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Forfatteren stiller sig il Opgave at underspge Aktiekurser i Norge i Efter-
krigsaarene dels i Forhold til de udbetalte Dividender og dels i Forhold
til de offentliggjorte Regnskabher. Kurserne vil foruden af Dividenden og
specielle Forhold vare afhmngig af Obligationsrenten og Sparerenten i For-
bindelse med den Risikopremie, som Aktieejerne vil beregne sig. Den
Rentefod, som danner Udgangspunklet for Kapitaliseringen er da:
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hvor m, betegner Antallet af Kebere, som regner med Sparerenten, m, Antallet
af Kobere, som regner med Obligationsrenten, r, Sparerenten, r, Obligations-
renten, p, Risikotillzegget til Sparerenten og p, Risikotillzegget til Obligations-
renten (8. 42). Paa Grundlag af det norske Materiale kommer Forfatteren til
det Resultat, at man med en vis Tilnmermelse kan beregne en Normalkurs
efter Formlen:

100 ID

T 026, + 1661, = 1,85

hvor D udtrykker Dividenden. Denne Tilnermelsesformel er allsaa specielt
norsk og Forfatteren erkender videre, at der for de enkelte Selskaber er
meget betydelig Forskel mellem beregnet og faktisk Kurs, Videre under-
sgiges om denne Forskel har Relation til en tilsvarende Forskel mellem Over-
skud og Udbytte, men Forfatteren indrémmer, at Korrelationen er ringe.

Det er vaerdifuldl, at Forfatteren saaledes har spgt at beregne den funk-
tionsmaessige Sammenhmong mellem en Reekke Iagttagelser, men Resultaterne
vilde sikkert have vmret vierdifuldere, hvis Forfatteren ikke alene havde
undersggt Driftsresultaterne, men ogsaa Status. Ogsaa dette er en vanske-
lig Opgave, bl. a. fordi der kan wviere HReserver, der giver sig Udlryk i
Kursen, men ikke i Status; det vilde ogsaa have veeret vaerdifuldt for For-
staselse af Sammenhaengen, hvis der var foretaget Sammenligninger mellem
Resultater fra forskellige Lande. Man maa haabe at naa til at faa Klarhed
over, i hvor hgj Grad de offentliggjorte Regnskaber og Kurserne svarer til
de gkonomiske Realiteter, og om det ikke vilde veere gnskeligt, at der gen-
nemfgrtes en vis regnskabsmmssig Standardisering, saa at Offentligheden
fik en solidere Basis for den Vurdering, som Aktiekursen jo dog faklisk er.

P. P, Sveistrup,

Hans Schiie: DIE BRITISCHE HANDELSPOLITIK SEIT OTTAWA UND IHRE
WELTWIRTSCHAFTLICHEN AUSWIRKUNGEN. Gusiav Fischer. Jena 18937, 241 S.

Forfatteren til det foreliggende arbejde har stillet sig den opgave at
analysere Ottawa-konferencens resultater ud fra wmndringerne i Imperiets
handel med omverdenen siden 1932, Opgaven kan dog kun siges at vare
delvis lgst. Der bringes en del vierdifuldt materiale, deriblandt ikke-officiel
statistik og udtalelser fra politikere og erhvervsrepricsentlanter, som er in-
teressanl til belysning of det handelspolitiske omslag, Men da fremstillin-
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gen i saa hej grad lager sigte paa at behandle de enkelle varegrupper og
handelen med de enkelte lande, tabes hovedlinjerne af sigle, og det er van-
skeligt for lmweseren at danne sig et helhedsindtryk. Til forfatterens forsvar
maa det dog anfgres, at hans statistik kun gaar til 1936 og endvidere, som
han selv fremhaver, at tendenserne i den undersggte periode var ret
uensartede. Men selv om man ggr disse indregmmelser, maa det alligevel
haevdes, at Ottawa-aftalernes betydning, ved siden af andre kraefter, navnlig
ralutadeprecieringen, toldloven afl 1932 og det stwrke konjunkturopsving,
kunde veere trukket stoerkere op. At en saadan underspgelse er mulig,
[remgaar af en afhandling af Otmar Emminger i Vierteljahrshefte zur Kon-
junkturforschung, April 1937. Forfatteren gaar uden om disse spprgsmaal,
men er Hl gengwld ogsaa meget forsigtig i sine konklusioner. Han synes
nermest at hwelde til den opfattelse, at hovedbetydningen af Ottawa-afta-
lerne ligger i, at man nu har fastslaaet praeferenceprincippet som grundlag
for Imperiets handel. Endvidere betragler han det som sandsynligt, at hvis
aftalerne i fgrste instans fremmer rigshandelen, er der mulighed for, at
det i anden omgang vil stimulere verdenshandelen, men vel at marke
kun, hvis intensivering inden for Imperiet ikke sker paa bekostning af den
gvrige verden.

Selv om der saaledes kan rettes forskellige anker mod bogen, giver den
dog et ganske godi bhidrag til den ikke swerlig righoldige oversigtslitteratur

om Ottawa-konferencen og dens konsekvenser. T

MEDDELANDEN FRAN KONJUNKTURINSTITUTET, Seric A: Konjunkturliget
hasten 1937, Stockholm 1937, 153 5., Honjunkturliget wirven 1938, Stockholm 1938,
116 5., Konjunkturliget hdsten 1938, Stockholm 1938, 131 5.

De ovennmvnte Publikationer er udsendt af Konjunkturinstitutiet i Stock-
holm, der oprettedes af den svenske Stat 1 1937 og ledes af Dr. Erik Lund-
berg. Instituttet har til Opgave al audarbejde fortlgbende Undersggelser af
Konjunkturudviklingen i Sverige samt at foretage mere specielle Under-
spgelser af strukturelle Andringer 1 svensk Pkonomi. Instituttets Opretielse
giver et nyt Bevis for den Forstaaelse, man i vore nordiske Nabolande
udviser overfor Veerdien af saadanne pkonomiske Undersggelser. 1 Norge
foretages som bekendt for (djeblikket omfattende Underspgelser af de senere
Aars Strukturendringer i det pkonomiske Liv.

Periodiske Publikationer bliver sjmldent anmeldi. Det er heller ikke
Meningen med nzervierende at tage det svenske Konjunkiurinstituls Resul-
tater op til Vurdering, men blot at gg¢re danske Lwesere opmamrksom paa
Seriens Eksistens.

Konjunkturinstituttets Metode er ikke den at opstille et System af Kon-
junkturkurver som f, Eks. Harvard Universitetets bergmte A-B-C-Kurver
og derefter forudsige Fremtidens Konjunkturbevmgelser wved Hjmlp af
Faseforskydninger, Korrelationskoelficienter, Regnemaskiner og Milimeter-
papir. Heller ikke giver man Konjunkiurforlgbet Udtryk i et samlet Indeks,
beregnet som Gennemsnit af 17 forskellige andre Indekstal, for derefter at
forklare Hovedindeksets Bevaegelser for de imponerede Lzcsere ved at gen-
nemgaa Forandringerne i de 17 enkelte Indices. Institutiets Hovedvirk-
somhed er i det hele taget ikke at foretage Beregninger og heller ikke at



