BOGANMELDELSER 273

efter Omstendighederne vil kunne twenkes anvendt i flere andre Tillmlde, |
f. LEks. Rekonstruklion under Statsgaranti, Det benyillede Argument, at ny
Aktickapital ikke kan tilvejebringes, medmindre Underskudet afskrives paa
tlen gamle Aktiekapital, da Aktier ikke kan udstedes til Underkurs, gwelder
heller ikke ved Tilvejebringelse al Praeference-Aktickapital.

Naar Forlatteren (Side 251) vil have underforstanet »hojsta i Beglen i Bank-
lovens § 13, 2. Stk., om, at unoterede Vierdipapirer skal opfores i Status til
den formentlige Verdi paa Afslutningsdagen, er dette nweppe rigligt, |
idet Reglen, som den staar, siger det sunde og fornuftige, at disse Papirer
skal oplages til den Veerdi, de skonnes at have den Dag, de vurderes. Enhver |
anden Verdianswcetielse vilde gore Status subjektivt urigtig. Nogen Modswet-
ning til Beglen om, at noterede Vierdipapirer ik k e maa opfores til hojere
Kurs, end den ved Regnskabsaarets Afslutning senest noterede Kobe-
kurs, ser jeg ikke, at der derved behever at fremkomme.

Forfatteren mener ikke, at der er nogen Grund il at antage, at borsnote-
rede egne Aktier ikke skulde kunne medregnes til Kassereserven (Side
243), men anforer, at nierverende Anmelder i »Lovgivning om Bankers Likvi-
diteta (Socialpkonomisk Samfiunds Festskrift 1925, Side 1453) betegner det som
selviolgeligt, at dette ikke er berettiget. Jeg maa maaske derfor kort anfere
min Begrundelse: Hvis der opstaar Mistillid til en Bank — og kun i saa Fald
bliver Kassereserven af storre aktuel Belvdning — hvis Aktier er bersnote-
rede, vil dette vise sig dels i Kursfald paa dens Aktier, dels i Udtrek af An-
fordringsmidler. Jmvnsides med, at Kravel om Keonlanter stilles til Banken,
vil altsaa Vwerdien af dens Beholdning af egne Alklier svinde ind. Rent fak-|
tisk vil en Bank, der er Gensland for Udtraek, tviertimod at swelge sin Behold-
ning af egne Aktier og dermed foroge det store Udbud, gore alt, hvad den
kan, for at organisere Stelleopkeb og selv kebe op indenfor den i Loven
fastsatle Griense. Man kan ikke basere sin Likviditet paa et Papir, af hvilket
man, naar det skulde gores i Penge, ser sig tvunget til tvertimod at foroge
sin Beholdning, Denne Synsmaade har da ogsaa Medhold i det faktiske.

Som en uviesentlig Indvending skal slultelig anfores, at de givne Oplys-
ninger om Banktilsynels Personale (Side 259) i denne ellers saa nojagtige
Bog ikke er korrekte. Holger Koed.

John H. Kirk: AGRICULTURE AND THE TRADE CYCLE. Londen (King & Son)
1833, 272 5, Pris 12 sh, (tilsendt gennem Hpst & Sen)

Forfatteren 1il denne Afhandling har hentet sine Impulser og sit Grundlag
i saving-investment Teorien, Laren om Produktionsperiodens Leengde som
bestemmende for de cycliske Faenomeners Varighed og de nyere Studier af
de »korte Boelgere, Ilans Belragtninger munder ud i en Konjunkturopfattelse,
i hvilken Landbrugskonjunkiurerne indgaar som selvstiendigt LElemenl, og
som 1 grove Triek kan sammenfatles saaledes: |

Industrikonjunkturerne beherskes af to selvstiondige eyveliske Beviegelser, en
3'e-aarlig, der opfattes som en »working capital e¢vcles, og en B-aarig, de
oplattes som en »fixed investment eyeles. Svarende til den korte Industri
evele findes der i Landbruget en Boelgebevaegelse af omtrent samme Varighec
eller maaske lidt kortere, ca. tre Aar, bestemt af den gennemsnitlige Produk-
tionsperiode for Landbrugsvarer. Disse tre Swmt cveliske Beviegelser har selv-
stendig Eksistens, men griber indbyrdes ind i hinanden. Periodeleengden er




BOGANMELDELSER 273

efter Omstendighederne vil kunne twenkes anvendt i flere andre Tillmlde, |
f. LEks. Rekonstruklion under Statsgaranti, Det benyillede Argument, at ny
Aktickapital ikke kan tilvejebringes, medmindre Underskudet afskrives paa
tlen gamle Aktiekapital, da Aktier ikke kan udstedes til Underkurs, gwelder
heller ikke ved Tilvejebringelse al Praeference-Aktickapital.

Naar Forlatteren (Side 251) vil have underforstanet »hojsta i Beglen i Bank-
lovens § 13, 2. Stk., om, at unoterede Vierdipapirer skal opfores i Status til
den formentlige Verdi paa Afslutningsdagen, er dette nweppe rigligt, |
idet Reglen, som den staar, siger det sunde og fornuftige, at disse Papirer
skal oplages til den Veerdi, de skonnes at have den Dag, de vurderes. Enhver |
anden Verdianswcetielse vilde gore Status subjektivt urigtig. Nogen Modswet-
ning til Beglen om, at noterede Vierdipapirer ik k e maa opfores til hojere
Kurs, end den ved Regnskabsaarets Afslutning senest noterede Kobe-
kurs, ser jeg ikke, at der derved behever at fremkomme.

Forfatteren mener ikke, at der er nogen Grund il at antage, at borsnote-
rede egne Aktier ikke skulde kunne medregnes til Kassereserven (Side
243), men anforer, at nierverende Anmelder i »Lovgivning om Bankers Likvi-
diteta (Socialpkonomisk Samfiunds Festskrift 1925, Side 1453) betegner det som
selviolgeligt, at dette ikke er berettiget. Jeg maa maaske derfor kort anfere
min Begrundelse: Hvis der opstaar Mistillid til en Bank — og kun i saa Fald
bliver Kassereserven af storre aktuel Belvdning — hvis Aktier er bersnote-
rede, vil dette vise sig dels i Kursfald paa dens Aktier, dels i Udtrek af An-
fordringsmidler. Jmvnsides med, at Kravel om Keonlanter stilles til Banken,
vil altsaa Vwerdien af dens Beholdning af egne Alklier svinde ind. Rent fak-|
tisk vil en Bank, der er Gensland for Udtraek, tviertimod at swelge sin Behold-
ning af egne Aktier og dermed foroge det store Udbud, gore alt, hvad den
kan, for at organisere Stelleopkeb og selv kebe op indenfor den i Loven
fastsatle Griense. Man kan ikke basere sin Likviditet paa et Papir, af hvilket
man, naar det skulde gores i Penge, ser sig tvunget til tvertimod at foroge
sin Beholdning, Denne Synsmaade har da ogsaa Medhold i det faktiske.

Som en uviesentlig Indvending skal slultelig anfores, at de givne Oplys-
ninger om Banktilsynels Personale (Side 259) i denne ellers saa nojagtige
Bog ikke er korrekte. Holger Koed.

John H. Kirk: AGRICULTURE AND THE TRADE CYCLE. Londen (King & Son)
1833, 272 5, Pris 12 sh, (tilsendt gennem Hpst & Sen)

Forfatteren 1il denne Afhandling har hentet sine Impulser og sit Grundlag
i saving-investment Teorien, Laren om Produktionsperiodens Leengde som
bestemmende for de cycliske Faenomeners Varighed og de nyere Studier af
de »korte Boelgere, Ilans Belragtninger munder ud i en Konjunkturopfattelse,
i hvilken Landbrugskonjunkiurerne indgaar som selvstiendigt LElemenl, og
som 1 grove Triek kan sammenfatles saaledes: |

Industrikonjunkturerne beherskes af to selvstiondige eyveliske Beviegelser, en
3'e-aarlig, der opfattes som en »working capital e¢vcles, og en B-aarig, de
oplattes som en »fixed investment eyeles. Svarende til den korte Industri
evele findes der i Landbruget en Boelgebevaegelse af omtrent samme Varighec
eller maaske lidt kortere, ca. tre Aar, bestemt af den gennemsnitlige Produk-
tionsperiode for Landbrugsvarer. Disse tre Swmt cveliske Beviegelser har selv-
stendig Eksistens, men griber indbyrdes ind i hinanden. Periodeleengden er




274 BOGANMELDELSER

ikke ganske koostant, idet det tager en vis Tid inden Producenterne reagerer.
Naar der sker et Omslag i Prisbeviegelsen, vil der wviere en Periode med
afventende Holdning, hvor en Impuls udefra kan blive bestemmende for en
Udvidelse eller Indskronkning af Produktionen. Da der nu saavel i Industrien
som 1 Landbruget lindes et cyelisk Element med omtrent samme Periode, vil
der vaere en Tendens til, at disse Beviegelser falder sammen og i Forening
danner de korte Konjunkturbolger. Videre vil de korle Bolger virke bestem-
mende for den lange Cyeles Vendepunkter, saaledes at en lang konjunktur-
bolge som Regel vil omfatte to eller tre korte Bolger.

Landbrugskonjunkturerne forplanter sig til Industrien gennem Svingnin-
gerne i Landmandenes Kobekraft. Naar Landmwendenes Indtwegler gaar ned,
fordi deres Produkter falder i Pris (f. ks, paa Grund af stor lost), [aar de
andre Befolkningsklasser ganske vist en tilsvarende Indkomstlorogelse; men
en stor Del heraf opspares. Opsparingen finder dels Sted hos Mellemhbaned-
lerne, der indkasserer en betydelig Profit; men ogsaa hos de brede Forbruger-
klasser. Forfatteren finder en negativ Korrelation mellem DPrisen paa Lev-
nedsmidler og Sparekasseindskuddene. Som altid overfor Arbejder al dennc
Art, der udvikler vidtspundne teoretiske Rusonnementer underbyvggel med
konjunkturstalistiske Behandlinger afl Iagttagelsemateriale, kan man rejse ad-
skillige Indvendinger.

lvad angaar den empiriske Undersogelse er det overmaade vanskeligt at
naa frem til klare Resultater, Dette er der saa meget mere Anledning til at
fremhave her, som Forfatteren paa ingen Maade er ukritisk indstillet; men
de tekniske Hjmlpemidler, der staar til Raadighed, er gennemgaaende meget
ufuldkomne. Dette gweelder ikke mindst den hejere Okonometri, og her tmnkes
iscer paa Korrelationsberegningen som Middel til at fastslaa en Aarsagssam-
menhzng mellem Fenomener, der er iagttaget i Form af Tidsrekker, og paa
den harmoniske Analyse som Middel til at paavise cycliske Elementer og
bestemme Periodelngden. Hvis en @Qkonom kan overvinde sin naturlige
JArefrygt for de Fourier-Rakker, der anvendes 1 denne Metode, vil han finde
det betwenkeligt, at Analysen forudswtter, at Cyclerne er af ganske konslant
Lxngde og genlager sig regelmiessigt uden Spring. Den anden og mere pri-
mitive Melode, man oltest falder tilbage pas, naar man skal bestemme de
cvcliske Beviegelsers Varighed, er ogsaa hejst usikker. Man optweller Antallet
al Cycler gennem cn nogenlunde lang Periode ved at fastslaa Minimums- og
Maksimumspunkter, og beregner Gennemsnitslengden eller opstiller en For-
delingstabel. Her er oftest Plads for et meget vidt Spillerum, De fleste Tids-
rakker indeholder saa mange uregeimeessige Udsving al forskellig Storrelses-
orden, at det bliver i hej Grad vilkaarligt, hvor meget man regner med ved
Optellingen. Faktisk er det i mange Tillwlde muligt at spaavisee en cyclisk
Beviegelse af en hvilkensomhelst Varighed.

Efter min personlige Mening er det endnu for tidligt at betragle de korte
Bolger som en fastslaact Kendsgerning. Forfatteren til den foreliggende Bog
fremhaever selv, at de korte Belger er fundet i amerikanske Tidsrickker, og
kun i enkelle Tilfielde — med lidt god Vilje — kan genfindes i curopmwisk
Materiale; men han kommer uniegleligt noget nemt til den Slulning, at dette
skyldes statistiske Mangler og speciclle Omstendigheder, og at den korle
Bolgebeviegelse alligevel indgaar som et almindeligt, lovgvldigt Element i den
skonomiske Udvikling.
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At der skulde findes en smrlig Bolgebeviegelse af tre Aars Varighed inden
for Landbruget belragler jeg som meget tvivisomt, og Forfatterens leorctiske
Forklaring er ikke mere overbevisende end hans cmpiriske Paavisning afl
disse Cyecler. Der kan nmppe vere Tvivl om, at Produklionsperioden spiller
en viglig Rolle ved Bestemmelsen af de cycliske Beviegelsers Varighed; men
det er en farlig Sag, som Forfatteren, at ville operere med et saa abstrakt
Begreb som nden gennemsnillige Produlktionstid for Landbrugsvarer, i Almin-
delighede. Netop inden for den organiske Produktion finder man Eksempler
paa meget udpragede Bolgebeviegelser i bestemte Varers Pris og Produktion,
bestemt af Produktionsperioden, og det er en viesentlig Svaghed ved det fore-
liggende Arbejde, at det ikke inddrager disse Fmnomener (Svineeyclen og
Kaffecyclen) i Bebandlingen; men udelukkende tager Sigte paa at {inde en
ralmindelige Landbrugscyele,

FFor saa vidt man skulde kunne finde en saadan, vilde det viere mest nger-
liggende al soge den i Kornpriserne. Ganske vist gor Forfalleren opmierksom
paa, at de animalske Produkter udgor 40 4 50 pCt afl Farmproduktionen i
U. S. A. og 70 pCt. i England; men dette kan ikke viere et Maal for den rela-
tive Betydning, da det er Korn og Foderstofler, der repriesenterer Storstedelen
al de formdlede Produkters Veerdi. Hvis der fandles en kraftig Korncyele,
vilde den veere af afgerende Betydning for hele Landbrugets ©konomi, og
hvis den beroede paa Produktionstiden, maatte det formodentlig viere en
2-aarig Cycle, Forfatteren seger ganske vist at vise, at Produktionsperioden
er Lengere end et Aar, og vil saa senere ved at inddrage den animalske Pro-
duktion naa op paa det Gennemsnit af 18 Maanecder, der svarer til hans
postulerede 3-Aars Cyele. Bevisforelsen forekommer noget konstrueret. Jeg
selv mener at kunne finde Spor af en 2-aarig Cycle i Kornpriserne; men da det
cycliske Element er meget svagt i Forhold til de Udsving, der skyldes klima-
tiske Forhold, er det ganske naturligt, at Cyclerne ofte udebliver og ofte
udstrekkes over tre eller fire Aar. .

Ingen K:de, heller ikke en Kwede af logiske Rmsonnementer, er sterkere
end det svageste Led, og for en Anmelder, der ikke er personlig Bekendt af
Forfatteren, er det altid fristende at forsoge at pille de svageste Sten ud for
at omslyrte Konklusionerne; men der er al Grund til at fremhmve, at den
foreliggende Bog indeholder talrige interessante Betragtninger og vwrdifulde
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Delte Arbejde er i Virkeligheden et Bidrag til Sveriges officielle Statistik;
men det er udarbejdet af Lunds Universitets statistiske Institut med Bidrag
fra den Fahlbeckske Fond, Centralbyridns Bidrag til Publikationen har vieret,
at det har stillet Primmxrmaterialet (de aarlige Sognelister) til Raadighed op
wpaa flere Punkter vist Inleresse« for Publiceringen.

I Sverige, hvor statistiske Data vedrorende Befolkningens Beviegelser i min-
dre, regionale Dele af Landel tidligere til og med dem for Tiaaret 1%01—10
udarbejdedes og offentliggjordes i Tiaarsoversigterne over »Befolkningsrérel-
sena, fortseltes hverken Udarbejdelsen eller Offentliggorelsen af disse Data



