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De danske Aktieselskabers Udbytte,

Al William Scharling.

F.Fi[issl-'.riltets Lwesere ville muligen erindre, at jeg i en
Artikel om Driftsherrens Gevinst i Tidsskriftels 1ste Bimd
secte at paavise, at denne saakaldte Gevinst er al en
rent individuel Natar, idet der U nogle Driftsherrers Go-
vinst svarer et ligesaa stort T'ab for andre, og at jes
sarrlig fremsatte den Paastand, at en naermere Under-
sngelse af det Udbylte, som vore Aktieselskaber i deres
Helhed give, sikkert vilile fore til det Resoltat, at de i
Gjennemsnit kan gav Aktionererne den samme Rente,
som tilfalder Priovitetshavere og  Oblizationsejere, med
andre Ord den i det paagjeldende Tidsrum almindelize
Gjennemsnitsrenle. 1 den Tanke, engang at fere ¢l sta-
tistisk Bevis for denne Paastands Rigtighed, har jeg siden
da saa vidt muoligt segl at samle de offenlig fremkom-
mende Beretninger om Aktieselskabernes Udbytte Ul Ak-
tionererne.,  En nmrmere Overvejelse af det saaledes
fremkomne Materiale har imidlertid vist mig, at der frem-
byder sig saadanne Vanskelizheder ved dettes Benyttelse
i det angivne Qjemed, at dety, selv om efter Planen Ar-
hejdet  fortsettes igjennem en lengere Aarrekke, dog
neppe vil lade sig gjore at fore et strengl statistisk
Bevis for den fremsatte Pagstand, om end det fremkom-
mende Resulat 1 hej Grad vil kunoe vidne om dennes
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Ristigched.  \edens det derfor stiller sig tvivlsomt for
mig . om det vil kunne lenne sig at fortsette detle lem-
melig besveerlige Arbejde, forekommer del mig, at det
allerede fremkomme Resultat har sin selvstendize Inter-
esse, o da derhos serlig Aktieselskaberne, deres Virk-
somhed og Udbytte i den senere Tid har vieret Gjenstand
for megen Omiale og megen, tildels ubegrundet, Mistillid,
anser jeg det for rigligst allerede nun at meddele det til
Bato indsamlede Materiale, uagtet dette ikke er ganske
fuldstendigt i @jeblikket, da endnu ikke alle Selskaber
have opgjort Resultatel af deres Virksomhed for det sidst
forlebme Aar, lvis Resultat det netop sarlig vil interes-
sere al se sammenlignet med de foregaaende Aars. Ferst
maa der dogz forudskikkes en Forklaring af de Grunde,
som vanskeligojore Benvttelsen af  dette Materinle i del
egenlig Lilsigltede Ojemed.

Den forste Vanskelighed, hvorpaa der dog ligger
forholdsvis mindre Viegt, er den, at det niesten er ugjor-
ligt at skafle Oplysning om alle de danske Aklieselskabers
Skjwbne.  Adskillige, navnlig af de i Omfang mindre he-
tvdelige, afholde ikke offenlizge Generalforsamlinger, hvor-
om Pressen bringer Meddelelser, og hertillands haves jo
inzen anden Vej til at erholde Oplysning om Aktiesel-
skabernes Stiftelse og Virksomhed.  Navnlig vil det vere
Tilfweldel med de Selskaber, der kun have el ugunstigt
Resultat at opvise, at de, hvor det paa nogen Mande
lader sig gjore og allzaa iser, dersom ikke Aktionerernes
Antal nedvendiggjer offenlige Mader, undlade at give
offenlig Beretning om Forelagendets uheldige Udfald. Kun
undtagelsesvis faar man saaledes Besked om, at et Aklie-
foretagende er bleven oplest, fordi Kapitalen helt eller for
en Del er caaet tabt,  Men det er klart, at disze Kapital-
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lab ber medregnes, naar der sparges om, Inor stort det
virkelige Udbytte af de i Akticforetagender anbragte ha-
pitaler er.  Tildels for at opveje denne mangeltulde Faktor
er i den felgende Opgjorelse kun medregnet det il Ak-
tioniererne ndbetalte Udbyite, medens de til Beservefond
henlagte Belob ikke ere medregnede, — unden at del dog
hermed skal viere sagt, at disse Beloh svare til og netop
opveje de I andre Forctagender tabte Kapitaler,

Imidlertid er der neppe Grund Gl al legge nogen
overdreven Vgl paa denne Mangel paa Fuldstiendighed.
Thi over halvhundrede Selskaber oz en samlet Rapital af
vmlr, 170 Millioner Kr. have varet Gjenstand for denne
Undersegelse.  Dersom det da maatte vise sig, al et Be-
lob af ca. 170 Millioner Kr., anbragte i halvhundrede for-
skjellige Aklieforetagender, hvoriblandt alle de hetydeligere
og heldigere Foretagender her i Landet, kun gav Aktio-
nererne giennemsnitlig omtrent den a|llltitll]ﬁlig{_‘, Gjenneimn-
snitsrente af fast anbragte Kapitaler, vilde dette sikkert
virre  lilstrekkeligl  alejerende  Devis for den [remsalte
Paastands Rigtighed.,  Hovedvanskelicheden ligger imid-
lertid paa et andet Punkt.

For det Farste cr der nogen Vanskeliched ved at
finde de rette Grenser for det Tidsrom, der bher gjores
til Gjenstand for Undersogelsen.  Skal man tage et saa-
dant Tidsrum, at gode oz daarlige Aar omtrent kunne
antages at opveje hinanden, saa at man virkeliz naar til
et Gjennemsnilsudbytte for hvert enkelt Selskab, maa dette
Tidsrum ikke vaere saa ganske kort.  Men jo lengere det
giores, desto vanskelizere bliver det at faa fuld Overens-
stemnmelse imellem Materialets enkelte Dele. Ny Selskaber
komme efterhaanden til, og det Tidsrom, som var langt
nok for de wldste Selskaber, bliver det ikke for de ynzre.



Lades disse da ude af Betraglning. ville i et saadant
liengere Tidsrum efterhaanden adskillige af de uheldigere
Selskaber forsvinde saa al sige unnierkeligt, og Opgjorelsen
kommer da tilsidst let til kun at omfatte de heldigere
Foretagender,  Dette kan endoon mere teakes al vave
Tilfaldet, naar man paa et givet Tidspunkt begynder med
de da existerende; samtidig med dem er der maaske
oprindelic begyndt en stor Del andre Foretagender, som
ere bukkede under, saa al man kun faar at gjere med de
heldigste og bedst anlagte Foretagender.  lhigtigst vilde
det derfor vistnok vere at fere Undersegelsen tilbage il
det Tidspunkt, da de fleste eller vigtigste af de nu be-
staaende Aktieselskaber stiftedes, og da se det samlede
lesultat for hele dette Tidsrum. AMen dette vilde kraeve
et altfor betydeligt Arbejde, til at man kan paatage sig
det alene for dette specielle Ojemeds Skyld, da det dog
er givel, al man selv ad denne Vej ikke vil kunne naa
til at fore et aldeles afgjerende Devis.

Der bliver nemlig selv i dette Tilfwlde én Hoved-
vanskelighed tilbage: Tre af vore Aklieselskaber ere saa
store, arbejdende hvert med en Kapital af omtr. 27 Mill.
Kroner, at de tilsammen omtrent veje op imod samtlige
andre Aktieselskaber,  Det Udbytte, de give, kommer
foleelix il at indvirke overordenliz sterkt paa del samlede
Hesultat.  Enhver Procent, som disse tre give ud over
den almindelige Rente, forager saaledes Gjennemsnits-
ndbyttet med omtrent ' pCt. Men om  dem alle tre
ejelder det no, at de ere privilegerede og monopoliserede
Selskaber, der altsaa fornden den mulige Driflsgevinst
give — eller dog kunne tenkes at give — en egenlig
Monopolgevinst.  Men at udszondre denne og bestemme
dens virkelige Omfang — oz derefter altsaa, hvor meget
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der bliver tilbage som virkelig Driftsgevinst — er aldeles
ugjorligt.  Om de to af dem gjelder det endvidere, at
de here (il vore wldsle Aktieselskaber, og at de i en lang
Aarrekke dels intet Udbytie have givet Nationalbanken,
dels kun en Rente af 4 pCt. (det sjellandske Jernbane-
selskab).  Uden Monopolet oz anden Regeringsonder-
stottelse vilde de aldrig viere komne i Stand  eller dog
maaske forlengst viere opleste igjen.  Men disse to Sel-
skaber, der saaledes repricsentere omirent Ya af hele den
her omhandlede Kapital, have netop i de lo sidste Aar
vivet saa stort et Udbyite, som ingensinde tidligere. Vil
man medtaze dem, bor de derfor utvivizsomt i alt Fald
hun medregnes fur deres Gjenoemsailsudbylie § hele den
Tid, de have existerel. Men dette bliver ikke engang
den nu almindelige Rente af 5 pCt.  For det sjellandske
Jernbaneselskabs Yedkommende var nemlig Udbyllet fra
1857—63 kun 4 pCL., farst 1868 naaede det 6 pGl.,
og for hele Perioden 1857—75 bliver det vel 5,08 pCt.;
men herved har endda tages 1 Betragtning, at Roskilde-
banen i Aarene 1847—56 knap har givet ct Udbytte af
sjennemsnitlig 1,2 pGt. aarlig.  Nationalbanken har vel i
de 31 Aar (844—75 1 Gjennemsnit givet et Udbytte af
7,04 pGl; men den gav i 28 Aar aldeles intel Udbytie,
g del gjenonemsnitlige Udbytle Tor hele dea Periode,
hvori den har bestaaet, bliver saaledes kun omtrent
5,7 pCL*L  Det vilde derfor under alle Omstendigheder

viere rigligst at holde disse to helvdelige Aktieselskaber

# Som ot Korosum kan bonurrkes, at Baokens Aktier allerede i
Janwar 84T, efter al den kun hasvde givet Udbstte 1 to Aar og
det healioldsvis 5%y oz 64, pCL., stode i en Pris of 170 og der-
ever — altzan den samme Kors, hvori de nn staa, elter at der
cfter en stadig og jwevn Stigning er nasel op Uil et Udbylie af
O pGL Tor de to sidste Aar.



nde al Detraztningen.  Delte ville vi da ogsaa forelebig
gjore ved den folgende Opgjorelse; thi vel er dennes
umiddelbare ©jemed nu kun det, at konstatere Udbyttet
af de vigtizste Aktieforetagender i det sidst forlehne Aar,
der almindelig anses for temmelig unheldigt, og sammen-
ligne det med Udbyttet i de foregaaende Aar; men det
vil dog altid ved Siden deraf have sin Interesse at se,. i
hvilket Omfang de her samlede Data vilde bekrefte Rig-
tigheden af den PPaastand, til hvis niermere Godtgjerelse
de egenliz ere samlede.

idet vi da nu ferst gaa over til at oplyse Udbyttet
af de vigtigste danske Aktieselskaber i det sidst forlabne
Aar, bemarkes med Hensyn Ll det henyttede Materiale
Folgende: Hovedkilden til de indsamlede Oplysninger ere
de i Bladene offenliggjorle Beretninger om Aktieselskal-
ernes Generalforsamlinger eller Regnskaber, for en Del
selve disse Megnskaber.  Heraf folzer for det Forste, at
mindre Unejagticheder kunne have indsnegel sig hist og
her paa Grund af Ufuldstendighed eller Utydelighed i
Referalerne; ligesom j{::;: imidlertid ikke paa noget Punkt
har nogen Grund til at nere en saadan Mistanke til de
al mig benyllede Tal, er jeg i ethvert Fald overbevist om,
at de wmulige Fejl, der maatle kunne paavises, ere uden
al vasenlig Belvdning,  Saadanne mindre Fejl kunne
navilig have indsneget sig derved, at i enkelte ‘lilfielde
en Udvidelse af Aktiekapitalen har fundet Sted til et andet
Tidspunkt end Drifts - Aarets DBegyndelze, hvorfor den
burde reduceres § Forhold til den Tid, den virkeliz har
veret indbetalt.  Ilvor Tidspunktet for Udvidelsen har
vieret mig bekjendt, er denne Reduktion selvfelgelig fore-
tagen, saaledes t. Ex. ved Handelsbanken og Landmands-
banken.  Dernaest falger det af den henvttede Kilde, al
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Aktieselskaber, der have deres Sade og afholde deres
Generalforsamlinger i Provinserne, kun undtagelsesvis cre
medtagne.  Imidlertid er disses Antal nappe svnderliz
stort og deres Kapitaler neppe serligt betvdelige.  En
Undlagelse danne Provinsbankerne; men for deres Ved-
hommende ligger en swerlig Vanskelighed deri, at en slor
Del af dem have Regnskabsaar fra 1ste Juli—30te Juni,
saa ab det er temmeliz vanskeligt at passe disse ind i en
Opgjorelse cfter Kalenderaar.,  Forhaabenlig vil imidlertid
det under Arbejde  verende Dind  af den «Dapnmarks
Statistikw, jeg 1 Forening med Burcanche! Falbe Hansen
agter at udgive, kunne gjere samilige vore Bankers Virk-
somhbed G Gjenstand for en naemers Undersegelse,

Af lignende Grund som den sidst anlerte - af Ilen-
syn til Regnskabsaarel -— har den felgende Opgivelse af
Udbyltet for 1875 maatlel udelade enkelte Selskaber, der
endnn ikke have meddelt Resultatet af deres Virksomhed,
fordi Regnskabsaaret enten ikke endnu eller forst for
nylig er afsluttet.  Dette er saaledes en vderligere Ground
lil ikke at medtage Nntiunullmlfkcn. Det er endvidere
Tilfeldet med Kasino, Hippodromen, Aalborg Spritfabrik
og — saa vidl vides -— de forenede Dampmeller. Iisse
4 Selskaber have saaledes maaltel forbigaaz ved Opgjor-
elsen for 1875, livorimod de ere medregnede for de o
foregaaende Aar. Derimod er der ingen serliz Bemarkning
wjort med Hensyn til de Aktieselskaber, hwis Regnskabsaar
har strakt sig noget ind i 1876, naar Generalforsamlingen
dog har vieret afholdt inden Udgangen af Juni Maaned.

Fornden Provinsbhankerne ere  Assuranceselskaberne
helt forbigaaede. Grunden hertil er dels den sidst berarte,
Viuskeligheden ved at passe deres Opgjarelser, der for
en Del endnn ikke foreligge for 1875, ind i kalender-
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aaret, dels den Ejendommelighed, som fleve af dem frem-
byde, at kun en rvinge Del af Kapitalen. stundom  slet
Intet, er indbetalt, idet der nermest kun vdes en Garanti
fra Aktionwrernes Side imod Tab paa Grond af Prasmier-
nes lljiilsirﬂ*.kke!ighu{l. Deres svievende Forpligtelzer gjore
det tilmed meget vanskeligt at sige, hvilken deres Stalus
er i et givet Qjeblik, og i alt Fald kan hver der fore-
ligger Oplysning om en mangeaariz Virksomhbed, kan
der med nogenlunde Sikkerhed fales om det Gjenncem-
snitsudbytie, disse Selskaber kunne regnes at give. Over-
for Spergsmaalet om Driftsgevinstens Existens eller Ikke-
lxistens indlage derhos Assurance-Selskaberne en ganske
ejendommelig Stilling, som gjer, at de ikke uden videre
vilde kunne medregnes blandt de almindelige indnstrielle
Aktieselskaber,

Til Vurdering af den Grad al Fuldstiendighed, det her
henyitede Materiale iovrigt har, meddeles endnu Folgende:
Kjebenhavns Bersliste, der endnun i 1871 kun omfattede
18 Aktieselskaber, omfatter nu ikke mindre end 45 saa-
danne.  Disse have alle vierel Gjenstand for mine Op-
tegnelser, om end af de nys anforte Grunde enkelte af
dem (3 Provinshanker og 3 Assuranceselskaber) ere for-
bigaaede, medens to (Nationalbanken og Sjall, Jaernbane-
selskab) forelobig holdes ude af Betragining, hvorhos,
som anfert, 4 ikke kunne medtages for 1875, men kun
for de foregaaende Aar. Desuden omfalter min Opgjor-
else 18 Aktieselskaber, som ikke findes opferte paa Dors-
listen.  En i sin Tid i narvierende Tidsskrift optagen
Fortegnelse over de i Tidsrnmmet fra fste Oktober 1871
til 1ste Febroar 1873 dannede ny Aktieselskaber nmvner
41 saadanne; af disse ere de 12 blevne oplagne paa
Borslisten; af de svrige 29 ere de 10 Provinsbanker, 3
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smeltede sammen med andre, 2 (Akvariet og Drikkehallerne)
ere opleste, 2 (Byvzgeselskabet og Kolindsund) have ikke
endow fuldendt deres forberedende Virksomhed, 1 (Hafnia)
er som Assuranceselskab udeladt, 1 har, saa vidt vides,
besluttet  kun at  give et bestemt begrenset Udbylle
tZoologisk Have); af de 10 resterende Selskaber ere Kun
2 {Olie- og Sxbefabriken ved Lyngbyvejen og Arbejder-
hanken) ikke medoptagne i den felgende Opgjerelse.
Fire nyere Selskaber (Dampskibsselskaberne Freja og
Kjebenhavn-Newcastle, Cementfabriken Cimbria og Kje-
benhavns Skotejsfabrik) ere udeladte, fordi der endnu ikke
er givel Udbylte for et fuldt Aars Vicksomhed.  Om Stor-
refsen al’ det ojydsk-engelskes Dampskibssceiskabs Kapital
har jeg ingen Oplysning kunnet faa,

Efter disse forudskikkede Oplysninger hidsattes farst
folzende Opgjerelse af det i Aaret 187G fastsatte og Uil
Aktionirerne ndhetalte Udbytte for 1875 (en Streg hetyder:

intet Udbylte): Indhetalt og virksnm Kapital. Udbylte.

1. Privatbanken . . . .. ... ..., 12,000,000 Kr, GOO,000 Kr.
2. Privat Lasnebank . .. ... .., 4,000,000 - 150,000 -
3. Imdusteibanken . .. .. L Lo, 2,000,000 - 120,000 -
i. Lapdmandsbaoken . .. . ... .. 11,200,000 - G72,000 -
5. landelsbanken . ... ... . . .. 11,400,000 - 480,000 -
G - Lolband-Fulsters Jernbane . . . . 3,080,000 - 04,558 -
1. Store nond, Telegrafzclskab . . . . 27 000,000 - 1,a00,000 -
. Sukkerfubrikkerne. ., . . . . ... 5000000 - 400,000 -
g. Durmeister & Wains Fabriker . . 6,000,000 - 350,000 -
10, Forenede Oplagspladser .. . L. 2,600,000 - 143,000 -
11, Forenede Dampskibsselskalb . . . . 4,000,000 - A00.000 -
i7. Fredens Melle. . . 000 .. L. . TO0L000 - 91,000 -
13 Aluminia. « .+« s o v v o o v s . 00,000 - G3,5%4 -
14, Kastrup Glasvierk, .. 00 00 0L Tonoon - G3, 000 -
L. Wristimeberz ., . 0 . 0 . 0oL i5h5,000 - 23,075 -
it Fabriken Lolland . . .. . ... .. 1,000,000 - —

i7. CGikeriefabrikerne . _ . . . .. L. 1,000,000 - 115,500 -
15, Sendersegannd. . . oL Lo L. 0,000 - —

19. Tiveli ... ... .. o0 185,640 - 67,021 -
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Indbetalt oz virkzom kapital. Udbytte.

20, Klampenborg Badeanstalt . .. .. 200,000 Kr. 12,000 hy.
21, Romerske Bade . . .. ... .. .. 90,000 - 5,850 -
22, hjsbenhavns Saltvierker. . . . .. 220,000 - 13,200 -
33, Maglekilde Brondansialt . . . .. . 140,000 - 14,000 -
24. Dampskibsselskabet Danmark . . . 1,400,000 - 0,000 -
25, — Hjelenhavn . 2,000,000 - —
26, — Norden . .. . 1,001,000 - 30,350 -
27, Kjebenhavns Sporvejssclskab . .. 1,135,620 - a1,345 -
25, Frederiksberg do. ... 0. L. 310,000 - —
2. Norrebros 1 326,000 - 40,750 -
an.  Forstmwdernes do. .. ... ., 370,000 - 3,700 -
31, Sejl- oz Dampskibsselsk. af 1873 1,512,200 - —

32, Dampskibsselzkabet Garl®) . . . . 1,400,000 - 127,000 -
33.  Lollandsk-engelsk Dampskibsselsk. 260,000 - S
34, DBugserselskabel, . . ... . ... . 310,000 - 21,700 -
35. Crome & Goldschmidts Fabriker {00,000 - 78,950 -
34, Hellebaek Klmdelfabrik .. .. . .. 590,000 - —
37. Tuoborg Fabriker . . ... ... .« LB00000 - 20,000 -
35, Kjsbenhavns Renovationskompagni 324,000 - 12,960 -
39, Arpakke Fabrik . . .. ... .. .. 140,000 - —
i0.  Kjobenhavns lsoplag . . . . .. .. 0,000 - 2020 -
41, Lyngby Glasvark. . ... .. ... 240,000 - —
42, Frederiksholms Teglvierk, . . . . . 00,000 - —
43, Hegnede Teglvaerk. . . . . .. <. 320,000 - —
44. Hyzenslens DBadeapstalt . .. ... 100,000 - 10,750 -
45. Dalum Papirfabrik . . . ... ... 460,000 - —
46. Magle Melle do. ... 2. ... 1,000,000 - —_
47. Bevang. ... .. ... v e e . T00,000 - —
48, Lundergaards Mose . . ... ... 340,000 - -
49, Kjobenbavns Fiskehandelsselskah, 115,800 - 123,552

50, Bornholms Kul- og Teglverker, . 1,000,000 - —_
Summna . . . 114,688,260 Kr. 5,070,975 Kr.
Taget i sin Helhed er dette Resultal ikke saa helt
daarligt — det er netop 5,20 pCL. af den samlede Kapital.
Mindre gledeligt viser det sig imidlertid, naar man gaar
lidt mere i det Enkelte.  Dette vil imidlertid fremtraede
klarere, naar vi til den ovenstaacnde Opgjorelse foje en
anden af Udbyttet angivet i pCt.; hermed jevofere vi da

- ——s. - & . -—

# D, oo, Dampskibene Gorm, Koud, Svend oz Erik.



Udbytiet for de to foregaaende Aar, idet vi medlage
de Selskaber, =om vi her have forbigaaet, fordi der endnn
ikke er faldet Udbytte.  For saa vidt noget af de anferte
Selskaber ikke bar veret 1 Virksomhed i et af Aarene,
er dette betegnet med en --, medens en ()} betegner,
al det paagjeldende Selskab ikke har vierel 1 Virksomhed
i et helt Aar og at pro Cent'en er beregnet i Forhold til
den Tid, det har vieret 1 Virksombed. Vi faa da felg-
ende Oversigt over det il Aktionmrerne udbetalte Udbytte
for Aarene

1575 1874 1873

1. Nalienalbanken. . . ., . ... .. — 9 pCt. 9 pCt.
2 Privatbanken . . . . L 0oL L L a pit. 5 — THe —-
d. Frivote Launebank. . . ... ... 4%, — b= ally -
4. Industribanken . . . . ... A Bl — T -
5. Landmandsbanken . . . . ... .. 6 — 6 — Slfs —
o 6. Handelsbanken. . ., . ... ..« 4,21 = 5 — T =}
7. Sjmllandske Jernbane. . . . . . . y J— Gy — 6 —
5. Lolland-Falsters Jernbane . . .. 1,87 — ? —
9. Store pord, Telegrafselskab . . . 5,55 — T = 2,55 —
10, Sokkerfabrikerne. . . .. ... .. 5 — BYy — m —
11. Burmeister & Wains Fabriker . . 31y — Ty — i -
12. Forenede Oplagspladser . . . . . . alfy - (34 — for 11y Aar)
13. Forencde Dampskibzzelskaly . . . 7Y — 1 — 121 -
14, Fredens Molle .. 0 00 00 0 0 13 - i - 1M —
i, AMuminda . . . . . . L. SRR T.05 — T — [
16. Rastrup Glasvaerk . .. ... . .. 9 — 1 — iy —
17. Kristinebers . . . ... ... ... BYs— 1 - Tl =
15, Forepede Dampmelier. . . .. . . — {15  — for 15 Mde}
19. Fahriken Lolland. . . . ... ... 0 - 3y — 0 -
20, Aalborg Spritiobeik . .. .. L L. -_ By — 8 =
21. Gikorlefabrikerne . . . 0 L. L. 10V — 10Y: — 11—
22, Sendersogaard L. L L. oL L. L S o — n —
2A3Tivedi _ . Lo e 3 — I = a2n —
24, Rasino, . . ... — 0 — 0 -
25, Hippedromen . . .. 0oL L. o — G~ o= 3 ==
26. Klampenborz . ... . oo 0 0 B — Gz = 5,53 —
27. Komershe Bade .. . ... . ... Gy — A = 6 —
28, Kjebenhavns Saltvierker. . .. .. - 6 - Ba—
29, Maglekilde Brondapstail .. ... 10 = 9 — 6 —



1875 1874 1873
30. Dampskibzselskab Danmark . .. 5 pGL 4 pGt. 10 plit.

3. — Ejsbenhavn .. 0 — P 12 -
32, -— Norden . ... 4'2=—} 7 - 5 =
33. Kisbenhavons Sporve] . . .. . .. 2y — 707 — 11,41 —
34, Frederiksberg do. . . . .. .. L. 0 = Ty — FRIPE
353. Norrebro do. . ... L 121y — (2 — i -
36. Sejl- og Dampskibsselsk, af 1873 0 - 8 o= i1

37, Dampskibeselskab Carl . . ., c2. § — ea. ld  — 16,4 —
38, Lolland-engl. Dampskibsselskab . 0 — a3 - =

39, Bugserselskabet . .. ... . ... T — 5 == B —
40, Grome & Goldschmidts Fabriker 93 — (735 19 Mdr) —
41, Nellebaek Klwdefabrik . .. .. .. 0 — 0 - -
42, Tuborg Fabriker. . . . . .. ... Ty — i 10 Mdr) =
4k, Kjohenhavns Renovationskomp. . 4 — & = 8 e
4. Arnakke Fabriker . . .. .. v 0 = 0 — -

3. Lyngby Glasverk . .o 0 0 .0 . L. [ I atly — i -
4G, Kiobenhavns Isoplag. . .. o ... & = 0 - 4 -
47. Frederiksholms Tezlverk. .. .. 0 — — 5
48, Hegnede Teglvark. . . 0o ., .. = 0 — 0o —
49. BRysenstens Dadeanstalt . .. .. . 10Y, — g — g8 -
0. Dalum Papirfabreik . . . . ., .. 0 - e —
al. Magle Malle do. . . ... .., . 0 - - —
PL Sevang .. ... L L. D — 0 - 0 —
53. Lundergaards Mose . . . . ., .. (- —_— —
34. Kjobenhavns Fiskeriselskab . . 104 — K w —
45, Bornholms Kul- og Tezlvirker . 0 — 0 - 0 —

Holde vi os nu ferst til Udbyttet for 1875, da vil det
ses, at af de foran nievnte 50 Aktieselskaber har ikke
mindre end 16 — altsan omtrent en Trediedel — aldeles
intet Udbytle givet.  Det er vaesenlig dette, der giver
Aaret dets Karakter af et sirlig daarligt Aar; thi af de
34 andre Selskaber have kun 2 givel under 4 pCt. then-
holdsvis 1,87 og 2Y% pCL), 5 andre have givet fra 4—
4 pli. og 2 netop 5 pCl., medens de 25 have givet
over 5 pCL. Men al de 16 Selskaber, der intet Udbytte
have givel, have de 9 heller ikke givet noget Udhbylte i
de to foregaaende Aar — og dette vil sige: aldrig,
thi de ere alle stiftede i eller efter 1871-—=72,  Dette
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sidste er endvidere Tilfeldet med de 7 andre, der intet
Udbyvtte have givet; og om flere af disse er del vistnok
noget tvivlsomt, om de foregauaende Aars Udbytte lor be-
tragtes som sikkert Tegn paa virkelig Livskraft — medens
det omvendt paa den anden Side maaske nok tor haabes,
ab i alt Fald nogle al de ni Selskaber, der hidtil intet
Ldbvtte have givel, i Tidens Lab vil vise sigz livskraftizgt
or give et nogenlunde tilfredsstillende liesultat.  Men
gaa megel turde allerede fremgaa temmelig tydeligt af
ovenstanende Oversigt, at en fortsat Forfelgning af de ca.
40 ny Aktieselskaber, der dannedes fra 1ste Oklober 1871
—Iste Febroar 1873, vilde udvise, at det gjennemsnitlige
Udbytte af de saaledes anbragte Kapitaler nieppe blex
hejere end den almindelige Rente atf Prioritets- og andre
Obligationer. Og navnlig maa det erindres, at det langt
heldigere Resultat, som de ®ldre Selskaber fra Tiden for
1870 wdvise, for en viesenliz Del netop hidrerer fra, at
disse atlen Selskaber fra Tiden fer 1871 ere de overblevne,
livskraftize Exemplarer af et betydeligt sterre Antal Sel-
skaber, af hvilke Kasino er det eneste, der vedblivende
haade har holdl sig oppe og holdt sig paa Berslisten med
et sladizt Udbytte = 0.

Sammenligne vi nu Udbytie! for 1875 med Udbyttet
for de to forudgaaende Aar og herved forctage den for-
nadne Reduktion af Kapitalerne efter den Tid, de ny eller
udvidede Kapitaler have veret i Virksomhed, finde vi, al
der — fremdeles bortset fra Nationalbanken oz de sjell.
Jernbaner — i 1874 har varet en samlet Kapital af
101,08 Mill. Kr. i Virksomhed i de her n@vnte Selskaber.
og at det samlede Udbylte herat har vaeret 6,994,506 hr..
altsaa 6,92 pCt., medens der i 1873 har vieret et Delab
af 83,88 Mill. hr. i Anvendelse og Udbyttet heraf har
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vieret 5,909,727 Kre. eller 7,04 pCt.  Udbyutel har alisaa
i disse to Aar ikke vaerel megel forskjelligt, og medregnes
Nationalbanken og de sjell. Jernbaner bliver Forskjellen
endog forsvindende, idet Nationalbanken i begge Aar har
givel 9 pCt., medens de sjell. Jernbaner i 1873 kun gav
6 pCt. af en Aktickapital paa omtr. 15 Mill, Kr., medens
de 1874 gave 6% pCt. af en Aktiekapital paa over 20 Mill.
Kr. Det aftagende Resoltat skyldes for en Del de ny
lilkomne Sclskaber, medens den Nedgang i Udbytte, som
nogle af de @ldre Selskaber opvise, for en Del dakkes
af en Stigning af Udbyttet for andre. Bortsel fra, at de
giell. Baners Udbytte for 1875 — 7 pCGt. af 26 Mill.
Kr. — hjalper til at bringe det samlede Udbytte lidt i
Yejret (Nationalbankens Udbytte vil vistnok efler al Sand-
synlighed blive det samme som i de lo foregaaende Aar
-—, finder Forskjellen imellem 1878 og 1875 sit praeg-
nante Udiryk deri, at en Forsgelse af den samlede Aktie-
kapital med 30,8 Mill. Kr. kun har foreget det samlede
Udbytte med — ca. 61,000 Kr., hvilket er 2 pro mille
af nysnivnte Belob.

Ordne vi Selskaberne efter deres Udbylte, regnet
procentyvis, faa vi henholdsvis i

et Udbytte al 1875 1874 1873
O pCt. for 16 5 & Selskalbier

nnder § — = 2 1 . —
& iodtil 42 -~ — 3 1 2 -
5 — &Yg-—- — & T 8 —_—
f — 64— — 6 ] § —
y — 18— — 2 5 I =
8 — (0inclos.— 5 ] & —
10 == 15 = — 4 G G —
15— 2 — — = " 1 —
imell. 30 0g 40 — — 1 & 2 -
over 100 — — 1 n . —_
Al a0 43 Selskaber.
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som det ses, ecre s@rlig store Dividender sjeldne;
kun to Selskaber have — i alle tre Aar — givet over
15 pCL.; og disse to, Tivoli og Kjebenhavns Fiskehandels-
selskab, der endog have givet fra 31 til 104 pCt., have
begge haft deres Modstykker i Alhambra, der gik TFallit,
og det danske Fiskeriselskab, der i faa Aar helt forbrugle
en storre Aktickapital, end hine have. Ellers have kun
tre Selskaber i alle tre Aar givet over 10 pCt., medens
et fjerde, som for 1875 har givet mindre end 10 pCt.,
dog i Gjennemsnit af alle tre Aar har givet henved 13%e
pCt.; fire andre Selskaber, der i et enkelt Aar have givel
over 10 pCt., have i alle tre Aar givet et Gjennemsnits-
Udbylte af henhoidsvis 6%, T4, 8% og 10 plt. Moved-
massen af Selskaberne have givet imellem 5 og 8 pCt.
— i 1873 18 af 43 cller 42 pCt., i 1874 23 af 50 eller
46 pCt., men i 1875 kun 16 of 50 (52 pCL), medens i
sidstnevnte Aar lige san mange slet intet Udbylte have
givet, 7 under 5 pCt. og 11 derimod 8 pCt. og derover.

[ Gjennemsnit har i de tre Aar — bortset fra National-
banken og sjell. Jwernbaner — en Kapital af paa det
Nermesle 100 Mill, Kr. veret i1 Virksomhed i de oven-
mievnie 53 Forelagender, hvoraf & Bankforretninger, 8§
Dampskibsselskaber, 5 Forelagender il Samferdselens
Fremme, 17 Fabrikforretninger, 3 Teglverker, 4 Brond-
og Badeanstalter, 3 Forlystelsesetablissementer og 10 Virk-
somheder af forskjelliz Art, og det samlede Gjennemsnits-
udbytte for de tre Aar har veret henved 6,3 Mill. Kr.,
altsaa 6,3 pCt.  Dette er ganske vist noget mere, end
der i Gjennemsnit faas i Rlenle af Prioritets- og andre
Obligationer; men tages det i Betragtning, at det her
omhandlede Tidsrum Kkun omfatter 3 Aar, hvoraf de to
tor betragtes som heldige Aar, at flere af de ny, lidet
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heldize Foretagender kun have varet i Virksomhed i en
Del af dette Tidsrum, at de 13 ldre, i det Hele grund-
fwstede og heldige, Aklieforetagendar fra Tiden for 1871
ere Levninger af en sterre Skare, hvoral adskillige ere
forulvkkede, og at der selv for de sidste Aars Vedkom-
mende ikke er medtaget de i disse Aar sliftede og alter
oploste Aklieselskaber, men kun de, der endou ere i
Virksomhed — saa vil det vistnok indrommes, at ikke
Lidet taler for, at en for et lengere Tidsrum gjennem-
fort statistisk Opgjerelse af samtlige de til forskjellig Tid
stiftede Aktieselskabers Skjebne vilde bekrefte den af mig
fremsatte Paastand om, at den formentlige Driftsgevinst,
naar saa vel Lennen for personlig Virksomhed som den
almindelige Kapitalrente udsondres derfra, opleser sig i
et Intet,



