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Ole Lange: Finansmaend, strimznd og mandariner. C. F, Tietgen, Privatbanken og Store
Nordiske. Etablering, 1868-76. Disp. Kbh., Gyldendal 1978. 395 s.

samme: Partnere og rivaler. C. F. Tietgen, Eastern Extension og Store Nordiske. Ekspan-
sion i Kina 1880-86, Kbh. 1980, 283 s. Disp.

Historie kan som bekendt skrives ud fra mange forskellige synspunkter. Den kan ogsi
skrives fra mange synsvinkler, d.v.s. med udgangspunkt i forskellige emner og specialise-
ringer. Hvilke synsvinkler, der er holdbare og frugtbare for tilvejebringelsen af nzvne-
veerdige bidrag til vor forstielse af strukturer og processer i fortidens samfund, er nok
et spergsmal, vi har ofret for lidt opmaerksomhed. Der har miske tidvis, og ikke mindst
i de senere rs ret planlese ckspansion af ressourceindsatsen, varet tendenser til at ideolo-
giske moderetninger eller andre fagligt irrelevante forhold har befordret specialiseringer,
som ikke pd forhand kunne forventes at give nye bidrag til den faghistoriske indsigt i
samfundsudviklingen. Omvendt er det naturligvis af stor betydning, at de synsvinkler og
specialiseringer, hvortil der kan knyttes rimeligt store faglige forventninger, blir taget op
ogsa af professionelt skolede historikere: kun derved opnis en virkelig afprevning af
deres bareevne,

Til de synsvinkler, der tidtil har veeret meget lidt dyrket af danske faghistorikere, men
i ganske vid udstrzkning af firmahistorikere og levnedsbeskrivere, herer foretagerens,
entreprenerens eller erhvervslederens virksomhed. Det gzlder markeligt nok ogsi den
periode af vor historie, hvor initiativer og beslutninger til afgerende =ndrnger af sam-
fundets vilkar og indretning efter almindelig vurdering i hej grad beroede i denne gruppe.

Ole Lange har med dette vaerk gjort en begyndelse pi dette potentielt meget omfat-
tende og vidtrakkende studium, At tage alvorligt fat pi det store privatarkiv efter en si
central erhvervsleder som C. F. Tietgen; at kombinere det med alvorlige studier i andre
privatpersoners og offentlige institutioners arkiver i bide Danmark og England; at s=tte
dette ind i en sammenhaxng med den relevante, spredte og uensartede litteratur; og
derved give andre et billede af vigtige, i hej grad hemmeligholdte processer i samfunds-
udviklingen. Dette er en prastation og en landvinding. Jeg vil nedig have, at denne for-
tjeneste glemmes, nar jeg nu i det folgende gir i gang med, hvad jeg sclv opfatter som
en ganske hard kritik af arbejdets resultater.

Min kritik gir ud pi, at det emne, forfatteren har valgt til at illustrere mekanismer,
fremgangsmader og magtstrukturer under den fremvoksende kapitalistiske ekonomi, er
lidet egnet til generalisation, men tvartimod af en meget speciel beskaffenhed. Navnlig
f.swv.a, statens rolle har forfatteren skudt ved siden af. Han har ogsd i vasentlig grad
fejlfortolket nogle af de iagttagne processer. Skent emnet pa forhind var kendt som et,
der kunne give anledning til at kritisere Tietgens metoder — egentlig jo et argument for
at udvlge andre eksempler til at pavise de gengse metoder — findes der langt mindre
sensationelle forklaringer pa det meste, end her skildret. Jeg ved godt, at forlaget — vel
som led i det forf. ellers ville kalde et kommercielt rzs — mi anses som ansvarligt for en
hel del af det praeg af banal affarejoumnalistik, som er kommet til at forme bogens image
i offentligheden. Jeg skal ikke bebrejde Lange de hirdhendede formuleringer pd flap-
perne, i billedteksterne o.s.v. Men dog fastholde, at de i deres kerne bygger pi, hvad der
star i selve bogen!

»Entreprenerhistoriens« vaerdi som led i udforskningen af den ekonomiske udvikling er
forlengst godtgjort i U.S.A., England m.v. Lange behover altsa ikke at begrunde dette.
Men man er steerkt overrasket over at se, i hvor ringe grad han har ladet sig inspirere af
denne omfattende internationale litteratur (— endog selvom en del af denne deler forf.
aggressivt-kritiske syn pi guldalderkapitalismens »raverbaroner«). Sporgsmil som igang-
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sztterens eller foretagerens indflydelse pi teknologien, branchestrukturen, virksomhedens
organisation og malsztning — eller endnu bredere, pa samfundets vaekst og trivsel — be-
rores kun helt tilfzldigt. Bogen giver heller ikke laseren megen hjelp til selv at soge
svarene, da man savner enhver systematisk udredning af selskabets driftsformer, rentabi-
litet, prispolitik, koncernopbygning, sivel som al sammenligning med andre telegrafsel-
skaber og andre brancher.

Set herudfra har Ole Lange sat sig beskedne mail med bogen om Tietgen og Store
Nordiske — der er intet milbevidst sigte mod analyse af oversete eller kontroversielle lov-
messigheder i den skonomiske udvikling. Som han selv erkender, er der tale om en
konventionel beretning, holningsmzssigt inspireret af marxismen men uden anden ambi-
tion end den at fortzlle ¢en god historie: Nemlig hvordan Store Nordiske Telegrafselskab
kunne udvikles som et multinationalt storforetagende med basis 1 en vesteuropisk smi-
stat — hvilke ressourcer, konjunkturer, magtforhold, politisk reaktioner og forretnings-
metoder, der var i virksomhed — hvorfor etableringen 1869-76 lykkedes (skent Tietgens
position i vor finansverden en tid var svart betrazngt), mens den videre ekspansion i
80erne bremsedes.

Ved sine studier i G, F. Tietgens og H. G. Erichsens privatarkiver, i konkurssagen efter
Sv. Petersen, i det britiske og danske udenrigsministeriums arkiver m.v, har Ole Lange
selvsagt givet et langt mere indgaende billede af denne szrlige del af dansk forretnings-
livs historie, end man fer har haft. Man ma dog konstatere, at bogens vigtigste pointer
til dels var pa tryk i forvejen. Tietgens bersmanovrer i telegrafaktier, engagementet med
veksellelerer Sv. Petersen og virkningerne heraf for Privatbanken skildres suaviter in
modo, sed fortiter in 7¢ hos Ejnar Cohn (Privatbanken i hundrede ar. Kbh., 1957, s
224-239), Og Ole Langes konklusion er pa ect punkt klart foregrebet af Store Nordiskes
jubilzumsskrift fra 1894, hvori det hedder:

»den danske Nations politiske og militzre Svaghed, der havde gavnet Selskabet paa
et tidligere Stadium, skulle nu (: 1882/83) vende sig imod det. Thi den danske
Regering havde ikke Magten til at trede i Skranken for dets velerhvervede Rettig-
heder, Stormagterne havde ikke Viljen dertile (s. 144).

Hovedindvendingen er imidlertid, at bogen ikke blot som for omtalt savner videregaende
teoretisk ambition, men ogsi opviser mangler i systematik pa et mere elementzrt nivean
— savidt at dens resultater pa centrale punkter ma betegnes som fejlagtige eller tvivl-
somme. Det forudskikkes, at bogens andet bind (»Partnere og rivaler«) efter min mening
blot er at betragte som een meget stor epilog: den samler sig nzsten helt om en detaljeret
skildring af de spegede, uopherlige tovtrzkkerier om koncessioner og linjer i Kina 1880
86 og den kan egentlig blot belyse bogens emne pa eet niveau, det diplomatisk-konsulare,
mens de konkrete skonomiske sammenhaznge glider helt i baggrunden.

Ved fejlkilden: Raasloffmissionen 1875

Det andet afsnit af forste binds 10. kapitel om »Raasleff-missionen« (s. 272-281) demon-
strerer den betznkelige loshed i kildeanvendelsen, der prazger dele af varket. Samtidig
ferer det os ind pa den side af emnet, som forfatteren har ignoreret til afgerende skade
for fremstillingens substans og perspektiv — nemlig de helt specielle relationer mellem
Store Nordiske og statsmagten, reprzsenteret ved Telegrafvazsenet og Finansministericet.
De ni sider skildrer den proces, der ferte til, at fhv. krigs- og marineminister W. R.
Raasleff gennem hele 1875 opholdt sig i @sten — befuldmagtiget og betalt af den danske
stat, med den hovedopgave at ordne Store Nordiskes problemer med at virkeliggere et
landkabelnet i Kina.
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Gennem udenrigsministeriets arkiv, Tietgens og andres papirer samt Aage Friis’ notater
fra statsridsprotokollen har Ole Lange kunnet folge en del af forviklingerne og argumen-
tationen. Men han har ikke brugt den trykte udgave, som udgaves af Rigsarkivet ved
Harald Jorgensen i 1976. Bindet offentliggjordes ved en reception 13. maj 1976.1
Disputatsens 1. bind udsendtes i 1978, og forfatterens forord er dateret maj 1977. Han
havde altsa utvetydigt pligt til at kende og benytte denne kilde,

Det ni sider lange, fyldige referat af sagen i »Statsridets forhandlinger« (s. 149-157)
viser klart, at kongen og kronprinsen var imod, ikke blot imod at missionen skulle betros
Raasleff, men ogsd imod at staten skulle betale. Hvad der skete var, at de to kongelige
blev »overstemts« af det samlede ministerium. Det var udenrigsministeren (Rosenern-
Lehn), der mitte anbefale ferst, idet han navnte, at beslutningen var truffet i »Confe-
rencer imellem samtlige Ministre«, Her var ogsd justitsministeren (Klein), efter hvad
han nu sagde, blevet overbevist. Han argumenterede pa linje med krigs- og marinemini-
steren {Rawvn), kulturministeren (Worsaae) og indenrigsminister Tobiesen. Sidstnavnte
ville ikke benzgte, at »General Raasleff kan staa i et nart Forhold til Formanden for
Telegraphselskabet . .., men fra den Tid da han, indtil han blev Minister, var Medlem
af Selskabets Bestyrelse, er det ham bekjendt, at Generalen ikke staar i noget Forhold
til denne eller Selskabete, Man vidste altsd, at Raasleff havde et serligt forhold til
Tietgen, om ikke hvad vi nu ved, at Tietgen ved en »aftale« i efteriret 1866 garanterede
Raasleff en arlig minimumsindtagt pi 10.000 kroner, utvivlsomt for at fi ham til i hast
at bytte den solide gesandtpost i Washington med »den i situationen vanskelige post«?
som krigsminister. Vi fir ogsi at vide, at Tobiesen ikke var medlem af bestyrelsen for
SNTS, mens han var minister; han havde veret det for sin tiltreedelse {og stod derfor
som medunderskriver pi selskabets ansogning af 28.6.74), og han blev det igen efter
sin demission, men det hang sammen med hans stilling som generaldirektor for Post- og
Telegrafvaesenet (fra Januar 1874) pa en meget mere kontant made end skildret af
Lange, jfr. nedenfor. Der var derfor ikke noget merkeligt i, at Tobiesen konsckvent stot-
tede sendelsen, og Lange kunne roligt have accepteret hans argumentation (hensynet til
kreditforholdene, statsfinanserne og et af Prejsen uafhzngigt linjenet til udlandet), i
stedet for blot at referere den (s. 277 f.) og ellers mene, at han bare gik »Tietgens
/Erinde« (som Rosenemn skrev 6.8, 5. 275).

Hovedindlzgget for sendelsen pa statsridsmedet den 2.9.1874 kom fra konsejlsprasi-
dent og finansminister C. A. Fonnesbech. Han kunne pi dette mede uimodsagt sbemzrke,
at den farste spire til det store nordiske Telegraphselskab er fremkaldt af selve Regjerin-
gen, og at denne i sin Tid har bidraget til at faa det igang, hvilket han nzrmere oplyste,
idet han tillige viste, hvorledes Selskabet har haft en saadan Betydning for den danske
Stat og Statskasse, baade direkte og indirekte, at ... der vel er Anledning for Regjerin-
gen til at imedekomme Selskabets @nskee. Det var jo ikke ferste gang »Staten har
erkjendt, at det store nordiske Telegraphselskabs Interesser ikke ere at betragte som
private allene«, og som finansminister nzzrede han singen Tvivl om, at Rigsdagen ville
erkjende Rigtigheden af, at Statskassen har betalt dette Beleb og derfor bevilge dete.

Siledes skete det jo ogsi. I forslaget til tillzegsbevillingslov for finansaret 1874-75,
som Fonnesbech forelagde i folketinget 5.12.74, bad han om 25.000 Rdl. til »Udstyring,
Rejser, Missioner«. Venstre var meget krigerisk ved dette ars tillzgsbevillingslov og
endte med at rejse rigsretsanklage mod kulturministrene (Hall, Worsaae) pa teaterbyg-
geriet. De 25.000 til Raasloff gik igennem, men ikke uden en diskussion, som kaster et

! Staterhdets forhandlinger, udg. v. Har. Jargensen, 12, bind: 20. april 1872-15. maj 1912.
' 8v. Thorsen, De danske ministerier 1848-1901. Kbh. 1967, =, 341,
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betydningsfuldt lys over hele forholdet mellem staten og SNTS, og som forf. givetvis
burde have inddraget i sin analyse. Ansporet af kritiske bemarkninger fra C. Berg, tog
udenrigsministeren ordet ved 1. behandling (8.1.1875). Han erkendte, at han ferst havde
varet skeptisk, men jo havde henvendt sig til »de af mine Kolleger, under hvis Ressort
jeg maatte mene, at en saadan Sag naermest maatte henhere, hvilket i dette Tilfaclde vil
sige Finansministeren og Indenrigsministeren«. Herfra var det blevet »viist, at denne Sag
i kommerciel Henseende virkede paa vore Kreditforhold, og endvidere i fiskal Hen-
seende, jo endog i politisk Henseende havde overordentlig stor Betydnings, hvilket han
nzrmere oplyste. I Finansudvalgets betznkning af 26.2,1875 hed det, at et enske fra et
privat selskab ikke i almindelighed burde vzre nok til at hidkalde »den gjorte Foran-
staltning, som heller ikke kan motiveres ved, at Statskassen selv er Aktionzr eller at
Selskabets Virksomhed har haft en gavnlig Indflydelse paa de danske Stats-Telegraph-
indtzgter. Noget anderledes stiller Sagen sig derimod, naar den ses fra det danske
Pengemarkedes Standpunkt . .. Naar af en Kapital paa 27 Millioner Kr. i et industrielt
— om end nok saa smukt, saa dog risikabelt — Foretagende tildeels i fjerne Egne 21 Mil-
lioner befinde sig paa danske Haznder, saa vil enhver betydeligere Kursforandring af
Selskabets Aktier gribe feleligt ind i det danske Pengemarkeds Tilstand i Almindelig-
hed ... Da dette Forhold nu engang er tilstede, og da det ikke kan ventes forandret,
forinden Selskabet ved en heldig Konsolidering af Grundlaget for dets Virksomhed i
Kina faar aabnet sig sterre Adgang til Europas Pengemarked, erkjender man.. .«, osv.
Ordiercren (Bojsen) henholdt sig under 2. behandling 2. marts 1875 hertil, mens hejre-
manden Ingerslev gik i rette med denne ret ensidige begrundelse og fremhavede det
danske samfunds interesse i at hjxlpe et sidant koncessioneret selskab, ikke mindst af de
finansielle hensyn.3

Det er overordentlig beklageligt, at Ole Lange ikke har inddraget disse elementzre
trykte kilder i sin fremstilling og analyse. For det ferste viser det sig jo, at skildringen af
Tietgens velkomstceremoni ved Kongens hjemkomst og gatterierne om dens virkning pa
resultatet er overfledige og fejlagtige — for det er jo ikke rigtigt, nar det pa s. 274 fyndigt
siges: »Der kom ingen indvendinger«. Kongen og kronprinsen var imod det hele, og de
matte tromles ned af et nu enigt ministerium. Det er rigtigt, at udenrigsministeren op-
rindeligt havde varet imod — men han stod altsa alene. Desuden mi man tro, at hans
og Vedels negative reaktion i ret haj grad var bestemt af Store Nordiskes meget aggressive
argumentation i skrivelsen af 27.6.74, der begrunder onsket om udsendelsen af en per-
manent dansk mission med en hird anklage mod den lave kvalitet i de estasiatiske kon-
sulaters personale — altsa et fomarmende angreb pa udenrigsministeriets faglige kompe-
tence (jfr. punkt 3 i instruksen til Raasleff, der bl.a. skulle undersege konsulaternes virke).

Endnu mere beklageligt er det selvialgeligt, at Lange ikke har set statsrids- og rigs-
dagsreferaternes meget klare vidnesbyrd om de lzngst bestiende szrlige forbindelser
mellem staten og SNTS (jfr. f.cks. Fonnesbechs udtalelser ovenfor) — og at han har
ignoreret substansen i det, han har set, f.cks. Tobiesens memorandum af 19.8.1874. Som
klart angivet af Rosenomn i Folketinget 8.1.1875, var der ingen tvivl om, hvilke to fag-
ministenier, der var indblandet i sagen. Post- og Telegrafvasenet overfertes pr. 17.11.1873
til indenrigsministeriet fra finansministeriet, men dette er jo, som man ved, alligevel
inddraget sisnart en sag drejer sig om penge. Og enhver elementar fremstilling af stats-
telegrafens skonomi — f.eks. Danmarks Statistik bd. III (1878) eller det officielle jubi-
lezumsskrift »Statstelegrafen 1854—1904« viser til overmal, at Tobiesen havde ret, nir han
fremhavede, hvad udviklingen af SNTS beted bade for telegrafbudgettet og for stats-

* Rigsdagstidende 1874-75, Flkt. Forh.
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finanserne som helhed. Det var beleb, der mange gange oversteg en éngangsudgift pi
25.000 kr. Yderligere er det altsi i disse kilder flere steder oplyst, hvad Lange ikke har
fundet frem, at staten var aktionzr i SNTS og havde varet med til at starte selskabet.
Endelig er der det punkt, som navnlig Venstres finanslovspolitikere hzftede sig ved — at
en snes millioner kroner (de SNTS-aktier, der var blevet i Danmark) vejede meget tungt
pa landets kreditforsyning, og at enhver mitte hibe at se¢ dem afsat til udlandet. Disse
undladelsessynder forskyder perspektivet i bogen, og det er rimeligt her at uddybe
spergsmilene. Ikke mindst mA man nzrmere have bestemt statens rolle ved igangsat-
sxttelsen af SNTS.

Staten som telegrafens herre

Efter en gennemgang af telegrafvasenets fremvakst i verden ca. 1850-65 og de delvis
virkeliggjorte planer om et verdensomspandende net med forbindelse mellem den gamle
og den ny verden — herunder det i s henseende bemarkelsesveerdigt tidlipe Shaffnerske
projekt med forbindelse til Danmark og Tietgen — oplyser Lange pludseligt s. 70, at der
var afsluttet en dansk-russisk telegrafkonvention i 1865. Uden at kommentere eller for-
klare dette gir han hastigt videre, si at vi allerede pé s. 71 har fiet dannet Store Nor-
diske, hvis fodselsfase si beskrives over en halv snes sider. Allerede af Langes egen frem-
stilling blir det klart, at visioner om et verdensnet samt forskellige entreprensrers ambi-
tioner om at fi del heri, var legio omkring 1860. Tietgen var pi ingen mide nogen
profet her — og han kom heller ikke til at spille nogen rolle for udviklingens faktiske forleb
forend i 1867.

Det gjorde imidlertid andre danske, Den elektriske telegraf udvikledes, som skildret af
Clapham o.a.,, i nar forbindelse med jernbanerne og postvasenet, og for landlinjernes
vedkommende var koncessioner eller statsdrift de fleste steder et selvislgeligt grundlag —
bortset bare fra Storbritannien (til 1870) og U.S.A. Selv al overbeviste liberalister be-
tragtedes telegrafen som varende monopolistisk i sit vaesen — altsi umulig at styre til
forbrugernes gavn gennem fri konkurrence; da staten tillige selv var en af de sterste
brugere og i militzer henseende meget steerkt afhangig af dette nye meddelelsessystem,
blev statsdrift af hovedlandlinjerne i Europa nzrmest eneridende i lebet af 1860erne.
Staterne lod ganske vist undertiden visse sidelinjer drive af private sclskaber, men da
pi koncession — og reelt pi vilkir, som lagde hele magten hos statstelegrafen, idet isole-
rede linjestykker kun ekonomisk var bzredygtige ved tilslutning til hovedlinjerne. Noget
anderledes kom det til at ligge med de underseiske telegrafkabler, der nedlagdes uden for
staternes territorialfarvande og som i starten var belemret med meget store risici. Her
blev det normale, at besiddelsen og driften overlodes til private, stort set britiske telegraf-
selskaber. Disses eksistens var dog ingenlunde naturgiven - englanderne overvejede f.eks.
at nationalisere dem omkring 1878 — og navnlig var de jo fundamentalt set i samme
situation som de smi private landkabelselskaber: For at na frem til deres egentlige kun-
der — forretningsfolk, aviser og myndigheder i de udviklede landes storbyer — matte de
uundgieligt vaere tilkoblede de centrale statsdrevne landlinjer.

Man mi derfor sige, at magtforholdet mellem staten og den private kapital var et
helt andet end i produktion og omsaztning iavrigt pi denne tid - jernbaneme alene delvis
undtaget. De private telegrafselskaber virkede fundamentalt under vilkir, som staterne
havde fastlagt ud fra deres egne interesser, herunder diplomatiske hensyn, sikkerheds-
onsker m.v. men jo ikke mindre hensynet til de statslige telegrafnets finansielle trivsel.
Dette fandt ogsd udtryk i, at priser og andre vilkdr for telegrambesergelse mellem og
gennem landene temmelig naje blev reguleret ved internationale konventioner, udarbejdet
pa verdenstelegrafkonferencer med deltagelse af de statslige telegrafmyndigheders chefer
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=i Paris 1863, i Rom 1872 o.s.v. Disse takster blev altsi bindende for de private telegraf-
selskaber. Det var ganske vist normalt tilladt dem at gi under de foreskrevne ordtakster,
men de statslige selskaber fulgte neje med i1 deres prispolitik, som de jo enskede fastlagt
ud fra egen interesser m.h.t. transitindtagter m.v. snarere end efter aktionzrernes ensker.

Ole Lange burde have taget dette ret selvfelgelige udgangspunkt til efterretning. Han
havde straks set det, hvis han pa en mere dben made havde lzst bare de to store danske
varker om periodens telegrafudvikling — Store Nordiskes jubilzumsskrift fra 1894 og
Statstelegrafens fra 1903. Herudfra havde han kunne forme sin problemstilling og til-
rettelzgge sin arkivforskning pi en mere hensigtsmassig mide. I det store og hele har
han jo bygget sin fremstilling pa Tietgens privatarkiv samt de udenrigsministerielle arkiver
i Kebenhavn og London. Man ma beklage, at hverken Privatbanken eller Store Nordiske
har villet idbne deres arkiver for undersegelsen, og at forfatteren ikke har formaet at
udnytte russiske kilder. Men det er jo ikke hans skyld. Derimod ma man stzerkt bebrejde
ham, at han ikke har inddraget storre dele af de helt ibent tilgzngelige danske offentlige
arkiver. Han har stort set nejedes med udenrigsministeriets, skent det allerede herved
burde vazre blevet ham klart, at andre dele af statsapparatet var tidligere og dybere
engageret i etableringen af Store Nordiske. Som det allerede er antydet, kunne man pa
forhind forvente, at der ville vare centralt materiale at finde i finansministeriets, i
generalpostdirektoratets og telegrafdirektionens arkiver — udredninger, overvejelser og
korrespondance. Dette har vist sig at vare tilfazldet. Disse myndigheder har haft en langt
sterre rolle og en langt bedre information m.h.t. selskabets udvikling i de forste ar, end
denne bog giver udtryk for — si langt, at forfatteren ogsi her kunne have fundet i hvert
fald nogle af de generalforsamlingsreferater, han har manglet og i sin fremstilling erstattet
med dagbladsreferater.

Peter Faber i hovedrollen

Det billede, som tegner sig af forhistorien og forudsztningerne, nir man inddrager de
nzvnte departementers og direktoraters overvejelser og informationer, er i korte trak
felgende: Den del af »telegrafvisionerne«, som realiseredes med Store Nordiske, udgik i
realiteten fra det danske embedsvark og her mere som koldsindige kalkuler end som
visioner. Der var nemlig tale om at handle ud fra et helt kontant skonomisk mail, som
egentlig ikke kunne realiseres ad anden vej end opbygningen af intemationale telegraf-
kabler mod est og vest, delvis nord og syd.

Efter loven af 1852 opbyggedes i det danske monarki et statsligt telegrafnet pa 280 mil
linjer, med anlaegsudgifter pd 1,7 millioner kroner, hvis forrentning godt og vel dak-
kedes af de stigende overskud pi driften — tilsidst ca. 200.000 kroner. Indtzgterne pa
transittelegrammer mellem Sverige, Norge, England og kontinentet beleb sig til 118.000
kroner. Men disse penge afhang for en del af forbindelsen til England over Slesvig, og
da dette land gik tabt, ramte det hirdt. Endnu veerre var det, at der i 1865 abnedes en
svensk-projsisk selinje over Trelleborg, som ogsi tog en del af den norske trafik. I
irene 1863-67 faldt transitindtzgterne herved ned til 10.000 kroner, og statstelegrafens
underskud leb op mod en kvart million i 1868. Pi et tidspunkt, hvor finanserne i almin-
delighed var anstrengte — man fik jo endda indkomstskat i 1867 — var denne vending
uacceptabel som man siger idag.4

Men den var ikke kommet pludseligt for ressortministeriet (1853-1874: Finansmini-

* Danmarks Statistik III. Kbh. 1878, 5. 214-224; Statstelegrafen 1854-1904. Kbh. 1904,
1. B3 ff,
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steriet) eller direktoratet, som da heller ikke havde set passivt til. Polyteknikeren Peter
Faber, der var telegrafdirektor fra 1852 til 1877, havde ikke — som man skulle tro efter
skildringerne 1 de biografiske leksika — fortrinsvis brugt sin tid pa at skrive de siden kendte
folkelige sange, men i hej grad varet opmarksom pd udviklingens krav. Den 2, december
1859 skrev han til Generalpostdirektoren, at man af hensyn til statsfinanseme mitte have
en forbindelse til Rusland. Da modtagelsen var positiv, tog han initiativ til, at »Sub-
marine Telegraph« — der havde staet for kablet Tenning-Yarmouth og flere andre kabler
over Vesterhavet — skulle sege koncession ogsa estpd, som det fremgar af hans brev til
Generalpostdirekteren af 30. august 1860.5

Sagen var svarere end som si. Kapitalisterne stod ikke pi spring. Koncessionssegeren,
(vistnok Siemens & Halske) trak i nogle ir sagen ud, som Faber skrev til sin chef 21.
august 1863.% Man matte derfor nu g direkte til Rusland og fa arbejdet igang ved f=lles
indsats. Hans chef, generalpostdirekter Danneskjold Samse, formulerede sagen saledes i
en udateret skrivelse til udenrigsministeriet — forf. burde altsd have set den — ganske kort:
»Giende ud fra den uformindskede Overbevisning, at et russisk-dansk Telegraphtoug vil
blive en ny Indtaegtskilde for vort Telegraphvasen, der nu, eftersom der er Udsigt til
en direkte Forbindelse mellem Swverige og Prejsen, har stzrk Opfordring til at see sig
om efter nye Forbindelsere. Han fremlagde ogsi det perspektiv, at Asien og Nordamerika
kunne forbindes ad denne vej — Fabers planer shenlede Tanken paa den Forbindelse
mellem de to Verdensdele gennem Ruslande, thi enhver kunne »med et Blik paa Kaartet
overtyde sig om, at en dansk-russisk Linje vil i det mindste af Engleenderne blive betragtet
som en Deel af den naturlige Vej til Nordamerika«.7

Det wvar altsd i efteriret 1863. Russerne var enige. Nu helmede man ikke. Russermne
foreslog lige efter krigens opher, den 3.10.1864 en telegrafkonvention, Faber fik fuldmagt
ovenfra til at forhandle med sin russiske kollega, general Guerhard. Den 11, februar
1865 ordnedes sagen mellem de to under en telegrafkonference i Paris, godkendtes i
regeringerne — herhjemme af finansministeren (David), der bad udenrigsministeriet om
at fa beserget ratifikationen, hvilket skete pr. 11. april 1865.28 Hermed var der sluttet
aftale mellem de to regeringer om, at der skulle ctableres en kabelforbindelse mellem
de to lande over Bornholm, siledes at den est-vestlige telegrafforbindelse i Nordeuropa
kom til at passere dansk omrade og give den danske statstelegraf en transitindteegt. Det
var nemlig klart fra starten, at linjen skulle forbindes med et nyt kabel Danmark-
England, som det ogsd stir i aftalen. Tidligere havde russerne overvejet en linje over
Gotland, men det undgik man altsi nu. Det var regeringerne, herhjemme i sidste ende
Faber, der havde taget initiativet til dette, der siden blev selve fundamentet for Store
Nords virksomhed. Tilbage stod det at fa arbejdet gjort, d.v.s. at fi skaffet en entreprener
og en anlagskapital. Det voldte problemer at fa det gjort si hurtigt, som regeringerne
enskede, d.v.s. hurtigst muligt, men det var kun et tidsspergsmal.

Det svensk-projsiske kabel samt tabet af Slesvig gjorde det ogsi i sig selv livsnadvendigt
for Statstelegrafen hurtigt at skaffe en ny direkte forbindelse til England, og det var
onskeligt heri at fi inddraget trafikken fra Norge, hvor lokale krafter allerede i 1864
samlede sig for at fi en linje vestpa til Skotland, men ikke straks kunne skaffe kapitalen.
Pa vestlinjen havde man siden 1854 haft en koncessionzr, amerikaneren Shaffner, hvis
danske kontaktmand var Tietgen. Dette hejtflyvende projekt, som 1 bogen omtales ret

* Tel.dir. — G.postdir. 2.12.1859 og 30.8.1860; G.Postdir.ark. Telsager pk. 25.

* Tel.dir. — G.Postdir 21.8.1863 (sst.), bifaldet 9.9.63.

" G.postdir. — UMudat.; UMs arkiv A 2342/1863 »Danmarks Reprasentation i Kina og
STNS«.

¥ Skrivelser i G.post.dir.ark. (telegrafsager pk. 25) jfr. UM’s arkiv 2342/1842,
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indgaende s. 33—40, skulle bringe Danmark i forbindelse med de nordatlantiske bilande
og Canada over England. Bortset fra at man i 1860 havde fiet Shaffner til at l=gge et
depositum pa 100.000 Rdl. for fornyelsen, havde vor regering ikke presset nogen afgerelse
frem. Men netop i 1864 udleb fristen pa det: Shaffners koncession var forbrudt, hans
depositum hjemfaldt til statskassen, og det selskab, som tidligere havde bygget over
Vesterhavet, Submarine Telegraph, matte 5. april 1865 meddele Faber, at det ikke havde
penge til et nyt anlzg; linjen Tonning-England havde givet tab, og man matte derfor
afsti fra den tilbudte koncession. Den 17. november 1865 undertegnedes derpa koncession
til Wyld m.fl. pa de direkte linjer til England og Norge, som regeringen ville have®
Det var en canadisk-engelsk finansgruppe, senere organiseret i selskabet North Atlantic
Telegraph Co., hvori ogsa Tietgen og Suhr var inddraget som styrelsesmedlemmer.
Generalpostdirektoratet havde dog overfor Finansministeriet beregnet, at bare sekablet
Danmark-England ville koste godt 75.000 £ d.v.s. 670.000 Rdl. dansk, og nir man hu-
skede, hvad man kaldte sden ved Aabningen af Trelleborg-Arconalinjen foranledigede
Revolution i Transitgebyreme«, konkluderedes det, at man »maa sxtte sit Haab til et
russisk-dansk Anlzge.1? Koncessionzrer med penge nok var ikke si lette at skaffe, der-
for slap Wyld & Co. ogsi med et depositum pa 5000 £ for linjerne over Vesterhavet, og
man var parat til at give henstand med hele Amerikaprojektet, der s3 ogsa bortfaldt i
1866.1!

Udgangspunktet for det hele var jo, at Statstelegrafen nok var vitalt interesseret i de
nye sokabler, men ikke selv havde midler til investeringer af denne sterrelsesorden, —
Det var ferst 1865/66 man klarede at fi stationer i alle sterre danske byer, og en hel
del sma mitte man overlade private lokale koncessionerede telegrafvirksomheder at
betjene. I ferste omgang forlod man sig da pi de udenlandske telegrafgrupper, der var
centreret om fabrikation af telegrafudstyr og kabler. Men disse havde ogsi svaert ved at
rejse sterre kapitaler og var tilbejelige til at trzkke de mindst lovende projekter ud —
selv nar det kostede tab af de deposita, regeringemne pilagde dem i koncessioneme for at
fa arbejdet igang.

I de to felgende ar henli virkeliggerelsen vestpi hos Wyld & Co. d.v.s. North Atlantic
Telegraph Co. &stpa var det tyske selskab Siemens og Halske i forhandling med russerne,
men stillede store krav om reduktion af taksterne pi de tilstodende russiske landlinjer,
I februar 1867 skiftedes koncessionen vestpa over fra Wyld & Co., der havde forbrudt
kontrakten og tabt sine 5000 £, til kabelfabrikanten Newall f.s.v. angar den dansk-norske
linje. Han slap med et depositum pi 2000 £ og fik ret til at overdrage koncessionen.
I henhold til telegrafkonventionen i Paris, og stillet over for konkurrencen over Trelle-
borg, mitte statstelegrafen nedsatte sit transitgebyr.12

Newall fik nedlagt kablet, men magtede si ikke mere. Da gik finansministeriet til Tiet-
gen i sommeren 1867 og bad ham andrage om en koncession. Det gik ikke straks, der var
komplikationer, men efter nytir lykkedes det ved yderligere regeringsindsats at fa rejst
et aktieselskab, der realistisk kunne patage sig at fa lagt kablet til England i lebet af et
halvt ar (til august). Det nye A/S »Dansk-Norsk-Russisk Telegraf-Selskabe¢, som blev
oprettet i januar 1868, overtog Newalls kabel i februar og fik koncessionen i april. Det
lededes af de mznd, der siden skabte og styrede Store Nordiske: Tietgen, Erichsen,
Broberg, Sponneck og Suhr. Men initiativet synes at veere kommet fra staten. Kapitalen
pa 100.000 £ var kun samlet ved, at der ogsi var indskudt »et sterre beleb fra finansernes,

* Finansmin. Kgl. Resol. 1865 nr. 24 (ad A nr. 507/1865).

* G. Postdir.-Finansmin, 27.9.1865 (Finansmin. Telegrafsager. £ldre Akter, 3A-18-8).
* Finansmin. kgl. Resol. nr. 240 (ad nr. 482/1866).

¥ Finansmin. Sekr, Kgl. Resol. nr. 22 (1912, 1867).
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og regeringen beskikkede et medlem af bestyrelsen — det var kontorchef Martin Levy,
finansministeriet snart departementschef og statsgeldsdirektor.13

Imens havde det engelske Telegraph and Maintenance Co. forhandlet med russerne
gennem det meste af 1867, Ogsi Danmark satsede endnu pi dem i forsommeren 1867,
som det ogsd ses af bogen her. Men sisnart Dansk-Norsk-Engelsk var igang for alvor,
endnu for koncessionen vestpi var givet den 3. april, bad Tietgen den 2. marts 1868 om
finansministeriets stotte til ogsd at erhverve koncessionen estpd. Det fik han dagen efter.
At de to kabler helst skulle vaere pi een hind, var leengst i Fabers og hans chefers tanke
— og det stod jo ogsi i den dansk-russiske konvention af 1865 (§ 11). Det har da nzppe
betydet stort, at kongen besegte czaren i denne sommer. Lange skulle hellere have oplyst,
at det konkrete indhold i koncessionen af 12.8.1868 blev udformet under forhandlinger
mellem Faber og hans russiske kollega Luders, som bl.a. fastlagde taksteme og omfanget
af de nedvendige russiske subventioner., Koncessionen — der udtrykkeligt gik til Tietgen
og Erichsen i deres egenskaber af ledere for Dansk-norsk-engelsk, og i forventning om at
de ville danne et A/S for den nye linje med samme bestyrelse — begrundedes fra dansk
side konkret med, at dette ville sikre en telegrafforbindelse til Bornholm samt »forskaffe
det Danske Telegraphvasen en anseelig Indtzgt ved Gebyrerne for den til og fra Rusland
over Danmark gaaende Correspondences, som det hed i den kongelige resolution.14

Denne forhistorie klarlegges vaesentligt gennem finansministeriets samling af kongelige
resolutioner samt Generalpostdirektoratets og Telegrafdirekterens arkiver. Udenrigsmini-
steriets arkiv giver kun et meget ufuldstzendigt billede, fordi dette departement kun
inddrages, nir de n=zvnte faglige ressorts har brug for en formidling. Historien er afge-
rende for forstielsen af nasten hele denne bogs emne — men den findes ikke, og forfat-
teren er gaet glip af et hovedperspektiv, idet han kun i et referat vedrerende diskussionen
i 1874 strejfer den danske stats indlysende finansielle interesse i hele sagen. Denne ud-
gjorde, som vi har set grundlaget for den meget vedholdende og milbevidste aktivitet for
etableringen af de store sskabler vest og ost om Danmark, og frem for nogen var det
telegrafdirektoren Peter Faber, som var igangsatter og innovator pd omradet. Tietgen
havde allerede fra 1855 agerct som forbindelsesmand og potentiel finansiel mellemmand
for skiftende udenlandske entreprenergrupper, men han engageres forst for alver i
opbygningen af kabelnettet mellem sommeren 1867 og januar 1868. Det sker, fordi andre
ikke har kunnet klare opgaven, og fordi finansministeriet henvender sig til ham.

Statsfinanser og aktiekeb

Sagt i én sxtning udvikledes Store Nordiske altsd siledes: Efter starten af Trelleborg-
kablet 1863 og tabet af Slesvig 1864 iveerksatte den danske statstelegraf og finansstyrelse
i egen ekonomisk interesse opbygningen af nye sekabler over Vesterhavet og Osterseen
efter aftale med Rusland (1865), og skent anlzg og drift blev overladt til et privat aktie-
selskab, var dette i hej grad sesat ved statsligt initiativ og for statspenge. Fabers kalkule
slog til. Med det nye selskabs udvikling skete der en tredivedobling af transitindtaegterne
fra 1867 og frem til 1874, da de bidrog med 179.000 kroner ecller 31,69 af statstele-
grafens indtzgter, der nu igen i en arrzkke oversteg dens udgifter.’ Den sure Krieger,
hvis dagbeger tydeligt har inspireret Lange, anfagtede i sin korte tid som finansminister

¥ G.Postdir. & Telegrafsager, pk. 25 (Forh. t. STNS): Fonnesbech-G.Postdir. 6.7.1867;
Finansmin. Sekr. KglsResol. nr. 56 (3.4.1868).
#* G.Postdir. Telegrafsager, pk. 25: 8kr. 2, & 3. 1868, Tietgen-Fin.min, 5.6.1868, Fonnesbech-
G.Postdir. 3.6.1868, Fin.min. Kgl. resol. nr, 115 (12.5.1868).

® Danmarks Statistik 111, s, 224,
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1872-74 statstelegrafens transitoverskud (med henvisning til anlzgsudgifteme), men
indenrigsministeriet kunne straks vise manglemne i hans regnekunst.'$ Og enhver anden
synes at have varet klar over, »hvilken Betydning »Den Store Nordiske Telegraf« har
havt for Udviklingen af Transitkorrespondancen og Statens Indtzgt heraf«, som Schar-
ling skrev i 1878.17 Der forela altsa helt elementare og indlysende grunde pa statsbudget-
tet til, at danske diplomater blev sat ind pa at befordre selskabets koncessionsplaner i
Sibirien. Det var lige sA naturligt, at man streede (lidt) ordener ud hertil. Russerne havde
selv gjort det 1 1865 til Faber m.fl.18 Ja, udkastet til den kongelige resolution om ordener
til fire russere af 10.11. 1869 nzwner ligefrem den estsibiriske koncessions betydning for
statstelegrafens indtegter, og det var kongen, som var uvillig til at uddele ordener af sa
heje grader som foreslaet.1?

Selvislgelig er det altid muligt at foretrzkke korruptions- og konspirationsteorier i
sidste ende — de lader sig sjzldent aflive — men det gir jo ikke an helt at ignorere de
mere direkte og konkret paviselige forklaringselementer, som Lange gor i dette tilfzlde.
Bogen giver altsd et fejlagtigt billede af de grundlzggende relationer mellem Store Nor-
diske og den danske stat, der ingenlunde lod sig bruge af privatkapitalen, men i hej grad
havde blik for, hvordan den kunne bruge Tietgen. En historisk fremstilling af et han-
delsesforlab ma ikke overse eller udelade s vasentlige track af forlebets gang, Herudover
ma man $a overveje, om disse konkrete fejl i fremstillingen svakker eller tilintetger for-
fatterens konklusioner. Det er ikke sa let i dette tilfzlde, fordi bogen jo forst og fremmest
er formet, si den »fortzller en god historie«. Men der er dog indledningsvis opfert en
problemstilling, hvoraf i hvert fald punkt 3 mi forudsztte ordentlige redegoarelser for det,
der her er omtalt. Det hedder (s 21): »Hvilke metoder (fremgangsméider) og mekanismer
(d.v.s. hvilke sammenherende eller forbundne dele i datidens skonomisk-politiske system)
var i funktion? Og herunder: hvorledes var samspillet mellem private ekonomiske inter-
esser og statsmagt?«. Dette motiveres straks efter (s. 22) siledes: sHensigten med under-
segelsen har varet at komme et lag dybere ned end den blotte kortlzgning af de med-
virkende faktorer. Hensigten er ogsd i detaljer at se, hvorledes de fungerede i praksis,
at soge at afdxkke de mekanismer, der var igang under opbygningen og udviklingen af
selskabet. Hvordan var samspillet mellem ekonomi og politik i praksis?« Og lidt senere:
»Denne proces, metodermne og mekanismerne, er det centrale og interessante, ikke sa
meget personen Tietgen endsige Store Nordiske« (s. 24). Men nir vi som fer dekumen-
teret ph et hovedpunkt helt ma revidere bogens fremstilling af de »metoder d.v.s. frem-
gangsmidere, der anvendtes ved skabelsen af Store Nordiske, bliver det ogsi klart, at vi
her har at gore med et eksempel, der er ganske atypisk for dansk erhvervsudvikling i
denne periode. Thi det er vel kun jernbaneanlzggene, der pa samme made var afgerende
knyttet til statens initiativer og koncessioner. Bogen behandler altsa et sartilfzlde, og
det er lidet sandsynligt, at dette kan give noge indblik i de mere almindelige »meka-
nismer¢, der dominerede den tidlige danske kapitalismes udvikling — endsige da dem, der
indgik i Jan Bonde Nielsens (og andre fribytteres) finansaffarer hundrede ar senere,
sidan som forfatteren har opfattet dem (»let genkendelige fra 1870°cmne og 1880°crnes,
forordet til 2, bind, s. 10).

Hvor utypisk Store Nordiskes forhold til statsmagten var, fremgar af det forhold, at
staten havde en pzn akticpost i selskabet. Dennes eksistens fremgar klart af debatterne i
rigsdagen om Raasleffs sendelse og aret efter (1876) om hans rejseudgifter — og den

* GPostdir.arkiv, pk. 25, leg mrk. FMJ 352/1874, skr. 26.2., 3.3. og 7.3. 1874.
* Danmarks Statistik 111, 5. 224, jfr. IV, 5. 154.
* UMs arkiv. Danmarks repr. i Kina og SNTS 1865/3607.

® Finmin. kgl. resolutioner,
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omtales ogsd i Cohns »farlige« bog,?0 si forfatteren skulle altsd under alle forhold have
kendt den. Posten fremgér selvielgelig af arkivet over statsaktiverne, som pa reservefon-
den under »Konto for Aktier i Store Nordiske, China and Japan Extension, Telegraph
Selskab« anforer en post pi 162.000 Rdl. i irene 1868-1873 og derpi 405.000 kroner
1874-1880 — selvfelgelig fastholdt ved parikursen.2! Staten 13 ikke i almindelighed med
aktier. Pr. 31.3. 1878 var der under sovrige aktiver« bare 502.000 kr. i sydfynske jemn-
baner, pi reservefonden 6,6 millioner i sjzllandske jembaner samt 406,000 i »evrige
aktiere — d.v.s. altsi nassten alene posten i Store Nordiske. Denne var indsat pd grundlag
af de af tidligere koncessionssegere fortabte deposita, men bevaredes altsa til den afvik-
ledes i 1880 (troligt nok for at bidrage til statsovertagelsen af de sjzllandske jernbaner).
Denne aktiepost har jo, ved siden af koncessionsudstedelserne, givet fast basis for statens
repraesentation i ledelsen. Statsgeeldsdirekter Martin Levy var som nzevnt medlem af
bestyrelsen, til han gik over i det private erhvervsliv 1873. Han efterfulgtes i 1874 af
post- og telegrafvaesenets generaldirektor Frits Tobiesen. Tobiesen genindtridte efter sin
ministertid og sad der i irtier, mens han virkede som statens tilsynsferende i jernbane- og
telefonselskaber m.v.,, og generelt gjorde han sig angiveligt »baade anset og frygtet som
en usedvanlig klarhovedet og principfast Embedsmand« (Povl Engelstoft).?? Altsd nxppe
nogen nem medvider i letfzrdige bersspil!

Hvad en aktiepost pa 405.000 i sig selv kunne betyde i et selskab, hvis samlede kapital
udgjorde 27 millioner, kan kun vurderes nzermere, nir man overhovedet kender kapitalens
fordeling (spredning) og ledelsesformen. Det herer vi markeligt nok meget lidt om,
skent det jo skulle have oplagt interesse, nar man som forfatteren bla. vil klarlzgge
»hvilke ressourcer (kapital og know-how) ¢ der anvendtes. Bogen meddeler, men som rent
referat (af Tobiesen, se s. 277), at der i 1874 nok 15 21 af de 27 millioner i Danmark,
og dér spredt med mange smasparere blandt aktionzrerne. Noget prazcist billede af
forholdet kan vi nzppe fa uden hjzlp fra Store Nordiskes protokoller. Men noget mere
end denne bog meddeler, kan vi dog fi frem ret let, som ogsi andenopponenten, dr.
Rich, Willerslev, anforte i sin opposition. Det er oplyst, at hovedparten af aktierne 1 1894
befandt sig pa franske hander, si at kursen bestemtes pa Pariserbersen. Denne eksport
var sa smat begyndt i 1875, men fik sit gennembrud, da Tietgen i 1878 organiserede
salget med et fransk bankhus. Allerede i 1880 var halvdelen af kapitalen pa engelske og
franske hender, i juni 1884 21,7 af de i alt stadig kun 27 millioner. Ogsa obligationerne —
hvoraf der i 1880 udstedtes for 1,8 millioner, i 1883 yderligere 5,4 millioner — gik hoved-
sageligt til udlandet.?® Man kan altsd sige, at Store Nordiske i irene omkring 1880 over-
gik pi fremmede, ja snart specielt pi franske hznder. Allerede dette havde gjort det
naturligt, om bogen i hejere grad havde rettet opmzzrksomheden mod den franske politiks
betydning for Store Nordiske — f.eks. omkring krigen 1884-85. Men firmacets og Tietgens
forbindelser til Paris gik meget lengere tilbage, og de kredsede ogsd omkring muligheden
for at fremme en fransk-russisk tilnzzrmelse. I juli 1870 virkede Tietgen og Raasleff for
de franske planer om et ssterssangreb mod Projsen, idet han bla. ville fi lagt et kabel
Dunkerque-Jylland for franske penge. Dette var nok en af grundene til, at regerings-
kredsens »neutralister«, Christian IX, Holstein, Rosenern, Krieger og Peter Vedel endnu

® E. Cohn, Privatbanken i Kjobenhavn gennem hundrede Aar 1857-1957 1. Kbh. 1957,
s. 186, der anfoerer en notits i Faedrelandet 20.1.68.

# Hovedbog for Reservefonden 1849-1931/32 Nrbr. I sektion 36. Hovedbogen meddeler
i gvrigt ogsa skiftende tilgodehavender i Privatbanken, der evt. kunne have haft interesse,

# Dansk Biografisk Haandleksikon III. Kbh. 1926, s. 587.

¥ Det Store Nordiske Telegraf Selskab 1869-1894. Kbh. 1894, 5. 222 f.; Danmarks Stati-
stik I, s. 735 1.
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1 1874 53 skaevt til de to mands udenlandske aktiviteter (jfr. ovenfor).24 Planeme blev
nemlig genoptaget i 1871. Thiers var forsigtig af hensyn til Tyskland og udsked sagen,
men gav dog koncessionen i oktober 1872, Den danske regering synes ogsd her at have
set sagen i et finansielt lys (transitindtzegterne), mens de to stormagter endog var villige
til at subventionere den nye linje. Den dbnede 1.8. 1873 — gav ikke nogen stor trafik, men
havde altsa andre charmer.?s

Hele bogens vardi var muligvis blevet en hel del sterre, hvis den havde inddraget
franske offentlige arkiver., Det samme gzlder selvsagt for de russiske. Bogen meddeler her
nye og troverdige oplysninger om, hvordan man smurte underordnede russiske embeds-
mznd for at fa koncessionen i 1870, Men sidan bar man sig maske overhovedet ad i
Petersborg — og det er ogsd stadig en mulighed, at dette slet ikke fik nzvnevardig ind-
flydelse pa de egentlige beslutningstagere pa russisk side. Hvis disse faktisk styredes af
onsket om frem for alt at finde en leveringsdygtig koncessionr (ogsi sidan mitte man
jo se Tietgens folk i 1870), er bogens (trivial)indignation i sammenfatningen pi s. 145
miske ikke mere bazredygtig end historien om regattaen i Kebenhavn 1874. Overhovedet
kan man jo let tznke sig serdeles forstielige motiver til, at »den kejserlige russiske
Regering, hvis politiske Interesser i @stasien noje ere knyttede til Selskabets, har skanket
Selskabet utallige Beviser paa den levende Deel, det tager i Foretagendets heldige Ud-
forelse«.2® Bortset fra betydningen af at have driftsikre og diskrete kommunikationslinjer
til omverdenen uden om de engelske og tyske net tjente den russiske stat ogsi penge pi
driften — i 1885 opgjort til én million francs, d.v.s. 720.000 kr.27 Vi ved heller ikke, om
den havde andel i finansieringen, Det nzvnes pa s. 246, at man i 1876 overvejede at tage
et russisk obligationslan pd £ 500.000, d.v.s. ni millioner kroner, som ville have givet
Petersborg vasentlig ejerkontrol med selskabet i en arrakke. Det blev ikke til noget, som
det siges. Men grunden var jo den krig, der sluttede i begyndelsen af 1878, og vi ved,
at Czarregeringen ved denne tid kunne ride over meget store beleb i engelske veksler —
altsi nok kebe bide aktier og obligationer fra Store Nordiske, der udbedes i London.®8

Heller ikke Store Nordiskes mere konkrete forbindelser til regeringeme i Paris og
Petersborg er altsa blevet klarlagt her, og senere arkivstudier kunne vise, om ogsi de
spillede en meget direkte rolle for virksomhedens udvikling. Maske havde de englezndere
ret, der ganske enkelt opfattede Store Nordiske som dzkorganisation for andre stormag-
ters stats- og kapitalinteresser?

Nationalekonomi og privat profit

Men spergsmilet om finansieringen af Store Nordiske kunne altsi ogsa ses under en
anden synsvinkel, som Venstres folketingsmand og andre gjorde i 1874 — nemlig indfly-
delsen pA den danske gkonomis vilkir, som bogen ikke behandler pi nogen mere konkret
méde. Vi ved som sagt, at man i 1874 regnede med en beholdning i Danmark pa 21
millioner kroner Store Nordiske aktier. Det beted, at der i hvert af de fem ar 0. 1870 var
blevet bundet henved fire millioner kr. dansk kapital i et selskab, hvis virke {og indkeb)
overvejende 13 uden for landets graenser — altsd en dansk investering i udlandet.

¥ Kriegers dagbog V, 5.29, jfr. 5.40 og 69; V. Sjequist, Peter Vedel II. Arhus 1962,
s. 74-88.

* Kriegers daghog V, 5. 213 f,, 257, 260. SNTS — Krieger 22.1.73 (Fin.min, Telsager,
pk. 25, 3 A-18-8).

® Bestyrelsen SNCJExt-Udr.min. 5.1. 1872 (UMs arckiv.).

T SNTS-Udr. 30.4. 1885 (Ums arkiv.).

* Kriegers Dagbog VI, s. 283.
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Med et ridighedsbelob pi omkring 760 millioner kroner prasterede det danske sam-
fund i femiret 1870-74 (si vidt man i dag kan beregne) en opsparing pi om ved
hundrede millioner. Investeringerne havde i en lengere irrekke veret noget mindre end
dette belob, siledes at der gennemgiende var et overskud pa betalingsbalancens lebende
poster. Der blev altsd tale om danske nettotilgodehavender i udlandet. Ved en omlazg-
ning af stempelafgiften pi verdipapirer kunne man i 1872 registrere, at der var 106,6
millioner kroner udenlandske aktier o). pi danske hznder og 55,6 millioner kroner
statspapirer. Heroverfor beregnede man ved sagkyndige oplysninger (fra bers- og bank-
folk), at der 14 for ca. 30 millioner kroner danske papirer i udlandet. Regnede man ogsi
de danske beholdninger af Store Nordiske aktier (da ansliet til 25 millioner) med til de
danske fordringer pd udlandet, fik man en positiv dansk kapitalbalance pa 156 millioner.
Men netop ved denne tid vendte billedet, og der blev fra og med 1873 et permanent
betalingsbalanceunderskud. Den voldsomme stigning i akticudbudet fortsatte endou i de
folgende tre ir, samtidig med at der solgtes meget store beleb af udenlandske obligationer
(nu langt overstigende indfrielsen af statsobligationer). Man kunne da siden tale om
w»vort ved Midten af 70'erne starkt forstyrrede og trykkede Pengemarked«. Forklaringen
syntes enkel nok, Man beregnede, at den kapital, der arligt var disponibel for anbringelse
i aktier og obligationer var 35 millioner. Men nettoemissionen af danske aktier var endnu
ca. 20 millioner, de danske keb af udenlandske obligationer omtrent lige sa stort, og
udstedelsen af kreditforeningsobligationer oversteg nu klart indfrielsen af statsobligationer.
Konklusionen var da: 2Til alt dette synes imidlertid vor nydannede kapital ikke at
strekke til ... Diskontoen stiger, Aktiekurserne begynder at dale staerkt, og Bankernes
Beholdninger angribes«. Sidan analyserede man penge- og kreditforholdene under det
almindelige konjunkturomslag midt i 70°eme. Det herer med, at ogsd landbruget nu
markede de strammere pengeforhold, idet obligationsrenten steg fra 4,5 til 5,09 i
1874-77.20

Det er pi denne baggrund, man skal se holdningen til Store Nordiskes aktier, som
den kom frem her 1874-75. Hvis den snes millioner, der stik imod hensigten var havnet
pi danske haznder, til fornuftige kurser kunne afsmttes i udlandet, var der vel rimelig
grund til heraf at vente en lindring i kreditforholdene. Som vi kan se, fejlede selskabets
udbytter og regnskaber jo ikke det mindste. Faldet i dets kurser fra 103 til 66 1873-1877
{primo) var ingenlunde enestiende, heller ikke blandt helt solide selskaber, men forholdet
var dog uheldigt, da almindelig mistillid til aktiebesiddelse spillede sammen med den
hjemlige likviditetskrise. Den effektive forrentning af Store Nordiske-aktier steg i virkelig-
heden fra 6,895 i 1874 til 8,79 i 1877, mens obligationsrenten holdt sig ved 414 4 595,
indlinsrenten i sparekasser ved 405.30 Der var altsi ikke noget maerkeligt i den betragt-
ning, som politikerne anlagde 187475, at der var rimelige udsigter til at fa solgt disse
papirer ud af landet og dermed fi lettet kreditforholdene herhjemme. Det havde i hvert
fald veaeret rimeligt, om bogen havde taget dette spergsmail op til alvorlig diskussion, nir
det stilles af kilderne selwv.

Bogens negligering af statens pengepolitiske sivel som af dens finansielle problemstilling
begranser dens veerdi betydeligt. Derimod har forfatteren are af sin beskrivelse af den
danske akticbers’ opbygning og virkemiade. Den er grundlaget for, at vi pa en meget
instruktiv mide kan folge den proces, som tidligere forfattere kun har beskrevet i mere

2 Qv. Aa. Hansen, Gkonomisk Vakst i Danmark II. Kbh. 1974, tabel 5, & og 7; Falbe-
Hansen i Nationalekonomisk Tidsskrift 1873; Scharling i Danm. Stat. 1. 1885, s. 720-755;
Erling Olsen, Dansk Pengehistorie 1. Kbh. 1968, s. 283-324.

® Beregnet efter Store Nordiske Telegraf Selskab 1894, s. 220-24: Dansk Pengehistorie I,
s, 319,
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almene trak: Hvorledes Borsen og den omgivende finansopinion kunne bearbejdes med
henblik pi en fordelagtig lancering af de nye aktieselskaber — samt hvilken pris, der i de
felgende ar matte betales for den ret hirdhendede fremfaerd.

Nar det galder de finansielle resultater af disse bersmanipulationer for de nye selska-
ber selv, finder jeg dog ikke si fi problemer i beskrivelsen, Forfatteren har varet i stand
til at gore en del interessante opstillinger, og han rasonnerer dristigt ud fra dem. Men
han har jo savnet det pracise grundlag, som alene kan findes i et specificeret og revideret
regnskab over stiftelsen samt en status ved selskabets start. Det havde nok varet klogt at
udtrykke konklusionerne mere forsigtigt pa et par steder. En dokumenteret indfarelse i
fremgangsmidemne — pi linje med beskrivelsen af bersspekulationen — har vi e.m.m.
ikke faet. Man ma da forsege at opstille et billede ud fra almindelig l=sning i foretager-
historien og senere hindbeger i selskabsret, handelsforhold m.v.

Jeg tror det 1a siledes: Det normale var, at en mindre kreds af initiativtagere (stif-
terne) samlede deres indsigt, forbindelser og de fornedne beleb til udlzg bag et kon-
sortium, der sa patog sig arbejdet og risikoen med at fi aktieselskabet lanceret. Selve
den tekniske side af arbejdet overlod de til et veksellererfirma, eller som her til en bank,
der fik en vis provision, miske afhangigt af hvordan aktieemissionen forleb. Fra stifterne
udsendtes si et prospekt, en indbydelse til aktietegning, hvori oplystes formalet, det ud-
budte belsb, aktiernes storrelse og kursen, aktiernes rettigheder, indbetalingsvilkar, teg-
ningsfristerne m.v. Men trods den manglende lovgivning var det ogsi fast regel, at man
oplyste, hvordan selskabets forhold til stifterne skulle afvikles, Stiftervederlaget fremkom
normalt derved, at stifterne forlods fik tillagt et vist beleb — eller mere almindeligt,
bestemte aktieposter — som vederlag for deres indsats og risiko og/eller for afstielsen af
ejendomme, udstyr eller bestemte rettigheder (som f.eks. koncession). Belebet kunne
daxkke bare ulejlighed, risiko og en helt skrabet vurdering af, hvad A/S nu overtog. Men
det kunne ogsd vare sterre — dels i kraft af at de overdragne aktiver var overvurderede,
dels ved at stifterne overtog aktier til en lavere kurs end den, som andre aktionzerer
mitte betale straks eller snart. Dette er, sa vidt jeg forstir, den egentlige stiftergevinst:
initiativtagerne udnytter deres forspring for andre aktionzrer til at erhverve aktier til
lavere priser — maske endog blot for straks at afthznde dem, inden det viser sig, at
emissionskursen ikke er holdbar. Herved overkapitaliseres virksomheden. Det ma imidler-
tid huskes, at de beleb, som andre aktionazrer betaler over parikursen, jo ikke bare for-
svinder i stifternes eller emissionshusets lommer. De vil 1 hovedsagen indga i aktieselska-
bets kasse, normalt som indskud i1 reservefonden. For at der kan blive tale om en navne-
vaerdige stiftergevinst i denne klassiske form, er der altsd samtidig tale om et betydeligt
tilskud til virksomhedens egenkapital, som nu allerede fra starten klart overstiger aktie-
kapitalen. Som Scharling beskriver det (Danm. Stat. I, s. 728): »I adskillige Tilizlde ere
nye Aktier blevme udbudte til hejere Kurs end Pan, saaledes, at Przmien er bleven
indbetalt til Reservefondenc.

I Tietgens og Erichsens papirfantasier m.h.p. den patwenkte sammenslutning i 1869
(s. 81-84), vil man bemarke, at der i bogen tales om en forventet sgevinstmargine pa
mellem 130 og 180.000 £. Men s 88-89 ser vi, at de kurser, hvortil de tidligere aktier
overgik til aktier i det nye slskab, blev helt andre end her pitankt: Man matte betale
375.000 1 aktier ved parikurs i stedet for 320.000. Tietgen og Erichsen var altsi ikke i
»den enskesituation i den kapitalistiske skonomi«, hvor »de kunne kebe billigt og s=lge
dyrte, som omtales s, 96. Men i stedet for at glzde sig over (eller bare fastholde), at
Tietgens moral eller aktionzremes forstand, eller begge dele, har fremkaldt en kurs, som
ogsa tog hensyn til selskabernes reserver, rettigheder og fremtidsudgifter — sa fremstiller
Lange dette som et andet snedigt nummer fra Tietgens side: »Hvad Tietgen reelt gjorde,
var vilkirligt at fastsztte en hej pris pi aktieme ... til glede for aktionzrerne«. Hvorfor
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er disse kurser pd 130 & 155 vilkirlige? Fordi selskabeme kun havde bestiet et arstid?

Men tanken matte vel vare at fi bide selskabernes besluttende myndigheder og de
allerfleste aktionzrer til at ga med over i det nye A/S. Det matte derfor forlanges, at de
gamle aktier matte kunne indfries til en kurs, der 13 et stykke over dagskursen. Og denne
var jo langt fra en parikurs. Den oplyses ikke her i bogen, og jeg har ikke haft andre
oplysninger ved hinden end kursen for dansk-engelsk, som pr. 2. april var 125 4 126.
Den kurs, man fik, var ikke som oplyst her 155, men netop 150, idet 5 af de 135 Rdl.
var udbytte. Det mitte vel kreeve en nzrmere udredning, hvis man med forfatteren skulle
tiltrezde den nidske Kriegers dagbogsudsagn om »et starkt stykke«.

Videre stir der s. 89, at forskellen mellem de gamle aktiekapitaler med deres nye
kurser og den nye aktickapital, i alt 24.500 £ »kunne betragtes som betaling til Tietgen
og Erichsen for Atlantkoncessionene, Hvor ved vi det fra? Krieger skrev, at foretagendet
var »bebyrdet med Udgiften til Tietgen-Erichsen, sagtens en 20.000 £¢, men det er vist
alt det belzg, der gives her. Andre end Tietgen mi jo have vidst, at atlantkablet ikke
havde nogen chancer forelebig (s. 87), og de femn=vnte papiropstillinger regner jo stedse
med skommission og diverse udgifter pd 20.000 £« (s. 82), som der ikke var plads til,
hvis man skulle give 20.000 for atlantkoncessionen. Vi ved altsd ikke, hvilke fordele stif-
terne fik ved at se aktiekapitalen »pustet op fra 260.000 til 400.000 £, sidan som det
siges pa s. 97, Stifternes gevinst skulle vel have fort til en overkapitalisering, som senere
nedsatte foretagendets rentabilitet og dets aktiekurser. Men se om det sker i dette tilfzlde!

En tilsvarende uklarhed er at finde i behandlingen af Tietgens rolle ved sammenslut-
ningen mellem Store Nordiske og China-Japan Extension i 1872. Det skrives her, at »Der
var stiftergevinster at hente ved salg af aktier, formentlig bade for Privatbanken og/feller
China/Japan Extension, og for Tietgen og Erichsen personlig. Og gevinsterne ville blive
desto sterre, jo hejere kursen niedes (s. 195). Men med stiftergevinster kan vi ikke her
mene provisionen, og der var jo heller ikke tale om, at de to mand fik paduttet selskabet
nogen dem tilherende ejendom og rettighed. I mangel af bevis pa noget andet, ma vi
antage, at privatpersonerne Tietgen og Erichsen kun fik fordel af transaktionen som
aktionzerer pa linje med de andre aktionarer i de gamle selskaber, eller rettere sagt det
gamle moderselskab. De to mand kunne — og det synes de jo at have gjort efter det pa
s. 231 citerede brev — skaffe sig af med de nye aktier, de havde faet billigt ved konver-
tering af de gamle efter grundig kurspleje — inden det blev klart for nye aktionzrer, at
de heje kurser ikke kunne holdes. Men samme fordel tilfaldt jo si de andre aktionzrer
i det gamle Store Nordiske. Man kan filosofere over det rimelige i, at disse mand og
institutioner — i det hele vistnok danske — pa denne made kapitaliserede den position,
selskabet havde niet, uden at dele med hverken extension-aktionzrerne eller nytilkomne.
Men vi har ikke fiet bevis for, at Tietgen og Erichsen fik nogen stiftergevinst. Privat-
banken fik vel sin provision — ja maske den specielle gestionsprovision, der ofte tillzegges
det forende emissionshus for risikoen ved at »fslge sine emissioners kurs og stette den,
hvis det bliver nedvendigt« (Z. Lando). Men at Privatbankens rolle her var risikofri, ma
Ole Lange jo vere den ferste til at benzgte!

I det hele mi man nok mene, at Langes utrattelige forsog pa at afslere finansielle
uhumskheder og konspirationer har beslaglagt kraefter, der havde varet en bedre sag
vardig. Det er nemlig ikke svart at pege pa vigtigere sider af det emne, bogen vil be-
handle, siledes som det er godtgort pi de foregiende sider.

Niels Thomsen

" Ovenstiende er pi det nmrmeste en ordret gengivelse af min opposition 13. juni 1980.
Jeg blev derfor rystet over dagen efter at se bide Politiken og Berlingske Tidende gengive
handlingens forlab som idel idyl og ros til doktoranden.



