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de nuveaerende Ejendomsskatter fikseret til bestemte Procent-
satser. Derimnod er Forlatteren Tilha&nger af Grundstignings-
skylden og for saa vidt altsaa Tilhenger af en Inddragelse af
de samfundsskabte Veerdier.

Ogsaa her gaar Forfatteren ud fra den fejlagtige Mening, at
Grundvurderingen ikke tager Hensyn {il den paahvilende
Grundskyld, hvorfor det foreslaas, at Grundstigningsskylden skal
opkrezves med forskellig Procent efter som Grundskylden er
hej eller lav., Man skulde i og for sig synes, at en simpel
Betragtning af Forholdene ved Jordrentebrugene maatte gore det
klart, at Vurderingen har taget Hensyn til denne Byrde. Disse
Brug svarer jo fuld Rente af den ansatte Grundvardi foruden
den almindelige Grundskyld, der enkelte Steder naar op paa
3 pCt. Dette kan fornuftigvis kun lade sig gere, fordi den
ansatte Grundvardi kun angiver den Verdi, der er tilbage efter
at Skatterne er udredet. Forfatteren er ievrigt ganske klar over,
at Jordrenteydelsen og Grundstigningsskylden er Byrder af samme
Natur. Man kan dog kun give Forfatteren betinget Ret, naar
det i Bogen siges, at Tilstedeveerelsen af en rationel Grundvardi-
stigningsskat i Virkeligheden {jerner Statens og Kommunernes
Interesse i at vare Ejer af Grunden, da de samfundsskabte
Vardier derved kommer Samfundet til Gode, selv om den pri-
vate Ejendomsret til Grunden opretholdes. Det forudszetter i hvert
Fald fortsat Stigning i Grundverdierne, og ievrigt vil nappe
hverken fuld Grundstigningsskyld eller fuld Grundrenteydelse
under alle Forhold vare tilstraekkeligt til at sikre Samfundets
Intercsse i den bedst mulige Fordeling og Brug af Samfundets
Jord.

K. . Kristensen.

ERNST HORWITZ: Die Kursbildung am Aktienmarkt seit der Sfa-
bilisierung. (Bank- und finanzwirichaftliche Abhandlungen, herausgegeben von
Prof, Dr. W. Prion, Berlin, 16. Heft), Julius Springer, Berlin 1929. V- 86 5.

W.PRION: Die Preisbildung an der Wertpapierbfirse inshesondere
auf dem Aktlenmarkt der Berliner Bdrse, 2. Aufl.,, Duncker & Humblot,
Minch. & Lpz. 1929, XI - 250 S.

KARL MEITHMER: Die Preisbildung an der Effekienb@rse, {Betriebwis-
senschaflliche Forschungen des Wirlschaftsverkehrs, herausgegeben von Prof.
Dr. K. Oberparleiter & Prof. Dr. F. Findeisen, 2. Heft), Julius Springer, Wien
1930. IV -+ 158 S.

Ligesom hos Prion danner Burgstrasse ogsaa Skueplads for
Horwitz's Fremstilling, Men disse to Forfattere har mere end

dette tilfzlles. Prion staar ikke blot som Udgiver af Horwitz's
Bog, men den er ligeirem inspireret af ham. Horwitz benytter
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tillige Prions Systemskelet og tildels hans Tanketemmer wved
sin Undersogelse. Til Gengzld bygger Prion paa de Resul-
tater, som Horwitz er naaet (til.

Bogens Formaal er at paavise de Andrinder, der til Dato
har fundet Sted i de Faktorer, der ever Indflydelse paa Bers-
kurserne. Til den systematiske Del er der fejet en Skildring
af den faktiske Kursudvikling for 6 fremtredende Aktiers Ved-
kommende i Tidsrummet 1924—29. Horwitz selv betegner
sit Veerk som et Supplement til Prions Bog (1. Udg. fra 1910).
Skent Bogen saaledes ikke hviler i sig selv, er den dog las-
veerdig paa Grund af den klare Fremstilling og Overskuelighed,
der navnlig udmarker den systematiske Del. Derimod vil man
finde, at Beskrivelsen af det fakiiske PrisforleD er mere under-
holdende end overbevisende. Man lyser paa mange Punkier
forgaves efter causa causans. Her burde Forfatteren have taget
Lare af sit Forbillede.

Det er utvivisomt rigtigt, at de expansionsivrige tyske Stor-
bankers Kompensationsmuligheder har svakket Borsmarkedets
Betydning icr Prisdannelsen. Men det er sikkert et altfor skep-
tisk Standpunkt heraf at ville udlede de tyske Provinsbersers
sukcessive Indskrumpen, naar lige undtages de rent lokale
Papirer, for hvilke disse Borser vil bevare deres Betydning.
Altsaa skulde al Handel i de vigtice Papirer koncentreres paa
een Hovedbers, nemlig Berlinerbersen. Herimod kan man blot
pege paa, at mange Berser betyder en Udvidelse af Markedet,
for saa vidt som de byder Mulighed for en hyppigere, inter-
personal Handelslejlighed, bortset fra, at de aabner Adgang (il
Arbitragefortjeneste. Storbankerne kan ou ikke vare saa kori-
synede at ville indsn®vre Markedet til deres egne fire Vaegge
og een Bers, Dette vilde blandt andet stride imod deres
Emissionsinteresser og forringe Realisationsmulighederne og der-
med Sikkerheden af Depoterne. Desuden er det et Led i den
paatenkte Reform af Berlinerbersen at afskaffe den hidtidige
Kompensationspraksis, saaledes at alle Bankens Kundeordrer i
Lighed med, hvad der er Tilizldet i New York, fremtidig bliver
udfert paa Bersen. De tyske Banker siges at vare indiorstaaet
med dette Punkt i Reformen, hvilket kunde vidne om, at de
tillegger et udvidet Bersmarked nogen Betydning.

Prion's Bog er en Miljeskildring, saa livlig, som faa Bers-
skribenter har formaaet at give den. Alt, hvad der har For-
bindelse med Berlins Fondsbers, er tegnet med en skarp lagt-
tagers Pen. Bogen er tillige vaglig og tankevazkkende. Man
har med Rette regnet den ferste Udgave til Berslitteraturens
ledigste Varker.
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Den foreliggende anden Udgave er neje fulgt i Forgengerens
Spor, hvad Systemel angaar, Forste og almindelige Dei danner
Konklusionen af den vedigjede andel Del, der skildrer Pris-
dannelsens faktiske Ferleb, belyst ved nogle udvalgte Aktier.
Prion foretager Grupperingen: Personerne, Bersteknikken og
Erhvervslivet (die Wirtschaft) som Faktorer i Prisdannelsen.
Det er ham sarligt magtpaaliggende at udgrunde det psyko-
logiske Moments Indflydelse — _denkende und handelnde
Menschen als letzte Kausalglieder”. Intet Under, at han ofrer
de personlige Fakiorer ligesaa megen Plads som de to andre
Grupper tilsammen.

Det Spergsmaal, som Prion vilde undersege, var, om den
konstaterede Prisudvikling gav den i Litteraturen og blandt
Praktikere ga®ngse Opfattelse om Terminshandelens rigtigere
Prisdannelse Medhold eller ej. Han kommer her til et nega-
tivt Resultat. [ Tidsrummet inden 1897, altsaa forud for den
tyske ,Bdrsengesetz* af 1896, opviser Kurserne en mindre
naje Overensstemmelse med de undersagte Terminsaktiers indre
Verdi (hos Prion den kapitaliserede Udbytteveerdi), end ekviva-
lente Kassepapirers Kurser gar. Terminshandelsforbudet skulde
have medfert en Bedring, idet de undersagte fordums Termins-
aktier var blevet ,Grosskassapapiere®. Det kan lyde meget
plausibelt; man har derimod vanskeligt ved at forstaa, hvorfor
Berslovreformen af 1908, der som bekendt i Realiteten gen-
indferte Terminshandelsfriheden, ikke skulde have en vasentlig
Andel i den roligere Kursudvikling, der fandt Sted i den paa-
felgende Tid. Prion tilskriver den nemlig i mindre Grad den
nye Lov end den tiliagende Dividendestabilitet og Rigsbankens
»Planmassige* Politik med Henblik paa Berskreditterne. En
stabil Dividendepolitik har dog ogsaa sin Begrmnsning I Spe-
kulationens Vurderingsmaade. For den er Udbyttet ikke af
samme Betydning for et Papirs Kursvardi som for den effektive
Kaber eller Salger. En rolig Kursudvikling som Felge af
Dividendestabilitet vilde forudseette, at Markedet hovedsagelig
rekrutteredes af anlegssegende Kapitalister, og af dem alene
kan Bersen ikke wveare afh@zngig. Den stedse handelsvillige
Spekulant interesserer sig kun for at opnaa en Agiogevinst, der
ikke altid er begrundet i Papirets Rentabilitet. Og nagtes kan
det ikke, at den markedsbetingende Spekulation baade kan
vare talrigere repriesenteret og den enkelte vare mere handle-
kraftig under Terminshandels- end under Kassehandelsformen.

Prion strejier det staerkt omdebatterede Spergsmaal, om Bersen
unddrager Erhvervslivet Penge. Herom argumenterer han pro
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et confra og slutter sig teoretisk til Kontraargumentationen.
Han peger dog bl. a. paa det Tilfzlde, at hvis Salgsprovenuet
af et Berspapir indszttes som kortiristet Indlaan, og Banken
som Felge deraf bliver nedt til at forege sin Kontantreserve,
saa betyder det, ,eine Ablenkung von Kapital durch die Borse®.
Og ligegyldigt kan det efter Prion heller ikke vare, hvem der
bestemmer, hvorledes Pengene skal anvendes, om det er Banken
ved en maalbevidst Kreditpolitik eller den tilfeldige Salger
paa Bersen. Karakteristisk er Konklusionen: ,Also ist die mehr
gefiihlsmissig gefundene Feststellung, dass die Borsenkredite
sowohl eine Kapitalverknappung als auch einen erhéhten Geld-
bedarf hervorrufen, nicht so abwegig, wie die theoretischen
Erwigungen es gern hinstellen michten®.

Man skal ferst igennem en stor Portion almindelig Pristeori,
inden man hos Meithner naar til selve Kernen. Bogen er
noget tung, men ingenlunde uinteressant. Det maa allerede
regnes ham til Fortjeneste, at han som Driftsekonom giver sig
i Lag med et Markedsspargsmaal. Markedet herer nemlig saa
lidt som Handel til hans tyske Fagfellers Yndlingsemner, De
har i den Grad fordybet sig i Studiet af Bedriiternes interne
Side, at de har vanskeligt ved at se Skoven for Trazerne.

Medens de to foregaaende Forfattere forudsatier Bersorga-
nismen og dens Teknik kendt, gaar Meithner tilbage til Grund-
begreberne. Bogen egner sig derfor godt som Indlednings-
lekture i Bersvassen, naar man lige vil gaa let hen over de
forste halvthundrede Sider,

Meithner, der bekender sig til den estripske Skole, prover
paa ved Hjelp af ,Effekibersens fine Prismekanisme® at veri-
ficere Bohm-Bawerks Pristeori, idet han samtidig giver den et
lille Korrektiv. Det er vist overfledigt at sige, at for Meithner
er Enhedsprisen det attraavardige justum pretium. Paa den
anden Side er han ikke blind for dens betingede Karakter;
dens Gyldighed naar jo ikke langt udover det centraliserede
Marked.

Man maa paa Forhaand gere sig klart, hvilken Rolle man
skal tildele Barsen, hvad Prisfastsattelsen angaar. Skal denne
vere Udtryk for en statisk eller dynamisk Tilstand? Vil man
blot med wvisse Mellemrum fasislaa almengyldige Afregnings-
eller Reguleringspriser, saa er Enhedsprismetoden paa sin Plads.
Onsker man derimod at afspejle Markedets Dynamik, maa man
foretreekke andre Noteringsmaader. Enhedsprismarkedet bliver
for skematisk og kommer let til at udvise Spring, medmindre
man paa Forhaand sager at forebygge store Kursudsving ved
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at gore selve Udregningen, saadan som det er Tilfzldet i
Berlin, tilgzengelig for Interessenternes korrigerende Indgriben.
Endelig maa man sperge, om den variable Kurs ikke falder
bedre sammen med de subjektive Prisdannelsesmotiver end
Enhedskursen, der som Kollektivpris er udfundet ai mange
individuelle Vurderinger. Lando.

GUNNAR JAHN: Statistikkens Teknikk og Metode. 2. Oplag. Oslo
1930 (275 5.).

Efter at ferste Udgave (ira 1920} i nogle Aar har varet
udsolgt, foreligger nu anden Udgave. Denne i flere Henseender
udmarkede og nyttige Bog har eiterhaanden ogsaa her i Landet
fundet et Marked. Da Bogen som den nu foreligger i alt va-
sentligt felger samme Plan som ferste Udgave og trods For-
andringerne navnlig i sidste Kapitel ikke i Anleg og Karakter
adskiller sig fra sin Forganger, kan vi her indskrenke os til
nogle faa Bemarkninger om den.

fEndringerne bestaar vasentligst deri, at Afsnittet om Indeks-
tal er skrevet om, at Afsniitene om reprasentative og lign.
Undersegelsesmaader (i omtrent uforandret Form) og om ,Tids-
rekker* (i betydelig @ndret Form) er flyttet henholdsvis fra
Kap. II (lagttagelsen) og fra Kap. IV (Hjelpemidler under Frem-
stillingen og Analysen) til Bogens sidste Kapitel V (Analysen),
samt endelig i at dette sidste Kapitel iavrigt er skrevet helt
om, idet enkelte Dele er forkortede, andre fisjet til.

Indekstailene er behandlet en Del udferligere end for, og
en a-jour-Faring er naturlig, da de forlebne Aar jo har frem-
bragt en betydelig Litteratur paa dettc Omraade. Hensynet til
denne indskreenker sig dog i det vasentligste til Omtalen af
Irving Fisher's saakaldte ideale Prisindekstal, medens andre
nyere Bidrag som Bortkiewicz’s, Haberler's m. fl. desvarre
ikke har afsat sig kendelige Spor. Boriset herfra kan Afsnittet
maaske nappe forbedres synderlig, naar den allerede ved min
Anmeldelse af 1. Udgave efterlyste Betragtning af Indekstallene
ud fra det metodisk set mere almindelige Synspunkt, Laren
om Standardberegninger giver, ikke anlegges. Afsnittet er dog
stadig smrdeles instruktivt.

Det er i Kap. V, at de vasentligste ALndringer er sket, og
dette Kapitel hazvder sig adskilligt bedre end i ferste Udgave
over for Bogens evrige, men har jo ogsaa som nzvnt faaet
Blodtiliersel fra disse ved Ovwerflytningen af Alfsnittene ,Tids-



