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Atter et vidnesbyrd om den svenske sam-
fundsvidenskabelige forsknings omlattende og
grundige karakter. Professor Girdlund synes
seerlig at have kastet sig over industrielle pro-
blemer i historisk belysning, Efter doktordis-
putatsen »Industrialismens samhilles (anmeldt
her i@ tidsskeiftet 1943) og en monopgrafi om
Bolinders maskinfabrik 1 Stockholm har han i
nervierende vark paa grundlag af et stort
regnskabsmateriale segt at kaste lys over de
veje, ad hyilke svensk industri i tiden op til
den ferste verdenskrig har tilfredsstillet sine
finansielle behov.

Ved fremstillingen heral er den reprasen-
tative metode anvendl * Frem for en mere
ckstensiv behandling af hele industrien har
forfatteren foretrukket at udvelge nogle faa

al Sveriges mest karakleristiske industrier og
igen at slaa ned paa nogle faa store foretagen-
der inden for disse. Ved undersegelscens paa-
begyndelse sigtede man paa at skaffe mate-
riale fra § store foretagender inden for hver
af de 5 Jernverkerne, maskin-
fabrikkerne, uldiabrikkerne, savvierkerne og
bomuldsfabrikkerne; men man  har maattet
indskreenke sig til i alt 27 foretagender i de
femn  indusirier.  Forunden  industriforetagen-
derne er yderlige 6 handelshuse medlagel.
Geografisk er forclagenderne spredi over det
meste af Sverige; savverkerne findes dog alle
i Norrland, jernvierkerne og maskinfabrikkerne
i det mellemste Sverige, handelshusene i Stock-
holm og Goteborg, Spergsmaalel er, om disse
foretagender er 1 stand til at afspejle [inan-
hele Paa
grund af deres sterrclse vejer de sterkt Ll
de 6 jernvaerker frembragle saaledes 1900
21 pCt. al hele branchens produktion, de 5
maskinfabrizker ligeledes 24 pCr, de 4 uld-
fabrikker endog 32 pCt. Paa den anden side

industrier:

sieringsforholdens industriemn.

kunde det jo godt tmokes, at de mindre fore-
tagenders  [inansiering gennemgaaende  var
foregaael ad andre weje. Forlatteren moener
dog, bl. a. ved sommenligning med resultaterne
fra en mere omfaltende undersogelse, som
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—2%, at resultaterne af den her foreliggende
undersogelse i det hele og store peger i den
rigtige retning, og de [leste opmmrksomme
lesere wil vistnok vere tilbojelige til at give
ham ret.

En dansk kommer uvilkaarlig til at tenke
paa, om en [lignende undersogelse var mulig
hos os, Spredtyvis er der jo fremkommet nogle
oplysninger om vore [abrikkers [linansielle for-
hold, og i enkelte lilfwelde er de blevet viden-
skabeligl udnyttede og bearbejdede; Jorgen
Pedersen har jo saaledes i sin doktordisputats
benytiet lonningslister, Swveistrup og Willers-
lev i bogen om den danske sukkerhandel og
sukkerproduklion opstillet tabeller over finan-
steringsforhold i »De danske Sukkerfabrikkere
0.5 v, Men i det hele og slore synes vore fa-
brikkers arkiver kun i liden grad at wvere
lukket op. Og det staar hen i det uvisse, om
der kunde samles materiale til et arbejde af
samme art som delle svenske. Det virker i al
fald imponerende, at Gardlund har kunnet
indsamle saa stort ct kildemateriale og i ad-
skillige tilfzlde gaa mere end 100 aar tilbage.

Sterste delen af bogen bestaar al tabeller
med de af de paageldende foretagenders regn-
skaber wddragne oplysninger om finansierings-
forholdene fra aar til aar. Der findes tabeller
for hvert enkelt af de 33 forclagender. Der har
selvsagt maatlet forelages en vis bearbejdelse
al det tilgrundliggende materiale for it opnaa
sterre ensartethed. PPaa grundlag al de abso-
lutte tal er der . a. bMevel heregoetl relative
iai for aarsfortjenesten i forhold il egenkapi-
talen og for det il indchavere cller aktionse-
rer udbetalte wdbytte © forheld til hele for-
tjenesten, Efter tabellerne for de enkelte fore-
tagender findes tabeller med gennemsnit for
de eakelte brancher og for samllige industri-
forelagender. I ¢t bilag er der gjort rede for
principerne for regnskabsmaterialels indsam-
ling og bearbejdelse. Paa flere punkter vil en
5illén
fremforer 1 sin bog :5tudier i svensk fore-
tugsekonomis (1943) have interesse. Men nmr-
vierende anmelder maa joveigl overlade det til
serlig regnskabskyndige at anstille betraginin-

sammenligning med, hvad  prefessor

ger, muligvis ogsaa ove krilik med hensyn til
regnskabstabellerne. Her skal blot endnu peges
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paa nogle af de hovedresultater, som forfat-
teren {remforer i hogens tekstaldeling,

Efter det forste indledende kapitel (5. 11—
27y felger en raekke kapitler om [inansierin-
gens forskellige kilder, Kapitel II (5. 28—060)
behandler industriforetagendernes selvlinansie-
ring. Det paavises, hvorledes i de fleste af de
undersogte industrigrene de faste anleg efter-
haanden legger beslag paa mere kapital i for-
hold til dels de likvide midler, dels lagerbe-
holdningerne. En undtagelse danner dog ma-
skinfabrikkerne, der i den forste del af det
behandlede tidsrum aldeles overvejende leve-
rede maskiner paa bestilling, men 1 tidens leb
fik voksende lagre al slandardiserede ferdige
produkter. For industriforctagenderne som
helhed gmlder det, at deres egenkapital efter-
haanden blev forholdsvis mindre; den ud-
gjorde i begyndelsen af 60'erne ca. 63 pCt.,
men i de nermeste aar for den forsle verdens-
krig kun ea. 30 pCt. al den samlede kapital.
De undersegte industriforetagender dreves for
storste delen oprindelig al enkeltmmnd eller
kompagnoner, men ved periodens slutning wvar
de alle paa en enkell undtagelse nser aktie-
sclskaber. Det synes dog, som der ved over-
gangen il akticselskab oftest kun er tilsigtet
at opnaa begrenset ansvar, ikke at skalfe ny
kapital, Aktierne 1 de behandlede storforeta-
gender har, navnlig i wldre tid, gerne kun
vieret paa nogle faa personers, lil paa en cn-
kelt families hender: forst efter 1900 er det
eksklusive preeg i de fleste tilfzlde forsvundet.
Medens saaledes akbetegning gennemgaaende
ikke har spillet en storre rolle for kapitaltil-
forselen, er denne i betydelig udstrekning
foregaact ved, hvad der kaldes nedplojning af
gevinsten, om end der har vieret en voksende
tilbajelighed til at udbetale den til indcha-
verne eller aktionwererne, Det omtales ogsan i
dette kapitel, hvordan stalusopgerelsen efler-
haanden er blevet paalideligere ved indlorelse
af afskrivninger og ved en forsigtigere bereg-
ning af lagerbeholdningernes verdi.

Kapitel IIT (5. 61—76)} omhandler den stats-
lige industrikredit. Det er her interessant at
drage sammenligning med danske forhold. Ilos
os afvikledes den statsstette til industrien, som
havde blomsiret i merkanlilismens tid, tidli-
gere end i Sverige. Allerede efter napoleons-
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krigenes opher medferte alene den danske
stats faltigdom en Dbetydeliz indskraenkning,
og da i 1837, vel tildels under liberalistisk ind-
fydelse, Industri- og Kommercefondet opheae-
vedes, var det saa godt som forbi med statens
ydelse al understoltelser og laan til indu-
strien. [ Sverige derimod naaede de Dbillige
laan til visse industrigrene, som ydedes gen-
nem Manufakiurdiskonten, et hejdepunkt i
i0erne, og ferst 1877 ophmevedes denne insti-
tution, Jernveerkerne [ik omtrent indlil samme
tidspunkt en lignende ststte gennem Riksban-
ken.

Med kapitel IV (s. 77—95) indledes omta-
len af den private kapitaltiliersel udefra. I
dette kapitel behandles det frie kapitalmarked,
som det iser fremiraadte i den mldre del af
perioden, da laan fra private personer og
visse institutioner spillede hovedrollen, For
Danmarks vedkommende karakteriseres den tid
saaledes af Axel Wielsen i »Industriens histo-
rie i Danmarke: =Den vasentligste del al kapi-
talen maatte, om den paageldende ikke selv
besad saadan, kemme fra familie eller ven-
ner.e I de industriforetagender, som den sven-
ske undersegelse omfatter, udgjorde blandt de
langfristede laan de saakaldle reverslaan 1830
09 pCt. af den hele sum, deriblandt laan fra
private personer 41 pCt. af det hele, medens
disse laan siden tog af i betydning, saa de i
1910 kun uwdgjorde 21 pCt. af de langiristede
laan. T evrigt var 1 denne wldre tid handels-
husene ofte mellemmeend ved kreditgivningen,
idet de, inden bankviesenct havde udviklet sig,
modlog indlaan fra private eg igen udisanle
disse midler,

Men handelshusene tog ogsaa paa en anden
maade, ismr i den mldre td, virksem ddel i
industriens [inansiering, 1 forbindelse med, at
de virkede som opkobere af raastolier cller
formidlede salget al fwrdigvarer, ydede de
under forskellige former industrien kredit og
forskud, Herom og om handelshusenes egne
finansieringsforhold skrives der i kapitel V
(s. 95—128), Det vises ved on sammenligning
mellem jernvierkerne of handelshusene, hvor-
dan disse sidstes gennemsnitlige fortjeneste i
forhold til  egenkapitalen  ligger hetydelig
hojere end de lorstes, men udsvingene fra aar
til aar er langt storre for handelshusene. Dis-
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ses forhold under likviditetskriserne, ismr den
i 1837, er genstand for seErlig omtale; den vi-
ser, at de her omtalte firmaer paavirkedes
forbavsende lidt. T detle kapitel behandles og-
saa industriens udenlandske gmld, der i al
fald op til aarhundredskiftet synes at have
spillet en ringe rolle; paar Sverige gennem
hele det nittende aarhundrede i sledse sti-
gende pgrad benyttede sig af udenlandsk kre-
dit, var det fortrinsvis jernbanebygningen og
anbringelsc i faste ejendomme, det drejede sig
om,

Kapitel VI (5. 120=33) omtaler cndelig den
del af finansieringen, der under hele perioden
var i fremvekst og til slut blev dominerende,
den bankmessipe finansiering. Det drejer sig
her dels o bankernes korte laan gennem
vekseldiskonlering, kontokurant m. m., dels om
obligationslaan, oftest optaget under banker-
nes medvirkning. lkke mindst i obligations-
laanene var der en rivende wvakst. 1 60'crne
udgjorde de optagne industrielle obligations-
laan kun ca, 7 mill. kr. i alt, men allerede i
T0erne var summen 42 mill. kr., og efter en
stilstand i den lange depressionsperiode steg
belebet igen steerkt i 90°erne og naasede i ti-
aaret 1900—09 383 mill. kr. Disse tal angaar
industrien som helhed. Men ogsaa i de fore-
lagender, som den her omtalte undersagelse
amfatler, sviulmer obligationslaanene mere og
mere op. I dette kapitel anstilles iil sidst
nogle betragtninger om bankpolitik og er-
hvervsforetagenders finansiering i almindelig-
hed, navnlig belyst ud fra engelske forhold og
engelsk litteratur.

Tekstafdelingen afslultes med Kapitel VII
(5. 154—64), der sammenfaliende skildrer den
svenske industrifinansierings hovedtrzk. Det
betones her, at Sverige i forhold til andre
lande formentlig har et s@rlig stort kapital-
behov, dels paa grund al de store afstande,
dels paa grund af de krav, som formdlingen
al de to raastoffer jern og tra stiller. Som et
hovedresultat af de foregaaende kapitler vises
det i en tabel, at medens i 1870 de undersegte
industriforetagender fik 2/y af deres langiris-
tede laan paa almindelige galdsbeviser eller
ved handelshuses og andres kredit og forskud,
og kun 1/3 var bank- eller obligationslaan, ud-
gjorde i 1910 de to forsle slags laan knap 1y,
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mens bank- og obligalionslaanene var voksel
til mere end 3/, I slulningen af kapitlet ind-
remmes det beskedent, at undersegelsen trods
al anvendl meje dog lapgt fra har kunnct
bringe fuld klarhed over, hvilken belydning
finansieringsfaktoren har haft for den svenske
industrialiseringsproces.

Trods disse forfatlerens betragininger kan
en opmazrksom dansk lweser dog ikke lade
vere al wndres over og beundre, hivad der er
sat ind paa at fremskaffe og ordne malerialet,
og hvad forfatteren har faaet ud deraf. Dan-
mark er jo ikke et industriland paa samme
maade som Sverige. Men ogsaa vi har dog i
det tidsrum, denne bog spender over, [aaet
en ret kraftig og mangloldig industri. Der lig-
ger i professor Gardiunds bog en oplordring
til ogsaa hos os at gere mere ud af den viden-
skabelige forsknings behandling af de indu-
strielle problemer, Ogsaa professor Gardlunds
tidligere arbejder virker stimulerende i den
retning.

Even Marsirand.

E. Ronald Walker: »FromEconomie Theory
to Policy«. The Universily of Chicago Press,
1943. 263 sider. Pris: 3 &.

Forfatteren angiver selv i forordet, at bo-
gens hensigt er nErmere at Elarlegge, hvilke
veje okonomiens teori maa felge for 1 hejere
grad at blive i stand (il at blive et brugbart
instrument for den skonomiske politik. Denne
problemstilling maa synes uhyre interessant,
for saa vidt som enhver videnskabs sociale
funktion {og berettigelse) maa vere at med-
dele teknisk (i vid forstand) brugbare resul-
later. Den sbherettigelses for videnskabeligt ar-
bejde, den enkelte ser i sin specielle viden-
skabsgren derved, at den giver ham en per-
sonlig erkendelses glamde, blot derved at det
Iykkes at aldwkke (cller det er maaske rig-
tigere at sige: skabe) hidtil ukendte relationer,
kan nemlig kun vere den sterkt individuelle
sberetligelses  for videnskabeligt arbejde og
aldrig den sociale sberecltigelses.

I 12 kapitler gennemgaar forl, paa den ene
side den okonomiske teoris nuvarende stade
og mulighed for at yde teknisk brugbare re-
sultater, samt de udvidelser den — eiter forf.'s



