm ands­
kreditforeningerne halve) H undreder af K roner, skal dog 
indfries kontant og tages i B etrag tn ing  ved næste U dtræ k­
ning. E kstrao rd inæ re  A fdrag kan ligeledes erlægges i 
Obligationer, og noget tilsvarende gælder om ek s tra ­
ordinæ re A fskrivninger paa Medlemmernes Gæld ved 
H jæ lp af Overskud paa Reservefonden. A fskrivningerne 
foretages i Forho ld  til de enkelte Medlemmers Reserve­
fondsandele, som atter beregnes efter de til Fonden p ræ ­
sterede Indbetalinger (Indskud, ordinæ re og ekstrao rd i­
næ re B id rag ), og de afskrevne Belob kan  anvendes enten 
til A nnullation  (efter Opkob) eller Indfrielse (efter U d­
træ kning) af K asseobligationer. P a a  disse tre  M aader 
kan  i hvert Fald  en Del af det ved L aanets Optagelse lidte 
K urstab  indvindes.

Loven af 19. F e b ru a r  1861 forbyder, som tidligere op­
lyst, N edskrivning af Hovedstolen som Folge af o rd inæ r 
A m ortisation i lukkede Serier. E kstrao rd inæ r A fskriv ­
n ing ved H jæ lp af Reservefondens Midler maa ligeledes 
kun  ske paa Restgælden uden Nedsættelse af Hovedstolen. 
Men n a a r  der er præ steret et ekstrao rd inæ rt A fdrag, er 
det tilladt at nedsætte Hovedstolen ikke alene med A fdra­
gets Belob, men saa meget, at Talforholdet mellem den 
nye Restgæld og den nedskrevne Hovedstol e r det samme 
sonr Forholdet mellem Restgæld og Hovedstol før A fdra­
gets Erlæggelse. Det lyder indviklet, men betyder kun, at 
den én G ang lagte A m ortisationsplan  m aa udnyttes fu ldt­
ud, men ikke æ ndres til Skade for O bligationsejerne.

Endelig  kan  Interessenten helt eller delvis indfri sit 
L aan  med K ontanter. Men det h a r  han  kun  In teresse  i at 
gøre, n a a r  O bligationskursen s ta a r  over P a ri, og der ud-
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kræves hertil Opsigelse med en F ris t, som gør det m uligt 
for Foreningen  at opsige et tilsvarende Beløb af Kasse- 
obligationer eller tage H ensyn til det opsagte L aan s Beløb 
ved U dtrækningen.

F oreningen  kan  ogsaa paa egen H aand opsige de af den 
udstedte O bligationer eller en Del af disse til Indfrielse 
ved offentlig Bekendtgørelse. Det er det, der sker ved 
K onvertering, saaledes som det er næ rm ere paavist i det 
foregaaende Kapitel.

Vi h a r set, at K onverteringerne i F irse rn e  stødte paa 
M odstand i flere K reditforeninger. Man var bange for, at 
K apitalen vilde føle sig  daarlig  behandlet ved Nedskæ­
ringen af den én G ang fastsatte Rente af O bligationerne 
og vende K reditforeningerne Ryggen. Betænkelighederne 
blev fejet til Side, og der er intet i den følgende Tids 
Udvikling, der tyder paa, at de store K onverteringer h a r  
skadet K reditforeningerne. D er kan derfor heller ikke 
gives nogen saglig Begrundelse for det K onverterings- 
forbud, som fire K reditforeninger indførte i anden H alv­
del af Tyverne ved A abningen af Serier eller A fdelinger 
for 5 pCt. L aan  i Landejendomme.

P a a  den anden Side kan en alt for aabenlys Spekula­
tion i K onverteringsm uligheden virke stødende. At kon­
vertere O bligationer i A ar, som er udstedt i F jo r, ser ikke 
godt ud. K øbenhavns K reditforening var da heller ikke 
rig tig  d ristig  ved at gaa med til K onverteringen i 1887, 
5 A ar efter F oreningens Oprettelse. I flere Lande, f. Eks. 
i Sverige og Norge, e r K reditforeningerne gaaet en Mellem­
vej ved at fraskrive  sig Retten til Opsigelse af Obligatio­
ner og nægto L aan tagerne Ret til kontan t Indfrielse af 
L aan  og Erlæ ggelse af kontante A fdrag de forste 10 A ar 
efter L aanets Optagelse. L ignende Bestem melser findes i 
den tyske H ypotekbanklov. Den danske K reditforen ings­
lov af 7. A pril 1936 tillader K onverteringsforbud og F o r ­
bud mod hel eller delvis kontan t Indfrielse af L aan , men 
kun  for et T idsrum  af 10 A ar fra  Seriens eller Afdelin­
gens Aabning.

20*
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Ved at faa L aan  i en K reditforening bliver m an Med­
lem af Foreningen. Men deraf folger ikke. at L aan tagcren  
kan  frigøre sig  for Forholdet til Foreningen  ved at indfri 
L aanet. P a a  en G eneralforsam ling i Sønderjyllands K re­
ditforening h a r jeg oplevet, at en In teressent, som var 
kommen til Stede for at øve skarp  K ritik , ved det efter­
følgende Sm ørrebrød i den G rad ændrede sin  Opfattelse 
af Foreningen, at han  højtidelig  erklæ rede a ld rig  at ville 
melde sig  ud af den. Det er nu  for Resten heller ikke 
saa  let. T h i for det første skal L aanet indfries. Og selv 
efter Indfrielsen fastholdes In teressenten  af det soli­
dariske A nsvar, d. v. s. af en Hæftelse for Foreningens 
eller Seriens Forp lig telser med et Belob svarende til 2A 
af L aanets Hovedstol (i K øbstadhypotekforeninger med et 
Beløb lig Hovedstolen).

Medlemmer, som indfrier deres L aan , kan først erholde 
K vittering for det so lidariske A nsvar, n a a r  det paagæ l­
dende A arsregnskab  er opgjort og godkendt af R epræ ­
sentantskabet og af Indenrigsm inisteriet. N aar der er 
gaaet tro M aanedcr efter Regnskabets Indsendelse, uden 
at M inisteriet h a r  ladet høre  fra  sig, betragtes Tavsheden 
som stiltiende Godkendelse. Men for de Foren inger, for 
hvis K asseobligationer Staten h a r  paataget sig  en Rente­
garan ti, skal Godkendelsen være udtrykkelig . U nder alm in­
delige Forhold  vil In teressenten  dog kunne opnaa fuld 
K vittering ved L aanets Indfrie lse  mod at stille Sikkerhed 
for Fyldestgørelsen af det so lidariske A nsvar i S tats­
eller K reditforeningsobligationer, Bank- eller Sparekasse­
bog eller B ankgaran ti (som Regel 10 pCt. af L aanets 
Hovedstol), indtil Regnskabet e r  godkendt. Men ogsaa 
denne Sikkerhedsstillelse kan  frafaldes, dersom  den paa­
gældende Reservefond h a r  naaet en S tørrelse af m indst 
3 pCt. af K asseobligationsgælden.

Det so lidariske A nsvar er ikke alene en personlig  F o r­
pligtelse, men ogsaa en H æftelse paa Ejendommen. Dr. 
Sven C lausen h a r  argum enteret imod denne Opfattelse, 
men den er anerkendt baade af V idenskaben og P raksis .
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D erfor inaa (ler, som anført i første Kapitel, tages H en­
syn til det so lidariske A nsvar ved Ydelse af T illæ gslaan, 
efter Loven af 24. A pril 1896 dog kun  i begræ nset Om­
fang. Men H ypotekforeningerne tager ikke H ensyn til det 
til K reditforeningslaanene knyttede sæ rlige A nsvar ved 
Bevilling af L aan . F o r dem er det ikke en Hæftelse paa 
Ejendommen. H er s ta a r  man overfor en Mangel paa K on­
sekvens, som er vanskelig at begrunde, og K redit- og 
H ypotekforeningskom m issionen h a r  ikke ment at burde 
foreslaa  en Æ n dring  i dette besynderlige Forhold.

1 de efter den nye K reditforeningslovs Ik rafttræ den  
aabnede Serier er Medlemmerne ikke personlig  forpligtet 
for andet end deres eget L aan . D erudover hæ fter de kun  
med deres pantsatte  Ejendomme for Seriens Forplig telser. 
I K øbstadhypotekforeningerne derim od skal In te ressen ­
terne fremdeles være so lidarisk  ansvarlige baade med 
Ejendomm en og med deres Form ue.

F o r Statens T ilsyn  med K reditforeningerne er der alle­
rede g jort Rede, og med H ensyn til Regnskab og Revi­
sion m aa jeg nøjes med at henvise til K reditforenings- 
loven og Statuterne, da der næppe er Anledning til at 
gaa nærm ere ind paa disse Forhold. Som A fslu tn ing  paa 
denne Del af U ndersøgelsen vil jeg endnu frem sætte nogle 
alm indelige B em æ rkninger om L aan tagerens Stilling som 
In teressent og som Debitor.

Vi h a r  set, at disse to E genskaber hæ nger nøje sam ­
men, idet Medlemskabet er en Følge af Laaneforholdet. 
I daglig T ale bruges de to U dtryk  da ogsaa i Flæng, 
(tg det er en stilistisk  Behagelighed at liave hele fire G lo­
ser, to danske og to fremmede (L aan tager — Medlem og 
D ebitor — In teressent) at vælge imellem. Men ser m an 
nøjere til, saa  opdager man, at de to E genskaber ikke 
dækker hinanden.

Som Medlem af K reditforeningen m aa L aan tageren  til 
en vis G rad finde sig i S tatu tæ ndringer, der berø rer hans 
Stilling, fo rudsat selvfølgelig at G eneralforsam lingens 
Vedtagelse ikke er retsstrid ig , og at den godkendes af
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Indenrigsm inis te Len. Det gælder f. Eks. om Æ n dring  af 
Reglerne om P aa lign ing  af overordentlige B idrag  til 
Reserve- og A dm inistrationsfonden sam t om Anvendelse 
af Reservefondens Midler i Medlemmernes Interesse, f. 
Eks. til D æ kning af K onverteringsudgifter, altsamm en 
dog under F orudsæ tn ing  af, at det indbyrdes Retsforhold 
mellem Medlemmerne ikke derved forrykkes. Det var i 
S trid  med denne Forudsæ tn ing , at Ø stifternes L andhypo­
tekforening i 1928 uden videre ophævede de indenfor de 
enkelte Serier bestaaende R isikoklasser.

Som D ebitor er In teressenten  beskyttet mod M isbrug 
af F lerta llets Magt. De Forplig telser, vor Mand gik ind 
paa ved L aanets Stiftelse, med H ensyn til Forren tn ing , 
A m ortisation, so lidarisk  A nsvar o. s. v., bero r paa et 
K ontrak tforhold  og kan derfor ikke uden hans Sam tykke 
æ ndres til hans Skade. Det samme gælder om de kon­
traktm æ ssige Rettigheder, K asseobligationsejerne h a r  e r­
hvervet overfor K reditforeningen. Ifølge de for Sønder­
jy llands K reditforening oprindelig  gældende S tatu ter 
skulde det være tilladt ved S tatu tæ ndringer, som god­
kendtes af en K reditorforsam ling, at gøre dybe Indgreb 
i de K asseobligationsejerne tilkommende Rettigheder. Det 
er a ldrig  blevet forsøgt. Men hvis det var sket, er det 
tvivlsomt, om det havde kunnet holde for Domstolene.

E n  L aan tager i en K reditforening er ikke alene Objekt 
fo r G eneralforsam lingens B eslutninger. Som Medlem af 
Foreningen  er han  M edindehaver af den hojeste M yndig­
hed. Denne M yndighed udøves dels paa G eneralforsam ­
linger, dels ved V alg af R epræ sentanter. I flere F o ren in ­
ger h a r  ogsaa K asseobligationsejerne A dgang til G ene­
ralforsam lingen  med Stemmeret, dog ikke ved Valg.

Medlemmerne h a r  kun  Stemmeret, hvis de ikke er i 
Restance med Term insydelser, som er forfaldne til Be­
taling mere end tre  M aaneder for G eneralforsam lingens 
Afholdelse. Stemmeretten er g raduere t efter Gældens 
Størrelse. Som Regel er M aximum 5 Stemmer, og iiLgen
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kan  paa egne og andres Vegne afgive mere end 10 
Stemmer.

N aar m an tager K reditforeningernes Omfang i B etrag t­
ning, vil det forstaas, at G eneralforsam lingen er et ufu ld­
komment og tilfæ ldigt U dtryk  for Medlemmernes Vilje. 
Hvis blot 20 pCt. af In teressenterne gav Møde, vilde en 
saadan  D eltagelse spræ nge alle Rammer, i hvert Fald  i 
de s tø rre  Foreninger. D er vilde sim pelthen ikke findes 
L okaler store nok til at rumm e Forsam lingen, og det 
vilde være um uligt at gennemføre en effektiv Kontrol. 
Det alm indelige er, at der møder 1 pCt. af Medlem­
merne, ganske overvejende fra  den Egn, livor G eneral­
forsam lingen holdes. Det vil derfor næsten altid være 
m uligt for en faatallig  men energisk  Opposition at be­
herske G eneralforsam lingen.

F o r at bøde paa denne Mangel ved Selvstyret giver den 
nye K reditforeningslov Hjemmel til Afholdelse af Dele­
geretmøder. Dersom  der paa en G eneralforsam ling ikke 
er repræ senteret m indst det A ntal Medlemmer, som ud­
kræ ves til Indkaldelse af en overordentlig G eneralfo r­
sam ling (m indst V«>), kan  R epræ sentantskabet i F o rb in ­
delse med D irektionen bestemme, at de af G eneralfor­
sam lingen trufne B eslu tn inger skal forelægges for et 
Delegeretmøde til endelig Afgørelse. Der udskrives da 
V alg  af Delegerede i R epræ sentantskabsdistrik terne, og 
i de Foren inger, hvor K asseobligationsejerne h a r  Ret 
til at stemme paa G eneralforsam lingen, kan  der ligeledes 
gives dem A dgang til at lade sig  repræ sentere  paa Dele- 
geretmødet.

lov rig t udøves Selvstyret af de af Medlemmerne valgte 
R epræ sentanter. R epræ sentantskabet fører T ilsyn  med D i­
rektionens Ledelse af F oreningen  og paaser, at Statu- 
terne nøje overholdes. Det deciderer Regnskabet og a n ­
sæ tter og afskediger D irek tø rer og Revisorer. I de F o r ­
eninger, hvor Staten h a r  overtaget G aran tien  for R enterne 
af K asseobligationer, skal Valget af adm inistrerende D i­
rek tø r dog godkendes af Indenrigsm inisteren, ligesom
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M inisterens Sam tykke udkræ ves til Afskedigelse af D i­
rek torer. D esuden h a r  M inisteren i alle F oren inger Ret 
til at udnævne en Revisor. En af Revisorerne skal være 
sta tsau to riseret.

R epræ sentantskabet bestemmer endvidere efter D irek­
tionens Indstilling  V ilkaarene for Oprettelsen af nye 
Serier og Afdelinger, fastsæ tter In stru k s  for V urderings- 
mændene og V urderingsgebyrer m. m. sam t Lønnings- og 
Pensionsreglem ent for D irek tø rer og det fast ansatte  P e r­
sonale. Endelig er R epræ sentanternes Indstillingsret i 
L aanesager opretholdt ved Loven af 7. A pril 1936.

De enkelte Serier indenfor en K reditforening er i øko­
nom isk Henseende selvstændige O rganism er. Fæ lles er 
kun  Selvstyret og A dm inistrationen. Men den nye K redit­
foreningslov h a r  aabnet M ulighed ogsaa for en økonom isk 
Forbindelse mellem Serierne i Form  af en fælles R eserve­
fond. Det er kun  sm aat, hvad de ved Lovens Ik rafttræ den  
bestaaende Serier kan  bidrage til denne Fond (en Del 
af den til et indfriet L aan  horende Reservefondsandel ved 
U dbetaling af Resten sam t Beløbet af forældede K asse­
obligationer og K upons). Men for nye Serier gælder denne 
B egræ nsning ikke.

Det vil vare noget, inden Fæ llesreservefonden n a a r  en 
Størrelse, der giver M ulighed for at løse den Opgave, der 
er tiltæ nkt den: at tjene som G eneralreserve for de enkelte 
Serier for det Tilfælde, at de skulde komme i V anskelig­
heder. Men en Fæ llesreservefond, som svarer til sit For- 
m aal, vil betyde on yderligere Betryggelse for K asse­
obligationsejerne og dermed bedre K u rse r for Laan- 
tagerne. Det er en af de faa  N ydannelser indenfor K redit­
foreningerne i vor Tid, som jeg venter mig noget af, en 
sidste A frunding  af K reditforeningssystem et.

Det er efter Ønske, jeg h a r  givet en F rem stilling  af 
K reditforeningernes H istorie  og deres O rganisation  og 
Teknik. Det h a r  været en tø r Omgang. Men jeg haaber 
at kunne bode noget derpaa i et sidste K apitel om K re­
ditforeningerne og L andbrugets Gæld, der følger som
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Tilgift. Det er et glædeligt T idens Tegn, at en K reds af 
L andbrugslæ rere  og L andbrugskonsu len ter h a r ønsket 
g rund ig  O plysning oin K reditforen ingerne og deres A r­
bejde. Men endnu vigtigere er Spørgsm aalet om L and ­
brugets Gæld og K reditforeningernes S tilling indenfor 
dette Problem .

III.
Kreditforeningerne og Landbrugets Gæld.

E fter de bevægede T ider i F irse rn e  og Halvfem serne 
kunde de danske K reditforeninger i det nye A arhundrede 
glæde sig ved en ro lig  Udvikling. De jæ vnt stigende P r i ­
ser begrænsede Tabsm ulighederne til et Minimum, og 
der var ingen Problem er, der greb fo rsty rrende ind i 
K reditforeningernes T ilvæ relse. De var bleven æ rvæ r­
dige Institu tioner, ombølget af N ationens respektfulde 
Tillid. I K rigsaarene  holdt K reditforeningerne, takket 
være deres gode T rad itioner, B alancen under den vold­
somme H ausse i E jendom spriserne, og Striden om de 
højrentede L aan  form aaede kun  at k ru se  Overfladen. I 
Dybden herskede der absolut Ro. »Ro er en dejlig Ting«, 
sagde en ældre Kollega en G ang om kring Midten af 
Tyverne til m ig i A nledning af de begyndende U robe­
vægelser blandt de sonderjydske D ebitorer. O gsaa disse 
Bevægelser døde hen i de for L andbruget gunstige A ar 
1928/29 og 29/30.

Men da L andb rugsk risen  satte ind i 1930/31, var F o r­
tryllelsen hævet. L igesom  i H istorien  om K ejserens nye 
K læder stod de hidtil saa  beundrede Institu tioner p ludse­
lig som afklædt til Skjorten. Alle kunde nu  se deres 
M angler, og iderige og velmenende Mænd frem satte P ro ­
jek ter til Reform ering af Realkrediten.

D er var ingen G ræ nser for de B eskyldninger, der blev 
rettet mod K reditforeningerne. I yderliggaaende L andbo­
kredse blev det noget af en T rossæ tn ing , at K reditfor­
eningerne var R edskaber for H øjfinansen og den in terna-
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tionale Jødekapital. G anske bortset fra, at F lerta llet af K ri­
tikerne næppe h a r  nogen k la r  F o restilling  om de onde 
M agter, som de m ener, at K reditforeningerne h a r  fo r­
skrevet sig til, e r det vanskeligt at forestille sig, hvad 
der skulde have forledt disse til at fo rraade D ebitorernes 
In teresser. K reditforeningerne er jo A ndelsselskaber lige­
som  A ndelsm ejerier og A ndelsslagterier. Men jeg h a r  
a ldrig  hørt, at M ejerier eller S lagterier er bleven m istænkt 
for at gaa A ftagernes Æ rinde, skønt de kender dem og 
til Stadighed s ta a r  i venskabelig Forb indelse med dem. 
Je g  h a r  saaledes ladet mig fortælle, at S lagteriernes Re­
præ sentan ter, n a a r  de kom m er til England for at fo r­
handle med deres store K under, modtages, trak teres og 
vises rund t som kæ re G æ ster. K reditforeningerne derimod 
aner ikke, hvem det er, der køber de O bligationer, med 
hvilke L aanene udbetales, da det e r D ebitorernes egen 
Sag at afsæ tte Obligationerne. I 1932 foretog Ø stifternes 
K reditforening en U ndersøgelse for at komme til K larhed 
over, paa hvilke H æ nder K reditforeningsobligationerne 
ligger, saa  vidt det er m uligt at faa dette oplyst gennem 
Notering, Indsk rivn ing  eller paa anden Maade. Denne 
Undersøgelse gav følgende R esultat:

E jere :
L iv sfo rs ik rin g sse lsk ab er ...........
S k ad esfo rs ik rin g sse lsk ab er
O v e r fo rm y n d e r ie t .........................
L e g a te r og S tifte lse r .................
F o n d s o. 1........................................
S p a re k a s se r  ....................................
B ikubens F o rv a ltn in g sa fd e lin g
B a n k e r  ...............................................
H y p o tekbanken  .............................
K red it- og H y p o tek fo ren in g er
S ta t og K o m m u n er ...................
S tifte rn e  ............................................
Private ...................................
U oplyst ..............................................

Obligationsbeløb
1000 Kr. pCt.
335 031 7,79
129 197 3,00
310 582 7,22
152 823 3,55
247 895 5,76
368 454 8,56

83 870 1,95
189 870 4,41

47 554 1,11
153 365 3,57

16 842 0,39
26 684 0,62

287 447 6,68
1 952 879 45,39

4 302 493 100,00
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1 det, som har kunnet oplyses om O bligationernes P la ­
cering, e r der ikke Spor af H øjfinans. Den in teresserer 
sig  i A lm indelighed ikke for det beskedne, men sikre  Ud­
bytte, K reditforeningsobligationerne afkaster, men gaar 
paa Ja g t efter s tø rre  Gevinster. K un  paa et enkelt P unk t 
i K onjunkturperiodens Forlob  eftersporger den aktive 
K apital K reditforeningsobligationer, nemlig under De­
pressionen, n a a r  de økonom iske V irksom heder giver U n­
derskud og A ktierne falder i K urs. Det er denne e k s tra ­
ord inæ re E fterspørgsel, der d river O bligationskurserne 
op i daarlige T ider og derved b id rager til at skabe Be­
tingelser for O m prioritering og K onvertering. Og det 
kan m an fra  et D ebitorsynspunkt ikke have noget imod.

T il G rund  for Forestillingen  om hensynsløs Udbytning 
af D ebitorerne ligger den E rfaring , at K reditforeningerne 
i K risetider, n a a r  L andbrugets Indtæ gter svigter, uden 
H ensyn dertil k ræ ver deres T rib u t af L andbrugerne. Dette 
skyldes dog ikke O bligationsejernes G ridskhed, men fin­
der sin  F o rk la rin g  i K reditforeningernes O rganisation.

Det obligationsudstedende R ealkreditinstitu t skyder sig 
ind som et selvstændigt Mellemled mellem K reditor og 
D ebitor og frigø r derved D ebitorerne for de uheldige 
Følger af det direkte L aaneforhold  (Afhængighed, Laa- 
nets Opsigelighed og Fare for Forhøjelse  af Renter og 
A fdrag). Navnlig for Landm anden er A dgangen til at 
faa L aan  i en K reditforening en Betryggelse. D ertil kom ­
mer, at K reditforeningerne til enhver T id  er i Stand til 
at yde forholdsvis store og relativt billige L aan . Men det 
kan  de kun  i K raft af deres sæ rlige O rganisation  (soli­
darisk  A nsvar, fast A m ortisationsplan for L aan  og K asse­
obligationer, Udstedelse af O bligationer til Ihæ ndehave­
ren) og en gennem T iderne oparbejdet T illid  til, at de 
under alle Forhold  vil være i Stand til at efterkomme 
deres Forplig telser.

E n K reditforening er en sindrig  Mekanisme. Begynder 
m an at pille ved den, sker der det samme, som n a a r  man 
piller et H ju l ud af et U r: V æ rket g aa r i Staa, det kan 
ikke mere tjene sit Form aal. Hvis dette skulde ske med



2 9 2

K reditforeningerne, vilde L andbruget faa mest G rund til 
at beklage det. Do T jenester, K reditforeningerne h a r  ydet 
E rhvervslivet i D anm ark  og ikke m indst Landbruget, er 
saa  store, at m an skal være lidt forsig tig  med at ødelægge 
M ulighederne for deres A rbejde i Frem tiden.

E thvert System h a r  sine F o rtr in s  M angler. Den væ­
sentligste Skavank væd K reditforeningerne er deres Stiv­
hed, M anglen paa Evne til at lempe sig  efter de forandrede 
Forhold, n a a r  D ebitorernes Indtæ gter svigter. En vis 
E lasticitet er de dog i Besiddelse af eller m odtagelige for. 
Derom vidner K onverteringerne i S lutningen af forrige 
A arhundrede og de senere A ars  K riseforanstaltn inger.

F ra  nationaløkonom isk Side bebrejdes det K reditfor­
eningerne, at de gennem deres U dlaansvirksom lied ikke 
alene tilfø rer L andbruget K apital til Gennem førelse af 
Forbedringer, men at den lette A dgang til L aan  i K redit­
foreningerne begunstiger K apitaliseringen  af L andbrugets 
O verskud i Forbindelse med Salg og A rvedeling og der­
ved b idrager til at svække L andbrugserhvervet og skæ rpe 
L andbrugsk riserne . L andbrugerne  h a r  gennem gaaende en 
i Forho ld  til deres Indtæ gter meget stor Gæld. Dette gæ l­
der i Særdeleshed om det danske L andbrug , og det er en 
alm indelig E rfa ring , at Pantegæ lden stiger i T ak t med 
E jendom spriserne. Det er i de gode Tider, Gælden stiftes, 
og i de daarlige A ar, den tilbagebetales eller paa anden 
Maade afvikles.

I dot 19. A arhundrede h a r  vi som Kilde til O plysning 
om Bevægelserne i Landejendom m enes V æ rdi og L and ­
brugets Pantegæ ld kun  E jendom shandelerne. 1 1904 fik 
vi den forste V urdering  til E jendom sskyld, og i F o rb in ­
delse med den anden V urdering  i 1909 blev der for første  
G ang foretaget en Opgørelse af Prioritetsgæ lden. Men 
Ejendom ssalgene giver ikke noget sikkert Billede af F o r­
holdene, da de i de enkelte A a r solgte Ejendomme ikke 
er et typisk  U dtryk  for sam tlige Ejendomme. B ortset fra  
mere tilfældige O m stændigheder m aa det antages, at de 
daarligste  eller daarlig st drevne og de mest forgældede 
Ejendomme kom mer hyppigst i Handelen, og at en Del
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Ejendomme prio rite res med Salg for Øje. Tallene for 
Landejendom m enes V æ rdi uden B esæ tning og inven tar 
er gennem gaaende for lave, da V æ rdien af Besætning 
og Inven tar af skattem æssige G runde hyppigt sæ ttes for 
højt i K øbekontrakterne. Men trods M anglerne giver T a l­
lene uden Tvivl et ganske godt Billede af Bevægelserne i 
V æ rdierne og Pantegæ lden. T il O plysning herom  anføres 
i nedenstaaende Oversigt P rise rn e  pr. Td. H artk o rn  for 
G aarde (over 1 Td. H a rtk o rn ), som er solgt i alm indelig 
fri Handel, V æ rdien af Ejendomm ene uden B esæ tning og 
Inven tar og Pantegælden, beregnet pr. Td. H artk o rn  for 
sam tlige solgte G aarde (efter K. J. Kristensen  i Det 
danske L an d b ru g ). E t overskueligt Billede af Bevægel­
serne giver den paa G rundlag  af det anførte Talm ateriale  
udarbejdede grafiske F rem stilling  Side 294.

P r i s e r  o g  P a n t e g æ l d  i o v G a a r d e

1885

Salgspris pr. Td. Hartkorn 
Jord og Ejendommen med 

Bygninger Besætning og 
Inventar

Kr. Kr.
6 628 7 799

Pantegæld
pr.

T d. Hartkorn 

Kr.
3 920

1900 5 055 6 384 3543
1909 6 588 8 550 4 358
1914 8 793 11 047 5 590
1916 9 635 12 941 5 625
1919 15 506 21 642 7 272
1920 13 811 21 751 8 240
1921 13 700 20 063 8 673
1922 12 869 17 756 8818
1923 12 879 18 344 8 863
1924 13 901 20 355 9 262
1925 14 479 21 159 9 251
1926 12 664 17 761 8 760
1927 11301 15 662 8 492
1928 11 124 15 327 8 993
1929 11 877 16 061 8 961
1930 12 102 17112 8 907
1931 11 392 15 384 9 116
1932 9 773 12 546 8 553
1933 9 852 12 799 8 507
1931 10 546 14 183 8 783
1935 10 716 14 869 8 735
1936 10 741 15 016 8 568
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P r is e r  fo r G aard e  m ed  B esæ tn ing  og In v en ta r.
» fo r  Jo rd  og B ygninger.

P an tegæ ld .

E t B lik paa Tallene og K urverne er tilstræ kkelig t til 
at vise, a t Pantegæ lden i Opgang og Nedgang følger Be­
vægelserne i E jendom spriserne, oinend i et langsom m ere 
Tempo. Det er de gode T iders Gældsstiftelse, der hæ vner 
sig paa L andbruget i Nedgangstiderne, og der er G rund 
til at spørge, om K reditforeningerne kan gøres an sv ar­
lige for denne Udvikling.

D er er her en T ilbøjelighed til at generalisere, som 
jeg m aa advare imod. L igningschef K. J . K ristensen 
kom m er i en A fhandling om Landejendom m enes Værdi 
og L andbrugets Gæld (Det danske L andbrug , 1937) ind 
paa dette Spørgsm aal. Men det forekom m er mig, at han 
ikke skelner tilstræ kkelig  skarp t mellem B egreberne 
Pantegæ ld og Realkredit. Med H enblik paa Paralleliteten  
mellem E jendom sprisernes og Pantegæ ldens Bevægelser 
sk river han  saaledes Side 326: »Disse E rfa rin g e r viser, 
at Pantegæ ldens V æ kst ikke h a r  haft synlig  Sammen­
hæ ng med L andbrugets Kapitalbehov til Frem m e af Land-
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bruget, men derim od nøje er knyttet til Op- og Nedgang 
i L andbrugets Forren tn ingsevne, der finder U dtryk  i 
E jendom spriserne, og m an m aa være berettiget til heraf 
at slutte, at Realkredittens Hovedopgave h a r  været, ikke 
at skaffe M idler til L andbrugets Fremm e, men derimod 
at m uliggøre Pan tsæ tn ing  og O verdragelse af forud eksi­
sterende E jendom svæ rdier eller rettere  af den F o rre n t­
ningsevne, som al E jendom svæ rdi er det kapitaliserede 
U dtryk  for.«

Det frem gaar af den følgende Sætning, at der med Ordet 
Realkredit er tæ nkt paa K reditforeningerne. Af Bevægel­
sen i Pantegæ lden d rager L igningschefen den Slutning, 
»at L andbruget som Helhed endog i N edgangstider h a r  
været i Stand til selv at tilvejebringe al den K apital, der 
h a r  været nødvendig til Udvidelse af B ygninger og Be­
sæ tning og til Jo rdernes G rundforbedring, og at Real­
krediten derfor ikke paa noget T idspunkt h a r  været nød­
vendig for at drage K apital fra  andre Sam fundsklasser 
til L andbruget, men tværtim od m aa have været Middel 
til under opadgaaende T ider at drage K apital bort fra  
L andbruget til A nbringelse i andre E rhverv  eller til u p ro ­
duktivt Fo rb rug , hvad iøvrigt K rigsperioden paa slaaende 
Maade h a r  givet E rfa rin g  for«.

Denne B etrag tn ing  kan  jeg ikke tiltræde. F ra  1885 til 
1900 er L andbrugets Pantegæ ld, følgende den nedadgaa- 
ende Bevægelse i E jendom spriserne, gaaet tilbage, efter 
K. J . K ristensen  med 125 Mili. K r. Denne Nedgang i 
Gælden falder i T id  sammen med L andbrugets Omlæg­
ning til forøget P roduktion  af anim alske P roduk ter, som 
ki’ævede en ikke helt ringe K apitalanvendelse til Udvidelse 
af B esæ tninger og Bygninger. I det her omhandlede T id s­
rum  er K rea tu rs ty rk en  forøget med ca. 25 pCt., og H øst­
udbyttet e r steget med ca. 20 pCt. Hvorledes h a r L an d ­
bruget i en N edgangstid foruden at forrente og nedbringe 
Gælden kunnet financière denne Udvidelse af P ro d u k ­
tionen?

H er m aa m an for det første være opm ærksom  paa, at
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F orringelsen  af L andbrugets økonom iske V ilkaar under 
D epressionen i F irse rn e  og H alvfem serne, takket være 
Om lægningen af P roduktionen, ikke var saa  dybtgaaende, 
som m an i A lm indelighed h a r  været tilbøjelig til at antage. 
P ro fesso r Birck  h a r  engang sagt om denne K rise, at den 
næ rm est var en Sentim entssag, d. v. s., at den mere eksiste-

I rede i Bøndernes F an tas i end i V irkeligheden. Selv om 
denne K arak teris tik  ikke skal tages helt bogstavelig, ci­
der sikkert noget om det.

< D ernæ st er det ikke helt rigtigt, n a a r  L igningschefen 
g aar ud fra, at L andbruget i denne Periode selv h a r  
frem skaffet den til Udvidelsen af B ygninger og B esæ tnin­
ger og F orbedring  af Jo rd k u ltu ren  fornødne K apital. 
Denne K apitalinvestering er i hvert Fald  delvis financie- 
ret af K reditforeningerne. De tre  L andkreditforen inger 
(L andkreditkassen , Jydsk  L and  og Vest- og sønderjydske) 
h a r  i det nævnte T idsrum  haft en N ettotilgang i U dlaanet 
(efter Restgæld) paa ea. 160 Mili. K r. Hvis de fire b lan ­
dede K reditforeninger (Ø stifternes, F yns og de to H us­
m andskreditforeninger) i Forhold  til L andkred itfo ren in ­
gerne lia r haft et lige saa  sto rt U dlaan i Landejendom m e 
som idag, skulde K reditforeningerne fra  1885 til 1900 
netto have tilfort det danske L andb rug  ea. 200 Miil. Kr. 
N aar L andbrugets Pantegæ ld som Helhed ikke desto 
m indre er gaaet betydelig tilbage i dette T idsrum , m aa 
der have været en rivende Nedgang i den øvrige P an te­
gæld, tildels som Følge af T vangsauk tioner og mere eller 
m indre tvungne Salg underhaanden. Selv om en Del af de 
200 Miil. Kr., hvorm ed K reditforeningerne i de 15 A ar h a r 
forøget deres U dlaan i Landejendom me, h id rø rer fra  Om­
prio rite ringer og en Del er medgaaet til D æ kning af D rifts­
underskud, kan  der ikke være Tvivl om, at K reditforen in­
gerne i denne sløje T id  h a r  ydet L andbruget en værdifuld 
Støtte til Udvidelse af P roduktionen.

I T iden fra  A arliundredskiftet til V erdenskrigens U d­
brud  gav de stigende K on junk tu rer A nledning til stor 
Frem gang indenfor Landbruget. K reatu rbestanden  vokse-
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de med ca. 40 pCt., H østudbyttet ligesaa, og B ygninger og 
Inven tar udvidedes ligeledes stæ rkt. Stigningen i Land- 
ejendommenes V æ rdi med B esæ tning og Inven tar fra  1900 
til 1913 er beregnet til 1700 Mili. K r. V æ rdistigningen er 
ikke alene konjunkturbestem t, men tillige U dtryk for en 
betydelig Forøgelse af den i L andbruget anbragte K api­
tal. 1 det nævnte T idsrum  tredobledes V æ rdien af vor 
L andbrugseksport. Det er nu  in teressan t at se, at der 
jæ vnsides med denne frodige U dvikling indenfor L and ­
bruget er foregaaet et meget betydeligt Udlaan fra  K redit­
foreningerne. F ra  1900 til 1914 er Restgælden i Land- 
kreditforeningerne forøget med 392 Mili. Kr. N aar H en­
syn  tages ogsaa til de øvrige K reditforen ingers Udlaan i 
Landbrugsejendom m e og til K urserne, kom mer vi op paa 
en Netto-Tilgang af sm aa 500 Mili. Kr.

Ifølge de af L igningschef K. J . K ristensen  meddelte Tal 
skal L andbrugets Pantegæ ld fra  1900 til 1913 være steget 
fra  1150 til 1550 Mili. Kr., d. v. s. med 400 Mili. K r. Vi 
kom mer altsaa, n a a r  vi ser bort fra  den paa  A aret 1914 
faldende T ilgang  af L aan , til det overraskende Resultat, 
at Frem gangen i K reditforeningernes U dlaan i L andejen­
domme absorberer hele Stigningen i L andbrugets P an te ­
gæld i den omhandlede Periode, overraskende navnlig  i 
B etrag tn ing  af, at Sparekasserne sam tidig h a r  forøget 
deres Udlaan i Landejendom m e (Ejendomme paa  Landet) 

) med 64 Mili. Kr. D er synes dog at være nogen U sikker- 
( hed i B eregningen af L andbrugets Pantegæ ld. K. J . Kri- 
\  stensen opgiver den til 1550 Miil. K r. i 1913, S tatistisk  

Departem ent til 1686 Miil.*). Men hvorom  alting  er, saa 
;falder H ovedparten af T ilvæ ksten i L andbrugets Pante- 
gæld i denne »gyldne« Tid paa K reditforeningerne. Det 

/e r  der ingen G rund til at være ked af, eftersom  det m aa 
anses for givet, at H ovedparten af de af K reditforen in­
gerne til Raadighed stillede Midler h a r faaet en produktiv  
Anvendelse. Men dermed h a r  T eorien  om Pantegæ ldens

*) Forskellen i O pgørelsen af den sam lede Behæftelse kan ikke 
forklares ved Kapitalværdien af A rvefæ steafgifter m. m.

21
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Tilbøjelighed til at følge Opgangen i E jendom spriserne 
ved K apita lisering  af S tigning i F orren tn ingsevnen  for 
saa  vidt an g aar denne Periode, m istet sin  Brod.

A nderledes med K rigsaarene. F ra  1914 til 1920 steg 
Landejendom menes V ærdi med B esæ tning og Inven tar 
med godt B'A M illiard Kr. Sam tidig gik der Svind i L and ­
brugets Realværdier, takket være den af Forholdene frem ­
tvungne Rovdrift. L andbruget holdt, som P ro fesso r Sind- 
bnlle h a r  ud tryk t det, under K rigen en A rt Ullsalg til 
høje P rise r. Ikke desto m indre steg L andbrugets P an te­
gæld fra 1914 til 1920 med ca. 800 Mili. K r. Sporger man 
nu om K reditforeningernes Andel i denne betænkelige 
G æ ldsstigning, viser det sig, at den h a r  været ringe. I 
det om handlede T idsrum  voksede L andkred itfo ren inger­
nes U dlaan efter Restgæld kun  med 95 Mili. K r. (sam t­
lige K reditforeningers U dlaan i Landejendom m e med ca. 
125 Mili. K r.), S parekasserne s ta a r  knap saa  godt, idet 
deres U dlaan i Landejendom m e (Ejendom m e paa L a n ­
det) fra  1914 til 1920 er forøget med 195 Mili. Kr.

Ifølge de af K reditforeningskonnnissionen foretagne 
U ndersøgelser h a r  to K reditforeninger, som giver L aan  
i Landejendom me, ikke vist den fornødne T ilbageholden­
hed overfor de ekstrao rd inæ rt høje E jendom spriser under 
og efter Krigen. Men iovrigt e r der intet at bebrejde K re­
ditforeningerne i saa  Henseende. Dette anerkendes ud­
trykkelig t for L andkred itkassens og Jy d sk  L andkred it­
forenings Vedkommende. Herom  hedder det i Kom m is­
sionens B eretning Side 71: »Det frem gaar dog tydeligt, 
af de foreliggende Oversigter, at baade L andkreditkassen  
og Jydsk  L andkreditforen ing  h a r  sænket L aanegræ nsen  
i Forho ld  til H andelsvæ rdien, da P risstign ingen  paa 
Landbrugsejendom m e satte ind fra  A aret 1918, og de 
fleste af de i A arene 1918—1925 ydede L aan  synes ikke 
at have ligget højere end ca. 40 pCt. af L andbrugsejen ­
dommenes daværende V æ rdi i H andel og Vandel med 
B esæ tning og Inventar. Dette kan m an ogsaa udtrykke



299

saaledes, at D irektionerne for de nævnte F oren inger i de 
anforte A ar kun  i ringe G rad liar ladet Svingningerne i 
E jendom spriserne bundfælde sig i sto rre  K reditforen ings­
laan.«

Den K ritik, som T ilvæ ksten i L andbrugets Pantegæ ld 
under K rigen med Pette  giver A nledning til, ram m er ikke 
Realkrediten, i hvert Fald  ikke K reditforeningerne.

A rven fra  K rigstiden slæ ber vi paa endnu. P r is s tig ­
ningen stim ulerede Ejendom shandelen, og ved de talrige  
E jersk ifter blev store Summer som kontante U dbetalin­
ger og Sæ lgerprioriteter unddraget L andbruget. Penge- 
rigeligheden, som var en Folge af de lioje P ro d u k tp rise r 
og den tvungne K apitalfrigorelse, fristede til letsindige 
D ispositioner og uproduktiv t K apitalforbrug . Den lobende 
Vedligeholdelse og Fornyelse af Bygninger, M askiner og 
R edskaber m aatte opsættes. Jo rden  udpintes af Mangel 
paa Gødning, og Besæ tningerne reduceredes, Kvæg- og 
Svinebesæ tningerne alene for et Belob, som af F o rs ta n ­
der J. C. Overgnard er anslaaet til 320 Miil. K r. (se A f­
handlingen om L andbrugsproduktionens Stilling under 
de nuværende P ris- og A fsæ tningsforhold i N ational­
økonom isk T id ssk rift for 1933). K rigen, som tilsyne­
ladende var Bondens Yen, tærede i V irkeligheden h aard t 
paa hans økonom iske K raft, og det samme gælder om 
den forfejlede V alutapolitik , som fortes .under og efter 
Krigen.

L andbrugets R ekonstruktion  efter Krigens S lutning 
m aatte foretages under et liojt P risn iveau . Overfor denne 
Opgave forslog de stæ rk t udtyndede Reserver fra K rig s­
tiden kun  lidt. Alene i Kvæg- og Svinebesætninger blev 
ifølge O vergaard bundet 468 Mili. Kr., indtil de i 1925 
havde naaet om trent samme Højde som for K rigen.

E n væsentlig Del af den store K apitalindsats, som P ro ­
duktionens G enrejsn ing  efter K rigen krævede, blev stillet 
til R aadighed gennem K reditforeningerne, fra  1920 til 
25 over 500 Mili. Kr. D eraf faldt ca. 150 Miil. paa Sonder-

21*
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jy lland. Sparekasserne lia r i denne Periode haft et Mer- 
nd laan  i Landejendom m e paa 130 Mili. Kr. E fter en af 
S tatistisk  Departem ent foretagen Beregning skal L an d ­
brugets Prioritetsgæ ld , bortset fra  Sønderjylland, i det 
nævnte T idsrum  være vokset med knap 300 Miil. Kr., 
efter en ældre B eregning med knap 500 Mili. Kr. Men 
hvad enten nu  det ene eller det andet er rigtigt, saa  er 
det givet, at ogsaa i dette af økonom isk O pbygnings­
arbejde karak teriserede  T idsrum  er det Realkrediten, der 
h a r  tilfredsstillet L andbrugets Kreditbehov, ligesom i de 
gode A ar før K rigen. Man kan  roligt gaa ud fra, at 
Størstedelen af denne K apitaltilførsel er anvendt til Frem ­
me af Produktionen.

Med U dgangspunkter i P rio rite tsopgøre lserne  af 1909, 
1926 og 1937 h a r  S tatistisk  Departem ent dels paa G rund ­
lag af Salgsoplysningerne vedrørende G aarde (med 1—12 
Td. H artko rn ) dels (fra  1926) paa G rundlag  af Det land­
økonom iske D riftsbureaus U ndersøgelser A ar for A ar be­
regnet L andbrugets Pantegæ ld. F ra  1926 om fatter B ereg­
ningen ogsaa de sønderjydske Landsdele, ligesom der til­
lige gives O plysning om L andbrugets løse Gæld. Tallene 
gengives i nedenstaaende Tabel, og til B elysning af Sam ­
m enhængen mellem K on junk tu rerne  og Bevægelserne i 
Gælden vedføjes en Oversigt over L andbrugets F o rre n t­
ningsprocent siden 1917/18.

B e r e g n e t  P a n t e g æ l d  f o r  s a m t l i g e  
L a n d e j e n d o m m e  ( u d e n  S ø n d e r j y l l a n d )

1914
1918
1919
1920
1921
1922
1923 
1921 
1925 
1920

Mili. Kr.
1 715
2 079 
2 351 
2 543 
2 661 
2 661 
2 717 
2 755 
2 837 
2 782
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B e v æ g e l s e r n e  i L a n d b r u g e t s  G æ ld  1926—37 
( m e d  S ø n d e r j y l l a n d )

K r e d i t f o r e n i n g s g æ l d
( R e s t g æ l d )

S a m l e t
P a n t e g æ l d L ø s  G æ ld G æ ld  i a l t

M ili .  K r . M ili .  K r . M ili .  K r . M ili .  K r .

1926 1 ¿95 3 032 296 3 328
1927 1 549 3 151 407 3 558
1928 1 594 3 234 452 3 686
1929 1 679 3 463 280 3 743
1930 1 752 3 602 338 3 940
1931 1 880 3 734 490 4 224
1932 1 927 3 742 498 4 240
1933 1 912 3 834 445 4 279
1934 1 977 4 110 260 4 370
1935 1 988 4 113 227 4 340
1936 1 997 4126 199 4 325
1937 1 989 4 125 307 4 432

L a n d b r u g e t s  F o r r e n t n i n g s p r o c e n t  
( e f t e r  b o g f ø r t  V æ r d i )

1917— 18 9,2 1927—28 1,8
1918— 19 12,7 1928—29 6,2
1919—20 11,7 1929—30 5,6
1920—21 8,2 1930—31 0,6
1921—22 1,2 1931—32 -s 0,5
1922—23 5,6 1932—33 2,9
1923—24 8,1 1933 -34 3,6
1924—25 9,1 1934—35 4,0
1925—26 1,6 1935—36 4,4
1926—27 1,3 1936—37 2,5

Tiden efter 1925 kan  m an dele i to Perioder. 1 de 
forste fem A ar fra  1926 til 1931 er L andbrugets P an te­
gæld vokset med ca. 700 Miil. Kr., dets samlede Gæld 
med ca. 900 Miil. Kr. T Ivriseaarene fortsæ ttes Gældens 
Vækst, men i et væsentligt langsom mere Tempo. B ort­
set fra  1933 og 34 lia r der ikke været nævneværdige 
Forskydn inger i L andbrugets Pantegæ ld siden 1931. I 
de to nævnte A ar er der en ret betydelig T ilvæ kst, til­
dels som Følge af, at los Gæld er bleven sik re t ved P an t 
i Ejendommen. Den samlede Stigning i L andbrugets Gæld 
fra  1931 til 37 h a r  været ca. 200 Mili. Kr.

Om kring Midten af Tyverne havde L andbruget produk­
tionsm æ ssig set overvundet K rigstidens Skader. Men der-
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med standsede U dviklingen ikke. O gsaa i de folgende 
A ar udvidedes P roduktionsapparatet. Kra 1919—28 til
1924—28 voksede det gennem snitlige H ostudbytte med 
ca. 25 pCt., fra  1924—28 til 1933—36 med yderligere 15 
pCt. Besæ tningerne øgedes ligeledes. Dette g jaldt navnlig  
Svineholdet. I 1925 havde vi 2,5 Mili. Svin ligesom i 1914, 
men i 1931 var Bestanden oppe paa 5,5 M illioner. D er­
efter gik Svineproduktionen tilbage som Folge af den 
engelske B acon-O rdning af 1932. F ra  1925 til 31 er der i 
Kvæg- og Svinebesæ tninger bundet 326 Mili. Kr.

L andbrugsgæ ldens U dvikling i E fterkrigstiden  passer 
ikke sæ rlig  godt ind i N ationaløkonom ernes Skema. E fter 
at E jendom spriserne var kulm ineret i 1920, indtraadte 
der et P risfa ld  under D eflationen i 1921 og 22; men det 
var ikke ledsaget af en Nedgang i Pantegælden, som 
tværtim od steg i disse A ar. T akket være en ny Inflation 
naaede E jendom spriserne i 1925 op paa næsten samme 
Højde som i 1920, medens Gælden steg videre. K ronens 
P arifø rin g  lagde i de folgende A ar (4 ret k raftig t T ry k  
paa E jendom spriserne. Pantegæ lden reagerede ogsaa 
overfor Nedgangen, men kun  et enkelt A ar (1926), og 
siden da er den uden H ensyn til Op- eller Nedgang i 
K on ju n k tu re r og E jendom spriser og til T rods for de 
ved T vangsauk tioner og A kkorder konstaterede betyde­
lige Tab steget A ar efter A ar lige til 1931. Vi h a r  med 
andre Ord, n a a r  undtages A aret 1926, en uafbrudt F o r­
øgelse af L andbrugets Pantegæ ld fra  1920 til 1934. Der­
efter h a r  Gælden holdt sig  nogenlunde konstant, Pante­
gælden paa 4,1, den samlede Gæld om kring 4,4 M illiarder.

F ra  1926 til 1934 er L andbrugets Pantegæ ld forøget 
med 1,1 M illiard*). D eraf falder 0.5 M illiard paa Kredit-

*) H vis m an  ved  II jæ lp  af O p ly sn in g ern e  om Salg i fr i I la n d e l 
af G aard e  m ed  1—12 Td. H ik. b e re g n e r  B evæ gelserne  i P an teg æ ld en  
e f te r  1926, k o m m er m an  til det R esu lta t, a t G ælden e r  d a le t fra  
1926 til 37. D a de lte  v ilde  sv a re  til den  a lm inde lige  E rfa r in g , 
a t G ælden p le je r  a t følge B evæ gelsen i E jen d o m sv æ rd ie rn e , e r  d e r  i 
v isse na tio n a lø k o n o m isk e  K redse  en T ilbø je lighed  lil at anse  G æ lds­
opgø re lsen  af 1937 fo r u rig tig .



303

foreningerne. Det er en Post. Men vi m aa ikke glemme, 
at der indtil 1931 er sat meget ind paa en Udvikling 
af Landbrugets produktive K ræ fter. Og dernæ st maa 
det antages, at en ikke helt ringe Del af L aanene er 
m edgaaet til D æ kning af D riftsunderskud  i Ivriseaarene
1925—28 og 1930—34.

Sparekasserne h a r  i den her omhandlede Periode for- 
oget deres U dlaan i Landejendom me med 170 Miil. Kr. 
Og hvad angaar den samlede Pantegæ ld, er det værd 
at lægge M ærke til, at denne i 1929 og 1934 efter 
de foretagne B eregninger skal være vokset med 229 hen­
holdsvis 276 Mili. Kr., og at den lose Gæld i de samme 
A ar udviser en Nedgang paa henholdsvis 172 og 185 
Mili. Kr. Det kunde tyde paa, at los Gæld i de nævnte 
A a r i sto r Stil e r om dannet til Pantegæ ld.

Det er a ltsaa  m uligt at give en F o rk la rin g  paa den 
enorm e Stigning i L andbrugets Gæld siden Midten af 
Tyverne. Men denne beklagelige U dvikling af G æ lds­
forholdene rum m er saa  store F a re r  for L andb rugserhver­
vet, at det er paa Tide at se sig om efter Midler til 
a t standse den. K rigstidens Letsindighed og E fte rk rig s­
tidens Kampe og Arbejde for at genrejse L andbrugets 
Økonomi h a r  hver paa sin V is sat Spor i en skæ bne­
svanger Forøgelse af L andbrugets Gæld, som i høj G rad 
h a r  K rav paa vor Opmærksomhed.

Af det anførte m ener jeg at tu rde drage den Slutning, 
a t K reditforeningernes Indsats overfor L andbruget ikke 
er af en slot saa  negativ A rt, som Ligningschef K. J. 
K ristensen  synes at antage. Hr. K ristensen  er selvfølge­
lig ikke blind for, s>at L andbrugets Pantegæ ld for en 
Del er stiftet netop til produktive Øjemed, og at det 
velorganiserede Realkreditsystem  paa dette P u nk t h a r 
haft en overordentlig sto r B etydning for de enkelte E jen ­
dom sbesiddere og for L andbruget som Helhed«. Og n aar 
han  skriver, at »det vilde være ønskeligt, om Realkre- 
ditens V irksom hed i det væsentlige var indstillet netop 
paa den Opgave billigst m uligt at formidle K apital til



3 0 4

produktive N yanlæ g i L andbruget og i andre Erhverv«, 
er det mig en Glæde at kunne oplyse, at dette Ønske i 
det store og hele er opfyldt og egentlig altid h a r  været 
det.

I Indledningen til B ind V af D ansk Selskabsret kommer 
P ro fesso r Kr. Sindballe ind paa det samme Spørgsm aal. 
H an frem hæver K reditforeningernes B etydning for L and ­
brugets P roduktion  og paaviser, at L andbrugsgæ lden 
tillige vokser ved K apita lisering  af U dbyttestigning og 
Overførelse af V æ rdier til Form aal, som er L andbruget 
uvedkommende. H ertil m edvirker i nogen G rad ogsaa 
K reditforeningerne, men Hovedm assen af den G æ lds­
stiftelse, som belaster L andbruget uden at komme D rif­
ten tilgode, sker ad andre Veje. Herom  skriver P ro fes­
soren  følgende:

»Medens eii Overførelse af V æ rdier i Regelen vilde 
kunne financieres, selvom K red itinstitu ter ikke fandtes, 
nem lig ved privat P rio rite rin g  i Forbindelse med Salg 
eller Arvefald, vilde det uden en velorganiseret Real­
kredit ofte være vanskeligt at faa produktive A nlæg 
paa de faste Ejendomme financieret. Ved V urderingen 
af K redit- og H ypothekforeningers B etydning er det der­
for berettiget at lægge sæ rlig  Vægt paa, at de m uliggør 
Frem skaffelse af K apital i produktivt Øjemed. Men nægtes 
kan  det ikke, at den M ertilførsel af K apital, F o ren in ­
gerne frem kalder, tildels m edgaar til K ap ita lisering  af 
Stigning i Forrentningsevne, til Om sætning og anden 
Overførelse af V ærdier.«

K reditforeningerne h a r  stillet rigelig  og billig K redit 
til L andbrugets Raadighed og derved baade direkte og 
indirekte bidraget til en Forøgelse af Pantegælden. Vi 
h a r  set, at Um yndiges og andre under offentligt T ilsyn  
staaende Midler kan  anbringes i K reditforeningsobliga­
tioner. Ved direkte U dlaan af saadanne Midler mod P an t 
i fast Ejendom  skal L aanet ifølge Loven af 19. M arts 
1869 holdes indenfor 50 pCt. af V ærdien, medens K redit­
foreningerne m aa give L aan  indtil 60 pCt. af Værdien.
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K reditforeningernes L aanegræ nse ligger a ltsaa  20 pCt. 
højere, og denne F orskel begrundes med den yderligere 
Sikkerhed, K reditforeningerne byder i Form  af so lidarisk  
A nsvar og Reserver. K reditforeningslaanene ligger lige­
ledes højere end de 1. P rio rite te r, Sparekasserne sæ tter 
i Landejendom me. Ifolge Sparekasseloven af 18. Maj 
1937 m aa en Sparekasse uden K aution give L aan  i L and ­
brugsejendom m e med norm al B esæ tning og Inven tar ind­
til 70 pCt. af E jendom sskyldvæ rdien, undtagelsesvis (med 
T ilsynsraadets  Sam tykke) til 75 pCt. Jeg  vil skønne, at 
K reditforeningernes Laaneniveau, for saa  vidt angaar 
Landbrugsejendom m e, gennem gaaende ligger ca. 20 pCt. u  
over Sparekassernes. Ved en Sam m enligning med L aan  - 
af Um yndiges Midler og Sparekasselaan  m aa det dog 
ikke glemmes, at K reditforen ingslaan  kan  indfries med 
K asseobligationer, som Regel til U nderkurs.

De Fordele, der kny tter sig  til K reditforeningsobliga­
tionerne, tiltræ kker K apital, som ellers ikke vilde søge 
A nbringelse i U dlaan i fast Ejendom, og det saaledes 
forøgede Udbud af K apital, som giver sig U dslag i E fte r­
spørgslen efter Obligationer, h a r  til Følge, at K reditfor­
eningerne kan give L aan  til en relativ lav effektiv Rente. 
Men en lav Rente af 1. P rio rite t gør det m uligt uden 
Forøgelse af B yrden at forren te  en s tø rre  Gæld, og der­
for kan  en K øber af en Landejendom , i hvilken der 
indestaar eller kan  optages et K reditforeningslaan, ogsaa 
give en højere P r is  for Ejendommen. Men det viser kun, 
at ikke enhver Stigning i Pantegæ lden betyder en til­
svarende M erbelastning af L andbruget, og at m an ved 
V urderingen  af L andbrugsgæ lden ikke alene skal tage 
H ensyn til Gældens Beløb, men ogsaa til de Ydelser, den 
betinger. Dette ses bl. a. af K onverteringerne, som uden 
at æ ndre Restgældens Beløb m edfører en væsentlig Ned­
sættelse af Ydelsen.

I samme Retning v irker en lempelig A fdragsform  (A n­
nuiteten), S ikringen mod Opsigelse og Renteforhøjelse 
og navnlig  den Omstændighed, at forholdsvis store L aan



med alle disse gode E genskaber som Regel kan forblive 
indestaaende i Ejendom m en fra  E jer til E jer. Fordelene 
ved et velordnet Realkreditsystem  honoreres i Form  af 
stø rre  Gæld og højere E jendom spriser, uden dog at med­
fore en tilsvarende Forøgelse af G ældsbyrden.

Don største Svaghed ved vort nuværende R ealkredit­
system, i hvert Fald  den, som for T iden falder mest i 
Øjnene, er K reditforeningernes M angel paa Evne til at 
tilpasse deres K rav efter D ebitorernes Ydeevne i K rise­
tider. Helt uden Smidighed er de ganske vist ikke, som 
vi h a r  haft Lejlighed til at overbevise os om. Men nægtes 
kan  det ikke, at Systemet er behæftet med en Stivhed, 
som  i de senere A ar h a r  givet A nledning til megen K ritik  
og m ange Reform forslag.

V i skal jiu se lidt næ rm ere paa disse P ro jek ter, idet 
vi ogsaa her vil begynde med de populæ re V ildfarelser 
og efterhaanden skride frem til de mere rationelt beg run­
dede Forslag .

Jeg  ved ikke, om det er nødvendigt at spilde Ord paa 
de saakaldte rentefri L aan . Jeg  h a r  været med til at 
bekæmpe denne Bevægelse, da den for nogle A ar siden 
g ik  over Landet som en F arso t, øg været chokeret øver, 
at det var nødvendigt at gøre det. Hvad jeg h a r  oplevet 
paa disse Møder, h a r  givet min T ro  paa Folkeoplysnin­
gens Nytte og min Respekt for jydsk  R ealitetssans og 
jydsk  Skepsis et Stød, som ikke er let at forvinde. E n 
Bevægelse som J. A. K. kan  kun  fo rstaas som et pato­
logisk Fænom en, selv om Spekulationsm om entet (Sne­
boldsystem et) ogsaa spiller sin Rolle. Den m aa ses paa 
B aggrund  af den Sindstilstand, som F ryg ten  for at miste 
H jem  og B edrift avler hos kriseram te Bønder. Mere ci­
der ikke at sige om den Ting.

Derim od er der A nledning til at beskæftige sig med 
en Række af Forslag , som tager Sigte paa en Udligning 
af D ebitors og K reditors In te resser under det langvarige 
Laaneforhold. Det nyeste paa dette Om raade er det saa ­
kaldte »B aastrupske System for V ærdifasthed«. Dette

o O G
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System s Mæiul m ener at liave fundet en Form el, som 
bringer D ebitors Evne i Overensstemmelse med K reditors 
Behov. Det er a ltsaa  i V irkeligheden et dobbelt Problem , 
der her er taget op til Losning. K reditor h a r  In teresse 
i, at Renter og A fdrag af det af ham  ydede L aan  bevarer 
Købeevnen i P risopgangstider. Men hvis han  vil sikre 
s ig  en konstan t Realindtægt trods stigende P rise r, maa 
h an  til Gengæld finde sig i en Reduktion, n a a r  P rise rn e  
falder. H vad Debitor derimod h a r  B rug  for i vanskelige 
T ider, er en Betalingsm aade, der svarer til hans Ind­
tjeningsm uligheder, saa at han  ikke bliver ene om at 
bæ re D riftens Risiko. K reditors In teresse er med andre 
Ord V æ rdifasthed, d. v. s. en Ordning, som lader B eta­
ling af Renter og A fdrag variere  efter D etailpristallet, 
D ebitors den konjunkturbestem te Rente, som lægger en 
Del af R isikoen over paa den i Bedriften indskudte 
laante K apital. A t faa disse to Synspunkter til at gaa 
op i en højere Enhed er don Opgave, D irek tor B aastrup  
og lians M edarbejdere h a r stillet sig.

De h a r  lagt Mærke til, at Bevægelserne i D etailp ris­
tallet og H uslejeniveauet i Byerne nogenlunde folges ad. 
hvilket forøvrigt ikke er saa  m ærkeligt, eftersom  baade 
D etailpriserne og H uslejen  i væsentlig G rad  er bestemt 
af A rbejdslønnen. Det er en nærliggende T anke at lægge 
denne tilsyneladende Overensstemmelse mellem Debitors 
og K reditors V ilkaar til G rund for Betaling af Renter 
og A fdrag af Pantegæ ld i Byejendomme. Men da P a ra l­
leliteten mellem D etailpristal og H uslejeindex ikke er 
fuldkommen, ha r det B aastrupske  System  som Maa lestok 
for B etalingerne (egentlig for Gælden som Norm for 
Rentebetalingen) valgt et Gennem snit af det af S tatistisk 
Departem ent beregnede P ris ta l og et sæ rlig t Indextal for 
Huslejen.

Saa vidt synes alt at være i den bedste Orden. Men 
en dyberegaaende U ndersøgelse vil vise, at den valgte 
Frem gangsm aade er for sum m arisk. Vi h a r  set, at B e­
vægelsen i Pantegæ lden dæ kker over divergerende Be-
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vægeiser, n a a r  m an skelner mellem R ealkredit og anden 
Pantegæ ld. Saaledes g aa r det ogsaa her, n a a r  m an an a ­
lyserer Begrebet Byejendomme. Selv om m an holder sig 
til alm indelige Beboelsesejendomme, viser H uslejestati- 
stiken store Udsving fra  Gennem snittet for de forskel­
lige G rupper af Ejendomme. Bevægelsen i H uslejen  er 
forskellig i driftige og stillestaaende Byer, i velbeliggende 
og m indre godt beliggende K varterer. Den er forskellig  
for gamle og m oderne Lejligheder, for store og sm aa 
Lejligheder o. s. v. Og da den enkelte H usejer ikke kan 
være tjent med at betale R enter og A fdrag efter en alm in­
delig Om regningsform el, n aa r den ikke passer paa hans 
Ejendom, m aa Systemet allerede af den G rund anses for 
lidet egnet til B elaaning af Byejendomme.

Men selv om m an vilde se bort fra  denne Mangel, saa 
s ta a r  og falder Systemet med den Modtagelse, det kan 
tænkes at ville faa hos H usejere og K apitalejere. D irek­
tør Toftegaard, som h a r  g jo rt Spørgsm aalet om Værdi- 
fasthed og konjunkturbestem t Rente til G enstand for en 
indgaaende U ndersøgelse i en A fhandling i N ational­
økonom isk T id ssk rift (75. Bind, o. H æ fte), kommer til 
det Resultat, at de paa B asis af »værdifaste« Pantebreve 
udstedte »Aktieobligationer« næppe vilde blive mødt med 
T illid, bl. a. af H ensyn til den U sikkerhed, der kny tter 
sig til M uligheden af Statsindgreb (H uslejelovgivning, 
G rundvæ rdibeskatn ing  m. m .). Men han  m ener dog, at 
det vilde være endnu vanskeligere at finde G rundejere, 
som vil have saadanne pristalsbestem te L aan . T h i baade 
H uslejen og D etailpriserne h a r  i det lange Lob en u d ­
præget Tendens til Stigning, og hvorfor skulde H usejeren 
binde sig til en Betalingsm aade for Renter og A fdrag 
med stigende Tendens, n a a r  han  h a r  A dgang til at faa 
et gammeldags K reditforen ingslaan? D esuden vilde A ktie­
obligationerne efter D irek tø r T oftegaards M ening blive 
G enstand for meget stæ rke K urssv ingn inger og ogsaa 
medføre s tø rre  Bevægelser i K u rserne  for alm indelige
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K reditforeningsobligationer, idet Spekulationen vilde 
springe fra  det ene P ap ir  til det andet.

Man kan  forstaa, at B aastrup  og hans Mænd er kommen 
ind paa T anken om værdifaste K apita lanbringelser i B y­
ejendomme. Men n a a r  de i en ifjo r udsendt Bog »L and­
brugsgæ lden — i Relation til det B aastrupske  System for 
V æ rdifasthed« argum enterer for at overføre Systemet 
paa L aan  i Landejendom me, saa  er det vanskeligt at tage 
dem alvorlig. F o r Landbrugsejendom m e er Rentabilitets- 
v ilkaarene endnu mere forskelligartede end for B yejen­
domme, og da der ikke kan  paavises nogen Sam m enhæng 
mellem Landejendom m enes Forren tn ingsevne og D etail­
pristallet, m aa B aastrup  opgive at tage H ensyn til dette 
P ris ta l, som var U dgangspunktet for den værdifaste 
P rio rite ring . Men det anfæ gter ham  ikke. H an kvitterer 
V æ rdifastheden til Fordel for den konjunkturbestem te 
Regulering.

Men ogsaa denne R egulering opgives som alm indelig 
Om regningsm aalestok. Landejendom m enes Evne til at 
give Udbytte er nemlig saa  forskellig  som Følge af deres 
forskellige Størrelse, Beliggenhed, Bonitet, D riftsform  
o. s. v., at det egentlig burde fastsæ ttes for hver enkelt 
Ejendom, hvor meget den med en norm alt dygtig Ledelse 
bor yde. Men da det vilde være uoverkom m eligt for 
»Landbrugets V urderings- og G æ ldssaneringsraad«  og 
tillige aabne M ulighed for usag lig  Behandling, foreslaas 
det. »at der finder en Inddeling Sted af alle L andejen­
domme i f. Eks. 10—20 K ategorier ifølge deres A rt (S tø r­
relse, Bonitet, Forholdet mellem K ornproduktion og an i­
m alske P roduk ter etc.), saaledes at det hvert eller hvert 
andet A ar fastsæ ttes — ifølge Udviklingen af P r ise r  og 
O m kostninger og paa B asis af en norm alt dygtig L e­
delse —, hvor meget Gælden for de til hver K ategori 
hørende Ejendomme bør op- eller nedskrives for til S ta­
dighed at kunne udgøre samme Procent af en norm alt 
ledet Ejendom s F orren tn ingsvæ rd i indenfor Kategorien. 
. . . K asseobligationernes T ekst m aa ændres, saaledes at
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deres Paalydende varie re r proportionalt med et L and­
brugsprisindeks, der er et G ennem snit af Indekstallene 
for alle de enkelte Ejendomme eller for de forskellige 
K ategorier af Ejendomme, hvis denne sidste L øsn ing  
vælges, og saaledes at der i det samlede Indeks for alle 
K ategorierne tillægges disses Specialindeks Vægt i F o r­
hold til A ntallet af de Ejendomm e og S tørrelsen af de 
Gældsbeløb, de omfatter.«

— Das w ar eine grausam e Salbe!
B aastrup  og hans Mænd er k lare over, at K asseobliga- 

tioner udstedt paa B asis af Panteobligationer efter dette 
System  ikke vil kunne sælges. Det m aa derfor være en 
Statsopgave at gennem føre det B aastrupske  System for 

I L aan  i Landejendom me. Alligevel synes der at bestaa 
Tvivl om, hvorvidt det vil være m uligt at afsæ tte Obliga­
tioner af denne A rt til tilfredsstillende K urser. Men og- 
saa  herfo r ved B aastrupperne Raad: »Skulde der i visse 
Perioder være sæ rlige V anskeligheder med E fterspørgs­
len, viger vi ikke tilbage for til et saa  nationalt Form aal 
som L andbrugets nødvendige F in an sie rin g  at foreslaa 
U dskrivning af konjunkturbestem te T vangslaan  hos B or­
gerne.«

System et indskræ nker sig  ikke til E ffek tuering  af nye 
L aan. Det er to talitæ rt, hele Pantegæ lden skal ensrettes. 
G anske sim pelt ved, »at Staten ved Lov bestemmer, at 
alle eksisterende Pantebreve og O bligationer kom mer ind 
under de nye Bestemmelser«. Indpasningen  af de gamle 
L aan  og K asseobligationer i Systemet vil ganske vist 
volde V anskeligheder. Men ogsaa de er til at overvinde 
ved et Magtbud. Med en saadan  M agtfuldkommenhed e r 
det ingen K unst at lave Systemer.

Dermed h ar vi vist egentlig hørt nok om det B aastrup- 
sko System. Men tilbage s taa r endnu Sporgsm aalet, om 
V ærdifasthed overhovedet er ønskelig  for langstrak te 
Laaneforhold. D irek tø r Toftegaard paaviser, at den væ rdi­
faste Pengeanbringelse h a r  sin Berettigelse indenfor et 
snæ vert afgræ nset Omraade, nemlig for den sociale Op-
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sparing , navnlig  til B etryggelse af Alderdommen, hvad 
enten denne O psparing fo regaar gennem Sparekasse eller 
F orsikring . løv rig t liar den passive K apita list ikke noget 
Krav paa at opretholde samme Levefod uden H ensyn til 
de alm indelige økonom iske V ilkaar i Landet. Samfundet 
h a r  ingen In teresse  i, at der opstaar saadanne E nklaver 
indenfor det økonom iske Liv, og m aa modsætte sig, at 
den alm indelige K rone i s tø rre  Omfang afløses af P r is ­
talskronen  ved Betaling af H usleje, Kente o. s. v. Hvis 
der sker uønskede økonom iske F orskydn inger i F o rh o l­
det mellem de forskellige E rhverv  og Sam fundsklasser, 
kan det være en uafviselig  Opgave for Statens Erhvervs- 
og Pengepolitik  at genoprette den fo rsty rrede Ligevægt 
ved Gennem førelse af dertil egnede F oransta ltn inger. Da 
L andbrugets G ældsbyrde i 1931 som Følge af K risen 
ikke mere var til at bære, blev K ronens V æ rdi sam tidig 
med Sterling nedsat i Forhold  til andre V alu taer, og 
i 1933 yderligere sænket i Forhold til S terling. Men K rone­
nedskæ r ingen vilde ikke have haft den tilsigtede V irk ­
ning, hvis L andbrugets Rente- og A fdragsbetalinger au to ­
m atisk var steget med D etailpriserne, efterhaanden som 
disse indstillede sig efter do forandrede Forhold. V7

Vi kommer nu  til et Sæt af Reform planer, hvis G en­
nemførelse vilde medføre en delvis L osning af V æ rdi­
fasthedens Problem , uden at det egentlig er tilsigtet. T yde­
ligst kom mer dette frem i K reditforen ingsdirek tør E. 
K rags F o rs lag  om Udstedelse af O bligationer med sv in ­
gende Rente. F orslaget g aar ud paa indenfor visse G ræ n­
ser at lade Renten af Obligationerne variere  saaledes, a t 
den T erm in efter Term in svarer til don effektive Rente 
af O bligationerne i den paagældende K reditforenings 
aabne Serie for alm indelige L aan . Da Bevægelserne i 
den effektive Rente og D etailpristallet i Alm indelighed 
følges nogenlunde ad (se den grafiske F rem stilling  Side 
312, udarbejdet af J . T oftegaard), vilde m an a ltsaa  kunne 
opnaa noget i R etning af væ rdifast Pengeanbringelse ved 
Køb af O bligationer med svingende Rente. E t helt andet
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D e ta i lp r i s ta l .

D en  e f f e k t iv e  Hente .

S m ø r - ,  F læ sk -  og  B y g p r is .
__ /  L a n d b r u g e t s  F o r r e n t -

1 n in g s p r o c e n t .

F o r r e n t n i n g s p r o c e n t e n  e r  o m r e g n e t  til K a l e n d e r a a r  v ed  a t  tag e  
G e n n e m s n i t t e t  a f  to  p a a  h i n a n d e n  fo lg e n d e  R e g n s k a b s a a r .  A lle til 
G r u n d  l ig g e n d e  T a l  e r  o m r e g n e t  sa a le d e s ,  a t  G e n n e m s n i t t e t  fo r  
A a r e n e  1917— 1936 e r  s a t  lig  100.

Spørgsm aal er, om D ebitorerne kan  staa  sig ved at tage 
saadanne L aan . F o r L aan tagere  indenfor L andbruget 
kom mer de ikke i B etragtning. T h i selv om det i det 
store og hele er rigtigt, at L aanerenten  falder i daarlige 
T ider og stiger i O pgangsperioder, saa  viser E rfa r in ­
gerne fra  E fterkrigstiden , at Bevægelserne i den effektive 
Rente h a r  haft et helt andet Forløb  end Bevægelserne i 
L andbrugets Forren tn ingsprocent.

Det h a r  sikkert heller ikke været D irek tør Ivrags H en­
sigt at give et B idrag  til L øsning  af V æ rdifasthedens og 
den konjunkturbestem te Rentes Problem . Det h a r  i hvert 
Fald  ikke været bestemmende for Forslagets F rem sæ t­
telse. Hovedsagen for ham  er at skabe et P ap ir, som uden 
H ensyn til de skiftende K on junk tu rer holder en nogen­
lunde konstan t K urs i N ærheden af P ari. En saadan
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L aanefonu  Jiar navnlig  In teresse for Byggeriet, idet det 
for B ygherren  er af sto r Vigtighed, at K urserne  ikke 
falder i T iden mellem B yggeriets Planlæ ggelse og E jen ­
dommens P rio rite ring . Om Benten m idlertidig stiger, er 
i Sam m enligning herm ed af underordnet Betydning.

Det er forøvrigt tvivlsomt, om K ursen for O bligatio­
nerne vilde blive saa  boj og saa  konstant, som D irektør 
K rag tæ nker sig. Den Omstændighed, at de fleste O bliga­
tionskøbere lægger Vægt paa en fast Renteindtægt, vilde 
form entlig svække E fterspørgslen  efter O bligationer med 
svingende Rente. D er er desuden den Mangel ved Syste­
met, at Renten beregnes paa G rundlag  af de E rfa ringer, 
der er g jo rt i et forudgaaende T idsrum , og derfor godt 
kan  afvige fra  den effektive Rente paa det T idspunkt, da 
Y delsen forfalder til Betaling.

Beslægtet med den K ragske P lan  er et i 1905 af Over­
retssag fø rer Jon Krabbe frem sat F o rs lag  om kortfristede 
K reditforen ingslaan  (paa 10 eller 5 A ar) med en relativ 
høj nominel Rente. Som Folge af den korte Lobetid vilde 
de til Laanene svarende K asseobligationer næppe være 
udsat for s tø rre  K ursfald  og derfor — af likviditets­
m æssige G runde —• være velegnet til A nbringelse af 
K assem idler. D er vilde sikkert kunne regnes med E fte r­
spørgsel fra  Pengeinstituternes Side, hvis da ikke Behovet 
var tilfredsstillet paa anden Maade. I 1932 gjorde D i­
rektor E. K rag  i et Indlæ g i N ationaløkonom isk T id s­
sk rift opm ærksom  paa, at M arkedet dengang var over­
fyldt med højrentede kortfristede O bligationer (op imod 
200 Mili. Kr. fra  Stat og K om m uner).

Ogsaa denne L aaneform  tager Sigte paa at tjene B yg­
herrens In teresser, idet K urssv ingningernes B egræ ns­
n ing tillige betyder en B eg rønsn ing  af hans Risiko. Men 
for G rundejere, som h a r  B rug  for en varig  B elaaning 
af deres Ejendomme, vil den næppe kunne tilraades. G an­
ske bortset fra, at korte L aan  i det lange Løb sandsyn ­
ligvis vil blive dyrere  end alm indelige K reditforenings­
laan, vilde de bringe et Spekulationsm om ent ind i Laane-
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forholdet, som kan  blive skæ bnesvangert. N aar L aan  
tageren under et højt Renteniveau (lavt K ursn iveau) skal 
forny et kortfriste t L aan , kan  ban  komme i den Forlegen­
lied, at P rovenuet af det nye L aan  ikke er tilstræ kkelig t 
til Indfrielse af det gamle. Og dersom  m an vil kom binere 
denno L aaneform  med det alm indelige K reditforen ings­
system, saaledes at m an begynder med et kort L aan  
for under en gunstig  K urssitua tion  at konvertere over 
til et langt, saa  er der ogsaa h e r  Tale om en Spekulation, 
og m an m aa være belavet paa, at H em ningcr i den m enne­
skelige N atur vil kuldkaste de skønne B eregninger. E fter 
de E rfa ringer, vi h a r haft Lejlighed til at gøre med søn- 
derjydske D ebitorers B elaaning af K reditforeningsobliga­
tioner i N ationalbanken, er der F a re  for, at B egæ rlig­
heden, d. v. s. H aabet om endnu bedre K urser, vil h indre 
L aan tagerne  i at springo fra  i det rette Øjeblik.

Men min H ovedindvending mod den svingende Rente 
og de korte L aan  ligger paa et andet Felt. Begge Laane- 
form er betegner forsaavidt et T ilbageskrid t i Forhold  til 
det gammeldags K reditforen ingslaan , som de opgiver en 
Position, der h idtil er bleven anset for en af H ovedpil­
lerne i K reditforeningssystem et, nem lig Beskyttelsen mod 
Renteforhøjelse. Derved bringes der en U sikkerhed ind 
i Laaneforholdet, som den store M asse af L aan tagere  
ikke kan  være tjent med. Og det er der saa  meget m indre 
G rund til, som det, der tilsigtes med de nævnte P ro jek ter, 
i hvert Fald  delvis vil kunne opnaas indenfor det gamle 
System. Baade de korte L aan  og den svingende Rente 
g aa r ud fra  F orudsæ tningen  om lavrentede L aan  med 
store K urstab . Men hvis det herhjem m e, ligesom i andre  
Lande, til enhver T id er m uligt at faa L aan  i O bligatio­
ner, hvis Rentefod nogenlunde svarer til den effektive 
Rente og derfor betinger gode K urser, m ister Reform ­
forslagene en god Del af deres Interesse. H øjrentede L aan  
med M ulighed for O m prioritering og K onvertering til en 
lavere effektiv Rente er den Vej, der bør gaas, hvis man 
uden at udsæ tte D ebitorerne for F a re  saa  vidt m uligt vil
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undgaa de ved den hidtil fulgte Laanepolitik  klæbende 
M angler.

Vi h a r ¿et, at en U dligning af K reditors og D ebitors 
In teresser i Laaneforholdet ikke lader sig  p rak tisere. 
Dette er i hvert Fald  kun  m uligt, hvis Staten træ der til 
som Stødpude og U dligningsfaktor. Dersom  U dligningen 
fo regaar gennem en tilstræ kkelig  sto r Pulje , er der i og 
for sig ikke noget til H inder for, at D ebitorernes Rente­
betalinger kan  være konjunkturbestem te og K red ito rer­
nes Renteindtægter værdifaste. Men bortset fra  p rin ­
cipielle Betænkeligheder vilde en saadan  O rdning rumme 
en alvorlig  F a re  for Statens F inanser. Saalænge R egu­
leringen er gunstig  f. Eks. for Debitorerne, er alt saare  
vel. Men n a a r  det g aa r den anden Vej, vil der rejse 
sig en Storm  af Uvilje mod Systemet. K ravet om Æ ndring  
af R eguleringen vil blive et H ovedspørgsm aal i Døgnets 
Politik , og hvis der ikke er alt for langt til næste Valg, 
m aa der regnes med i alt Fald  delvis Opfyldelse af K ra ­
vene. Systemet vilde med andre Ord uvæ gerligt ende i 
en T ilskudsordning , og det kunde blive en temmelig dyr 
H istorie  for Staten, n aa r der er T ale om en alm indelig 
Renteregulering.

I denne Forbindelse er der A nledning til at vende til­
bage til L igningschef Iv. J . K ristensens A fhandling om 
L andbrugets Gæld. K onklusionen af hans U ndersøgelser 
vedrørende R ealkrediten kan korte lig  gengives saaledes:

Den frem tidige O rdning af Realkrediten m aa sikre  den 
nødvendige T ilpasn ing  af Rentebyrden efter F o rren tn in g s­
evnen under de skiftende K on junk tu rer. Den Risiko, der 
er knyttet til D riftsledelsen og D riftsm idlerne, m aa E jeren 
selv bære. D erfor m ener K. J . K ristensen  og andre N atio­
naløkonom er, der h a r  beskæftiget sig  med L andbrugets 
Gældsproblem  — i M odsætning til de Ju ris te r , der h a r 
frem sat K riseforslag , f. Eks. min Kollega D irek tor Orla 
Dahl — at S tatsfo ranstaltn inger til Støtte for L andbruget 
paa dette Om raade skal tage Sigte paa Foden og ikke paa 
Toppen af Gældspyram iden.
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K. J. K ristensen finder det urim eligt, at E jeren med sin 
ringe E genka|)ital i N edgangstider skal staa til A nsvar fol­
en Risiko, som er hans V irksom hed uvedkommende. D er­
for m aa Kreditsystem et være saaledes indrettet, at F o r­
rentningen af en vis Del af Pantegæ lden bevæger sig efter 
K onjunkturerne. E t G æ ldsforhold af den A rt h a r  vi for 
S tatshusm andsbrugene efter Loven af 191!). E jeren  af et 
Jo rd ren teb ru g  skal svare en efter de periodiske V urde­
ringer varierende Jo rd ren te  af G rundvæ rdien og alm inde­
lig Rente af Bygningsvæ rdien. Nu er G rundvæ rdierne 
ikke sæ rlig  bevægelige, idet de navnlig  ikke er fulgt med 
i Opgangen indtil 1920 (1924). Men selv om det havde 
været Tilfældet, vilde Nedgangen i Jo rdvæ rd ien  for L and ­
ejendomme siden 1924 (ca. 25 pCt.) ikke paa langt næ r 
svare  til den alm indelige Nedgang i Forrentningsevnen. 
L igningschefen m ener ganske vist, at der vilde have været 
s tø rre  Bevægelighed og hurtigere  T ilpasn ing  til K onjunk­
turbevægelserne, dersom  System et havde haft alm indelig 
Udbredelse. Hvis den bevægelige Jo rd ren te  til Staten 
traad tc  i Stedet for den faste Rentebyrde, vilde den T rusel 
mod Landbefolkningens L onvilkaar og Levevilkaar, som 
det nuvæ rende R ealkreditsystem  rum m er, være fjernet.

Med Staten som G aran t er en saadan  O rdning meget 
vel tænkelig. Men de E rfa ringer, vi h a r  g jo rt med Syste­
mets Anvendelse paa Jordrentebrugene, opfordrer egent­
lig ikke til at give det en s tø rre  Udbredelse. Det h a r  nem­
lig vist sig, at O rdningen svigtede. I Henhold til en Lov 
af 25. M arts 1933 fik E jerne  af S tatshusm andsbrug  (af 
begge K ategorier) A dgang til at vælge mellem den hid­
tidige Afgift og en Betalingsm aade for Jo rd ren te  og Rente, 
som v arie re r efter P rise rn e  paa Flæ sk, Smør og Byg. De 
fleste valgte den sidste Betalingsm aade, da den i Ø jeblik­
ket betød en Reduktion af Afgiften med en Tredjedel.

Saa var Husm ændene foreløbig tilfredse. Men da den 
konjunkturbestem te R egulering som Følge af ind traadte 
P risfo ran d rin g e r blev m indre gunstig, lavede de atter 
Vrøvl, og saa  fik de ved en Lov af 13. A pril 1938 A dgang
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til en ny Form  for konjunkturbestem t Renteregulering, 
hvorefter Rentefoden for Jo rd ren te  og S tatslaan  reguleres 
efter den af Landøkonom isk D riftsbu reau  beregnede F o r­
rentningsprocent. Nu er Husm ændene igen tilfredse, saa  
længe det varer.

Do af Staten i Henhold til Loven af 9. A pril 1936 ydede 
S aneringslaan  forrentes i de forste to A ar med IB  pCt. 
p. a. (efter den nye Lov 2'A pCt.) og v a rie re r derefter in ­
denfor visse G ræ nser efter L andbrugets F o rren tn in g s­
procent.

K onjunkturbestem te Rentebetalinger bor baseres paa 
objektive K riterier, d. v. s. paa P rise r, som er lette at kon­
trollere. At gore L andbrugets Forren tn ingsprocen t (for 
det foregaaende A ar) til R eguleringsm aalestok er ikke 
uden Betænkeliglieder. N aar man kender den alm indelige 
Indstilling , ikke m indst i Landbokredse, til Skattesporgs- 
maalet, kan m an ikke andet end liave Respekt for de L an d ­
brugere, som forer deres Regnskab fuldkommen korrek t 
uden H ensyn til den Indflydelse, Overskudet kan  faa paa 
Skattesedlen. Men n aar man tillige vil gore R egnskabs­
resu lta terne til Norm for Rentebetalingen, saa er jeg bange 
for, at det vil være en for haard  B elastningsprøve at ud­
sætto de regnskabsforende Landm ænd for. Hvad Skatten 
angaar, er den enkelte da kun  selv ansvarlig  for Følgerne 
af et godt Udbytte. Men hvis det blev alm indeligt at regu­
lere ogsaa Renterne af Pantegæ lden efter L andbrugets 
Forrentningsprocent, vilde det utvivlsomt af m ange L and ­
mænd. blive anset for utidig V igtighed og et Bevis paa 
d aar ligt K am m eratskab at mode frem med et fint Regn­
skab. En saadan  Indstilling  overfor L andb rugsregnska­
berne h a r  jeg under K risen modt i L. S.-Kredse i Sonder- J  
jy  Iland.

Hvis jeg nu skal prøve paa at samle T raadene og op­
gøre min Stilling til K reditforeningerne og L andbrugets 
Gældsproblem , kan  jeg m aaske gøre det paa følgende 
Maade:
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Man kan  ikke forlange m ere af K reditforeningerne, end 
de efter deres Forudsæ tn inger er i Stand til at yde, og 
jeg tro r  ikke, at de er tilgængelige for væsentlige F o r­
bedringer. T il B elysning af dette Forhold  h a r  jeg tidligere 
henvist til Cyklen. Jeg  kan  huske  de første Velocipeder 
og h a r haft Lejlighed til at folge Udviklingen til den mo­
derne Cykel, som vi nu  kender den. Men denne U dvikling 
er forlæ ngst gaaet istaa, fordi de M uligheder, der ligger i 
Cyklens P rincip , e r udtomt. Saaledes ogsaa med K redit­
foreningerne. D eres Opbygning er k la r  og logisk, og Lo- 
giken er uim odtagelig for Forbedringer.

K reditforeningernes Indsats overfor L andbruget h a r  i 
Hovedsagen været positiv. Den K apital, som gennem K re­
ditforeningerne er tilfort Landbrugsejendom m ene, h a r 
været en af F orudsæ tn ingerne  for L andbrugets Udvik­
ling i de sidste 50 A ar. Men enhver Medaille h a r  en Revers. 
At der er M angler ved det herskende K reditforen ingssy­
stem, skal jeg være den sidste til at benægte, og jeg h a r i 
denne U ndersøgelse heller ikke lagt Skjul derpaa. Men 
jeg h a r  ikke kunnet finde noget andet og bedre at sætte 
i Stedet.

D erfor m aa vi være paa P ost overfor T endenser i Tiden, 
som er egnet til at svække K reditforeningerne. Jeg  tæ nker 
her ikke paa den K ritik , de m oder i yderliggaaende L and ­
bokredse. Den savner baade G rund lag  og Betydning. D er­
imod ser jeg mod B ekym ring paa B estræ belser i m oderne 
Lovgivning, som m edfører en frem adskridende Opløsning 
af R etsgrundlaget for Realkrediten ved at skyde Hæftelser 
af forskellig  A rt ind fo ran  P riorite terne.

Det er ikke min M ening at ville hævde, at noget saadant 
overhovedet ikke m aa finde Sted. I en K risetid  kan  K redit­
foreningerne ikke forblive uberørte  af de af det Offentlige 
ivæ rksatte  F o ran sta ltn in g er for at komme det kriseram te 
L andbrug  til H jælp. Nogen E lasticitet m aa der vises over­
for T idens T ry k  ogsaa fra  K reditforeningernes Side, ikke 
blot i Interessenternes, men ogsaa i deres egen Interesse. 
Denne Opfattelse h a r  vi i Sønderjyllands K reditforening
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vedkendt os i G erning. Lovene om F o rtr in sre t i Høsten 
for Udgifterne til A nskaffelse af Saasæd, F rø  og K u n st­
gødning k an  saaledes føres tilbage til en K ronik, jeg h a r 
skrevet i »Politiken« for 7. J a n u a r  1932, og min landbrugs­
kyndige Kollega, D irek tør Hansen, h a r indenfor L an d ­
brugsorgan isationerne re jst Spørgsm aalet om G rundfo r­
bedringslaan  mod P an t i Ejendommen forud for al P an te ­
gæld.

Det e r  a ltsaa  ikke et P rincipspørgsm aal, men et Spørgs- 
m aal om den rette B egræ nsning af P rincipets Anvendelse. 
Forstaaelse  herfo r synes dog ikke at kunne ventes, hver­
ken fra  A dm inistrationen eller Lovgivningsm agten. A d­
gangen til at faa  H østpantebrev var en ekstrao rd inæ r F o r ­
anstaltn ing  i en akut N ødssituation. Den burde forlæ ngst 
være ophævet, men er nu  fornyet paa syvende A ar i K raft 
af Inertiens Lov. Det h a r  a ld rig  været min T anke, at der 
skulde gives F o rtr in sre t i Høsten for Saasæd. Det er 
baade dy rt og dem oraliserende for Landm anden at vænne 
ham  til at opfodre Saakornet for saa  til F o raa re t at tage 
det paa H østpantebrev til høje P rise r. Men heller ikke for 
en Æ ndring  af dette Forho ld  h a r  det været m uligt at finde 
Ørenlyd.

Det er efterhaanden en a rtig  Sam ling af Hæftelser, som 
P an thaveren  m aa respektere uden at blive spurgt. D er er 
foruden E jendom sskatter: H enstandslaan, Ydelseslem ­
pelse, Tyendeløn, H østpantebreve, Mergel- og G rundfo r­
bedringslaan  og A jlelaan. I P rak sis  v irker A dgangen til 
at sælge H usdy r og M askiner med Ejendom sforbehold 
paa samme Maade. Og vi er vel ikke ved V ejs Ende endnu.
1 den citerede A fhandling om Landejendom m enes V æ rdi 
og L andbrugets Gæld g aar L igningschef Iv. J . K ristensen 
ind for den T anke, at ethvert L aan  til G ennem førelse af 
værdiforøgende F oransta ltn inger, ja, hvis jeg h a r  for- 
staaet ham  ret, endog V æ rdien af de F orbedringer, E jeren  ^  
gennem fører uden at stifte Gæld, bør have Sikkerhed i 
Ejendomm en forud for tidligere stiftet Pantegæld.

Da Forslaget til Lov om L aan  til F o ransta ltn inger ved-
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rorende Staldhygiejne og O pbevaring af G ødning blev 
vedtaget af Rigsdagen, besluttede D irektionen for Sønder­
jy llands K reditforening at sænke L aanegræ nsen  for L aan 
i Landejendom me. Med H ensyn til de L aan , som er ydet, 
e r vi derim od ikke i Stand til at sikre  os. I K raft af hele 
den Stilling, som den af mig repræ senterede K reditfor­
ening — i M odsætning til andre F oren inger — h a r  ind­
taget i dette Spørgsm aal, finder jeg mig berettiget og fo r­
pligtet til at sige saa  tydeligt, som det er mig muligt, at 
dette bekvemme Middel ikke mere kan anvendes til linøde- 
gaaelse af L andbrugets V anskeligheder. At fortsætte, ad 
denne Vej vilde være Sabotage mod Realkrediten.

Det forekom m er mig, at D røftelsen og Behandlingen af 
Sporgsm aalet om L andbrugets Pantegæ ld h a r  været p ræ ­
get af en betydelig U sikkerhed. D er h a r  indenfor store 
Kredse været en T ilbøjelighed til at betragte G æ ldspro­
blemet som det centrale i L andbrugskrisen . Denne Opfat­
telse kan  jeg ikke dele. Hvis m an vil danne sig  et rig ­
tigt Billede af Forholdene, m aa m an se L andbrugsgæ lden 
i Sam m enhæng med hele den økonom iske Udvikling.

N aar det siges, at P rise rne  paa Landejendom m e er for 
høje, saa  m ener m an dermed, at de er for høje i Forhold  
til de øjeblikkelige Forren tn ingsm uligheder. Men det 
kunde jo tænkes, at det var Forrentningsevnen, der e r  
for ringe.

L andbrugerne k lager over den stæ rke Stigning i E jen ­
dom sskatterne og taler om Skatteprioriteten, der lægger 
Beslag paa en stadig  stigende Del af Ejendom sværdien. 
Det er rigtigt, at L andbrugets E jendom sskatter er steget 
stæ rk t i den sidste M enneskealder, nemlig fra  15,4 Mili. Kr. 
i 1904—05 til 63 Miil. Kr. i 1937—38, og de er lige saa  
høje idag som i første Halvdel af Tyverne, skont der i 
M ellemtiden er ind traad t et meget betydeligt Fald  i L and ­
brugets Udbytte. H eroverfor gør L igningschef K. J . K ri­
stensen i en A fhandling om L andbrugets Skatter (i »Det
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danske L andbrug«) gældende, at Stigningen i E jendom s­
skatternes K apitalvæ rdi siden A arlm ndredskiftet paa det 
nærm este sv a re r til Stigningen i E jendom svæ rdierne. Jeg  
skal ikke gaa ind paa L igningschefens Beregning, som 
der m aaske nok kunde være noget at sige til. T h i efter 
min — og lians — Mening er det ikke her, Tam pen b ræ n ­
der.

Sagen er den, at L andbruget m aa bære ikke alene sine 
egne Skatter, men ogsaa en god Del af de andre Sam funds­
k lassers Skatter og Byrder. Med den økonom iske S truk tu r, 
det danske Sam fund har, m aa L andbruget under de h e r­
skende økonom iske V ilkaar blive »Prligelknabe« for hele 
Nationen, hvis U dviklingen overlades til K ræ fternes frie 
Spil. Beviset for denne P aastand  vil m an finde i den cite­
rede A fhandling om L andbrugets Skatter, og da jeg g a a r  
ud fra, at L igningschefens Ord i denne Sam m enhæng vejer- 
mere end mine, vil jeg nøjes med at referere lians A rg u ­
m entation.

Hvad Skatterne angaar, er det afgørende ikke, hvem der 
udreder dem, men hvem der bæ rer dem. Herom  skriver 
Hr. K. J . K ristensen  med Henblik paa L andbruget:

»Sandsynligheden taler for, at L andbruget h a r  en fo r­
holdsvis sto r Andel i Skattebyrden, fordi dette E rhverv  i 
M odsætning til de fleste andre  ikke vil kunne overvælte 
Skatten paa andre gennem forhøjede P rise r, da L and ­
brugets P r ise r  i hvert Fald i det væsentlige er bestemt af 
V erdensm arkedet. Men hvor meget denne Skatteovei vælt- 
ning belaster L andbruget med udover, hvad der direkte 
udredes, e r det ifolge Sagens N atur um uligt at opgøre. 
Det er im idlertid givet, at O vervæltningen ikke er begræ n­
set til de indirekte Skatter. B ygningsskatten  for andre 
E rhverv  m aa i hvert Fald  blive overvæltet, og det er i det 
m indste sandsynlig t, at ogsaa Indkom st- og F orm ueskat­
ten i et vist Omfang bliver overvæltet paa V arep riserne  . . .

Men ogsaa dette Forhold  vinddrager sig Opgørelse. 
Selv for Toldbeskyttelsen, som i hvert Fald  er an svarlig  
for en H ovedpart af de forøgede B yrder, der følger Be-
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skatnm gen, er det kun  m uligt med meget sto r U sikkerhed 
at skønne over den samlede V arefordyrelse og at beregne, 
hvor sto r en Andel heraf, der falder paa et enkelt E rhverv  
eller dets Udøvere, e r na tu rligv is  lige saa  um uligt som 
for selve den indirekte Beskatning.«

N u fo rs taa r man, hvorfor L andbruget er daarlig t s til­
let. N aar de andre Sam fundsklasser — med Undtagelse 
af E ksportindustri og Skibsfart — gennem P risfo rh ø je l­
ser, L ejeforhøjelser og L ønforhøjelser vælter Skatter og 
B yrder fra  sig, m aa Sorteper havne hos Landm anden. 
U nder disse Forhold  m aa det være Statens Opgave at 
træ ffe F o ransta ltn inger til Genoprettelse af den fo rs ty r­
rede økonom iske Ligevægt mellem Erhvervene. Det er 
ogsaa til en vis G rad sket. Men Spørgsm aalet er, om det 
er sket i tilstræ kkelig t Omfang og paa den rette Maade.

Det afgørende Skridt i den rigtige Retning var Krone- 
sæ nkningen, som betød en reel N edskæ ring af G æ ldsbyr­
den, L ønninger og andre D riftsudgifter. Uden den vilde 
L andbruget være segnet under Byrden. Desuden fik E r ­
hvervet en uventet Støtte i den engelske Bacon-Ordning, 
som ganske vist begræ nsede Udførselsm ængden, men hæ ­
vede P rise rn e  og derved g jorde Svineproduktionen til en 
indbringende F orre tn ing . P a a  samme L in je ligger de F o r ­
anstaltn inger, der tager Sigte paa at hæve P rise rn e  paa 
L andbrugets P roduk ter paa H jem m em arkedet eller ned­
bringe dets Udgifter.

Men de nævnte F o ran sta ltn in g er h a r  ikke været til­
stræ kkelige til at sikre  B alancen i L andbrugets Økonomi, 
og de er delvis blevet neu tra lisere t af den Stigning i P r ise r  
og L ønninger, som var en Følge af Selvforsyningspoliti- 
ken og Industrien s H øjkon junk tu r. I Stedet for a t gen­
nemføre en paa G enoprettelsen af L andbrugets R entabili­
tet indstillet økonom isk Politik  er m an standset paa H alv­
vejen, idet m an h a r  søgt at k lare  V anskelighederne ved at 
yde Støtte til do mest forgældede Landm ænd. Dette kan 
forsvares som et Middel til at vinde T id  for at komme til 
K larhed over, hvad Situationen kræ ver. Men i det lange
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Lob v irker henholdende F o ransta ltn inger uheldigt. Ved at 
h indre den natu rlige  A fgang af uegnede Elem enter holdes 
E jendom spriserne oppe, sam tidig med at det store F lerta l 
af kvalificerede L andbrugere  udsættes for Forarm else.

L andbrugsk risen  skyldes et M isforhold mellem E jen ­
dom spriser og Forrentningsm uligheder. U dtrykt i denne 
A lm indelighed tillader Problem et flere L øsninger. T il 
K larhed n a a r  m an kun  ved en Undersøgelse af de to S tør­
relser, som her sættes i Relation til hinanden. E r det T æ l­
leren eller Nævneren i Brøken, der er noget i Vejen med? 
E r  det L andbrugets Overskud, der er for lille, eller E jen ­
dom spriserne, der er for høje? Det er Spørgsm aalet.

Dersom  L andbrugets P roduk tion  skal opretholdes i 
samme Omfang som hidtil, m aa de til D riften nødvendige 
B ygninger og D riftsm idler vedligeholdes og fornyes, og 
da Byggepriser, M aterial- og A rbejdspriser i de senere 
A ar h a r  været stæ rk t stigende, m aa E jendom spriserne 
under F orudsæ tn ing  af konstan t Jo rdvæ rd i ligeledes stige. 
Men Landejendom m enes V æ rdi bestemmes ved K apita li­
sering  af det Udbytte, ile afkaster, og h a r  derfor som 
Følge af Nedgang i Forren tn ingsevnen  været dalende i 
den sidste halve Snes A ar, omend ikke i det Omfang, som 
det m aatte ventes. Det vil med andre Ord sige, at J o rd ­
værdien er gaaet s tæ rk t tilbage.

H vor dybt kan  .Jordværdien da synke? Jo rd ren ten  er 
en F orskelsren te ; det e r Forskellen  mellem den Jord , der 
er paa D yrkningsgræ nsen , og bedre og bedre beliggende 
Jo rd , der betinger Jordvæ rdien. I B etrag tn ing  af den 
Rolle, L andbruget spiller for D anm arks F orsyn ing  med 
R aastoffer m. m., vil der næppe blive Tale om en Ind ­
sk ræ nkn ing  af L andbrugsproduktionen . Men hvis det er 
rigtigt, e r der dermed ogsaa sat en G ræ nse for Jo rd v æ r­
diens Fald.

Det landøkonom iske D riftsbureau  beregner hvert A ar 
et Indekstal for B ygningsom kostninger og for In v en ta r­
væ rdien paa en Bonilegaard. N aar P rise rn e  i 1909—14 
sæ ttes lig 100, stille r de nævnte P ris ta l sig  saaledes for
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de sidste to D riftsaar, for hvilke der 
n inger:

I n d e k s ta l  f o r  B y g n in g s o n i k o s t n in g e r  ...............
I n d e k s ta l  f o r  I n v e n t a r v æ r d i e n  .............................

foreligger Oplys-

1935,36 1936/37
170 185
108 170

1 Forho ld  til 1909—14 var V æ rdien af G aarde med 
B esæ tning og Inven tar ifolge 8 algsstatistiken  i 1936 ste­
get med 50—60 pCt., Byggeom kostningerne derimod med 
ea. 80 pCt. og Inventarvæ rdien  med godt 70 pCt. D ertil 
kommer, at Landejendom m enes B ygninger og Inven tar er 
udvidet meget siden 1914, bl. a. ved Oprettelse af nye B rug  
(af S tatshusm andsbrug  alene 11000, deraf 1200 i Søn­
derjy lland  foruden 245 Jordfordelingsejendom m e). N aar 
man endvidere tager de K ajtitaler i B etragtning, som i de 
sidsto 25 A ar er bundet i Forbedringer af Jo rdku ltu ren , 
kommer m an til det Resultat, at Jordvæ rdien  ikke er ste­
get nævneværdigt i Sam m enligning med A arene 1909— 14.

Ved de forskellige V urderinger til G rundskyld  af L and ­
ejendomme siden 1916 er Jo rdvæ rd ien  fastsat saaledes:

J o r d v æ r d i e n  f o r  s a m t l i g e  L a n d e j e n d o m m e  I

m m

u d e n  S ø n d e r j y l l a n d  
M ii l .  K r .

2213

i n e d  S ø n d e r j y l l a n d  
M iil .  K r .

15(20 2177 2710
1921 2450 205)0
15127 2282 215)9
1932 2008 2209
1930 2240 2100

I do senere A ar h a r  der kunnet spores en svag Tendens 
til S tigning i Landejendom spriserne, og fra  nationaløko­
nom isk Side er denne P riss tig n in g  bleven betegnet som en 
K apita lisering  af Haabet om bedre T ider for L andbruget. 
Det er rigtigt. Men helt uden Bund i de økonom iske F o r­
hold er dette I laab  ikke. Det er de bøje B yggepriser, der 
holder E jendom spriserne oppe til T rods for et tarveligt 
Udbytte, og der kan næppe være Tvivl om, at Jo rd v æ r­
dien idag ligger under det Niveau, som den m aa indstille 
sig  paa, livis der ikke tilstræ bes en Indsk ræ nkn ing  af
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L andbrugets Produktion . Men det er der ingen, der tæ n­
ker paa. D er m aa snarere  regnes med en Forøgelse (og 
delvis Omlægning) af P roduktionen  for at skaffe Raa- 
stoffer og V aluta til en Udvidelse af Beskæftigelsen i 
andre  Erhvervsgrene. E n saadan  V urdering  af L an d b ru ­
gets B etydning for L andets Økonomi kan efter min Me­
ning ikke forliges med den Opfattelse, at de E jendom s­
priser, vi b a r  idag, e r for lioje. Jeg  er derfor tilbøjelig 
til at tro, at F o rk laringen  paa L andbrugsk risens fortsatte 
B estaaen m aa søges i Forhold, der lægger et T ry k  paa 
L andbrugets Forrentningsm uligheder.

E t vægtigt B idrag  til K laring af dette Sporgsm aal h a r 
P ro fesso r Jørgen Pedersen givet i en U ndersøgelse af 
Ind tæ gtssvingningerne i L andbruget (S tudier fra  A arhus 
U niversitets økonom iske Institu t, Nr. 2) og i et Radio­
foredrag om L andbrugets V ilkaar, som han  holdt den 24. 
J a n u a r  i A ar. (A VS

P a a  G rundlag  af det af Landøkonom isk D riftsbureau  
offentliggjorte R egnskabsm ateriale h a r  P rofessoren  for 
A arene 1922/23 til 1935/36 beregnet de selvstændige L and ­
brugeres samlede Indtæ gt, omfattende ogsaa deres In d ­
tægt fra  andre K ilder end L andbrug. Om R esultatet af 
U ndersøgelsen skal oplyses følgende:

L a n d b r u g e r n e s  I n d t æ g t  ( M ill .  K r . )

U n d e r  10 h a 1 0 - 3 0  h a 30 - 5 0  h a 5 0 - 1 0 0  h a o v e r  100 h a I a l t

1922/23 275,1 223,2 87,0 51,7 19,1 050,1
1923/24 359,5 270,0 107,2 71,2 37,0) 851,5
1924/25 375,0 308,5 124,5 78,8 38,5 925,3
1925/20 231,1 145,3 42,7 11,5 -s  1,8 431,8
1920/27 220,1 121,7 36,1 10,1 2,5 402,5
1927/28 199,0 121,1 35,4 21,2 5,9 382,6
1928/29 240,7 203,8 79,8 52,8 27,5 004,6
1929/30 225,0 198,3 71,3 42,3 17,0 553,9
1930/31 153,3 90,3 23,8 6,0 s-  2,1 271,3
1931/32 112,7 55,0 15,0 3,2 s- 2,2 184,3
1932/33 129,7 122,9 40,0 23,1 7,4 329,1
1933/34 153,0 120,8 50,0 30,5 13,0 374,5
1934/35 153,1 139,8 53,8 32,5 10,3 395,5
1935/36 102,0 154,2 55,5 30,8 20,3 429,4
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Tankegangen i P rofessorens R adioforedrag kan i K ort­
hed gengives saaledes:

Det er en K endsgerning, at der er sket en social og 
økonom isk Forskydn ing  i de senere A ar, saaledes at 
L andbrugernes økonom iske Stilling er bleven stæ rk t fo r­
ringet i Sam m enligning med andre E rhverv. T il B elysning 
af dette Forhold  undersøger P rofessoren , hvad de selv­
stændige L andbrugere  h a r  faaet som V ederlag for Arbejde 
og D riftsledelse siden 1929. Mulige Indtæ gter af Form ue 
eller B ierhverv m aa der her ses bort fra  som L andbruget 
uvedkommende.

N aar m an fra  B ruttoindtæ gten i L andbruget træ kker 
sam tlige D riftsom kostninger sam t norm al Rente af H an ­
delsværdien af Jo rd , B ygninger og anden K apital, der er 
anvendt i Driften, kommer m an til det Resultat, at L and ­
brugets Indtæ gter i de sidste 8  A ar h a r  været meget smaa. 
I alle disse A ar h a r  H usm anden haft en m indre F o rtjene­
ste end en D aglejer med fast Arbejde. I 1931/32 var en 
H usm andsfam ilies samlede Indtæ gt i Gennem snit nede 
paa 684 Kr., og G aardm æ ndene fik overhovedet intet Ve­
derlag  for A rbejde og Driftsledelse, men havde tværtim od 
U nderskud og m aatte derfor, hvis de ikke havde Reserver 
at ty til, laane ikke blot for at kunne leve men delvis ogsaa 
for a t kunne betale Renter. I 1930/31 tjente E jeren  af en 
m iddelstor B ondegaard ca. 300 Kr., i 1934/35 ca. 1 300 Kr. 
og i 1936/37 ca. 900 K r. I A arene 1930/31 og 1931/32 brugte 
L andbrugerne ca. 400 Mili. K r. mere, end de tjente. D er 
er im idlertid meget, der tyder paa, at R eserverne baade i 
Form  af opsparede M idler og K reditm uligheder er ved at 
være udtomt. »Jeg kan ikke se rettere«, udtalte P rofesso­
ren, »end at hvis Indtæ gtsm ulighederne ikke bedres, m aa 
det ende med D eklassering  og Forarm else.«

I første Omgang fik ogsaa de øvrige E rhverv  mere eller 
m indre K risen  at føle. Men i Løbet af 1934 naaede de 
gennemgaaende op paa norm al Fortjeneste, og i 1935, 36 
og 37 oplevede H andel og In d u str i en veritabel H øjkon­
ju n k tu r. I 1932 og 33 var der en sto r A rbejdsløshed, og
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derigennem  ram tes en betydelig Del af L ønarbejderg rup­
pen haard t. Men fra  1938 forogedes Beskæftigelsen stæ rkt, 
og i 1936 var vi a tter oppe paa norm al Beskæftigelse. De 
60 pCt. af L ønarbejderne, som ikke h a r  været udsat for 
A rbejdsløshed, h a r  gennem hele denne Periode og sæ rlig  i 
do væ rste K riseaa r været bedre stillet end nogensinde før. 
De h a r  bevaret deres Løn u forandret og desuden nydt 
godt af de lave P r ise r  paa Levnedsm idler, som var L and ­
brugets Ulykke. Reallønnen steg ad denne Vej med 14 
pCt. fra  1929 til 32. F ra  1932 begyndte Leveom kostnin­
gerne at stige, men Stigningen neutraliseredes i hvert Fald  
delvis ved L ønforhøjelser, og idag ligger Reallønnen ca. 
7— 8  p ( 't. over Niveauet af 1929.

K risen, som begyndte i 1929 og et A ar senere kom til 
D anm ark, betød en F orringelse  af Landets økonom iske 
Stilling og nødvendiggjorde en Nedsættelse af Levefoden. 
L andbruget h a r  hele T iden været haardest ram t, og fra  
1936 h a r  K risens T ry k  været koncentreret paa L an d b ru ­
get, idet alle andre Sam fundsklasser med Undtagelse af 
de arbejdsløse var bedre stillet end nogensinde tidligere. 
Og det værste er, at denne T ilstand  er ved at blive kronisk .

L andbrugerne  kræ ver Ligeberettigelse med andre E r ­
hverv. De gør Staten ansvarlig  for, at der opretholdes T il­
stande, som begunstiger de andre Sam fundsklasser paa 
L andbrugets Bekostning. E r  det rig tig t?

Ingen Magt h a r  kunnet h indre  den F orringelse  af N a­
tionalindkom sten her i Landet, som var en Følge af de 
in ternationale økonom iske F o rs ty rre lse r. Men Indkom ­
stens Fordeling  er Statsm agten i Stand til at øve Indfly­
delse paa. Og det er ogsaa sket i s to rt Omfang i de senere 
A ar.

Ved Forhø jelse  af V ekselkurserne (K ronenedskæ ring) 
er Regeringen kommen Erhvervene og navnlig  L and ­
brugserhvervet til H jælp. Men hvorfor er man standset 
ved en S terlingkurs af 22,40? B erettiger den økonom iske 
Udvikling, der under Statsm agtens Ledelse og K ontrol er 
foregaaet her i Landet siden 1933, til at opretholde denne 
K urs?
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I 1933 hindrede m an ved Lov on Lonkonflikt, der efter 
a l Sandsynliglied vilde have ført til en betydelig generel 
Lønnedsættelse, øg siden da er Lodningerne gentagne 
G ange blevet forhøjet ved Lovgivningsm agtens M edvirk­
ning. P ro fesso r Jø rgen  Pedersen k ritise re r ikke disse F o r­
anstaltn inger, men konstaterer blot, at de h a r  øget Om­
kostningerne for Landbruget. Gennem V alu tacentralen  er 
Staten blevet H erre  over K apitalbevæ gelserne overfor U d­
landet og V areim porten. P rofessoren  anerkender Im port­
reguleringens gode V irkn inger navnlig  med H ensyn til 
Beskæftigelsen. Men de er opnaaet paa Bekostning af 
L andbruget ved at medføre en Stigning i L andbrugernes 
D riftsom kostninger og Leveom kostninger.

L andbrugerne  hævder, at Staten, hovedsagelig gennem 
V alu tareguleringen , h ind rer dem i at opnaa den fulde 
V æ rdi for den V aluta, de faa r for deres Eksport. Og det 
er der noget om. Med det O m kostningsniveau, vi h a r  idag, 
faa r E ksportø rerne  m indre for deres V aluta, end den er 
værd. Hvis m an vil bringe disse K lager til Tavshed, m aa 
m an sørge for, at der sker en T ilpasn ing  af O m kostnings­
niveauet til V ekselkurserne eller omvendt. Til det samme 
R esultat kom mer G enerald irek tør Korst i »Landbrugets 
G æ ldskrise«, idet han  anbefaler en ny K ronesænkning.

»Ingen vil kunne nægte«, udtalte P rofessoren , »at S ta­
ten i høj G rad h a r  blandet sig  i Fordelingen af N ational­
indtægten og E rhvervsm ulighederne, at Regeringen derfor 
er ansvarlig  for, hvorledes denne F ordeling  er bleven, og 
at L andbrugerne  i denne R egulering h a r  trukke t det k o r­
teste Straa.«

L andbrugets K rav om Ligeberettigelse med andre E r ­
hverv savner a ltsaa  ikke Begrundelse. Hvis L andb ruger­
ne a tter skal opnaa norm al A rbejdsindtæ gt, skal der med 
de nuværende A fsæ tningsforhold og det nuværende Om­
kostningsniveau tilføres L andbruget 100—150 Miil. Kr. 
om A aret fra  de øvrige Sam fundsklasser. Det er det R esul­
tat, P ro fesso r Jø rgen  Pedersen kommer til ved en U nder­
søgelse af L andbrugets økonom iske V ilkaar.
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Logiken i P ro fesso r Pedersens A rgum entation fore­
kommer mig tvingende, og K onklusionen er denne: »L and­
brugets forringede Stilling beror ikke i nogen Henseende 
paa en Naturlov, men er et P roduk t af en Række politiske 
Foransta ltn inger« . H vis det er rigtigt, m aa m an spørge: 
H vorledes er det m uligt, at en saadan  T ils tand  kan  opret­
holdes? P rofessoren  fo rk la re r det med, at Befolkningen 
udenfor L andbruget, navnlig  i Hovedstaden, er uvidende L ' 
om L andbrugets Forhold. Men han h a r  den T ro , at »naar 
Befolkningen faa r Sandheden at vide, vil m an ikke finde 
det rim eligt, at den h aa rd t arbejdende Sam fundsklasse, 
som Bønderne i Reglen er, skal holdes nede paa en i F o r ­
hold til andre Sam fundsklasser urim elig  lav Levefod«.
Det er derfor, han  taler L andbrugets Sag, og ingen h a r 
bedre F orudsæ tn inger for at gøre det end H usm andssøn­
nen Jø rgen  Pedersen, som blev en anset N ationaløkonom .

Med samme Adkom st taler L igningschef K. J . K risten ­
sen, G aardm andssønnen, der ligeledes h a r  et Navn som 
N ationaløkonom . O gsaa h an  g aar stæ rk t i B rechen for 
K ravet om en virkelig  L øsning  af L andbrugsk risen . Sin 
Opfattelse af dette Spørgsm aal sam m enfatter han  i føl­
gende Sæ tninger:

»Nogen Ligevægt mellem E jendom spriser og F o rre n t­
ningsevne er stadig  ikke naaet. Men denne T ils tand  kan 
ikke være varig . P risforholdene kan  vel gøre intensiv / 
D rift af de daarligste  Jo rd e r u ren tabel og m uligvis med­
føre, at saadanne Jo rd e r  g aar ud af alm indelig D rift, men 
de kan  ikke, for de Jo rder, der stad ig  holdes i D rift, ud ­
slette F orskellen  mellem god og daarlig  Jo rd . Man kan  
derfo r med Sikkerhed sige, at P risforholdene indenfor en 
overskuelig  T id  m aa ændre sig  saaledes, at L andbruget 
ikke blot bliver i Stand til at lønne A rbejdet ved Jorden  
og forrente de nødvendige A vlsbygninger og D riftsm idler, 
m en ogsaa saaledes, at en betydelig Del af de nuværende 
Jo rdvæ rd ier finder Forren tn ing .«

Læ g Mærke til den Fasthed, der præ ger denne Udtalelse. 
H er er ikke Tale om H aab eller T ro . Nej, »med Sikkerhed«

23
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siges det, at P risforholdene sn a rt m aa ændre sig til G unst 
for L andbruget.

D erfor kan  m an lige saa  godt springe i det som krybe 
i det. T h i her er T ale  om et Spørgsm aal, som ikke kan 
tages af D agsordenen, inden det er lost.

L andb rugsk risen  er ikke en G æ ldskrise, men en Kenta- 
b ilite tsk rise  eller, for at sige det præ cist: et Fordelings- 
spørgsm aal. D er er en grundlæ ggende Skævhed i den n a ­
tionale Indkom stfordeling her i Landet, i K raft af hvilken 
Købeevnen strøm m er bort f ra  L andbruget over til de øv­
rige E rhverv  og Sam fundsklasser. Denne Skævhed maa 
rettes. Det er K risepolitikens Opgave.

Men dermed er ogsaa sagt, at en rationel K risepolitik  
ikke, i hvert F a ld  ikke i første L inje, kan  tage Sigte paa 
L andbrugets Gæld. Hvad ny tter det at nedskæ re Gælden, 
n a a r  der som Folgo af den økonom iske Uligevægt, som er 
det centrale i K riseproblem et, stadig opstaar ny Gæld? Selv 
en »Sanering til Bunds« af L andbrugets G æ ldsforhold 
(P ro fesso r Vinding Kruse, Folketingsm and A. Svensson) 
vilde være forgæves, dersom  den egentlige K riseaa rsag  
ikke fjernes.

Dette skal dog ikke fo rstaas saaledes, at G ældssporgs- 
m aalct er uden Betydning i denne Sammenhæng. En stor 
Gæld skæ rper K risens V irkn inger. Den L andbruger, 
hvis Gæld udgør f. Eks. 80 pCt. af Ejendom m ens V æ rdi, 
h a r  kun  en ringe Form uereserve at falde tilbage paa, 
n a a r  P rise rn e  falder, og Indtæ gterne af L andbruget svig­
ter. Vi h a r  set, at L andbrugets Pantegæ ld er meget sto r 
i D anm ark, og at den h a r  en Tendens til at vokse, n a a r  
E jendom spriserne stiger. E t afskræ kkende Eksem pel her- 
paa h a r  vi oplevet under K rigen. Men ogsaa efter K rigen 
er L andbrugets Gæld vokset meget stæ rkt, saa  der er 
A nledning nok til at beskæftige sig  med Gældsproblem et.

Inden m an kan  tage Stilling til Spørgsm aalet om F o r­
ansta ltn inger til B egræ nsning af G æ ldsstiftelsen inden­
for L andbruget, m aa m an være k la r  over, hvorledes G æ l­
den opstaar. Pantegæ ldens store Flod er et Sammenløb
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af forskellige Bifloder. N aar m an ser bort fra  mere til­
fældige A arsag er til G æ ldsæ tning indenfor L andbruget 
som letsindige D ispositioner og sto rt F o rb rug , b liver der 
tre Hovedkilder tilbage: 1) L aan  til produktive Form aal, 
2) K onvertering af los Gæld til Pantegæ ld og 3) K api­
talisering  af Stigning i Overskudet, som kom mer til U d­
tryk  i stigende E jendom spriser og giver A nledning til 
en Forøgelse af Pantegælden.

F o r at tage det sidste først, saa  er det givet, at P an te ­
gældens stæ rke V æ kst under K rigen jæ vnsides med en 
betydelig Nedgang i L andbrugets Realvæ rdier ganske 
overvejende skyldtes K apita lisering  af U dbytte-Stigning 
og Overførelse af V æ rdier. Men for T iden behøver vi 
ikke at næ re B ekym ringer i den Retning, eftersom  det 
tarvelige Udbytte, L andbruget afkaster, ikke afgiver 
G rundlag  for en Stigning i E jendom spriserne og P an te ­
gælden. Derim od unddrages der til Stadighed L andbruget 
K apital ved Overdragelse af bestaaende V æ rdier i F o r­
bindelse med Salg og Arvedeling. D er kan  derfor blive 
Tale om at tage Forho ldsreg ler overfor Pantegæ ld, som 
opstaar paa den Maade.

A t afskæ re L andbruget fra  K redit til G ennem førelse af 
nødvendige Forbedringer vilde være en temmelig bagvendt 
K riseforanstaltn ing . Det var derfor en sto r F orbedring  
af F o rslaget til den sidste G æ ldssaneringslov, at det lyk ­
kedes at faa  L aan  til nødvendige B ygn ingsfo ransta ltn in ­
ger o. lign. undtaget fra  P antsæ tn ingsforbudet over den 
i Loven fastsatte  G rænse. Derim od er der ikke noget at 
sigo til, at sanerede Ejendomme ikke skal kunne behæftes 
med Sælger- og A rveprioriteter ud over denne G rænse.

E n  sto r Del af den Gæld, som L andbruget h a r  paa- 
draget sig i de sidste 14 A ar, af hvilke kun  to h a r  været 
gode, skyldes U nderskud i Bedriften. Det vilde ikke tjene 
noget fornuftig t F o rm aal at lægge H indringer i Vejen 
for en K onsolidering af den saaledes opstaaede løse og 
dyre Gæld ved et Pantsæ tn ingsforhud. Da det sønderjyd- 
ske L andbrug  som Folge af K ronestigningen i 1925/26

23*
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var kommen i V anskeligheder, søgte m an netop at imøde- 
gaa V anskelighederne ved en med Statsstøtte gennem ført 
K onvertering  af den store løse Gæld til Pantegæ ld (Real- 
k reditlaan, L aanekasse laan  m. m .).

Ved et Pan tsæ tn ingsforbud  kan  m an ikke h indre  de med 
U nderskud arbejdende L andbrugere  i at stifte Gæld. Selv 
om der lægges »Loft over« Pantegæ lden, vil L andm an­
den, hvis der er en tilstræ kkelig  M argin mellem den fast­
satte G æ ldsgrænse og Ejendom m ens V æ rdi i Handel og 
Vandel, have M ulighed for at skaffe sig  K redit hos K øb­
mændene. Dersom  h an  skulde vise sig ude af Stand til 
at betale, kan  de lade deres F o rd rin g er tvangsindføre paa 
Ejendom m en og stille denne til A uktion. Dette tillader 
ogsaa den nye Saneringslov.

Hvis m an vil sætte en Stopper for G æ ldsstiftelsen inden­
for Landbruget, kan  m an ikke nøjes med en B egræ nsning 
af Pantsæ tn ingsfriheden . Saa m aa m an tillige gøre In d ­
greb i O m sætningsfriheden. Man m aa med andre Ord 
ind paa noget i Smag med den tyske A rvegaardslovgiv- 
ning.

Alle Landejendom m e i T ysk land  mellem 7,5 og 125 ha 
er underkastet A rvegaardsloven. Form aalet med denne 
Lov er at beskytte Bøndergaardene mod Forgæ ldelse og 
derved bevare dem for Slægten. A rvegaarden kan hver­
ken afhæ ndes eller pantsæ ttes, og den er fritaget for 
E ksekution. Den g aar udelt over paa G aardarv ingen , og 
M edarvingers Rettigheder indsk ræ nker sig  til Bondens 
øvrige Form ue. Dersom  Ejendom m en er behæftet med 
Gæld, faa r M edarvingerne intet. Kommer de uforskyldt 
i Nød, h a r  de H jem stedsret paa G aarden.

Saa rigo ristiske  Forho ldsreg ler kan  der næppe blive 
T ale om herhjemm e. Vil vil navnlig  ikke kunne tænke 
os, at de øvrige Søskende gøres arveløse til Fordel fol­
den Son, der faa r G aarden. V i h a r  heller ingen poli­
tisk  In teresse  i at gennem føre en Ordning, som ved at 
udelukke L andbruget fra  K apitaltilførsel giver Staten 
M ulighed for at disponere over K apitalen til andre For-
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m aal. Men der kunde m aaske blive Tale om en Tillem p­
ning af A rvegaardstanken  efter danske Forhold . Den er 
nemlig ikke helt fremmed for dansk Tankegang, men 
tværtim od i .Slægt med gammel nord isk  Ret, som endnu 
h a r  Gyldighed i den norske Odelsret og herhjem m e h a r  
efterladt Spor i en sæ rlig  Testationsbeføjelse for E jere  
af Landejendom m e og i den Sædvane, at G aarden over­
drages fra  F a r  til Son paa saa  lempelige V ilkaar, som 
H ensynet til de øvrige B ørn  tillader.

E t in teressant Fo rsøg  paa at overføre A rvegaardstan ­
ken paa danske Forho ld  er g jo rt af Sagfører M. Hessel- 
bjerg i en Bog, kaldet »Slægt og Jord« , hvor han  frem ­
sæ tter et F orslag  til en dansk A rvegaardslovgivning paa 
G rundlag  af nord isk  Ret og T rad ition . De Regler, som 
H esselbjerg anser fornødne til Opnaaelse af Form aalet, 
e r  følgende:

1. Ved Arvedeling overgaar Ejendom m en udelt til en 
af A rvingerne for en af Lovgivningen fastsat P ris , 
der ikke m aa overstige, hvad vedkommende A rving  
h a r  Udsigt til at kunne k lare  med alm indelig D yg­
tighed og Flid.

2. Ligesom  P risen  skal være m oderat, skal ogsaa Be- 
talingsvilkaarene være saa  lempelige, at A rvingen 
uden sæ rlige V anskeligheder kan  opfylde dem.

3. Den af Lovgivningen fastsatte  E jendom spris ved 
A rvedeling skal ogsaa være gældende ved O verdra­
gelse af Ejendom m en i levende Live fra  A rvelader til 
Arving.

4. Ejendom m en maa, n a a r  der findes arveberettigede, 
der vil og er egnede til at overtage den, ikke over­
drages til fremmede.

5. A rvegaarden kan  vel behæftes og gøres til G enstand 
for Retsforfølgning, men ved T vangsafstaaelse over­
g aar Ejendomm en til en arveberettiget for den ved 
Loven fastsatte A fstaaelsespris, og Pantegæ ld, der 
ikke kan dækkes af denne, bortfalder.
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Hessel bjergs Bug adskiller sig  paa en behagelig Maade 
fra  F lerta llet af de Reform planer, som h a r  set Dagens 
L ys i de senere A ar. H an bygger paa et h isto risk  givet 
G rundlag, og hans A rgum entation er om hyggelig og rede­
lig. H an lægger ikke Skju l paa de V anskeligheder, F o r ­
slagets Gennem førelse vil mode, og han  paaviser G ræ n­
serne for P rincipets Anvendelse i P raksis .

Men saa  meget desto mere G rund er der til at være 
paa s in  P ost og ikke lade sig  besnære. E n effektiv Be­
g ræ nsn ing  af M uligheden for G ældsstiftelse, selv i p ro ­
duktivt Øjemed, kan  let komme til at hævne sig  paa D rif­
ten. E n  saadan  V irkn ing  skal A rvegaardsloven allerede 
have haft i ud strak t G rad i T yskland . Hvad der i den 
senere T id  er berettet herom  f. Eks. fra  Sachsen, er af en 
saadan  A rt, at det rum m er en alvorlig  A dvarsel imod at 
betræde A rvegaardslovgivningens Vej, navnlig  for et 
L and  som D anm ark, hvor L andbruget spiller en saa  
vigtig Rolle for hele L andets Økonomi.

Ved Overgangen fra  Fæ ste til Selveje onskede m an at 
give Bonden T ryghed  i Besiddelsen for at sik re  ham 
F ru g te rn e  af hans Arbejde. Men U dviklingen h a r  vist, 
siger H esselbjerg, at den formelle E jendom sret ikke er 
ensbetydende med reelt Selveje, i Stedet for én H erre, 
Godsejeren, h a r  Bonden faaet m ange H errer, nemlig 
Pan thavere  og K reditorer. Det er derfor, m an vender 
L iberalism en Ryggen og tyer tilbage til gammel germ ansk 
og nord isk  Ret. H eroverfor henviser P ro fesso r W arm ing 
(i D anske Sam fundsproblem er) til, at denne Ret hørte 
sam m en med Jordfæ llesskabet og andre Forhold , som 
ikke gav den individuelle Dygtighed tilstræ kkelig  frit 
Spillerum . »I Nutiden er det nødvendigt«, sk river P ro fes­
soren, »at G aardsto rre lse  og Dygtighed harm onerer; hvis 
en Slægt glider nedad i Dygtighed, hor Loven ikke hjælpe 
den til at bevare en sto r G aard ; og g aa r den frem i D yg­
tighed, bor den have mere Jo rd . E n saa  stiv O rdning 
som den nye tyske vil derfor svække L andbrugets P ro ­
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duktionskraft, og m an m aa foretræ kke en friere O rdning 
som den sædvanem æssige danske.«

Skal m an da ikke foretage sig  noget for at hæmme den 
stadige Stigning i L andbrugets G ældsbyrde? Jo , der er 
i hvert F ald  én T ing, som jeg ønsker at henlede O pm ærk­
somheden paa. Y i h a r  set, at en god R ealkreditordning 
begunstiger G æ ldsstiftelsen og dermed ogsaa Stigningen 
i E jendom spriserne. Men for K reditforeningernes Ved­
kommende kom  vi til det R esultat, at de ved at tilføre 
Landejendom m ene K apital til produktive A nlæg paa  gode 
Y ilk aa r gør saa  megen Nytte, at m an m aa tage de m indre 
heldige Sider af K reditforeningsvæ senet med i Købet. 
Men noget helt andet gælder efter m in M ening om L an d ­
hypotekforeningerne. De E rfaringer, vi h a r  haft L e jlig ­
hed til at gøre under den sidste L andbrugskrise , h a r  vist, 
a t der ikke er tilstræ kkelig  B asis for en L andhypotek­
forening i Pan teretten  efter K reditforeningslaanet. D erfor 
e r  det u fo rsvarlig t at oprette eller opretholde L andhypotek­
foreninger, hvis Medlemmer er so lidarisk  ansvarlige for 
F oreningens Forp lig telser. D er findes da heller ikke 
Landhypotekforeninger i noget andet L and  i Verden, og 
det e r efter m in M ening U d tryk  for et M isbrug af K redit­
foreningstanken, at de findes i D anm ark.

De V ilkaar, Landhypotekforeningerne kan  byde deres 
L aan tagere , ta le r heller ikke for at opretholde disse In ­
stitu tioner, idet L aanene er m indst lige saa  dyre som 
V eksellaan. Vi vil slet ikke tale om Jy d sk  L andhypotek­
forening, men holde os til Ø stifternes L andhypotekfor­
ening. Gennem snittet af de K urser, der er noteret for 
denne F oren ings 5 pCt. O bligationer af I I . Series 1. A f­
deling fra  J a n u a r  1924 til November 1938 (80,35), betin­
ger en effektiv Rente af L aanene paa 7 bi—8 pCt. om 
A aret. I det samme T idsrum  var den gennem snitlige D is­
konto af V eksler 6,60 pCt. p. a. foruden P rovision.

Ud fra  det Synspunkt, vi m aa anlægge paa H ypotek­
foreningerne som Kilde til Forøgelse af L andbrugets 
Gæld og til S tigning i Landejendom spriserne, kommer vi
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til det samme negative Resultat. A dgangen til a t faa  L a a n  
uden K aution  mod en Pantesikkerhed , som intet andet 
Pengeinstitu t vilde honorere, fris te r Køberne af L and ­
ejendomme til at give højere P r is e r  og paatage sig  en 
stø rre  Gæld, end de ellers vilde have M ulighed for. F o r  
sæ rlig  dygtige L andbrugere  betyder det en yderligere  
Chance. Men i al A lm indelighed m aa den Forøgelse af 
G æ ldsbyrden, som Landhypotekforeningerne giver Anled­
n ing til, betegnes som en F a re  for L andbruget.

Hvis jeg endnu skulde gøre en B em æ rkning med H en­
syn  til O rdningen af L andbrugets G ældsforhold, saa  kunde 
jeg tænke mig, at Arve- og Sæ lgerpriorite ter blev g jort 
konjunkturbestem te. Denne T anke er frem sat af andre, 
bl. a. af G enerald irek tør K orst og D irek tø r J . Toftegaard, 
og den begrundes med, at det er rim eligt at lade Sælgeren 
og M edarvingerne tage Del i R isikoen ved Ejendom m ens 
Drift.

løv rig t e r det meget vanskelig t at anvende T vang paa 
dette Omraade. P ro fesso r V inding K ruse  b a r  foreslaaet 
en Pan tsæ tn ingsgræ nse  for Landejendom me. Men hans 
T ro  til F o rslaget er ikke stor. H an  venter sig nærm est 
kun  psykologiske V irkn inger af dets Gennem førelse, 
et æ ndret Sindelag overfor Gældsproblem et. H er rø res  
der ved noget, som er vigtigt. F ra  1890 til 1930 h a r  L and ­
brugets U dvikling staaet i P roduktionsudvidelsens Tegn, 
og den økonom iske Indstilling , som denne U dvikling h a r  
affødt hos Landm anden, h a r  efterladt en Optimisme i 
Opfattelsen af G æ ldsspørgsm aalet, som ikke mere sv a re r 
til L andbrugets V ilkaar. Som disse er idag og sandsyn­
ligvis vil blive foreløbig, m aa det danske L andb rug  søge 
sin  Jo rd ren te  ikke saa  meget i en stigende In tensivering  

i som i en h u rtig  T ilegnelse og G ennem førelse af Frem - 
I skridt. T iden k ræ ver en anden Indstilling  indenfor L and ­

bruget til Spørgsm aalet om K apitalanvendelse og Gæld. 
Jog ønsker ikke, at danske Bønder skal tilegne sig det 
franske Syn paa Gælden. Men s tø rre  Forsig tighed, s tø rre  
F ryg t for Gæld er et K rav, som vi ikke kom mer uden-



3 3 7

om. E n  Æ n dring  af Sindelaget overfor Gælden naas dog 
ikke ved at lægge Loft over den, men kon  ved Indsigt og 
Opdragelse. H er ligger der en sto r Opgave for Land- 
b rugslæ rere  og L andbrugskonsulen ter.

Nogen afgørende Indflydelse paa vor Opfattelse af 
L andbrugsk risen  kan  disse Overvejelser vedrørende G æl­
den ikke faa. Med al A nerkendelse af de Ofre, der er b rag t 
fra  Statens Side for at nedbringe L andbrugets Gæld eller 
lette dens T ryk , m aa vi fastholde, at L andbrugsk risen  
kun  kan  løses ved Genoprettelse af L andbrugets Ren- 
tabilitet.

Mod de hidtil ivæ rksatte  K riseforanstaltn inger til Støtte 
for de mest forgældede L andbrugere  vil jeg endnu gøre 
den Indvending, at de underg raver den økonom iske A n­
svarsfølelse. Det v irker dem oraliserende, at der G ang paa 
G ang ydes H jæ lp til de L andbrugere , der er m indre dyg­
tige, flittige eller sparsom m elige, men derim od ikke til 
dem, der ved F lid  og Paapasselighed  h a r  holdt Gælden 
nede. K riselovene fo rudsæ tter nok, at kun  de L andbrugere  
skal holdes paa Ejendommen, der fo rtjener a t hjælpes. 
Men med den E rfa ring , jeg sidder inde med paa dette 
Omraade, kan  jeg sige, at Lovenes G ennem førelse kun  i 
ringe Omfang svarer til denne F orudsæ tning . Det okono 
miske Selvansvar, som var det danske L andbrugs S ty r te  
under K risen  i Slutningen af forrige A arhundrcde, vil 
først komme til Æ re  igen, n a a r  L andbrugets Rentabilitet 
i det væsentlige er genoprettet.

Dermed er jeg naaet igennem det Kompleks af Spørgs- 
maal, som om sluttes af mit Emne: K reditforeningerne og 
L andbrugets Gældsproblem , og jeg haaber, at det m aa 
være lykkedes mig at sætte T anker i Bevægelse, som kan 
virke befrugtende paa D eres Opfattelse af de vigtige 
Spørgsm aal, vi h a r  beskæftiget os med.


