Vekslende révareprisers indflydelse pé
erhvervsvirksomhedernes ckonomi')

Af Bernh. Baaring®)

Vi ved alle fra den skonomiske hislorie, at varepriserne og leve-
omkostningerne set p4d meget langt sigt har en tendens til at stige,
eller sagt pd en anden made, at der pi leengere sigt foregir en stadig
forringelse af pengeveerdien. Den almindelige mening er vist, at en
sidan udvikling sivel for samfundet som helhed som for erhvervs-
livet mi siges at veere ganske gavnlig, fordi den i hvert fald ved en
umiddelbar betragtning um:erkeligt skaber en almosfzere af tillid til
de skonomiske forhold. Dette vil seerligt viere tilfaeldet, hvis pris-
stigningen foregir p& si langt sigt, at den ikke, eller kun i ringe
grad, direkte iagttages af den enkelte borger.

Pges prisstigningstempoet si meget, at virkningen bliver maerkbar,
stiger ganske vist dens incilerende indflydelse pA de aktive kapi-
talister, der ser deres nominelle formue stige. Men samtidig feler de
passive kapitalister, at deres formmue svinder i realvaerdi, skont den
nominelt forbliver uforandret, og alle lenmodtagere og de passive
kapitalister kan nu umiddelbart konstatere pengenes svigtende kebe-
kraft.

Omvendt virker et prisfald, der giver sget kobekraft til lenmodta-
gere of den passive kapitalist, men tab til den aktive. Prisfaldet avler
derfor passivitet, svindende vovemod og aftagende aktivitet i erhvervs-
livet.
 Niar sadanne prisbevagelser afspiller sig over halve eller hele ar-
hundreder, er deres indflydelse pA de enkelte erhvervsvirksomheders
forhold dog utvivlsomt af underordnet betydning. Det faktiske for-

1y Foredrag holdt ved den 2, nordiske civilskonomkongres i Helsingfors 27.-—-30.
august 1951,
2y direkter, H. A.



Vekslende révareprisers indflydelse pé
erhvervsvirksomhedernes ckonomi')

Af Bernh. Baaring®)

Vi ved alle fra den skonomiske hislorie, at varepriserne og leve-
omkostningerne set p4d meget langt sigt har en tendens til at stige,
eller sagt pd en anden made, at der pi leengere sigt foregir en stadig
forringelse af pengeveerdien. Den almindelige mening er vist, at en
sidan udvikling sivel for samfundet som helhed som for erhvervs-
livet mi siges at veere ganske gavnlig, fordi den i hvert fald ved en
umiddelbar betragtning um:erkeligt skaber en almosfzere af tillid til
de skonomiske forhold. Dette vil seerligt viere tilfaeldet, hvis pris-
stigningen foregir p& si langt sigt, at den ikke, eller kun i ringe
grad, direkte iagttages af den enkelte borger.

Pges prisstigningstempoet si meget, at virkningen bliver maerkbar,
stiger ganske vist dens incilerende indflydelse pA de aktive kapi-
talister, der ser deres nominelle formue stige. Men samtidig feler de
passive kapitalister, at deres formmue svinder i realvaerdi, skont den
nominelt forbliver uforandret, og alle lenmodtagere og de passive
kapitalister kan nu umiddelbart konstatere pengenes svigtende kebe-
kraft.

Omvendt virker et prisfald, der giver sget kobekraft til lenmodta-
gere of den passive kapitalist, men tab til den aktive. Prisfaldet avler
derfor passivitet, svindende vovemod og aftagende aktivitet i erhvervs-
livet.
 Niar sadanne prisbevagelser afspiller sig over halve eller hele ar-
hundreder, er deres indflydelse pA de enkelte erhvervsvirksomheders
forhold dog utvivlsomt af underordnet betydning. Det faktiske for-

1y Foredrag holdt ved den 2, nordiske civilskonomkongres i Helsingfors 27.-—-30.
august 1951,
2y direkter, H. A.



124

hold er jo imidlertid, at langtidsbevacgelsen kun kommer frem, nir
begivenhederne ses i historiens perspektiv, og at de fleste tidsperioder
i reglen opviser voldsomme korttidsvariationer i priser og leveomkost-
ninger.

Til illustration heraf kan jeg nmvne nogle tal fra Journal of the
Royal Statistical Society, hvis medarbejder hvert Ar opstiller priser
og indextal for nmsten alle vigtige internationale varer. Indextallene
er baserel pd gennemsnittet af priserne fra 1867 til 1877.

Pa basis heraf var prisindexet for amerikansk hvede i

1900, ... 56
1920. ..o i 165
1933, .. 56
1946, ... ovve e 118
1949, ..ol 158

Fra 1900 til 1920 steg prisen, som man ser, omirent til det tre-
dobbelte, Tor i 1935 atter at veere nede pd samme niveau som 1 1900,
Fra 1935 indireder en ny prisstigning, som i 1946 bringer prisen
op pA mere end det dobbelte af prisen 1 1935, og 1 1949 er prisen
oppe pii samme niveau som i 1920 eller ca. 3 gange si hej som i 1900
og 1935, Man ma sperge sig selv, om der er nogen som helst grund til
at tro, at prisen ikke igen kan falde til en trediedel.

For god Rio kaffe ser prisbevaegelserne sfidan ud:

L e e 63
1920, .. o 174
1938. ..o v i e 3
14 e Fo G An o o Do ooaT 121
1949, ... i 227

Med andre ord omtrent en tredobling af prisen fra 1900 til 1920,
medens prisen i 1938 er faldet til det halve af prisen i ar 1900. Der-
efter kommer den nye voldsomme prisstigning pid grund af krigs-
situationen, 1 1946 er den fire gange sd hej som i 1938 og i 1949
syv gange s hej som i 1938.

Endelig vil jeg nmvne en vare som uld, der er en af de ravarer,
der har varret udsat for de voldsomste prissvingninger.

Indextallene ser saledes ud for uvasket Merino uld:

TP PR ey ey 76
1920, ... il 359
O R P e T 86
1046, . ... vnaianiiias 167
b e R e raoonoanD o . 283
1948, ... . i 492
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Merino uld steg med andre ord fra &4r 1900 til 1920 til omtrent
det femdobbelte, for i 1930 omtrent atter at varre nede pd samme
niveau som i ar 1900. Men i 1946 er prisen atter steget til det dob-
belte af 1930, og herefter gir det slag i slag med prisstigningen.
I 1947 er prisen 3 gange si hoj og 1 1948 og 1949 ca. 6 gange si haj
som i 1930,

At toppen dog langt fra cr naet endnu, bliver man klar over, nir
man betragter en kurve over prisen for ren (vasket) uld af 64’s
kvalitet, som findes i World Wool Digest. Denne pris var i

juli 1949 ... ca. 90 pence pr. pound
Juli 1950 . » 150 » » »
dec. 1950 ...ovviienenennn. » 220 » » »
marts 1951 .......... e enean s 315 » » 5
juni 1951 ...l » 170 % » »

Fra juli 1949 til marts 1951 steg ulden siiledes 3% gange for der-
efter i lobet af 4 méneder al falde til omtrent det halve af topprisen
i marts. Det kan tilfejes, at der nmeppe er noget menneske, der tor
gmtte pi, om prisen vil stige eller falde, nir uldauktionerne nu i disse
dage begynder igen i Australien. Alle muligheder kan txnkes, sivel et
fortsat stmerkt prisfald som en ny prisstigning.

Til belysning af prisudviklingen pd brederec basis vil jeg gerne
vderligere anfere nogle tal fra Moody’s prisindex, der som bekendt
afspejler de daglige prisbevegelser for et swmt store standard- og
stapelvarer.

Til illustration har jeg valgt det hsajeste indextal for januar mined
fra 1945 til 1951.

januar 1945, .. ... oL 255
1048 .. ... ... ..., 459
1049 . e 398
1950, .. i 356
1051, ... e hi2
august 1951. ... ... ... ... 4G5

Disse indextal viser, at prisniveauet for de store rivarer fra 1945
til 1948 er steget med 80 %, og at der derefter har varet ret betydelige
beviegelser sivel 1 nedadgiende som i opadgiende retning.

Til belysning af si voldsomme prissvingningers virkninger pi en
erhvervsvirksomheds okonomi skal jeg til at begynde med omtale
virkningerne af en staerk og hurtig prisstigning som den, der for
mange ravarers vedkommende har fundet sted fra Koreakrigens ud-
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brud i juni 1950 il foraret 1951 og i tilknytning hertil komme ind pa
virkningerne af el prisfald.

Det md std enhver klart, at hvis foretagendet fortsetter sin virk-
somhed, vil det ikke vare leenge, for hele dets skonomi er pracget af
den stedfundne prisstigning. Den baner sig vej ind i foretagendet gen-
nem dets afslublning af kontrakter om keb af rivarer, som, nir de
leveres, kommer pit lager til nye, hoje priser. Herfra forplanter pris-
stigningen sig over varer under fabrikation {til fardigvarerne og {il
sidst igennem varernes salg til debitorerne (de udestiende fordringer).

Foregir prisstigningen med den hast, vi har set den optrade med i
tiden fra august 1950 til foraret 1951, vil en erhvervsvirksomheds ha-
lance blot i lebet al dette halviir viere undergiet en meget vaesentlig
og megel farlig forandring. Virksomheden vil se sin balance foroget
omtrent i takt med den stedfundne prisstigning. De eneste faktorer,
der ikke umiddelbart felger med op, er de under produktionen og sal-
get pilebende omkostninger. Ombkostningerne vil imidlertid under
sadanne forhold betyde en stadig ringere del af det fwerdige produkts
varrdi og derfor kun i begrenset omfang kunne afdsempe prisstignin-
ger af sadanne dimensioner som de her omtalte.

En voldsomt indsmttende prisstigning vil af en erhvervsvirksomhed
altid blive opfattet som et faresignal, men faren vil viere af forskellig
karakter, all eftersom det drejer sig om en almindelig prisstigning,
der stort set berorer alle varer og omkostninger, eller om en prisstig-
ning, der kun viser sig for cen bestemt eller et ganske ringe antal
ravarer,

Den generelle prisstigning, der kan skyldes forskellige arter af
inflation, er i sig selv farlig nok, men den har den fordel — hvis man
tor tillade sig at lale om fordele i denne sammenhoeng — at den pé-
virker samtlige virksomheder og samtlige priser, siledes at prisstig-
ningen for den enkelte vare i en sfdan situation ikke vil komme til
at adskille sig viesentligt fra den almindelige prisniveau-stigning.

Ganske anderledes stiller det sig, hvis prisstigningen er isoleret, kun
omfatter en enkelt eller nogle fi, miske oven i kobel beslxgtede, ri-
varer. Faren for el prisfald mé i dette tilficlde siges at veere meget
storre.

Hvad kan erhvervsvirksomheden nu gere for at afbede virkningerne
af en prisstigning?

Ud fra en rent ekonomisk betragtning kan der ikke vmere tvivl om,
at den erhvervsvirksomhed, der i sterst muligt omfang ensker at be-
vare sin shonomi upivirket af stedfindende prissvingninger pa de
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ravarer, der indgdr i virksomhedens produkter, til enhver tid ber
kalkulere de faerdigvarer, den udbyder til salg, pd basis af genanskaf-
fefses_pr'i;cq med tilleg af fremstilling- og salgsomkostninger samt
nettoavance i det ejeblik, de udbydes.

Hvis det lykkes virksomheden at swlge til denne pris, vil den have
mulighed for at bevare virksomhedens realvierdier intakt, forudset
at virksemheden straks genanskaffer det videresolgte kvantum rivarer
til den i salgskalkulationen beregnede genanskaffelsespris., Detle gzl-
der bide i tilfaelde af prisstigning og prisfald.

Er genanskaffelsesprisen hojere end de anvendte rivarers pris, ind-
vinder virksomheden jo ved denne fremgangsmide igennem sin salgs-
pris det extra belsb, den skal bruge til at betale de samtidigt kobte
dyrere rivarer med, men er i realitelen ikke blevet bedre stillet, end
den var for, da den stadig lun disponerer over de samme realvardier
— det samme kvanfum rivarer — som for transakiionen.

IZr ravareprisen faldet, fir virksomheden ganske vist ved kalkula-
tion efter genanskaffelsesprisen en lavere pris for sine rivarer, end
den har betalt, men kan til gengreld genanskaffe det samme kvantum
til den lavere pris, hvortil den har solgt. Virksomheden er imidlertid
i realiteten rent driftsekonomisk set stadig lige si godt eller dirligt
stillet, som den var, for handelen blev gjort, idet den stadig dispo-
nerer over det samme kvanlum réiwvarer, soin den gjorde for.

Falges den her skitserede kalkulationsmetode, og lader det sig gore
at afsoette de fremstillede varer til den kalkulerede pris — et sporgs-
mil, jeg skal komme tilbage til — vil virksomheden saledes 1 et sii-
gende marked vaere i stand til at finansiere sine nye rivarekeb igen-
nem de i salgspriserne indkalkulerede genanskaffelsespriser. I et fal-
dende marked vil salgsindtargterne gi ned, men il gengald udkreves
der et tilsvarende ringere belob til genanskaffelse af ravarerne, sile-
des at den skonomiske kapacitet og produktionsevne bevares.

I praksis lader det sig jo imidlertid sjweldent gore at handle i fuld
overensstemmelse med teorien. I et frit marked vil der altid viere
virksomheder, der, nir prisstigningen indtraeder, vil se deres fordel
ved endnu nogen tid at szlge deres produkter pa basis af anskaffelses-
prisen eller til en mellempris.

Motivet hertil kan f. eks. viere onsket om at komme ind med kun-
der, som man fer har haft sveert ved at fa fodfweste hos. En virksom-
hed, der ligger med et lager, der er storre end, hvad der er nedven-
digt til virksomhedens normale drift, vil ligeledes uden at se sin pro-
duktionskapacitet truet kunne salge det overskydende lager til an-
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skaffelsespris, og der kan tenkes mange andre motiver og siluationer,
som kan medfore, at en virksomhed ikke forhejer sine priser i takt
med prisstigningen p& ravarerne.

Det kan derfor slis fast, at erhvervsvirksomhederne under en pris-
stigning i et frit marked i almindelighed nmppe fra begyndelsen vil
vaere 1o stand til at opna priser, der er baseret pd genanskaffelseprisen,
idet der altid vil viere virksomheder, der — af mange forskellige
grunde — endnu 1 nogen tid vil smlge pa basis af anskaffelsespriser.

Omvendt vil det viere under et prisfald. Nar prisbslgen vender, vil
der altid vaere virksomheder, som f. eks. pa grund af, at de tilfeldigt
ligger med el lille lager, pa grund af pengemangel eller lignende vil
silge pa basis af ravarernes lavere genanskaffelsespris, og som der-
for vil trickke hele markedet med sig ned.

Erhvervsvirksomhederne ma med andre ord i almindelighed indrette
sig pa ikke straks at kunne forhaje deres salgspriser, nir riavarerne
stiger, og omvendt straks at matte reducere salgspriserne, nar ri-
varerne falder,

Medens der udenfor den enkelte erhvervsvirksomhed og dens ejer-
kreds nappe vil fremkomme nogen protest imod, at en virksomhed
nedsatter sine priser i takt med et eventuelt fald i ravarepriserne, er
det jo et staerkt diskuoteret spergsmail, om en erhvervsvirksomhed i
det hele taget bor benytte sig af genanskaffelsessynspunktel ved pris-
fastsivtlelsen 1 et stigende marked. Inden jeg gir over til at belyse
dette sporgsmal nmermere, skal jeg imidlertid ganske kort skitsere,
hvilke problemer der melder sig for en erhvervsvirksomhed, hvis den
ikke wvil eller kan anlegge dette synspunkt,

Det forste problem, der melder sig, er hehovet for kapital til finan-
siering af de dyrere ravareindkeb, hvis produktionen skal gennemfares
i samme omfang som hidtil.

Det mest nwerliggende middel 1 denne situation er utvivlsomt at
skaffe sig en kassekredit i en bank eller fi den forhejet, hvis man
allerede har en sidan i forvejen, men leverandorkreditten ma i reg-
len ogsd tages i anvendelse i foreget omfang. Det kan dog i en sidan
situation lige s godt tmenkes, at leveranderkreditten bliver ind-
skraenket.

Prisstigningen kan jo imidlertid ogsi udvikle sig i en sidan grad,
at disse former for opnfelse af kredit ikke leengere slar til, og det kan
da blive nodvendigt at henvende sig til kapitalmarkedet for enten at
soge lange lan eller forpgelse af virksomhedens egenkapital, i aktie-
selskaber ved udvidelse af aktiekapitalen, i private selskaber ved op-

tartalen nf nwa infaraccor 1 virklenmhadan
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Afgerende for, i hvilket omfang disse midler til fremskaffelse af ny
kapital kan bringes i anvendelse, er imidlertid penge- og kapitalmar-
kedets stilling.

Foroget mangel pA kapilal kan naturligvis ogsi imsdegis pa den
méide, at kundekreditten indskra:nkes.

Det mest ubechagelige skridt, en industrivirksomhed kan blive tvun-
get til at tage pa grund af en voldsom rivare-prisstigning, som ikke
kan kompenseres ved en prisforhojelse, er al matte nedsatte produk-
tionens omfang. Et sidant skridt vil naturligvis komme af sig selv,
hvis prisstigningen medferer, at afseetningen svigter. Det ma beteg-
nes som heklageligt, fordi det vil medfore tab for virksomheden, men
mi samtidig siges at veere vundgieligt. Meget mere beklageligt er det
imidlertid, hvis nedsaettelsen af produktionen ikke er dikteret af svig-
tende afsmining, men af mangel pi driftskapital, og man vil naturlig-
vis kun gribe til en si drastisk udvej, sifremt alle muligheder for at
tilfore virksomheden kapital i den ene eller anden form har vist sig
at vere udtemt.

Et om muligt endnu sterre problem for erhvervsvirksomheden i
den her foreliggende situation er imidlertid den ekonomiske risiko,
virksomheden kommer ind i under en voldsom prisstigning, nar den
er afskaret fra at oparbejdz en reserve til imedegielse af det prisfald,
der jo i de fleste tilfrelde vil felge efter en brat prisstigning, swerlig
nir denne kun omfatter en enkelt eller nogle fa ravaregrupper, Virk-
somheden har i en sidan situation kun sin egenkapital at falde til-
bage pA. Hvorvidt denne vil rmkke til, nar priserne falder, vil dels
vaere afhengig al forholdene indenfor den enkelte virksomhed og
dels af prisfaldets voldsomhed.

Under diskussionen af delte problem er det almindeligt at henvise
til, at det er usandsynligt, at priserne efter den anden verdenskrig vil
falde i samme omfang som efter verdenskrigen 1914—18. Jeg kan
egentlig ikke se, at der er noget som helst, der gor denne betragtning
berettiget, og udviklingen igennem de sidste par ir modsiger den i
hvert fald ganske. Det gor ogsi de eksempler, jeg nmvnte i min ind-
ledning,

Umiddelbart for Koreakrigens udbrud var der pd en rackke omrider
tegn til, at efterkrigslidens voldsomme varebehov var ved at vaere til-
fredsstillet, og man kunne spore et vist, omend svagt, fald i1 pris-
niveauet. Da Koreakrigen hred ud, indtridte der pi en rmekke viglige
rivarer en prisstigning, der i mange tilfzelde stillede prisstigningen fra
1939 til 1950 ganske i skygge, men pi trods afl Koreakrigens fortswt-
telse og den stadig for sig giende udbyvgning af den vestlige verdens
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oprustning har vi pi en rickke omrader set priserne falde staerkt, i
visse tilfaelde ned til niveauel emkring juli 1950. Det er narliggende
al antage, al der vil kunne indirade andre verdensomfattende begiven-
heder, som vil kunne give stedet il en fortsattelse af disse prisfald
ned under niveauet fra juli 1950, og ud fra mange synspunkter ville
dette utvivisemt vaere onskeligt. At en sidan udvikling imidlertid vil
ramme alle erhvervsvirksomheder katastrofalt, hvis de ikke har op-
arbejdet andre reserver end dem, der har kunnet tilvejebringes ved
titbageholdelse af en del af det enkelte irs normale driftsoverskud,
e efter min mening hevet over enhver tvivl.

Hvadenlen en erhvervsvirksomhed kalkulerer pi basis al anskaf-
felses- eller genanskaffelsespriser, opfordrer en prisstigningssituation
nalurligvis til foregede anstrengelser for at gennemfore den strengeste
okonomi med de anvendte ravarer. Der mé sorges for, at de opbevares
og behandles pi den bedst mulige mide, indtil de skal anvendes, og
prisstigningen vil ogsi tilskynde virksomhederne til at udfinde pro-
duktionsmetoder, der gor det muligt at nedbringe spildet under frem-
stillingsprocessen — et problem, som man sikkert i mange virksom-
heder ikke har vist tilstrickkelig opmmerksomhed.

Det vil ligeledes 1 mange tilfwelde vise sig, at industrien kan nejes
med et betydelig mindre arbejdslager, end man normalt regner med.
Dette kan naturligvis veere vanskeligt eller umuligt, hvis leverings-
tiderne for ravarerne er meget lange eller uregelmiessige, eller der lige-
frem er tale om, at der kan blive knaphed pd ridvarer. Det sidste kan
tviertimod inspirere virksomhederne til at foroge deres ravarelagre
selv i en prisstigningsperiode, men en sidan fremgangsmade stiller
ifolge sagens nalur endnu sterre krav til virksomhedens kapital, og
der vil derfor i de fleste tilfzelde viere ret snievre grienser for, hvor
langl man kan gh ad den vej. Under forholdsvis normale leverings-
forhold vil der imidlertid i de fleste tilficlde viere mulighed for al
gennemfore endog ret veesentlige reduktioner i riavarelagrenes stor-
relse, uden at dette behover at genere virksomhedens drift. ISt sadant
skridt vil have en dobbelt fordel: det vil formindske virksomhedens
kapitalbehov, og det vil reducere den prisrisiko, virksomheden er kom-
met ind i pd grund af den voldsomme prisstigning.

Om den i ojeblikket foreliggende situation kan man vist sige, at det
har vierel bide godl og ondt, at de fleste erhvervsvirksomheder nu er
swerdeles godt konsoliderede og pa det tidspunkt, da prisstigningen
satte ind, endnu disponerede over tilsyneladende rigelige likvide mid-
ler. 1 de store aktieselskaber var der sfivel under som efter krigen
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lilevet fort en meget forsiglig dividendepolilik, samtidig med at det
cifentlige satte en snwmever graense for, hvad der milte udbetales i ud-
bytte. Desuden havde de fleste virksomheder endnu ikke vaeret i stand
til at anlmegsge, hvad man for krigen forstod ved et normalt lager, og
endelig nod virksomhederne endnu i hej grad godt af, at deres kun-
der ogsit kun havde et lille lager, og af deres deraf felgende foregede
tikviditet, shledes at kundelkreditien var unormalt lav.

Det var derfor til at begynde med i virkeligheden alt for let at
finansiere de stigende rivarepriser. Prisstigningerne og den truende
varcknaphed skwerpede desuden virksomhedernes lyst til at dakke
sig ind i ravarer for en lengere periode, end man hidtil havde gjort,
og end man kan betegne som normalt. De tilsyneladende rigelige
likvide midler fik derfor hurtigt ben at 2 pd, og der opstod et kredit-
behov i stedet,

Udviklingen igennem det sidste irs tid har imidlertid vist, hvor
hurtigt og voldsomt udefra hommende begivenheder ganske kan mxndre
de forudsmtninger, hvorunder erhvervslivet mi disponere, og hvor
farligt det kan vaere at drage forhastede slutninger om fremtiden.
Prisfaldet har 1 ejeblikket sat ind pd en rackke omrider, og store
lagre hos alle omswetningsled har i mange lande skabt et likviditets-
problem.

Jeg skal herefter vende tilbage til sporgsmilet om, hvorvidt en er-
hvervsvirksomhed i et stigende marked bor kalkulere sine salgspriser
efter genanskaffelsesystemei. hvis markedet muligger detle, og hvilke
grunde der taler for og imod at anvende denne fremgangsmade.

Det er allerede pipeget, at behovet for eget driftskapital og den pris-
risiko, virksomheden kommer ud i, nir markedet stiger, umiddelbart
taler for at anvende genanskaffelsesprisen, nar priserne stiger.

Det vil viere naturligt forst at diskulere, hvorledes kunderne rent
faktisk vil reagere, nfir priserne sattes i vejret. Dette vil naturligvis
afhaenge af, hvor uundveaerlig varen er for kunderne, og hvilke sub-
stitutionsmuligheder der er. Jeg ser her bort fra en egentlig knapheds-
situation.

Hvis ikke der samtidig foreglr en nominel foregelse af kebekraften,
shledes som tilfreldet jo har varel i tiden efter krigen, kan der ikke
veere tvivl om, at en prisforhesjelse mia resultere i formindsket afsaet-
ning af de pigmeldende varer som helhed. I et frit, ikke inflations-
praeget marked vil virksomheden derfor i virkeligheden fa wvalget
imellem en formindsket afsietning Lil priser baseret pi genanskaffel-
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sesprisen og -— alt andet lige — uforandret afsztning, si lenge de
gamle priser kan holdes.

Nar vor forudsmining imidlertid er, at rivarepriserne stiger, kan de
gamle priser imidlertid kun fastholdes en forheldsvis kort tid, nemlig
indtil de dyrere varer indgir i fabrikation og salg, medmindre virk-
somheden vil sli af pA nettoavance ecller bidrag til dmkning af dens
faste omkostninger. Hvis man rasonnerer ud fra en formel kalku-
lations- og regnskabsbetragtning, er det imidlertid selvimodsigende at
tale om kalkulation efter genanskaffelsespriser, hvis der er 1ale om at
nedswtte nettoavance eller give afkald pa daekning af de faste omkost-
ninger, idet man formentlig kun kan tale om, at der er opniet gen-
anskaffelsespris, sifremt der udover de indvundne omkostnings- og
avancetilleeg er deekning for savel faste som lsbende omkostninger og
normal nettoavance. Ser man derimod pa kalkulationer oz regnskab
ud fra de sfikaldie reelle vurderingsprineipper, bliver der iklke tale om
netlooverskud, for der er opnict dickning for rivarernes genanskaf-
felsespris -+ fremstillings- og salgsomkostninger.

I et frit marked kan virksomheden siledes ikke gore regning pa at
salge det samme kvantum til genanskaffelsespriser, som hvis prisen
er beregnet pa basis af de fer prisstigningen gaeldende priser.

Den omstwendighed, at den gamle pris kun kan fastholdes forholds-
vis kort tid, nemlig sa leenge det gamle lager slar til, taler imidlertid
efter min mening ud fra en rent okonomisk betragtning for at anvende
genanskaffelsesprisen, s snart prisstigningen saetter ind. Den good-
will, der kan opniis ved at bevare priserne pA det gamle niveau en
kortere tid, opvejer neppe den fordel, det vil veere ved hjxlp af gen-
anskaffelsesprisen at indvinde kapital til finansiering af de nye, dyrere
rivarekob og at kunne oparbejde en reserve til at tage stodet af, nir
priserne igen begynder at falde.

Niar sporgsmilet er, hvorledes kunderne vil reagere pa en prisstig-
ning, mi man ogsi tage i betragtning, pd hvilke betingelser man har
solgt sine varer. Nye salg frembyder i denne henseende ingen proble-
mer. Det gor derimod de varer, der er solgt til senere levering.

IEr varerne solgl til fast pris, mi denne naturligvis overholdes. De
urolige forhold under og efter krigen har imidlertid medfert, at mange
virlksomheder har anset det for nadvendigt at smlge med forbehold
for prisstigninger eller, som det ofte er udtrykt, »til leveringsdagens
prise. Ordlyden af det tagne forbehold ma veere afgerende for, om
det ogsh kan siges at daekke prisstigning som folge af kalkulation pa
basis af genanskaffelsesprisen. Udtrykket sleveringsdagens prise er
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en farlig formulering at bruge, hvis det ikke nwermere er defineret,
hvad man forstir derved. Er det prisen baseret pd rivareprisen pa
verdensmarkedet pé leveringsdagen? Er det den pris, der fremkom-
mer pa basis af virksomhedens seneste rdvarckeb? Eller pa basis af
dens gennemsnitspris pa det forhindenvaerende ravarelager + lebende
kontrakter? o. s. v. 0. 5. V.

Der fremszettes mange forskellige synspunkter om, hvad der forstis
ved leveringsdagens pris, og udtrykket ber derfor ikke anvendes, men
erstaties af en klausul, der klart siger, hvad det er, seelgeren onsker at
udtrykke. Den bedste og mest utvetydige udleegning af dette udtryk
er sikkert den, der siger, at det er den pris, hvortil virksomheden er
villig til at akeeptere nye ordrer pa leveringsdagen.

Denne definition er imidlertid ikke anvendelig i alle tilfxelde, idet
det jo ikke er givet, at virksomheden kan eller vil modtage nye ordrer
pa leveringsdagen.

De betragtninger, der anfores imod beretligelsen af at smlge pé basis
af genanskaffelsesprisen i el stigende marked, er veesentligst af sam- -
fundsmeessig karakter.

Det fremferes, at det er urimeligt og uberettiget, at erhvervslivet
pd denne mide veelter pris- og finansieringsrisikoen over pa kunden,
hvilket i den sidste ende vil sige l'orbrugeren.

Hertil er at sige, at kunden, altsa forbrugeren, altid vil fa fordelen,
niar markedet igen falder, i hvert fald hvis der ikke er tale om
monopolvarer.

For si vidt angar monopolvarer, er det umuligt at sige noget som
helst generelt om, hvorledes det 1 en sidan situation vil g& med prisen,
men man ter vel nok fremsictie den anskuelse, at selv et monopolsel-
skab nappe i lengden vil kunne sidde el voldsomt prisfald overherigt.

Mere vaegtig er den betragining, at en voldsom prisstigning pa varer,
der indgiar i det daglige forbrug, samfundsmaessigt set ikke blot er
uheldig, men ma betegnes som farlig, fordi den skaber jordbund for
utilfredshed i den brede befolkning. Det er derfor en udbredt mening,
at erhvervslivet efter evne hor medvirke til, at en sidan prisstigning
bliver forhalet si laeenge som muligt og neutraliseres i1 det omfang, dette
kan lade sig gere, ved neds:icttelse af avance, omkostningstillzeg o, 1.

Denne betragtning lyder i mange tilfielde bestikkende, men spergs-
milet er, hvad dens gennemforelse vil betyde for den enkelte virksom-
heds skonomi.

Det ma for det forste bemmrkes, at prisstigning pi en enkelt vare
ikke kan medfere si vidtrxlikende konsekvenser. De indtreder forst,
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nir prisstigningen griber om sig, bliver generel, fir karakler af in-
flation.

Gennemforelsen af en ren kostpriskalkulation rejser imidlertid for
erhvervsvirksomheden straks de tidligere fremforte finansierings- og
risikoproblemer samt endnu et, som jeg ikke har behandlet, nemlig
sporgsmilet om virksomhedens ejeres stilling i en sidan situation.
Det, der jo vil ske, er, at virksomheden, som det populart hedder,
»swelger sig selv fattige. Hver gang der salges en enhed, der har kostet
100, skal der kobes en ny til f. cks. 200. Med den samme disponible
driftskapital kan der med andre ord kun indkebes det halve kvantum
og Tolgelig kun prasteres den halve produktiion. De reelle vaerdier i
virksomheden svinder pi denne mide ved en fortsat prisstigning mere
og mere ind. Virksomhedens okonomiske kapacitet, dens produklions-
evne, begraenses. Dels har ejerne med andre ord lidt et betydeligt tab
i realveerdier, dels er virksomhedens produktionsevne blevet forringet,
og dels er dens evne til at modsti ekonomiske kriser, prisfald,
afsatningsvanskeligheder o. s. v. nedsat. 1 hvor steerk en grad afhaen-
ger af prisstigningens styrke.

Samfundmaessigt set mi man i en shdan situation sperge, hvad der
er vigligst, at forsinke en prisstigning eller at bevare virksomheder-
nes produktionsevne og ekonomiske modstandskraft.

Politikernes og myndighedernes standpunkt er i reglen klart i faver
al, at virksomhederne kun ber veere berettiget til at indkalkulere
ravarernes anskaffelsespris og ievrigt ma klare sig, som de bedst kan,
nir vanskelighederne melder sig. :

Denne betragtning er efter min mening kortsynet. Nir der ind-
Lracder en ravarestigning, betyder det i realiteten, at samfundet er
blevet fattigere, og at forbruget, hvadenten vi vil eller ej, mi nedswmettes,
hvis ikke produktionen og afsmtningen pa andre omrider kan ssettes
sa4 meget op i kvantum, at det kan opveje prisstigningen,

I den her skitserede situation er det efter min mening af afgerende
betydning, at samfundets produktionsevne bevares, og at virksom-
hedernes ekonomiske modstandskraft ikke svmekkes, men tvertimod
styrkes tilstrackkeligt til at kunne modstd de kriser af forskellig art,
de for cller senere uvaegerligt vil blive stillet overfor. Det er samfunds-
meessigt  vigtigt, at produktionsapparatet bevares intakt, ikke blot
teknisk, men ogsh ekonomisk, sfledes at der ikke odelmgges arbejds-
muligheder for landets befolkning.

Det mi ogsh sth enhver, der har virkeligt kendskab til en erhvervs-
virksomheds okonomi, klart, at virksomhederne under voldsomme
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prisstigninger ikke udelukkende ved tilbageholdelse af driftsoverskud
kan skabe reserver, der er iilstricklkelige til at finansiere sidanne
prisstigninger og imedegd kriser som folge af voldsomme prisfald
eller af andre grunde. Hvad finansieringssporgsmalet angar, har det
iovrigt 1 de fleste lande vist sig, at der er snavre greenser for, hvad
der i en prisstigningssituation kan opnas af supplerende kredit. Finan-
sieres rivareprisstigningen ved kredit, betyder dette endvidere, at for-
holdet mellem fremmedkapitalen og egenkapitalen forringes i takt
med kredittens udvidelse. Herved forringes virksomhedens soliditet
og ekonomiske modstandskraft tilsvarende.

En negtern overvejelse af sporgsméilet om erhvervsvirksomhedernes
skonomi under voldsomine prissvingninger mi derfor fere til erken-
delse af, at virksomhederne ikke med egne midler vil kunne oparbejde
kapital til finansiering af prisstigningen og kun i begraenset omfang
vil kunne gere regning pa at kunne fremskaffe kapital udefra til dette
formal. Endvidere at det ikke er sandsynligt, at de midler, der kan
opspares af overskuddet, vil veere tilstrackkelige til at tage stodet af
ved voldsomme prisfald og andre kriser, siledes at foretagendet kan
fortsette driften uforstyrret under og efter krisen, hvilket fra et sam-
fundsmaessigt synspunkt ma vare af sterste betydning. De midler,
der opspares af driftsoverskuddet, ma suppleres gennem en passende
anvendelse af genanskaffelsessynspunktet ved prisfastsmettelsen.

Néar der indenfor en branche hersker fuld konkurrence, kan der
naturligvis ikke vaere tvivl am, at virksomhederne har have uhindret
adgang til at sxette deres salgspriser efter genanskaffelsessynspunktet
i det omfang, markedet muligger at opnii sidanne priser. Men ogsi
i et lukket marked ma myndighederne i samfundets interesse indrem-
me erhvervsvirksomhederne ret til at oparbejde de fornedne reserver
til finansiering af prisstigningen og imedeghelse af prisfald.

Der har wveeret tider, hvor myndighederne har veeret tilbejelige til
at hmevde den opfattelse, at del stod i deres magt at hindre et udefra
kommende prisfald, indfil dyrere indkobte ravarer var oparbejdet og
afsat. Dette synspunkt herer man imidlertid ikke mere fremsat, og
det er da ogsh ganske klarl, at det ikke kan bare. Et virkeligt pris-
fald vil uanset afsparring siraks smitlte over graenserne og undergrave
et for haejt indenlandsk prisniveau for en bestemt vare. Kundernes
viden om, at prisen er faldet pd det internationale marked, og deres
forventning om nye, selv begraonsede tilforsler til lavere priser, vil
have en stmrk psykologisks virkning og rent umiddelbart medfore
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tilbageholdenhed i indksbene, hvorved baggrunden skabes for et inden-
landsk prisfald.

Nir man tager i betragtning, at der nmesten overalt 1 verden arbejdes
pa ophavelse af de kvantitative importrestriktioner, og at disse be-
stracbelser stadig skrider fremad, kan der heller ikke vaere tvivl om,
at virksomhederne ma indstille deres dispositioner og ekonomi pi
at folge med i konkurreneen og i prisudviklingen pa det internationale
marked, bide nir det gir op, og niar det gar ned.

I regnskabsmssig henseende frembyder steerkt svingende ravare-
priser en rickke store og ubehagelige problemer, der bide bersrer
statusopgoerelsen og driftsregnskabet. 1 virksomheder, der opgoer deres
varelagre til anskaffelsespriser eller genanskafflelsesprisen, hvis denne
er lavere, vil anvendelsen af genanskaffelsesprisen som basis for fast-
saettelsen af salgspriserne medfore, at driftsregnskabet i et stigende
marked vil komme il at udvise el overskud, der foruden del normale
driftsoverskud indeholder differencen imellem anskaffelsesprisen og
genanskaffelsesprisen pa de solgte riavarer. Det er overordentlig vig-
tigt for virksomhedens ledelse at komme til klarhed over, hvor stor
hver af disse poster er, idet det ud fra et driftsekonomisk synspunkt
mi betegnes som uforsvarligt at betragte det ved prisstigningen ind-
vundne belab som driftsoverskud. Dette belob mé ubetinget betragtes
som en reserve, hvis vigtigste funktion foruden at muliggere finan-
siering af nye ravarekeb er at tjene som stodpude, nir prisfaldet
sietter ind. Det ville fore til ganske vildledende og farlige resultater
al betragte denne reserve som overskud. Regnskabsteknisk lader det
sig da ogsi gere i de fleste tilfaelde at udsondre denne del af det for-
melt udregnede overskud.

Lige sa vanskeligt bliver spergsmilet, hvis del drejer sig om en
prisfaldsperiode, hvor anvendelsen af genanskaffelsessynspunktet
som grundlag for priserne betyder, at der i driftsregnskabet fremkom-
mer et tab, nar det opgeres efter de ortodoxe formelle regnskahssyns-
punkter. Ogsi 1 denne situation vil det imidlertid vaere af storste
betydning for ledelsen at kunne se, hvor stort et tab der skyldes pris-
faldet, og hvad det egentlige resultat af selve driften har veerel.

Medens det ikke frembyder formelle vanskeligheder at opfere en
indvunden genanskaffelsesreserve i1 status, hvor den bor figurere som
det, den er, nemlig en reserve, lader det sig unagtelig ikke gore at
opfere el eventuelt konjunkturtab som et aktiv i balancen. Konjunk-
turtabet ma naturligvis afskrives pd egenkapitalen, enten via tabs-
og vindingskonto eller direkte, f. cks. pd en tidligere til dette formél
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I et stigende marked vil de fleste virksomheder sikkert vige til-
bage for at opfere révarelagrene i status til genanskaffelsespriser,
selv om forskellen mellem anskaffelses- og genanskaffelsespris opferes
pa en reguleringskonto i passivsiden. Der er imidlertid en bevmgelse
i gang henimod at sondre regnskabsmeessigt imellem gevinst eller tab
pa grund af sterre prisbeviegelser og det egentlige driftsresultat, om-
end sikkert kun fi firmaer cr giel ind for de af Schmalenbach og F.
Schmidt docerede status- og driftsregnskabsteorier. Jeg skal isvrigt
ikke komme nmrmere ind pi disse, men kun sige, at det ville viere
meget enskeligt, om visse af disse synspunkter vandt storre udbredelse
ogsi udenfor erhvervslivels rakker, da detle sikkert ville fere til
en mere forstiende indstilling overfor erhvervslivets problemer. Der
skulle heller ikke veere noget i vejen for at anvende en raelke af disse
synspunkter i praksis uden at opgive det hmvdvundne prineip om,
at regnskabet skal opgeres, som ordenilig og forsigtig forretnings-
brug tilsiger.

Der er ogsa grund til at berere, hvorledes skatteviesenet stiller sig
til konjunkturgevinster eller -tab af den her omhandlede art. Mit
kendskab til de avrige nordiske landes skattelovgivning er temmelig
periferisk, men jeg tror dog at vide, at den i intet land stiller sig i
vejen for, at et konjunkturtab kan fratreekkes 1 den skattepligtige
indkomst, ikke blot nir et tab er realiseret, altsi nfr varerne er solgt,
men ogsd nir der konstateres et 1ab pi varer, der er pa lager, hlnt‘
prisfaldet kan dokumenteres, Er der tale om sikaldt konjunktur-!
gevinst pA varer, der er solgi, mi denne derimod indgd i den skatte-
pligtige indtaegt, hvad der nu ud fra de tidligere fremsatte syns-
punkter mi ses pa med betwnkelighed i1 betragining af skatternes
hojde. Skattevaesenet i Danmark har imidlertid pd anden vis vist
megen forstielse for den risiko, erhvervslivet leber under svingende
konjunkturer, idet der er givet swmrlige regler for fastswxtlelsen af
varelagrenes vardi i status til brug ved skatteopgoerelsen, hvorigennem
der sikres den erhvervsdrivende adgang til at optage varerne til priser,
der indebazrer en sikring mod konjunkturtab. Jeg har indtryk af, at
noget lignende ogsd kan gores i andre lande. Imidlertid er for Dan-
marks vedkommende adgangen til at foretage skattemassige konjunk-
turafskrivninger pé varelagrene netop i dr blevet forringet, hvad der
nok kan give anledning til en vis heteenkelighed under de forhinden-
vaerende risikopragede tilstande.

Det vil vaere naturligt at rejse del sporgsmil, om det vil veere drifts-
okonomisk rigtigt og forsvarligt at udbetale et igennem anvendelsen
af zenanskaffelsessvnsnunktel indvnndet sdkaldf kaninnktnravarelad
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som udbytle. For en virksomhed, der tilstraeber at bevare sin skonomi
intakt med fortsat drift pd langt sigt for eje, mia svaret blive et
absolut nej. Et siidant belob kan fra et driftsekonomisk synspunkt
ikke betragtes som driftsoverskud, men kun som en reserve, der er
beregnet til diekning mod prisfald og derigennem til sikring af kon-
tinuiteten i virksomheden. Foerst nidr prisforholdenes udvikling er af
en siadan art, at det mi anses for udelukket, at der kan finde prisfald
sted, kan der blive tale om at betragte belobet som overskud. Men
det ma da narmest henferes under rubriken sextraordinmre ind-
tegler«, Hvorvidt virksomheden 1 det hele taget kan tale, at belohet
unddrages den, uden at den bliver sat ud af stand til at kebe rvarer
hjem i de fornodne mmngder, mid desuden afhmnge af, om den kan
skaffe anden kapital til erstatning for den, den unddrages.

Jeg skal slutte disse betragtninger med igen at pege pa, at udvik-
lingen pa de internationale varemarkeder igennem det sidste ar har
gjort de her behandlede problemer sa breendende, at vi, da vi indenfor
Nordisk Civilekonom Forbund for trekvart ér siden diskuterede pro-
grammet for denne kongres, var enige om, at dette sporgsmal burde
settes pa dagsordenen og gores til genstand for diskussion. Jeg haber,
der er mange, der vil benytte lejligheden til at fremsmtte deres syn
pa disse viglige sporgsmél.



