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miigensrechtlich ¢ine Einheit bildende In-
stitutionen handelt, Die zum Zwecke der
wirtschaltlichen Leistungserstellung Be-
triche organisieren, wobei die Verfolgung
erwerbswirtschaftlicher Ziele begriffsnot-
wendige Voraussetzung ist, aber nicht
lleiniges Ziel zu sein braucht,

Selv om fremstillingen med agte tysk
grundighed lzgger en overordentlig vagt
pd systematiseringen med begreber og un-
derbegreber og  derved bliver relativt
tungt laselig, er det ud fra selve pro-
blemstillingen ojensynligt, at den cen-
trale fremstilling mi samle sig om den
egentlige  driftsekonomi og  serlig om
virksomhedens regnskabsvasen, hvor man
[remhaver overgangen fra det kamerali-
stiske til det lorretningsmeessigt pragede
regnskab med den direkte opgave at vare
til stotte for ledelsen 1 dennes praktiske
dlispositioner.

Mange af de problemer, der sdledes
behandles, er kendt af alle, der beskef-
tiger sip med driftsekonomi, og
kunne rejse sporgsmalet om der ikke i de
offentlige virksomheder findes noget, som
de private virksomheder med fordel kun-
ne drage laere af. Jep skal besvare dette
med at henvise til afsnittet om den for-
el de offentlige virksomheder har ved i
hej grad at foretage sammenligning af
omkostningsforholdene indenfor beslag-
tede virksomheder, man kan [ eks. hen-
vise til de sammenligninger, der fore-
tapes af pasveerker (s. 245), nartrafik-
midler ete. Sidanne sammenligninger for-
udsatter en gennemarbejdet kontoplan,
og det er ojensynligt, at man her er inde
pd en systematisk anvendelse af drifts-
okonomicn, der pd adskillige omrider
forer videre med hensyn til f.eks. los-
ning af rationaliseringsproblemer.

Fremstillingen wviser, at bogen szrlig
egner sig som hiindbog, og vil sum sdan
have sin betydning for alle, der arbejder
med i stigende grad at anvende drilts-
okonomien indenfor offentlige virksomhe-
der. Det er sikkert en opgave, der ogsi

man

har interesse her 1 landet, og bogen ber
derfor findes i adskillige hindbibliotcker.
Poul Peter Sveisirup.

Troels Glud: Om renteforskelle og emis-
sionspolitik pa obligationsmarkedaet.
286 sider. Kbhwvn., 1957,

Far nogle ir siden skrev Troels Glud
et omfattende og vardifuldt vark om
kreditforeningsinstitutionens historie her i
landet. T efterdret har han udsendt et
mere analytisk og razsonnerende arbejde
om wvisse sider af kursdannelsen for obli-
gationer.

Bogen falder i to dele. I forste del
diskuteres kursdannelsen for papirer med
forskellig lobetid og med forskelliz no-
minel rente. Forfatteren diskuterer her
bl. a., hvorvidt der er tale om en over-
eller undervurdering af udtraekningschan-
cen for ®ldre, lukkede obligationsserier.
Pi samme mide gennemgds kurs- og
renteforskellene for obligationer med for-
skellig nominel rente.

Pladsen her tillader ikke nogen ind-
giende diskussion af denne undersegelse.
Anmelderen finder, at der her er samlet
en maxngde nyttigt materiale til belysning
afl de rejste problemer. Men der bor nok
arbejdes wvidere med dem. Det synes
nemliz som om forfatteren kan lide at
deltage i den klassiske diskussion om,
hvilken af saksens blade det er, der klip-
per. Nir undertegnede bl.a. i et tidli-
gere mindre arbejde har hxovdet, at over-
vurdering af udtrakningschancen plvir-
ker kursdannelsen for wxldre obligationer.
s34 hevder Glud heroverfor, at ndringer
1 udbuddets storrelse — en vis materiale-
knaphed — er tilstrzekkeligt til at forklare
de fundne renteforskelle. Det lyder imid-
lertid ikke plausibelt, at en @ndring afl
mzngden f.eks. af z=ldre obligationer
skulle kunne forandre renten pd disse i
forhold til renten pd obligationer af dbne
serier, hvis der ikke fandtes praferenser
pd markedet. Nu er det vistnok ikke i
bogen ment si kategorisk, men efter an-
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melderens mening er udbudsforholdene
kommet til at dominere sd stmrkt i ana-
lysen, at den ikke virker fuldt ud over-
bevisende. Den samme skmvhed prager
cfter anmelderens mening ogsd afsnittene
om obligationer forskellig nominel rente.
Anmelderen finder sig kun lidet over-
bevist af den [remstilling, der specielt
gives af emissionspolitiken for statsobli-
gationer. Derimod har han haft megen
glzde af at lese det lille kapitel om be-
grebet effektiv rente og forudsatningerne
for beregningen heraf. I dette kapitel
ligger en god disposition for en videre-
ghende og antageligt mere givtig analyse
af de rejste problemer: En analyse af de
forskellipe kobergruppers reaktioner set
ud fra de i nevnte kapitel anfarte syns-
punkter og derefter en jmvnlering med
endringerne i udbudsrelationerne.

I bogens anden del seger Glud der-
cfter at omsmtte de i ferste del fundne
resultater 1 en rationel emissionspolitik
fra kreditforeningerne. Han anbefaler, at
kreditforeningerne udsteder fallesobliga-
tioner, at der Abnes uvamortisable serier
og at det geldende forbud mod nomi-
nelt hejrentede obligationer ophaves. Re-
sultaterne i dette afsnit hviler i hej grad
pi resultaterne | forste del. De bemzrk-
ninger, der er gjort herom, fir derfor
ogsd relevans for bogens anden del.

Disse betragtninger rokker dog ingen-
lunde ved den kendsgerning, at der her
forcligger et virkelig vaerdifuldt og lase-
verdigt diskussionsindlzg pd et omride,
hvis problemer nok kan traenge til at
blive taget op til diskussion.

Heinrich Schichaum.



